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BIST-100: 13.501,55 (-%1,36), islem hacmi 3.660 milyon ABD dolari (3 aylik ortalamanin %9
altinda). Gosterge Tahvil: %41,99 (+11 baz puan). Sabah saatlerinde USD/TRY: 47,4103/47,4203

Fed’in faizi sabit tutma kararinin ardindan ABD faizleri tiim vadelerde yiikseldi. 2C26 KARLARI:
GARAN beklentilerden hafif iyi; TOASO yeni katalistler 6ncesinde saglikh vergi 6ncesi kar
acikladi; ARCLK zayif FAVOK ve vyiiksek tek seferlik gelir; TSKB/BIGCH beklentilere paralel. Not
edilmelidir ki: Motorin vadeli islemleri 182 ABD dolari/varile yiikseldi; bu durum pompa
fiyatlarinda ilave artisa isaret ediyor. Bankalar BIST-100’iin aylik bazda %13, yilbasindan bu
yana ise %25 altinda performans goésterdi. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde negatif egilimli
dengeli bir piyasa bekliyoruz.

ABD misilleme yapti; diin gece iran hedeflerini vurdu... ABD, iran’in Urdiin’deki ABD giiclerine
yonelik balistik fiize saldirisina misilleme olarak Carsamba gecesi iran askeri hedeflerine karsi
yogun bir saldiri dalgasi gerceklestirdi. Saldirilar énceki ABD operasyonlarindan daha kapsamli
olsa da, bir Amerikali yetkili bunun bilyik ¢capli muharebe operasyonlarina tam doniis anlamina
gelmedigini sdyledi. (WSJ, FT, Bloomberg)

Gelecek Parti lideri Davutoglu, parti siyasetinden cekildigini ve partinin siyasi faaliyetlerine son
verecegini acikladi... Davutoglu ayrica 2028 secimleri 6ncesinde iki blylk risk bulundugu
uyarisinda bulundu. Cumhurbaskanligi sisteminin glgcler ayrihgini zayiflattigini, etkin denge ve
denetleme mekanizmalarini ortadan kaldirdigini, meclis denetimini ve vyargl bagimsizhigini
asindirdigini savundu. Davutoglu, otoriterlik, yolsuzluk ve hukuk ihlallerine yoénelik kamu
ofkesinin, bir otoriterlik bicimini digeriyle ikame edecek misillemeci bir muhalefet iktidarini
tetikleyebilecegi uyarisinda da bulundu. Gelecek Parti, 2023 secimlerinde tamami CHP
listelerinden secilen 10 milletvekili ¢cikarmisti; ancak bu milletvekillerinin altisi baska partilere
katilmak Gizere partiden ayrildi. (T24, Euronews)

CHP Etimesgut Belediyesi’'nde go6zaltilar... Yetkililer Etimesgut Belediyesi’ne yonelik yolsuzluk
sorusturmasi baslatti. Ankara’da Belediye Baskani Besikcioglu dahil 52 belediye calisani gozaltina
alindi. (T24)

2C26 Karlari:

TOASO - Yeni katalistler 6ncesinde saglikh vergi oncesi kar: Ceyreklik %3,4 vergi oncesi kar
marji, %3,0-%4,0 seviyesindeki yil geneli beklentisiyle tutarli ve tahminlerimize paralel
gerceklesti. Net kar tahminimizin %5, piyasa beklentisinin ise %2 lGzerinde geldi. Yil geneli sevkiyat
beklentisindeki yaklasik %5’lik dusis ithalat kaynakl gérindrken, Gretim hedefleri korundu. Genel
olarak sonug seti saglikh olup, hisse performansindaki bilango 6ncesi zayiflamayi hakli gikarmiyor.
Daha duslk piyasa risk istahini, zayif yurtigi satislari ve 2027T vergi 6ncesi kar marji tahminimizi
%5,6’dan yaklasik %5,2’ye daha ihtiyath sekilde diisirmemizi kismen yansitacak bicimde hedef
fiyatimizi 581,70 Tl'den 501,60 TL’ye revize ediyoruz. Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi yineliyoruz.
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GARAN - BEKLENTILERDEN HAFiIF iYi: Garanti BBVA, 2C26’da konsolide olmayan net karini piyasa
beklentisi olan 28.161 milyon TL ve Tera tahmini olan 29.083 milyon TLnin hafif {izerinde, 30.387
milyon TL olarak acikladi. Net kar 2C26’da ceyreklik %9 diiserken, yillik %7 artarak %26 6zsermaye
karhligina ulasti. Boylece 1Y26 net kari yilhk %19 artti ve 6zsermaye karliligi %28 oldu. Net faiz
marji ve Ucret/komisyon gelirlerindeki kiglk olumlu sapmalar ile bazi karsilik iptalleri, net kar
tarafindaki hafif pozitif sapmaya yol agmis gériinmektedir. Ozetle; giiclii hacim biyiimesi, artan TL
fonlama maliyetleri nedeniyle net faiz marji daralmasi, Ucretlerde istikrarli artig, yavaslayan
maliyet bliyimesi ve karsilik birikimi nedeniyle 2C26’da kredi riski maliyetinde yikselis gorildi.
Garanti’'nin 6zkaynagi, gercege uygun degerleme ve yeniden degerleme kazanclarinin destegiyle
ceyreklik %8 buyiadli; bu durum yilliklandinlmis %32 defter degeri bliyimesine isaret ediyor.
Garanti BBVA yonetimi, 2026 beklentilerine iliskin goriinim sundu. Tahminlerimize gore hisse
2026T 0,94x PD/DD ve 4,0x F/K ile islem goriyor. Hisse basina 192,49 TL olan 12 ayhk hedef
fiyatimiz %52 yukari potansiyel sundugundan, Garanti BBVA icin Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi
koruyoruz.

TSKB — BEKLENTILERE PARALEL: TSKB, 2C26’da konsolide olmayan net karini, ceyrek icinde iptal
edilen beklenen 400 milyon TL serbest karsilik dahil olmak lizere, piyasa beklentisi olan 2.898
milyon TL ve Tera tahmini olan 2.918 milyon TL ile uyumlu sekilde 2.952 milyon TL olarak aciklad1.
Beklentinin hafif altinda net faiz marji ve tahminin Uzerinde gerceklesen efektif vergi orani;
beklenenden yiiksek istirak geliri ve daha dustik kredi riski maliyeti ile dengelendi. Buna gore
TSKB’nin net kari ceyreklik %3 artarken, yiiksek baz etkisi nedeniyle yillik %13 azaldi. Ozsermaye
karhligi 2C26'da %24 olurken, serbest karsilik iptali hari¢ tutuldugunda %21 seviyesinde olacakti.
Ozetle; sinirli hacim biyiimesi, ceyreklik yatay net faiz marji, cretlerde giiclii artis, daha ilimli
maliyet bliyimesi ve 2C26’da kredi riski maliyetinde yukari yonlii normallesme gorildi.

