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Neyi Fiyatladik?

ABD ile Japonya arasinda varilan ticaret anlasmasinin ardindan,

Avrupa Birligi ile de benzer bir anlasma yapilacagi beklentisi risk —

istahini artirarak hisse senetlerini destekledi. Bu gelisme glivenli

Bist 100 10.591,98 -0,23
limanlara olan talebi azaltirken, ABD tahvillerindeki bes glinliik Bist 30 11.766,41 0,36
yukselis son buldu ve dolar deger kaybetti. Artan iyimserlikle S&P xbank 15.891,50 -0,41
500 endeksi %0,78 artigla 6.358,91 puana yikselerek rekor
kirarken, Nasdaq %0,61 ve Dow Jones %0,01 oraninda deger Dow lones 45.010,23 1,14
kazandi. 5P 500 6.358,91 0,78

Nasdag 23.162,41 0,43
Ayni zamanda bilancolar gelmeye devam ediyor. din seans DAX 24.240,82 0,83
sonrasinda stper 7’liden Alfabet ve Tesla’nin finansallar Ftse 100 9.061,49 0,42

karsilandi. Alphabet, beklentileri asan kar ve gelir rakamlariyla %2 PARITELER

ylkselirken, Tesla hisseleri (st Uste ikinci ¢eyrekte otomobil USDTRY 40,45 0,01
S e . . EURTRY 47,69 0,08
gelirlerindeki dlistis nedeniyle %5 geriledi.
EURUSD 1,18 0,03
Neyi Fiyatlayacagiz? DXY 97,15 -0,06
Piyasada buglin dikkatler TCMB'nin bugiin saat 14.00'te
aciklayacagi PPK karari ve faiz indirimi beklentisinde. Son Altin 3.373,30 -0,24
toplantida politika faizini %46’da sabit tutan Merkez Bankasl, Giumis 39,07 -0,50
Haziran metninde faiz indirimi sinyali verebilecek sekilde sdylem Brent 68,69 0,26
degisikligine gitmisti. Enflasyondaki yavaslama, i¢ talepteki
zayiflama ve yliksek reel faiz TCMB’ye alan tanirken, Stopaj karari ABD 2 Yillik 3,89 0,17
ve OTV zamlari gibi riskler ise temkinli adimlari gerekli kiliyor. Bu ABD 10 Yillik 4,39 0,27
cercevede, 250 baz puanlik bir indirimle siirecin baslayabilecegi TR 2¥illik 39,77 0,12
TR 10 Yillik 30,84 0,16,

ongoraluyor.
TR CDS 281,547 -0,11

Ayni sekilde buglin ECB Faiz karari takip edilecek. Oraninda
degisiklik beklenmezken, dikkatler Eylil ayina ¢evrildi. ABD’nin AB
ithalatina yonelik %30’luk vergi tehdidi ayni sekilde din %15

TAKViIM
15/07 — Almanya ZEW Endeksi (12.00)
15/07 — ABD Empire State imalat Endeksi (15.30)

olabilecegi  yonindeki  beklentileri AMB’nin  planlarini 15/07 — ABD TUFE (15.30)

karmasiklastirsa da, yetkililer bu riskin heniiz somutlasmadigini ve 16/07 — ingiltere TUFE (09.00)

erken bir hamlenin gereksiz oldugunu belirtiyor. Eylil ayinda 25 16/07 — Merkezi Yénetim Biitge Dengesi (11.00)
baz puanlik bir indirim ihtimali ise simdilik korunuyor. 16/07 — ABD UFE (15.30)

16/07 — Fed Bej Kitap (21.00)

17/07 —Turkiye Konut Fiyat Endeksi (10.00)
17/07 — Euro Bdlgesi TUFE (12.00)
17/07 — ABD Perakende Satiglar (15.30)

Alim Aralifi Satim Aralifi Zarar Kes (5L)

GARAN 140,02 140,58 142,12 143,81 138,62 17/07 — ABD Haftalik Igsizlik Bagvurulan (15.30)
ccoLA 31,35 31,35 32,12 52,74 50,83
CLEBI 1700,59 170741 1726,15 1746,60 1683,55
OTKAR 507,98 510,02 515,62 521,73 502,89
HEKTS 3,69 3,71 3,75 3,79 3,66
Hisse Fiyat Stop Hedef Getiri Risk
HALKB 2744 26,64 29,08 6.0% -2.9%
KOZAL 24,52 23,80 26,00 6.0% -2.9%
VESTL 37,30 36,22 39,54 6.0% -2.9%
SAYAS 50,85 49,38 53,90 6.0% -2.9%
AKGRT 6,85 6,05 7,26 6.0% -2.9%
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BIST 100 endeksi diinkii islemlere 10.645 puandan kismen alicili basladi ancak gilin icinde endeksi destekleyebilecek
bir gelismenin olmamasiyla beraber gli¢ kaybederek %0,23 dislisle 10.591 puandan kapandi. 10.571-10.673
bandinda dalgalanan endekste islem hacmi 99,9 milyar TL oldu. En ¢ok ylikselen sektorler Finansal Kiralama, Spor
ve Teknoloji olurken; en ¢ok diisenler Araci Kurumlar, GYO ve Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi oldu.

