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| Giinliik Biilten 25 Temmuz 2025 Cuma

AJANDA

Yaklasan Kritik Giindem Maddeleri;
*25 Temmuz Moody’s Kredi Notu G6zden Gegirmesi
* 25 Temmuz Fitch Kredi Notu Gézden Gegirmesi
*30 Temmuz Fed Faiz Karari

TCMB, karar metnin genelinde siki durusun devam edecegine yonelik sahin bir
sOylemde bulundu. TCMB’nin tekrar faiz indirim dénguisiine baglamasi piyasalara
olumlu yansirken, siki durusun fiyat istikrari saglanana kadar kararlilikla devam
edecegine yonelik agiklamalari piyasalardaki pozitif etkinin sinirli kalmasina neden
oldu. Global tarafta ise borsalar giinu karisik bir seyirle tamamladi. Avrupa Merkez
Bankasi beklentilere paralel faiz oranlarini sabit tutarken, Avrupa borsalari Fransa
haric giinu yikseligle tamamladi. ABD borsalari ise giini karigik bir goériinimle
tamamladi. Bu sabah ABD vadeli endekslerinde pozitif bir goérinim izlenirken,
buna karsilik Aiman DAX vadelilerinde yatay, Asya borsalarinin genelinde ise sati-
cili bir seyir hakim. VIOP-30 Endeksi aksam seansini %0,11 disisle negatif ta-
mamladi. Bugiin piyasalar, Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluglari Moody's
ve Fitch'in piyasalar kapandiktan sonra agiklamasi beklenen Tirkiye’nin kredi notu
gorindminu gbézden gegirmesine yonelik agiklamalarini takip edecek. Piyasalarda
ana beklenti, Moody’s ve Fitch’in kredi notu veya gortinimde bir degisiklik yapma-
yacag! yonunde bulunurken, olasi bir not artigi, gérinimde iyilesme ya da verile-
cek olumlu mesajlar piyasada pozitif bir hava yaratabilir. Makroekonomik veri tara-
finda ise yurt icinde kapasite kullanim orani ve reel kesim gliven endeksi, yurt
disginda ise ABD dayanikli mal siparigleri takip edilecek. Gine alicili bir seyirle
baslamasini bekledigimiz Endeksin gliniin devaminda gelecek kar satiglarini karsi-
lamasi durumunda yukseligini sirdirme ¢abasinda olmasini bekliyoruz.

Para Piyasalari:

Din 40,4763-40,4794 bandinda islem goren USD/TRY kuru 6nceki giin sonuna
gore %0,06 oraninda deger kazanarak giin sonunu, 40,4783 seviyesinden tamam-
ladi. Déviz sepeti karsisinda Lira ise %0,24 oraninda deger yitirdi. Borclanma arac-
lari piyasasinda %31,21-%31,37 seviyeleri arasinda hareket eden on yillik goster-
ge tahvilinin getirisi 6nceki kapanisa gore degisiklik gostermeyerek gini %31,33
seviyesinden tamamladi.

Sirket Haberleri:

Arcelik’in (ARCLK) 2C25 finansallarini bugtin piyasa kapandiktan sonra agiklama-
sI bekleniyor. Piyasada olugan beklenti 1.500mn TL zarar elde edilmesi iken bizim
beklentimiz 1.100mn TL net zarar elde edilecegi yoniinde bulunuyor. Arcelik’in net
satig gelirlerinin 2C25’te 123.200mn TL, FAVOK'iniin 6.795mn TL seviyesinde
gergeklesmesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise sirasiyla 121.870mn TL ve
7.007mn TL seviyelerinde bulunuyor.
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Diinkii_Giin (%) Yil B. (%)
45,70 0,00 -2,79%
40,06 20,01 0,12%

Para Pivasalari
Repo (BIST repo, bilesik, %)
Tahvil (en aktif, bilesik, %)

45,68
40,46

Doviz (Serbest Pivasa) Diinkii Giin (%) Yil B. (%)
Dolar 40,3683 40,3356  -0,08% 14,51%
Euro 47,3692 47,1822 -0,39% 28,41%
Euro/Dolar 1,1734 1,1697 -0,31% 12,14%
Emtia Fiyatlar: Onceki Diinkii_Giin (%) Yil B. (%)
Petrol (Brent, $) 64,3 68,6 6,67% -8,17%
Altin (Ons, $) 3.288,9 3.368,6 2,42%  28,32%
Rota Portfdy Sekerbank Para Piy. 7,459220 7,468326 0,12%  28,46%
Ak Portfoy Sekerbank Para Piy. Fonu 1,220981 1,222416 0,12% -
Fiba Port. Sekerbank 0,078705 0,078817 0,14%  25,76%
Teb Portfoy Sekerbank Para Piy. Fonu  1,346118 1,347665 0,11% 26,10%

* 25.07.2025 tarihinde gegerli olan fiy atlardir.

