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5 EYLUL 2025

Neyi Fiyatladik?

Kiresel piyasalarda, Cuma glinii aciklanacak ve pandemi sonrasi son Degigim
doénemin en zayif istihdam artisini yansitmasi beklenen ABD tarim Bist 100 10.828,93 0,85
disi istihdam verisi éncesinde yatirnmcilarin temkinli tavri éne Bist 30 11.783,26 0,62
cikti. issizlik bagvurulari ve 6zel sektér istihdam verilerinin is giicii Xbank - St 2,61
piyasasindaki sogumayi teyit etmesi, Fed’in bu ay faiz indirimine VURT DISI PIVASALAR
gidecegi beklentilerini gliclendirirken, yil sonuna kadar en az iki SE?DJDU”ES 42::2;:3: g:;z
indirim olasihg fiyatlandi. Powell ve Waller’'in agiklamalari bu Nasdag 23.633,01 0,93
beklentileri desteklerken, tahvil piyasasinda alimlar hiz kazandi. DAX 23.770,33 0,74
Karisik  makroekonomik sinyallere ragmen faiz indirimi Ftse 100 9.216,37 0,42
beklentileri agir basti ve bu durum S&P 500°U rekor seviyeye USDTRY 41,25 0,23
tasirken, Dow Jones ve Nasdag da sektorler bazinda EURTRY 48,21 0,37
farkhlasmalarla giini alicili kapatti. EURUSD 1,17 0,17
Yurt igine baktigimizda Borsa istanbul, Eyliil ayinin ilk haftasinda DX . 58,14 0.22
%4’lik kayipla Agustos’taki primini geri verse de 10.600 lizerinde
taban olusturma ¢abasi ve diinkl %1’i asan tepki yikselisi denge Altin 3.557,33 0,34
arayisini ortaya koyuyor. Haftanin son islem gininde bu egilim Gumus 40,85 0,44
sirebilir ancak yatirimcilarin hafta sonu risk istahi belirleyici Brent 66,34 0,22
ABD 2 Yillik 3,58 -0,24
ABD 10 Yillik 4,15 -0,19
Neyi Fiyatlayacagiz? TR 2 Yillik 39,77 -0,43
) TR 10Yillik 31,38 0,16,
Iceride 6nemli bir glindem bulunmazken, gozler 11 Eylil’'deki TR CDS 268,456 0,01

TCMB PPK toplantisina gevrilmis durumda. Gligli blyime ve
yliksek enflasyon verilerine ragmen Merkez'in, enflasyon
egilimindeki yavaslamayi gerekge gostererek faiz indirimine
gitmesi bekleniyor. Piyasa genelinde 300 baz puanlik bir indirim
Ongorilse de yabanci kurumlar son gilinlerde 200-250 baz puan
bandinda daha temkinli tahminler paylasiyor.

TAKVIM

01/09 —Tirkiye PMI imalat Endeksi (10.00)
01/09 — Tarkiye 2C25 GSYH (10.00)

02/09 — Euro Balgesi onci TUFE (12.00)

03/09 — Tarkiye TUFE (10.00)

03/09 — ABD JOLTS Acgik I5 Sayisi (17.00)

04/09 — ABD ADP Ozel Sektdr Istihdami {15.15)

Hisse Alim Aralify Satim Aralifi Zarar Kes (SL) 04/09 —ABD lIgsizlik Maagi Basvurulan (15.30)
GARAN 138,12 138,68 140,20 141,86 136,74 05/09 — ABD Tanm Digi Istihdam (15.30)
AKCNS 138,72 139,28 140,81 142,48 137,33 05/09 — ABD issizlik Orami {15.30)
AKSA 10,47 10,51 10,63 10,73 10,36 05/09 —Euro Bélgesi G5YH (12.00)
BIZIM 28,28 28,40 28,71 29,05 28,00 05,/09 —Turkiye Hazine Nakit Dengesi (17.30) )
ISMEN 43,47 43,65 44,13 44,65 43,04
Getiri Potansiyeli Risk
AYGAZ & 168,00 # 181,90 + 161,40 8.3% -4%
TURSG b 10,00 & 1050 & 9,70 5,20% -2,9%
IPEKE & 59,60 & 62,65 & 57,90 5,10% -2.9%
ENISA £ 73,00 & 83,00 & 76,65 5,00% -3%
EGEEN £ 8.687,00 & 9.122,00 +8.477,00 5,00% -24%
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Borsa istanbul’da endeks giinii %0,85 yiikselisle 10.828 puandan tamamladi. islem hacmi 138,5 milyar TL olurken,
67 hisse prim yapti, 33 hisse deger kaybetti. Sektorler arasinda yatirim ortakliklari, tekstil ve kagit-orman grubu 6ne
cikarken, ulastirma ile kimya-petrol hisseleri geri planda kaldi. Endekse en g¢ok katki Aselsan, is Bankasi ve Yapi
Kredi’den gelirken, THY, Tupras ve Eregli baski yaratti. Teknik gériinimde toparlanma egilimi dikkat ¢ekiyor. 10.900
seviyesinin asilmasi yikselisi hizlandirabilirken, 10.750 desteginin altina inilmesi halinde 10.650 ve 10.560 noktalari
one cikabilir.
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Ekim vadeli endeks kontrati giinii 12.387 puandan hafif artisla tamamladi. Gin igindeki alimlara karsin 22 ve 50
gunlik ortalamalarin altinda kalmaya devam eden sozlesme, teknik olarak toparlanma sinyalleri veriyor.
Momentum zayif da olsa yukari yonli egilimde ve fiyatlama bollinger alt banda yakin seyrediyor. 12.450
seviyesinin asilmasi halinde yikselisin 12.630’e dogru genislemesi beklenebilirken, asagida 12.250 destegi kritik
konumda. Bu seviyenin altina inilmesi durumunda 12.160 ve 12.050 seviyeleri glindeme gelebilir.
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ABD:

ABD’de agiklanan zayif istihdam gostergeleri, faiz indirim
ihtimalini neredeyse kesinlestirdi ve bu durum o6zellikle kiigiik
oOlcekli sirketlerde alimlari hizlandirdi. S&P 500 ivmelenerek 22
Agustos’tan bu yana en gilcli glinlik performansini sergiledi.
Baskan Trump’in Kuzey Amerika ile ticaret gériismelerini yeniden
baslatma hazirhgl da piyasalarin giindemine girdi. Yeni islem
giniinde vadeli endeksler, teknoloji hisselerinin 6nciiliglinde
sinirli pozitif bir egilim gosteriyor.

Asya:

Asya cephesinde, Japonya’nin basini cektigi bolgesel alimlar
dikkat cekiyor. i¢ siyasetteki belirsizlikler ve zayif tiiketim verileri
geri planda kalirken, ABD’den tasan risk istahi fiyatlamalara yon
veriyor. Japonya’nin doviz rezervleri (¢ yilin zirvesine gikarken,
dis ticaret dengesinde aclk kaydedildi. Emtia tarafinda, Cin’de
rafine bakir Gretiminin seyrek gorilen bicimde azalmasi fiyatlari
yukari iterken; demir cevheri kontratlari, beklentilerin altinda
kalan talep nedeniyle dolarin zayif seyrine karsin disis yasadi.

Avrupa:

Avrupa piyasalari ise ABD’den gelen para politikasi

beklentilerinin destegiyle pozitif bir seyir izledi ancak ulkeler
bazinda ayrismalar yasandi. Almanya, ingiltere ve ispanya
endeksleri yikselirken, Fransa geriledi. iletisim ve tiketim
hisseleri Avrupa genelinde 6ne ¢ikarken, saglk ve hammadde
sektorlerinde zayif performans gorildi. Boylece yatirimcilarin
gbzl, Avrupa’daki sinirli dalgalanmalara ragmen, kiresel yoni
belirleyecek olan ABD istihdam raporuna gevrildi.

Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli

g 13500 § 14502 § 130,11 7.45% -3,61%
S 2291 § 27,77 § 205,83 7,00% -3,30%
g 256,25 § 271,80 § 249,52 6,00% -2.63%
5 29739 & 31458 § 290,24 5,80% -240%
5 0220 5 2358 8 197,36 5,60% -2,40%

000 a

FTSE DUNYA 629,93 0,19
FTSE GELISMIg ULKELER 648,61 0,13
FTSE GELISMEKTE OLAN 656,67 0,65,
NASDAQ 23.633,01 0,93
SP 500 6.502,08 0,83
DOW JONES 45.621,29 0,77
DAX- ALMANYA 23.770,33 0,74
CAC 40 - FRANSA 7.698,92 -0,27
FTSE100 - INGILTERE 9.216,87 0,42
AEX- AMSTERDAM 300,19 1,34
SHCOMP - SHANGHAI 3.778,91 0,35
HSI - HONG KONG 25.243,53 0,74
NIKKEI225 - JAPONYA 42.911,72 0,78
KOSPI - KORE 3.206,41 0,17,
SP 500 Vadeli 6.522,50 0,18
NASDAQ VADELI 23.754,25 0,36
RUSSEL 2000 VADELI 2.384,00 0,03
EURO SROXX 50 VADELI 5.370,00 0,24
DAX VADELI 23.855,00 0,19
NIKKEI VADELI 42.920,00 0,68
HANG SENG VADELI R e
ABD 10 YILLIK 4,15 -0,19
ALMANYA 10 YILLIK 2,72 -0,77
INGILTERE 10 illik 4,72 -0,59
JAPONYA 10¥illik 1,58 -1,13
FRANSA 10 Yillik 3,49 -1,24
TURKIVE 10 villik 31,38 0,16,
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FOREX BULTEN
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EUR/USD

