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S&P 500 NASDAQ pow RUSSELL 2000 vIX ABD 10Y
7.592,40 25.366,09 52.297,09 2.802,04 18,87 %5,10
-0,35% -0,39% -0,36% -1,55% +7,89% +10 bp
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YUKSELENLER DUSENLER
$AMD Advanced Micro Devi... +5,86% $UAL United Airlines -6,02%
$AVGO Broadcom +5,54% $DAL Delta Air Lines -5,22%
$XOM Exxonmobil +1,84% $CCL cCarnival -4,37%
$GOOGL Alphabet +1,79% $NVDA Nvidia -4,34%
$TSLA Tesla +1,69% $SNDK sandisk -4,11%

Giinlin okumasi: Ana endekslerdeki kayiplar yiizde yarimin altinda kalsa da diisen hisse sayisinin yiikselenlerin
ic katina yaklasmasi, yiikselen getirilerin ve Russell 2000'deki sert diististin satisi tabana yaydigini gosteriyor.
Nvidia soku yapay zeka ticaretini bitirmedi; para AMD, Broadcom ve Alphabet gibi alternatiflere kayarak tema
icinde kaldi, ancak VIX'teki yikselis ve enerji ile iletisim hizmetleri disindaki tim sektorlerin baski altinda olmasi
risk istahinin kirllganlastigini ortaya koyuyor. Hacmin ortalamanin altinda kalmasi ve yeni zirve/dip dengesinin
korunmasi, bugtinkii hareketin bir trend kirilmasi degil, 17 Kasim'daki Nvidia bilancosu ve Williams'in kapanis
sonrasi konusmasi 6ncesinde pozisyon hafifletme olduguna isaret ediyor; gtin igindeki Fed konusmacilari ise

satisin gerekgesini ¢oktan saglamisti.

ABD & Avrupa Hisse Senedi Piyasalari

Kiresel piyasalarda gtiniin agirhk merkezi, Nvidia'nin kurucu CEO'su Jensen Huang'in istifasi ve yonetim
kurulunun CFO Colette Kress'i gegici CEO olarak atamasiydi. Yapay zeka ticaretinin en bilinen savunucusunun
ayrilmasi ¢ip ve veri merkezi tedarik zincirinde genis bir satis dalgasi yaratirken, para temadan ¢ikmak yerine
Nvidia'nin rakiplerine kaydi ve bu rotasyon endekslerdeki hasari sinirladi. Makro tarafta Cleveland Fed
Baskani Hammack'in daha kisitlayici faiz cagrisiyla sahin koro buylidi; getiriler egrinin tamaminda yikseldi,
dolar ytikselisinin tgtinct gliniinde Mayis 2025'ten bu yana en yiiksek seviyeye cikti ve altin bir yili askin
siirenin dibine geriledi. Petrol ise Baskan Trump'in iran ile bir anlasmaya ihtiyac olmadigini séylemesiyle
sabahki kayiplarini silip sert yiikseldi; VIX 18,87'ye ylikselerek (+%7,89) risk algisindaki bozulmayi teyit etti.

S&P 500 giinl 7.592,40 puandan %0,35 dislisle, Nasdaq 25.366,09 puandan %0,39 distsle tamamladi;
kiiciik oOlcekli sirketleri izleyen Russell 2000 ise 2.802,04 puana %1,55 gerileyerek yikselen getirilerin
baskisini en sert hisseden endeks oldu. Sektor tablosunda petrol rallisiyle enerji %1,51 artisla acik ara lider
olurken, Alphabet'in glicliyle iletisim hizmetleri %0,37 ylikselisle pozitif kapanan tek diger grup oldu; bakirin
tic ayhk dibe yaklasmasi ve Corteva'nin ¢okustyle hammadde %1,49 kayipla en zayif sektordi, sanayi %0,91
ve finansallar %0,72 dusiisle onu izledi.

