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Neyi Fiyatladik?

ABD borsalari, faiz indirimi beklentilerini zayiflatan gliclu
ekonomik veriler ve bultce belirsizlikleriyle glni dulsisle
tamamladi. Dow Jones %0,38, S&P 500 ve Nasdaq ise %0,50
geriledi. ikinci ceyrekte %3,8 biiyliyen ekonomi ve beklentilerin
altinda kalan issizlik basvurular, FED’in daha hizli faiz indirimine
gidecegi beklentilerini golgeledi. Dayanikli mal siparislerindeki
%2,9 artis ve dis ticaret acigindaki daralma da ekonominin
direncine isaret ederken, 30 Eylil'de sona erecek mali yil
oncesinde bitce krizinin ¢oziilememesi hiikiimet kapanma riskini
artirdi.

iceride ise, hafta basindan beri yén bulmakta zorlanan BIST-100
endeksi, ilk dort glinde yalnizca %0,7 yikseldi. Cumhurbaskani
Erdogan ile ABD Baskani Trump’in gorismesi ise kiresel
kirlganhiga ragmen Borsa istanbul’u artida tutan temel etken
oldu. Gériismede F-16/F-35 alimi, Heybeliada Ruhban Okulu (Bu
konuda resmi bir sou¢ paylasilmadi.), Halkbank davasi ve

Son Degisim
Bist 100 11.377,55 0,09
Bist 30 12.575,84 0,04
¥bhank 15.540,10 -0,88
Dow Jones 45.947,32 -0,38
SP 500 6.604,72 -0,50
Nasdag 24.397,31 -0,43
DAX 23.534,83 -0,56
Ftse 100 9.213,98 -0,39
USDTRY 41,57 0,159
EURTRY 48,60 0,29
EURUSD 1,17 0,12
DXy 98,37 -0,19

EMTIALAR

Tirkiye’nin Rusya’dan petrol alimi 6ne ¢ikti; Trump, olumlu sonug

halinde CAATSA yaptirmlarinin kaldirilabilecegini soyledi. Eneriji —— o L
Bakani Bayraktar da iki tilke arasinda nukleer enerji ortakliginin Gumis 44,79 -0,88
derinlesecegini acikladi. Spot kapanis sonrasi vadeli kontratlarda Brent 69,56 0,20

ise belirgin bir hareket gorilmedi.

Sirketler tarafinda ise Tlrk Hava Yollari (THY), filosunu yenilemek
icin Boeing’le 6nemli bir anlasma yapt. Sirket, 2029-2034 yillan
arasinda teslim edilmek tizere 75 Dreamliner (50’si kesin, 25
opsiyon) ve 150 adet 737 MAX (100’0 kesin, 50’si opsiyon) igin
mutabakat saglad.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Yeni glinde yurt icinde ABD ile yapilan zirveye iliskin aciklama ve
gelismeler izlenecek. Kiiresel tarafta ise diin gelen giigli verilerin
faiz indirimi beklentilerini zayiflatmasinin ardindan bugiin PCE
verisi yakindan takip edilecek.

Alim Arahig Satim Aralii Zarar Kes (SL)
FROTO 102,89 103,21 104,44 105,68 101,86
TUPRS 197,20 198,00 200,17 202,54 195,23
AKSGY 7,58 7,62 7,70 7,79 7,51
BIZIM 28,34 28,46 28,77 29,11 28,06
BRISA 80,84 81,16 82,05 83,03 80,03
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
PGSUS & 232,60 & 251,25 & 223,20 8.% -A%
PETKM & 1805 & 1898 & 17,52 5,20% -2,9%
ONRYT & 88,05 & 92,55 & 85,50 5,10% -2.9%
ZOREN & 3712 & 3,90 & 3,60 5,00% -3%
MGROS ] 450,25 & 472,75 & 435,50 5,00% -2,4%
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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)

