Glinliik Bililten

ABD'de (retici fiyatlar temmuz aylik bazda degisim gostermezken, yillik artig
%5,5’ten %4,7'ye geriledi. Iimh TUFE verileri ile birlikte, enflasyonist
baskilarin zayifladigina isaret ederken, eylil ayinda 25 baz puanlik faiz artirimi
olasihgini yaklasik %35’e geriledi. Bu sabah Brent petrol %0,3 artisla 87,4
dolar, spot altin %0,6 distsle 4.320 dolar ve spot glimiis %1 duslisle 63,8
dolar seviyesinden islem goriyor.

Din TCMB 2026 enflasyon tahmini %28 ile piyasa tahminine yaklastirirken,
mevcut siki durusun korunacagl mesajini verdi. Karahan’in enflasyon ve
enflasyon beklentilerindeki iyilesmeye paralel olarak faizlerde inigin mevcut
sikilik seviyesini degistirmeyecegi ve 1-haftalik repo ihalelerine doénisiin
giindemde oldugunu sinyali ile birlikte, Agustos enflasyon, enflasyon
beklentilerinin seyri — 6zellikle reel sektor- ve kiiresel gelismelere baglh olarak
agirlikli fonlama oraninda oniimiizdeki aylarda %37 seviyesine dogru bir inis
olasi gorlinliyor.

TCMB vyilsonu enflasyon tahmini %28’e vyiikseltirken, 1-haftalik repo
ihalelerine déniisiin giindemlerinde oldugunu belirtti. Merkez Bankasi yilin
licincu Enflasyon Raporu’nu agikladi. TCMB, 2026 yil sonu enflasyon tahmini
%26,0’dan %28,0 seviyesine yikseltilirken, 2027 yil sonu enflasyon tahmini
%15,0 seviyesinde korudu. Enflasyon ara hedefleri de 2026, 2027 ve 2028
yillariigin sirasiyla %24, %015 ve %9 olarak korundu. 2026 yil sonu enflasyon
tahmininin yukari yonla giincellenmesinde motorin, dogal gaz ve diger bazi
emtia fiyatlarindaki gorinim dikkate alinarak TL cinsi ithalat fiyatlan
varsayiminda yapilan artis, gida enflasyonu varsayiminda yapilan yukari yonli
giincelleme, yonetilen/y6nlendirilen fiyatlarla ilgili diizenlemeler, ¢ikti agig
patikasi bir dnceki Rapor donemine gore sinirli bir miktar yukari yonla
guncelleme etkili oldu. 2026 tahminleri igin kullanilan varsayimlar; petrol
fiyatlarinda 89,45’dan 87,85a, dolar cinsi ithalat fiyatlari degisimi yillik %6,3
artistan %6,9 artisa, yillik gida enflasyonu beklentisi %26,3’ten %28,5’e
giincellenirken, ihracat agirlikh kiiresel bliylime beklentisi %1,7'den %1,6'ya
revize edildi. TCMB Baskani Karahan, revizyonun para politikasi kontroliinde
olmayan arz yonli unsurlardan kaynaklandigini, politika tepkisi
gerektirmedigini, i¢ talep kosullarinda belirgin sekilde zayifladigini ve mevcut
parasal sikiligin dezenflasyonu desteklemek igin yeterli oldugunu belirtti.
Karahan, enflasyon egilimi iyilestikce ve faiz sabit kaldik¢a parasal durusun
oldugu yerde sikilagtiginin altini gizerek, enflasyon ve faiz birlikte indikge belli
bir sikiigin korunabilecegini vurgularken, 1 hafta vadeli fonlamaya gegisin
gindemlerinde olan bir normallesme adimi oldugunu agikladi. Son ¢ ayda
reel sektoriin enflasyon beklentilerinde 1 puan iyilesme oldugunu dikkate
alarak, Agustos enflasyon verisinin seyrine bagl olarak, TCMB’nin fonlama
oraninin %40 seviyesinden %37 seviyesine dogru gecisi acgisindan kapiyi
araladigini diisiniiyoruz. Bu karar icin PPK toplantisi gerekmezken, haftalk
repo ihalelerinin baslatilmasi durumunda gecelik repo ve TLREF faizlerinin
%37,0 civarinda olusmasi likidite araglari kullanilarak saglanacaktir. Ancak
enflasyon egiliminin halen 2027 hedeflerinden uzak seyretmesi ile 2026 yili

icinde sinirli gevseme alani oldugunu degerlendiriyoruz.
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Grafik 3.2.1: Enflasyon Tahminleri (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

