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Neyi Fiyatladik?

ABD Piyasalari glicli gelen sirket bilangolari ve ABD'nin ticaret
anlagsmalarina yonelik iyimser beklentileri sayesinde haftayi
ylkselisle tamamladi. S&P 500 endeksi 6.400 seviyesine
yaklasarak Ust Uste besinci islem giiniinde de deger kazandi; bu
durum, piyasalarda asirt degerleme endiseleri artsa da
yatirimcilarin yikselen trende karsi pozisyon almakta zorlandigini
gosterdi. Dow Jones %0.47, S&P 500 %0.40 ve Nasdaq %0.24
artisla glini pozitif kapatt.

Avrupa borsalari haftayr karisik bir gérinimle kapatirken,
sektorel ayrismalar endeks performanslarini etkiledi. Fransa’da
CAC 40 sinirh yikselirken (%0.21), Almanya’da DAX (%0.32) ve
ingiltere’de FTSE 100 (%0.20) deger kaybetti.

Avrupa Birligi ile ABD arasindaki ticaret gérismeleri anlasmayla
sonuglandi. Trump, Avrupa’nin ABD’den 750 milyar dolarlik eneriji
alacagini, AB’nin ABD’ye 600 milyar dolarlik yatirim yapacagini ve
Amerikan Grlnlerine sifir vergi uygulanacagini agikladi. Anlasma
kapsaminda Avrupa’ya ve otomotiv sektériine %15 glmrik
vergisi getirilecegi belirtildi.

Yurt icinde ise, TCMB beklentilerinin bir miktar Gstiinde 300
puanlik indirimle faiz indirimi gerceklestirdi. Bununla beraber
Fitch not gorinimiimizde degisiklige gitmezken, Moody’s,
Tiirkiye’nin kredi notunu “B1”den “Ba3”e yikseltti. Not artisinin
gerekcesi olarak, siki para politikasinin dezenflasyona katkisi,
kararlilikla siirdiiriilen ekonomik politikalar ve Tirk Lirasi’na
yonelik glivenin artmasi gosterildi.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Trump-FED geriliminin golgesinde 29-30 Temmuz'da FED
toplantisi, 31 Temmuz’'da ise Japonya Merkez Bankasi faiz karari
aciklanacak. Ayrica, Temmuz tarim disi istthdam verisi ABD

ekonomisinin giictine dair kritik bir gosterge olacak.

Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
MPARK & 37500 & 408,25 & 362,00 8.2% -4%
CEMTS b 11,01 & 11,78 & 10,63 7,00% -3,5%
SAHOL & 93,10 & 98,75 & 9040 6.0% -2.9%
GARAN & 140,00 & 147,70 % 136,90 5,50% -2,2%
TMSN & 119,50 & 125,50 4 116,70 5,00% -2,4%
Alim Araligi Satim Aralig Zarar Kes (SL)
TSKB 13,66 13,72 13,87 14,03 13,53
KCHOL 173,75 174,45 176,36 178,45 172,01
RGYAS 143,11 143,69 145,26 146,99 141,68
ENKAI 69,01 69,29 70,05 70,88 68,32
VESTL 38,30 38,46 38,88 39,34 37,92
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Son Degigim
Bist 100 10.642,60 -0,43
Bist 30 11.818,22 -0,55
xbank 15.999,40 -0,43
YURT DISI PiYASALAR
Dow Jones 44.901,92 0,47
SP 500 5.388,64 0,40
Masdag 23.272,25 0,23
DAX 24,217,50 -0,32
Ftse 100 9.120,31 -0,20
PARITELER
USDTRY 40,55 -0,02
EURTRY 47,64 -0,05
EURUSD 1,17 -0,01
DXY 97,70 0,06
EMTIALAR
Altin 3.340,88 0,11
GUmas 38,31 0,40
Brent 63,38 0,64
GOSTERGE TAHVILLER
ABD 2 Yillik 3,93 0,11
ABD 10 Yillik 4,39 0,14
TR 2 Yillik 39,77 -0,12
TR 10 Yillik 30,84 -0,79,
TR CDS 279,544 -0,08

TAKVIM
30/07 — Turkiye Issizlik Orani (10.00)
30/07 —Turkiye Ekonomik Guven Endeksi (10.00
30/07 — Euro Bélgesi Tiiketici Giveni (12.00

