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Neyi Fiyatladik?

ABD: Kasim ayi TUFE verisinin yillk bazda %2,7 ile %3’lik
beklentinin altinda kalmasi, enflasyon cephesinde belirgin bir
yavaslamaya isaret ederek Fed’in 2026’da daha kararll bir faiz
indirim slrecine girebilecegi beklentisini gliclendirdi. Bu algi, CME
FedWatch Tool'da Ocak ayi faiz indirimi olasiliginin %28,8'e
ylikselmesine ve Mart ayina kadar faizin sabit kalma ihtimalinin
gerilemesine yol acarken, hisse senedi ve tahvil piyasalarinda
glclii alimlan beraberinde getirdi; Dow Jones, S&P 500 ve Nasdaq
endeksleri glinl pozitif tamamladi.

Avrupa piyasalarinda dayine pozitif bir glin hakim oldu. EuroStoxx
50%1.06, FTSE100%0.65, CAC40 %0.80 ve DAX endeksi %1 deger
kazanarak giini tamamldi.

Asya: Japonya Merkez Bankasi’nin politika faizini son 30 yilin en
ylksek seviyesine ¢ikarmasina ragmen, reel faizlerin negatif
kalmaya devam edecegini ve gevsek finansal kosullarin sirecegini
vurgulamasi, sikilasmanin sinirl kalacagi beklentisini olusturdu.
Bu mesaj, BoJ’'un ilave faiz artislarina acik durusunu korurken
ekonomik aktivitenin desteklenmeye devam edecegi algisiyla
piyasalar tGzerindeki baskiyi sinirladi.

iceride: Borsa istanbul’da, haftanin ilk yarisindaki hareketliligin
ardindan risk istahini destekleyecek yeni bir glindemin olmamasi
endeksin bant araliginda sikismasina yol acti; bu nedenle giin
sinirh hareketle acilis seviyelerine yakin tamamlandi.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Haftanin sonislem giiniinde, BiST teknik gdstergelerde belirgin bir
kirilma olup olmayacagi izlenecek.

ABD Kasim TUFE verileri, FED’in ocak toplantisinda faizlerde
degisiklik beklenmedigi algisini  korurken, 2026’da faiz

indirimlerinin slrebilecegine dair beklentileri destekleyerek risk
istahini canlandirdi.

Alim Aralig Satim Arahgi Zarar Kes (SL)
GARAN 143,31 143,89 145,47 147,15 141,88
VAKBN 30,72 30,84 31,18 31,55 30,41
ECILC 85,08 85,42 86,36 87,38 84,23
BRISA 84,43 84,77 85,70 86,72 83,58
AKGRT 743 7,45 7,54 7,63 7,35
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
TKFEN & 7040 & 7450 & 67,55 5,80% -4,1%
TURSG b 12,04 & 12,68 & 11,69 5,20% -2,9%
SKENK & 802 & 842 + 7,79 5,10% -2.9%
BRISA b B3,85 & 88,05 % B1,35 5,00% -3%
KRDMD & 26,94 & 28,28 & 26,28 5,00% -2,4%
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Son Degisim
Bist 100 11.335,05 0,43
Bist 30 12.286,60 0,30
¥Xbank 16.745,60 1,24
Dow Jones 47.951,85 0,14
SP 500 6.774,76 0,79
Nasdag 25.019,37 1,51
DAX 24.199,50 1,00
Ftse 100 9.837,77 0,65
USDTRY 42,81 0,17
EURTRY 50,24 0,08
EURUSD 1,17 -0,03
DXY 93,52 0,09

Altin 4,326,66 -0,14
Gamis (5,82 0,53
Brent 59,63

GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2 Yillik 3,47 0,24
ABD 10 Yilhk 4,14 0,42
TR 2 Yillik 39,77 -0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TR CDS 206,9 0,00

15/12 —Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (11.00)
16/12 — Tarkiye Konut Fiyat Endeksi (10.00

16/12 —Euro Bolgesi PMI Endeksleri {12.00)
16/12 — ABD Tanm Digi Istihdam (16.30}
16/12 — ABD Igsizlik Orarni (16.30)
16/12 — ABD PMI Endeksleri {17.45)

