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Haftalik Bulten 21 Temmuz 2025

Geride kalan haftada ABD piyasalari; enflasyon verileri, ticaret politikasi agiklamalari ve Fed beklentileri gergevesinde dalgali bir seyir izledi. Baskan Trump’in Fed Bagkani Powell’t gérevden almayi
planlamadigi yoniindeki agiklamasiyla birlikte dalgalanan piyasalar, “boyle bir planimiz yok” mesajinin ardindan yeniden artiya dondii. Ancak hafta sonunda Trump’in, | Agustos’tan itibaren Meksika ve
AB’den ithal edilen iriinlere %30 oraninda giimriik vergisi uygulanacagini duyurmasi risk istahini yeniden bastirdi. Bu agiklama, AB tarafinda misilleme tarifeleri beklentisini giindeme getirirken, ozellikle
sanayi hisselerinde baski olusturdu. Ek olarak, Fed’in agiklamis oldugu Bej Kitap raporunda ise ABD’deki ekonomik faaliyetlerin Haziran-Temmuz arasinda sinirli da olsa artis yasadigini, ekonomik
belirsizligin deavm etmesi durumunda ise isletmelerin temkinli davranmasina yol actigini belirtti. Makro tarafta ise Haziran ayina iliskin enflasyon ve iiretim verileri piyasalarin odagindaydi. TUFE, yillik
bazda %2,7 ile piyasa beklentisini karsilarken, manset enflasyon aylik bazda %0,3 arts gosterdi. Gida ve eneriji harig gekirdek TUFE ise %2,9 ile piyasa beklentisinin (%3,0) hafif altinda kaldi. Agiklanan
veriler, hizmet enflasyonunun hala direngli oldugunu ancak fiyat artis hizinda kademeli bir yavaslama sinyali oldugunu gdstermis oldu. UFE cephesinde ise Haziran ayinda aylik degisim olmazken (%0,0),
yilik bazda %2,5’e gerileyerek 2023 sonundan bu yana en diisiik seviyeye indi. Enflasyon ve lretim verileri ilk bakista Fed'in faiz indirimi icin alan agtigi izlenimini olustursa da, piyasa fiyatlamalari bu 47.0 /
beklentinin sinirl kaldigini gosteriyor. ABD Haziran ayi perakende satislari ise %0,6 ile beklentilerin (%0,2) ii¢ kati artis gostererek tiiketici harcamalarinin giiciine isaret etti. Piyasa verilerine gore _/
Temmuz ayinda faiz indirimi olasiligi neredeyse sifirlanirken, Eylil toplantisinda ise sadece %60 civarinda bir olasilik fiyatlaniyor. Fed lyeleri, 6zellikle ¢ekirdek enflasyonun héld hedefin lizerinde

seyretmesi nedeniyle temkinli kalmaya devam ediyor. Fed Baskani Powell, bu hafta yaptigi agiklamada “enflasyonda siirdiiriilebilir bir diisiis gormeden faiz indirimi diisinmeyecegiz” mesajini yineledi. 42.0

Ayrica ABD’de 2C25 bilango sezonu devam ediyor. $uana kadar agiklanan bilangolarin %88'i piyasa tahminlerinin lizerinde elde edildi. Genel goriiniim itibariyla, bu hafta ABD piyasalarinda yon arayisi

