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Neyi Fiyatladik?
FED Baskani Jerome Powell Eyliil ayinda faiz indirimi icin heniz
karar alinmadigini belirtirken enflasyonun yiksek seyrine dikkat —
cekti. Agiklamalarin ardindan eylil ayi faiz indirimi beklentileri Son Deglsim
. . - . . Bist 100 10.618,97 1,26
%68 oranina geriledi. Bu aciklamalarla birlikte tahvil ve hisse )
lerind tis baskisi gorildi. Ayr ikinci rekte %3 Biet 30 L7720 2
senetlerinde satis baskisi gorildi. Ayrica, ci ceyrekte % rbank 15.975,80 1,31
biylyen ABD ekonomisinde tiiketici harcamalarinin %1,4 ile
pandemi sonrasi en zayif artisi gostermesi dikkat cekti. Bu Dow Jones 44.461,28 -0,38
gelismelerin etkisiyle Dow Jones ve S&P 500 deger kaybederken, 5P 500 6.362,90 -0,12
Nasdaq sinirli ylkselisle pozitif ayristi. Nasdag 23.345,41 0,16
DAX 24.262,22 0,19
Avrupa Piyasalari ABD’den gelen sahin tonda agiklamalara Ftse 100 9.136,94 0,01
ragmen gund sinirh yikselislerle tamamladi. DAX, teknoloji USDTRY 40,58 -0,03
hisselerinin gl¢li performansi sayesinde %0,19 primlendi. Ancak EURTRY 46,46 0,29
takdirsel tiketim sektoriindeki sert dislis endeksin kazancini EURUSD 1,14 0,30

sinirladi. FTSE 100 yatay kapanirken, saglik sektori pozitif ayrist, DY 99,69 013

teknoloji ve finansallar baski altinda kaldi. CAC 40 ve IBEX de sinirli

artiglarla ginld tamamladi. Genel olarak Avrupa’da temkinli

.. . . . Altin 3.296,46 0,65
iyimserlik hakimdi.
Gomis 37,22 0,24
Yurt iginde ise issizlik orani Temmuz'da %8,6'ya ylikselirken, Brent 73.00 0.33
ekonomik gliven endeksi %0,4 diistsle 96,3’e geriledi. TCMB'nin GOSTERGE TAHVILLER
300 ubaz pl,!anllk. faiz mdlrlfmnue rag.rrTen k(.)r.ldo.run 46-41,5 BEtelE 3,92 0,47
araliginda asimetrik yapisini stirdlirmesi, jeopolitik risklere karsi ABD 10 Yillik 435 _0.46
esneklik saglama adimi olarak degerlendiriliyor. TR 2 Villik 40,46 0,12
- . TR 10 Yillik 31,64 0,06,
Neyi Fiyatlayacagiz? - d
TR CDS 275,672 0,06

Bugiin makro tarafta FED’in favori enflasyon gostergesi PCE verisi
aciklanacak. Beklentilerden diisik PCE, enflasyon baskisinin

TAKVIM

azaldigina isaret ederek riskli varliklar Uzerinde olumlu etki
yaratabilir. Glglu veri ise enflasyon endiselerinin artmasina neden
olabilir.

30/07 —Turkiye igsizlik Oram (10.00)
30/07 - Tiirkiye Ekonomik Given Endeksi (10.00

30/07 - Euro Bolgesi Tuketici Giveni (12.00

30/07 - ABD ADP Ozel Sektor istihdami (15.15)
30/07 - FOMC Toplantisi (21.00)

Alim Arali Satim Aralifi Zarar Kes (5L) 31/07 - BoJ Toplantisi
ARCLK 125,45 125,95 127,33 128,84 124,19
ALBRK 9,05 9,09 9,19 9,30 8,96 E_T.ll'rﬂ? —ABD PCE Endeksi ‘ 15.3l}]
CCoLA 20,05 20,25 20,80 21,40 49,25 'p1/08 - ABD Tarim Digt istihdam (15.30)
ENKAI 68,71 68,99 69,75 70,57 68,02 :
ISGYO 17,99 18,07 18,26 18,48 17,81 01/08 - ABD lgsizlik Orami (15.30)

01/08 — ABD PMI imalat Endeksi [16.45)
01/08 — ABD iSM Imalat Endeksi (17.00)