17/12 —Euro Bélgesi nihai TUFE (13.00)
18/12 — TCMB PPK Ozetleri (14.00)

18/12 —ECB Toplantisi {16.15)

18/12 — ABD TUFE (16.30)

18/12 — ABD Issizlik Maag Bagvurulan (16.30)
19/12 — Tarkiye Tuketici Gliven Endeksi (10.00
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Endeks, diinii 31,14 puan artisla basladigi 11.317 seviyesinden %0,43 yiikselisle 11.335 seviyesinden tamamladive
glin icinde 11.307-11.385 bandinda hareket etti. 117,4 milyar TL islem hacminde 56 hisse pozitif, 36 hisse negatif
kapanirken; madencilik, teknoloji ve bankacilik 6ne ¢ikt.

Teknik gostergeler karisik bir gorliniime isaret ederken kisa vadede temkinli ve dalgali seyir, orta vadede ise
kontrolll iyimserlik 6ne gikiyor. Yukari yonli denemelerde 11.470 tizerikalicilik halinde 11.600 hedeflenebilirken,
geri cekilmelerde 11.250 seviyesiilk destek olarak izleniyor; bu seviyenin altina sarkilmasi durumunda 11.050’e
dogru glic kaybi gorlebilir.
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Aralik Vadeli30 S6zlesmesi, diink islem giinline %0,25 artisla 12.446 seviyesinden baslamasina ragmen giin iginde
artan gig kaybiyla glinl negatif bolgede tamamladi; aksam seansinda ise 12.420 seviyesinden kapandi. Teknik
olarak, RSl ve Momentum gostergeleri kisa vadede zayif ve diizeltme egiliminin sirdigline isaret ediyor. Buna
karsiik MFI ve MACD’deki yukari yonli goriiniim sinirli tepki arayisinin devam edebilecegini diistinduriyor.

Geri cekilmelerde 12.400 seviyesi ilk destek olarak izlenirken, bu seviyenin altinda 12.250 ve 12.050 destekleri
glindeme gelebilir. Olasi tepkialimlarinda 12.500 seviyesi lizerindeki kalicilik dnem tasirken, bu seviyenin asiimasi
halinde yikselislerin 100 gilinliik ortalama olan 12.675 seviyesine dogru ivme kazanmasi beklenebilir.
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ABD

Piyasalar, dort giinlik dislsin ardindan enflasyon verilerinin
beklentilerden iyi gelmesiyle persembe ginli toparlandi;
Micron’un gliclii RAM talebi hissesi lizerinden Nasdaq’i yukari
cekti. Kasim TUFE yillik %2,7 ile tahminlerin altinda kalsa da
verinin kapanma déneminde toplanmasi nedeniyle glivenilirligi
sorgulaniyor ve piyasa bunu biyiik olciide “glraltid” olarak
goriyor. Ote yandan Trump’in konusmasinda éne cikan baslik,
kapanmasonrasi kayiplarin telafisi kapsaminda askeri personele
gonderilecek 1.776 dolarlik 6deme oldu.

ASYA

Asya borsalari, ABD’den gelen zayif ama piyasa dostu enflasyon
verilerinin risk istahini desteklemesiyle glinG agirlikli olarak
ylkselisle tamamladi. Teknoloji hisseleri, 6zellikle yariiletkenler,
Nasdaq’taki hareketi takip ederken; yatirmcilar TUFE verisinin
guvenilirligine temkinli yaklagsa da “daha duslik enflasyon”
temasini satin aldi. Bolge genelinde hareketler sinirll kaldi ve
fiyatlamalarda bekle-gor havasi 6ne gikt.
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AVRUPA

Avrupa borsalari, kiresel piyasalardaki toparlanmaya eslik
ederek glinl artida kapatti. ABD enflasyonunun beklentilerin
altinda kalmasi, veri kalitesine dair soru isaretlerine ragmen hisse
senetlerine destek sagladi. Teknoloji ve sanayi hisseleri oncilik
ederken, yatinmcilar zayif verinin kalici bir dezenflasyon sinyali
mi yoksa gecici bir sapma mioldugunu anlamaya calisti

