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Neyi Fiyatladik?

Wall Street’te nisan ayindan bu yana siliren glgli ylkselis,
yavaslayan istihdam piyasasivekalici enflasyon endiseleriyle ivme

Son Degisim
kaybetti. Fed Baskani Jerome Powell'in hisse degerlemelerinin Bist 100 11.366,93 0,31
“oldukca yiksek” oldugunu vurgulamasi, yatirnmcilarin kar Bist 30 12.571,02 0,08
realizasyonu ve konsolidasyon beklentilerini artirdi. Bu ortamda Xbank 16.082,30 -0,86
S&P 500 rekor seviyelere yakin kalsa da yon bulmakta zorlanirken,
Dow Jones %0,37, S&P 500 %0,28 ve Nasdaq %0,34 geriledi; VIX Dow Jones 46.121,28 -0,37
endeksiise diisistni strdirerek 16,23’e indi. SP 500 6.637,97 0,28
Nasdag 24.503,57 -0,31
Avrupa borsalari karisik bir tablo ¢izdi. DAX, FTSE 100 ve IBEX DAX 23.666,81 0,23
sinirli yikselisler kaydederken, CAC40 satis baskisiyla geri cekildi. Ftse 100 3.250,43 0,23
Bolgedeki goriiniim, kiiresel faiz politikalari ve ekonomik biiyiime USDTRY aL47 0,08
beklentileriyle sekillenirken, yatirmcilar 6zellikle degerleme ve ALl i) L
jeopolitik riskler karsisinda temkinli davrandi. EURUSD L1 0,03
DXY 597,82 -0,06
Asya’da ise daha iyimser bir tablo vardi. Japonya’da Nikkei ve
Cin’de Sanghay endeksi artida kapandi. Bolge piyasalar, kiiresel
yavaslama endiselerine ragmen destekleyici ic dinamikler ve i) 3.737,20 0,03
teknoloji hisselerindeki giiclenme sayesinde yiikseldi. Gumisg 43,91 -0,02
Nevi Fivatl - Brent 69,01 0,43
ey Tvatiayacagte!
iceride ise CumhurbaskaniErdogan ile ABD Bagkani Trump bugiin ABD 2 Yilhk 3,60 -0,11
Beyaz Saray’da goriisecek. Trump, giindemde Boeing ugak alimi, ABD 10 Yillik 4,14 -0,14
genis kapsamli F-16 anlagsmasi ve yeniden olumlu ilerlemesi i il sl k]
beklenen F-35 gorlismelerinin yer alacagini agikladi. Tiirkiye, daha TR 10 villik 31,38 0.16
TR CDS 259,757 -0,02

once Rusya’dan S-400 almi nedeniyle F-35 programindan
cikarilmistt.

Bugiin ABD’nin ikinci ceyrek nihai GSYH verisi aciklanacak. Onceki
verilere gore ekonomi bu dénemde yilliklandiriimis bazda %3,3
blylumustii ve rakamda bir revizyon dngoérilmiyor.

TAKVIM
22/09 —Tirkiye Tuketici Given Endeksi (10.00
22/09 — Euro Bolgesi Tuketici Gaveni (17.00)

23/09 — Euro Bolgesi PMI Endeksleri {11.00)

24/09 —Tirkiye Kapasite Kullarim Qrani (10.00)

Asil odak ise Cuma glinli agiklanacak PCE verilerinde.

24/09 —Tirkiye Reel Kesim Given Endeksi (10.00)
25/09 — ABD GSYH 225 (15.30)

Alim Aralig Satim Aralif Zarar Kes (SL) 25/09 — ABD Issizlik Maasi Basvurulan (15.30)

ALARK 85,28 85,62 86,56 87,59 84,42 ;

TUPRS 197,20 198,00 200,17 202,54 195,23 25/09 — ABD Ikinci El Konut Satislan (17.00)
PNSUT 14,01 14,07 14,22 14,39 13,87 26/09 —ECB Enflasyon Beklenti Anketi {11.00)
TKFEN 94,31 94,69 95,73 96,86 93,37 26,09 — ABD PCE Endeksi (15.30)