Stop  Getiri Potansiyeli

MPARK % 375,00 & 408,25 & 362,00 8.2% 4%
CEMTS % 11,01 & 1,73 & 10,63 7,00% -3,5%
SAHOL £ 93,10 & 98,75 & 90,40 6.0% -2.9%
GARAN 5 140,00 & 14770 & 136,90 5,50% 2,2%
TMSN 5 11950 & 12550 & 116,70 5,00% -2,4%
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BIST 100 endeksi giine 10.492 puandan baslayarak %1,26 yukselisle 10.618 seviyesinden kapanis yapti. Glin boyu
10.481-10.648 araliginda hareket eden endeks, 113,4 milyar TL islem hacmiyle giinii tamamladi. Sektorel bazda en
cok artis finansal kiralama, iletisim ve metal esya-makinede goriiliirken, orman-kagit, bilisim ve madencilik negatif
ayristi.

Teknik olarak endeks kisa vadede toparlanma gabasi goriliyor. Bu dogrultuda 10.650 tizerinde kalicilik, 10.700 —
10.750'ye dogru yukari yonli hareketi destekleyebilir. Geri gekilmelerde ise 10.550, 10450 ve 10.380 seviyeleri
destek olarak izlenebilir.
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VIOP30, giine 12.001 puandan yatay baslayip gelen tepki alimlariyla yiikselerek glinii 12.148 seviyesinden
tamamladi. Boylece 22 ve 50 ginlik ortalamalarin tizerinde kalmayi stirdtrdd.

Teknik olarak kisa vadeli gostergeler toparlanma sinyali verirken, momentumda zayiflama mevcut. 12.200'ln
Uzerinde kahcilik saglanirsa yikselisin 12.400 - 12450 seviyesine kadar devam etmesi beklenebilir. Olasi geri
cekilmelerde ise 12.050, 11.950 ve 11.800 seviyeleri destek olarak izlenebilir.
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ABD:

Fed, Temmuz toplantisinda faizleri sabit tutarken, iki Uyenin
indirim yoniinde oy kullanmasi dikkat ¢ekti. Bu durum, uzun bir
aradan sonra ilk kez Fed icinde gorus ayriligl yasandigini gosterdi.
Baskan Powell, Eylil'de faiz indirimi olasiligina temkinli
yaklasirken, enflasyonun yiiksek seyrinin ve ekonomik
belirsizliklerin slrdigind vurguladi. Bu acgiklamalar sonrasinda
faiz indirimi beklentileri gerilerken, Microsoft ve Meta'nin giigli
bilancolari teknoloji hisselerinde yikselisi beraberinde getirdi

Asya:

Japonya Merkez Bankasi faizlerde bir degisiklige gitmezken, g
yilhk enflasyon tahminlerini yukari yonla giincelledi. Sadece 2025
yili bliyime projeksiyonunda sinirh bir artisa gidildi. Karar sonrasi
Japon borsalari diger Asya lilkelerinden pozitif ayristi. Cin’de zayif
gelen PMI verileri, Pasifik genelinde diisik ekonomik aktivite
sinyalleri ve Singapur'da yavaslayan kredi bliyumesi bolge
genelinde satis baskisini artirdi. Ayrica ABD ve Giliney Kore
arasinda varilan yeni ticaret anlasmasiyla belirli Griinlere %15
oraninda giimriik vergisi getirilmesi kararlastirildi. ABD'nin iran
baglantih kisi, kurum ve gemilere yonelik yeni yaptirimlar ile
Pakistan’la eneriji alaninda is birligi duyurusu da dikkat ¢ekti.

Avrupa:

Kita genelinde karisik gelen makro verilerle birlikte piyasalar glin
boyu sinirl alimlarla dalgali bir seyir izledi. Fransa’nin gicli
blylime verisi ve Almanya'da toparlanan perakende satislar
olumlu karsilanirken, italya ve Hollanda'dan gelen zayif
gostergeler yatirimci istahini térpiledi. Euro Bolgesi genelinde
actklanan 6nct GSYH verileri beklentilerin (izerinde gelse de
tabloyu netlestirmeye yetmedi. Fed’in faiz karari sonrasi dolarin
zayiflamasi ise kisa vadede bazi sirket sikayetlerini hafifletti.
Buglinse Avrupa vadeli endekslerinde yonsiiz bir tablo
gorilirken, odak veri akisina ¢evrilmis durumda.

