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Neyi Fiyatladik?

ABD Piyasalari, Alphabet’in yapay zekaya yonelik glcli talep
gosteren bilancosu, teknoloji hisselerinde alimlari tetikledi.
Nasdaq ve S&P 500’e sinirh yikselis getirdi. Ancak ayni dénemde
aciklanan gli¢ll istihdam verileri ve Ust Uste alti haftadir diisen
issizlik basvurulari, is glici piyasasinda henliz bir yumusama
olmadigini ortaya koyarak faiz indirimi beklentilerini 6teledi. Bu
durum tahvil faizlerini yukari ¢cekerken, Dow Jones endeksi sanayi
hisselerindeki zayiflikla glini negatif tamamladi ve piyasalarda
karisik bir tablo olustu.

Avrupa Piyasalari, Avrupa Merkez Bankasi, son yedi toplantida
gerceklestirdigi faiz indirimlerine ara vererek, ABD ile artan ticaret
belirsizlikleri nedeniyle politika faizini bu ay %2’de sabit tuttu.
Kararin etkisiyle Avrupa borsalarinda yon arayisi stirdii, Almanya
ve Ingiltere endeksleri pozitif kapanis yaparken Fransa hafif
geriledi.

Yurt icinde ise, TCMB, Temmuz ayl PPK toplantisinda politika
faizini %46'dan %43'e indirirken, gecelik bor¢ verme faizini %46,
borglanma faizini ise %41,50 olarak belirledi. Boylece faiz
koridorunda politika faiziyle Ust bant arasinda 300, alt bantla ise
150 baz puan fark korunmus oldu. Ust bandin %46 seviyesinde
kalmasi, TCMB’ye gerektiginde sadece fonlama ydntemiyle
maliyetleri artirma esnekligi taniyor. Bu durum, faiz indirimiyle
finansal kosullari gevsetirken, koridorun st bandiyla ihtiyath
durusun strdigine isaret ediyor. Metindeki temkinli mesajlara
ragmen, yil sonuna kadar politika faizinin %36’ya gerilemesi
yonilindeki beklentiler gli¢li kalmaya devam ediyor.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Yurt icinde bugtin, Fitch ve Moody’s in kredi notu degerlendirmesi
takip dilecek. Kiresel piyasalar ise, gelecek haftaki Fed toplantisi

Bist 100 10.689,05 0,92
Bist 30 11.883,14 0,99
Xbank 16.068,80 1,12
YURT DISI PiYASALAR
Dow Jones 44.693,91 -0,70
SP 500 6.363,35 0,07
Masdag 23.219,87 0,25
DAX 24.295,33 0,23
Ftse 100 9.138,37 0,85
PARITELER
USDTRY 40,54 -0,39
EURTRY 47,63 -0,42
EURUSD 1,17 -0,08
DXY 97,59 0,22
EMTIALAR
Altin 3.359,22 -0,28
Giimiis 39,00 -0,18
Brent 69,38 0,29
GOSTERGE TAHVILLER
ABD 2 Yillik 3,91 -0,15
ABD 10 Yillik 4,39 -0,23
TR 2Yillik 39,77 0,26
TR 10 Yillik 30,84 0,00,
TRCDS 278,965 -0,16

TAKViIM
15/07 — Almanya ZEW Endeksi (12.00)
15/07 — ABD Empire State imalat Endeksi (15.30)
15/07 — ABD TUFE (15.30)
16/07 — ingiltere TUFE (09.00)
16/07 — Merkezi Yiinetim Bitge Dengesi (11.00)

16/07 — ABD OFE {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)

ve 1 Agustos’taki gimrik vergisi kararina odaklanmis durumda.

Alim Arahg

Satim Aralif Zarar Kes (SL)

ALBRK 8,97 9,01 9,11 9,21 8,88 o
E— 93,11 93,49 94,51 95,63 92,18 17/07 — ABD Haftalik Igsizlik Bagvurulan (15.30)
AKSA 9,63 9,67 9,78 9,89 9,23

