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Neyi Fiyatladik?

ABD piyasalarinda gilinlin seyrini belirleyen ana unsur, Aralik ayi
perakende satislarinin beklentilerin altinda kalmasi oldu. Zayif
tuketici talebi sinyali, blylime gériinimiine dair soru isaretlerini
artirirken tahvil faizlerinde geri cekilmeyi beraberinde getirdi. Bu
ortamda, biylik 6lcekli teknoloji hisselerindeki satiglar endeksleri
baskiladl. Dow Jones %0,10 ytkselirken, S&P 500 %0,33 ve
Nasdaq %0,59 geriledi. Buna karsin esit agirlikli S&P 500’ {in rekor
seviyelere ¢cikmasi piyasanin dar bir hisse grubuna bagli kalmadan
sektorler arasi rotasyonla dengelendigine isaret etti.

Avrupa piyasalarinda ise temkinli gériinim korundu. DAX ve FTSE
100 sinirl diisiis kaydederken, CAC 40 hafif yiikseldi; ispanya ve
italya endekslerinde zayif seyir 6ne cikti. Genel gériiniim, kiiresel
veri akisi 6ncesinde risk istahinin sinirl kaldigina isaret etti.

iceride ise, sanayi liretim endeksi Aralik 2025'te aylik bazda %1,2
artarken yillik bazda %2,1 azals gosterdi.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Yurt disinda piyasalarin odaginda ABD Ocak ayi istihdam verileri
yer aliyor. Aralik ayinda tarim disi istihdam artisi 50 bin kisiyle
beklentilerin altinda kalirken, 6nceki aylara yonelik asagl yonli
revizyonlar U¢ aylik ortalamayi negatif seviyelere ¢cekmisti. 2025
genelinde istihdam artis hizinin belirgin sekilde yavaslamasina
karsin issizlik oraninin %4,4’e gerilemesi, veri setinde karmasik bir
tabloya isaret ediyor. Jerome Powell'in son FOMC toplantisinda
vurguladigl is glcl piyasasinda istikrar séyleminin, buginki
verilerle ne 6lclide teyit edilecegi yakindan izlenecek.

Yurt icinde One ¢ikan 6nemli bir veri gindemi bulunmazken,
Persembe giinl yayimlanacak TCMB Enflasyon Raporu’na kadar
piyasalarda agirlikli olarak kiresel piyasa goriniminin yurt igi
fiyatlamalara yansimalari izlenecektir. Bu siregte 14.000

seviyesinin asilamamasi halinde, teknik agidan satis baskisinin
artma riski korunmaktadir.

Alm Aralifn Satim Aralig Zarar Kes (SL)
ASELS 297,65 298,85 302,13 305,71 294,67
BUCIM 7,02 7,04 7,12 7,21 6,95
HALKB 46,11 46,29 46,80 47,36 45,65
KAREL 9,53 9,57 9,67 9,79 9,44
TRALT 52,00 52,20 52,78 53,40 51,47
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri  Potansiyeli Risk
ODAS % 572 % 605 & 549 5,80% -4,1%
OTKAR % 43850 4 46150 % 426,00 5,20% -29%
PGSUS i 207,00 % 217,50 £ 20090 5,10% -2.9%
PNSUT % 1289 & 1352 & 12,48 5,00% -3%
ARCLK % 12300 % 12910 & 120,00 5,00% -2.4%
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Son Degisim

Bist 100 13.797,04 0,30
Bist 30 15.014,87 0,56
Xbank 19.184,70 -0,84
YURT DISI PIYASALAR

Dow lones 50.188 14 0,10
SP 500 £.941 81 0,33
Masdag 25.127.64 0,56
DX 24887 85 0,11
Ftse 100 10.353,84 0,31
USDTRY 43,54 0,03
EURTRY 52,03 0,22
EURUSD 1,19 0,19
DxY 06,58 -0,23
EMTIALAR

