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Neyi Fiyatladık? 

Cuma günü tüm piyasaların merakla beklediği Tarım Dışı İstihdam 

verisi sadece 22 Bin artışla beklentilerinin oldukça altında 

açıklandı. Bununla beraber işsizlik oranının %4,3’e yükselmesi, 

ekonomik yavaşlama kaygılarını artırdı. Açıklanan bu veriler 

FED’in faiz indirimi beklentilerini güçlendirerek tahvil faizlerini 

aşağı çekti ve güçlü bir tahvil rallisi yarattı. Ancak aynı zamanda 

ekonomik büyüme endişeleri hisse senedi piyasalarında satış 

baskısı oluşturdu. Sonuç olarak S&P 500 %0,32, Dow Jones %0,48 

düşerken Nasdaq yatay kapandı. 

ABD’den gelen zayıf istihdam verisinin küresel risk iştahını 

azaltması Avrupa borsalarında da satışları tetikledi. DAX %0,73, 

CAC 40 %0,31, IBEX %0,45 ve FTSE 100 %0,09 geriledi. 

Yurt içinde ise, Orta Vadeli Program Resmi Gazete’de yayımlandı. 

Programa göre 2026’da büyümenin %3,8, enflasyonun ise %16 

olması hedeflenirken, 2025 enflasyon tahmini %28,5 olarak 

açıklandı. 

 

Neyi Fiyatlayacağız? 

Yeni haftada para politikalarına ilişkin beklentilerin risk iştahı 

üzerinde etkili olması bekleniyor. Euro Bölgesi’nde faiz değişikliği 

beklenmeyen ECB toplantısı ve ABD’de FOMC öncesi açıklanacak 

son veri olan TÜFE öne çıkıyor. FED’in faiz indirimi neredeyse 

kesinleşmiş görünse de enflasyon verisi ekonomik görünüme dair 

son resmi tamamlayacak. 

Yurtiçinde haftanın ana gündemini Perşembe günü gerçekleşecek 

TCMB PPK toplantısı oluşturuyor. Bankanın önceki toplantıda 

başlattığı 300 baz puanlık faiz indirimini benzer ölçekte 

sürdürmesi beklenirken, enflasyon ve büyüme verilerinin yanı sıra 

siyasi gelişmeler nedeniyle daha sınırlı bir adım ihtimalinin de 

masada olduğu belirtiliyor. 

 

https://www.ncminvest.com.tr/
https://www.facebook.com/ncminvest.tr/?locale=tr_TR
https://www.instagram.com/ncminvest.tr/
https://play.google.com/store/apps/details?id=com.noorcm.mobile
https://apps.apple.com/tr/app/ncm-trader-pro/id6741415926?l=tr
https://x.com/ncminvest_tr
https://www.linkedin.com/company/3238535
http://hesapac.ncminvest.com.tr


 

 

 

11 TEMMUZ 2025 

 

 

 

 

Endeks geçen haftanın son işlem gününe 10.879 puandan yükselişle başlasa da gün içinde satış baskısıyla 

gerileyerek %0,92 kayıpla 10.729’dan kapandı. 154,3 milyar TL işlem hacmi gerçekleşirken en çok yükselen sektörler 

Finansal Kiralama-Faktoring, Yatırım Ortaklığı ve Madencilik. En çok düşen sektörler ise Teknoloji, Spor ve Metal-

Ana en çok düşenler oldu.  

Teknik olarak göstergeler aşağı yönlü sinyal üretmeye devam ediyor ve 10.650 desteğinin kırılması durumunda 

10.550 ve 10.400 seviyelerine doğru satış baskısı artabilir. Tepki alımlarında 10.780’in aşılması halinde 11.050’e 

kadar yükseliş görülebilir. 

 

 

  

 

 

 

Ekim 2025 vadeli endeks 30 sözleşmesi haftaya %0,16 artışla 12.401’den başladı ancak gün içinde satışlarla geri 

çekilerek akşam seansını 12.268’den kapattı. 