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

25/09 — ABD Issizlik Maasi Basvurulan {15.30)
25/09 — ABD Ikinci El Konut Satislan (17.00)
26/09 —ECB Enflasyon Beklenti Anketi {11.00)

26/09 — ABD PCE Endeksi (15.30)
26/09 —Michigan Tuketici Given Endeksi (17.00)
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BIST-100 diinii 75,49 puan artisla 11.442’den acip %0,09 yiikselisle 11.377’de kapath; giin icinde 11.305-11.470
araliginda dalgalandi ve islem hacmi 121,4 milyar TL oldu. 33 hisse pozitif, 62 hisse negatif kapanis yapti. En ¢cok
yiikselen sektorler Finansal Kiralama-Faktoring, Araci Kurumlar ve Metal-Ana; en ¢ok diisenler insaat, Spor ve

Bilisim oldu.

Teknikte Stokastik zayif sinyal verse de diger gostergeler yukari yonli. Yeni glinde ABD ile gergeklestirilen zirve
sonrasinda gelen pozitif mesajlar ile alimlarin devam etmesini bekliyoruz. 11.450’nin asilmasi dnemli; bu seviyenin
lzerinde yiikselisin 11.600’e kadarivme kazanmasi beklenebilir. Geri ¢ekilmede 11.250ilk destek, altina sarkilirsa

11.050 ve 10.950 seviyeleri giindeme gelebilir.
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ViOP30, diinii%0,32 artigla 13.029'dan actiancak gii¢ kaybederek negatif kapandi; aksam seansinda 44 p
diserek 12.900’e indi. Buna ragmen 22 ve 50 giinliik ortalamalarin tizerinde kalmayi stirdiirda.

uandaha

Teknik gostergeler genel olarak zayif, momentum disiste ve fiyat Bollinger orta banda yaklasiyor. Geri cekilmede
12.850 destek, altina inilirse 12.750 ve 12.600 takip edilecek. Olasi tepki alimlariyla 12.950 (izerinde kalicilik

saglanirsa ylikselisin 13.150’e kadar devam etme potansiyeli bulunuyor.
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YURT DISI BULTEN
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ABD:

ABD ekonomisine dair giiglii blylime (%3,8) ve istihdam verileri
(218 binissizlik maasi basvurusu) piyasada olumlu bir tablo ¢izse
de, Fed’in faiz indirim sirecine dair belirsizlikler endeksleri asagi
cekti. Ote yandan, Kongre’de biitce uzlasmazlig hiikiimetin
kapanma riskini giindeme tasirken, Trump’in agir vasita, ilag,
mobilya ve mutfak Griinlerine yiksek oranl gimrik vergileri
aciklamasi da risk algisini artirdi. Buglin aciklanacak PCE verisi
krittk 6nemde; mansette artis, cekirdekte ise sabit seyir
bekleniyor

Asya:

Asya borsalarinda gegen islem gilintinde karisik seyir hakimdi.
Nikkei endeksi hafif gerileyerek glinl ekside tamamladi, Cin ve
Hong Kong piyasalarinda da satis baskisi hissedildi. ABD’den
gelen glicli makroekonomik veriler ve Trump’in yeni giimrik
vergileri aciklamalari, Fed’in faiz indirimi beklentilerini
zayiflatarak kiresel risk algisini bozdu. Yen dolar karsisinda baski
altinda kalirken, yatinrmcilar yeni katalistler beklentisiyle yon
arayisindaydi

Avrupa:

Avrupa piyasalar, kiiresel risklerin golgesinde zayif seyir izledi.
ABD kaynakli siki para politikasi beklentileri ve giimrik vergisi
baskilari kita piyasalarinda satislara neden oldu. Ayrica,
Avrupa’da blyime gérinim zayif kalirken yatirmcilar merkez
bankasi politika adimlarini ve kiiresel tedarik zinciri risklerini siki
takip etti. Buna ek olarak, ozellikle sanayi, otomotiv ve ihracata
duyarli sektorlerde zayif performans 6ne cikti; bu da endekslerin
glinlin sonunda baskiyla kapanmasina yol acti.