Hedef Stop Getiri Potansiyeli
] 41,08 § 4313 § 39,34 5,00% -2.74%
5 2642 5 2789 % 25,56 5,54% -3,30%
5 82,60 5  B6BL 3§ 80,45 5,00% -2.63%
5 2621 § 2752 § 25,58 5,00% -2,40%
5 5091 5§ 5346 § 49,69 5,00% -2,40%
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DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 660,49 0,10
FTSE GELISMIS ULKELER 680,01 0,05
FTSE GELISMEKTE OLAN 689,49 0,11

KURESEL PiYASALAR

NASDAQ 25.019,37 1,51
SP 500 6.774,76 0,79
DOW JONMNES 47.951,85 0,14
DAX- ALMANYA 24.199,50 1,00
CAC 40 - FRANSA 8.150,64 0,80
FTSEL00 - INGILTERE 9.837,77 0,65
AEX- AMSTERDAM 940,05 1,12
SHCOMP - SHANGHAI 3.893,23 0,43
HSI - HONG KONG 25.6594,45 0,77
MNIKKEI225 - JAPONYA 49.604,30 1,23
KOSPI - KORE 4.024,47 0,75,
SP 500 Vadeli 6.775,25 -0,04
NASDAQ VADELI 25.064,00 0,14
RUSSEL 2000 VADELI 2.507,00 -0,12
EURO SROXX 50 VADELI 3.724,00 -0,35
DAX VADELI 24.142,00 -0,24
NIKKEI VADELI 49.640,00 1,00
HANG SENG VADELI 25.732,00 0,85,
ABD 10 YILLIK 4,14 0,42
ALMANYA 10 YILLIK 2,83 -0,49
INGILTERE 10 Yillik 4,48 0,13
JAPONYA 10Y1lhk 2,02 2,54
FRANSA 10 Yillik 3,56 -0,45
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
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EUR/USD

ECB’nin faizleri sabit tutma karan beklentilerle
uyumlu olurken piyasalarda belirgin bir yon olusmadi;
euro 1,17 civarina geriledi. Banka, faizlerin notr
seviyede oldugunu ve kararlarin verilere bagh sekilde
toplanti bazinda alinacagini yineledi. Ote yandan
ABD’de enflasyonun beklentilerin altinda kalmasi,

FED'in  faiz indirimlerine iliskin  beklentileri
glclendirdi.
ALTIN

Altin, ons basina 4.320 dolar civarinda islem goérerek
rekor seviyelere yakin seyrini ve ikinci haftalik
ylkselisini strdirdi. ABD’de beklentilerin altinda
kalan enflasyon verileri, FED’in faiz indirimlerine
yonelik beklentileri glgclendirirken altina talebi
destekledi. Piyasalar ocak ayinda sinirli, nisan ayinda
ise yuksek olasilikla faiz indirimi beklerken, jeopolitik
gerilimler de fiyatlar UGzerindeki yukari yonli
gorinim koruyor.

GUMUS

Glimis, ABD enflasyonunun beklentilerin altinda
kalmasiyla rekor seviyelere yakin seyrini korurken ons
basina 65,8 dolar civarinda dengelendi. Zayiflayan
fiyat baskilar, Fed’in 2026’ya kadar sirebilecek faiz
indirimlerine  yonelik beklentileri desteklerken,
jeopolitik riskler ve arz sikisikligi da fiyatlar yukarida
tutuyor. Glgli sanayi ve giines enerjisi talebiyle
birlikte glimius, yil genelinde tarihi Olcekte bir
performans sergiliyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, arz fazlasive talep zayifligiendiselerinin
jeopolitik risklerin 6niline gegmesiyle 56 dolarin altina
gerileyerek ikinci haftalik dislisiine yoneldi. OPEC+ ve
OPEC disi Uretim artislan fiyatlari baskilarken, Cin ve
ABD’den gelen zayif talep sinyalleri yil basindan buyana
kayiplari derinlestirdi. Buna karsin Venezuela ve
Rusya’ya yonelik yaptirimlar, olasi arz kesintileri
endisesiyle diislist sinirladi.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
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|

