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Neyi Fiyatladik?

ABD piyasalari, Nvidia’nin bilanco haftasinda istihdam verilerine
yonelik belirsizliklerin artmasiyla haftaya riskten kacis egilimiyle
basladi. Yapay zeka rallisinin son dénemde ivme kaybetmesi ve
FED'in Aralik toplantisina iliskin belirsizliklerin  giliclenmesi,
yatinmcilarin risk istahini zayiflatarak satis baskisini artirdi. Bu
ortamda S&P 500’in aylar sonrailk kez 50 giinliik ortalamasinin
altina inmesi, kisa vadeli dizeltme beklentilerini tetikledi ve
endekslerde glin boyuncasaticili bir gériiniim hakim oldu. Sonug
olarak Dow Jones %1,18, S&P 500 %0,92 ve Nasdaq %0,84
gerilerken, glvenli liman talebiyle dolar endeksi %0,26 ylkseldi.

Borsa istanbul, iki haftalik disis serisinin ardindan kiiresel
piyasalardaki kirilganliga ragmen yeni haftaya tepki alimlariyla
glcli basladi ve glinli %1,25 artisla son bir ayin en belirgin
ylkselisiyle tamamladi. Bu iyimserlikte teknik ortamla birlikte
ABD-Tirkiye iliskilerine yonelik olumlu mesajlar da etkili oldu,
Disisleri Bakani Hakan Fidan’in Trump’in CAATSA yaptirimlarinin
kaldiriimasi talimati verdigini aciklamasi risk istahini belirgin
sekilde destekledi.

Neyi Fiyatlayacagiz?

BIST-100 giin icinde %1,97'ye kadar yiikselse de kapanis bu
seviyenin bir miktar altinda gercgeklesti. Kritik teknik direnglerin
hala asilmamis olmasi nedeniyle bu tepki alimlarinin ne kadar
slrebilecegini yakindan izleyecegiz. Makro tarafta ise buglin Ekim
ay! konut fiyat endeksi takip edilecek; endeks Eylil'de aylik bazda
%1,7 artis kaydetmisti.

Kiresel piyasalar, Carsamba glini agiklanacak NVIDIA

finansallarina ve hikimet kapanmasi nedeniyle ertelenen ABD
verilerine odaklanmis durumda. Makro cephede bugiin ABD’de
fabrika siparisleri ve Fed vyetkililerinin konusmalari izlenecek;
Avrupa tarafinda ise 6ne gikan bir veri akisi bulunmuyor.

Alim Aralig Satim Aralig Zarar Kes (5L)
BIZIM 25,83 25,93 26,22 26,53 25,57
AKGRT 6,94 6,96 7,04 7,12 6,87
ASELS 187,92 188,68 190,75 193,01 186,04
CEMTS 10,50 10,54 10,66 10,78 10,39
ARDYZ 28,48 28,60 28,91 29,25 28,20
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
ECILC & 91L,20 & 96,50 & 86,95 5,80% -4,1%
TKFEN b 72,05 & 75,80 & 69,90 5,20% -2,9%
PETKM & 16,74 & 17,39 & 16,25 5,10% -2.9%
ALBRK b 750 & 788 & 7,28 5,00% -3%
TRGYO & 7445 & 78,20 & 72,70 5,00% -2,4%
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Son Degigim

Bist 100 10.698,13 1,25
Bist 30 11.577,69 1,07
Xbank 14.397,40 0,17
YURT DISI PiYASALAR

Dow Jones 46.590,24 -1,18
SP 500 5.672,41 -0,92
Nasdag 24,799,92 -0,83
DAX 23.590,52 -1,20
Ftse 100 9.675,43 -0,24
USDTRY 42,34 0,08
EURTRY 49,15 0,14
EURUSD 1,16 0,05
DXY 99,48 -0,11
EMTIALAR

Altin 4.023,48 -0,53
Gimis 49,87 -0,69
Brent 63,76 -0,69
GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2 Yillik 3,58 -0,87
ABD 10 Yillik 4,12 -0,56
TR 2Villik 39,77 0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TR CDS 244,927 0,08

TAKViIM
17/11 —Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (11.00)
17/11 —New York Fed imalat Endeksi (16.30)

