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Yaklasan Kritik Giindem Maddeleri;

stk bir seyir izledi. Avrupa borsalari giini sinirli pozitif bir seyirle tamamlarken, ABD
borsalar Fed faiz karari sonrasi karigik bir seyirle tamamladi. Fed, tarife belirsizlikleri
nedeniyle piyasa beklentilerine paralel olarak faizlerde degisiklige gitmezken, Fed Bas-
kani Powell toplanti sonrasi yaptigi agiklamada Eylul ayina dair hentiz bir karar alma-
diklarini, verileri géz 6niinde bulundurarak karar vereceklerini belirtti. Powell'in agikla-
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Endeksler Onceki Diinkii Giin (%) Yil B. (%)
BIST 100 10.487 10619  1,26%  8,02%
iQT- BIST 30 11.627 11774 127%  9,46%
BIST: Mali 13.766 13.907  1,03% 18,28%
Din giine sinirli tepki alimlar ile baglayan ve giinin devaminda yukari yonli pozitif |  Sanayi 13.341 13508 1,26%  3.48%
seyrini surduren BIST 100 Endeksi gunu %1,26 ylkselisle 10.618,97 seviyesinden ta- | R TC T e
mamladi. Sinai Endeks %1,26 artarken, Bankacilik Endeksi %1,31 yikselis kaydetti. | [ETS (%) | Hisse (%) |Hisse (TL)
BIST'te Temmuz ay basinda baslayan ylikselen trend korunurken yikseliglerde kar [ YAPRK 10,00 1ZINV 9,99 CANTE  6.798.169.033
satigl, geri gekilmelerde tepki alimlari izlenmeye devam ediyor. Ikinci geyrek finansal | PASEU 10,00 DOFER 9,98 THYAO  6.585.342.899
sonuglarinin 6n planda oldugu Borsa istanbul’'da, agiklanan finansallara bagli olarak | TURGG 9,98 ALTNY 9,97 AKBNK  5.900.039.833
hisse bazli ayrismalarin belirginlesmesini bekliyoruz. Global tarafta diin risk istahi kari- | 'SKPL 9,98 MIPAZ 9,10 YKBNK  5.405.614.558
LUKSK 9,98 CANTE 9,09 KCHOL  5.056.845.459

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

Diinkii_Giin (%) Yil B. (%)
42,72 0,00 -9,13%
40,34 0,00  0,82%

Diinkii Giin (%) Yil B. (%)

42,64
40,49

Doviz (Serbest Pivasa)

malari Fed’in Eylil'de faiz indirimi beklentisinin azalmasina neden oldu. Bu sabah ABD E‘:'rzr ig’ggig jgg;; g’gZZ" ;;"282;"
ve Alman DAX vadeli endekslerinde sinirli pozitif bir gérintim izleniyor. Japonya Mer- | £ ' ' DOt
, : A e " I uro/Dolar 1,1558 11676  1,02% 11,93%

kez BankasI’'nin beklentilere paralel faiz oranlarini degistirmemesi ve mevcut yila iliskin
enflasyon tahminini yukari yonlii revize etmesi sonrasi Asya borsalarinda ise karigik bir | EAHEREEUED ikt vl e 0
ir hakim. VIOP-30 Endeksi aksam seansini %0,07 yiikselisle tamamladi. Bugtin yurt | F2© G 9) 643 726 1290% - -281%
ST : 3 $ WA 5 $ LE=TE L. S| Vi Altin (Ons, §) 3.288,9 32751  042% 24,75%
icinde TCMB Para Politikasi Kurulu toplanti 6zeti takip, makroekonomik veri tarafinda | ey Onceki Diinkii* Giin (%) Yil B. (%)
ise Haziran ay! dis ticaret verileri takip edilecek. Gline yatay bir seyirle baslamasini Rota Portféy Sekerbank Para Piy. 7,508851 7,515089  0,08%  29,27%
bekledigimiz Endeksin giiniin devaminda ise dalgali seyrini stirdirmesini bekliyoruz. Ak Portfty Sekerbank Para Piy. Fonu  1,229288 1,230551  0,10% -
Fiba Port. Sekerbank 0,079131 0079178  0,06%  26,33%

Teb Portfoy Sekerbank Para Piy. Fonu  1,354973 1,356394 0,10% 26,91%

* 31.07.2025 tarihinde gegerli olan fiy atlardir.

Para Piyasalari: Uluslararasi End. Onceki Diinkii_Giin (%) Yil B. (%)
Diin Dolar kuru 40,5829-40,5848 bandinda islem gorerek giin sonunu, dnceki giin sonu- zggizn(iz(gfm ;?'ggg ‘2141“112(1) gigﬁjj gi;ﬁjj
na gore %0,02 oraninda deger kazanciyla 40,5834 seviyesinden tamamladi. %50 Dolar | .. aimanya) 24917 24262 019%  21.86%
ve de %50 Euro igeren déviz sepeti kargisinda da Lira %0,28 oraninda deger kazandl. |  yiei (aponya) 40.675 40.655 _0:05% 1191%
Diin, borglanma araglari piyasasinda on yillik gésterge tahvilinin getirisi %31,81-%32,12 |  rrsE 100 (k) 9.136 9137  0,01% 11,79%

seviyeleri arasinda hareket ederek guini, 6nceki kapanisa gére 17 baz puan disusle %
31,84 seviyesinden tamamladi.

