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. Degisim (%) Degisim (%)
Yurt Ici Son Deger Yurt Disi Son Deger
Giinliik YBB Giinliik YBB

BIST-100 10870.57 0.43 10.58 S&P 500 6449.80 -0.29 9.66
BIST-30 12065.51 0.43 12.17 Nasdaq 100 21622.98 -0.40 11.97
$/TL 40.90 0.24 15.59 Dow 44946.12 0.08 5.65
€/TL 47.88 0.32 30.56 Dax 24359.30 -0.07 22.35
Aktif Tahvil 40.02 -0.32 -1.33 FTSE 100 9138.90 -0.42 11.82
Uzun Tahvil 31.33 -0.13 8.86 Nikkei 225 43687.08 0.71 9.51
Altin Ons 3349.16 0.43 27.67 Ham Petrol 62.39 0.10 -12.81
Gunluk Ajanda

Tarih Saat Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki

) o AKSA 2C25 Kar Agiklamasi GY: -, Piyasa
18.08.2025  00:00 Tarkiye Beklentisi: 164mn TL
. L ULKER 2C25 Kar Agiklamasi GY: 456mn TL,
18.08.2025  00:00 Trkiye Piyasa Beklentisi: 447mn TL
18.08.2025 00:00 Tarkiye GRSEL 2C25 Kar Aglklgrﬂa5| GY: -, Piyasa
Beklentisi: -

18.08.2025 12:00 Euro Bolgesi Ticaret Dengesi Haziran - 16.2mir
18.08.2025 12:00 Euro Bolgesi Ticaret Dengesi Haziran - 16.2mir
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Yurt ici Piyasalara Bakis

BIST - Haftaya baslarken jeopolitik risklere iliskin haber akisi mansette. Cuma gunt ABD Baskani
Trump ve Rusya Devlet Baskani Putin’in Alaska'da gerceklesen toplantisindan simdilik somut bir
sonuc¢ ¢clkmadi. Bununla birlikte Rusya-Ukrayna iliskilerinde ¢6zUm beklentileri halen gindemde.
Haftaya baslarken ABD Baskani Trump ve Ukrayna Devlet Baskani Zelenski arasinda bugin
gerceklesmesi beklenen gériisme izlenecekler arasinda 6ne gikiyor. Global tarafta éne ¢ikan bir diger
gundem maddesi Cuma gunu Fed Baskani Powell'n Jackson Hole'da yapacagl konusma.
Belirttigimiz kritik gindem basliklari 6éncesinde yei haftaya baslarken vadeli ABD, Avrupa ve MSCI
Gelismekte Olan Piyasalar endekslerinde sinirli pozitif egilim gérmekteyiz.

