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Neyi Fiyatladik?

ABD borsalari haftanin son islem giiniind, Cin ile ticaret geriliminin
yumusamasl ve bankacilik sektériine dair endiselerin azalmasiyla
ylkselisle tamamladi. Dow Jones endeksi %0,52 artisla 46.190

. B . Son Degisim
puana, S&P 500 endeksi %0,53 ylikselisle 6.664 puana ve Nasdaq Bist 100 10.908.76 156
endeksi %0,52 kazangla 22.680 puana ¢ikti. Hafta icinde Zions Bist 30 11.062,96 1,81
Bancorp ve Western Alliance’in kredi portfoylerindeki usulstizlik ¥hank 13.193,90 1,35
aciklamalariyla sert diisen banka hisseleri, Cuma giinii sirasiyla %6
ve %3 oraninda toparlanarak giiveni kismen yeniden tesis etti. Dow Jones 46.130,61 0,52
Analistler, son dénemdeki bu vakalarin sistemik risk tagimadigini 5P 500 6.664,01 0,53
belirtirken, Trump’in Cin’e yonelik %100 gimriik tarifesi tehdidini I;:;daq i:'::;’:; i':j
sardaralebilir devg.ll dly‘e Yumusatmaa ve |I‘<| l:||ke liderlerinin —— 9.254,57 0,86
yakinda gorisecegi mesaji risk istahini gliglendirdi. USDTRY 41.95 0.07
Borsa istanbul, gectigimiz hafta zayif yiikselis denemelerine EURTRY 48,99 0.16
ragmen %4,71 deger kaybederek (st Uste dordiinci haftayi EURUSD 117 0,15
diistisle tamamladi. Endeks, belirgin katalist eksikligi icinde haber DXY 38,42 -0,01
akasina son derece duyarl bir seyir izliyor.
. . Altin 4.261,72 0,23
Neyi Fiyatlayacagiz?
Gumis 52,20 0,55
Yeni haftada siyasi gilindemin yogunlugu, piyasalarin yeniden Brent 61,10 -0,31
haber akisina bagli dalgalanmalara acik olabilecegine isaret
ediyor. CHP’nin kurultaylarinin iptali istemiyle agilan davanin 24 ABD 2 Yillik 3,47 0,30
Ekim’de, Ekrem imamoglu’nun diploma davasinin ise bugiin ABD 10 Yillik 4,02 0,19
gorilmesi bekleniyor. Makro veri tarafinda ise Persembe glinii TR 2 Yillik 39,77 0,43
TCMB PPK toplantisi haftanin ana glindemi olacak. TR 10 Yillik 31,38 0,16
TR CDS 274,148 0,04

Klresel tarafta da haber analizi yapabilmek asil mesele olmaya
devam ederken makro veri tarafinda pazartesi Conference Board

oéncli gostergeler endeksi, persembe Chicago ulusal aktivite
endeksi, haftalik issizlik maasi basvurulari, ikinci el konut satislari, 23/10 —Tirkiye Tiketici Gliven Endeksi (10.00)
cuma enflasyon, yeni konut satislari, Michigan tiliketici given 23/10-TCMB PPK Toplantisi (14.00)

endeksi ve S&P Global imalat sanayi ve hizmet sektori Satinalma 23/10— ABD ikinci El Konut Satislan (15.30)
Yoneticileri Endeksi (PMI) verileri takip edilecek. 23/10 — ABD lssizlik Maasi Basvurulan (15.30)

24/10 — Euro Bélgesi PMI Endeksleri (11.00)
24/10 — ABD TUFE (15.30)