Dow Jones 52.297,09 puandan %0,36 dustisle kapandi ve genis endekslerle paralel bir glin gegirdi. Endeksin
en blylk yukd, bilesenleri arasindaki Nvidia'nin (NVDA, -%4,34) kaybiydi; 3M (MMM, -%1,40) de Wolfe'un
not indirimiyle geriledi. Karsi tarafta Chevron (CVX, +%1,44) ve Cisco'nun (CSCO, +%1,24) kazanclari ile
Amazon (AMZN, +%0,48) ve Microsoft'un (MSFT, +%0,36) sinirh artislari endeksin daha derin bir dustsin




engelledi.

Sirket haberlerinde giindemin tamamini Nvidia (NVDA, -%4,34) belirledi. Jensen Huang, biri Cin adina
casusluk yaptigindan siiphelenilen bir kisiyle olmak Gzere iliski iddialarinin ardindan CEO'luk, baskanlik ve
yonetim kurulu tyeliginden derhal gecerli olmak (izere istifa etti; yonetim kurulu istifayr kabul ederek CFO
Colette Kress'i gecici CEO, Harvey C. Jones'u sirketin ilk yonetim kurulu baskani olarak atadi ve i¢ ve dis
adaylari kapsayan kalici CEO arayisina basladi. Hisse seans icinde ¢ok daha sert kayiplar yasayarak piyasa
degerini 2025'ten bu yana ilk kez 4 trilyon dolarin altina tasidiktan sonra kayiplarinin énemli béliumind geri
aldi. Evercore ISl (Inline, 186 dolar), Bernstein (Market Perform, 200 dolar), William Blair ve Oppenheimer
notlarini diistirddi, StoneX tut'a cekti; Baird (n6tr, 200 dolar) sirketin heniiz dipte olmadigini, kalict CEO
aciklanana kadar yonetici ayrilhklari ve midsteri finansmani konusunda belirsizligin stirecegini yazdi;
Rosenblatt (al, 300 dolar) ise ekosistemin sirket etrafinda kenetlenecegini savundu. Piyasa, Nvidia'nin
Anthropic halka arzina verdigi 10 milyar dolarlik taahhtidiin ve déngtsel finansman anlasmalarinin yeni
yonetimde strdirulebilirligini sorgularken, Washington'da sikilastirilan ¢ip ihracat kontroll ¢agrilari Trump-
Si Shenzhen zirvesi 6ncesinde ticaret ateskesini de siniyor; sirketin bilancosu 17 Kasim'da aciklanacak.
Rotasyonun kazananlari tarafinda AMD (AMD, +%5,86), William Blair'in Nvidia skandalindan pay kazanma
firsatina isaret ederek notunu Outperform'a yiikseltmesiyle giiclii ytikseldi; Broadcom (AVGO, +%5,54) ve
Ozel ¢ip tarafinda rekabet eden Alphabet (GOOGL, +%1,79) da misteri kaymasi bahisleriyle alici buldu. Buna
karsin Super Micro Computer (SMCI, -%11,30) sert geriledi. Semafor'un iki yonetim yetkilisine dayandirdig
habere gore Adalet Bakanhgi'nda U ayri inceleme yaritaltyor: biri rekabet gerekgesiyle Nvidia'ya, diger ikisi
Megaspeed ve Supermicro'ya odaklaniyor; bakanliktan resmi teyit gelmedi, Supermicro ise Megaspeed'in
hicbir zaman mdsterisi olmadigini ve ABD, Tayvan ve Singapur makamlariyla tam is birligi yaptigini acikladi.
Bu iddialar Malezya'daki ihracat kisitlari incelemesi ve Nvidia'daki liderlik kriziyle birleserek yapay zeka
sunucu ve ¢ip tedarik zincirinin genelinde satis yaratti. Nebius (NBIS, -%16,84) ise 2027 yatirim harcamasi
Ongorustint 40-45 milyar dolar olarak agikladi; piyasa beklentisi 28,76 milyar dolar oldugu icin yeni nesil
bulut saglayicilari tarafindaki harcama disiplini endisesi derinlesti.