Buglin merkez bankasinda 250 pb’lik faiz indirimi karari beklenirken teknik gostergelerde hafif bozulmalar
gozlemleniyor. Ancak kisa ve orta vadeli gorinim hala pozitif. Endeksin gline tepki alimlariyla baslamasi
beklenirken, 10.750 seviyesi Uzerinde kalicilik saglanirsa 10.750 — 10.900 seviyelerine dogru hareket gorilebilir.
Olasi diislislerde 10550 10450 ve 10380 seviyeleri karsimiza gikiyor.
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VIOP 30, diin giine %0,35 artisla 12.285 seviyesinden basladi ancak giiniin devaminda alim yénlii hareketlilik
zayifladi. Aksam seansinda ise 45 puanlk artisla 12.257’den kapanis yapan sozlesme, 22 ve 50 ginlik
ortalamalarin Gzerinde kalmayi strdirda.

Bugiin agiklanacak merkezin faiz karari dncesinde teknik gostergelerde karisik sinyaller gérillyor; momentum
zayiflasa da kisa ve orta vadeli indikatorler pozitif. Kirmizi gizgi ile gosterdigimiz 12.300 — 12.320 seviyeleri teknik
olarak 6nemli. BU seviyeler asilirsa 12.500 — 12.600 seviyeleri hedeflenebilir; olasi diististe ise 12.000 - 11.950 ve
11.800 seviyeleri izlenebilir.
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ABD:

Avrupa Merkez Bankasi'nin buglinki toplantisi piyasalarin odak
noktasinda. ABD’nin AB drilnlerine %30’luk glmrik vergisi

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 620,40 0,22
tehdidi, ECB’nin faiz indirimi stirecini teoride karmasiklastirsa da, FTSE GELISMIS ULKELER 637,76 0,20
bankanin bu ay pas ge¢cmesi ve olasi indirimi Eylil’e birakmasi FTSE GELISMEKTE OLAN 656,23 0,28,
bekleniyor. Yetkililer bu tehdidin simdilik sadece s6zde kaldigini,
. o N L . NASDAQ 23.162,41 0,43
bu nedenle politika degisikliginin erken olacagini disliniiyor. Ote p— 6.358,91 0,78
yandan Alphabet, glgli ikinci ¢eyrek sonuglariyla hisselerini DOW JONES 45.010,29 1,14
yukari tasirken; Tesla ve IBM, gelirlerdeki zayiflik nedeniyle DAX- ALMANYA 24.240,82 0,83
yatirimcilarin satis baskisiyla karsilasti. Ozellikle IBM'deki diisiis, CAC 40 - FRANSA 780,43 137
o ] LT FTSE100 - INGILTERE 9.061,49 0,42
Dow vadeli islemlerinde agagi yonli baski olusturuyor. AEX- AMSTERDAM 908,15 0,77
SHCOMP - SHANGHAI 3.608,24 0,72
Asya: HSI - HONG KONG 25.705,41 0,66
NIKKEI225 - JAPONYA 41.824,77 1,59
Pasifik bolgesinde aciklanan oncli PMI verileri, enflasyonist KOSPI - KORE 3.189,03 0,17,
baskilari glindeme getirerek piyasalari baskilasa da, Japonya
merkezli teknoloji hisselerindeki toparlanma bu olumsuzlugu Siillliiizl 6.339,25 0,05
blylk olclide dengeledi. Japonya'dan gelen zayif imalat PMI NASDAQVADELl 23.377,25 0.29
A ) L ) ) RUSSEL 2000 VADELI 2.289,60 -0,23
verisinin ise piyasalarca geri planda birakildigi gézleniyor. Tarife EURO SROXX 50 VADELI 5.433,00 1,31
anlagsmasinin sagladigi iyimserlik, bolgedeki risk istahini canli DAX VADELI 24.627,00 1,31
tutmaya devam ediyor. NIKKEI VADELI 41.840,00 1,50
HANG SENG VADELI 25.705,00 0,53,
Avrupa:
ABD 10 YILLIK 4,39 0,27
Avrupa’da veri eksikliginin de etkisiyle diin EuroStoxx ALMANYA 10 YILLIK 2,64 1,83
onculiginde gliclt bir alim dalgasi izlendi. Buglin ise gézler hem INGILTERE 10 ¥illik i L
) O o ) JAPONYA 10villik 1,60 0,63
ECB faiz kararinda hem de éncii PMI verilerinde. Piyasalar, bu ay ERANSA 10 Yillik 3,30 1,10
faizlerde degisiklik beklemezken, ECB Baskani Lagarde’in TORKIYE 10 illik 30,84 0,16,
euro/dolar paritesi ve para politikasinin aktarim sirecine iliskin
degerlendirmeleri 6nemle izlenecek. Avrupa vadelilerinde
alimlarin siirdigu goraliyor.
Fiyat Stop Hedef Getiri Potansiyeli
AVAV 3 263,80 5 256,09 S 279,82 6.0% -2.9%
RDW 5 1664 § 1616 S 17,66 6.0% -2.9%
ASTS S 4558 § M2 5 48,33 6.0% -2.9%
SMR 5 3748 5 2640 5 39,74 6.0% -2.9%
META 3 71751 5 696,70 5 760,58 6.0% -2.9%
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EUR/USD

