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65 TI_ _ TUT Beklentilerde revizyon!

Sektorel gorinim anlaminda TGA alimlan devam ediyor. Takipteki
krediler ilk 6 ayda %30 artigla 773 milyar TL'ye erisirken takipteki krediler

H . o .
POtanSIYEI' A)31 '31 orani %2,8'e yiikseldi. Bireyselde %4,8; KOBl'de %3,7; ticari kredilerde %1,4
oraninda rasyo takip edildi. Bankalar siniflandirmasinda TGA’larin 406
S?n Fiyat . milyar TL'si 6zel; 207 milyar TL'si kamudan gerceklesti. Varlik Yénetim
P!yasa Degv;er! (minTL) sektoriinde anapara satis hacmi ilk yarida 47 milyar TL olurken bireyselin
Piyasa Degeri (min 3) pay!l %85; KOBi+ticari %15 olarak gerceklesti. TGA'lara ydnelik 2026
7 beklentisi degismezken 90-100 milyar TL anapara satis beklentisi, %75-
PD/DD - . . s .
Hisse Sayist (min lot) 80'inin bireyselden gelmesi beklentisi sirlyor. Maliyetler bu ceyrek
FDPO (%) itibariyle %25’lerden %16,2'lere dismis durumdadir. Genel cerceve
S Oraamn e s (T .bekl.ent|5| 90-100 milyar TL beklentisinin Ulizerine ¢ikma yoniinde
ilerliyor.
90,00 15.500,00 Takvimde 6teleme takip edildi. ABD-iran-israil gerginliginin etkisiyle
80,00 14.500,00 birlikte tahsilatlarda yasanan gézle gérillir gecikme ve TPP tarafinda
70,00 13.500,00 %38'lerden %42'lere yikselis ile birlikte finansman giderlerinde gozle
12.500,00 o B N .
60,00 11.500.00 gorili artis dogal olarak karliliklari baskiladi. Sirketin genel beklentisi
50,00 10'500'00 takvimin bir miktar 6telendigi yéniinde oldu. Diizeltiimis FAVOK marjinda
40,00 9.500.00 %60; 6zsermaye karliiginda %40 seviyesi Uzerinde ¢erceve arayisinin en az
30,00 8.500,00 6 ay kaydigini degerlendiriyoruz. Modellememizde bu paylagimlar
5 5 b o 5 - 5 b o o isiinda beklentilerimizi en az 6 en fazla 1 yil Gteleyecek sekilde
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Genel cergevesiyle finansallar olumsuz degerlendirdigimizi bilanco
GLCVY XU100 yayinlanmasi sonrasi belirtmistik. Bu dogrultuda makro tahminlerde
takvim kaydirmasi ve bu sene karlilikta asin siirpriz olmayacagini da
ORTAKLIK YAPISI % dikkate alarak hedef fiyatimiz 65 TL'ye ve tavsiyemizi TUT'a indiriyoruz.
F'Ea Grup 81,1 Hatirlatmak gerekirse sirket son 1 yilda XU100'den %52,58 negatif
Lz LS ayrismustir. Sirketi yakindan takip etmeyi siirdiirecegiz.
GLCVY GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -6,07 -11,61 -28,43
Getiri () -6,28 -13,17 -39,05
Getiri (XU100-Rd6latif) -5,30 -7,30 -52,58

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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