TL varhklar acisindan politik belirsizligin 6telendigi ve beklentilerin altinda enflasyon verilerinin
gelmeye basladigl Haziran sonundan bu yana olusan toparlanma, Agustos ayi ile birlikte ivme
kaybediyor. Agustos ayinda MSCI Turkiye endeksi %0.3 kaybiyla islem goriyor. Gosterge tahvil faizi
yatay egilimde. éncesinde BIST 100 endeksinde 272-275$ araliginin (~TL11.100-11.300) kisa vadede
onemsedigimiz diren¢ bodlge oldugunu ve bu bodlgede soluklanma bekledigimizi belirtmistik.
Belirttigimiz direng bolge altinda ise 10.900-10.860 ve 10.700-10.600 seviyelerine yonelik kisa vadeli
kar satisi riski ongdérmustuk. Yeni haftada ilk asamada 10.700-10.600 ve 10.950-11.000 araliginda
dalgalanma beklemekteyiz. Belirttigimiz direng boélgenin asilmasi TL bazli zirveye (11.252) yénelimi
yakin vade adina destekleyebilir. BiST'te bilancolar tarafinda bugin AKSA, ULKER, GRSEL
finansallarinin agiklanmasi beklenmekte.
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VIOP Endeks30 — Rusya-Ukrayna gérusmeleri, baris umutlarini korumaya devam ederken, 12.300
gevresinde ort. larin yaklasmasi oynakhgi artirabilir... ASustos vade Endeks30 'da, hafta finalinde gtin
ici kapanis 12.208 seviyesinde olurken, aksam seansinda 12.238 seviyesinden gerceklesti. Trump ve
Putin’in Alaska gérismesinde net bir karar gikmamis olsa da talepler ve alternatifler tartisildi. Trump,
Rusyaile olan catismayi sona erdirmesi icin masada olmayan diger taraf olan Zelensky ile gértisecek.
Diger tarafta Jackson Hole toplantilari basliyor. iceride bilancolar tamamlanmaya devam ediyor.
BIST Agustos vade, 12.500 cevresinden basladigl gerilemede 12.100 cevresinden tepki vermeye
galisiyor. Rusya-Ukrayna savasi ile ilgili gelismeler, oynakligi igeride de yUkseltebilir. 12,500
bolgesindeki ara direng bolgesi gecilmedigi stirece zig -zag kalip icinde bekleyis devam edebilir. 100g
ve 200g. ort.lar cok yaklastli. Yeni haftaya 12.250 c¢evresinde yatay ve karisik fiyatlama ile
baslanabilir. 12.200-12.140 seviyelerinin destek, 12.300-12.380 seviyelerinin  direnc bolgesi

oldugunu da hatirlatalim.

Araci Kurum Dagilimi (BIST & VIOP)

BIST - Tilm Aract Kurum Ahs/ Satis Verileri
“ Kurum Adi MNet Ahim Kurum Adi MNet Satim
g TERAYATIRIM MEMELL 316.623.217 DESTEKYATIRIM MERNKLUL 603.589.196
& Al CAPITAL MENKLUL 299 369770 GARAMTIEBEWA 593.166.684
g AR ATIRIN 783.050.830 MARBAS MENKLUL 589 595105
1 BAMK-OF-AMERICA 482888772 TACIRLERYAT. 404 209 325
UKNLU MENKUL DEGERLER 167.625.364 HSBC Y ATIRIM 360.540.831
VIOP Endeks30 AGUSTOS
MNet Ahm Kurum Adi Net Satim
w BAMK-OF-AMERICA 10,918 VAP KREDI YAT. 3.331
g 1Z Y ATIRIM 5747 GARAMTIEEWA 3.280
e MEKSAYATIRIM a3 DEMIZ % ATIRIM 2.065
g Al CAFITAL 490 TATIRIM-FINAMIMAN MEMKLIL 1.587
= MARBAS MEMKLL 376 STRATEJI MEN. 1.2659
Diger 1.206 Diger 8.203
Kurum Adi MNet Ahm Kurum Adi Net Satim
1] w TEE YATIRIM 188.640 1S Y ATIRIM 151.581
g g YAFIKREDI Y AT. 64.823 BAMK-OF-AMERICA 97780
i g HSBC YATIRIM 27020 MEKSAYATIRIM g.784
g g ZIRAAT YAT. 14.308 AKYATIRIM 8474
= = DESTEKYATIRIM MEMKLL 4523 O A Y ATIRIM 8.162
Diger 15.306 Diger 35.955
VIOP Dolar/TL AGUSTOS
Kurum Adi MNet Alim Kurum Adi Net Satim
w VAP KREDI Y AT. 18.540 BAMK-OF-AMERICA 9.374
g AKBAMK T ALS, 3348 TEEBYATIRIM 6.904
e DEMIZYATIRIM 1.902 GEDIK. Y ATIRIM 5.438
g IMNFOYATIRIM MENKLUL 1.80 1S Y ATIRIM 2473
= GARANTIEBVA 1.500 QOHNEYATIRIM MENKLL 2145
Diger 3.021 Diger 3690
Kurum Adi MNet Alim Kurum Adi Net Satim
3 w AKBAMK T ALS, 663485 1S Y ATIRIM 1.001.074
g g YAPIVE KREDI BANKASI A S, 583382 BAMK-OF-AMERICA 919.985
1 g o BANKASIAS, 00383 VAP KREDI Y AT. 124 238
g g ONE BAMK 177.400 DEMIZ % ATIRIM 112.878
= = MUROLYATIRIM BANKAZI 134 910 QOHNEYATIRIM MENKLL 65.119
Diger 452 869 Diger 110.738
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Spot USDTRY.. TCMB API fonlamasi eksi 560 milyar TL seviyesinde yani piyasadaki TL likidite
fazlaligl devam ediyor. TCMB'nin TL depo ihaleleri ile yaptigi sterilizasyon 910 milyar TL oldu.
Sterilizasyon araclarinda kullanilan faiz politika faizi ile ayni yani %43 seviyesinde. TCMB'nin fazla
likiditeyi politika faiziyle cekme operasyonu neticesinde piyasadaki gecelik repo faizleri alt bant
fonlama olan %41,5'ye dismuyor. %43'e yakin kaliyor. Tum bu etkili siki para politikasi hamleleri ile
TCMB swap hari¢ net doviz pozisyonu son 9 giinde 6 milyar dolar artti. Déviz kurundaki son bir aylik
yukselis %1,3. Son TLREF faizine gore hesaplaninca TL'de aylik %1,6 civarinda dolar cinsi getiri
potansiyeli bulunuyor.