Parite, ABD ile AB arasinda %15’lik glimrik vergisi iceren bir
ticaret anlagsmasinin yakin olduguna dair haberlerle 1,175$
seviyesine ylikselerek Agustos 2021'den bu yana en ylksek
seviyelerine vyaklasti. Bu anlasma, %30’luk daha sert
vergileri 6nleyerek AB ekonomisini koruma potansiyeli
tasiyor. Ticaret savasinin blyimeye olumsuz etkileri ve
enflasyonun hedefin altinda kalma riski, ECB’nin durusunda
giivercin beklentileri artirtyor. Bu yizden ECB'nin bugiin
faizleri sabit tutmasi beklenirken, yil sonuna kadar 25 baz
puanlik ek bir indirim fiyatlaniyor.

ALTIN

Altin fiyatlari ons basina 3.380S altina geriledi. ABD ile AB
arasinda %15 glmrik vergisi iceren ticaret anlasmasi
beklentisi ve Japonya ile benzer anlasmalarin ardindan
givenli liman talebi zayifladi. Gliney Kore ve Hindistan gibi
lkelerle miizakereler siirerken %15-50 arasi vergi tehdidi
temkinli durusu destekliyor. Ayrica yatirrmcilar, ABD Hazine
Bakani Bessent’in Cinli yetkililerle yapacagi gortismeleri ve
faizlerin sabit tutulmasinin beklendigi Fed toplantisini
yakindan izliyor.

GUMUS

GUmus fiyatlari, ons basina 39S gerileyerek 14 yilin
zirvesinden duserken, kiresel ticaret mizakerelerindeki
ilerleme gilivenli liman talebini azalth. ABD ve AB'nin
%15'lik glimriik vergisi iceren bir anlasmaya yaklasmasi ve
Japonya’nin benzer bir orani kabul etmesi piyasa
iyimserligini artirdi. ABD Hazine Bakani Bessent’in Cin ile
vergi ateskesinin uzatilabilecegini belirtmesi de risk istahini
destekledi.

HAM PETROL

WTI ham petrol, dért ginliik dusisiin ardindan Persembe
glinl varil basina 65 dolarin tzerine ¢ikarak toparlandi. ABD
ile AB arasinda Japonya modeline benzer bir ticaret anlasmasi
beklentisi risk algisini iyilestirirken, uzun siredir siren vergi
gerilimlerinin petrol talebine etkisi konusundaki endiseleri
azalth. Ayrica, ABD Hazine Bakani Bessent’in Cinli yetkililerle
Stockholm’de yapacag ve ticaret ateskesinin uzatilmasinin
gorisiilecegi toplanti da yakindan izleniyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

24 TEMMUZ 2025

21 TEMMUZ PAZARTESI
Tuam Py Japonya - Denizcilik Gunu
0400 CIN PBOC En Dusuk Kredi Faiz Orani

10:00 TR Yil Sonu Taketici Fiyat Endeksi (TUFE)
17:00 ABD  ABD Onci Endeks (Aylk)
17:30 TR Merkezi HOkamet Borg Stoku

22 TEMMUZ SALI

15:30 ABD Fed Baskani Powell''n Konusmas
20:00 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi
20:00 EUR AMB Baskani Lagarde'in Konusmasi

23:30 ABD Amerikan Petrol Enstitlsd Haftalik Ham

23 TEMMUZ CARSAMBA

08:00 IPY Japonya Merkez Bankas! Cekirdek TUFE

10:00 TR Tuketici Guveni
17:00 ABD Ikinci El Konut Satislar

17:30 ABD Enerji Bilgisi Idaresi Ham Petrol Stoklart
17:30 ABD Cushing, Cklahorma Ham Petrol Stoklar

24 TEMMUZ PERSEMBE
14:00 TR Tarkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz
14:00 TR Gecelik Borclanma Faizi
1515 EUR Mevduat Hesap Crani
1515 EUR Faiz Crani Karar
15:30 ABD Issizlik Haklarindan Yararlanma
15:45 EUR Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Basin
16:45 ABD Uretim Satin Alma Mudrleri Endeksi
16:45 ABD Hizmet Satin Alma Maddrleri Endeksi
17:00 ABD Yeni Konut Satislari

/ 25 TEMMUZ CUMA
02:30 Py Tokyo Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi
10:00 TR Kapasite Kullanim Orani
11:30 EUR Almanya Isletme Beklentileri
1530 ABD Dayanikh Mal Siparisleri (Ayhk]
20:00 ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj
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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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