VIOP (Uzlasma Fivatlari) Diinkii Giin (%) Yil B. (%)

INX30 (Agustos 25) 11.997,00 12.139,00 1,18% 7,60%

DOLAR (Temmuz 25) 40,6090 40,5840 -0,06% 8,72%

H Ao EURO (Temmuz 25) 46,8920 46,5490 -0,73%  19,65%
irket H rleri:

s et abe © ALTIN (Adustos 25) 4.489,90 4.450,50 -0,88%  41,00%

Garanti BBVA (GARAN) 2C25 solo finansal sonuclarinda beklentilerin oldukga Gzerin-
de 28,326 milyon TL net kar acikladi. (Ceyreksel: %12 artig). Agiklanan net kar rakami
23,403 milyon TL olan piyasa beklentisinin %21,4 lzerinde gergeklesmistir. Ortalama

P. Giris P.Giris

Fiyat

Getiri Re_latif
(%) BIST

Son
Fiyat

Tarihi

O6zkaynak karliligi 3A25'teki %30,5 seviyesinden %30,7 seviyesine sinirli ylkselirken, Migros 12.01.24 36346 528,50 45’4ZA) 9’4?
bitce beklentisi olan %30-%32 seviyesi ile uyumlu gergeklesmistir. Artan fonlama mali- Aselsan 06.01.25 7550 180,30 1388%  126,8%
yetlerine ragmen korunan cekirdek net faiz gelirleri, iicret & komisyon gelirlerinde | Cimsa 06.01.25 4544 4948  8,9% 3,4%
kuvvetli artis (ceyreksel +%16’lik artis) ve bazi yiiksek tutarli kalemlere iligskin | TirkHava Yollan 12.01.24 247,72 28725 16,0%  -12,8%
I((;ark§_|lt|‘k Iipé:;l::ggzz%ztyt; 1nl:;t7 karin yiiksekI gergerlean(;ggirljlﬁlzisf)ak}:brcljer okImU§|tur. Turkeell 11.01.23 30,96 9355 202,2% 34,6%
ekirde ’te %14,7 seviyesine ulagmistir : %14,8). Kredi riski maliye- ; 0 0

i (net) 146 baz puan seviyesinde olup biitce beklentisi %2-%2,5 baz puan seviyesinin ﬁazagc' Holding ;;gi;g ggﬁ 23’15 1739;) 2;3;’
oldukga altindadir. Banka 2025 yili biitge beklentilerinde degisiklik yapmamustir. ror tosan 01.25 ' 545 % Sl
Beklentilerin oldukga tizerinde gerceklesen net kar rakamindan kaynakli olarak hisse | Is$Bankas 120124 997 1450  454% 9,3%
icin pozitif bir etki bekliyoruz (Pozitif). Akbank 20.01.22 646 67,20 940,9% 97,4%

Portfoyin Getirisi (yillik) 4,6% 9,2%

Portfoyln Getirisi (aylik) 3,9% -1,4%

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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Ford Otosan (FROTO), enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) uygulanmis finansallarina gore 2G25’te hem bizim beklentimiz olan 6.095mn TL’lik
net kar tahminine hem de piyasa ortalamasi olan 6.037mn TL net kar tahminine paralel, yillik %24,3’liik diisligle 6.111mn TL net kar elde etmistir
(2G24: 8.070mn TL).

® Craiova Fabrikasi’'nin 196mn €’luk ikinci taksit 6demesi ve EUR’nun glicli deger kazanci neticesinde sert ylUkselis gosteren net kur farki giderlerinin
negatif etkisiyle yillik %85,3 ylikselis gbsteren net finansman giderleri (2C25: 13.3mlyr TL, 2C24: 7.2mlyr TL),

® Net parasal pozisyon kazancinin gegen senenin ayni dénemine gore dusus gostermesi (2C25: 3.554mn TL, 2C24: 7.786mn TL),

®  2C24'teki ertelenmis vergi gelirlerinin pozitif etkisine kiyasla 2C25’teki donem vergi gideri yazilmasi, Sirket'in net kar rakaminin yillik %24,3 daralmasi-
na yol agan unsurlar olmustur.

