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BIST-100: 13.704,52 (-%0,78), islem hacmi 3.904 milyon ABD dolari (3 aylik ortalamaya paralel).
Gosterge Tahvil: %41,63 (+3 baz puan). Sabah saatlerinde USD/TRY: 47,7500/47,7600.

Gozler bugiin ABD enflasyonunda (beklenti: aylik %0,1; yilhik %3,4). 2C26 KARLARI: DOHOL
daha iyi; HTBTT beklentiye paralel; AEFES hafif negatif, MGROS negatif. Not edilmelidir ki: 2C26
sirket FAVOK karlari piyasa beklentisini %9 asti (Tiipras harig tutuldugunda beklentinin %4
altinda kaldi). Petrol, Hiirmiiz’den gelen karisik sinyallerle 90 ABD dolari seviyesindeki yiiksek
seyrini koruyor. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde bant icinde hareket eden bir piyasa bekliyoruz.

Hiirmiiz Bogazi’nin yeniden acilmasina iligkin karisik sinyaller... Pakistan Savunma Bakani Asif,
ABD ve iran’in Hiirmiiz Bogazi konusunda "bir tiir anlasmaya yakin" oldugunu ve gelismelerin
baris lehine ilerledigini séyledi. Asif’in yorumlari, deniz erisimine iliskin iran-Umman
miuizakerelerinin ileri bir asamaya ulastigi raporlarinin ortasinda geldi; ancak 6nemli goris
ayriliklari devam ediyor: Baskan Trump, iran’dan tazminat talep etti ve Washington’in gii¢lii bir
miizakere pozisyonunda oldugunu soyledi; Tahran ise iddia edilen ABD ihlalleri i¢in tazminat,
savasin sona ermesi ve iran varliklarinin serbest birakilmasini istiyor. iranli yetkililer ayrica,
Hirmaz'Gn yonetimine iliskin herhangi bir Umman anlasmasinin mutlaka bogazin derhal veya
kosulsuz olarak yeniden acilmasi anlamina gelmeyecegini vurguladi; bu da tavizlerin siralamasini
temel bir engel olarak birakiyor. Gerilimi artiran bir diger gelisme olarak, Sali glini Umman
Korfezi'nde ABD ordusu Panama bayrakli bir konteyner gemisine ates acarak, geminin ABD deniz
ablukasini delip bir iran limanina yelken agma girisimi sirasinda gemiyi saf disi birakti. (FT,
Bloomberg)

Rusya’nin ham petrol isleme hacmi mevsimsel normun yaklasik tigte bir altinda... Rus
rafinerilerinin isleme hacmi, tekrarlanan Ukrayna saldirilarinin ardindan sert bir diislis gbstererek
yurt i¢i yakit arzini daraltti ve geleneksel olarak biylik bir yakit ihracatgisi olmasina ragmen
Moskova'yi benzin ithal etmeye zorladi. EA Analytics, Rusya’nin ham petrol isleme oranlarini
Temmuz ayinda mevsimsel normun yaklasik Ug¢te bir altinda, glinliik yaklasik 3,6 milyon varil
olarak tahmin etti. Ukrayna’nin gegen hafta bes, bu hafta ise en az iki rafineriyi daha vurmasiyla
baski yogunlasti. Bu aksaklik hem benzin hem de dizel kithgina katkida bulunarak Rusya’nin yurt
ici arza 6ncelik vermek igin yakit ihracatini yasaklamasina, hatta Belarus ve komsu piyasalardan
gelen akislarin yani sira ilk kez Hindistan’dan benzin ithal etmeye baslamasina neden oldu. Rusya
piyasasindaki daralma, Avrupa dizel vadeli fiyatlarini yikseltiyor ve bu durum nihayetinde
Turkiye’deki pompa fiyatlarina yansiyor; negatif potansiyel. (Bloomberg)
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Perakende satis hacmi biiyiime momentumu Haziran’da hiz kaybetti... TUiK’e gére, perakende
satis hacmi Haziran ayinda galisma glinii sayisinin yiiksek olmasinin destegiyle arindiriimamis
bazda yillik %19,7 artarken; takvim etkisinden arindirilmis rakam Haziran’da yillik %11,8 artti. Bu
arada, miicevher haric perakende satislarin yillik %5,9 bliyadigini not etmek gerekir.
Mevsimsellikten arindirilmis rakamlara baktigimizda, perakende satis hacminin Mayis’taki %2,1’lik
artisin ardindan Haziran’da aylik %0,7 arttigini gériyoruz (micevher haric aylik -%1,2). Buna gore
perakende satiglar 2G26’da yillik %12,2 artti (takvim etkisinden arindirilmis olarak %12,1 artis) ve
mevsimsellikten arindirilmis bazda geyreklik %1,7 biyldl. Haziran perakende satis verilerinin
detaylarina baktigimizda tim segmentlerde yillik artiglar gdézlemliyoruz: gida, icecek ve tiitlin
(%2,9), bilgisayar (%28,8), elektrikli ev aletleri ve mobilya (%1,6), tekstil, giyim ve ayakkabi (%3,9),
ilagc (%16,9) ve otomotiv yakiti (%1,1). (TUIK, Tera Yatirim)