Corteva (CTVA, -%24,30), Brezilya'daki zayif piyasa kosullarinin yil geneli FAVOK beklentisini asagi cektigini
acikladi ve boltinme sonrasi ilk bilancosunda rekor gtinliik kayip yasadi; Latin Amerika'da organik gelir %31
daraldi, dérdiincii ceyrek FAVOK marji éngoériisii %8-9 ile yilbasindan bu yana gerceklesen %17'nin cok
altinda kaldi. KeyBanc (Overweight, 17 dolar) ceyrek sonu verilen gériinlimden sapmanin yatirimci givenini
sarstigini, Citi (nétr, 13,65 dolar) stok normalizasyonu, hava kosullari ve yiiksek faizin Brezilya'yl vurdugunu
yazdi; haber FMC, Mosaic, JBS ve Pilgrim's Pride'l da asagi ¢cekerek Brezilya tarim zincirinin tamamina fiyat
baskisi ve talep zayifligi sinyali verdi. Saglikta Pfizer, Blackstone Life Sciences ile aylik dozlu GLP-1 adayi
berobenatide icin 2028'e kadar 1,5 milyar dolara varan ortak finansman anlasmasi duyurdu; Blackstone ilag
tizerinde hak almiyor, 6demeler ABD onayina ve satis esiklerine bagl gelir payiyla geri donecek, Pfizer
operasyonel kontroli elinde tutuyor. Eli Lilly (LLY, -%0,70), Cin'in agizdan alinan kilo verme ilaci Foundayo'yu
birinci sinif yeni ilag olarak onaylamasiyla seans oncesinde ytkselmisti; Taltz-Zepbound kombinasyonunun
artrit calismasindaki olumlu sonuclara ragmen hisse glinti yatay tamamladi. Petroldeki sert dénls seyahat
hisselerini vurdu: United Airlines (UAL, -%6,02) ve Delta (DAL, -%5,22) yakit maliyeti endisesiyle gtiniin en
zayif blyik 6lcekli isimleri arasinda yer aldi.

Avrupa'da DAX ginl 26.771,88 puandan %0,41, FTSE 100 ise 10.863,09 puandan %0,25 yiikselisle
tamamladi; CAC 40 %0,34 kazanirken Euro Stoxx 50 %0,09 ile yatay kaldi. Bélge endeksleri Trump'in iran
aciklamasiyla petroliin yiikselmesi Gizerine sabahki kazancglarinin bir kismini geri verdi; yari iletken ve veri
merkezi isimleri Nvidia'nin goélgesinde satilirken, para saglk ve tiketim hisselerine kaydi. Siemens rekor
siparis ve yukari ¢ekilen orta vadeli blylime hedefleriyle istisna olusturdu; Allianz, Zurich Insurance ve
Munich Re bilancolariyla sigortacilari 6ne tasidi, Adecco, Burberry ve B&M gii¢lli sonuglarla sert yiikseldi.
Merck KGaA (glincl ceyrekte beklentileri asti ve 2026 goriinimint yil iginde Uglincli kez ylkseltti: satis
dngdriisii 21,5-21,9 milyar avroya, diizeltiimis FAVOK &ngériisii 6,2-6,4 milyar avroya cekildi, organik
buytime hedefi %3-4'e cikarildi; Bio-Techne satin almasi ve elektronik segmentindeki ivme destek verirken
Mavenclad'daki sert diistis uyarisiyla hisse kar satisiyla geriledi. Zayif tarafta Stellantis, gelecek yil beklenen
¢ip kithgi ve hammadde maliyetlerinin sirkete milyarlarca euroya mal olacagi uyarisiyla otomotiv sektorini
asagl cekti; bakirin gerilemesi madencileri baskiladi. Birlesik Krallik'ta ekonomi yapay zeka katkisiyla 2024
basindan bu yana en giiclii biiylimeyi kaydetti ve BoE Uyesi Greene politikayi sikilastirmanin uygun oldugunu
soyledi.