Hedef Stop

Getiri Potansiyeli

§ 8106 5 30925 & 26761 10,00% -4,30%
5 U512 5 261,09 § 23807 6.5% -2,90%
g 3606 5 3322 § 308,03 5.1% -1.5%
5 120,03 § 12569 § 117,34 4,74% -2,20%
g 16647 § 1315 § 163,02 4.0% -2,00%
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DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 615,03 -0,09
FTSE GELISMIS ULKELER 633,30 -0,03
FTSE GELISMEKTE OLAN 640,65 -0,52

KURESEL PiYASALAR

NASDAQ 23.345,41 0,16
SP 300 6.362,90 -0,12
DOW JOMES 44.161,28 -0,38
DAX- ALMANYA 24.262,22 0,19
CAC 40 - FRANSA 7.861,96 0,06
FTSE1L00 - INGILTERE 9.136,94 0,01
AEX- AMSTERDAM 909,41 -0,06
SHCOMP - SHANGHAI 3.581,40 -0,95
H5I- HONG KONG 24.803,86 -1,48
MIKKEI225 - JAPONYA 41.098,07 1,09
KOSPI - KORE 3.233,8B8 -0,63,
SP 500 Vadeli 6.453,25 0,89
NASDAQ VADELI 23.785,00 1,30
RUSSEL 2000 VADELI 2.233,50 -0,36
EURO SROXX 50 VADELI 5.424,00 0,20
DAX VADELI 24.395,00 0,18
MNiKKEI VADELI 41.100,00 1,08
HAMNG SENG VADELI 24.797,00 -1,51
ABD 10 YILLIK 4,35 -0,46
ALMAMNYA 10 YILLIK 2,71 -0,07
INGILTERE 10 Yillik 4,60 -0,65
JAPCQMNYA 10Yillik 1,56 0,06
FRAMNSA 10 Yillik 3,36 -0,18
TURKIYE 10 Yillik 31,64 0,06,
# v v Fatrm g brdirin
W App Store ¥ Google Play



FOREX BULTEN

31 TEMMUZ 2025

EUR/USD

Parite, FED’in faizleri sabit tutmasi ve Powell’in Eyll
icin net bir sinyal vermemesi sonrasi gliclenen dolar
karsisinda 1,14 seviyesine gerileyerek Haziran
ortasindan bu yana en disik seviyeyi gérdi. FED'in
sahin tutumu, faiz indirimi beklentilerini zayiflatirken,
Euro Bolgesi'nin ikinci ¢ceyrekte %0,1 ile beklentileri
asan ancak ivme kaybeden biliyimesi dikkat cekti.
ABD-AB ticaret anlasmasinin dengesizligi endise
yaratirken, AMB’den yakin vadede faiz indirimi
beklentileri de geriledi.

ALTIN

Altin, Carsamba glinki %1’in tGzerindeki dlsls sonrasi
ons basina $3.290 uzerine c¢ikarak toparlandi.
Piyasalar, FED’in faizleri sabit tutmasi ve Trump’in
ithalata yonelik yeni gimrik vergilerini degerlendirdi.
Trump, Glney Kore ve Hindistan mallarina sirasiyla
%15 ve %25 vergi getirdigini duyurdu. Powell ise faiz
indirimi i¢in henliz erken oldugunu yineledi. ABD’de
gicli gelen blylime ve istihdam verileri de
fiyatlamalara yansirken, gézler PCE enflasyonu ve
istihdam raporuna gevrildi.

GUMUSs

Gumdis fiyatlari ons basina $37,5 altina gerileyerek (g
haftanin en dislik seviyesine yaklash. FED’in Temmuz
toplantisinda, Bagkan Trump’in baskisina ve iki muhalif oya
ragmen faiz oranlari %4,25-%4,5 araliginda sabit tutuldu.
Fed agiklamalari ise ekonomik gériinimde artan belirsizlige
isaret etti. Bu gelismeler Eylil ayinda faiz indirimi
beklentilerini canh tutarken, glmis fiyatlari zayiflayan
goriinimund strdirdd.