Alim Aralig Satim Aralig Zarar Kes (5L) 24/10 — ABD PMI Endeksleri {16.45)
NTHOL 43,99 44,17 44,65 45,18 43,55
SKBNK 6,79 6,31 6,29 6,97 6,72 24/10 — Michigan Tiketici Giiven Endeksi (17.00)
DEVA 70,31 70,59 71,37 72,21 69,60 24/10— ABD Yeni Konut Satislan (17.00)
KORDS 54,34 24,56 35,16 55,81 323,80
TRGYO 73,50 73,80 74,61 75,49 72,77
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
SOKM 5 39,62 & 42,80 & 37,98 8.% -4,1%
MAVI 5 39,16 & 41,20 % 38,02 5,20% -2,9%
FROTO S 92,80 % 97,55 & 90,10 5,10% -2.9%
BRISA & 83,85 & 88,10 & 8140 5,00% -3%
AKSA S 12,16 & 12,73 & 11,88 5,00% -2,4%
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Endeks, haftanin son islem giiniine 32,55 puan diistisle 10.338 seviyesinden baslayip giinii %1,56 ve haftalik bazda
%4,77 kayipla 10.208 seviyesinden tamamladi. Gin iginde 10.053-10.344 bandinda hareket eden endeks, 129,3
milyar TL islem hacmiyle glinii kapatti. En ¢cok yiikselen sektorler “Metal Esya-Makine, Spor ve Ana”, en ¢cok diisenler
ise “Madencilik, Bilisim ve iletisim” oldu.

Teknik olarak gostergeler negatif gorlinimi korurken, 10.000 psikolojik seviyesi kritik destek konumunda. Bu
seviyenin altina inilmesi halinde 9.850 ve 9.750 destekleri giindeme gelebilir. Olasi tepki alimlarinda 10.275’in
asiimasi, 10.500 seviyesine dogru bir toparlanma hareketini destekleyebilir.
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VIOP30, haftay1 %0,31 diislisle 11.360 seviyesinden agip glinti 11.182’den tamamladi.

Sozlesme 22 ve 50 giinliik ortalamalarinin altinda kalmaya devam ederken, teknik gostergeler genel olarak asagi
yonli seyrin strdigine isaret ediyor. Momentum zayiflarken fiyat Bollinger alt bandi (izerinde tutunmaya
calisiyor. Geri ¢ekilmelerde 10.950 seviyesi destek, bu seviyenin altina inilmesi halinde satislarin 10.800’e kadar
derinlesmesi beklenebilir. Olasi tepki alimlarinda ise 11.250 direncinin asilmasi, yiikselislerin 11.300 - 11.500’e
kadar devam etmesini saglayabilir.
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ABD:

ABD endeksleri, bolgesel bankalardaki sorunlu kredilere dair
kaygilarla zayif baslayan Cuma seansini, Fifth Third Bancorp’un
glcli bilangcosu ve Trump’in Cin’le diyaloga acik mesajlari
sayesinde pozitif kapath. Federal hikiimetin kapanmasi veri
akisini sekteye ugratirken, 24 Ekim’de aciklanacak TUFE rakami
haftanin 6ne c¢ikan giindemi olacak. Kapanmanin ekonomik etkisi
simdilik sinirli gorlinse de sirecin uzamasi biylime Uzerinde
baski yaratabilir. Bu hafta bilanco sezonu da hizlanacak; Tesla,
Netflix, Coca-Cola, General Motors ve Procter & Gamble gibi
devlerin sonuglari yatirimcilarin odaginda olacak.

Asya:

Asya piyasalari, Japonya’da yeni bir koalisyonun kurulacagi
beklentisiyle gii¢li bir yikselis kaydetti ve Nikkei endeksi %2,8’e
yakin artisla dikkat cekti. Cin ekonomisinden gelen veriler de
karnisik sinyaller verdi: yilhik blylime %4,8 ile beklentileri
karsilarken, emlak sektorindeki zayifliklar hala golgesini
surdiriyor. Diger Asya borsalari da Japonya’daki yikselisin
etkisiyle pozitif bir seyir izledi.