Altin 5.048,86 0,47
Glmis 82,12 1,62
Brent 69,15 0,51
GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2 Yillik 5,45 -0,85
ABD 10 Yilhik 414 1,41
TR 2 Yillik 39,77 0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16
TR CDS 213,542 0,00
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Endeks gline 17,41 puan artisla 13.855 seviyesinden baslasa da glinli %0,30 diisiisle 13.797 seviyesinde tamamladi.
Gln ici bant 13.726-13.888 olurken, islem hacmi 189,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti. 50 hisse glini pozitif, 48
hisse negatif kapathi. Madencilik, Turizm ve Sigortacilik sektorleri pozitif ayrisirken; Kimya-Petrol-Plastik, Spor ve
Metal Esya-Makina sektorlerinde satis baskisi 6ne ¢ikti.

Teknik gorlinim kisa vadede tepki yikselislerine alan tanisa da, orta vadede temkinli durusun korunmasi
gerektigine isaret ediyor. Olasi geri ¢ekilmelerde 13.650 seviyesiilk destek olarak 6ne gikarken, bu seviyenin altina
sarkilmasi halinde 13.500 seviyesi izlenecek. Yukari yonli denemelerde ise 13.926 ilk diren¢ konumunda
bulunurken, psikolojik 14.000 seviyesi Gzerinde kalicilik saglanmasi teknik gériiniim agisindan kritik 6nem tasiyor.
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Subat vadeli 30 sozlesmesi gline %0,33 artisla 15.404 seviyesinden baslamasina ragmen giin icinde artan satis
baskisiyla negatif bolgeye gecerek, aksam seansinda 80 puanlik diistisle 15.149 seviyesinden kapanis yapti. Geri
cekilmeye karsin s6zlesmenin 22 ve 50 glinliik ortalamalarinin lizerinde kalmasi teknik agidan izlenmeye devam
ediliyor.

Teknik gostergeler, kisa vadede denge arayisinin slrebilecegine ancak kalici bir toparlanma igin gostergelerin
genelinde iyilesme gerektigine isaret ediyor. Asagi yonli hareketlerde 15.020 ilk destek olup, bu seviyenin altinda
14.950 ve 14.800 izlenecek. Olasi tepki alimlarinda ise 15.230 Uzerinde kalicilik saglanmasi halinde yikseligin
15.400 seviyesine dogru ivme kazanmasi beklenebilir.
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ABD

Piyasalar Sali glint genel olarak geriledi; iki giinlik toparlanma
ivmesini kaybederken endeksler ayristi. S&P 500 yil basindan bu
yana hala %1,5 yukarida olsa da Nasdaq 100 eksiye dondi, Dow
rekor seviyeden geri ¢ekildi. Buna karsin Russell 2000 yaklasik %8
artiyla 6ne cikiyor. Fed lyelerinin faizlerin sabit kalabilecegi
yoniindeki aciklamalari ve Aralik perakende satislarindaki
durgunluk baski yaratirken, istihdam verileri icin beklentiler
duslk.

ASYA

Asya borsalarinda bu hafta karisik ve saticili bir seyir hakim;
Japonya’da Nikkei endeksi ve Topix hafif gerilerken Cin ve Hong
Kong piyasalari da baskialtinda kaldi. Bazi bolgelerde Giliney Kore
gibi endekslerde sinirli yiikselis goriilse de genel risk istahi zayif,
yatirimcilar dis makro veriler ve para politikasi kararlarini
yakindan izliyor.

AVRUPA

Avrupa borsalarindaise diin karisik bir gériiniim izlenirken bugiin
vadeli kontratlar genel olarak disusle aciliyor; Almanya DAX ve
Fransa CAC 40 gerilerken bazi endeksler sinirll artsla
dengeleniyor. Bolge yatirmcilari imalat ve hizmet PMI verileri
gibi ekonomik gostergelere odaklanmis durumda

Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
5 23101 5 24151 5 224 68 5,00% -2.74%
3 1224 5 1292 5 1183 5,54% -3,30%
5 5059 & 53,15 & 458 26 5,00% -2.63%
5 360 5 387 5 3,60 5,00% -2,40%
5 4932 5 45336 S5 419,00 5,60% -2,40%
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DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 697,09 0,20
FTSE GELISMIS ULKELE 714,10 0,14
FTSE GELISMEKTE QLA 760,33 0,47
MASDAD 25.127,64 0,56
5P 500 6.941,81 -0,33
DWW JONES 50.188,14 0,10
DAX- ALMANYA 24 987,85 -0,11
CAC 40 - FRANSA 8.327,88 0,06
FTSELO0 - INGILTERE 10.355,84 -0,31
AEX- AMSTERDAM 1.004,14 0,51
SHCOMP - SHANGHAI 4.158,58 0,25
H3I - HOMG KOMNG 27.299.76 0,43
MIKKEIZ25 - JAPONYA 57.650,54 2,28
KOSFPI - KORE 5.358,00 1,06
5P 500 Vadeli 6.976,25 0,21
NASDAC VADELI 25.285,00 0,26
RUSSEL 2000 WADELI 2.693,50 0,19
EURC SROXX 50 VADEL 6.058,00 0,03
DAY VADELI 25.085,00 0,10
MIKKED VADELI 57.950,00 0,61
HANG SENG VADELI 27.319,00 0,53
ABD 10 YILLIK 4,14 -1,41
ALMANYA 10 YILLIK 2,81 1,13
INGILTERE 10 Yillik 4,51 -0,46
JAPONYA 10Y11LK 2,24 2,10
FRANSA 10 Yillik 3,41 -1,07
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16
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EUR/USD

Euro/Dolar paritesi, Avrupa Merkez Bankasi’'nin
euronun son donemdeki degerlenmesine yonelik
belirgin bir rahatsizlik ifade etmemesi ve politika
cephesinden glvercin  tonun korunmasiyla 1,19
seviyesinin (izerine ¢ikarak Ocak sonundan bu yana en
glicli dizeylerine yaklasti. Ote yandan dolar, bu hafta
aciklanacak ABD istihdam ve TUFE verileri éncesinde
zayif seyrini siUrdirdl. Japonya secimleri sonrasi
gliclenen yen de dolari baskilad..

ALTIN

Altin, zayif ABD perakende satiglari sonrasi artan
bliyime endiseleri ve daha gevsek para politikasi
beklentileriyle ons basina 5.040 dolarin (izerine ¢ikarak
son iki haftanin en vyiksek seviyelerine yaklast.
Piyasalar, Federal Reserve’in bu yil icin fiyatlanan faiz
indirimi sayisini ikiden Uge yukseltirken, yaklasan ABD
istihdam ve enflasyon verileri yakindan izleniyor. Buna
ek olarak, People's Bank of China’nin 15 aydir kesintisiz
siiren altin alimlari ve ABD-iran hattindaki jeopolitik
riskler, altin fiyatlarini destekleyen ana unsurlar olarak
one ¢ikiyor.

GUMUS

Gumds, zayif ABD verileri ve artan gilivenli liman talebinin
etkisiyle ons basina 82 dolara dogru %1’in lzerinde
ylkselerek o©nceki seanstaki kayiplarini telafi etti.
Piyasalar, Federal Reserve’in yil sonunakadar yaklasik 60
baz puanlik faiz indirimi yapacagini fiyatlarken, ertelenen
ABD istihdam verisi degerli metaller icin temel katalizor
olarak izleniyor. Buna karsin, son haftalardaki sert
spekulatif hareketler ve artan oynaklik nedeniyle glimis
piyasasinda temkinli durus korunuyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, ABD—iran gerilimlerinin arz risklerini
yeniden glindeme tasimasiyla toparlanarak varil basina
64 dolarin Gzerine ¢ikti. Washington’un, miizakerelerin
basarisiz olmasi halinde iran petrol tasimaciligina yénelik
daha sert adimlar atabilecegi beklentisi fiyatlari
destekledi. Piyasalar, bugiin aciklanacak OPEC aylik
raporu ile yarin yayimlanacak ve arz fazlasina isaret
etmesi beklenen |EA degerlendirmesine odaklanmis
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N