Asya borsalari, Nvidia'nin CEO'sunu degistirecegine iliskin haberlerle ABD vadelilerinin gerilemesini izleyerek
genele yayilan satisla kapandi. Teknoloji agirlikli Taiex ve Kospi en sert kayiplari yasarken, Nikkei sabahki
kazanclarini geri verdi; Hong Kong ve ana kara Cin endeksleri geriledi, CSI 300 kasim basindan bu yana en
dustik seviyesine indi. Cin teknolojisinde satisa Alibaba 6nculik etti: ABD Ticaret Bakanhgi'nin Cinli yapay
zeka sirketlerinin yurt disi veri merkezleri tizerinden gelismis Nvidia ciplerine uzaktan erisimini kisitlayacak
kurali tamamlamaya hazirlandigl haberi ve Nvidia-Megaspeed dagitim agina yonelik inceleme, Alibaba'nin
Hong Kong hissesini %7'ye yakin disirdi, ABD'de islem géren ADR'si (BABA) %6,86 geriledi; Tencent ve
Baidu da ayni gerekgeyle satildi. Japonya'da BOJ Uyesi Asada'nin faiz artirim hizinda temkin cagrisi yapan
glivercin agiklamalari ve pirlizsiiz gecen bes yillik JGB ihalesine ragmen yen, eylil basindan bu yana ilk kez
kritik esigin Gizerini test ederek miidahale endiselerini yeniden canlandirdi.




PiYASA GENiSLiGi & RiSK RADARI

Satis ne kadar yaygin, risk nerede birikiyor?

YUKSELEN / DUSEN

S&P 500 - 503 isim 127 / 374

127 yikselene karsi 374 dusen; endeks kaybi sinirli ama
satis tabanda genis.

YENI 52H ZiRVE / DiP

17 /2

17 yeni zirveye karsi 2 yeni dip; liderlik daralmis ama
dagilma yok.

RISK GOSTERGELERI (bant: sakin — gergin)

20G ORTALAMASI USTU

Hisselerin %67,2'si 20 glinlik ortalama Ustiinde; kisa

%67,2

vadeli trend hala bozulmadi.

HACIM (20G ORT. ORANI)

0,84x

Hacim ortalamanin 0,84 katinda kaldi; satis dalgasi

kurumsal kapittilasyon icermedi.

%6)

RENK MATRISI

Farkli zaman dilimlerinde piyasa resmi

VARLIK

Genislik verileri S&P 500 bilesenleri (503 isim, kapanis bazl); bant 6lcekleri sabittir (VIX 10-40 - 10Y
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EMTIA ISI HARITASI

Fiyat hareketi ve piyasa mesaji seans Gzeti

S&P 500 7.592,40 (-0,35%) - DXY 103,17 (+0,25%) - EURUSD 1,1059 (-0,98%) - G

Brent 95,82
WTI 88,95
Dogalgaz 3,34
Altin 3.878,90
Gumiis 49,88
Bakir 6,18 -1,70
AYRISMA SKORU EMTIA SEANSI OKUMASI
Enerji . +3.00% Emtia tablosu iki ayri hikaye anlatiyor. Petrol, Trump'in
iran ile anlasma gerekmedigi aciklamasiyla jeopolitik
_— _ o
Degerli metal - 3,60% primin geri donduginl fiyatladi; ABD dogalgazindaki
Sanayi metali [ | -1,70% yukselisin gerekgesi ise farkliydi, soguk hava tahminleri,
Degerli Uretim dustst ve rekor net kisa pozisyonlarin
En giiclii hareket metal kapanmasi fiyati tasidi. Altin, giimus ve bakir ise sahin
3.6% Fed'e ve bir bucuk yilin en glicli dolarina teslim oldu.

Enerjinin ylkselmesi ile metallerin diismesinin ayni
anda yasanmasi, enflasyonun yapiskan kalmaya devam
ettigi ancak buylme beklentilerinin zedelendigi bir
karisima isaret ediyor. Altinin bir yili askin sirenin
dibine inmesi, piyasanin guvenli liman tercihini
metalden dolara ve kisa vadeli getiriye kaydirdigini
gosteriyor.

