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S&P 500 NASDAQ pow RUSSELL 2000 vIX ABD 10Y
7.619,38 25.466,19 52.486,49 2.846,15 17,54 %5,00
+1,31% +1,60% +0,49% +0,88% -9,87% +12bp

S&P 500 SEKTOR PERFORMANSI

Teknoloji I +2,71%
Enerji D +1,83%
Sanayi D +1,32%
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Hammadde D +0,45%
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Saghk » +0,06%
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YUKSELENLER DUSENLER
$SNDK sandisk +13,69% $SPCX SpaceX -2,33%
$MU Micron Technology +11,89% $MSFT Microsoft -2,26%
$STX Seagate Technology +9,99% $META Meta -1,97%
$ORCL Oracle +8,82% $UAL United Airlines -1,82%
$WDC Western Digital +8,34% $AMZN Amazon.com -1,74%

Giinlin okumasi: Hisse tablosu, CoreWeave sonuclariyla yeniden canlanan yapay zeka altyapi temasinin bellek
ve ¢ip hisseleri tzerinden endeksleri tasidigi, ancak Microsoft ve Amazon gibi hiper 6lcekli isimlerin geride
kalmasiyla Dow'un yikselise sinirl katildigi bir seansi anlatiyor. Yikselen/dlisen orani, 20 giinlik ortalama
tizerindeki hisse payi ve yeni zirve sayisi rallinin tabaninin genis oldugunu gosterse de diisiik hacim ve VIX'teki
sert geri cekilme, hareketin tatil likiditesinde volatilite ¢6ziilmesiyle gliclendirildigini distindtrtyor. Faiz artirimi
fiyatlamasinin derinlestigi ve dolarin cok yillik zirveye ciktigl bir ortamda bu toparlanmanin strddrilebilirligi,

Persembe gilinti yeniden acilan tahvil piyasasinin verecegi tepkiye bagli.

ABD & Avrupa Hisse Senedi Piyasalari

Yapay zeka islemi Carsamba glint piyasanin direksiyonuna geri dondi ve ABD hisseleri teknoloji
oncultginde sert bir yiikselisle kapandi. Son haftalarda yapay zeka harcamalari ve bor¢lanma kaygilarinin
semboli haline gelen CoreWeave'in gliclii sonuglari ve yukselttigi rehberlik, Anthropic halka arzina gelen
yogun talep ve OpenAl'in ilk kez 10 milyar $'a ulasan ceyreklik geliriyle birleserek hesaplama talebine iliskin
endiseleri yatistirdi. Toparlanma, genis tabanh bir risk istahi artisindan ¢ok yapay zeka temasina yeniden
girise benzedi; biytime ve piyasa degeri agirlikli endeksler, deger ve esit agirlikli endekslerin acik ara 6niinde
kaldi. Bir 6nceki glinlin sicak enflasyon verisi ise unutulmadi: Nakit tahvil piyasasi Gaziler Glinii nedeniyle
kapaliyken dolar Mayis 2025'ten bu yana en gliclii seviyesine cikti ve VIX %9,87 dustsle 17,54'e geriledi.

S&P 500 glini %1,31 artisla 7.619,38 puandan, Nasdaq %1,60 yiikselisle 25.466,19 puandan tamamladi;
Dow Jones %0,49 ile 52.486,49 puana, Russell 2000 ise %0,88 ile 2.846,15 puana ytikseldi. Sektorlerde %2,71
ile teknoloji acik ara 6ncliydi, petroliin toparlanmasi enerjiyi %1,83 ile ikinci siraya tasidi ve sanayi %1,32 ile
yapay zeka baglantili altyapi isimlerinden destek buldu. Takdirsel tiiketim %0,36 dususle gilintin tek negatif
sektorti olurken saglk ve gayrimenkuliin neredeyse yatay kalmasi, rallinin dar bir tematik liderlik tizerine
kuruldugunu ve defansif gruplarin ilgi gérmedigini ortaya koydu.

Dow Jones sabah saatlerinde eksiye sarktiktan sonra 6gleden sonra artiya gecti ve glinii %0,49 ytikselisle
kapatarak genis piyasanin belirgin bicimde gerisinde kaldi. Endeksi Cisco (CSCO, +%2,66) ve Apple (AAPL,
+%2,04) ile petrol toparlanmasindan yararlanan enerji bilesenleri tasidi. Buna karsilik Microsoft (MSFT, -
%2,26) ve Amazon (AMZN, -%1,74), sermayenin hiper 6lcekli bulut oyuncularindan yapay zeka altyapi
tedarikgilerine kaydigi rotasyonun kaybeden tarafinda kalarak endeksin yukari hareketini sinirladi.