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%
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DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 540,81 -0,11
FTSE GELISMIiS ULKELER 657,96 -0,04
FTSE GELISMEKTE OLAN 684,98 -0,55,

KURESEL PiYASALAR

MNASDAQ 24.397,31 -0,43
5P 500 6.604,72 -0,50
DOW JONES 45.947,32 -0,38
DAX- ALMANYA 23.534,83 -0,56
CAC A0 - FRANSA 7.795,42 -0,41
FTSE100 - INGILTERE 9.213,98 -0,29
AEX- AMSTERDAM 934,36 -0,11
SHCOMP - SHANGHAI 3.846,15 -0,19
HSI - HONG KONG 26.346,85 -0,52
NIKKEI225 - JAPONYA 45.482,84 -0,59
KOSPI - KORE 3.389,61 -2,33,
SP 500 Vadeli 6.658,25 -0,02
MNASDAQ VADELI 24.601,25 -0,11
RUSSEL 2000 VADELI 2.427,20 -0,12
EURO SROXX 50 VADELI 5.465,00 0,35
DAX VADELI 23.691,00 0,18
NIKKEl VADELI 45.240,00 -0,48
HAMNG SENG VADELI 26.268,00 -0,63,
ABD 10 YILLIK 4,18 0,32
ALMANYA 10 YILLIK 2,77 0,91
INGILTERE 10 Yillik 4,76 1,88
JAPONYA 10Yilhk 1,66 0,61
FRAMNSA 10 Yilhk 3,60 0,90
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0.16,
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FOREX BULTEN

26 EYLUL 2025

EUR/USD

EUR/USD paritesi 26 Eylil 2025’te 6nceki giine gore
%0,16 ylkselerek 1,1680 seviyesine ¢ikti. Son bir ayda
%0,28 deger kazanan parite, son 12 aylik déonemde
toplamda %4,63 artis gostermis oldu. Para piyasalari,
Ekim’de FED’in faiz indirimi ihtimalini %90’in lizerinde
fiyatlarken, goézler bugiin TSI 15:30’da aciklanacak
ABD PCE verisine gevrildi.

ALTIN

Altin, glicli ABD verileri ve dolarin yikselmesiyle
Cuma glinidi ons basina 3.740 dolara geriledi. FED’in
faiz indirimi beklentisi %90’dan %85’e distd,
yatirimcilar PCE enflasyon verisine odaklandi. Ote
yandan Trump’in 1 Ekim’den itibarenithal Griinlere ek
glmrik vergisi plani, altinin glvenli liman talebini
destekledi.

GUMUS

Glimis, Cuma giini ons basina 45 dolarin altina
gerileyerek 14 yilin zirvesinden c¢ekildi. ABD’de issizlik
basvurularinin diismesi ve GSYiH'nin %3,8’e revize
edilmesi dolari gliclendirip FED’in agresif faiz indirim
beklentilerini  zayiflath. Buna ragmen gimds,
fotovoltaik ve elektronik sektoriinden gelen gigli
talep ile arz sikintilari sayesinde haftalik %4 yiikselisini
korudu.

HAM PETROL

WTI ham petrol Cuma giinii 65 dolarin Gzerine gikarak
U¢ haftanin zirvesine ve hazirandan bu yana en giicli
haftalik kazanca ulasti. Rusya’ya yonelik ¢catisma ve
ihracat kisitlamalari arz endiselerini artirirken, ABD
Baskani Trump Tirkiye’den Rus petroli alimini
durdurmasini istedi. Kiirt petrol ihracatinin yeniden
baslamasive ABD faiz indirimi beklentilerinin zayiflamasi
ise ylkselisi sinirladi.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

26 EYLUL 2025

- 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
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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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