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israil — iran Savasi (Orta Dogu Riski)

iran-israil hattindaki catismalar ve Hiirmiiz Bogazi cevresindeki risklerin artmasi hem bdélgedeki dogrudan yatinmlari hem de
transit ticareti olan BIST sirketleri agisindan 6nem arz ediyor. Dogrudan/dolayli &ne cikabilen sirketler ve olasi etkilerini
degerlendiriyoruz. llk aklimiza gelenler bu sekilde, arastirmaya devam ediyoruz.

THYAO: Gelir kalemleri icinde Orta Dogu'nun payi yaklasik %10 diizeyinde. Tel Aviv ucuslari askiya alindi, iran {zerinden
gerceklesen transit gegisler de risk altinda. Diger taraftan bdlgeye olan kargo/posta tasimaciliinda da yavaslama
gorulebilir.

PGSUS: israil ve iran’a yénelik kisa menzilli ucuslar tamamen durduruldu. ASK bazinda israil ucuslarinin payi 2023'te %2-3
dizeyindeydi. Gelir Gzerindeki etkisi sinirli kalmakla birlikte rotalarin tekrar diizenlenmesi ve brent petroldeki artiglar
nedeniyle maliyet artislari ve havacilik sigorta giderlerinde ytikselis yasanabilir.

ZOREN: israil'de yer alan Dorad dogalgaz santralinde %25 payi bulunuyordu. Mart 2025'te bu payin tamaminin devri icin
anlasma yapildi. Devir sonrasi bolgedeki risklerin bilango lzerindeki etkisi azalacak.

TUPRS: Ham petrol tedariginde dogrudan iran’a bagimliik kalmamis olsa da, ithalatin biyik kismi Hirmiiz Bogazi
glizergahindan geciyor. S6z konusu bogazda yasanabilecek olasi bir kesinti, Irak ve Kuveyt kaynakli glinde yaklasik 400-450
bin varil tedariki aksatabilir.

AKCNS: israil, Tirk cimento ihracatinda ilk tic pazardan biri. israil'e uygulanan ihracat yasagi nedeniyle Akcansa’nin 2024 yili
ihracat hacmi 500 bin ton azald. Lojistikte yasanabilecek kesintiler ve sevkiyat gecikmeleri, gelirlerde baski yaratabilir.

SISE: Bolgeye (BAE, Irak, Libnan, Misir) cam ve soda kilu ihracati yapan Sisecam’in toplam gelirler iginde bu pazarin payi
yaklasik %2 diizeyinde. Ancak Sisecam’'in kiresel Gretim agi nedeniyle etkisi sinirli kalabilir.

AKSA: iran, elyaf Griinlerinde &énemli bir pazar. Sirket hacimsel veri paylasmasa da ihracatin toplam gelirlerdeki payr %50
diizeyindedir. Bolgede olusabilecek talep ve gelismelere bagh maliyet artislari baski olusturabilir.

GUBREF: iranli Razi Petrokimya ile ortakligi ve oradan yapilan hammadde tedariki mevcut. Mevcut durumda Razi'nin satisi ve

mahkeme siireci devam ederken, ¢atisma ortami bu siireci daha karmasik hale getirebilir. Hammadde maliyet ve akisinda
aksama riski yiksek.

Devami sayfa 2'de...
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Jeopolitik riskin tirmanmasiyla savunma sanayi ve iletisim hisseleri olumlu ayrisabiliyor. ASELS, ALTNY, PAPIL, SDTTR,
OTKAR.

AKSEN, ENJSA gibi enerji Uretim ve dagitim sirketleri kisa vadede fiyat artiglarindan gérece direngli kalabilirler.
Altin, doviz ve emtia ile hedge eden firmalar korunakl kalabilir. KOZAL, KOZAA, IPEKE, ENKAI, DOHOL

Diger taraftan bdlge icin artan gida ve tarimin énemiyle gida Uretimi ve gida perakende sirketleri defansif kalabilir. TABGD,
BIMAS, MGROS, SOKM, ULKER.

Toplam igerisindeki payr gorece diislik olsa da artan enerji maliyetleri ve yeni rotalar nedeniyle THYAO, PGSUS, TAVHL,
CLEBI gibi havacilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerde baski olusabilir.

Enerji yogun sirketlerden EREGL, KRDMD, PETKM, SASA, AKSA'de maliyet artislari baski olusturabilir.

iran ve bélgedeki enerji hatlari, tarim ithalati gibi konular baski altinda kalabilir. Burada tarim ve giibre faaliyet gésteren
GUBREF, HEKTS gibi maliyetler nedeniyle baski altinda kalabilir.

Genel Yorum: Bolgedeki ¢atismalar su an igin sirketlerin dogrudan ticari akislarini kesmis durumda degil. Ancak, Hirmiz
Bogazi'nda olasi bir abluka ya da saldiri senaryosu 6zellikle enerjiyle baglantili ve ihracat yapan sirketler agisindan ciddi bir
risk tasiyor. iran‘’da dogrudan iretim yapan sirket olmamakla birlikte israil tarafinda da ihracat yasaklari devam
ediyor. Diger taraftan BAE, Irak Libnan gibi bogaz hattindaki Ulkelerdeki belirsizlikler talep tarafinda baski olusturabilir.
Bununla birlikte halka agik Tirk sirketlerinin Orta Dogu'nun toplam ihracat icindeki payi genelde sinirli diizeyde. Enerji ve
tasimacilik sektorlerinde gelismelerin seyri kritik olacak.

Tacirler Yatirnm Arastirma
arastirma@tacirler.com.tr
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Midiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 35546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt.Kat:1D: 4 (0 322) 457 77 55

Akatlar irtibat Biirosu Esentepe Mahallesi Biiylikdere Caddesi Levent N199 i¢ Kapi N16 Sisli - Istanbul (0212) 355 46 46
Alsancak Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkdy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum Konacik Mahallesi, Atatlirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Gabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niliifer-BURSA (0 224) 22564 10

GCankaya Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0 212) 355 46 46
Cukurambar Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6g(itézli Gankaya (0 312) 909 87 70

Denizli Urhan is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkdy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. $ehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kiiltiir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvar No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak - izmir (0 232) 445 01 61

izmit Hurriyet Cad. Kaya ighani No: 39/5 izmit (0262) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayll Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0 372) 316 40 50
Karsiyaka Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11 (0232) 24119 24

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0 216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Balddktl Sok. Gircloglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 32108 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanlgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi 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 dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her turll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykir olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans
verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinrm Menkul Degerler AS. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS.
ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi ig¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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