Avrupa:

Avrupa piyasalarinda Cuma glini saticih bir hava hakimdi;
ozellikle bankacilik sektoriinde ABD kaynakli kredi risklerine dair
endiseler sektor hisselerinde baski olusturdu. Stoxx 600 ve diger
ana gostergeler negatif kapanislar verdi. ABD-Cin ticaretinde
gelebilecek yumusama sinyalleri piyasalarin  bir kisminda
iyimserligi canlandirsa da, Avrupa’da biylime gorinimd, eneriji
maliyetleri ve siyasi riskler yatirimcilarin istahini sinirhyor.

Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
g 43931 § 47051 § 423,39 7,10% -3,61%
8 1199,00 § 126600 5 1.160,00 5,54% -3,30%
8 5838 &  6L3B S 56,85 6,00% -2.63%
g 36,74 5 3893 S 35,85 5,80% -2,40%
g 528 § 558 § 5,15 5,60% -2,40%

©0 0 Cd

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 650,39 0,34
FTSE GELISMIiS ULKELER 667,05 0,21
FTSE GELISMEKTE OLAN 701,97 147

KURESEL PiYASALAR

NASDAQ 24.817,95 0,65
SP 500 6.664,01 0,53
DOW JOMNES 46.190,61 0,52
DAX- ALMANYA 23.830,99 -1,82
CAC A0 - FRANSA 8.174,20 -0,18
FTSE100 - INGILTERE 9.354,57 -0,86
AEX- AMSTERDAM 955,86 -0,33
SHCOMP - SHANGHAI 3.866,09 0,69
HSI - HONG KONG 25.854,98 2,41
MNIKKEI225 - JAPONYA 48.943,65 2,86
KQOSPI - KORE 3.799,95 1,36,
SP 500 Vadeli 6.727,25 0,37
NASDAQ VADELI 25.111,25 0,50
RUSSEL 2000 VADELI 2.479.70 0,62
EURO SROXX 50 VADELI 5.661,00 0,77
DAX VADELI 24.105,00 0,67
MIKKEI VADELI 49.000,00 3,05
HANG SENG VADELI 25.879,00 2,59
ABD 10 YILLIK 4,02 0,19
ALMANYA 10 YILLIK 2,58 0,39
INGILTERE 10 Yillik 4,53 0,67
JAPOMNYA 10Yilhk 1.67 2,33
FRANSA 10 Yillik 3,36 0,72
TURKIYE 10 villik 31,38 0,16,
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EUR/USD

Euro, Fransa’daki siyasi tansiyonun diismesi ve
dolarin zayiflamasiyla 1,17 dolara vyukselerek 6
Ekim’den bu yana en yiliksek seviyesini gordi.
Basbakan Lecornu’nun emeklilik reformunu askiya
alma sozliyle hiikiimet glivensizlik oylamalarini atlatt.
ABD tarafinda ise Fed Uyelerinin faiz indirim ¢agrilari,
bankacilik endiseleri ve ticaret gerilimleri dolari
baskiladi. Piyasalar, FED’den yil sonuna kadar iki faiz
indirimi, ECB’den ise 2026 ortasina kadar bir indirim
bekliyor.

ALTIN

Altin, Cuma glinkl sert diisiistin ardindan haftaya ons
basina 4.260 dolar civarinda toparlanarak basladi.
ABD ve Cin arasinda Malezya’da yeniden baslayacak
ticaret gorismeleri fiyatlara destek olurken, Trump’in
glmrik vergilerini “stirdlriilemez” olarak nitelemesi
iyimserligi artirdi. Ancak ABD hikimetinin siiren
kapanmasi belirsizligi koruyor. Piyasalar, FED’in Ekim
ve Aralik’ta iki faiz indirimi yapmasini beklerken, altin
yil basindan bu yana %60’in lizerinde deger kazand.