18/11 —Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi (10.00)
19/11 — Euro Béilgesi nihai TUFE {13.00)
13/11 — ABD insaat izinleri {16.30)
19/11 — FOMC Tutanaklarn (22.00)

20/11 - ABD Issizlik Maag Bagvurulan (16.30)
20/11 —Turkiye Tuketici GUven Endeksi (10.00)

20/11 —ABD ikinci El Konut Satislan (18.00)
21/11 —Euro Bélgesi &énci PMI Endeksleri (12,00
21/11 - ABD &ncii PMI Endeksleri {17.45)

21/11 —Michigan Tiiketici Giiven Endeksi {18.00)
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Endeks haftaya 10634 seviyesinden baslayip giinli %1,25 yiikselisle 10698’den tamamlarken, giin ici hareket
10.585-10.774 bandinda gerceklesti. islem hacmi 138,2 milyar TL olurken alimlarin genele yayilmasiyla 100
hissenin 81’i yiikseldi. Teknoloji, Orman-Kagit-Basim ve Madencilik en giicli sektorler olurken; iletisim ve Ticaret
zayIf kald.

Teknik tarafta gostergeler genel olarak pozitif egilimi destekliyor. Alimlarin stirmesihalinde 10.800 (izerinde kalicilik
onemli olacak; bu esik asilirsa hareketin 11.150’ye dogru ivmelenmesi mimkin. Geri ¢ekilmelerde ise 10.550 ilk
destek konumunda; bu seviyenin altina inilmesi durumunda 200 giinliik ortalamaya denk gelen 10.400’a dogru bir
zayiflama gorulebilir.
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Aralik vadeli 30 s6zlesmesi haftaya 11.948’den alicili baslayarak glin icinde 12.132 seviyesine kadar ylikseldiancak
bu seviyede tutunamayarak gilinii yine pozitif bolgede tamamladi. Aksam seansinda 28 puanlik sinirli geri
cekilmeyle 11.958’e inen so6zlesme, hala 6nemli hareketli ortalamalarin altinda seyrediyor.

Teknik tarafta gostergelerin genelde pozitif egilim gostermesi ve momentumun toparlanmasi gorinimi
desteklerken, fiyatin Bollinger alt bandi Gizerinde kalmasi da olumlu sinyaller veriyor. Tepki alimlarinin siirmesi
halinde 12.050 Uzerindeki kalicik kritik olup, bu seviye asilirsa yikselisin 12.300’e dogru hiz kazanmasi
beklenebilir. Geri ¢cekilmelerde ise ilk destek 11.800; bu seviyeninalti 11.650ve 11.550’e dogru zayiflamaya isaret
ediyor.
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ABD:

Pazartesi giinli piyasa haftaya dislsle basladi; gozler blyik
perakende bilancolarina ve Carsamba aciklanacak Nvidia
sonuglarina gevrildi. Palantir kurucu ortagi Peter Thiel'in fonunun
Nvidia’daki 100 milyon dolarlik hissesini satmasi ¢ip hisselerini
baskiladi. Tim ana endeksler 50 giinliik ortalamalarinin altina
gerileyerek zayif bir sinyal verdi. Bloomberg’in derledigi
SentimenTrader verilerine gére S&P 500, 50 giinlik ortalama
altina indikten iki hafta sonraortalama %1,3 daha disiyor; ancak
bir ay sonragenelde %1,9 toparlaniyor. Bu hafta Carsamba FOMC
tutanaklari, Persembe tarim disi istihdam verisi izlenecek.
Nvidia’nin sonuglar 6ncesi bekleyis sitrerken Bitcoin 90 bin
dolarin altina yaklasarak zayifladi.

Asya:

Bati piyasalarindaki diisis ve yaklasan ABD verileri dncesinde
Asya hisse senetleri geriledi. Ornegin, Japonya’daki Nikkei 225
endeksi %2’nin lzerinde distl; teknoloji hisseleri satis baskisi
altinda kaldi. Japon yeni dolar karsisinda yaklasik 155 seviyesine
cikarak zayiflik isareti verdi.