Ford Otosan’in, 2G25’te toplam satis adetleri giliglii ylikselis gostererek yillik 38% artmis ve 192.078 adet olarak gergeklesmistir (2G24: 139.159
adet). Pazardaki yogun fiyat rekabeti & buna paralel agresif satis kampanyalari, finansmana erisimdeki zorluklar ve makroekonomik belirsizliklere ragmen
Sirket’in yurtici satiglar orta ticari arag segmentinden gelen yillik %19’luk artis katkisiyla yillik %2 yukselis gostererek 25.649 adet olarak gerceklesmistir
(2C24: 25.152 adet). 2C25te yurt igi satis gelirleri ise piyasadaki rekabetgi fiyatlandirma ortami nedeniyle ara¢ satis kampanyalarindaki artiglar ve satis
karmasi etkisi nedeniyle yillik %4 disus gostererek 32.838mn TL olarak gergeklesmistir (2C24: 34.239mn TL). Sirket’in ihracat adetleri ise 2C24’e gére
2C25'te oldukca guglu yukselis gostererek yillik %46 artigla 166.429 adet olarak gergeklesmistir (2C24: 114.007 adet). 1 Ton & 2 Ton Ticari aracglarin guglu
satig performansi ve TL'nin EUR karsisinda deger kaybi nedeniyle Sirket’in yurt disi gelirleri, 2C25‘te %47’lik artis gostererek 161.955mn TL olarak gergek-
lesmistir (2C24: 109.964mn TL). Sonug olarak; Sirket, 2C25’'te yillik %35’lik artigla bizim beklentimiz olan 195.280mn TL'ye ve piyasa ortalamasi olan
193.119mn TL'ye paralel 194.793mn TL'lik (2C24: 144.203mn TL) satis geliri elde etmistir. Ford Otosan, 2G25’te bizim beklentimiz olan 12.321mn
TL’nin ve piyasa beklentisi olan 11.860mn TL’nin hafif (izerinde, 12.605mn TL FAVOK aciklamistir. 2C25'te Sirket'in brit kar yillik %15’lik yikselis
gosterirken brit kar marji Uretimde elektrikli araglarin oraninin artmasi, ithal araglarda kur kaynakli maliyet baskisi, rekabetci fiyatlandirma orani ve
SMM'deki artisla 1.5 y.p. diisiis gdstererek %8,2 seviyesinde gerceklesmistir. FAVOK marji ise 2C25'te %6,5 olarak gerceklesmistir.

2025 Beklentileri: Sirket, 2C25 finansal sonuglariyla birlikte 2025 yilina dair beklentilerinde hafif glincellemeye gitmistir. Buna goére; Ford Otosan, 2025 icin
yurtici perakende pazari beklentisini 1.050-1.150bin adet (Onceki: 950-1.050bin adet) bandinda sekillendirmistir. Ford Otosan’in yurt ici perakende satis
beklentisini ise 90-100bin adet bandindadir. Ford Otosan, ihracat adeti beklentisini 610-660bin adet (Romanya: 200-220bin) (TR: 410-440bin adet) olarak
sekillendirmistir. Ford Otosan, 2025 toplam satis adeti beklentisini 700-760bin adet araliginda belirlemistir. Sirket, toplam tretim tahminini ise 700-750bin
adet bandinda sekillendirilmistir (Romanya Fabrika tretim adeti beklentisi: 240-260bin adet, TR: 460-490bin adet). Sirket, 2025 yatirrm harcamasi hedefini
600-700mn EUR olarak (Onceki: 750-850mn EUR) (Genel Yatirimlar: 130-150mn EUR, Uriin Yatirimlari: 470-550mn EUR (Onceki: 620-700mn EUR) belir-
lemistir. Ford Otosan, ayrica 2025 yili igin satig gelirleri bliylimesinin yiiksek tek haneli artacagini beklemekte olup FAVOK marjinin ise %7-%8 araliinda
gerceklesmesini beklemektedir (Notr).

is Bankasi (ISCTR) Kosova'da bulunan Pristine ve Prizren Subeleri ile Kosova Ulke Miidiirlii§ii biinyesindeki aktif ve pasifinin yerel bir bankaya satisina
dair yapilan anlagsma, Kosova Merkez Bankasi tarafindan onaylandigini duyurmustur. Devir islemlerinin tamamlanmasinin ardindan Banka’nin Kosova'daki
faaliyetleri sona erecektir.

Kog¢ Holding’in (KCHOL) bugun piyasa kapandiktan sonra 2C25 finansallarini agiklamasi bekleniyor. Kog Holding’in 2C25 medyan kar beklentisi 1,598
milyon TL seviyesinde bulunuyor.

Yapi Kredi Bankasi (YKBNK) 2C25 solo finansal sonuglarinda beklentilerin tizerinde 11,330 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar rakami piyasa
beklentisinin %12,3 Gzerinde gerceklesmis oldu. Yapi Kredi Bankasi'nin net kar rakami yillik bazda %59,5 artarken, geyreklik bazda ner kar %0,8 seviye-
sinde azalis gosterdi.

Banka ayrica 2025 yili beklentilerinde de revizyonlar yapti. Buna gore banka 2025 net faiz marji iyilesme beklentisini 300 baz puandan asai yonlu revize
ederek 200-225 iyilesme beklentisine ¢ekti. Banka komisyon geliri bllyime beklentisini de %25-30 seviyesinden yukari yonli 240% seviyesine gikardi.
Banka diger yil sonu beklentilerini ise korudu.

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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