ARCLK — ZAYIF: Net kar, tahminimiz olan 2,6 milyar TL ve piyasa beklentisi olan 2,5 milyar Tl'ye
karsilik 3,4 milyar TL olarak gerceklesti. Pozitif sapma buyik 6lcide WHR islemi kaynakli yaklasik
0,7 milyar TL daha yuksek tek seferlik olumlu etkiden kaynaklandi. Zayif operasyonel sonuglar
beklentilerimize paralel olsa da piyasa beklentisinin %8 altinda kaldi. Yil geneli gelir beklentisi
yatay seyirden tek haneli daralmaya asagi revize edildi; bu revizyon beklenen bir gelismeydi.
Hedef fiyatimizi 136 TLU'den 119 TLye indiriyoruz. Tavsiye: Endekse Paralel Getiri.
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BIGCH - Yumusak ciroya karsin marj genislemesiyle marjinal pozitif: Gelirler, ziyaretgi
trafigindeki zayifligin sirmesi nedeniyle yillik %5 diiserek 1,4 milyar TL oldu. 1Y26’da adisyon
sayisi yillik %8, ayni magaza adisyon sayisi ise %12 azaldi; bu etki daha yiksek ortalama adisyon
tutari ile kismen dengelendi. Brit kar, yillik yatay seyirle 324 milyon TL olurken, disik gida
maliyetleri (yillik -%28; franchise Urin satislarindaki diistisii yansitiyor), tedarik zinciri verimliligi,
merkezi mutfak standardizasyonu ve (riin karmasi destegiyle briit kar marji yillik 1,5 puan artisla
%23,8’e yiikseldi. Faaliyet giderlerinin satislara orani %15 ile yatay kaldi. FAVOK yillik %13 artisla
368 milyon TLye yiikseldi ve marji yilik 4,3 puan artisla %27,0 oldu. Bu gelismede disik
performansli franchise magazalarinin kapatilmasi da etkiliydi; magaza sayisi 2025 sonundaki
140’tan 128’e geriledi.

BIGCH, 2C26'da yillik %20 artisla 49 milyon TL net kar acikladi. 80 milyon TL parasal kazang (2C25:
62 milyon TL) ve daha diisik net finansman giderleri, son yatirrm donemi kaynakh yiliksek
amortisman giderlerini dengeledi. Operasyonel nakit akisi yillik bazda iki kattan fazla artarak 343
milyon TLye ulasti. Net bor¢ ceyreklik %5 azalarak 723 milyon TLl'ye geriledi ve Net Borg/FAVOK
0,6x oldu. Buna karsilik, 1Y’deki 358 milyon TL yatirim harcamasi, hisse geri alimlari ve borg
odemeleri sonrasinda nakit 2025 sonundaki 330 milyon TLU'den 88 milyon Tl'ye distl. Yaklasik
313 milyon TL kisa vadeli bor¢ ve Eylil ayinda 6denecek 52 milyon TL temetti ile birlikte, yilin
ikinci yarisinda yeniden finansman ihtiyacina isaret ediyor. Hisse, 2C26 son 12 ay bazinda 2,9x
FD/FAVOK ile islem goriirken, son {i¢c ayda BIST-100’(in %5, yilbasindan bu yana ise %20 altinda
performans gosterdi.

Sirket Haberleri:

Yapi Kredi Bankasi , DPR programi araciligiyla toplam 415 milyon ABD dolari sagladi; notr... Yapi
Kredi Bankasi, Cesitlendirilmis Odeme Haklari (DPR) programi kapsaminda iki farkli yatirmciyla,
vadeleri 10 ila 12 yil arasinda degisen gelecege yonelik nakit akisi islemleri gergeklestirdigini
aciklad. islemlerin toplam tutari yaklasik 415 milyon ABD dolaridir (300 milyon ABD dolari + 100
milyon avro). (KAP, Tera Yatirim)

BiM diin 139 milyon TL (3 milyon ABD dolari) tutarinda hisse geri alimi yapti; marjinal pozitif.
Geri alim programi kapsamindaki yeni alim, ortalama 386,74 TL fiyattan 360 bin adet hisse ile
gerceklesti ve fonun %90"1 kullanildi. Béylece BiM’in geri alimlari 17 milyon hisse ile ddenmis
sermayenin %1,4’lUne ulasti. Not: Azami 2,5 milyon adet hisseye (1,0 milyar TL) yonelik geri alim
programi, 6denmis sermayenin %0,21’ini ve 3 aylik ortalama ginlik islem hacminin yaklasik 0,3
katini temsil ediyor. (KAP, Tera Yatirim)