Sirket haberlerinde gliniin merkezinde CoreWeave (CRWV, +%24,71) vardi. Veri merkezi sektortintin karsi
karsiya oldugu zorluklara ragmen satis biylimesinin giiclti kaldigini gésteren sirket, yillik gelir 6ngorisini
yukselterek finansman ve borg yukl etrafindaki kaygilar buylk 6lclide yatistirdi; avro cinsi tahvili de
temmuzdan bu yana en sert yiikselisini kaydetti. Sonuclar biitiin yapay zeka altyapi zincirine yayildi: Nebius
(NBIS, +%15,44) ve Oracle (ORCL, +%8,82) sert yiikselirken, veri merkezlerine glic saglayan Bloom Energy
(BE, +%12,97) rallinin enerji ayagini temsil etti. Anthropic halka arzinin birkac kat asiri talep topladigi ve
bankacilarin degerlemeyi 1,5 trilyon $ ve lzerine cekmeyi tarttigi haberleri ile OpenAl'in liclinct ceyrek
gelirinin bir 6nceki ceyrege gore yaklasik %50 artarak 10 milyar $'a ulasmasi, hesaplama talebine iliskin
tabloyu gliclendirdi; ancak ayni ¢eyrekte faaliyet zararinin 10,1 milyar $'dan 10,9 milyar $'a genislemesi, bu
talebin hentiz kendi kendini finanse etmedigini ve yapay zeka altyapi harcamasinin yatirimci sermayesine
bagimliliginin strdtgiini hatirlatti. Bellek grubu bu iyimserligin en biylk kazanani oldu: Sandisk (SNDK,
+%13,69), Micron (MU, +%11,89) ve Seagate (STX, +%9,99) giin boyunca S&P 500 liderligini elinde tuttu.

Nvidia (NVDA, +%2,87), Baird'in CEO Jensen Huang etrafindaki sorusturma ve yaklasan Kongre oturumuna
bagli olasi hiikimet adimlari netlesene dek tavsiyesini nétre indirmesine ragmen, haftanin basinda 400
milyar $'In Uzerinde piyasa degeri silen satisin ardindan toparlandi. Senatér Michael Bennet'in Megaspeed
sorusturmasina iliskin bilgi talep eden mektubu konunun siyasi boyutunu canh tutuyor ve ABD'nin Cin
Buyukelgisi iki tilke iliskilerinin bu olayin ardindan “engebeli” oldugunu séyledi. Costco (COST, +%2,01), hisse
basina 30 $ ve toplam yaklasik 13,3 milyar $ tutarinda 6zel temetti acikladi; yaklasik tg yil sonra gelen ilk
Ozel temettiiye 4 milyar $'a kadar yeni hisse geri alim yetkisi eslik etti ve 6deme 4 Aralik'ta yapilacak. Barrick
Mining (B, -%1,59), Kuzey Amerika altin isini American Barrick Gold adiyla NYSE'de halka agmak icin basvuru
yapti; Yonetim Kurulu Baskani John Thornton yonetimindeki stratejik yeniden yapilanmanin parcasi olan bu
adim, altindaki geri ¢cekilme karsisinda hisseyi destekleyemedi.

Avrupa'da Stoxx 600, enerji ve teknoloji hisselerinin 6nciliginde Ugluncli seansini da yikselisle
tamamlayarak rekor seviyeden kapandi; DAX %1,20 artisla 26.662,77 puana, FTSE 100 %0,78 yiikselisle
10.835,47 puana cikti. Petroliin 93 $'in tizerine dénmesiyle enerji hisseleri 2020'den bu yana en uzun kayip
serisini sonlandirdi; Avrupa cip ve yapay zeka veri merkezi isimleri de CoreWeave sonrasi kiresel
iyimserlikten pay aldi. Siemens Energy, gaz tirbini talebindeki patlamaya dayanan iddiali orta vadeli
hedefleri ve 2030'a kadar 9 milyar € tutarinda ek hisse geri alim planiyla sert yiikseldi; Vestas ise kirilan bir
tirbin kanadinin maliyetleri artirmasiyla beklentilerin altinda kalan sonuclarin ardindan geriledi. Cek
savunma ureticisi CSG'nin gelir beklentilerini kacirip karlilk hedefini distirmesiyle halka arz sonrasi en distik
seviyeye inmesi, RBC'nin Rheinmetall i¢in olumsuz okuma uyarisiyla birlikte savunma hisselerinin tamaminda
hissiyati zayiflatt. Londra'da bir araya gelen ingiltere, ABD ve Euro Bélgesi merkez bankacilarinin ek faiz
artinnmlarina zemin hazirlayan mesajlari ise rallinin faiz cephesindeki karsi riizgarini hatirlatti.