Ekonomi ve Politika GUundemi

Temmuzda vergi gelir artisi faiz disi harcama artisinin iistiinde
Piyasa katilimci anketine gore, Eyliil PPK toplantisinda 300 baz puan indirim bekleniyor

Merkezi Biitce: Temmuz ayinda merkezi butce 24 milyar TL acik, faiz disi denge 111 milyar TL fazla
verdi. Yillik bazda merkezi bltge acig1 %75 azaldi. Faiz hari¢ harcama artisinin gelirlere gére daha
sinirl kaldigi ayda, faiz disi dengede 6nceki yila gére 115 milyar TL iyilesme oldu. 12 aylk bazda
hazirana gore bulitge ve faiz disi agik daraldi.

Rapor Linki: https://www.garantibbvayatiri

2x.vsf

Piyasa Katiimcilari Anketi: Piyasa Katimcilari Anketine gére, blyime beklentisi 2025 i¢in %2,9
ve 2026 icin %3,7 ile degismedi. Enflasyon beklentisi, 12 ay sonrasi icin %24,4'ten %22,8'e, 24 ay
sonrasiigin %17,1'den %16,9'a dusti. 2025 yilsonu enflasyon beklentisi %29,7 ile degismedi. 11 EylUl
PPK toplantisina iliskin politika faizi tahmini %40 ile 300 baz puanlik faiz indirim beklentisine isaret
etti. Ekim PPK toplantisina iliskin de yaklasik 225 baz puanhk indirim beklentisi var. Politika faizi
beklentisi yilsonu icin %35,6, 12 ay sonrasiicin ise %27,8.

Sektor ve Sirket Gelismeleri

Sise Cam (SISE, EP): 2C25'te piyasa beklentisi olan 468mn TL'nin oldukga Ustiinde 2.652mn TL net
kar aciklamistir (Olumlu)