SPREAD & RASYO PANELI

Fiyatin arkasindaki iligkiyi goster makro okuma

Brent - WTI Spread 6,87 $ Altin / Giimiis Rasyosu 77,8x
Brent-WTI farki 6,87 dolar; Hiirmtz riski primi Brent'te Altin/gtimiis orani 77,8 kat; glmis sanayi metali
yogunlasiyor, ABD arzi goreli bol. kimligiyle altindan daha sert satildi.
Enerji - Hammadde (1G) +2,80 puan Altin & 10Y Baskisi Negatif (zayif)
Enerji-hammadde makasi 3,00 puan; jeopolitik prim ile Altin-10 yillik nominal getiri korelasyonu -0,23; zayif ters
blylime endisesi ayni seansta ayristi. bag, ylkselen getiriler ve glcli dolar altini birlikte
baskilyor.
Emtia & FX

Petrol glin icinde yon degistirdi. Sabah seansinda Orta Dogu Uretiminin toparlanmasi, Hiirmiz Bogazi'ndan
tanker mekik seferlerinin akisi yeniden kurmasi ve Hindistan'in Korfez'den ithalatinin savas baslangicindan
bu yana ilk kez Rusya'yl gecmesi arz endiselerini hafifletirken fiyatlar geriliyordu. Ancak Baskan Trump'in
ABD'nin iran ile bir anlasmaya ihtiyaci olmadigini séylemesi son giinlerdeki iyimserligi tersine cevirdi ve
catismanin ¢ozlimsiiz kalacagi algisiyla Brent ocak vadesi %3,30 yikselisle 95,82 dolara, WTI aralik vadesi
%2,80 artisla 88,95 dolara cikti; Brent-WTI farki 6,87 dolarla jeopolitik primin Brent tarafinda yogunlastigini
gosterdi. Dogalgaz aralik vadesi, dniimuzdeki iki haftaya iliskin soguk hava tahminleri, Lower 48 Uretiminin
kasimda gerilemesi, LNG ihracat tesislerine rekora yakin gaz akisi ve Mart 2020'den bu yana en yiiksek
seviyeye ¢ikan net kisa pozisyonlarin kapanmasiyla %3,76 yiikselerek 3,34 dolara ulasti; Avrupa'da soguk
hava ve kesintilerin stoklari eritmesi, Asya'da Tayland'in spot LNG alimlarini artirmasi gaz kompleksine
destek verdi. Hisse tarafinda Exxon (XOM, +%1,84), Chevron (CVX, +%1,44), Marathon Petroleum (MPC,




+%2,48) ve Phillips 66 (PSX, +%1,64) petrol rallisinin kazananlari oldu.

Degerli metallerde satis Gglincli gliniinde derinlesti. Altin aralik vadesi %3,04 distsle 3.878,90 dolara
gerileyerek 4.000 dolar esiginin belirgin bicimde altina indi ve bir yili askin stirenin en distik seviyesini gérd;
yapiskan ABD enflasyonu ve Fed vyetkililerinin sahin agiklamalarinin bir dizi faiz artirrmi beklentisini
pekistirmesi, gliclenen dolar ile birleserek metalden cikisi hizlandirdi. Borsa yatirim fonlarinin altin ve platin
satip glimUs ve paladyuma yonelmesi dikkat cekerken, altin madencilerinin toparlanma denemesi direng
bélgesinde basarisiz oldu. Giimus aralik vadesi %4,07 kayipla 49,88 dolara indi ve altin/gimus orani 77,8
kata ¢ikti. Sanayi metallerinde bakir %1,70 disUsle 6,18 dolara gerileyerek (¢ aylik dibe yaklasti; teknoloji
satisinin blylme algisini zedelemesi ve Sanghay'da artan net kisa pozisyonlar baski yaratti. Londra Metal
Borsasi'nda alliminyum stoklarinin erimesi onyillarin en sert sikismasina yol acarken, demir cevheri
Singapur'da dordiinci giin geriledi.

