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S&P 500 NASDAQ pow RUSSELL 2000 VIX ABD 10V
7.568,92 25.372,01 51.786,72 2.812,45 20,75 %4,95
+0,36% +0,83% -0,38% +0,23% -1,89% +6bp

S&P 500 SEKTOR PERFORMANSI

Teknoloji D +1,31%
Sanayi D +0,96%
iletisim
. . ] +0,91%
Hizmetleri
Gayrimenkul ] +0,19%
Takdirsel
. - -0,02%
Tuketim
Saghk [ | -0,30%
Kamu
. . (] -0,55%
Hizmetleri
Finansallar G -0,59%
Enerji | -0,85%
Temel
.| -1,75%
Tuketim
Hammadde G -1,93%
YUKSELENLER DUSENLER
$ORCL Oracle +5,85% $LEN Lennar -5,42%
$SNDK sandisk +4,78% $DHI D.R. Horton -5,03%
$AMD Advanced Micro Devi... +3,65% $PHM PulteGroup -3,36%
$SPCX Spacex +3,62% $CCL Carnival -2,83%
$AVGO Broadcom +3,07% $PEP PepsiCo -2,24%

Giinlin okumasi: Endeksler yapay zeka ve ¢ip hisselerindeki tepki alimlariyla yiikseldi ancak diisen hisse sayisinin
ylkseleni belirgin asmasi, hareketin dar bir liderlige dayandigini ve son haftalarda kazanan defansif ve
hammadde gruplarinin satildigini gosteriyor. %5'e yaklasan 10 yillik getiri ve diisiik hacim, ara secim sonuclari ile
Carsamba guinki refinansman duyurusu netlesmeden piyasanin yon segmek istemedigine isaret ediyor; genis

trend gostergeleri ise hala saglikli bir zemin sunuyor.

ABD & Avrupa Hisse Senedi Piyasalari

ABD piyasalari ara secim giintini g bashkl bir giindemle gecirdi: sandik sonuglari, son glinlerde sert satilan
teknoloji hisselerinde tepki alimlari ve Carsamba gtinti aciklanacak Hazine refinansman duyurusu. Anketlerin
Demokratlarin Temsilciler Meclisi'ni alabilecegine ve Kongre'nin tamamini kazanma ihtimalinin anlamli
olduguna isaret etmesi, yapay zeka modelleri, veri merkezi yatirimlari, kripto ve 6zel kredi tarafinda uzun
vadeli dlizenleme riskini glindeme getirdi; baskanlik veto yetkisi bu riskin kapsamini sinirliyor. Cip hisseleri
onculiuginde toparlanan yapay zeka temasi endeksleri yukari tasirken, beklentiden gliclti JOLTS is ilanlari
verisi Hazine getirilerini yiikseltti ve dolar giiclendi. Petrolde ise ABD'nin iran'a sinirl saldirilarina ragmen
diplomasi kanalinin agik kalmasi giin icinde sert dalgalanma yaratti ve erken seanstaki dislis kapanisa dogru
buylk 6lglide geri alindi. Piyasa yapisi tarafinda CFTC, tekil hisse senetlerine dayali stirekli vadeli islemlerin
(perpetual futures) SEC'e de kayith ABD vadeli islem borsalarinda ilk kez islem gorebilecegini duyurdu;
Baskan Selig, kararin bu trtnleri yurt disi platformlardan ABD'ye tasimayi amacladigini séyledi.

S&P 500 glinli 7.568,92 puandan +%0,36 ile, Nasdaq 25.372,01 puandan +%0,83 ile tamamlarken Dow Jones
-%0,38 ile 51.786,72 puana geriledi; Russell 2000 +%0,23 ile 2.812,45 puana ylkseldi ve VIX -%1,89 ile 20,75
seviyesine cekildi. Nasdag 100 bdylece diizeltme bdlgesine girdikten sonra dort seanstir ilk kez yikseldi;
Oracle (ORCL, +%5,85), Sandisk (SNDK, +%4,78) ve bilancosunu seans sonrasi aciklayacak AMD (+%3,65)
tepki alimlarinin 6nctstiydii. Buna karsilik faizlerin ytikselisi ve Raymond James'in D.R. Horton'i (DHI, -%5,03)
Underperform'a indirmesiyle konut insaatcilari Lennar (LEN, -%5,42) ve PulteGroup (PHM, -%3,36) sert
satildi. Sektor tarafinda teknoloji +%1,31 ile 6ne ¢ikarken, bakirin on bir haftanin en distgline inmesi ve gida
dagitimindaki rehberlik baskisiyla hammadde -%1,93 ve temel tiiketim -%1,75 en zayif halkalar oldu; son
haftalarin kazanani defansif gruplar bugtin saticili kaldi.

