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Neyi Fiyatladik?

Cuma giinii tiim piyasalarin merakla bekledigi Tarim Disi istihdam
verisi sadece 22 Bin artisla beklentilerinin olduk¢a altinda
aciklandi. Bununla beraber issizlik oraninin %4,3’e yikselmesi,

Son Degisim

ekonomik yavaslama kaygilarini artirdi. Agiklanan bu veriler Bist 100 10.729,49 0,92
FED’in faiz indirimi beklentilerini gi¢glendirerek tahvil faizlerini Bist 30 11.682,95 0,85
asagl cekti ve gliclU bir tahvil rallisi yaratti. Ancak ayni zamanda Xbank 15.013,30 0,48
ekonomik biylime endiseleri hisse senedi piyasalarinda satis
baskisi olusturdu. Sonug olarak S&P 500 %0,32, Dow Jones %0,48 Dow Jones 45.400,86 -0,48
diiserken Nasdaq yatay kapandi. 5P 500 6.481,50 -0,32

Masdag 23.652,44 0,08
ABD’den gelen zayif istihdam verisinin kiresel risk istahini DAX 23.596,98 -0,73
azaltmasi Avrupa borsalarinda da satislari tetikledi. DAX %0,73, Ftse 100 9.208,21 -0,09
CAC 40 %0,31, IBEX %0,45 ve FTSE 100 %0,09 geriledi. USDTRY 41,26 0,07

EURTRY 48,37 0,01
Yurt icinde ise, Orta Vadeli Program Resmi Gazete’de yayimlandi. EURLSD 1,17 0,01

.. , - o o
Programa gore 2026’da blylimenin %3,8, enflasyonun ise %16 - 97,79 0,02

olmasi hedeflenirken, 2025 enflasyon tahmini %28,5 olarak .
aciklandi.

Altin 3.588,25 0,04

Gimils 40,78 -0,55
Neyi Fiyatlayacagiz? Brent 66,29 1,21
Yeni haftada para politikalarina iliskin beklentilerin risk istahi TR 35 017
R - . . . . ol peue 1 ' ,
Uzerinde etkili olmasi bekleniyor. Euro Bolgesi .rimde fa'uz degisikligi ABD 10illik 4,09 0,42
beklenmeyen ECB toplantisi ve ABD’de FOMC Oncesi agiklanacak TR 2 Villk 29 77 0.43
son veri olan TUFE 6ne cikiyor. FED’in faiz indirimi neredeyse TR 10 Yillik 31,38 0,16
kesinlesmis goriinse de enflasyon verisi ekonomik gériinime dair TRCDS 267,103 0,02

son resmi tamamlayacak.

Yurticinde haftanin ana glindemini Persembe glinii gerceklesecek 09/09 — New York Fed Enflasyon Beklentisi {18.00)
TCMB PPK toplantisi olusturuyor. Bankanin 6nceki toplantida 10/05 — Almanya nihai TUFE (09.00)
baslatigi 300 baz puanlik faiz indirimini benzer O&lcekte 10/09 —Tarkiye Sanayi Uretimi (10.00)
sirdidrmesi beklenirken, enflasyon ve bliylime verilerinin yani sira 10/09 — ABD UFE (15.30)
siyasi gelismeler nedeniyle daha sinirl bir adim ihtimalinin de 11/09 — TCME PPK Toplantisi {14.00)
masada oldugu belirtiliyor. 11/09 —ECB Toplantisi {15.15)
12/09 —Tirkiye Cari islemler Dengesi (10.00)
Hisse Alim Aralif Satim Aralig Zarar Kes (SL) 12/09 —TCMB Piyasa Katihmalan Anketi {10.00)
AKBNK 62,33 62,57 63,26 64,01 61,70 12/09 — ABD TUFE (15.30)
AKSA 10,79 10,83 10,95 11,08 10,68 12/09 — ABD Igsizlik Maasi Bagvurulan {15.30)
FROTO 106,79 107,21 108,39 109,68 105,72
IPEKE 59,38 59,62 60,27 60,99 58,79
KERVT 15,37 15,43 15,60 15,79 15,22
Getiri Potansiyeli Risk
PNSUT £ 1399 & 1516 & 1343 8.3% -A%
KOZAA 5 7935 & 8345 & 77,00 5,20% -2,9%
BESLR % 1540 & 1618 & 14,95 5,10% -2.9%
0ZKGY £ 13,30 & 13,97 & 12,90 5,00% -3%
SKBNK 5 746 & 784 b 728 5,00% -2,4%
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Endeks gecen haftanin son islem glinline 10.879 puandan yikselisle baslasa da gilin icinde satis baskisiyla
gerileyerek %0,92 kayipla 10.729’dan kapandi. 154,3 milyar TL islem hacmi gergeklesirken en ¢ok ylikselen sektorler
Finansal Kiralama-Faktoring, Yatirim Ortakhgi ve Madencilik. En ¢ok diisen sektorler ise Teknoloji, Spor ve Metal-
Ana en cok diisenler oldu.