Uluslararasi End. Onceki Diinkii Giin (%) Yil B. (%)
Dow Jones (ABD) 45.010 44,694 -0,70%  5,05%
Nasdag (ABD) 21.020 21.058  0,18%  9,05%
Dax (Almanya) 24.241 24296  0,23% 22,03%
Nikkei (Japonya) 41171 41826  1,59%  4,84%
FTSE 100 (UK) 9.061 9.138  085% 11,81%

VIOP (Uzlasma Fivatlari) Diinkii Giin (%) Yil B. (%)
INX30 (Agustos 25) 12.212,00 12.274,00 0,51% 8,79%
DOLAR (Temmuz 25) 40,7380 40,6930 -0,11% 9,01%
EURO (Temmuz 25) 47,7750 47,9180 0,30% 23,17%
ALTIN (Agustos 25) 4.617,80 4.556,00 -1,34%  44,34%

P. Giris P.Giris Son  Getiri  Relatif

Tarihi Fiyati Fiyat (%) BiST
Migros 12.01.24 363,46 53450 47,1% 9,9%
Aselsan 06.01.25 7550 182,60 1419%  128,2%
Gimsa 06.01.25 4544 50,65 115% 5,2%
Tirk Hava Yollarn 12.01.24 247,72 296,00 19,5% -10,7%
Turkeell 11.01.23 30,96 94,25 204,4% 34,7%
Sabanci Holding 11.01.23 3425 9330 172,4% 20,5%
Ford Otosan 06.01.25 93,14 94,30 1,2% -4,5%
isBankasi 12.01.24 9,97 1470 47.4% 10,1%
Akbank 20.01.22 6,46 68,20 956,4% 99,1%
Portfoyin Getirisi (yillik) 4,0% 8,3%
Portfoyln Getirisi (aylik) 13,7% 0,1%

GEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinrm Menkul Degerler A.S. Aragtirma Boéliimii tarafindan giivenilir olduguna inanilan kay-
naklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amach operasyonlarda kullaniimasindan dogabile-
cek zararlardan Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm da-
nismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirnm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Yurt igi Glindem:

TCMB politika faizini beklentilerin Gizerinde 300 baz puan indirimle %43 seviyesine ¢ekti. Asimetrik koridor devam ederken, met-
nin genelinde siki durusun devam edecegine yonelik sahin bir séylem hakim.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK), bu ayki toplantisinda politika faizini piyasa beklentisinin tizerinde 300 baz puan indirerek %43 seviyesine
cekti. Piyasa beklentisi 250 baz puan bir indirim olacagi yonindeydi. Seker Yatirim olarak bizim beklentimiz ise 350 baz puanlik bir indirimdi.
TCMB bu kararla orta yolu tercih etmis, sahin ve glivercin bir karardan uzak durmustur. Fakat metnin geneline baktigimizda politika faizinde
ihtiyatl indirim tercih edilse de para politikasi durusu agisindan sahin bir sdylem tercih edilmis. Temmuz enflasyonunda gegici bir yikselis 6ng6-
ren TCMB'nin indirimde daha ihtiyatli bir durus sergilemesinin temel nedeni fiyat dinamiklerindeki dezenflasyonun hedef seviyeden uzak olmasi.
Mayis-Haziran doneminde beklentilerin lizerinde yavaslayan fiyatlar, Temmuz’da gecici bir yiikselis sergileyecek gibi gortintyor. TCMB bu etki-
nin ne kadar gegici oldugunu gérmeden sert adim atmaktan kaginmistir. Ote yandan beklentiler ve fiyatlama davranislarinin hala bir risk unsuru
oldugunu vurgulamasi, cari enflasyondan ziyade beklenti yénetiminin istenilen seviyede olmadigini gosteriyor. Kiresel taraftaki ticaret belirsizlik-
leri de yurtici gelismelere eklenince ihtiyath bir indirim tercih edilmis. Fakat faiz indirim donglsinin baslamasi agisindan finansal piyasalara
olumlu yansidi. Siki durusun fiyat istikrari saglanana kadar kararlilikla devam edecegine yonelik sdylem ise, bu pozitif yansimanin sinirli kalma-
sina neden oldu. Son donemde hem yerel hem de kiresel boyutta yasanan politik ve ekonomik belirsizlikler, para politikasindaki 6ngordlebilirligi
zayiflatiyor. Bu agidan ihtiyath faiz indirimini yerinde bir karar olarak goértyoruz. Faiz indirimlerinin boyotunun enflasyon odakli ve toplanti bazli
alinacak olmasi ise, temkinli durugsun devam edecegini gosteriyor.