Asya piyasalarinin buylik bélimi, CoreWeave'in seans sonrasi aciklanan sonugclarinin yarattigi iyimserlikle
yukseldi. Nikkei 225 Ust Uste liclincli seansini artida kapatirken, Kospi ve TSMC 6nciiliiglindeki Taiex bolgenin
en glcli performansini sergiledi ve CSI 300 hafif yiikseldi. Hang Seng ise akintiya karsi gerileyerek 4
Kasim'dan bu yana en dustik seviyesine indi; Longfor Group rekor dip gordii. Boélgenin yapay zeka altyapisi
acisindan en 6nemli gelismesi ise SoftBank'tan geldi: Sirket, ABD veri merkezi ekipmani icin yaptigl avans
o6demelerinden 3,7 milyar $ zarar yazip ceyregi net zararla kapatti ve ekipman tedarik stratejisini gézden
gecirdi. Bir glin 6nce bu haberle satilan veri merkezi glic tedarikgileri GE Vernova (GEV, +%1,41), Vertiv (VRT,
+%6,33) ve Bloom Energy (BE, +%12,97) CoreWeave riizgariyla toparlansa da yazim, yapay zeka altyapi
dongisiinde sermaye disiplininin kirllgan noktasini acikta birakti. Sirket tarafinda Alibaba'nin ¢ip tasarim
birimi T-Head'in Hong Kong'da halka arz basvurusu yapmasi ve amiral gemisi Qwen4-Max modelini 6n

izlemeye acmasi, Cin'in yapay zeka ekosisteminde deger agiga cikarma hamlesi olarak okundu.

PiYASA GENIiSLiGi & RiSK RADARI

Satis ne kadar yaygin, risk nerede birikiyor?

YUKSELEN / DUSEN

334/ 169
D

Yiikselen 334 hisseye karsi 169 hissenin diismesi, rallinin

teknoloji disina da yayildigini gosteriyor.

YENI 52H ZiRVE / DiP

36/1

36 yeni zirveye karsi tek yeni dip; liderlik saglikh bicimde
genisliyor.

RiSK GOSTERGELERI

20G ORTALAMASI USTU

Hisselerin %72,8'i 20 giinliik ortalamanin Uzerinde; kisa

%72,8

vadeli trend yeniden giiglendi.

HACIM (20G ORT. ORANI)

0,71x

Hacim 0,71x; Gaziler Guni'ntin ince likiditesinde gelen
ralli hacim teyidi bekliyor.

VIX | D 17,54




ABD 10Y - [ %5,00

DXY [ — ] 102,91
Brent (1G) [ ] +1,39%
Avrupa 10 Yillik Getiriler : Almanya %3,47 - ingiltere %5,24 - Fransa %4,48

RENK MATRISI

Farkh zaman dilimlerinde piyasa resmi glin / hafta /ay /yil

VARLIK 1G

S&P 500 +1,3
Nasdaq +1,6
Enerji +1,9
Finansallar +0,6
Hammadde +0,3
Brent +1,4

Altin -0,9

EMTIA ISI HARITASI

Fiyat hareketi ve piyasa mesaji

S&P 500 7.619,38 (+1,31%) - DXY 102,91 (+0,66%) - EURUSD 1,1091 (-1,17%) - GBPUSD 1,3274 (-1,25%)

Brent 92,76 +1,39
WTI 86,37 +0,38
Dogalgaz 3,24 -1,64
Altin 3.993,00 -0,92
Glmiis 51,75 +1,02
Bakir 6,27 +0,54
AYRISMA SKORU EMTIA SEANSI OKUMASI
Enerji » +0.90% Emtia tablosu, baris ile savas arasinda sikismis bir
petrol piyasasiyla faiz artinmi fiyatlamasinin ezdigi
_— o