Teknik olarak gostergeler asagi yonli sinyal GUretmeye devam ediyor ve 10.650 desteginin kirilmasi durumunda
10.550 ve 10.400 seviyelerine dogru satis baskisi artabilir. Tepki alimlarinda 10.780’in asilmasi halinde 11.050’e
kadar ylkselis gorilebilir.
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Ekim 2025 vadeli endeks 30 sozlesmesi haftaya %0,16 artisla 12.401’den basladi ancak glin iginde satislarla geri
cekilerek aksam seansini 12.268’den kapatt.

22 ve 50 gunliik ortalamalarin altinda kalarak zayif teknik goriinimiinii koruyan s6zlesmede, momentum disus
ve Bollinger alt bandina yakin seyir asagi yon riskini artiriyor. 12.170 ilk destek, altina sarkarsa 12.050 ve 11.900
izlenebilir. Tepki alimlarinda 12.400 Gzerinde kalcilik saglanirsa 12.500’e dogru ylikselisler gorilebilir.
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ABD:

ABD’de istihdam artisi Agustos ayinda beklentilerin oldukca
altinda kalirken issizlik orani son yillarin en yiiksek seviyesine
cikti. Ozellikle imalat sektériindeki daralma ekonomik zayifligi
one cikarirken, bu tablo Fed’in faiz indirimlerini hizlandirabilecegi
beklentilerini gliclendirdi. Piyasalar Eylil’de en az 25 baz puanlik

DUNYA EMDEKSLERi

FTSE DUNYA 630,20 0,04
FTSE GELiSMIS LKELER 548,24 0,00
FTSE GELISMEKTE OLAN 663,03 0,38

URESEL PIYASALAR

indirimi fiyatlarken, degerli metaller bu gérinimden destek NASDAQ 23.652,44 0,08
. - . e SP 500 6.481,50 -0,32
buluyor. Hisse senetleri tarafinda ise faiz indiriminin olumlu
- ) o o DOW JONES 45.400,86 -0,48
etkisine ragmen biyime kaygilari temkinli bir tablo olusturuyor. DAY- ALMANYA 23.596,98 0,73
CAC 40 - FRANSA 7.674,73 -0,31
FTSE100 - INGILTERE 9.208,21 -0,09
AEX- AMSTERDAM 898,68 -0,17
Asya: SHCOMP - SHANGHAI 3.216,94 0,12
) e , HSI - HONG KONG 25.518,46 0,40
Asya piyasalarinda toparlanma egilimi sirerken, Japonya’da NIKKEI225 - JAPONYA 43.634,22 1,43
Basbakan Isiba uzun siiredir siiregelen belirsizliklerin ardindan KOSPI - KORE 3.210,18 0,16,
istifasini agikladi. Parti yeni liderini se¢ene kadar gérevine devam
decek. Bu sivasi geli | K ilke ek isinin eiicli SP 500 Vadeli 6.494,25 0,07
edecek. Bu siyasi gelismelere karsin lilke ekonomisinin glicli NASDAQ VADELI 23.731.50 0.20
buyume géstermesi ve cari dengede olumlu sonuglar alinmasi RUSSEL 2000 VADELI 2.393,30 -0,01
dikkat cekiyor. Cin’de ise dis ticaret fazlasi 100 milyar dolari EURO SROXX 50 VADELI 5.338,00 0,36
asarken, komir ithalatindaki artis 6ne cikan baslik oldu. PAXVADELT 23.695,00 0.36
) N s ] NIKKEI VADELI 43.640,00 1,32
Avustralya’da ekonomik goriinime iliskin kaygilar, beklentilere HANG SENG VADELI 25.486,00 0,35,
paralel gelen verilerle birlikte piyasada satis baskisini artird.
ABD 10 YILLIK 4,09 0,38
ALMANYA 10 ¥ILLIK 2,66 -2,10
INGILTERE 10 ¥illik 4,65 -1,57
Avrupa: JAPONYA 10Yillik 1,57 -0,38
FRANSA 10 Yillik 3,45 -1,23
Avrupa cephesinde biitce politikalarindaki belirsizlik ve seffaflik TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
sorunlari yatirnmci givenini zayiflatirken, bu durum tahvil
piyasalarinda dalgalanmaya yol acti. Buna ragmen son gilinlerde
ABD’den gelen faiz indirim beklentilerinin destekledigi daha
sakin gorinium, Almanya merkezli olarak riskli varliklarda 6lguli
alimlari yeniden glindeme tasidi.
Hedef Stop  Getiri Potansiyeli
ORCL g 23280 § 4833 & 2436 6,70% 3,61%
MU g 13137 § 13923 § 127,06 6,00% -3,30%
ETN 5 49,03 &5 36481 5 339,89 4,50% -2.63%
PGR 5 2386 5 25292 § 238,09 3,73% -240%
MRK 5 715 BT6 S 82,69 3,60% -2,40%
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EUR/USD

Parite, ABD’de zayif istihdam verilerinin ardindan
dolarin zayiflamasiyla 1,17'nin (zerine ¢ikt. Bu
veriler, FED’in bu ay faiz indirimine gidecegi
beklentilerini gliclendirdi ve piyasalar 2025 i¢cin 66 baz
puanhk gevsemeyi fiyathyor. Odak simdi faiz
degisikligi beklenmeyen ECB toplantisina g¢evrilmis
durumda.