Avrupa:

Avrupa borsalarinda da temkinli hava hakim oldu. Yatirmcilar
yakinda aciklanacak ABD istihdam verisi ve Federal Reserve (Fed)
kararlari tizerinde dururken, borsalar yukari yonli giicll bir ivme
yakalayamadi. EURO STOXX 50 endeksi glin icinde yaklasik %0,8
oraninda deger kaybetti.

Hedef Stop

Getiri Potansiyeli

$ 57831 § 60731 § 562,64 5,00% -2.70%
g 10248 § 10814 § 99,13 5,50% -3,30%
g 2069 § 21740 § 201,52 5,00% -2.63%
$ 2681 § 25922 § 240,92 5,00% -2,40%
$ 102265 ¢ 107985 $ 998,00 5,60% -2,40%
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DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 648,76 -0,38
FTSE GELiSMiS ULKELER 666,24 -0,28
FTSE GELISMEKTE OLAN 692,70 -0,56,

KURESEL PIYASALAR

NASDAQ 24.799,92 -0,83
5P 500 6.672,41 -0,92
DOW JOMNES 46.590,24 -1,18
DAX- ALMANYA 23.590,52 -1,20
CAC A0 - FRANSA 8.119,02 -0,63
FTSE100 - INGILTERE 9.675,43 -0,24
AEX- AMSTERDAM 945,37 -0,69
SHCOMP - SHANGHAI 3.937,29 -0,87
HS5I - HONG KONG 25.930,23 -1,72
MNIKKEI225 - JAPOMNYA 48.871,60 -2,89
KOSPI - KORE 3.961,12 -3,13
SP 500 Vadeli 6.662,25 -0,44
MASDAQ VADELI 24.740,75 -0,56
RUSSEL 2000 VADELI 2.334,00 -0,60
EURQ SROXX 50 VADELI 5.574,00 -1,29
DAX VADELI 23.336,00 -1,25
NIKKEI VADELI 48.900,00 -2,73
HAMNG SENG VADELI 25.932,00 -1,65,
ABD 10 YILLIK 4,12 -0,56
ALMANYA 10 YILLIK 2,71 -0,29
INGILTERE 10 Yillik 4,54 -0,85
JAPCONYA 10vi1hk 1,75 0,52
FRAMNSA 10 Yillik 3,45 -0,17
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
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EUR/USD

Euro, haftaya sakin bir baslangic yaparken
yatirmcilarin  hem ECB yetkililerinden gelecek
mesajlari hem de hikimet kapanmasi nedeniyle
geciken ABD verilerini beklemesiyle 1,16 dolar
civarinda dengelendi. ECB Baskan Yardimcisi de
Guindos, enflasyonun hedefe yaklasacagina dair
giliven verse detarifeler ve piyasa duyarliligina yonelik
risklere dikkat cekti.

ALTIN

Altin fiyatlari, geciken ABD verileri ve faiz indirimi
beklentilerinin zayiflamasiyla tst Giste dordiincl islem
gliniinde gerileyerek 4.010 dolar seviyesine indi. Son
haftalarda veri akisinin durmasi ve FED yetkililerinin
sahin soylemleri, Aralik’ta faiz indirimi ihtimalini
azaltirken, piyasalar Persembe glinii aciklanacak Eylil
istihdam raporunu ve Carsamba glinii yayimlanacak
FOMC tutanaklarini yakindan izleyecek. Aralik ayinda
25 baz puan indirim olasiligi %43’e gerileyerek ay
basindaki %60’in {izerine ¢lkan fiyatlamalardan
belirgin sekilde uzaklasmis durumda.

GUMUS

Glmus fiyati, hikimetin yeniden acgilmasi sonrasi
aclklanacak ABD verileri 6ncesinde iki ginlik sert
dusustn ardindan $51 civarinda dengelendi. Gegen
haftaki yogun satislarin temel nedeni, yatirmcilarin
FED’den Aralik ayinda faiz indirimi beklentilerini
belirgin sekilde azaltmasiydi; olasilik bir ay 6nceki
%88’den %46’'ya geriledi. ABD’nin glimisu “kritik
mineraller” listesine eklemesi de metalin stratejik
onemini artiran bir gelisme olarak 6ne cikiyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol fiyat, arz fazlasi endiselerinin
glclenmesiyle 59,4 dolara gerileyerek disis egilimini
slirdlirdi. OPEC ve OPEC disi Ureticilerin zayiflayan
talebe ragmen (retimi artirmasi, yiin ilerleyen
donemleri icin belirgin bir arz fazlasi beklentisi
olusturuyor. Rusya’nin  Novorossiysk limanindaki
kesintinin ardindan yliklemelerin yeniden baslamasi da
fiyatlari asagi cekti.
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N