Degerli metal ’ +0,00% altinin  birlesimini yansitiyor. Brent'in iki ginlik

Sanayi metali » +0,50% dististin ardindan toparlanmasi ve Brent-WTI farkinin

Enerji 6,39 $'da kalmasi, Hirmiz'deki mayin ve tanker

En gliclii hareket +0.9% sikisikigi  haberleriyle  jeopolitik  primin  kolay

silinmeyecegini gosteriyor. Altin 4.000 $'in altina
inerken glimis ve bakirin yikselmesi, baskinin degerli
metallerin tamamina degil faiz duyarli gtvenli liman
talebine 6zgli oldugunu ve metallerde sanayi ile
bliyime temasina dogru bir ayrisma yasandigini isaret
ediyor. Dolarin Mayis 2025'ten bu yana en glgclu
seviyeye ¢ikmasi ise bu tablonun ortak paydasi ve dolar
cinsi fiyatlanan ttim varliklar icin baslica karsi riizgar.




SPREAD & RASYO PANELI

Fiyatin arkasindaki iligkiyi géster

makro okuma

Brent - WTI Spread 6,39 $

Brent-WTI farki 6,39 $; Hurmiz riski Brent primini
korurken ABD arzi WTI'yi geride tutuyor.

Enerji - Hammadde (1G)

+1,57 puan

Enerji hammaddeyi 1,38 puan gecti; petrol toparlanmasi

enerjiyi desteklerken gliclli dolar hammaddeyi baskiladi.

Altin / Giimiis Rasyosu 77,2x

Altin/giimis 77,2x; glimlstn altina karsi gliclenmesi
sanayi talebi ile faiz etkisinin ayrismasini yansitiyor.

Altin & 10Y Baskis Notr (zayif)

Altin-10Y korelasyonu -0,09; altin faizden cok dolar ve
Fed fiyatlamasiyla hareket ediyor.

Emtia & FX

Petrol iki glinliik diistisiin ardindan toparlandi; Brent %1,39 yiikselisle 92,76 $'a, WTI %0,38 artisla 86,37 $'a
ciktr ve Brent-WTI farki 6,39 $'a acildi. Sabah saatlerinde 93 $'in (izerine cikan Brent, ABD-iran savasinin
sonlandiriimasina iliskin karisik sinyaller ve diplomatik gelisme basliklari nedeniyle giin icinde kazanimlarinin
bir béltimuni geri verdi. iran'in izinsiz rota kullanan iki tankerin Hiirmiiz Bogazi'nda mayina carptigini
duyurmasi ve zenginlestirilmis nikleer malzemenin “tek bir atomunu” bile Ulke disina gikarmayacagini
aciklamasi, barisin yakin olmadigi algisini besledi. BRS Shipbrokers'a gére 141 tanker yalnizca Hirmiz
tizerinden ham petrol ve (riin tasimaya ayrilmis durumda ve bunlarin %72'si VLCC sinifi; bu durum stiper
tankerlerin diger rotalarda kullanimini kisithyor. Rusya'nin Baltik ihracat merkezi Ust-Luga'ya yonelik insansiz
hava araci saldirisi ile Abu Dabi'deki ABD arabuluculu Rusya-Ukrayna goriismelerinin iki saatten kisa stirede
sona ermesi tedarik tarafindaki jeopolitik primi korudu; buna karsin Trump ydnetiminin Rus dizelini ABD'ye
getirme planinin alici bulamayan tankerlerin rota degistirmesiyle fiilen ¢okmesi dizel piyasasinda yeni bir
belirsizlik yaratti. Dogalgaz ise %1,64 disisle 3,24 $'a geriledi.

Altin %0,92 disusle 3.993,00 $'a gerileyerek 4.000 $ esiginin altinda kapandi. Sicak enflasyon verisinin
ardindan Fed yetkililerinden gelen sahin mesajlar aralik faiz artirimi beklentisini pekistirdi; dolarin Mayis
2025'ten bu yana en giiclii seviyesine cikmasi ve isvicre frangi gibi giivenli limanlardan cikisin hizlanmasi,
sabah saatlerinde toparlanan degerli metalin kazanimlarini eritti. Gimus %1,02 artisla 51,75 $'a ylkselerek
altindan ayristi ve altin/glimis oranini 77,2x'e ¢ekti; ETF akimlarinin altin ve platin alirken giimis satmasi,
gluimusteki ylkselisin sanayi talebi ve spekilatif konumlanmadan kaynaklandigina isaret ediyor. Bakir %0,54
yukselisle 6,27 $'dan kapandi; Cin'de maliyetlerin sert yiikselisiyle derinlesen bakir sikisikligi ve SHFE araci
kurumlarmin net kisa pozisyonlarini azaltmasi kirmizi metali destekledi.

