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BIST-100: 13.798,82 (+%0,70), islem hacmi 3.933 milyon ABD dolari (3 aylk ortalamanin %1
altinda). Gosterge Tahvil: %41,53 (-1 baz puan). Sabah saatlerinde USD/TRY: 47,7015/47,7057.

2C26 sirket karlari su ana kadar yillik %31 artti (finans disi: +%59 / bankalar: -%2) ve piyasa
beklentisini %17 asti (finans digi: +%29 / bankalar: -%2). 2C26 KARLARI: OYAKC daha iyi; ALBRK
hafif daha iyi; EREGL'de operasyonlar beklentiye paralelken net kar daha iyi, EBEBK daha diisiik.
Not edilmelidir ki: Yabanci portféy girisleri yilbasindan bu yana 3,2 milyar ABD dolarina ulasti
(+1,4 milyar ABD dolari hisse senedi / +1,8 milyar ABD dolari tahvil). Bakir aylik %7 artarak 14,2
bin ABD dolarina ulasti (yilbagsindan bu yana +%14). Bugiin Tiirk hisse senetlerinde bant iginde
hareket eden bir piyasa bekliyoruz.

Hiirmiiz Bogazi’'nin yeniden agilmasina iliskin miizakereler, ufukta net bir ¢6ziim olmaksizin
devam ediyor... iran’in, Hiirmiiz Bogazi’nin yeniden acilmasini Washington’in kabul etmesi
muhtemel olmayan kisitlamalara baglamak istedigi bildiriliyor. Bunlar arasinda ABD ve israil
baglantili gemilerin gecisinin engellenmesi yer aliyor. iran Parlamentosu’nun incelemesinde
oldugu bildirilen iran-Umman anlasma taslagi, Hirmiiz’e giren gemiler tizerinde Tahran’a kontrol
yetkisi verirken; cikislarin, belirlenmis merkezi bir koridor tizerinden iran ve Umman tarafindan
ortaklasa yonetilmesini 6ngoériyor. Anlasma sonucuna dair belirsizlik ve Yemen’de artan Husi-
Suudi catismalari nedeniyle petrol fiyatlari 84 ABD dolarina yikseldi. (Bloomberg)

Yabanci yatirimcilar Temmuz’da net 17 milyon ABD dolari tutarinda Tiirk hisse senedi sattu...
Borsa istanbul tarafindan yayimlanan verilere gére yabanci yatirimcilar Temmuz 2026’da net 17
milyon ABD dolari tutarinda Tiirk hisse senedi satti; boylece yilbasindan bu yana net giris 2,5
milyar ABD dolarina ulasti. 2025’te 3,7 milyar ABD dolari net giris yasanmisti. Bunu; 2024’te 2,6
milyar ABD dolari, 2023’te 0,7 milyar ABD dolari, 2022°de 4,5 milyar ABD dolari, 2021'de 1,6
milyar ABD dolari, 2020’de 4,6 milyar ABD dolari, 2019’da 0,6 milyar ABD dolari ve 2018’de 2,0
milyar ABD dolari net ¢ikis takip etmisti.

Temmuz 2026’daki en yiiksek bes giris su hisselerde gerceklesti: 1) TUPRS +292 milyon ABD
dolari, 2) THYAO +118 milyon ABD dolari, 3) KCHOL +117 milyon ABD dolari, 4) BIMAS +115
milyon ABD dolari, 5) TEHOL +71 milyon ABD dolari. En yiiksek cikislar ise su hisselerde goraldi:
1) YKBNK -311 milyon ABD dolari, 2) AKBNK -170 milyon ABD dolari, 3) ASELS -121 milyon ABD
dolari, 4) BIGEN -80 milyon ABD dolari, 5) ASTOR -69 milyon ABD dolari. (BIST, Tera Yatirim)

Mevduat faizleri ge¢en hafta marjinal olarak diiserken kredilerde karisik bir gériiniim vardi... 31
Temmuz ile biten haftada, bilesik yillik gdsterge 3 aylik mevduat faizinin haftalik 13 baz puan
diuserek %47,70’e geriledigini gbzlemliyoruz (%41,0 basit; gecelik %40,0 ve politika faizi %37,0).
Ortalama bilesik mevduat faizi ise 27 baz puan diiserek %46,65’e indi (%40,2 basit). Krediler
tarafinda ticari taksitli kredilerde (-325 baz puan ile %48,47) ve genel amacgh nakit tiketici
kredilerinde (-23 baz puan ile %64,93) dlsus gozlenirken; tasit kredilerinde (+224 baz puaniile
%45,94) ve konut kredilerinde (+45 baz puan ile %41,84) artis gérildu. (TCMB, Tera Yatirim)
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2C26 Karlari:

EREGL — OPERASYONLAR BEKLENTIYE PARALELKEN NET KAR DAHA iYi. 2C net kari 8,6 milyar TL
ile 5,7 milyar TL olan piyasa beklentisinin dnemli 6lglide Gizerinde gergeklesti. Gelirler beklentiye
paralel (+%1 lizerinde), FAVOK ise beklentiye paralel (-%1) geldi. Beklentiyi asan sonucun biiyik
bolima, beklenenden daha pozitif gergeklesen ertelenmis vergi gelirinden kaynaklandi. Bu gelir,
uretim sirketlerine Ocak-27’den itibaren nakit bazli olarak uygulanacak hikiimetin son vergi
indirimiyle olustu. Bununla birlikte, UFRS kapsaminda 2C itibariyla tek seferlik muhasebe vergi
varliklari yaratildi. Bu biiyik 6lctide bekleniyordu, ancak boyutu oldukca pozitifti; TUPRS'In daha
onceki durumuna benzer sekilde.

Kapasite kullanim orani 1¢’deki %96’dan yaklasik %94’e hafif geriledi. FAVOK/ton, sirketin
operasyonel verimlilik ve enerji tasarruflarinda iyilesmeye iliskin 6nceki aciklamalariyla paralel
olarak, kademeli ceyreklik toparlanmasini siirdirdi ve 1C’deki 73 ABD dolarindan 75 ABD
dolarina yiikseldi. Net satislar yillik kayda deger %57 artti. Satis hacmi yillik %20 artarak 2,1
milyon tona ulasti (1C: +%12). Yiiksek Grin fiyatlarinin tam etkisinin 2Y26 tahminlerinde
goriilmesi bekleniyor.

FAVOK, reel TL bazinda yillik %59 artarak 6.582 milyon TLl'ye (veya 144 milyon ABD dolarina) ulasti
ve piyasa beklentisine biiyiik 6lciide paralel gerceklesti. FAVOK mariji, yillik 0,1 puan daha iyi
olarak %10,1 oldu. Net kar 8,5 milyar TL ile reel bazda yillik 5,5 kat artti ve 5,7 milyar TL piyasa
tahminini asti. Nominal FAVOK artisina ek olarak, parasal kazanctaki enflasyon muhasebesi
dengelemesi, bir yil 6nceki 173 milyon Tl'ye kiyasla 734 milyon TL ile daha pozitif geldi; ancak
1C’deki 727 milyon TL'ye biylik Olclide paraleldi. Ertelenmis vergi geliri tutar1 9,6 milyar TL, yani
FAVOK’lin neredeyse 1,5 kati oldu. Net borg ceyreklik %25 artarak 39 milyar TLye yiikseldi. Net
Borg/FAVOK, 1C sonundaki 1,3x’ten 1,6x’e cikti. Hisse son bir ayda BIST-100’iin yaklasik %7
lizerinde performans gosterdi ve halen son 12 aylik FAVOK’{in 10,3 kati ile islem gériyor.
Konferans gériismesi bugiin istanbul saatiyle 16.00’da yapilacak.

OYAKC — DAHA iYi: Net kar 2,1 milyar TL ile tahminimizin (1,1 milyar TL) ve piyasa beklentisinin
(1,5 milyar TL) 6nemli dl¢lide (izerinde geldi. Cimento (+%7 yillik) ve hazir beton (+%3 yillik)
hacimlerindeki bliylimeye ragmen gelirler yillik %5 distl. Gorlisimuze gore, enflasyonun altinda
kalan yurt ici fiyatlamanin olumsuz birim fiyat etkisini icerdi. FAVOK marji; dengeli petrokok
maliyeti yonetimi, ylksek alternatif yakit kullanimi ve yeni devreye alinan 115 MW Beypazari
gunes santralinin katkisiyla yillik 2,1 puan artarak %24,6’ya yukseldi (tahminimiz: %22,7; 2C25:
%22,5).
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ALBRK — HAFIF DAHA iYi: Albaraka, 2C26’da banka bazli 2.183 milyon TL net kar acikladi. Net kar
ceyreklik %141, yillik %74 artarak %33 6zsermaye karhligina isaret etti ve 1.985 milyon TL piyasa
beklentisinin hafif Gzerinde gerceklesti. Bankanin, tipik yil sonu ortak girisim yeniden degerleme
kazanglarinin bir kismini 2¢’de beklendigi Gizere 1,6 milyar TL tutarinda kaydettigi ve 580 milyon
TL serbest karsihgi yine beklendigi Gizere ¢6zd(igli not edilmelidir. Krediler 2C26’da ceyreklik %11
blyirken, bahsedilen ortak girisim proje kazanclarinin destegiyle net faiz marjinda yaklasik 80 baz
puan genisleme yasandi. Bu durum, daha yiksek TL fonlama maliyetlerinin olumsuz etkisini
fazlasiyla dengeledi.