Cari islemler dengesi haziranda 4,2 milyar dolar agik verdi. Gegen yil haziran ayinda cari islemler agigi 2,27 milyar dolar olmustu.
Boylece, yilin ilk yarisinda cari acik 34,5 milyar dolara yukselirken, son 12 aylk agik ise 38,9 milyar dolara (GSYH’ye oranla %2,4)
ulasti. Haziran ayinda enerji ve altin disi cari dengenin ise 1,5 milyar dolar fazla ile gegen yilin ayni ayina gore kotilesme gosterdi;
son 12 aylik birikimli enerji ve altin haric cari fazla 28,9 milyar dolara geriledi. Haziran ayinda dis ticaret ac¢ig1 10,4 milyar dolar ile
gegen yilin 2,1 milyar dolar izerinde gergeklesti. ihracatin yillik %21,7 artisina karsilik ithalat %23,0 yiikselis gdsterdi. Gegen yil 188mn
dolar olan bavul ticaretinde 33mn dolara gerileme kaydedildi. Seyahat gelirlerinin %2,6 disisle 5,8 milyar dolar ve seyahat
giderlerinin ise %0,4 artisla 942mn dolar gergeklesmesi sonucu seyahat net gelirleri gegen yila gére 158mn dolar azaldi. Béylece, son
12 aylik seyahat gelirleri 60,3 milyar dolara gerilerken, seyahat giderleri ayni donemde 8,9 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Yil
sonunda cari agigin 55,0 milyar dolar seviyesinde olacagini tahmin ediyoruz. ABD-iran arasinda baris anlasmasinin yakin vadede
saglanmasi durumunda bu tahmin Uzerindeki riskler asagl yone donebilir. Son Piyasa Katilimcilari Anketi’nde yil sonu cari acgik
beklentisi 49,3 milyar dolar, haber ajanslarinin son anketlerinde ise 52,0 milyar dolar goriiniiyor. Son OVP’de ise bu yil igin 22,3
milyar dolar agik tahmin edilmisti.

TCMB veri 6ncesinde acikladigi izere finans hesabi kalemlerinde revizyonlara giderek metodolojik iyilestirmeler kapsaminda li¢ ana
gincelleme yapti. Revizyonlar sonrasinda toplam finansman haziran ayinda 5,2 milyar dolar girise isaret ederken, son on iki ayhk
dénemde 32,4 milyar dolar oldu. Net hata-noksan kalemi haziranda 39 milyon dolar ile sinirli giris gosterirken, revizyonlar sonrasinda
NHN ilk alti aylik 14,7 milyar dolar ve son 12 ayda 20,4 milyar dolar ¢ikis gosterdi.
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Kaynak: TCMB
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TCMB briit rezervleri 7 Agustos haftasinda 13,9 milyar dolar artisla 178,4 milyar dolar oldu. 7 Agustos itibariyle swap harig¢ net
rezervler 9,7 milyar dolar artigla 50,6 milyar dolar seviyesine yiikseldi. Altin fiyatinin %6,2 arttig haftada altin rezervi 107,3 milyar
dolara yiikseldi. 7 Agustos itibariyle brit rezervler ve swap hari¢ net rezervler 13 Mart’tan beri en ylksek seviyesine ylkseldi.
TCMB’nin gecen hafta 5 milyar dolar déviz alimi yaptigi hesaplaniyor.
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Yurtdisinda yerlesik kisilerin TL varliklardaki net pozisyonlari 31 Temmuz haftasinda toplam 41 milyon dolar geriledi. 31 Temmuz
haftasinda, yabanci yatirimcilarin Tiirk Lirasi cinsi devlet tahvili pozisyonlarinda 275 milyon dolar artarken, OST’lerde 30 milyon dolar
ve hisse senedi pozisyonlarinda 186 milyon dolar dislis gerceklesti. Boylece, yilbasindan beri yabanci yatirimcilarin yurtigi
pozisyonlarinda net degisim, hisse senedinde 1,4 milyar dolar, DiBS’te net 1,8 milyon dolar ve OST’lerde 3,4 milyar dolar giris seklinde
olurken, toplam net pozisyonunda ise 6,7 milyon dolar artis gerceklesti.

S
Yatirhm Stratejimiz lgjl Podcast icin tiklayin.