Dow Jones'un %0,38'lik kaybinda Apple (AAPL, -%1,90) ilk siradaydi; bilanco sonrasi marj baskisi ve Cin




satislarindaki zayiflik endeksin en agir bilesenlerinden birini asagi cekti. Merck (MRK, -%2,49) ve Johnson &
Johnson (JNJ, -%1,62) ila¢ tarafindan, DZ Bank'in Tut'a indirdigi Chevron (CVX, -%1,10) enerji tarafindan
satisa katilirken Goldman Sachs (GS, -%0,29) banka hisselerindeki temkinli kredi anketi okumasini yansitti.
Microsoft (MSFT, +%2,74), Amazon (AMZN, +%2,06) ve Nvidia (NVDA, +%2,27) ise yapay zeka
toparlanmasiyla endeksin kaybini sinirladi.

Sirket haberlerinde; Apple (AAPL, -%1,90) John Ternus yonetimindeki ilk ceyrek raporunda 6zellikle Cin
gelirlerinde beklentiyi karsilayamadi; yeni ceyrek icin %7-10 gelir blytmesi 6ngérerek %6,1'lik beklentinin
lizerine ciksa da, artan bellek maliyetlerinin daralttigi kar marji bu rehberligin 6niine gecti ve Asya'daki
tedarikcileri de satildi. Palantir (PLTR, -%1,65) beklentileri asan bilancoya ragmen ceyreklik rehberliginin
yapay zeka kaynakli satis blylimesinde yavaslamaya isaret etmesiyle geriledi; Apple ile birlikte, yliksek
beklenti ¢citasinin bu sezonda cezalandirildigi tabloyu 6zetledi. Eaton (ETN, +%7,00) sezonun en glcli sanayi
bilangolarindan birini acikladi: kiiresel elektrik segmenti satislari yillik %58 artisla 2,7 milyar dolara cikarken
veri merkezi gelirleri yaklasik %65 ytikseldi ve sirket yil sonu kar beklentisini yukari ¢ekti. Shopify (SHOP, -
%8,74) 2022'den bu yana ilk kez gelir tarafinda beklentiyi karsilayamadi; dérdiincii ceyrek briit marj ve
faaliyet kari rehberligi beklentinin 100-200 baz puan altinda kaldi. Pfizer (PFE, -%2,18) Ugtincli ceyrekte hisse
basina 0,87 dolar dizeltilmis karla 0,73 dolarlik beklentiyi asti ve yil geliri 6ngérisini 62-64 milyar dolara
yukseltti; buna karsin Covid disi biiytimenin kaliciligina iliskin temkinli yorumlarla giinii ekside kapatti. CVR
Energy (CVI, -%13,09) Marathon Petroleum'dan iki rafineri ve bir pazarlama platformunu yaklasik 4,2 milyar
dolara satin almak igin anlasti; rafinaj kapasitesini neredeyse ikiye katlayan hamleye ragmen finansmanin
parcasi olan 750 milyon dolarlik halka arzin 500 milyon dolarlik kisminin yeni hisse ihraci olmasi sulanma
kaygisiyla hisseyi sert asagi cekti.