30/07— ABD ADP Ozel Sektér istihdami (15.15)
30/07 — FOMC Toplantisi {21.00)

31/07 - Bol Toplantisi

31/07— ABD PCE Endeksi (15.30)

01/08 — ABD Tanim Disi Istindam (15.30)

01/08 — ABD issizlik Orami (15.30)
01/08 — ABD PMI imalat Endeksi {16.45)
01/08 — ABD I15M Imalat Endeksi (17.00)
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Gegen haftanin son islem giinline alicili baslayan BIST 100 endeksi, 10707 puandan aglilis yapmasina ragmen giin
icinde gelen satislarla %0,43 deger kaybederek haftayr 10642 seviyesinden kapatti. Buna karsin haftalik bazda
%2,67'lik bir kazang elde edildi. Giin igi islemler 10622-10722 bandinda gergeklesirken, en ¢ok kazandiran sektorler
insaat, Spor ve Menkul Kiymet Yatirim Ortakhigi oldu.

Endeksin gln icinde alicili seyrini stirdliremeyip satis baskisi altinda kalmasi, teknik gostergelerde de negatif
sinyallerin agirlik kazanmasina yol a¢ti. Ancak Moody’s’in Tiirkiye kredi notunu yilkseltmesiyle birlikte bir miktar
tepki alimlarini bekliyoruz. 10750 seviyesi kritik, asilmasi durumunda 10.850 — 10.900’e dogru yiikselisin devami
muimbkdin. Satis baskisinin stirmesi halinde 10.550 — 10.450 ve 10380 seviyeleri destek olarak izlenecek.
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Agustos Vadeli 30 Sozlesmesi, haftanin son islem glintine %0,11 dislisle 12260 seviyesinden basladi. Giin iginde
zaman zaman gelen alimlar olsa da satis baskisi baskin kaldi ve sd6zlesme aksam seansini 12206 puandan
tamamladi. Buna ragmen 22 ve 50 giinliik ortalamalarinin tzerinde tutunmay! stirdiird.

Teknik gostergelerde kisa vadeli zayiflik gorilse de MACD pozitif, momentum toparlaniyor. 12.300 (zeri
kapanislarda 12.450 hedeflenebilir, olasi geri ¢ekilmelerde ise sirasiyla 12.090 — 11.900 ve 11.750 izlenebilir.
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ABD:

Temmuz'un son haftasina girilirken piyasalar hem ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) aciklamalarina hem de kiiresel ticaret
gelismelerine odaklanmis durumda. Ekonomideki yavaslama
sinyalleri ve enflasyondaki kalicilik, faiz indirimi beklentilerini
belirsizlestirirken, bu haftaki FOMC toplantisindan cikacak
mesajlar yakindan takip edilecek. Ayni zamanda, 1 Agustos’ta
sona erecek olan gimrik vergisi muafiyetleri nedeniyle ticaret
politikalari yeniden glindeme geliyor. ABD ile Avrupa Birligi
arasinda saglanan vergi anlasmasi, kiiresel tedarik akisini ve fiyat
baskilarini  dogrudan etkileyecektir Ote vyandan, bilango
sezonunda hiz kazanilirken S&P 500 sirketlerinden 150’den
fazlasi bu hafta finansal sonuglarini agiklayacak.

Asya:

Bolge genelinde dalgali bir gérinim hakim. Japonya, yaklasan
merkez bankasi faiz kararina odaklanirken satis baskisi altinda
kaliyor. Buna karsilik, uluslararasi ticaret anlasmalarindaki
olumlu gelismelerin etkisiyle Endonezya 6nculiigiinde alislarin
dne ciktgr goriliyor. Ote yandan, Tayland ile Kambocya
arasindaki  gerilim  ABD’nin  arabuluculuguyla mizakere
asamasina tasindi.