PARITELER

EURUSD

GBPUSD

USDIPY

USDCHF

AUDUSD

EMTIALAR

XAUUSD (Altin)
XAGUSD (Gumiig)
WTI - CL (Ham Petrol)
NGAS (Dogal Gaz)

NDX -NQ (Nasdaq 100)
SPX- ES (S&P 500)

DJI - YM (Dow jones)
DAX-GER40 (Almanya)

1,1917
1,3668
153,110
0,7656
0,71120

5.059,90
82,4900
64,170
3,0982

23.102,47
6.941,81
50.188,14
25.987,85

1,1881
1,3627
152,651
0,7633
0,70907

5.044,72
82,2425
63,977
3,0889

23.033,16
6.920,98
50.037,58
25.909,89

O 060 0

1,1845 1,1798
1,3586 1,3531
152,191 151,579
0,7610 0,7579
0,70693  0,70409
5.029,54  5.009,30
81,9951 81,6651
63,785 63,528
3,0796 3,0672
22.963,86 22.871,45
6.900,16  6.872,39
49.887,01 49.686,26
25.831,92 25.727,97

Hesap A¢

1,1953
1,3709
153,569
0,7679
0,71333

5.075,08
82,7375
64,363
3,1075

23.171,78
6.962,64
50.338,70
26.065,81

# b i
[ o App Store

1,1989
1,3750
154,029
0,7702
0,71547

5.090,26
82,9849
64,555
3,1168

23.241,08
6.983,46
50.489,27
26.143,78
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1,2036
1,3805
154,641
0,7733
0,71831

5.110,50
83,3149
64,812
3,1292

23.333,49
7.011,23
50.690,02
26.247,73
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SAAT _ |ULKE |9 SUBATPAZARTESi | DONEM [BEKLENTi [ONCEKi |
02:50 JPY Cari Hesap (Mevsimsel Olarak Ayarlanmamisg) ARALIK  1,060T 3674T
2130 ABD FED Uyesi Waller'in Koenusmasi

2315 FOMC Uyesi Bostic'in Konusmasi
—mm
10:00 TR Sanayi Uretimi [Yillik) ARALIK 2,40%
10:00 TR Sanayi Uretimi (Aylik) ARALIK -1,80%
1630 ABD Perakende Saticlar (Aylik) ARALIK  040% 0,60%
16:30 ABD Cekirdek Perakende Satislar (aylik) ARALIK  0,40% 0,50%

21:00 Fed'den Logan'in Konusmasi
—mm
TOMGUON  IPY Japonya - Milli Kurulug Gand (TATIL)

10:00 TR Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) OCAK 0,20%
10:00 TR Tarkiye Perakende Satislan (Aylik) ARALIK  -0,20% 1,50%

16:30 ABD Orialama Saatlik Kazanc (Aylik) OCAK 0,30% 0,30%

16:30 ABD Tarnm Digi istihdam OCAK 70K 50K

16:30 ABD issizlik Oram OCAK 4. 40% 4. 40%

1815 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi

18:30 Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklarn -3,455M
—mm
10:00 iNG Cayri Safl Yurtici Hasila (GSYIH) (villik] {4. Ceyrek) 1,30%

10:00 iNG GSYIH [Aylik) ARALIK  010% 0,30%
10:00 iNG Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (geyreklik) (4. Ceyrek) 0,20% 0,10%

18:00 ikinci EI Konut Satislar OCAK  422M 4 35M
_IEMEMI
10:00 TR ¥il Sonu Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) Tahmini SUBAT 23,23%
10:00 TR Cari Hesap (USD) ARALIK -4 00B
16:30 ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (&ylik) OCAK 0,30% 0,30%

16:30 ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (villik] OCAK  250% 270%

16:30 ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi {TUFE) (Aylik) DCAK 0,30% 0,20%

16:30 ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE]) [villik) OCAK 2.60%
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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
hazirlanmigtir, Burada yer alan bilgs, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
damsmanhi kapsaminda degerlendinlemez. Yatinm damismanhii hizmeti; arac kurumlar, portfiy yanetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm damsmanhd sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir, Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel goruslere dayanmakta olup bu gorisler 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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