HAM PETROL

WTI ham petrol fiyatlari, kiiresel arz endiseleriyle Pvaril
basina $70 civarinda islem gorerek son alti haftanin
zirvesine yakin seyretti. Baskan Trump’in Hindistan ve
iran’a yénelik yeni ticaret dnlemleri ile Rusya’ya %100
ikincil vergi tehdidi, enerji piyasasinda arz soklarina dair
kaygilar artirdi. Ote yandan, EIA verilerine gére ABD
ham petrol stoklari 7,7 milyon varil artarak beklentilerin
aksine yukseldi.
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|_DONEM | BEKLENTI
1730 ABD Dallas Fed Imalat Isletme Endeksi TEMMUZ 12,7
18:00 ABD 2 ¥illik Tahwvil ihalesi 3.79%
19:00 ABD 5 villik Tahvil ihalesi 3,88%
[ DONEM | BEKLENTI
15:30 ABD Mal Ticaret Dengesi HAZIRAN -98 308 -96,428
15:30 ABD Otormotiv Harig Perakende Stokdan HAZIRAN 0.20%
16:00 ABD SEP/CS Konut Fiyat Endeksi Bilesik 20 [Yillik) MAYIS 2,90% 3,40%
17:00 J-'-.ElD Conference Board (CB) TUketici Goveni TEMMUZ 959 93
17:00 I Imkanlar ve Personel Cedigirn Oram (JOLTS) HAZIRAN T, 450M 77650
AT TOLKE 130 TEMMUZ CARGAMBA | DONEM | BEXLENT | ONCEK]
10:00 TR Issizlik Crar [.EL:.,-|I-<| HAZIRAN 8.40%
00 EUR Alrnanya Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) =0 1% 0,40%
1312 EUR Cayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) [vilhk) (2. Ceyrek) 1.20% 1,50%
15:30 AEBD ADP Tanm Dhgi Istihdam TEMMUZ B2K -33K
15:30 ABD Gayri Safi Yurtici Hasila ({GSY1H] [geyreklik) (2 2.40% -0, 50%
1643 CAD Faiz Orani Karar 273% 275%
1730 ABD Enerji Bilgisi ldaresi Ham Petrol Stoklan -3169M
Z1.00 ABD Faiz Orani Karari £50% 4.50%
2130 AB F'DM" Basr ﬂplanu.-,l
SAAT |ULKE  |SITEMMUZPERSEMBE | DONEM | BEKLENT| __ONCEKI
0230  JPY Faiz Orani I{a'arl 0,50% 0.,50%
055 EUR alrnanya lssizlik Orani TEMMUZ 6,40% 6,30%
15:00 EUR Almanya Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE) (Ayhik) TEMMUZ 0,2% 0,0%
15:30 ABD Cekirclek Kisizel Tukstim Giderleri Fiyat Endeksi HAZIRAN 2.70%
15:30 ABD Cekirdek Kisisel Thketim Giderleri Fiyat Endebksi HAZIRAN 0.3% 0,20%
15:30 .-'-'a.BD issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurular 222K 27K
13:30 ED KIE.IEI'—.“lT.Jr(E-tIm harcamalan Fiyat Endeksi (aylik) HAZIRAN D}fn 01%
- | DONEM | BEKLENTI| __ ONCEKI
12:00 EUR Tu-qetmﬁg,at Endeksi [TUFE) [villik) TEMMUZ 1.9% 2,00%
15:30 ABD Ortalama Saatlik Kazancg [&ylik] TEMMUZ 0,3% 0%2
15:30 ABD Tarim Disi istihdam TEMMUZ 108K T4TK
15:30 ABD Igsizlik Cram TEMMUZ 4,2% 4.1%
1645 ABD Uretim Satin Alma MOdarleri Endeksi [PMI) TEMMUZ 485 485
17:00 ABD I1SM Imalat Satin Alma Moddrleri Endeksi [PMI) TEMMUZ 495 430
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balcioglu

CEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatinmailan bilgilendirmek amaci ile NCM Investment Degerler A.S. tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatirm
danismanhdi kapsaminda degerlendirilemez. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlii sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir, Burada yer
alan yatinm secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gorislere dayanmakta olup bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatiim karar verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.
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