Tirk Altin , yaklasik 213 milyon TL tutarinda hisse geri alimi yapti; marjinal pozitif... Tirk Altin,
29 Temmuz’'da ortalama 44,71 TL fiyattan 4,8 milyon adet hisse geri aldi. Yeni geri alim programi
o6denmis sermayenin %1,43’lUne karsilik gelirken, 6nceki geri alim programi dahil toplam geri
alinan pay orani %3,87’ye ulasti. Geri alim programi 6denmis sermayenin %2,86’sin1 kapsamakta
olup 5,0 milyar TL (107 milyon ABD dolari) fon biyikligline veya 85,1 milyon adet hisseye karsilik
gelmektedir. (KAP, Tera Yatirim)
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YEO Teknoloji konsorsiyumu, Cad’da 9,8 milyon ABD dolarn tutarinda sozlesme imzaladi;
marjinal pozitif. YEO Teknoloji'nin yerel bir ortakla kurdugu konsorsiyum, Diinya Bankasi
finansmanl N'Djamena elektrik dagitim sebekesinin dijitallestirilmesi igin TchadElec ile 9,765
milyon ABD dolari tutarinda s6zlesme imzaladi. Proje; ADMS, SCADA ve telekom sistemlerini,
ayrica 63 yiiksek/orta gerilim trafo merkezinin entegrasyonunu igeriyor. YEO’nun konsorsiyumdaki
payi aciklanmadi. (KAP, Tera Yatirim)

Kiigiik Olgekli Sirket Haberleri:

Fonet , 198,5 milyon TL tutarinda SBYS sozlesmesi imzaladi; pozitif. Fonet, Aydin il Saglik
Mudurligu ile 36 ayhk Saghk Bilgi Yonetim Sistemi hizmet s6zlesmesini 198,48 milyon TL bedelle
imzaladi. Toplam soézlesme bedeli, 2025 yili gelirlerinin yaklasik %23,2’sine karsilik gelmektedir.
(KAP, Tera Yatirim)

Ozata Denizcilik , 2,3 milyon ABD dolar tutarinda ii¢ gemi bakim-onarim sézlesmesi imzalads;
marjinal pozitif. Ozata Denizcilik, yurt disindaki misterilerle toplam 2,3 milyon ABD dolari
(yaklasik 109,0 milyon TL) degerinde U¢ gemi bakim, onarim ve modernizasyon sozlesmesi
imzaladi. Sozlesmeler, 2025 yili gelirlerinin yaklasik %4,4’Gne karsilik gelmektedir. (KAP, Tera
Yatirim)

CVK Maden , Trafigura’dan net 70,0 milyon ABD dolari 6n 6deme finansmani aldi; marjinal
pozitif. CVK Maden, Trafigura ile imzaladigi 6n 6deme finansmani anlagsmasi kapsaminda net
69,979 milyon ABD dolar (yaklasik 3,31 milyar TL) tutarinda kaynak sagladi. Fon; Sarialan Altin,
Yenipazar Polimetalik ve krom operasyonlarindaki yatirimlarin yani sira genel kurumsal
ihtiyaclarin finansmaninda kullanilacak. On édeme, mevcut satis anlasmalari kapsamindaki
Trafigura’ya gelecekte yapilacak triin teslimatlari Gzerinden mahsuplagsma yoluyla geri 6denecek.
(KAP, Tera Yatirim)

Tera Teknoloji , Unitree robotik uriinleri icin miinhasir alt dagitim anlasmasi imzaladi; marjinal
pozitif. Tera Teknoloji'nin istiraki Tera Robotik, Unitree markali doért ayakli ve insansi robotlar,
robotik kollar, LiDAR ve motor sistemleri igin Turkiye’de miinhasir yetkili alt distribtor, sistem
entegratori ve stratejik proje ortagi olmak lizere Lumison ile anlasma imzaladi. Finansal kosullar
actklanmadi. (KAP, Tera Yatirim)

HESAP ACMAK iCIN TIKLAYINIZ

Yasal Cekinceler
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi c¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun olmayabilir.
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