02/-02/2026 ) i$ YATIRIM
PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Enflasyon verisi 6ncesi banka ve tahvil fiyatlamalarinda ayrisma...

Trump’in Fed baskan adayi olarak Warsh’i 6nermesi tzerine kiresel piyasalardaki ilk hareket hisse senedinde, orta-uzun vadeli tahvillerde ve degerli metallerde satis oldu. Tahvil
piyasasinda satista Warsh etkisinin oldugunu disliniyoruz. Hisse senedindeki satisi ise Warsh tepkisinden ¢ok doérdiincu ¢eyrek kar agiklamalarina bagliyoruz. Degerli metallerdeki
satisi vadeli piyasada artirilan teminatlar ve ABD — iran geriliminin azalmasi ile agiklamak daha dogru olur. Baskan Trump’in ABD ve iran’in gériistigii agiklamasi lzerine degerli
metaller ve petrol haftaya saticili basladi.

Warsh kiresel finansal kriz doneminde Fed’in bilango bliyitmesine karsi ¢cikan, pandemi sonrasi Fed yonetiminin iyimser enflasyon tahminlerine katilmayan gérece sahin bir isim.
Son dénemde Baskan Trump’in gorislerine daha yakin, faiz indirimlerini savunan bir ¢izgiye dondi. Faizlerin kademeli dusirildugi, Fed bilangosunun kiglltaldigi bir donemde
orta-uzun vadeli tahvil getirileri bir stire ylkselebilir.

Powell’in baskanhg birakmasina ragmen FOMC Uyesi olarak devam ettigi bir senaryoda Warsh FOMC uyelerini faiz indirmeye ikna edebilir mi? Emin degiliz. Fed vadelilerinde
aciklama sonrasi anlamli bir degisiklik yok. Piyasalar Temmuz ve Aralik toplantilarinda toplam 50 baz puan indirim bekliyor.

Piyasanin 6énemli oyuncularindan JP Morgan 2026 yilinda faiz indirimi olmayacagini tahmin ediyor. Ekonominin giiclii, enflasyonun inat¢i oldugunu savunuyor. Uretici
enflasyonundaki artig sonrasi Aralik ayi PCE tahmini %0,4 diizeyinde. Enflasyon patikasi konusunda daha iyimser olan Goldman Haziran ve Eylil aylarinda toplam 50 baz puan indirim
bekliyor.

Borsa istanbul kiiresel piyasalarda son giinlerdeki satis baskisina ragmen pozitif alanda kalmayi basardi. Dezenflasyon sireci ile desteklenen kademeli faiz indirimleri borsadaki
iyimserligin arkasindaki temel neden olmaya devam ediyor. Ocak ayi beklentisinin %4,2-%4,3 bandina ylkselmesine ragmen yatirimcilar enflasyonun Subat, Mart aylarinda
gerilemesini ve Merkez Bankasi’'nin 150 baz puan ile indirim dongiisiine devam etmesini bekliyor. Aralik ay1 karlihginin iyilesmesi bankalari destekleyen diger bir gelisme.

Faiz indirimine duyarli bankacilik, gayrimenkul yatinm ortakliklari, otomotiv hisseleri endeksin pozitif alanda tutunmasini saghyor. Ukrayna Rusya goriismelerinde ilerleme
saglanacag Umidi ile baris hisseleri toparlaniyor. Gegtigimiz aylarda endeksteki yiikseliste nemli rol oynayan altin madenleri ve savunma hisseleri kiresel satis dalgasina paralel
geriliyor. Beyaz esya, demir-gelik, petrokimya gibi donglsel sektorler zayif seyrediyor.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da saticili bir agilisa isaret ediyor. Altin madeni ve savunma hisselerinin kiiresel satis dalgasiyla birlikte gerilemeye devam etmesi bekleniyor.
Jeopolitik risklerdeki gerileme Tiprag’i baskilarken, havacilik hisselerini destekleyebilir. Kredi karti ve déviz kredilerle ilgili BDDK adimlari bankalarda sinirli negatif etki yaratabilir.
Aligveris merkezi satin alimi sonrasi Torunlar, faaliyet karliligi iyilesen Argelik pozitif tepki verebilir. Konut kredileri ile ilgili birinci ve ikinci el ayriminin dagitilmasi GYO hisseleri
tizerinde sinirh pozitif etki yaratabilir. Endeks igin destek ve direng seviyeleri 13.650 ve 13.900.

Haftasonu gelen yiiksek istanbul enflasyonu TUIK verisinde beklentinin {izerinde yukari yonlii risk yaratmiyor? Yiikselis saghk (%11,9), ulastirma (%10,0), lokanta-oteller (%6,2) gibi alt
kalemlerden kaynaklaniyor. TUIK verisi ile korelasyonu daha yiiksek olan gida artisi %4,3 ile tahminlerin altinda. Beklentinin tzerinde yukari yonlii riskin sinirli oldugunu
distniyoruz.

