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BIST-100: 13.410,10 (-%0,35), islem hacmi 3.677 milyon ABD dolari (3 aylik ortalamanin %8
altinda). Gosterge Tahvil: %41,74 (-31 baz puan). Sabah saatlerinde USD/TRY: 47,5505/47,5562.

Tirkiye hafif arag satislari Temmuz’da yillik %25 azalarak 81 bin adede geriledi. 226 KARLARI:

TTRAK daha iyi; CIMSA direncli marjlar ve giiclii net kdr; KORDS operasyonel olarak daha iyi;
ISCTR daha diisiik. Not edilmelidir ki: Perakende LPG fiyati %8,3 artirildi (+%19 yilbasindan bu
yana). Yerli pasif hisse senedi fonlarinin varliklari Temmuz-26 itibariyla aylik %8 azalarak 3,7
milyar ABD dolarina geriledi. Temmuzun son haftasinda bireysel yatirrmcilardan yerli hisse
senedi fonlarina 15,6 milyar TL tutarinda biiyiik ¢ikis gergeklesti. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde
bant icinde hareket eden bir piyasa bekliyoruz.

iran catismasindaki miizakerelerin durumu konusunda belirsizlik... Hirmiiz Bogazi’'na iliskin
ihtiyath diplomatik girisimlere ragmen ABD-iran gerilimi yiiksek seyrediyor. Baskan Trump,
Tahran’a bir anlasmaya varmasi icin “son sans” verdigini sdyledi. iran, Washington ile dogrudan
miuizakereler yapildigini reddetti ancak Umman ile gegici bir deniz tasimaciligi diizenlemesine
iliskin gortismelerin ilerleme kaydettigini dogruladi. Arabulucular, ticari gemilerin transit licreti
ddemeden iran karasularindan giris yapip Umman karasularindan ¢ikmasina imkan verecek bir
glizergahi gériisiiyor. Ancak iran, yeni saldirilara karsi giivence ve yaptirimlarin kaldirilmasini
isterken, Devrim Muhafizlari’nin onayi belirsizligini koruyor. Kérfez tlkeleri gerilimin disdrilmesi
icin baski yaparken, Bogaz biiyik olctide kapali kalmayi stirdiiriiyor. (WSJ, FT, Bloomberg)

CHP izmir Menderes Belediyesi’nde gozaltilar... Yetkililer, izmir’in Menderes Belediyesi'ne
yonelik risvet ve irtikap sorusturmasi baslatti; aralarinda Belediye Baskani Cicek, baskan
yardimcilari ve gesitli belediye calisanlarinin bulundugu 21 kisi gézaltina alindi. (T24)

Tirkiye hafif arag satislari Temmuz’da yillik %25 azalarak 80.786 adede geriledi... Hafif arag
satislari Temmuz ayinda aylik %23 duserken, 7A26 itibariyla satislar yillik %11 digslsle 639 bin
adet oldu. Buna gore, binek arag satislari Temmuz’da 62.478 adet (-%26 yillik ve -%26 aylik),
7A26’da ise 503 bin adet (-%12 yillik) olarak gergeklesti. Hafif ticari arag satislari ise Temmuz’'da
18.308 adet (-%22 yillik ve -%13 aylik), 7A26°da ise 136 bin adet (-%5 yillik) oldu. Temmuz ayi hafif
arac satislarinin, ay icin tarihsel ortalamanin marjinal olarak tzerinde kaldigini not ediyoruz.
(Otomotiv Distribitorleri ve Mobilite Dernegi, Tera Yatirim)

Perakende LPG fiyatinda keskin artis... Perakende LPG fiyati %8,3 artirildi. Son ayarlama ile
perakende LPG fiyati 2025 yil sonuna kiyasla %19 yukaridadir. Perakende LPG fiyati Temmuz
ayinda ortalama aylik %2,4 gerilerken, Agustos ayinda su ana kadar aylik %1,8 ylkseldi. (Aytemiz,
Tera Yatirim)
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Pasif hisse senedi fonu varliklari Temmuz-26 itibariyla 3,7 milyar ABD dolarina geriledi (yatirim
fonlari: 1,0 milyar ABD dolari, ETF’ler: 1,9 milyar ABD dolari, emeklilik fonlari: 0,8 milyar ABD
dolari)... Genis endeks fonlari 1,1 milyar ABD dolari seviyesinde bulunurken, banka temal fonlar
1,0 milyar ABD dolarina, temetti fonlari 0,3 milyar ABD dolarina, slirdirilebilirlik baglantili fonlar
0,3 milyar ABD dolarina ve teknoloji baglantili fonlar 0,5 milyar ABD dolarina geriledi. Ayri olarak,
kiymetli maden fonlari 24 milyar ABD dolari oldu. Fiyat degisimlerine gore dizeltilmis akimlara
baktigimizda, kiymetli maden fonlarinda Temmuz ayinda 0,7 milyar ABD dolari, banka temali
fonlarda ise 15 milyon ABD dolari ¢ikis tahmin ediyoruz. BIST-30 ve BIST-100’de sirasiyla 91
milyon ABD dolari (+%11) giris ve 2 milyon ABD dolari (-%15) ¢ikis kaydedilirken, temetti
fonlarinda 13 milyon ABD dolari (-%4) cikis gorildi. Sirdurilebilirlik ve teknoloji fonlari sirasiyla 6
milyon ABD dolari ¢ikis ve 4 milyon ABD dolari giris kaydetti. (TEFAS, Tera Yatirim)