Haftanin son islem giiniine girerken kiiresel piyasalar bu hafta, gecen Cuma aciklanan zayif ABD istihdam verisinin ardindan bu hafta
gelen TUFE ve UFE verilerinin de enflasyonda kademeli yavaslamaya isaret etmesiyle Fed’in Eylil ayinda faizi sabit tutmaya devam
edecegi beklentisini fiyatladilar. Temmuz tarim disi istihdaminin 23 bin kisi azalmasi ve 6nceki aylarin asagi revize edilmesi isglicii
piyasasinda belirgin sogumaya isaret ederken, bu hafta Temmuz TUFE’nin aylik %0,1, yillik %3,4; cekirdek TUFE’nin yillik %2,5 gelmesi
fiyat baskilarinin kontrollii seyrettigini gdsterdi. Diin agiklanan UFE’nin aylik bazda degismemesi ve yillik {iretici enflasyonunun %4,7’ye
gerilemesi de bu tabloyu destekledi. Bu veriler sonrasinda Eyliil Fed toplantisinda faiz artirimi ihtimali yaklasik %35’e kadar gerilerken,
faizin sabit birakilacagi beklentisi belirgin bicimde giliclendi. ABD 2 ve 10 yillik tahvil faizlerinde geri ¢ekilme, dolar endeksinde 100
seviyesinin altinda kalicilasma ve blylime hisselerine yeniden para girisi bu fiyatlamanin ana yansimalari oldu. ABD borsalarinda
haftanin ilk iki giiniindeki sinirli kar realizasyonunun ardindan teknoloji hisseleri yeniden toparlandi; S&P 500 yeni kapanis rekoruna
ulasirken Nasdaq da yari iletken ve yapay zeka hisselerinin destegiyle pozitif seyrini korudu. Haftalik bazda endekslerde sert bir yon
degisiminden ¢ok gecen haftaki giicli yikselisin sindirildigi, teknoloji ve kiiglik 6lcekli hisselerde risk alma istahinin sirdGgi gérallyor.
Jeopolitik tarafta ise ABD—-iran gériismelerinde Hiirmiiz Bogaz/’nin yeniden agilmasi konusunda somut ilerleme saglanamamasi petrol
fiyatlarindaki risk primini yiksek tutuyor. Brent petrol yaklasik 87 dolar, WTI 81 dolar civarinda bulunurken Brent haftayi yaklasik %4
yikselisle tamamlamaya hazirlaniyor. Bununla birlikte ABD ham petrol stoklarindaki sert artis ve kiresel talep beklentilerindeki
zayiflama, Hirmuz kaynakli arz riskinin fiyatlara tam anlamiyla yansimasini sinirhyor. Kiymetli metallerde ise dlsiik Fed faiz beklentisi
ile givenli liman talebinin ayni anda devrede kalmasi ylkselisi destekledi; altin hafta icinde 4.449 dolar ile iki ayin zirvesini test ederken
glmdis de gucll seyrini korudu. Buglin piyasalar, 15:30’da agiklanacak ABD perakende satislari takibi ile haftayi sonlandiracak.
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Borsa istanbul, ABD Temmuz TUFE verisinin ilimli gériiniimiiniin ardindan Temmuz UFE verilerindeki belirgin gerilemeden de destek
bularak yikselisini strdirdii. MSCI degisiklikleri ile ilgili endiselerin azalmasi ve Fed’in faiz artinmi beklentilerinin 6telenmesinin
destegiyle 14.000 seviyesinin Uzerine tasinan hareket korunurken, TCMB’den dogrudan bir faiz indirimi sinyali gelmemesi yikselisin
ivmesini sinirladi. BIST 100 endeksi giin igerisinde 14.228,81 seviyesine kadar ylkselerek haftalik kapanis agisindan énem verdigimiz
14.000-14.235 bandinin Ust sinirini test etti; ancak kazanglarinin dnemli bolimuni geri vererek glinti %0,16 artisla 14.132,23 puandan
tamamladi. islem hacmi dnceki giinkii 257,5 milyar TL'den 196,2 milyar TL'ye gerilerken, 48 hissenin yiikselmesine karsilik 49 hissenin
deger kaybetmesi ve 3 hissenin yatay kalmasi, 6nceki glinki giiclii ve genis katilimli hareketin daha dengeli bir gériinime donlstigini
gosterdi. Gliniin ana gelismesi TCMB Enflasyon Raporu olurken, beklendigi gibi tahminlerden ¢ok Bagkan Fatih Karahan’in para
politikasinin operasyonel cercevesine iliskin mesajlari 6ne c¢ikti. Likidite kosullarinin normallesmesinin giindemde oldugunun
belirtilimesi ve bir hafta vadeli repo ihalelerine yeniden baslanarak fonlamanin politika faizine yaklastirilabilecegine iligskin
degerlendirmeler, siki para politikasi durusu degismeden efektif fonlama maliyetinde normallesme ihtimalini gliclendirdi. Buna karsilik
Karahan’in haftalik fonlamaya donisin bir faiz indirimi sinyali olarak degerlendirilmemesi gerektigini vurgulamasi, bankacilik
endeksindeki ylkselis beklentisini sinirladi ve sektoriin glinli hafif ekside tamamlamasinda etkili oldu. Bugtin haftalik kapanista 14.000—
14.235 bandinin korunmasi, son haftalardaki 13.500-14.000 sikismasinin ardindan gliclenmenin devami agisindan énemli olacak.
ABD’de agiklanacak perakende satislar ile Michigan tuketici gliveni ve enflasyon beklentileri ise Fed goriiniimi, tahvil faizleri ve kiresel
risk istahi agisindan giintin ana dis piyasa basliklarini olusturacak.