Ucret ve komisyon gelirleri yillik nispeten sinirli %19 artti; bu, ceyreklik giiclii %6 yiikselise isaret
ediyor. Maliyet biylime momentumu da benzer sekilde yavasladi ancak yillik %44 ile yiksek
kalmaya devam etti. Bununla birlikte, mevsimsel personel ikramiyelerinin olusturdugu 1C’deki
yiksek bazdan ceyreklik %21 dislse isaret etti. Son olarak, risk maliyeti 2C26’da yaklasik 170 baz
puan ile sinirl kaldi. (KAP, Tera Yatirim)

EBEBK — DAHA DUSUK: EBEBK, 2C26’da 9,34 milyar TL gelir acikladi (+%17 yillik; tahminimizin ve
9,64 milyar TL olan piyasa beklentisinin %3 altinda). Biylime hacim kaynakhydi. Turkiye’deki
toplam birim satislarin yillik %21, benzer magaza birim satislarinin ise yillik %13,2 arttigi aylik
bazda zaten aciklanmisti. Deger bazinda, birim basina reel gelir tiriin karmasinin da etkisiyle
yaklasik %3 disti.

Sirket Haberleri:

Girisim Elektrik , Sivas Belediyesi’nden 402,5 milyon TL (yaklasik 8 milyon ABD dolari) tutarinda
glines santrali projesi aldi; marjinal pozitif. Girisim Elektrik, Sivas Belediyesi’nin GES-4 ve GES-5
glines santrali insaat projelerine yonelik ihalesini 402,5 milyon TL (yaklasik 8 milyon ABD dolari)
ile kazandi. Giines panelleri ve montaj ekipmanlari dolayli bagh ortakhgi Peak PV tarafindan, ana
salt ekipmanlari ise Europower Enerji tarafindan tedarik edilecek. Bu, TEIAS trafo merkezi ve
Esenler glines santrali projelerinin ardindan son haftalardaki Giclinci ihale kazanimi olup,
aciklanan toplam ihale tutarini yaklasik 895 milyon TLl'ye (yaklasik 19 milyon ABD dolari) tasidi.
Proje degeri, 2025 yili gelirlerinin yaklasik %2,0’sine karsilik gelmektedir. (KAP, Tera Yatirim)
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CarrefourSA , A101 devralmasinin 6n kosulu olarak 38 magazayi kapatacak. Notr. A101’in
Sabancr’dan CarrefourSA’yi devralma teklifi hafta basinda zaten aciklanmisti. Diin, Rekabet
Kurumu onayinin 6nceki perakendeci satin alimlarina benzer bazi kosullara baglandigi agiklandi.
Buna gore alicidan cografi olarak cakisan magazalari kapatmasi isteniyor. A101, kosula uymak
Uzere 10 magazasini; CarrefourSA ise 38 magazasini kapatacak. 2025 yil sonu itibariyla
CarrefourSA; 586'si sirket tarafindan isletilen, 632’si franchise ve 19’u hipermarket olmak Gzere
toplam 1.237 magazayla faaliyet gosteriyordu. Bunlar siipermarketler, mini magazalar, horeca ve
Ust segment gurme magazalar olmak lzere farkli formatlarda yer aliyor (A101’in tahmini 13.500
indirim magazasina kiyasla).