Sise Cam (SISE, EP, Fiyat:39.98TL, Piyasa Degeri TL122,467mn): 2C25'te piyasa beklentisi olan
468mn TL'nin oldukga Usttinde 2.652mn TL net kar agiklamistir. Net kar yillik %15 daralmistir. Yillik
olarak FAVOK'teki %79'luk artisa karsin, 1.567mn TL net finansal gider (2C24'te 436mn TL net
finansal gelir) ve 1.206mn TL olarak gerceklesen vergi gideri (2C24'te 4.154mn TL vergi geliri) net
karin yilhk azalmasina neden olmustur. Operasyonel olmayan gelirlerin dagihmina bakildiginda, Sise
Cam 2C25'te yatirnm amach gayrimenkul degerleme farkindan kaynaklanan 1.532mn TL yatirm
faaliyetlerinden gelir kaydetmistir (2C24'te 339mn TL). 2C25'te kaydedilen 1.621Tmn TL'lik net diger
gelir (2C24'te 380mn TL net diger gider) temel olarak esas faaliyetlerle ilgili kur farki gelirinden
kaynaklanmistir. Sirket, 2C25'te 1.567mn TL net finansal gider kaydetmistir. (2C24'te 436mn TL net
finansal gelir). Sise Cam’in 52.580mn TL olan 2C25 konsolide gelirleri yillik %7 azalirken, piyasa
beklentisinin %5 dstunde gerceklesmistir. 2C25'te gelirlerin  segmentlere gére dagilimina
baktigimizda ise, %23 mimari cam, %13 sanayi cami, %11 cam ev esyasl, 24% cam ambalaj, 21%
kimya, %6 enerji ve %2 diger gelirlerdir. Sirketin 2C25'te uluslararasi faaliyetlerden elde ettigi gelir,
konsolide gelirlerinin %601 olusturmustur. Sise Cam, 2C25'te beklentilerin %68 Ustunde ve yillik
%79 artisla 5.283mn TL FVAOK kaydetmistir. %10 olan FVAOK marji gecen yilin ayni ddnemine gore


https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-56668-2x.vsf
https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-56668-2x.vsf
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8.1puan iyilesirken, %6,3 olan piyasa FVAOK marji beklentisinin tstiinde gerceklesmistir. FVAOK
marjinda iyilesmenin temel nedenleri amortisman giderlerinde azalma ve ticari mal satis
maliyetlerinde dusus ve gider optimizasyonu ile faaliyet giderlerinde, yillik bazda %10 azalma olarak
siralanabilir. Sise Cam'in 2C25 finansallari net kar, FVAOK ve FVAOK marj tarafinda
beklentilerden gucludur. Bu sebeple 2C25 sonuglarinin  hisse etkisini Olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

Tiirkiye Sigorta (TURSG, EU): TURSG Brut Prim Uretimi Temmuz 2025'te yillik bazda %55 artis
gosterdi. (+)

Tiirkiye Sigorta (TURSG, EU, Fiyat: 9.52TL, Piyasa Degeri TL95,200mn): TURSG Temmuz 2025
prim Uretim verilerine gore, toplam prim Gretimi Temmuz ayinda yillik %55 artisla 9.8mir TL'ye
yukselmistir. Kara Araclari ve Kasko branslari baydmenin itici glict olurken sirasiyla yillik degisim bu
segmentlerde +%55 ve +%64 seviyelerindedir. Kimulatif verilere bakildiginda ise , 7A25 dénemde
(Ocak — Temmuz) prim dretimi yilhk bazda %45 artisla 82.5mlr TL'ye ulasmustir. Veri akisini hafif
olumlu olarak degerlendirmekteyiz. Sirket'in 7A25 dénemdeki yillik brut prim Uretimindeki artis bizim
2025 yili beklentimiz olan %46 ile uyumludur. 2025 beklentilerimize gore TURSG hisse senetleri 5.4x
F/Kve 2.1x F/DD garpanlarinda islem gérmektedir. TURSG igin 13.60TL/hisse hedef fiyat ve Endeks
Uzeri Getiri (EU) tavsiyemiz bulunmaktadir.
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Aciklamalar:

Bu rapor, gtinltk olarak yayimlanmaktadir.

Bu raporda bir degerleme ¢alismasi yapilmamaktadir.

Piyasa verileri Matriks'ten saglanmaktadir.

Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canh fiyati, kapali olan endeksler icin bir
onceki gtinan kapanis fiyatini géstermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan
temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumui'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesiverdigi hisseler arasindan segcilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris
ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve deicerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimdalatif
performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda
yaplilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya datamamen Uguncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.