devam etti. S&P 500 gectigimiz haftay1 0,6 %, Nasdaq 1,5 % deger kazanimiyla tamamlarken, Dow Jones ise haftayi 0,1% diisiisle kapatti.
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Gegtigimiz dort giin islemlere acik olan piyasalarda yon bulma arayisi haber akislarinin da etkisiyle devam etti. TCMB verilerine gore Mayis ayinda cari agik 0,7 milyar dolar ile piyasa beklentisi olan 0,82
milyar dolarin altinda gercekleserek Kasim 2024’ten bu yana en diisiik seviyeye geriledi. Altin ve enerji harig cari denge ise 4,07 milyar dolar fazla vererek Ekim 2024’ten bu yana en yiiksek seviyeye @~ = = = = = = = = = = = = = = = = = = = =
ulasti. Cari dengedeki bu iyilesmede dis ticaret dengesindeki toparlanma ve artan turizm gelirleri etkili oldu. Ote yandan, Ortadogu’daki gerilimler piyasalar iizerinde baski olusturdu. israil'in Sam’da
Suriye Genelkurmay Baskanligi ve Cumhurbagkanligi Sarayr’ni vurmasiyla jeopolitik riskler yeniden alevlendi. Bu gelismeyle birlikte yerel varliklarda kritik direng bolgelerinden kar satislari one cikti.
Jeopolitik gerginligin kisa siiremesi ardindan ise endekste tekrar alislarin hiz kazandigini gordiik. TLREF %45,60 ve net fonlama 310,4 milyar TL fazla ile Mart ayindan bu yana en yiiksek seviyeye ulasti.
Hazine ve Maliye Bakanlig'nin Haziran ayi biitce verilerine gore ise merkezi yonetim biitgesi 54,5 milyar TL acik verdi. Faiz disi denge 172,7 milyar TL agik verirken, yilin ilk yarisinda toplam biitce agigi
980,5 milyar TL'ye ulasti. TUIK'in agikladigi verilere gdre Haziran ayinda Tiirkiye genelinde konut satislari, gecen yilin ayni ayina gére %35,8 artis gostererek 107,723 adede ulasti. Yilin ilk yarisini
kapsayan Ocak-Haziran déneminde ise satislar, gegen yilin ayni donemine kiyasla %26,9 oraninda artarak toplamda 691,893 adet olarak gerceklesti. Ek olarak, Borsa istanbul’un agikladigi verilere gore
yabancilar Haziran ayinda 1,1 milyar dolar net alim gergeklestirdiler. Boylece, Ocak-Haziran doneminde endekse 1,9 milyar dolar net yabanci girisi oldu. TCMB verilerine gore, briit rezervler 166,2
milyar dolara, swap harig net rezervler ise 5,5 milyar dolar artisla 41 milyar dolara yiikseldi. Ek olarak, TCMB verilerine gore, yurt disi yerlesikler 11 Temmuz haftasinda hisse senedi piyasasinda 178
milyon dolar alim gergeklestirirken, DIBS piyasasindan ise 493 milyon dolar satm gergeklestirdi. Boylelikle, yil basindan bu yana yabanar yatiricmilarin hisse senedi piyasasinda 1.247 milyon dolar alim
yaptigini gézlemliyoruz. Hafta genelinde ise endekse para girisleri hiz kazandi. BIST 100 endeksi gectigimiz haftayi % 1,38 ve BIST Katiim 100 endeksi ise %0,36 deger kazandi. Tiirkiye Kapasite Kullamim Oram (%)
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Yurt ici piyasalarda gozler faiz kararina ve 2C25 bilango sezonuna cevrildi. 7ol

T&
Kiiresel piyasalarda tarifelere yonelik yapilan agiklamalar, Trump-Powell arasindaki séylemler, enflasyon ve resesyona yonelik endiseler ve Fed'in faiz indirim siirecine dair beklentiler ana tema olmaya 755
devam ediyor. Tarifelerin yiiriilige konulmasi beklenen | Agustos tarihi yaklasirken, Trump’in giimriik tarifelerine iliskin séylemleri piyasalar iizerinde “golge risk” olarak betimledigimiz etken olarak 75 746
kalmaya devam ediyor. Bu hafta kiiresel piyasalarda gézler ABD’de agiklanacak PMI verilerine cevirildi. Ekonomik aktivitenin yoniine dair 6nemli sinayaller veren PMI verilerinde hizmet PMI'n 51,5
hizmet PMI verisinin ise 53,1 seviyesinde elde edilmesi bekleniyor. Ozellikle imalat tarafinda 50 esiginin altina inilmesi durumunda kiiresel biiyiime endiseleri yeniden giindeme gelebilirken, hizmet
sektoriinde olasi bir zayiflama da Fed'in faiz indirim planlarinin zamanlamasina dair beklentileri etkileyebilir. Haftanin geri kalaninda ise ABD’de agiklanacak olan oncii endeksler ve Fed Baskani Powell'in 4
konusmasi takip edilecek. Temmuz'da faiz indirimi beklentilerinin giderek azaldigi toplantida Eyliil ayinda da faiz indirimi olasiligi %60 seviyesine gerilemis durumda. Konusmada faiz indirimine ve en
onemlisi zamanina iligkin verebilecegi olasi mesajlar izlenecek.
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Yurt ici piyasalarda ise bu hafta gozler Temmuz ayi faiz kararina gevrilmis durumda. Endeksin yukari yonlii hareketini siirdiirebilmesi agisindan 24 Temmuz'da gergeklesecek PPK toplantisindan
cikabilecek olasi beklenti veya iizeri faiz indirimi piyasalarin yukari yonlii ivme kazanmasinda énemli olacaktir. Piyasa beklentileri, bu toplantida 250 baz puanlik bir faiz indirimiyle politika faizinin %43,5
seviyesine gekilecegi yoniinde. Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak, Temmuz ayinda 300 baz puanlik faiz indirimi yapilmasini bekliyoruz. Ayrica, Gelecek hafta itibariyla baslayacak olan 2025 yili ikinci
ceyrek bilango sezonu, fiyatlamalar {izerinde belirleyici bir rol oynayacaktir. Ek olarak, yil sonu BISTI00 endeks hedefimiz 14.100 olup son kapanisa gore %36’lik bir iskontoya sahip oldugunu
hatirlatmak isteriz. Perakende, havacilik ve saglik sektorlerini begenmeye devam ediyoruz. Haftanin geri kalaninda ise Tiiketici Giiveni ve Kapasite Kullanim Orani verileri takip edilecek.
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Gostergeler