Borsadaki iyimser havaya tahvil piyasasinin katilmadigini belirtelim. Gerek gosterge, gerekse 10 yillik tahvil getirilerinde son giinlerde dikkat gekici bir yikselis gorultayor. Enflasyon
verisi 6ncesi son donemegte tahvil piyasasindaki satis bizi rahatsiz ediyor. Tarihsel olarak tahvil piyasasi borsaya gore enflasyondaki negatif soklari daha iyi fiyatliyor.

_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

BIST-100 Hacim Yabanci% EM Tiirkiye Gésterge 10ilhk USS$/TRY EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K
Kapanig 13,838 315,181 37.17 1528 359 34.33 29.69 43.4195 51.7922  47.7757 2025 18.17%
1GUnA A 01%Ww  -19.2% 0.1bps ¥ -1.7% ¥ -0.6% 3bps 0.19bps= 0.0% ¥ -03% W% -0.2% 2026 13.11%
1AyhkA & 233% S 53.7% 1.4 bps & 9% & 24.1% -240 bps  0.70 bps & 1.1% % -03% 4 0.1% 2027 10.76%

BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
En iyi 5 (%) SKBNK 10% KLRHO 9% AKBNK 4% ENKAI 4% EKGYO 4%

En KOt 5 (%) PASEU | CI0%CANTE 8% TRALT -8% CWENE -8% ODAS 6%

Hacmi En Yiiksek 5 (TRY mn) THYAO 25309 ASELS 16246 ISCTR 14300 AKBNK 13941 YKBNK 11119
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Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri
LMKDC

Sirket, Ergani ve Sanliurfa tesislerinde strdirulebilir enerji Gretimi, gevrenin korunmasi, verimlilik artisi ve elektrik giderlerinde tasarruf amaciyla
kurdugu Gulnes Enerijisi Santrali (GES) icin yapim ve kurulum c¢alismalarini tamamlayarak tesisleri devreye aldi. Sirket, bu kapsamda Ergani ve
Sanlurfa tesisleri igin Dicle Elektrik Dagitim A.S. ile dagitim sisteminin kullanimina iliskin gerekli stiregleri ytritttgini bildirdi.

KZBGY

Sirket, portfoylindeki Marmaris’teki Sinpas Kizilblik Thermal Wellness Resort projesinde 01 Ocak 2026—31 Ocak 2026 déneminde 194 adet devre
milk satis s6zlesmesi imzaladigini ve bu sézlesmelerin KDV hari¢ toplam bedelinin 183.022.734 TL oldugunu acikladi. Sirket, 6n satislarin basladigi
tarihten 01 Subat 2026’ya kadar toplam 31.724 adet devre miulk satis s6zlesmesi yapildigini ve bu sozlesmelerin KDV hari¢ toplam bedelinin
9.865.943.384 TL'ye ulastigini bildirdi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Argelik

Kapanis (TL) : 114 - Hedef Fiyat (TL) : 161.91 - Piyasa Deg.(TL) : 77033 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 8.97

ARCLK Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 42.03 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr T
ARCLK 4¢25 Mali Tablo Analizi

Operasyonel sonuglar beklentilere paralel gerceklesirken, net kar tarafinda beklentilerin lizerinde bir performans gorildi. Bizim TL2,23 mlir net
zarar beklentimizin ve piyasa beklentisi olan TL2,10 mlr net zararin altinda kalarak Argelik, 4C25’te TL1,64 mlr net zarar agikladi. Net finansman
giderlerindeki hem 3C25’e hem de 4G24’e kiyasla belirgin diislis net kari desteklerken, yiiksek ertelenmis vergi gideri ve azalan parasal kazanglar
karhhk tzerinde baski yaratti. Beklentilerle uyumlu sekilde, konsolide gelirler 4C25’te TL128,2 mlr olarak gergeklesti ve Turkiye’deki olumsuz
Urin karmasi, uluslararasi pazarlarda zayif talep ve Avrupa’daki devam eden yogun rekabet nedeniyle reel bazda yillik %10 daralma kaydedildi.
4C25 FAVOK'G yillik %4 artisla TL6,55 mir olurken, FAVOK marji %5,1 seviyesinde gerceklesti (+0,7 puan YoY). FAVOK marjindaki iyilesme,
elverisli hammadde fiyatlari ve EUR/USD paritesinin briit kar marjina olumlu katkisi ile devam eden yeniden yapilanma galismalari (sinerjiler ve
maliyet tasarruflari) sayesinde saglandi.