GUMUS

GUmiis, Cuma giini %4’Un (zerinde diserek ons
basina 51,8 dolara geriledi ve 54,2 dolarlik rekor
seviyeden dizeltme yapti. Trump’in Cin’le gerilimi
yumusatmasi  risk istahini  artirarak  satislari
tetiklerken, gimdis haftalik bazda %3 vyikselisle
dokuzuncu haftalik kazancini kaydetti. Likidite
sikisikhgl yasayan Londra piyasasi ve Hindistan’daki
glcli talep arzi daraltirken, FED’in faiz indirim
beklentileri ve jeopolitik riskler fiyatlari desteklemeye

HAM PETROL

WTI ham petrol, kiresel arz fazlasi endiseleriyle haftaya
varil basina 57,3 dolardan baslayarak son alti ayin en
disik seviyelerine yakin seyretti. OPEC+'in artan Uretimi
ve IEA’'nin 2026 icin arz fazlasi tahminini ylkseltmesi
fiyatlari baskilarken, Orta Dogu’da ateskesle risk primleri
azaldi. Yatinmcilar simdi, Trump ve Putin’in bu hafta
Macaristan’da yapacagl baris goériismeleri ile ABD-Cin
ticaret mizakerelerine odaklanmis durumda.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
NI:IV'

20 EKiM 2025
M E NT

SAAT _|ULKE |20 EKIMPAZARTESI | DONEM | BEKLENTI[ _ ONCEKi|
05:00 CIN Cin Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (Yillk) (3. Ceyrek) 4,7% 52%
05:00 CIN Cin Issizlik Orani EYLUL 0,80% 1,10%
17:00 ABD Isletrne Stoklari (Aylik) AGUSTOS 0,1% 0,20%
17:00 ABD Sanayi Uretimi (Aylik) EYLOL 0,10% 0,10%
17:00 ABD Sanayi Uretimi (YillIK) EYLUL 0,87%
17:30 TR Merkezi Hukumet Borg Stoku EYLUL 1247718
SAAT _|ULKE _ [21EKIMSALL | DONEM | BEKLENTi| ONCEKi
00:00 ABD TIC Net Uzun Vadeli islemnler AGUSTOS 497B
16:00 ABD FED Uyesi Waller'n Konusmasi
2330 ABD Amerikan Petrol EnstitUsu Haftallk Ham Petrol 3524M
SAAT _|ULKE __[22EKIMCARSAMBA | DONEM | BEKLENTI[ _ ONCEKi|
0250 JpyY Mevsimsellikten Arindirilris Ticaret Dengesi -0, 09T —015T
02:00 ING Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) [Yillik) EYLUL 4,0% 3,80%
02:00 ING Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Girisi {Aylik) EYLUL 0,80%
1730 ABD Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklar 3524M
2300 AB Fed Denetlemeden Sorumlu Baskan Yardimcisi
—mnm
1400 TR Tuketici Guveni EKIM 39,50% 40,50%
14:00 TR Gecelik Borclanma Faizi EKIM 39,00%
1530 ABD Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 223K 218K
17:00 ABD ikinci El Konut Satislari EYLUL £4.06M £ 00M
SAAT _|ULKE _[24EKIMCUMA | DONEM | BEKLENTi| ONCEKi
15:30 ABD Cekirdek Tlketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik] EVLUL 03% 03%
15:30 ABD Tlketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) EYLUL 3,1% 2,90%
15:30 ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (AylK) EYLUL 0,40% 0,40%
16:45 ABD Uretim Satin Alma Mudurleri Endeksi (PMI) EKIM £19 52
16:45 ABD Hizmet Satin Alma Muddrleri Endeksi (PMI) EKIM 535 542
17:00 ABD Yeni Konut Satislan EYLOL 800K
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balcioglu

GEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatinmailan bilgilendirmek amaci ile NCM Investment Degerler A.$. tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatirm
danigmanhid kapsaminda degerlendirilemez. Yatinm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanli§i sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir, Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel goruslere dayanmakta olup bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.
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