Gegen hafta bireysel yatirimcilardan yerli hisse senedi fonlarina ¢ikis oldu... Bireysel
yatirnnmcilarin yerli hisse senedi fonlarindan cikislarinin gecen hafta toplam 15,6 milyar TL
oldugunu tahmin ediyoruz. Ayni donemde kurumsal yatirimci girisleri 76,6 milyar TL olarak
kaydedildi. Béylece toplam net girisin 61,0 milyar TL oldugunu tahmin ediyoruz. BIST-TUM bu
donemde %2,9 diisti. (Takasbank, Rasyonet, Tera Yatirim)

2C26 Karlari:

ISCTR — DAHA DUSUK: is Bankasi, sektdr toplamlarinin zaten isaret ettigi Gizere, 2C26’da
konsolide olmayan net karini piyasa beklentisi olan 13.500 milyon TL ve Tera tahmini olan 13.541
milyon TUnin 6nemli 6lciide altinda, 9.656 milyon TL olarak acikladi. is Bankasi’nin net kari,
2C26’da ceyreklik %53 ve yillik %44 diiserek %9 6zsermaye karliligina isaret etti. Boylece 1Y26'da
net kar yillik %1 artarken 6zsermaye karhligi %14 oldu. Beklentilerin lizerinde alim-satim zarari,
faaliyet giderleri ve kredi riski maliyeti; tahmin edilenden hafif daha diisik net faiz mariji
daralmasi ve tahminlerin Gzerinde vergi geliriyle kismen dengelendi ve net kardaki 6nemli
sapmaya yol acti.

Ozetle, giiclii hacim biyiimesi, benzer bankalar arasinda yiiksek net faiz marji daralmasi, dnemli
alim-satim zararlari, ticret ve komisyonlarda gli¢lt yillik artis, yiksek maliyet blyimesi ve kredi
riski maliyetinde yiikselis goriildii. is Bankasi’nin 6zkaynagi, gercege uygun degerleme ve istirak
kazanglarinin destegiyle ceyreklik %8 biiyiidi. is Bankasi ydnetimi 2026 beklentilerini revize etti.
Buna gore banka; orta %30’lu seviyelerde TL kredi bliyiimesi (degismedi; Tera: +%34), orta tek
haneli doviz kredisi buyimesi (degismedi; Tera: +%4), yaklasik 94-114 baz puan swap diizeltilmis
net faiz marji genislemesi (6nceki yaklasik 274 baz puandan asagi; Tera: +30 baz puan), <%250
baz puan net kredi riski maliyeti (degismedi; Tera: 223 baz puan), yaklasik %40 Ucret geliri
buylmesi (degismedi; Tera: +%41) ve orta %40l seviyelerde faaliyet gideri buylimesi (degismedi;
Tera: +%53) hedefliyor. Bunlarin 2026’da yaklasik %20 6zsermaye karliligina (6nceki: pozitif reel
getiri; Tera: %16) ve yaklasik %25 maddi 6zkaynak karlihgina (6nceki: yaklasik %30; Tera: %20)
ulagsmasi bekleniyor. Hisse basina 17,51 TL olan 12 aylik hedef fiyatimiz %38 yukari potansiyel
sundugundan, is Bankasi icin Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi koruyoruz.
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CIMSA — HAFIF POZITIiF: Net kar 1.329 milyon TL ile tahminimizin (834 milyon TL) ve piyasa
beklentisinin (780 milyon TL) Gzerinde gergeklesti. Yurt i¢i pazarda enflasyonun altinda fiyatlama
ve yliksek doviz kuru maruziyetinin baskisiyla gelirler, hafif %1 hacim blyiimesine ragmen yillik
%10 distl. Dislk elektrik fiyatlari, alternatif yakit kullaniminin yiiksek olmasi ve yakin zamanda
devreye alinan siirdiiriilebilirlik yatinnmlarinin katkisi sayesinde FAVOK mariji yillik 1,5 puan artarak
%20,2'ye yikseldi (tahminimiz: %19,6; 2C25: %18,6). ABD o6glitme tesisinden gelen inorganik
katki ve iyilesen maliyet verimliligi de marji destekledi. Zayif yurt igi fiyatlama ve TL karsisinda
sinirli doviz degerlenmesiyle olusan zorlu gériinime ragmen Cimsa’nin direngli marj sagladigi igin
sonuclari hafif pozitif degerlendiriyoruz. Hisseler, aciklanan net karin beklentileri asmasi
nedeniyle kisa vadede pozitif tepki verebilir. Hedef fiyatimizi hisse basina 80 TL olarak koruyoruz.
Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi yineliyoruz.