KORDS 69,56 63,84 70,61 144 68,86 26/09 —Michigan Tuketici Guven Endeksi (17.00)
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk

PGSUS & 232,60 & 251,25 & 223,20 8.% -A%

PETKM & 18,05 & 18,98 & 17,52 5,20% -2,9%

ONRYT 5 83,05 & 92,55 & 85,50 5,10% -2.9%
ZOREN £ 372 & 390 & 3,60 5,00% -3%

MGROS & 450,25 & 472,75 & 433,50 5,00% -2,4%
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Endeks diinii 22,84 puan yiikselerek 11.366 seviyesindetamamladive giinicinde 11.133-11.423 bandinda hareket
etti. Borsa istanbul’'un islem hacmi 167,7 milyar TL olurken, 45 hisse yiikseldi, 54 hisse geriledi. En ¢ok yiikselen
sektorler Finansal Kiralama-Faktoring, Teknoloji ve GYO; en ¢ok diisenler ise insaat, Kobi-Sanayive Araci Kurumlar
oldu.

Teknik olarak kisa vadeli gostergelerde zayif goriinim siirse de toparlanma sinyalleri 6ne gikiyor. Giin iginde tepki
alimlarinin devam etmesi halinde 11.450’nin tGzerindekalicilik saglanmasi, yikselisi 11.600’e dogru hizlandirabilir.
Geri cekilmelerde 11.250 ilk destek, bu seviyenin altina sarkma durumunda ise 11.050 ve 10.950 seviyeleri
izlenebilir.
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Ekim vadeli 30 s6zlesmesi diini %0,13 artisla 12.987’den agilip giin icinde dalgali seyir sonrasi 13.028den
tamamladi. Buna ragmen fiyat, 22 ve 50 glinliik ortalamalarin tizerinde kalmayi siirdlird(. Teknik gostergelerde
Stokastik zayif kalsa da diger indikatorlerde toparlanma sinyali var; momentum yiikselisi destekliyor ve fiyat
Bollinger orta bandinin lizerinde tutunuyor.

Tepki alimlarinin stirmesi halinde 13.000’nin asilmasi teknik gorinimi giclendirebilir ve yiikselisi 13.380 —
13.400’e tasiyabilir. Geri cekilmelerde 12.950 destek, altina inilirse 12.850 ve 12.750 seviyeleri izlenmeli.
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ABD:

ABD borsalar, rekor seviyelerin ardindan Powell'in yiksek
degerlemelere dikkat ceken mesajlari ve kar satislariyla hafif geri
cekildi. Enerji hisseleri ise petrol fiyatlarindaki artisla %1,2
ylkselerek one gikti. Beklentilerin ¢ok lizerinde gelen %20,5’lik
yeni konut satislari ekonomik canliiga isaret ederken, bugiln
aciklanacak ikinci ¢eyrek nihai GSYH verisinin %3,3 blylmeyi
teyit etmesi bekleniyor. Atlanta Fed’in liclincli ceyrek tahmini de
ayni oranda blylimeye isaret ederek ivmenin korundugunu
gosteriyor.

Asya:

Bolge borsalar uzun siiren durgunluk sonrasi kismi alimlar
esliginde  toparlanma  sinyalleri  veriyor.  Yatirmcilarin
yonelimleri, ABD’deki egilimlere benzer sekilde, makro
verilerden bagimsiz bir istah ortaya koyuyor. Japonya Merkez
Bankas! tutanaklarinda faiz artis ihtimalinin 6ne ¢ikmasi, para
politikasinda sikilasma ihtimalini artirirken, bu durumun
enflasyon gorinimiini daha hizli bir sekilde desteklemesi
bekleniyor.