Dolar endeksi %0,66 yikselisle 102,91 seviyesine cikarak Mayis 2025'ten bu yana en gliclii kapanisini yapti.
Yatinmcilar TUFE sonrasi Fed sikilastirma fiyatlamasini derinlestirirken EUR/USD yaklasik %0,68 diisiisle
1,1091'e inerek Mart 2025'ten bu yana en zayif seviyesini gordii; GBP/USD ise yaklasik %0,5 kayipla 1,3274'e
gerileyip 1,33 $ esiginin altinda ekim ortasindan bu yana en diistik seviyeye indi. Glvenli liman talebinin
zayiflamasiyla isvicre frangi giiniin en cok deger kaybeden para birimleri arasinda yer aldi; SNB'nin
hiklimete doviz piyasalarinda aktif olmaya hazir oldugunu bildirmesi frank Uzerindeki baskiyr artirdi.
Londra'daki etkinlikte ingiltere, ABD ve Euro Bélgesi merkez bankacilarinin eszamanl olarak ek faiz
artirimlarina kapi aralamasi, dolardaki yiikselisin yalnizca faiz farkindan degil kiiresel risk primindeki yeniden
fiyatlamadan da beslendigini gosteriyor.

Tahvil Piyasalar & Fed

Nakit Hazine piyasasi Gaziler Glinti nedeniyle kapali kalirken, vadeli islemler Sali glinkii sert satisi uzatti ve
getirilerin Persembe acilisinda egri boyunca biraz daha yukarida yeniden fiyatlanacagina isaret etti. Son nakit
referans seviyeleri 10 yillikta %5,00, 5 yillikta %4,83 ve 30 yillikta %5,36; bu seviyelere Sali seansinda sirasiyla
12, 15 ve 8 baz puanlk yikselislerle gelinmisti ve kisa ile orta vadenin onciiliik ettigi o hareket egriyi
yataylastiran bir ayi yataylasmasi (bear flattening) bicimi almisti. Carsamba icin nakit kapanis olusmadigi icin
glinltk getiri degisimi hesaplanamiyor; vadeli s6zlesmelerin ima ettigi yon ise yukari. Sali giind 2 yillik
getirinin Trump'in Nisan 2025 tarife agiklamasindan bu yana en sert yikselisini kaydetmesinin ardindan
SOFR opsiyonlarinda aralik ve mart vadeli toplantilara ek artirrm primi fiyatlayan sahin koruma talebi stirdi;
Hazine opsiyonlarinda ise yukari yonli koruma pozisyonlarinin ¢ézlilmesi devam etti. Giin icinde hisse rallisi




ve petroliin sabah zirvelerinden geri ¢ekilmesi vadeli sozlesmeleri dip seviyelerinden uzaklastirdi. Persembe
glint 25 milyar $ tutarinda yeni 30 yillik tahvil ihalesi yapilacak; Sali giinki 10 yillik ihalenin yaklasik 1 baz
puan kuyruk vermesi uzun vadede talep testinin 6nemini artiryor.

Fed'in politika faizi bandi %3,75-4,00 seviyesinde ve bir sonraki FOMC toplantisi 8-9 Aralik 2026'da yapilacak.
Ekim ayinda cekirdek tiketici fiyatlarinin Ust Uste Gglinct ay beklentilerin izerinde gelmesi ve son (i¢ ayda
yilliklandiriimis %3,7 artis kaydetmesi, aralik toplantisinda faiz artirimini piyasa icin neredeyse kesinlesmis
bir sonuc haline getirdi. Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee raporu “endise verici, sinirda rahatsiz edici”
sozleriyle nitelendirdi; Dallas Fed Baskani Lorie Logan'in sahin mesajlari da ayni yone isaret etti. Piyasanin
asil sorusu artik araliktaki adim degil, sonrasinda merkez bankasinin ne kadar ileri ve ne hizda gitmek
zorunda kalacagi; son seansta kisa vadeli opsiyonlarda biriken artinm primi bu endisenin fiyatlamaya
yansidigini gésteriyor. Morgan Stanley'nin kiiresel hisse hedge fonlarinin kasimin ilk haftasinda on yil askin
stirenin en sert risk azaltimini gerceklestirdigine iliskin notu ise sikilasma beklentisinin konumlanma
lizerindeki etkisini ortaya koyuyor.