PARITELER

EURUSD 1,1719 1,1684 1,1649 1,1602 1,1754 1,1789 1,1836
GBPUSD 1,3373 1,3333 1,3293 1,3239 1,3413 1,3453 1,3507
USDJPY 155,980 155,512 155,044 154,420 156,448 156,916 157,540
USDCHF 0,7951 0,7927 0,7903 0,7871 0,7975 0,7999 0,8031
AUDUSD 0,66050 0,65852  0,65654  0,65390 0,66248 0,66446 0,66711
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.319,80 4306,84 4.293,88  4.276,60 4.332,76 4.345,72 4.363,00
XAGUSD (Giimis) 65,3200 65,1240 64,9281 64,6668 65,5160 65,7119 65,9732
WTI - CL (Ham Petrol) 56,860 56,689 56,519 56,291 57,031 57,201 57,429
NGAS (Dogal Gaz) 3,8757 3,8641 3,8524 3,8369 3,8873 3,8990 3,9145
NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.006,36  22.937,34 22.868,32 22.77630  23.075,38 23.144,40 23.236,42
SPX- ES (S&P 500) 6.774,76 6.754,44 673411  6.707,01 6.795,08 6.815,41 6.842,51
DJI - YM (Dow jones) 47.951,85  47.807,99 47.664,14 47.472,33  48.095,71 48.239,56 48.431,37
DAX-GER40 (Almanya)  24.199,50  24.126,90 24.054,30 23.957,51  24.272,10 24.344,70 24.441,50
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
19 ARALIK 2025 N E M

| NV ESTMENT
05:00 ABD Cin Issizlik Orani KASIM 6,10%
05100 ABD Cin Sanayi Uretimi [Yillik) KASIM 5,00% 4.90%
16:30 ABD New York Empire State Imalat Endeksi ARALIK 18,7
18:30 ABD FOMC Uyesi Williams'in Konusmas!
03:30 IPY Hizmet PMI ARALIK 53,2
11:30 EUR Almanya Imalat Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI) ARALIK 48,2
16:15 ABD Haftalik ADP istihdam Degisimi - Haftalik 4,75K
16:30 ABD Ortalama Saatlik Kazanc (Aylik) KASIM 0,20%
16:30 ABD Tarim Disi Istihdam KASIM 119K
16:30 ABD Issizlik Orani KASIM 4,40% 4,40%
16:30 ABD Cekirdek Perakende Satislar {Ayhk) EKIM 0,30% 0,30%
17:45 ABD lemet Sailn Alma MUdirleri Endeksi (PMI) ARALIK 54 1
saaT  JULKE  [17ARALIKCARSAMBA | DONEM | BEKLENTi| _ ONCEKi
02:50 1PY Mevmmselllhen Anndinlmis Ticaret Dengesi D.DDT
10:00 GBP Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) [Yillik) KASIM 3,60%
16:15 ABD FED Uyesi Waller'in Konusmasi
13:30 ABD Enerji Bilgisi Idaresi Ham Petrol Stoklar -1,812M
2D 30 FOMC Uyesi Bostic'in Konusmast
14:00 Para Politikasi TDpIaml Ozeti
15:00 GBP Faiz Orani Karar ARALIK 3,73% 4,00%
15:00 GBP Ingiltere Merkez Baskani (BoE) Enflasyon Mektubu
16:30 ABD Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE) [Aylik) KASIM 0,30%
16:30 ABD Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE] {Yillik) KASIM 3,00%
16:30 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi ARALIK -1,7
16:30 ABD Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurular 236K
ULKE
00:30 ABD Fed Bilancosu £.539B
02:30 Py Ulusal Cekirdek Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) KASIM 3,00%
06:00 IPY Faiz Orani Karar 0,50%
16:30 ABD Cekirdek Kisisel Tliketim Giderleri Fiyat Endeksi [Yillik) EKIM 2,80%
16:30 ABD Cekirdek Kisisel Tliketim Giderleri Endeksi [Aylk) EKIM 0,20%
18:00 ABD Ikinci El Konut Satislar KASIM 4,10M
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l I' NV ESTMENT

NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balaoglu

CEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatimmalan bilgilendirmek amac ile NCM Investment Deferler A.S, tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanhii kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm damismanlifi hizmeti; araci kurumlar, portfay yonetim sirketler, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhd sazlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gortslere dayanmakta olup bu gonisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dojurmayabilir,
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