CEMTS 10,65 10,69 10,81 10,94 10,54

FROTO 94,11 94,49 95,53 96,60 93,17

Hisse Fiyat Stop Hedef Getiri Risk

HALKB 27,44 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 6,65 7,26 6.0% -2.9%
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BIST 100 endeksi, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin faiz kararina odaklanarak gline 10.633 seviyesinde
yatay ve hafif pozitif bir acilisla basladi. Glin boyunca 10.783 ile 10.595 seviyeleri arasinda dalgalanan endeks, glinii
%0,92 artisla 10.689 puandan tamamladi. Toplam islem hacmi ise 201 milyar 467 milyon TL olarak gergeklesti.
Sektorel bazda en gigli performans metal ana sanayi ve bankacilikta gézlendi. Merkez Bankasi’'nin beklentilerin
Uzerinde gergeklestirdigi 300 baz puanlik faiz indirimi, endekste katalist bir etki yaratti. Teknik agidan bakildiginda,
endeks takip edilen 10.750 seviyesinin (zerine igne atsa da bu seviyede kalicilik saglayamadi. Ancak mevcut
gorinimde 10.900 puan yeni hedef seviyesi olarak one ¢ikiyor. Bu kapsamda, 10.780 — 10.850 — 10.900 direng
seviyeleri izlenirken, olasi geri ¢ekilmelerde 10.590 - 10.450 - 10.400 seviyeleri destek olarak takip edilebilir.

VIiOP 30

HF_XU0Z200825 | GUM TL

LOG |[KHN | SVD SYM TMP - W MATR: K.S

uuuuuu

F_XUO3008
H S | — 13500
E Qé.h;'u
| — 13000
EJ' IL — “L 12500
,' T Iji'?"* . ia*‘ ‘k\“-. ] — D*EF.QDD-'..*DIU‘/A — 12000
L 2 —
S T '+-+a|:|. _ﬁ_‘_‘ . uD'iT —ﬁfﬁl:_i?__:_{_ —{11s00
e I]—J .DﬁJ. [] m.-r- _DD .!]i = — 11000
In "w L
,.ti:c — —10s00
j | il
IMarES Ihi525 IMav25 IHazES |Tem25

Agustos vadeli kontrat, diinkil islemlere %0,45 artisla 12.267 puandan basladi. Giin icinde TCMB'nin politika faizini
%46'dan %43'e indirmesi sonrasi gelen tepki alimlariyla 12.451 seviyesine kadar yikseldi. Aksam seansinda ise
12.266’dan kapandi. Boylece sézlesme, 22 ve 50 giinlilk ortalamalarinin Gizerinde kalmayi sirdirdi. Teknik
gostergeler pozitif sinyaller verirken, kisa vadeli gostergede hafif asagi yon gozleniyor.

Haftanin son islem gininde 12.500 Uzeri kalicilk teknik agidan 6nemini korurken, bu seviyenin asilmasi
durumunda sirasiyla 12.550 — 12.600 seviyeleri hedeflenebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 12.000 - 11.950 ve
11.850 seviyeleri izlenebilir.
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ABD:

ABD piyasalari, Japonya ve diger Asya llkeleriyle imzalanan
ticaret anlasmalari sayesinde tarife baskisinin azalmasiyla pozitif
seyretti. Alphabet'in yapay zeka yatirmlarina yonelik gigli
bilancosu Nasdag ve S&P 500U rekor seviyelere tasirken,
Tesla'nin zayif sonuglari bu iyimserligi sinirladi. ABD yénetiminin

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 619,20 -0,20
FTSE GELISMIiS ULKELER 637,06 -0,15
FTSE GELISMEKTE OLAN 650,11 -0,65

KURESEL PiYASALAR

. S . . . NASDAQ 23.219,87 0,25
agresif vergi sdylemine ragmen, anlasmalarla tansiyonun pmp— e —— B
diismesi risk istahini destekledi. DOW JONES 44.693,91 -0,70

DAX- ALMANYA 24.295,93 0,23
Asya: CAC 40 - FRANSA 7.818,28 -0,41
- ) ] o FTSEL00 - INGILTERE 9.138,37 0,85
Asya-Pasifik borsalarinda yén arayisi devam ediyor. Cip Ureticisi AEX- AMSTERDAM 913,35 0,57
devlerinden NVIDIA ve AMD hakkinda ¢ikan son gelismeler, SHCOMP - SHANGHAI 3.593,73 -0,33
bolgesel fiyatlamalar iizerinde etkisini stirdiriiyor. Ote yandan HSI - HONG KONG 25.336,30 -1,06
., g L . . NIKKEI225 - JAPONYA 41.465,71 -0,86
Cin’den gelen NBS verileri, lilke ekonomisinde asiri genislemeci