Avrupa:

Cuma glinli aciklanan zayif PMI verileri ve ABD-AB arasindaki
ticaret belirsizlikleri Avrupa piyasalarinda temkinli bir havaya yol
acti. Ancak hafta sonu taraflarin %15’lik giimrik tarifesinde
uzlasmasi, belirsizligi 6nemli o6lclide azalth. AB Komisyonu
Baskani Leyen anlagsmayi olumlu karsilarken, Avrupa’nin LNG ve
nikleer yakit alim taahhidi, enerji cesitliligi acisindan dikkat
¢ekici bir adim oldu. Yeni haftaya vadeli endekslerde %1’e
yaklasan yikselislerle giriliyor.

Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli

g 28106 § 30925 ¢ 26761 000% | -480%
S 4512 5 261,09 § 238,07 6.5% -2,90%
3 606 & 332,22 & 308,03 51% -2.5%
5 12003 § 12569 5 117,34 4,74% -2,20%
S 16647 & 173,15 § 163,02 4.0% -2,00%

0000 a

Risk

DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 620,22 0,00
FTSE GELi5MIiS ULKELER 638,22 -0,01
FTSE GELISMEKTE OLAN 650,01 0,11
MNASDAQ 23.272,25 0,23
SP 500 6.383,64 0,40
DOW JOMES 44.901,92 0,47
DAX- ALMANYA 24.217,50 -0,32
CAC 40 - FRANSA 7.834,58 0,21
FTSE100 - INGILTERE 9.120,31 -0,20
AEX- AMSTERDAM 905,37 -0,87
SHCOMP - SHANGHAI 3.596,67 0,08
HSI - HONG KONG 25.515,80 0,50
MIKKEI225 - JAPONYA 41.043,02 -1,00
KOSPI - KORE 3.204,27 0,26,
SP 500 Vadeli 6.454,25 0,46
MNASDAQ VADELI 23.562,50 0,60
RUSSEL 2000 VADELI 2.289,50 0,80
EURO SROXX 50 VADELI 5.433,00 1,10
DAX VADELI 24.596,00 1,13
MIKKEI VADELI 41.040,00 -0,77
HANG SENG VADELI 25.496,00 0,53,
ABD 10 YILLIK 4,39 0,14
ALMANYA 10 YILLIK 2,72 0,59
INGILTERE 10 Yillik 4,64 0,28
JAPONYA 10Yillik 1,56 -2,80
FRANSA 10 Yillik 3,39 0,18
TURKIYE 10 Yillik 30,84 -0,79,
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Parite ABD-AB ticaret anlagsmasinin saglanmasiyla bu sabah
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sonlandirdi. Anlasma, Avrupa mallarina %15 glimriik vergisi
ongorerek daha blylk bir ticaret c¢atismasi riskini
azaltirken, Trump ve von der Leyen tarafindan “bliyik ve
istikrarh” bir adim olarak tanimlandi. Ancak, sektor kapsami ﬂ‘llﬂ
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ve muafiyetler gibi detaylar belirsizligini koruyor. Ote
yandan ECB’nin gegen hafta faizleri sabit tutmasi sonrasi
euro %1 yukse”rken, banka bu y” dért kez faiz indirerek m FRRRRgpRRRRRRRRRRR IIIIIIIIIIiIII i .l.l.”"l(elrlnlzlsll" R
mevduat oranini %4’ten %2’ye cekti.
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Altin, ABD-AB ticaret anlasmasinin givenli liman talebini 3500