Dolar endeksi %0,25 yiikselisle 103,171'e ¢ikarak art arda ti¢lincl glintinii kazancla kapatti ve Mayis 2025'ten
bu yana en ylksek seviyesine ulasti; Hammack basta olmak (izere Fed konusmacilarinin sahin tonu ve
getirilerdeki yiikselis dolar talebini besledi. EUR/USD 6nceki glinkl sert kaybin ardindan yaklasik %0,3 daha
gerileyerek 1,1059'a, GBP/USD de yaklasik %0,3 kayipla 1,3238'e indi; euro Mayis 2025 diplerinin yakininda
tutunmaya calisirken, Birlesik Krallik'ta gliclii buylme verisi ve BoE Uyesi Greene'in sikilastirma mesaj
sterlini dolar karsisinda korumaya yetmedi. Yen ise yil boyunca siiren resmi miidahale ¢abalarina ragmen
eylil basindan bu yana ilk kez kritik esigin 6tesine zayiflayarak ytiksek oynaklik gosterdi; BOJ tiyesi Asada'nin
glivercin agiklamalari para birimi tGizerindeki baskiyi artirdi.

Petrol ve metallerin zit yonde hareket ettigi seans, piyasanin mesajini netlestiriyor: Jeopolitik arz riski
enerjiye prim yazdirirken, sahin Fed ve glicli dolar hem degerli hem de sanayi metallerini eziyor. Eneriji ile
hammadde sektorleri arasindaki 3,00 puanlk giinlik makas bu ayrismanin hisse tarafindaki yansimasi;
yiiksek petrol ve yiikselen getiriler bllyimeye duyarli emtialar igin stagflasyonist bir karisim olusturuyor.
Altinin nominal 10 yillik getiriyle 15 giinliik korelasyonunun -0,23'e inmesi zayif da olsa ters yonli bir bag
kuruldugunu gosteriyor; yikselen getiriler ve gliclenen dolar ayni anda metalin (zerine binerken gtivenli
liman rolt simdilik dolara gecmis goriintiyor, reel faiz etkisinin 6lclist igin ise enflasyona endeksli getiri
serisinin ayrica izlenmesi gerekiyor.

Tahvil Piyasalar1 & Fed

Hazine tahvillerinde satis egrinin tamamina yayildi ve 6n ug¢ 6ncliliik etti. 5 yillik getiri 12 baz puan artisla
%4,95'e, 10 yillik 10 baz puan yikselisle %5,10'a, 30 yillik ise 8 baz puan artisla %5,43'e cikti; kisa ve orta
vadelerin uzun uctan daha sert satilmasi egride ayi tipi yataylasma uretti. Sabah seansinda Nvidia kaynakli
teknoloji satisi uzun vadeli kagitlara hafif bir glivenli liman alimi getirmisti; ancak Hammack'in daha kisitlayici
faiz cagrisi ve ardindan seans icinde konusan Barr, Goolsbee, Daly ve Schmid'in sahin tonu bu alimi tersine
cevirdi. Gun icinde 25 milyar dolarlik yeni 30 yillik tahvil ihalesi gerceklestirildi; yatirim yapilabilir notlu
kurumsal tahvil arzinda kasim hacminin 110 milyar dolari asmasi da arz baskisini canli tuttu.

Fed politika faizi %3,75-4,00 bandinda bulunuyor ve bir sonraki FOMC toplantisi 8-9 Aralik 2026'da
yapilacak. Cleveland Fed Baskani Hammack politikanin kisitlayici hale gelmesi gerektigini ve yiiksek enerji
maliyetlerinin diger fiyatlara sizdigini sdyledi; Barr, Goolsbee, Daly ve Schmid'in seans icinde, Williams'in ise
kapanis sonrasinda konustugu yogun glinde sahin ton piyasada bir dizi faiz artirnmi beklentisini pekistirdi.
Ekim TUFE'sinde cekirdek enflasyonun Gist tiste (iciincii kez aylik %0,3 artmasi ve Cleveland Fed'in medyan ile
budanmis ortalama ol¢iitlerinin yikselise isaret etmesi, enflasyon miicadelesinin agrisiz bir dezenflasyon
senaryosundan daha sancili bir asamaya gectigi yorumlarini gliclendiriyor. Fed ayrica 2027 toplanti takvimini
glincelleyerek ekim ayi politika toplantisini takvimden cikardi.