Stevanato (STVN, -%28,57) 2027 GLP-1 hacimlerinin onceki beklentinin altinda kalacagini agiklayarak
sektoriin en bulyik ilag sinifi igin tedarik zincirinden gelen ilk somut talep uyarisini verdi ve Novo Nordisk ile
Eli Lilly'nin hacim beklentilerine iliskin soru isaretlerini artirdi. Marvell (MRVL, +%0,33) Lumentum'u 115
milyar dolara satin alma kararinin ardindan BofA tarafindan Notr'e (hedef 400 dolardan 225 dolara) ve TD
Cowen tarafindan Tut'a (hedef 350 dolardan 175 dolara) indirildi; iki kurum da yaklasik %50 sulanmanin 1
milyar dolarlik maliyet tasarrufuyla telafi edilemeyecegini vurguladi.

Avrupa'da DAX -%0,45 ile 25.864,62 puana, FTSE 100 -%1,14 ile 10.638,43 puana geriledi; CAC 40 -%0,34,
Euro Stoxx 50 -%0,51 kayip yazdi. Bolge endeksleri ABD-iran anlasmasi iyimserligiyle baslayan sabah
kazanimlarini, teknoloji satisinin bakir talebi gériinimuni bulandirmasiyla madencilerin 6ncultgiinde geri
verdi. Zalando zayif briit marjlariyla perakendeyi asagi cekerken Alstom, Pazartesi glinkli kar uyarisinin
ardindan gelen iki not indirimiyle dustistint strdirdi. Saghk tarafinda Bayer beklentiyi asip gértinimini
yukselterek 52 haftanin zirvesine cikti, Philips glicli siparis ve marj verisiyle destek verdi; Lonza, Merck
KGaA'nin ABD'deki bes sozlesmeli tretim (CDMO) tesisini distik-orta (ic haneli milyon frank bedelle satin
alarak ABD tesis sayisini dortten dokuza cikaracagini acikladi; islem, ilag Gretiminin ABD'ye kaydirilmasi
temasinin Avrupa'daki en somut adimlarindan biri oldu. Ferrari yiksek fiyatli yeni modeller ve kisisellestirme
talebiyle rehberligini yukari cekerek otomotivi tasidi. Drax, kuzey ingiltere'deki santraliyle beslenecek veri
merkezine ortaklarin 2,5 milyar sterlin yatiracagl anlasmayla yikseldi; yarin Novo Nordisk ve BMW
bilancolari izlenecek.

Asya'da Tokyo Kultlir Gunl nedeniyle kapaliydi; Kore'de Kospi, Samsung Electronics ve SK Hynix'teki
satiglarla bolgenin en sert diststini yasadi ve Apple'in Cin gelir hayal kirikligi Asya'daki donanim
tedarikgilerini de baskiladi. Cin'de CSI 300, Pekin'in yeni piyasa destek adimlarina ragmen yatay kaldi;
Nvidia'nin musterilere verdigi rehberlige iliskin haber Cin yapay zeka hisselerini asagi cekti. Avustralya
Merkez Bankasi politika faizini 25 baz puan artirarak %4,85 ile 18 yilin en yiiksek seviyesine tasidi; altiya Ug
oyla alinan karar bolgede sikilasma déngusintin stirdigtini gosterdi.

PiYASA GENiSLiGi & RiSK RADARI

Satis ne kadar yaygin, risk nerede birikiyor?

YUKSELEN / DUSEN

185/ 316 20G ORTALAMASI USTU %70,9
I S
Hisselerin %70,9'u 20 gunliik ortalama Ustlinde; kisa

185 yukselen 316 disen: endeks kazanci dar bir megacap

teknoloji liderligine dayand. vadeli trend hala saglikli.

YENI 52H ZIiRVE / DiP 14/1 HACIM (20G ORT. ORANI) 0,86)(
14 vyeni zirveye karsi tek dip; dagilim tarafinda stres

sinyali yok. Hacim ortalamanin 0,86 katinda; secim ve refinansman

oncesi yatirimei bekle-gér modunda.