2C26 Karlari:

MGROS — DAHA KOTU: 435 milyon TL olan piyasa beklentisine karsilik 699 milyon TL net zarar
acikladi. Sonuglar, gelir tarafindaki hafif beklenti alti seyri ve zayif operasyonel marjlari yansitiyor.
2026 beklentileri buylik dlciide korunurken yonetim artik gelir bliyimesinde alt sinirin (%5-7)
daha muhtemel oldugunu 6ngoriiyor.

AEFES — HAFiF DAHA KOTU: Karisik ancak hafif daha kétii: Net kar (5,1 milyar TL), diin mesrubat
segmenti CCOLA'nin acikladigi hafif beklenti Gizeri kdrin ardindan piyasa beklentisinin hafif altinda
kaldi (tahminimizin %5 altinda). Konsolide (diizeltilmis) FAVOK, CCOLA'daki daha giiclii beklenti
Uzeri sonucun destegiyle piyasa tahminlerinin %3 (izerinde gerceklesirken; sadece bira tarafi
tahminimizin %13 altinda kaldi. Bira beklentilerindeki asagi yonli revizyonun ise piyasa tarafindan
2C onizlemelerinde zaten fiyatlandigi goriliyor.

DOHOL — DAHA iYi: Dogan Holding, 2C’de 3.292 milyon TL net kar acikladi (2C25’teki 100 milyon
TLlye karsilik); bu tutar 488 milyon TL olan piyasa beklentisinin oldukca tizerindedir. Gelirler;
temel olarak otomotiv (-%39 yillik), yenilenebilir enerji (-%54) ve madencilik (-%12) segmentleri
nedeniyle yillik %11 disti. FAVOK, biyiik 6lciide madencilik segmenti (+%31 yillik) ve Karel’in
katkisiyla (+%82) yillik %26 artti; FAVOK marji 4,0 puanlik artisla %13,4 oldu. Operasyonel
olmayan tarafta, yatirim ve istirak gelirleri 5,2 milyar TL ile pozitif katki saglarken (2C25: 2,5 milyar
TL), net finansman giderleri azaldi, parasal zararlar ise yillik bazda yatay kaldi. Sirket tarafindan
hesaplanan net aktif deger (NAD) ceyreklik bazda %7 artarak 3,2 milyar ABD dolarina yukselirken,
DOHOL hisseleri sirket NAD'ine gore %64 iskontolu islem goriiyor. Solo net nakit ¢eyreklik %2,5
artarak 649 milyon ABD dolarina ¢ikti. Yonetim goriismesi bugiin istanbul saatiyle 16.00’da
yapilacak. 2026 beklentileri: Yenilenebilir enerji marji diistirtildi, madencilik korundu, sigorta
yonetilen varlik (AuM) beklentisi yikseltildi.
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HTTBT — BEKLENTIYE PARALEL: 2C net kari yillik %11 diisiisle 2,5 milyon ABD dolari oldu. 11,6
milyon ABD dolari gelir (+%13 yillik) ve 4,9 milyon ABD dolari FAVOK (+%4 yillik) ile sonuglar genel
olarak piyasa beklentisine paralel geldi. Briit kir marji yillik 5 puan gerileyerek %42 FAVOK
marjina yol acti; bu durum temel olarak personel agirlikh (toplam maliyetlerin yaklasik %60'1) ve