ALTIN

Altin, zayif ABD istihdam verisinin FED’in bu ay 25 bp
faiz indirimi yapacagi beklentilerini gliclendirmesiyle
3.590 dolar civarinda sabit kalarak rekor seviyelere
yakin seyretti. issizligin 2021’den bu yana en yiiksek
seviyeye c¢ikmasi isglici piyasasindaki zayiflamayi
teyit ederken, yatirimcilar faiz indirimi olasiligini %90
fiyatliyor. Trump’in FED’e baskilari bagimsizhk
endiselerini artirarak altina talebi destekliyor. Ayrica
Cin Halk Bankasi altin rezervlerini 10. ay Ust Uste
artirdi, Trump yonetimi ise altni  glimrik
vergilerinden muaf tuttu.

GUMUS

GUmis, FED’in politika adimlarina yon verecek
enflasyon verileri oncesi kar realizasyonlariyla %1
diiserek 40,6 dolar seviyesine geriledi. Carsamba UFE,
Persembe TUFE agiklanacak. Gegen hafta isgiicii
piyasasindaki zayiflama FED’in 25 bp faiz indirimi
beklentisini gi¢lendirirken, glimiis 2011’den beri en
ylksek seviyesine ¢cikmisti. Piyasalar daha buyik bir
indirim ihtimalini de fiyathyor.

HAM PETROL

OPEC+'1n Ekim’den itibaren tretimi giinliik 137 bin varil
artirma karari sonrasi WTIl petrol %1’'in (izerinde
ylkselerek 62 dolarin Uzerine ¢ikti ve ¢ ginliik disis
serisini sonlandirdi. Fiyatlar ayrica, Rusya’ya yonelik yeni
ABD yaptirimi beklentisi ve Rusya’nin Kiev'e diizenledigi
blylk hava saldirnsinin yarattigl jeopolitik risklerle
destek buldu.
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SAAT _|ULKE _ [BEVLULPAZARTESI | DONEM [ BEKLENT| _ONCEKi
0250  IPY Gayri Safi Yurtici Hasila [GSYIH) (geyreklik) (2. Ceyrek) 0,3% 0,3%
0900 EUR Almanya Sanayi Uretimi [aylik) TEMMUZ 1,1% -190%
0900 EUR Almanya Ticaret Dengesi TEMMUZ 15,78 14,98
SAaT |ULKE _[9EvLOLsAaL | DONEM [ BEKLENT| _ONCEKi
17-00 ABD Maas OlcUtl (Mevsimsel Olarak Ayarlanmarmis) -598,00K
19:00 ABD ElA Kisa Vadeli Enerji Gordndmad

2330 ABD Arerikan Petrol Enstitdsd Haftalik Harn Petrol Stoklan 0,622M
SAAT _|ULKE _ [I0EYLULCARSAMBA | DONEM [ BEKLENTI| _ ONCEKi
0430 CiN Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) AGUSTOS 0,40%
0430  CIN Cin Tiketici Fiyat Endeksi [TUFE) [villik) AGUSTOS -0.2% 0,00%
10:00 TR Sanayi Uretimi (Aylik) TEMMUZ -T,30%
13:30 ABD Cekirdek Uretici Fiyat Endeksi [UFE) [Aylik) AGUSTOS 0,3% 0,90%
1530  ABD Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Aylik) AGUSTOS 03% 0,90%
1530 ABD Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklar 2,415M
SAAT _|ULKE _[NEVLOLPERSEMBE | DONEM [ BEKLENT| ONCEKi
10:00 TR Tarkiye Perakende Satislar (Aylk) TEMMUZ 1,30%
1000 TR Turkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Crani EYLUL £1,00% 43 00%
10:00 TR Gecelik Borglanma Faizi EYLUL £1,50%
1515 EUR tMevduat Hesap Crani EYLUL 2,00% 2,00%
1515 EUR Faiz Crani Karari EYLUL 2,15% 2,15%
1530  ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE) [aylik) AGUSTOS 0,30% 0,30%
1530  ABD Tiketici Fiyat Endeksi [TUFE) (Aylik) AGUSTOS 0,30% 0,20%
1530  ABD Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) (villik) AGUSTOS 29% 270%
1530 ABD issizlik Haklanndan Yararlanma Bagvurular 234K 237K
19:45 EUR Avrupa Merkez Bankas! (ECB) Basin Aciklamas

SAAT JULKE _J12EviLcumMAa | DONEM | BEKLENTI| _ONCEKI
05:00 GEP GSYIH [Aylik) TEMMUZ 0,0% 0,40%
0900 EUR Alrnanya Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE) [Aylik) AGUSTOS 0,10% 0,10%
17:00 ABD Michigan 3 Yillik Enflasyon Beklentisi EvLUL 4 B0%
1700  ABD Michigan Tiketici Beklentileri EvLOL 359
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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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