22 ve 50 günlük ortalamaların altında kalarak zayıf teknik görünümünü koruyan sözleşmede, momentum düşüşü 

ve Bollinger alt bandına yakın seyir aşağı yön riskini artırıyor. 12.170 ilk destek, altına sarkarsa 12.050 ve 11.900 

izlenebilir. Tepki alımlarında 12.400 üzerinde kalıcılık sağlanırsa 12.500’e doğru yükselişler görülebilir. 
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ABD:  

ABD’de istihdam artışı Ağustos ayında beklentilerin oldukça 

altında kalırken işsizlik oranı son yılların en yüksek seviyesine 

çıktı. Özellikle imalat sektöründeki daralma ekonomik zayıflığı 

öne çıkarırken, bu tablo Fed’in faiz indirimlerini hızlandırabileceği 

beklentilerini güçlendirdi. Piyasalar Eylül’de en az 25 baz puanlık 

indirimi fiyatlarken, değerli metaller bu görünümden destek 

buluyor. Hisse senetleri tarafında ise faiz indiriminin olumlu 

etkisine rağmen büyüme kaygıları temkinli bir tablo oluşturuyor. 

 

Asya:  

Asya piyasalarında toparlanma eğilimi sürerken, Japonya’da 

Başbakan Işiba uzun süredir süregelen belirsizliklerin ardından 

istifasını açıkladı. Parti yeni liderini seçene kadar görevine devam 

edecek. Bu siyasi gelişmelere karşın ülke ekonomisinin güçlü 

büyüme göstermesi ve cari dengede olumlu sonuçlar alınması 

dikkat çekiyor. Çin’de ise dış ticaret fazlası 100 milyar doları 

aşarken, kömür ithalatındaki artış öne çıkan başlık oldu. 

Avustralya’da ekonomik görünüme ilişkin kaygılar, beklentilere 

paralel gelen verilerle birlikte piyasada satış baskısını artırdı. 

 

Avrupa: 

Avrupa cephesinde bütçe politikalarındaki belirsizlik ve şeffaflık 

sorunları yatırımcı güvenini zayıflatırken, bu durum tahvil 

piyasalarında dalgalanmaya yol açtı. Buna rağmen son günlerde 

ABD’den gelen faiz indirim beklentilerinin desteklediği daha 

sakin görünüm, Almanya merkezli olarak riskli varlıklarda ölçülü 

alımları yeniden gündeme taşıdı. 
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EUR/USD 

Parite, ABD’de zayıf istihdam verilerinin ardından 

doların zayıflamasıyla 1,17’nin üzerine çıktı. Bu 

veriler, FED’in bu ay faiz indirimine gideceği 

beklentilerini güçlendirdi ve piyasalar 2025 için 66 baz 

puanlık gevşemeyi fiyatlıyor. Odak şimdi faiz 

değişikliği beklenmeyen ECB toplantısına çevrilmiş 

durumda.  

 

 

 

 

 

 

 

ALTIN 

Altın, zayıf ABD istihdam verisinin FED’in bu ay 25 bp 

faiz indirimi yapacağı beklentilerini güçlendirmesiyle 

3.590 dolar civarında sabit kalarak rekor seviyelere 

yakın seyretti. İşsizliğin 2021’den bu yana en yüksek 

seviyeye çıkması işgücü piyasasındaki zayıflamayı 

teyit ederken, yatırımcılar faiz indirimi olasılığını %90 

fiyatlıyor. Trump’ın FED’e baskıları bağımsızlık 

endişelerini artırarak altına talebi destekliyor. Ayrıca 

Çin Halk Bankası altın rezervlerini 10. ay üst üste 

artırdı, Trump yönetimi ise altını gümrük 

vergilerinden muaf tuttu. 

 

 

GÜMÜŞ 

Gümüş, FED’in politika adımlarına yön verecek 

enflasyon verileri öncesi kâr realizasyonlarıyla %1 

düşerek 40,6 dolar seviyesine geriledi. Çarşamba ÜFE, 

Perşembe TÜFE açıklanacak. Geçen hafta işgücü 

piyasasındaki zayıflama FED’in 25 bp faiz indirimi 

beklentisini güçlendirirken, gümüş 2011’den beri en 

yüksek seviyesine çıkmıştı. Piyasalar daha büyük bir 

indirim ihtimalini de fiyatlıyor. 

 
HAM PETROL 

OPEC+’ın Ekim’den itibaren üretimi günlük 137 bin varil 

artırma kararı sonrası WTI petrol %1’in üzerinde 

yükselerek 62 doların üzerine çıktı ve üç günlük düşüş 

serisini sonlandırdı. Fiyatlar ayrıca, Rusya’ya yönelik yeni 

ABD yaptırımı beklentisi ve Rusya’nın Kiev’e düzenlediği 

büyük hava saldırısının yarattığı jeopolitik risklerle 

destek buldu. 
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Duhan Samet Akdağ 

Bahriye Nur Balcıoğlu 
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