RiSK GOSTERGELERI




VIX 20,75

ABD 10Y LD %4,95
DXY ] 101,87
Brent (1G) ] -1,12%

Avrupa 10 Yillik Getiriler : Almanya %3,47 - ingiltere %5,24 - Fransa %4,48

RENK MATRISI

Farkh zaman dilimlerinde piyasa resmi giin / hafta / ay

VARLIK 1G 1H MTD YTD

S&P 500
Nasdaq
Enerji
Finansallar
Hammadde
Brent

Altin

EMTIA ISI HARITASI

Fiyat hareketi ve piyasa mesaji seans Gzeti

(+0,36%) Y 101,87 (+0,12%) - EURUSD 1,1194 (+0,34%) - GBPUSD 1 3 (+0,21%)

EMTIA SON 1G
Brent 103,60 -1,12
WTI 96,60 +0,15
Dogalgaz 2,90 +1,68
Altin 3.931,50 -0,96
Gilimiis 49,66 -2,40
Bakir 6,40 -2,59
AYRISMA SKORU EMTIA SEANSI OKUMASI
Enerji a -0.50% Emtia tablosu, jeopolitik primin azalmadigl ancak faiz
ve dolar baskisinin metalleri ezdigi bir giin anlatiyor.
o . - 0, .
Degerli metal - 1,70% Petrol, ABD-Iran saldiri-diplomasi sarkacinda erken
Sanayi metali ] -2,60% duststi geri alarak Brent'te 100 dolarin (izerinde
Sanayi tutundu; makasin 8,3 dolardan 7 dolara daralmasi
En giicli hareket metali Hilrmiz priminin bir miktar eridigini, ancak 7 dolarlik
2 6% farkin hala Brent'e yukli kaldigini gosteriyor. Altin ve
-2,6%

glimis %5'e yaklasan 10 yillik getiriyle geri cekilirken
bakirin on bir haftanin dibine inmesi, yapay zeka
sermaye harcamasi  sliphesinin  fiziksel  talep
beklentisine de sirayet ettigini ortaya koydu. Dustk
gida enflasyonu ve dort ayin en disugiindeki misir,
tiketici tarafinda enerji disi  fiyat baskisinin
hafifledigine isaret ediyor.




SPREAD & RASYO PANELI

Fiyatin arkasindaki iligkiyi goster makro okuma

Brent - WTI Spread 7,00 ¢ Altin / Glimiis Rasyosu 79,2x
Brent-WTl makasi 8,3 dolardan 7,0 dolara daralds; Altin/giimis rasyosu 79,2x'e vyukseldi; glimis sanayi
Hurmz arz riski hala ABD'den cok kiiresel petrol fiyatina metalleriyle birlikte altindan daha sert satiliyor.

yukleniyor ancak diplomasi beklentisiyle prim bir miktar

eridi.
Enerji - Hammadde (1G) +1,25 puan Altin ¢ 10Y Baskisi Pozitif (zayif)
Enerji eksi hammadde +1,08 puan: bakir énciltgindeki Altin-10 yillik korelasyonu +0,10 ile noétr; altin bugin
hammadde satisi enerjideki gerilemeden derin. faizden cok dolar ve petroli izledi.

Emtia & FX

Petrol dalgali bir glintin ardindan karisik kapandi: Brent -%1,12 ile 103,60 dolara gerilerken WTI +%0,15 ile
96,60 dolarda tutundu ve Brent-WTI makasi dnceki giinkii 8,3 dolardan 7,0 dolara daraldi. ABD'nin iran'in
Qeshm Adasi'na dizenledigi sinirh saldiri ve Devrim Muhafizlari'nin Hiirmiiz Bogazi'nda yetkisiz rotalar
kullanan @¢ tankerin mayina carparak yandigini agiklamasi arz riskini canli tutarken, iki tarafin arabulucu
onerilerini incelemeye devam etmesi giin icindeki dislslerin nedeni oldu; erken seansta sert diisen fiyatlar
kapanisa dogru toparlandi. Enerji sektori yoneticileri bolgedeki en biylik konferansta kesintilerin kalici bir
isletme kosulu olarak planlanmasi gerektigini sdylerken Ukrayna'nin Rusya'nin Yanos rafinerisine drone
saldirisi Grtin tarafinda destekleyici kaldi. Dogalgaz Appalachia tretimindeki gerilemeyle +%1,68 ile 2,90
dolara yiikseldi. ABD'de se¢menler sandiga 4 dolarin tizerindeki benzin fiyatlariyla gitti.