Karar metninin detaylarinda siki durusun gerekgelerine ve mevcut gelismelere yer verilmistir. Buna gére “Enflasyonun ana egilimi haziran ayin-
da yatay seyretmistir. Oncii veriler temmuz ayinda aylik enflasyonun aya ézgii unsurlarla gegici olarak artacagina isaret etmektedir. Yakin déne-
me iliskin veriler, talep kosullarinin dezenflasyonist etkisinin arttigini géstermektedir. Jeopolitik gelismelerin ve kiresel ticarette artan korumacili-
gin dezenflasyon sirecine olasi etkileri yakindan takip edilmektedir. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari dezenflasyon siireci agisin-
dan risk unsuru olmaya devam etmektedir. Fiyat istikrari saglanana kadar sirdurilecek siki para politikasi durusu, talepte dengelenme, Tuirk
lirasinda reel degerlenme ve enflasyon beklentilerinde diizelme vasitasi ile dezenflasyon sirecini destekleyecektir. Maliye politikasinin esgidi-
mi bu silirece katki saglayacaktir. Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini g6z
oninde bulundurarak 6ngorilen dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir. Adimlarin biyiklugu, enflasyon gorini-
mu odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla gézden gegirilecektir. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma éngérilmesi durumunda tim
para politikasi araglari etkili sekilde kullanilacaktir.” Temmuz ayindaki gegici de olsa yikselen fiyat dinamikleri, para politikasinda temkinli bir
durusu zorunlu kilmistir. Talep kosullarindaki iyilesme devam etse de dengelenme sireci devam etmektedir. Bu slregte maliye politikasindan
gelecek esgliidim bir kez daha vurgulanmistir. Temmuz fiyatlarindaki artisin da maliye politikasi kaynakli oldugunu disiUnityoruz. Bu agidan
para politikasini destekleyici maliye politikalari 6nem arz etmektedir.

TCMB verilerine gore 14 - 18 Temmuz 2025 haftasinda yurtdisi yerlesikler (yabancilar) fiyat ve kur etkisinden arindiriimig olarak
hisse senedinde 209 milyon dolar net alis gerceklestirdi. Son 6 haftada ise toplam 1.236 milyon dolarlik alis gergeklestirdi. BIST’te 2025 yilinin
basindan bu yana ise yabancilar 1.361 milyon dolarlik net alis yapti.

DIBS tarafinda haftalik kesin alim-satim iglemlerine gére (repo harig) yabancilar Tahvil’de haftalik 39 milyon dolar net alim gergeklestirdi. DIBS
tarafinda son 6 haftada yabancilar 3.4_93 milyon dolarlik net alis gergeklestirdi. DIBS yabanci payi ise hesaplamalarimiza gére (kesin alim/satim ve repo
harig) %6,69 seviyesinde gerceklesti. DIBS’te yabancilar 2025 yilinda 1.339 milyon dolarlik net satis gerceklestirdi.

Yabancilar 2024 yilinda Hisse ve DIBS’e toplam 13,4 milyar dolarlik net alim gergeklestirdi. 2025 yili bagindan bu yana ise toplam 13,5 milyar dolarhk
net yabanci girisi gergeklesti. Yabancilarin toplam Hisse senedi stoku piyasa degeri 18 Temmuz 2025 itibariyla 31,95 milyar dolar olurken, DIBS (repo
hari¢ tahvil) stoku 13,93 milyar dolar oldu.

Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir olduguna inani-
lan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amaglh operasyonlarda kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alina-
rak 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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