Avrupa:

Avrupa piyasalarinda vyaklasik iki aydir devam eden daginik
gorlinim strtyor. Ekonomik bilylme tahminlerindeki yukari
yonlarevizyonlara karsin, mali yapiya dair stiregelen belirsizlikler
ve seffaflik sorunlari yatirnrmci glivenini sinirliyor. Bu karmasik
tablo, en az yil sonuna kadar piyasalar lzerinde baski yaratmayi
surdirecek gibi goriniyor. Yeni islem gliniinde de dalgal
hareketlerin 6n planda kalmasi bekleniyor.

Fiyat Hedef Stop

Getiri Potansiyeli Risk

Gl S 14543 § 15626 5 140,19 745% -3,61%
AMGN 5 8541 § 30538 5§ 26 7,00% -3,30%
ETR S 8867 5 9403 S 86,34 6,00% -2.63%
FAST S 4758 5 503 S 46,63 5,80% -2,40%
MO S 6489 5 6852 S 63,33 5,60% -2,40%

0 @00 cd

DUNYA EMDEKSLERI

FTSE DUNYA 645,19 -0,01
FTSE GELISMIS ULKELER 662,13 0,01
FTSE GELISMEKTE OLAN 692,57 -0,16

KURESEL PiYASALAR

NASDAQ 24.503,57 -0,31
SP 500 6.637,97 -0,28
DOW JONES 46.121,28 -0,37
DAX- ALMAMNYA 23.666,31 0,23
CAC A0 - FRANSA 7.827,45 -0,57
FTSEL00 - INGILTERE 9.250,43 0,29
AEX- AMSTERDAM 935,40 0,08
SHCOMP - SHANGHAI 3.845,80 -0,20
HSI - HONG KONG 26.483,58 -0,13
MNIKKEI2Z25 - JAPONYA 45.729,21 0,22
KOSPI - KORE 3.464,25 -0,23
SP 500 Vadeli 6.697,75 0,08
NASDAQ VADELI 24.750,00 0,04
RUSSEL 2000 VADELI 2.458,70 0,19
EURQ SROXX 50 VADELI 5.476,00 -0,09
DAX VADELI 23.813,00 -0,02
NIKKEI VADELI 45.430,00 0,13
HAMG SENG VADELI 26.501,00 0,06
ABD 10 YILLIK 4,14 -0,14
ALMANYA 10 YILLIK 2,75 -0,04
INGILTERE 10 Yillik 4,67 -0,23
JAPONYA 10villik 1,65 0,06
FRANSA 10 Yilhk 3,57 0,14
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16
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Euro, 17 Eylul'de gordiugi dort yillik zirve 1,192 = aind —_

dolardan gerileyerek 1,178 dolaraindi. Dusiiste, Ifo is
iklimi  Endeksi’nin  Eyli'de 87,7'ye diiserek f 4
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mesajlari ve tarifeler kaynakl enflasyon endiseleri de
piyasayi baskiladi. Para piyasalari, Ekim’de FED’in faiz
indirimi ihtimalini %90’In lizerinde fiyatlarken, gozler T7a6 10 obieay ALt
Cuma glinil agiklanacak ABD PCE verisine gevrildi.

ALTIN

Altin, Persembe gilnli ons basina 3.730 dolar
civarinda yatay seyrediyor. Piyasalar, FED’in faiz
gorinimiinG tartarken Powell kalici enflasyon ile
zayiflayan isglicli piyasasi arasindaki dengeye dikkat
cekti. FED vyetkilileri faiz indirimi konusunda
bolinmisken, ABD’de yeni konut satslarinin
hizlanmasi  ekonomik  yavaslama endiselerini
hafifletti. Jeopolitik gerilimler de altinin glivenli liman
talebini desteklemeyi stirdiirdii; NATO Rusya’ya sert 36,31- 10 08:17:30%z25 M Temas o Azt g g ‘3 il
uyarilarda bulunurken,  Trump Ukrayna’nin

topraklarini geri alabilecegini soyledi.
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GUMUS