ISMEN — NOTR: is Bankasi’nin aciklanan finansallarina gére is Yatirim’in enflasyon muhasebesi
uygulanmamis net kari 2C26’da 3,5 milyar TL seviyesinde bulunuyor (ceyreklik +%19, yillik -%4) ve
%40 6zsermaye karliligina isaret ediyor. (KAP, Tera Yatirim)

TTRAK — DAHA iYi: Gelirler, satis adetlerindeki yillik %17 disus ve zayif fiyatlama/iiriin karmasinin
etkisiyle, piyasa beklentisine paralel olarak yillik %22 disti. Brit kar marji yillik 6,6 puan
daralirken, FAVOK yillik %65 keskin disis kaydetti; buna ragmen piyasa beklentisinin %8 lizerinde
geldi. Net finansman giderleri 2,2 milyar TU'den 0,9 milyar Tl'ye disti ancak zayif operasyonel
performans bu olumlu etkiyi fazlasiyla dengeledi ve vergi dncesi kar negatif boélgede kaldi. 1,0
milyar TL ertelenmis vergi geliri dahil edildiginde, net kar 0,7 milyar TL olarak gerceklesti ve 0,1
milyar TL olan piyasa beklentisinin dnemli 6l¢tide lizerinde kaldi. 2C26 sonu itibariyla net borg¢ 9,0
milyar TL oldu (1C26: 9,2 milyar TL) ve Net Bor¢/FAVOK orani 2,2x’ten 2,6x’e yiikseldi. Hisse
negatif F/K ve 12,8x FD/FAVOK ile islem gériyor.

TTRAK 2026 Beklentileri: Pazar ve yurt ici satis adetleri icin alt sinir yukari revize edildi. Turkiye
traktor pazari tahmini 20-26 bin adetten 21-26 bin adede daraltildi (-%42 yillik). TTRAK'In yurt ici
traktor satis beklentisi 8-10 bin adetten 8,5-10 bin adede daraltilirken (-%41 yillik), ihracat satis
beklentisi 11-13,5 bin adet (+%11 yillik) olarak korundu. Yatirim harcamasi beklentisi de 60-70
milyon ABD dolari (-%20 yillik) olarak degismedi.

KORDS — OPERASYONEL OLARAK DAHA iYi: Kordsa, 2C26’da 14 milyon ABD dolari net kar
acikladi; 2C25’te 4 milyon ABD dolari net zarar agiklanmisti ve sonug 16 milyon ABD dolari olan
piyasa net kar tahmininin hafif altinda kaldi. Ceyreklik gelirler, kompozitlerdeki %36 yillik artisin
(yapay zeka/havacilik kaynakli talep) énciligiinde yilhik %10 artarak 217 milyon ABD dolarina
ulasti ve 211 milyon ABD dolari olan piyasa beklentisinin hafif Gizerinde gerceklesti. Brit kar mariji
yillik 6 puan artarak %19,7’ye; diizeltilmis FAVOK ise maliyet azaltim girisimleri, gecen yilki PT
Indo Kordsa selinin azalan olumsuz etkisi ve daha karli kompozit {irlin karmasi sayesinde yillik %76
artarak marji %12,0’ye (+4 puan yillik) tasidi. Net kar, Kocaeli’deki gayrimenkul satisindan
kaynaklanan yaklasik 15 milyon ABD dolari tek seferlik gelirle desteklendi; ancak yaklasik 7 milyon
ABD dolari ertelenmis vergi gideri tarafindan baskilandi. (KAP, Tera Yatirim)
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Sirket Haberleri:

Girisim Elektrik , Esenler Belediyesi’nden 198 milyon TL (yaklasik 4 milyon ABD dolari)
tutarinda giines santrali projesi aldi; marjinal pozitif. Girisim Elektrik, Esenler Belediyesi’nin arazi
tipi glines enerji santrali projesi ihalesini 198 milyon TL bedelle kazandi. Glines panelleri dolayl
istiraki Peak PV tarafindan, ana salt ekipmanlari ise Europower Enerji tarafindan saglanacak;
bdylece grup i¢i ekipman tedariki yeniden gerceklesecek. Proje bedelinin 2025 yili gelirlerinin
yaklasik %1,0’ine karsilik geldigi ve gecen haftaki 294 milyon TL (6 milyon ABD dolari) tutarindaki
TEIAS trafo merkezi ihalesi kazaniminin ardindan geldigi not edilmelidir. (KAP, Tera Yatirim)