o 5 o ) o KOSPI - KORE 3.194,98 0,14
adimlarin  simdilik sinirh kalacagr yonindeki beklentileri
destekliyor SP 500 Vadeli 6.413,25 0,18
NASDAQ VADELI 23.407,75 0,13
Avrupa: RUSSEL 2000 VADELI 2.270,20 0,29
EURQ SROXX 50 VADELI 5.370,00 -0,11
ECB’nin faizleri sabit tuttugu glinde Avrupa borsalarinda karisik DAX VADELI 24.350,00 0,18
bir goérinim hakimdi. Almanya ve ingiltere endeksleri NIKKEI VADELI 41.460,00 -0,98
ylkselirken, Fransa geride kaldi. DAX ve FTSE 100’de ozellikle HANG SENG VADELI 2>.393,00 113
iletisim hizmetleri 21k sektorleri 6ne cikarken. alt
iletisim hizmetleri ve saglik sektorleri dne ¢ikarken, altyapi ve FHCEE 4,39 0,23
teknoloji  hisseleri zayif seyretti. Sektérel ayrismanin ALMANYA 10 YILLIK 2,70 2,39
belirginlestigi glinde, yatinmcilar temkinli bir tutum sergiledi. iINGILTERE 10 Yillik 4,62 -0,28
JAPONYA 10vilIik 1,60 -0,56
FRANSA 10 Yillik 3,38 2,42
TORKIYE 10 ¥illik 30,84 0,00,

Fiyat Stop Hedef Getiri Potansiyeli Risk

S 263,80 5 25609 5 279,82 6.0% -2.9%

g 1664 5 1616 S 17,66 6.0% -2.9%

g 4558 § 426 § 48,33 6.0% -2.9%

5 3748 5 2640 5 39,74 6.0% -2.9%

5 71751 § 696,70 S 760,58 6.0% -2.9%
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EUR/USD
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Avrupa Merkez Bankasi, ABD ile slren ticaret
gorlismelerindeki belirsizlik nedeniyle faiz oranlarini sabit
tutarken, parite 1,175$ seviyesinde islem gérdii. Bu,
2021’den bu yana en yiiksek seviyelere yakin bir diizey. ECB
bu yil dort faiz indirimiyle mevduat faizini %4’ten %2’ye
¢cekmis olsa da, jeopolitik riskler nedeniyle Temmuz ayinda
ara verdi. AB ile ABD arasinda %15’lik glimriik vergisi ve
olasi karsi 6nlemler igeren senaryolar glindemde kalirken,
belirsizlikler euro tzerindeki baskiyi siirdiriyor. 43 - 10 - 07:19:33 is25
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Altin, ticaret gerilimlerinin azalmasi ve risk istahinin 3500,

artmasiyla iki glnlik disls sonrasi bu sabah itibariyle
3.360S civarinda dengelendi. ABD-AB arasinda tarifelerde . L
uzlasma sinyalleri ve gigli is glich verileri FED’in faizi sabit ﬁ'* W 3350,
tutacagl beklentisini desteklerken, piyasalar Trump ve
Powell ikilisinin arasinda ki faiz oranlarina iliskin yasanan
gorls ayrihgl da piyasalar tarafindan izleniyor. Hafta
icindeki geri ¢ekilmeye ragmen altin, haftayr %0,6 primle
kapatma yolunda ilerliyor.
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GUmuUs fiyatlari, Persembe gini 14 vyilin zirvesinden E— i
diiserek ons basina 39S geriledi. Bu diisiiste, ABD ile AB iy T e s,
arasinda %15 glmrik vergisi igeren bir anlagmaya WW‘“WW 325

v . . . 7

yaklasildigina dair haberlerle kiiresel ticaret | il 30,
mizakerelerinde ilerleme saglanmasi ve glvenli liman -z

talebinin azalmasi etkili oldu. Ote yandan, enflasyonist
etkiler nedeniyle yetkililerin temkinli durusunu stirdtirdGgu

ortamda, FED’in gelecek haftaki toplantida faiz oranlarini LR LR R U e e "
sabit birakmasi bekleniyor.
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WTI ham petrol, ABD’nin Japonya sonrasi AB ile de %15
glimrik vergisi iceren bir ticaret anlasmasina yaklasmasiyla
artan kiresel ticaret iyimserligi sayesinde varil basina 66
dolarin Gzerine gikarak yikselisini devam ettiriyor. Hindistan,
Meksika ve Brezilya ile de benzer anlasmalarin giindeme
gelmesi, kiresel blyliime ve petrol talebi beklentilerini
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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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ONCEKI

3,00%
29,86%
-0,10%
1.064,48

ONCEKI

12,100M

ONCEKI
2.50%
851

-3,859M
0,213M

ONCEK]
46,00%
44 50%
2,00%
2,15%
221K
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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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