Rekabet Kurumu onayinin diger bir kosulu olarak iki sirketten ayri organizasyon yapilari altinda
faaliyet gostermeleri ve mevcut ¢alisan sayisini korumalari istendi. Ayri bir not olarak, yakin
donemde sosyal medyada franchise CarrefourSA magaza sahiplerinin A101’in alkolli iceceklerin
dagitim ve satisini sonlandirma kararini elestirdigine yonelik haberler yer aldi. Boyle bir adim
temel senaryomuzdu; bu durum MGROS'u alkol satan tek sehir ici sipermarket zinciri olarak 6ne
cikaracaktir. (Kaynak: Bloomberg, Tera Arastirma)

Anadolu Sigorta’nin briit prim liretimi Temmuz’da yillik %12 artti, hafif zayif... Anadolu Sigorta,
Temmuz 2026’da brit prim Gretiminin o6zellikle saglik (+%39) ve yangin ve dogal afetler (+%32)
segmentlerinin etkisiyle yillik %12 arttigini acikladi. Buna gore, 7A26’da brit prim artisi; 6zellikle
saglik (+%42), yangin ve dogal afetler (+%26 yillik) ve genel zararlar (+%38) segmentlerinin
destegiyle yillik %20’ye ulasti. Buna karsilik trafik segmenti yillik %8 daralma gosterdi. (KAP, Tera
Yatirim)

KUCQUK OLCEKLI SIRKET HABERLERI:

Kocaer Celik , Temmuz’da 61,4 milyon ABD dolari tutarinda gelik profil siparisi aldi; pozitif.
Sirket, agirlikh olarak ihracat ve yurt ici pazara yonelik 61,4 milyon ABD dolari tutarinda, yaklasik
2,9 milyar TL'ye karsilik gelen yeni gelik profil siparisleri aldi. Siparisler, 2025 yili denetlenmis
konsolide gelirlerinin %10,9’una karsilik gelmektedir. Gli¢li aylk siparis alimi ve ihracat odakli
kompozisyon, gelir gérindrliglni destekliyor. (KAP, Tera Yatirim)

Segmen Kardesler , ABD’de 3,15 milyon ABD dolari tutarinda saglikh atistirmalik satig
sozlesmesi imzaladi; marjinal pozitif. Sirketin bagl ortakhg ENF Gida, ABD merkezli bir
miusteriyle 3,15 milyon ABD dolari tutarinda satis s6zlesmesi imzaladi ve avans 6demesini tahsil
etti. Sozlesme yaklasik 149,9 milyon TL'ye ve 2025 yili konsolide gelirlerinin %5,2’sine karsilik
geliyor. Siparis ihracati ve operasyonel karlihigi desteklerken, avans 6demesi tahsilat riskini
azaltiyor. (KAP, Tera Yatirim)
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Alfa Solar Enerji , wafer ve giines hiicresi tesisindeki insaatin yaklasik %90’ini tamamladi;
marjinal pozitif. Balikesir Organize Sanayi Bolgesi'nde Astronergy Europe ile gelistirilen entegre
wafer ve glines hiicresi Gretim tesisinin insaati yaklasik %90 seviyesine ulasti. Proje takvime
uygun ilerliyor ve Gretimin 1¢27’de baslamasi hedefleniyor. Tamamlanmaya yaklasiimasi
uygulama riskini azaltirken, finansal katki Giretimin baslamasinin ardindan gergeklesecektir. (KAP,
Tera Yatirim)

Alves Kablo , AYEDAS'tan 172,5 milyon TL tutarinda kablo ihalesi kazandi; marjinal pozitif.
Sirket, Enerjisa’nin bagli ortakhigi AYEDAS tarafindan 29 Temmuz 2026’da diizenlenen kablo
tedarik ihalesini kazandi ve 172,50 milyon TL + KDV tutarindaki s6zlesmeyi imzalamaya davet
edildi. KDV harig ihale tutari, 2025 yili konsolide gelirlerinin yaklasik %1,8’ine karsilik gelmektedir.
(KAP, Tera Yatirim)

ARD Grup Bilisim , Umman Donanmasi projesi igin 780 bin ABD dolari tutarinda siparis alds;
marjinal pozitif. Sirket, Umman Donanmasi i¢in savunma projesinde kullanilacak DELL sunucu
¢ozimleri ve NVIDIA tabanli ekipmanlar i¢in KDV dahil 780 bin ABD dolari tutarinda, 37,09 milyon
TLl'ye karsilik gelen siparis aldi. %20 KDV varsayimi altinda KDV harig tutar yaklasik 30,9 milyon
TLl'ye ve 2025 yili konsolide gelirlerinin %0,7’sine karsilik gelmektedir. Finansal katki sinirli olmakla
birlikte proje, uluslararasi savunma sektori referansi sagliyor. (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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