BIST ’te son bir aylik siiregte araci kurumlar endeksi %3 1,69’lik getirisiyle ilk sirada yer aliyor.

BIST’te son bir haftalik siiregte finansal kiralama faktoring endeksi %9,26’lik getirisiyle ilk sirada
yer aliyor.

Haftalik Degisim (%)
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Hisse ve DIBS Yabanai islemleri
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Haftalik Temettu Takvimi

Toplam

Nakit Kar Pay: Briit Temettii . . Nakit Kar Pay:
HBT (Briit) Temettii -
Odeme Sekli

Kullanim Tarihi Toplam (mn TL) Verimi (%)
erimi (%

KATILIM

AYEN 21.07.2025 415 1.50 5.8% 4. Taksit (4/6)*
ALKLC 22.07.2025 4 0.03 0.1% [. Taksit (1/4)**
VESBE 24.07.2025 69 0.04 0.4% Pesin
GRSEL 25.07.2025 80 0.78 0.3% 2. Taksit (2/2)***

HBT: Hisse Bae;.l Temettii
* 6 Taksit seklinde odenecektir
< 4 Taksit seklinde odenecektir.

*#% 2 Taksit seklinde 6denecektir.
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Haftalik Ekonomik Takvim

Saat Ulke Dénem Veri Beklenti Snceki
10:00 Tirkiye Temmuz Piyasa Katiimcilari Anketi 29.86%
17:00 ABD Haziran ABD Oncii Endeks -0,1% -0,1%
17:30 Tiirkiye Haziran Merkezi Hiikiimet Borg Stoku 11,064B
15:30 ABD Fed Baskani Powell'in Konusmasi

15:55 ABD Kirmizi Kitap (Yillik) 52%
10:00 Tirkiye Temmuz Tlketici Gliveni 85,1
17:00 ABD Haziran Mevcut Konut Satislari (Aylhk) 0,8%
17:00 ABD Haziran ikinci El Konut Satislari 4,00M 4,03M
11:00 Euro Bolgesi Temmuz imalat PMI 49,8 49,5
11:00 Euro Bdlgesi Temmuz Hizmet PMI 508 50,5
14:00 Tirkiye Temmuz TCMB PPK Faiz Karan 43,50% 46,0%
14:30 Tirkiye Haftalik Menkul Kiymet istatistikleri (14-18 Temmuz)

15:15 Euro Bolgesi Temmuz Faiz Orani Karan 2,10%
15:30 ABD issizik Maasi Bagvurulari 221K
15:45 Euro Bdlgesi Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Basin Agiklamasi

16:45 ABD Temmuz Uretim PMI 529
16:45 ABD Temmuz Hizmet PMI 529
17:00 ABD Haziran Yeni Konut Satislar 650K 623K
10:00 Tiirkiye Temmuz imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani 74,60%
10:00 Tirkiye Temmuz imalat Giiveni 100,3
15:30 ABD Haziran Gekirdek Dayanikh Mal Siparisleri (Aylik) -0,2% 0,5%
15:30 ABD Haziran Dayanikh Mal Siparisleri (Ayhk) -11,0% 16,4%
18:30 ABD Aclanta FED GDPNow (2. Ceyrek) 24% 2.4%

Kaynak: Bloomberg, Matriks, Foreks, TUIK, Investing.com
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Kuveyt Tiirk Yatirhm Arastirma Ekibi

Dr. Kutay Gozgor
Arastirma Direktort

Ubeyde Safvan Erbas Muhammet Cakmak Eren Bozdogan
Kidemli Uzman Uzman Uzman
Cimento, Demir - Celik, Tekstil Havacilik, Saglik, Perakende, Savunma Otomotiv, Giyim, Perakende, Beyaz Esya, Savunma
Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Tirk Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirnm danmismanhigl sozlesmesi gercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir
yatirim aracinin alim ya da satimi igin oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirim kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere
dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirimin sonucu Musteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayr Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari
higbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari herhangi bir
sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim’in yazil izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisiler ile paylasilamaz.