Altin -%0,96 ile 3.931,50 dolara gerileyerek Pazartesi giinkii toparlanmanin bir kismini geri verdi; ABD-iran
goriismelerinde somut ilerleme olmamasi nedeniyle petroliin dipten donmesi ve 10 yillik getirinin %5'e
yaklasmasi metali baskiladi. Dinya Altin Konseyi'nin merkez bankasi alimlarinin 2024'ten bu yana en hizli
tempoda sirdiglni bildirmesi ve ETF'lerin altin ile glimiste alici kalmasi diistist sinirli tuttu. Gimis -%2,40
ile 49,66 dolara, bakir ise teknoloji satisinin talep gortnimiini bulandirmasiyla -%2,59 ile 6,40 dolara
gerileyerek on bir haftanin en disigiine indi; Kongo'da yasa disi madencilik sorusturmasi kapsaminda
binlerce ton bakir ve kobalta el konulmasi arz tarafinda not edildi.

Dolar endeksi +%0,12 ile 101,87 seviyesine yikselirken euro/dolar +%0,04 ile 1,1194'te ve sterlin/dolar
+%0,05 ile 1,3413'te neredeyse yatay kaldi. Ara se¢im sonuclari 6ncesinde pozisyon alma istahi sinirli kaldi
ve getirilerdeki ylkselis dolara destek verdi; Citi doviz masasi tasima islemlerini desteklemeye devam etse
de pozisyonu kurup unutma yaklasimina karsi uyardi. UBS stratejistleri Ekim'de hisse-tahvil korelasyonunun
tahvillerin yeniden guvenli liman rolii Gstlenmesiyle geriledigini ve S&P 500 ile dolar/yen iliskisinin pozitife
dondigini not ederek, bu degisimin opsiyon fiyatlamasina heniiz yansimadigini ve klasik risk-off hibrit
korumalarin ucuz kaldigini vurguladi.

Tahvil Piyasalar1 & Fed

Getiri egrisi ayi diklesmesiyle kapandi: 10 yillik getiri 6 baz puan artisla %4,95'e, 5 yillik 5 baz puan artisla
%4,74'e, 30 yillik ise 5 baz puan yiikselisle %5,32'ye cikti. Petroldeki erken distisle gelen alimlar 6gleden
sonra geri alindi; 10 yillik sabah %4,90'in altini gérdiikten sonra giinlin zirvesine yakin kapandi ve psikolojik
%5 esigine yeniden yaklasti. Beklentiden giiclti JOLTS is ilanlari, Meta'nin alti ay sonra ilk tahvil ihracinda 15
milyar dolarlik ABD dilimine 58 milyar dolar talep toplamasi ve Carsamba glinkii refinansman duyurusu
oncesi arz temkini uzun vadede baskiyi artirdi; JPMorgan'dan Bob Michele, Hazine'ye '6ksiiz' 20 yillik tahvili
kaldirma cagrisi yapti. Hazine vadeli islem hacmi 20 giinliik ortalamanin %85'inde kalirken en yogun aktivite
uzun vadede goraldi.

Fed politika faiz bandi %3,75-4,00'te bulunuyor ve bir sonraki FOMC toplantisi 8-9 Aralik'ta yapilacak; bugtlin
planli Fed konusmacisi yoktu. Giindemde Fed'in kidemli kredi yetkilileri anketi vardi: bankalar is kredilerinde
standartlari sikilastirdi, ticari gayrimenkul talebi 2024 ortasindan bu yana en zayif seviyeye indi ve KBW
banka endeksi bu okumayla geriledi. Renaissance Macro'dan Neil Dutta ise anketin kredi verisiyle celistigini,
ticari ve sinai kredilerin Eylil'de yillik %10,6 ile Subat 2023'ten bu yana en hizli blytudigini hatirlatarak




kredi verisine daha cok agirlik verilmesi gerektigini savundu. ISM imalat endeksinin Ekim'de 55,5 ile onuncu
ay genislemede kalmasi ve fiyat endeksinin 75,2'de seyretmesi, gliclii JOLTS ile birlikte enflasyon baskisinin
canl kaldigini gésterdi ve Aralik toplantisi dncesinde Fed'in temkinli durusunu destekledi.