azaltmasiyla Ug¢ ginlik dislsin ardindan bu sabah
itibariyle $3.330 seviyesinde dengelendi. Anlasma, AB
mallarina %15 vergi ve ABD sanayisine blyik yatirnmlar
iceriyor. Bu gelisme, gecen hafta Japonya ile yapilan
anlasmanin devami niteliginde. Yatirimcilar bu hafta Fed
toplantisi ve 6nemli ekonomik veriler 6ncesinde temkinli.
Fed’in faizleri sabit tutmasi beklenirken, Eylll ayi icin olasi
indirim sinyaIIeri ve PCE, JOLTS, ADP ve tarim dl§| istihdam T e T LT IIIIIIIIIT:;:ZSIIIIII Illlllli_l!;rlnlzlsllll mnn :
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gibi veriler yakindan izlenecek.
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GUmdis fiyatlar, 6nceki kayiplarin ardindan Cuma l]*qTHU'!hpn”[F* ]
ginu ons basina $38 geriledi. ABD-AB arasindaki i ﬂﬁ 3=
ticaret anlasmasina vyaklasilmasi ve Japonya’nin ‘J“\Nr |
%15’lik gimriik vergisini kabul etmesi, glivenli liman
talebini azaltarak piyasa iyimserligini artirdi. Cin ile zo,
gimrik vergisi ateskesinin uzatilma ihtimali de risk
istahini desteklerken, Fed’in faizleri sabit tutmasi 252 - 10 - og:22:ae S Y Y ALt R, S
bekleniyor. -
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WTI ham petrol, ABD ile AB arasinda agiklanan ticaret
anlagsmasinin ardindan Pazartesi giini varil basina $65,3’a
yukseldi. Anlasma, Trump’in Avrupa mallarina %30 vergi
tehdidini %15 ile sinirlarken, kiresel ticaret gerilimlerinin
azalacagl beklentisiyle petrol talebi goriinimini{ destekledi.
Yatirimcilar, bugtin yapilacak ABD-Cin gériismeleri ve OPEC'in
Temmuz Gretimine dair ilk tahminleri de yakindan izliyor.
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|_DONEM | BEKLENTI|
17:30 ABD Dallas Fed Imalat Isletme Endeksi TEMMUZ 12,7

19:00 ABD 2 ¥illik Tahvil ihalesi 3,79%
1900 ABD 5vllik Tahvil ihalesi 188%
SAAT JULKE  |29TEMMUZSAL | DONEM | BEKLENTI
15:30 ABD Mal Ticaret Dengesi HAZIRAMN -98 308 -96,428

15:30 ABD Otornotiv Harig Perakende Stokdar HAZIRAN 0.20%
16:00 ABD SEP/CS Konut Fiyat Endeksi Bilesik 20 [Yillik) MAYIS 2,90% 340%
17:00 ABD Conference Board (CB) Tuketici Glveni TEMMUZ 95.9 o3

17:00 |5|mkanlar|\.eper,anel Degisirn Oram (JOLTS) HAZIRAN T, 4900 7,765M

- | DONEM | BEKLENTI| ___ONCEKI|
10:00 TR IssnzIM Cran |A3-I|-<| HAZIRAN 8.40%
T:00 EUR Alrnarya Gayri Safi Yurtici Hasila [CSYIH) -0,1% 0,40%
1515 EUR Gayri 5afi Yurtici Hasila (GSYTH) [villk) (2. Ceyrak) 1.20% 150%
15:30 ABD ADP Tanm Digi Istindam TEMMUZ 82K -33K

15:30 ABD Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) [ceyreklik) (2 2.40% -0,50%
1643 CAD Faiz Orani Kararn 2,73% 275%
1730 ABD Enerji Bilgisi Idaresi Harm Petrol Stoklan -3, 1650

Z1:00 ABD Faiz Orani Karari 4 50% 4.50%

2130 ABD F";‘-MC Basr'ﬂplannpn

SAAT |ULKE  |SITEMMUZPERSEMBE | DONEM | _BEKLENT| __ONCEKI
0230  JIPY Faiz Orani Karar 0,50% 0.50%

10:55 EUR alrnanya lgsizlik Cran TEMMUZ 6,40% 6,30%
15:00 EUR Almanya Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE) (aylik) TEMMUZ 0,2% 0,0%

15:30 ABD Cekirdek Kisisel TUketim Giderleri Fiyat Endeksi HAZIRAM 2. 70%
15:30 ABD Cekirdek Kisisel Thketirn Giderleri Fiyat Endebksi HAZIRAN 0,3% 0,20%
15:30 .-'-'a.BD issizlik Haklanindan Yararlanma Basvurular 222K 217K,
15:30 BD Kls,ls.EIT.J-tenm harcamalar Fiyat Endeksi [ayhk) HAZIRAM 0,3% 0.1

- | DONEM | BEKLENTI[ ___ONCEKI
12:00 EUR Tq-«s-tuchug.at Endeksi [TUFE) [Yillik) 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 147K
15:30 ABD igsizlik Cram TEMMUZ &£2% 415

1645 ABD Uretim Satin Alma Maddrleri Endeksi (PMI) TEMMUZ 435 495

17:00 ABD I5M imalat Satin Alma Maddrleri Endeksi [PMI) TEMMUZ 423 490
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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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