PARITELER

EURUSD

GBPUSD

USDJPY

USDCHF

AUDUSD

EMTIALAR

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

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

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

O 060 0

1,1598
1,3161
155,060
0,7944
0,64780

4.009,70
49,6970
59,427
4,3382

24.730,25
6.661,75
46.505,00
23.255,00

1,1563 1,1528
1,3122 1,3082
154,595 154,130
0,7920 0,7896
0,64586  0,64391
3.997,67 3.985,64
49,5479 49,3988
59,249 59,070
4,3252 4,3122

24.656,06 24.581,87
6.641,76  6.621,78
46.365,49 46.225,97
23.185,24 23.115,47

1,1482
1,3029
153,509
0,7865
0,64132

3.969,60
49,2000
58,833
4,2948

24.482,95
6.595,13
46.039,95
23.022,45

Hesap A¢

1,1633
1,3200
155,525
0,7968
0,64974

4.021,73

49,8461
59,605
4,3512

24.804,44
6.681,74
46.644,52
23.324,77
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1,1668
1,3240
155,990
0,7992
0,65169

4.033,76
49,9952
59,784
4,3642

24.878,63
6.701,72
46.784,03
23.394,53

]
¥ Google Play

1,1714
1,3293
156,611
0,8023
0,65428

4.049,80
50,1940
60,021
4,3816

24.977,55
6.728,37
46.970,05
23.487,55
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

18 TEMMUZ 2025 N I M

saaT _|Uke  Ji7kasimPAzaRTEsi [pdnEm [ BEKLENTI]  ONCE
02:50 IPY Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) (ceyreklik) (3. Ceyrek) -0,6% 0,50%
11:00 TR Biltce Dengesi EKiM -308,60B
16:30 ABD Mew York Empire State imalat Endeksi KASIM 6,10 10,7
17:00 ABD FOMC Uyesi Williams'in Konusmasi

21:00 ABD FOMC Uyesi Kashkari'in Konusmasi

23:35 FED Uyesi Waller'in Konusmasi
—Emm
16:15 ABD ADP Employment Change Weekly -11,25K
17:15 ABD Sanayi Uretimi (Aylik) EKiM 0,10%
18:30 Fed Denetlemeden Sorumlu Baskan Yardimcisi Barr'in
—Emm
10:00 iNG Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik] EKIiM 3,6% 3,80%
13:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yilhik) EKiM 2,20% 2,10%
13:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) EKiM 0,2% 0,10%
18:30 ABD Atlanta FED GDPNow (4. Ceyrek)

18:30 Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklan 6,413M
—mm
10:00 TR Tiiketici Gliveni KASIM 23,6
16:30 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi KASIM -1,4 -12,8
16:30 ABD Philadelphia Fed istihdam KASIM 4,6
18:00 ABD ikinci El Konut Satislan EKIM 4,06M 4,06M
saaT ke li7kasmeuma |DONEM | BEKLENTil _ ONCEKI
02:30 IPY Ulusal TUFE (Ayhk) EKIM 0,1%
111:00:00 TR Yabanci Turist Girigi (Yillik) EKiM 0,54%
12:00 EUR imalat Satin Alma Madiirleri Endeksi (PMI) KASIM 50,2 50
12:00 EUR Hizmet Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI}) KASIM 52,8 53
16:30 ABD Fed Denetlemeden Sorumlu Baskan Yardimecisi Barr'in

17:45 ABD Uretim Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) KASIM 52,5
17:45 ABD Hizmet Satin Alma Mudiirleri Endeksi (PMI) KASIM 54,8
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Samet Akdag

Bahriye Nur Balcioglu

CEKINCE

**Burada yer alan tum bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatinmalan bilgilendirmek amaci ile NCM Investment Dederler A.S. tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanligi kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm danismanhidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gorislere dayanmakta olup bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir,