CarrefourSA, yeni ana ortagi A101’den (Yeni Magazacilik) 4,0 milyar TL (85 milyon ABD dolari)
sermaye avansi aldi; pozitif. Vadesiz ve faizsiz 6deme, yaklasan sermaye artirrmindaki nakit
taahhlidiinden mahsup edilecek ve operasyonlarda ile finansal bor¢lulugun azaltiimasinda
kullanilacak. Avansin, CarrefourSA'nin 1C26 itibariyla 20,9 milyar TL (471 milyon ABD dolari) olan
net borcunun (kiralamalar dahil) yaklasik %19’una karsilik geldigi, 6zkaynagin ise negatif 2,9
milyar TL (65 milyon ABD dolari) seviyesinde bulundugu not edilmelidir. (KAP, Tera Yatirim)

Ebebek’in Tiirkiye’deki magaza sayisi 31 Temmuz itibariyla 316’ya ulasti; marjinal pozitif.
Temmuz 2026’da Tirkiye'de net bes yeni magaza acildi. Ebebek, Temmuz 2025’e kiyasla net 35
magaza (+%12 yillik) ekledi; geleneksel magazalar 20 adet (+%8) artarak 285’e, mini magazalar ise
15 adet (+%94) artarak 31’e yiikseldi. Ebebek ayrica ingiltere’de {i¢, Kuzey Irak’ta bir magaza
isletiyor. (KAP, Tera Yatirim)

is Yatinm’in enflasyon muhasebesi diizeltiimemis net kar 2C26’da yaklasik 3,5 milyar TL; nétr...
is Bankasi’nin aciklanan finansallarina gére is Yatirim’in enflasyon muhasebesi uygulanmamis net
kari 2C26’da 3,5 milyar TL seviyesinde bulunuyor (¢eyreklik +%19, yillik -%4) ve %40 6zsermaye
karhligina isaret ediyor. (KAP, Tera Yatirim)

KUCUK OLCEKLI SIRKET HABERLERI:

Oba Makarnacilik , Afrika’da 50 milyon ABD dolari tutarinda satis s6zlesmeleri imzaladi; pozitif.
Oba Makarnacilik, Afrika’daki distribttorleriyle toplam 50 milyon ABD dolari tutarinda yeni tiriin
satis sozlesmeleri imzaladi. S6zlesmeler, 2025 yili gelirlerinin yaklasik %10,4’lGne karsilik gelirken
siparisler icin yaklasik G aylik tiretim kapasitesi tahsis edildi. (KAP, Tera Yatirim)

SDT Uzay ve Savunma istiraki 5,7 milyon ABD dolari tutarinda siparis aldi; pozitif. Sirketin %95
oraninda sahip oldugu istiraki BKM Bursa Kalip, 5,7 milyon ABD dolari tutarinda yurt igi Gretim
siparisi aldi. Bu tutar yaklasik 272,5 milyon TL'ye ve SDTTR’nin 2025 yili gelirlerinin yaklasik
%12,6’sina karsilik gelmektedir. Teslimatlar 2026, 2027 ve 2028 yillarina yayilacak olup anlaml
cok yill gelir gbranirlGgi sagliyor. (KAP, Tera Yatirim)
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ARD Grup Bilisim , 163,5 milyon TL tutarinda giivenlik iiriinleri s6zlesmesi imzaladi; marjinal
pozitif. ARD Grup Bilisim, egitim kurumlarina glivenlik Grtnleri tedariki i¢in bir kamu kurumu ile
KDV harig 163,5 milyon TL tutarinda s6zlesme imzaladi. S6zlesme, 2025 yili gelirlerinin yaklasik
%3,9’una karsilik gelmekte olup gelir ve karliliga pozitif katki saglamasi bekleniyor. (KAP, Tera
Yatirim)

Zeray GYO , Temmuz ayinda 554,4 milyon TL 6n satis gergeklestirdi; marjinal pozitif. Zeray GYO,
Temmuz 2026’da toplam 7.866 metrekare alana sahip 53 bagimsiz bélimu 6n satis yoluyla satti
ve KDV dahil 554,4 milyon TL net satis geliri elde etti. Bu tutar sirketin 126 itibariyla toplam
varliklarinin yaklasik %5,3’ine karsilik geliyor; proje nakit akisini ve gelir gérunurligina
destekliyor. (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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