GlimUs, Persembe sabahi ons basina 44 dolarin biraz
altinda islem goriiyor ve 14 yilin zirvesine yakin
seyrediyor. Yatirimcilar bugiin agiklanacak haftalik
issizlik basvurulari ile yarin gelecek PCE enflasyon
verilerini bekliyor. FED’in son mesajlari gevseme
beklentilerini zayiflatirken, piyasalar bu yil kalan
toplantilarda toplam 43 baz puanlk indirim
ongoruyor.
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HAM PETROL

WTI ham petrol, li¢ haftanin zirvesine ¢ikan rallinin
ardindan kar satislariyla 65 dolarin altina geriledi.
Onceki yiikselisi, ABD ham petrol stoklarindaki
beklenmedik duslis ve Ukrayna’nin Rus enerji
altyapisina  saldirilart  desteklemisti.  Kirt petrol =
ihracatinin durmasi ve NATO’nun Rusya’ya uyarilari da [ TN T T e T W LS W W et
arz endiselerini artirsa da talep zirve sezonunun bitmesi

vekiiresel talep artisinin sinirli kalmasifiyatlari baskilad!.
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- OKE  [22 EviiL PazarTEsi DONEM BEKLENTI ONCEKi

CiN PBOC En Dusdk Kredi Faiz Orani 3,00% 3,00%
10:00 TR Tiketici Gaveni EYLUL 24,3
17:30 Merkezi HOkimet Borg Stoku AGUSTOS 12.045,3B
-
Tdm GUn JPY Japonya - Sonbahar Ekinoks
10:30 EUR Almanya imalat Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI) EYLOL 50,0 49,8
16:45 ABD Uretim Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) EYLOL 51,8 53
16:45 ABD Hizmet Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI) EYLOL 53,8 54,5
19:35 ABD Fed Bagkani Powell'in Konusmasi
23:30 ABD Amerikan Petrol Enstitlisi Haftalik Ham Petrol Stoklan -3,420M
sanT_[Oke  JaaeviDicarsamea [ 0onem | BEKIENTI]  BNCEKi
10:00 TR Kapasite Kullanim Orani EYLUL 73,50%
17:00 ABD Yeni Konut Satislan AGUSTOS 651K 652K
17:30 ABD Enerji Bilgisi Idaresi Ham Petrol Stoklan -9,285M
02:50 IPY Para Politikasi Toplant Tutanaklan 2,9% 2,9%
10:30 CHF Faiz Oram Karan (3. Ceyrek) 0,00% 0,00%
15:30 ABD Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (ceyreklik) (2. Ceyrek) 3,3% 3,3%
15:30 ABD Issizlik Haklanindan Yararlanma Basvurulan 235K 231K
17:00 ABD ikinci El Konut Satilan AGUSTOS 3,96M 4,01M
saarJowe  Deeviocoma | oonem | Bekuentil  Gnceki
15:30 ABD Cekirdek Kigisel Tiketim Giderleri Endeksi (Aylik) AGUSTOS 0,2% 0,3%
15:30 ABD Cekirdek Kisisel Tiketim Giderleri Fiyat Endeksi (Yillik) AGUSTOS 2,90%
17:00 ABD Michigan Enflasyon Beklentisi EYLOL 4,8% 4,8%
20:00 ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj Kuyusu Sayisi 542

# v T e iy
o @ @ Hesap Ag " App Store ) Google Play


https://www.ncminvest.com.tr/
https://www.facebook.com/ncminvest.tr/?locale=tr_TR
https://www.instagram.com/ncminvest.tr/
https://play.google.com/store/apps/details?id=com.noorcm.mobile
https://apps.apple.com/tr/app/ncm-trader-pro/id6741415926?l=tr
https://x.com/ncminvest_tr
https://www.linkedin.com/company/3238535
http://hesapac.ncminvest.com.tr

25 EVLUL 2025 NI M
‘ / I' NV ESTMENT

NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balcioglu

GEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatinmailan bilgilendirmek amaci ile NCM Investment Degerler A.$. tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatirm
danigmanhid kapsaminda degerlendirilemez. Yatinm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanli§i sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir, Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel goruslere dayanmakta olup bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.
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