Glinliik Hisse Onerileri

Hisse Son Alm Aralik Satim Aralik Stop-loss
AKSEN 83,80 82,5 -83,6 85,95 -87,2 75,80
FONET 5,16 5,1-5,16 5,28 -5,34 4,78
TAVHL 278,75 275,75 -279 285,25 -288,25 265,25
THYAO 308,00 306,25 -308,5 312,25 -313,75 295,00

BIST100 ve VIOP Teknik Analiz Biiltenimiz i¢in tiklayiniz.

AKSEN’i son dénemde endeksin gerisinde kalmasina karsin piyasa Uzerinde kar rakamlari, FONET'I yazilim sektoriinde yasanan
guc¢lenmenin gerisinde kalmasi, TAVHL ve THYAO'yu ategkesin uzamasi ihtimnali nedeniyle guinlik dneri listemize ekliyoruz.

Sirket Haberleri

TCELL: Turkcell, 2C26’da piyasa beklentilerine gére ciro tarafinda zayif, karlilik tarafinda ise giiglii bir sonug seti agikladi. Konsensiis
verilerine gére satislar 68,0 milyar TL ile beklentinin %6 altinda kalirken, FAVOK 30,4 milyar TL ile beklentiyi %1, net kar ise 5,2 milyar
TL ile %37 asti; FAVOK marji %44,7 ile beklentinin 3,2 puan iizerinde gerceklesti. Operasyonel tarafta 284 bin faturali mobil abone ve
31 bin fiber abone kazanimi ile dijital is servislerindeki %33’lik blylme 6ne ¢ikarken, mobil ARPU reel bazda %3,9 geriledi; sirket
sunumunda 2026 operasyonel yatirim/satis orani beklentisini yaklasik %20, stratejik yatirimlar dahil toplam yatirim oranini ise yaklasik
%25 seviyesinde korudu. Net borcun 44,5 milyar TL seviyesinde ve Net Borg/FAVOK’{in 0,36x gibi diisiik bir seviyede kalmasi bilanco
gorinimini desteklerken, sonuglari ciro biyimesindeki gérece zayifliga karsin marijlar, net kar ve operasyonel misteri kazanimlari
acisindan olumlu degerlendiriyoruz.

AKSEN: Aksa Enerji, 2C26’da operasyonel karlilik acgisindan piyasa beklentilerini belirgin sekilde asan sonuglar agikladi. Satislar 9,3
milyar TL ile beklentiye yakin gerceklesirken, FAVOK 3,9 milyar TL ile konsensiisiin %14 {izerinde olustu ve %41,3’lik FAVOK marji
beklentiyi yaklasik 6 puan asti; 833 milyon TL'lik net kar da beklentinin %29 lizerinde gergeklesti. Yillik bazda satislarin %28 gerilemesine
karsin FAVOK’lin %16 artmasi, kapasite ve santral karmasindaki iyilesmeyle daha yiiksek marijli bir operasyonel yapiya isaret ederken,
net kar gegen yilin yliksek bazinin etkisiyle %42 geriledi. Net borcun geyreklik %5 artarak 59,5 milyar TL'ye yikselmesi bilango tarafinda
izlenmesi gereken baslk olurken, yiiksek FAVOK marji ve beklenti (izeri operasyonel performans nedeniyle sonuglari olumlu
degerlendiriyoruz.

BVSAN: Sermayesinin %85'ine sahip olunan Bilbuloglu Celik, yurt disinda bir firmayla gelik konstriiksiyon imalati ve ihracati icin KDV
hari¢ 1.625.000 Avro bedelli s6zlesme imzalamis olup teslimin 2027 ilk ceyreginde tamamlanmasi planlanmaktadir.

BRSAN: Borusan Berg Pipe, ABD’de farkli misterilerden yaklasik 360 milyon dolarlk yeni siparis alirken, siparislerin blyik béliminin
2027'de, kalaninin ise 2028’de iretilip sevk edilerek konsolide gelirlere katki saglamasi bekleniyor.
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Guinluk Bulten )DestekYatmm

Yasal Uyari

Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir.
Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere dayanarak islem yapmadan 6nce
kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan Destek Yatirrm Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslar, galisanlari ve
danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler giivenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve degismezlik
garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gegen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka dogrulayiniz. Kurumumuz
Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri lizerinden higbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya ¢ekme islemlerine
yonlendirmez. Tum resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi Gizerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portféy yonetim sirketleri, yatirnm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak s6zlesme cercevesinde, kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya
dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan veya liclinci kisilerin ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir
sekilde sorumlu degildir.

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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