Euro, 1,16 dolar civarinda dengelenirken yatirimcilar
gozlerini Cuma gini aciklanacak ABD tarim disi
istihdam verisine gevirdi. Son donemde gelen zayif is
glcl gostergeleri Fed’'in daha yumusak bir tutum
izleyebilecegi beklentisini gliclendirdi. Agustos’ta 6zel
sektor istihdami yalnizca 54 bin artarak hem
tahminlerin hem de bir onceki ayin oldukc¢a altinda
kald\. issizlik bagvurularinin yiiksek seyretmesi ve agik
is pozisyonlarinin 2024 sonbaharindan bu yana en
disik seviyeye gerilemesi de bu tabloyu destekledi.

ALTIN

Altin, haftayr %3’lin Gzerinde kazangla kapatmaya
hazirlanirken ons fiyati 3.550 dolar civarina
ylkselerek rekor seviyelere yaklasti. ABD’de agiklanan
zayif istihdam verileri ve issizlik basvurularindaki artis,
Eylul'de faiz indirimi beklentilerini kuvvetlendirirken,
yil iginde U¢ indirime kadar fiyatlamalar yapilmaya
baslandi. Faizlerin dismesi, getirisi olmayan altina
olan ilgiyi artirtyor. Kiresel ticaret riskleri, jeopolitik
gerilimler ve Baskan Trump’in Fed’in bagimsizligina
yonelik tartisma yaratan adimlari da givenli liman
talebini destekliyor.

GUMUS

GUmuis, Cuma glinli ons basina 41,8 dolar civarinda
islem gorerek 2011’den bu yana en gligli seviyelerine
yakin seyretti. ABD’de is glicli piyasasinin sogudugunu
gosteren veriler Fed’in faiz indirim beklentilerini
artirirken, ozel sektor istihdamindaki zayif artis ve
issizlik basvurularindaki yiikselis dikkat cekti. Piyasalar
buglin aciklanacak tarim disi istihdam raporuna
odaklanmis durumda.

HAM PETROL

WTI vadeli petrol fiyatlari Cuma giini varil basina 63
dolara gerileyerek Ust Uiste G¢lincl diststni kaydetti ve
haftayi kayipla kapatma yoluna girdi. Piyasalar, OPEC+'In
arz artisina gidebilecegi toplantiya odaklanirken, artan
Uretim ve ABD kaya petroliindeki ylikselis kiresel arz

fazlasi endiselerini artird.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

5 EYLUL 2025

ULKE 1EYLUL PAZARTESI
Tim  ABD ABD - Isci Bayrami
13:00 TR Tarkiye Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (Yillik) (2.
10:00 TR imalat PMI Agdustos
11:00 EUR Imalat Satin Alma Mddurleri Endeksi (PMI) Adustos
12200  EUR Issizlik Oran: Temmuz
2 EYLUL SALI DONEM
12200  EUR Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) [Yillik) Adustos
16:45  ABD Uretim Satin Alma Madurleri Endeksi (PMI) Adustos
1700 ABD ISM Imalat Satin Alma Maddrleri Endeksi (PMI) Adustos
3 EYLUL CARSAMBA
13:00 TR Tiketici Fiyat Endeksi [TUFE) (Yillik) Adustos
1:00 TR Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) [Aylik) Adustos
1700 ABD Is Imkanlari ve Personel Degisim Orani (JOLTS)  Temmuz
4 EYLUL PERSEMBE
Tam BA Birlesik Arap Emirlikleri - Mevlit Kandili
15:15 ABD ADP Tanim Disi Istindam Adustos
1530 ABD Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurular
1645 ABD Hizmet Satin Alma Muddrleri Endeksi (PMI) Adustos
1700 ABD ISM imalat Disi Satin Alma Madurleri Endeksi Adustos
19:00 ABD Enerji Bilgisi Idaresi Ham Petrol Stoklar
5 EYLUL CUMA
1530 ABD Ortalama Saatlik Kazang (Aylik) Adustos
1530  ABD Tarim Disi Istindam Adustos
1530 ABD Issizlik Orani Adustos
1530 TR Hazine Nakit Dengesi Adustos
20:00  ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj Kuyusu
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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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