2026 Beklentileri: Argelik, 2026’da Tlrkiye operasyonlarinda yatay gelir seyri, uluslararasi operasyonlarda ise déviz bazinda disuk tek haneli
blyime 6ngdérmektedir. Yonetim 2026 yil icin yurt igi talep konusunda temkinli olmakla birlikte, faiz oranlarindaki disisle birlikte yilin ikinci
yarisinda kademeli bir toparlanma beklemektedir. Avrupa’da gelir artisinin yeni Uriin lansmanlari ve daha iyi fiyatlama sayesinde saglanmasi
ongorilirken, Cinli Ureticilerden kaynaklanan baskinin bir miktar normallesmesi beklenmektedir. Diger bolgelerde glcli performansin siirmesi
dngorilmektedir. Argelik, 2026 yili icin yaklasik %6,25-6,5 FAVOK marji hedefi paylasmistir (2025 gergeklesmesi: %5,9). Marj iyilesmesinin, daha
iyi fiyatlama ve 2025 yil sonunda kapatilan Siena fabrikasi sonrasi devam eden sinerji kazanimlariyla desteklenmesi beklenmektedir. Yonetim,
2026’da metal fiyatlarinda sinirli bir artis 6ngérmekte olup, 1Y26 igin avantajli fiyatlarin sdzlesmelerle blyik 6lglide giivence altina alinmis
olmasi nedeniyle marjlar Gzerindeki baskinin daha ¢ok 2Y26’da hissedilmesi beklenmektedir. 2026 yili igin yatirnm harcamalari biitgesi yaklasik
€250 mn olarak aciklanirken, isletme Sermayesi/Satislar oraninin yaklasik %22 seviyesinde olmasi beklenmektedir. FAVOK biiyiimesi ve diisen
finansman maliyetleriyle birlikte 2026’da borgluluk oranlarindaki iyilesmenin devam etmesi beklenmektedir. Cin’den tedarikin, diisiik maliyetli
finansman imkanlarinin genislemesiyle birlikte daha da artirilmasi beklenirken, gayrimenkul satislari da glindeme gelebilir.

Yorum: Beklentilerin lzerinde gelen net kar performansi ve glicli serbest nakit akisi, hissenin son dénemdeki zayif performansi da dikkate
alindiginda, kisa vadede olumlu bir piyasa tepkisini destekleyebilir. Ancak temkinli 2026 beklentileri yukari yonli potansiyeli sinirlayabilir.
Tahminlerimizi kisa siire icerisinde gdzden gegirecegiz.

Torunlar GYO

Kapanis (TL) : 83.55 - Hedef Fiyat (TL) : 121.69 - Piyasa Deg.(TL) : 83550 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.32

TRGYO TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 45.65 Analist: btanes@isyatirim.com.tr T
Torunlar GYO - Yatirim Amach Gayrimenkul Alimi (Forum Mersin ve Forum Kayseri AVM)

Torunlar GYO, Forum Mersin AVM'nin 219mn avro (11.761mn TL) ve Forum Kayseri AVM'nin 130,4mn avro (7.004mn TL) bedelle olmak Uzere,
her iki AVM'nin de %100 hissesinin satin alinmasina iliskin olarak Union Investment Real Estate GmbH ile mutabakata varildigini ve Pay Alim ve
Satim Sozlesmesi'nin imzalandigini agikladi. Yapilacak finansal denetim slireci sonrasinda ortaya ¢ikabilecek olasi diizeltmelere bagl olarak nihai
hisse devir bedeli belirlenecek ve kamuoyuna duyurulacaktir. iki AVM igin 6denmesi éngdriilen toplam 349,5mn avro'luk (18.765mn TL) satin
alma tutari, sirketin 3¢25 itibariyla toplam yatirim amagli gayrimenkul portféyiiniin yaklasik %17,5'ine karsilik gelmektedir.

Alima konu AVM'lerin yaratmasi beklenen giiclii ve siirdiriilebilir kira gelirlerinin, sirketin ciro performansini desteklemesi éngériilmektedir. Ote
yandan, sirketin 3C25 itibariyla 26.518mn TL seviyesindeki yliksek net nakit pozisyonu dikkate alindiginda, séz konusu satin alimlarin finansmani
acisindan herhangi bir finansman riski olusmasi beklenmemektedir. Pozitif.

Astor Eneriji

Kapanis (TL) : 159.8 - Hedef Fiyat (TL) : 182.97 - Piyasa Deg.(TL) : 159480 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 84.03

ASTOR TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 14.5 Analist: oacikalin@isyatirim.com.tr T
ASTOR 53mn EUR degerinde s6zlesme imzaladi.

ASTOR ile Fransa'da yerlesik Trench Group GmbH arasinda, gli¢ transformatoéri tretiminde kullaniimak Gzere, muhtelif tip ve teknik 6zelliklerde
yuksek gerilim bushing Urtnlerinin teminine iliskin olarak 53mn Euro degerinde bir sézlesme imzalandi. S6z konusu tutar, 3¢25 sonu itibariyla
US$786mn seviyesinde bulunan ASTOR’un bakiye siparislerinin yaklasik %8’ine karsilik gelmekte. Hafif olumlu

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatinm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatinm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gordiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki
bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman
gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak gonderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirim yapma yoninde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya soézlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirmcilarin, burada yer alan tiim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 1 TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,