blylk 6l¢tiide TL cinsinden (%64) olan maliyet yapisi ile aktiflestirilen gelistirme giderlerinin
yiksek amortismanindan kaynaklandi. Faaliyet giderlerinin satislara orani %25 ile yatay kald1.
Daha duslik finansal giderler ve efektif vergi orani net kari desteklerken, net yatirim geliri yillik
bazda yari yariya azaldi. Net nakit pozisyonu 4,3 milyon ABD dolari olurken, devam eden yatirim
harcamalari (1Y26’da satislarin %45’i) nedeniyle nakit azaldi. 2026 beklentileri asagi yonli revize
edildi: Gelir biiyiimesi %15-20"ye (%25-30’dan), FAVOK marji %40-45’e (%43-48'den) ve net kar
marji %20-25’e (%25-30’dan) cekildi; %90-95 tekrarlayan gelir hedefi ise korundu. 1Y26’daki %12
yolcu hacmi biiyiimesinin 2C’deki yavaslamaya (1C26: +%18) isaret ettigini not ediyoruz. Hisse
son bir ayda BIST-100’Uin %3 lizerinde performans gosterirken, son ¢ ayda %2, yilbasindan bu
yana ise %26 altinda performans sergiledi. (KAP, Tera Yatirim)

Sirket Haberleri:

Sasa’nin yeni rafineri ve petrokimya yatirrminin zamanlamasi ortakliklarin giivence altina
alinmasina bagh olacak... Yonetim Kurulu Baskani Erdemoglu; Sasa’nin kaldira¢ oranini 2026
sonunda yaklasik 4 katina, 2027’de ise Yumurtalik’taki planlanan 25 milyar ABD dolari tutarindaki
entegre rafineri ve petrokimya yatirimina hazirlanirken ¢cok daha disiik seviyelere indirmeyi
hedefledigini séyledi. Proje; Suriye, Irak, Urdiin ve Misir’a yakinligi, Ceyhan lizerinden Dogu
Akdeniz ve bolgesel hidrokarbonlara erisimi ve diisiik lojistik maliyetleriyle Tlrkiye’nin bolgesinde
Cin’e ana alternatif Gretim merkezi olarak ortaya cikabilecegi gérisine dayaniyor. Erdemoglu,
projenin ana planinin yaklasik dért yildir hazir oldugunu ancak uygulamanin ortaklik ve finansman
saglanmasina bagl olacagini soyledi. Sasa halihazirda Vitol ile bir anlasmaya varmis durumda;
daha 6nce Katar, Suudi yatirimcilar ve Aramco da ilgi gostermisti. Tesisin Turkiye’nin yillik yaklasik
23 milyar ABD dolari tutarindaki petrokimya ithalat faturasini diistirmesi bekleniyor. (CNBC-e)

Tiirk Altin, AzerGold ile potansiyel is birligi goriismelerine bagliyor; potansiyel pozitif. Sirket,
Azerbaycan merkezli altin madenciligi sirketi AzerGold ile kapasite kullaniminin optimize
edilmesine, uluslararasi bliyiimenin ve bélgesel konumlanmanin desteklenmesine yardimci
olabilecegini belirttigi genis kapsamli bir is birligi icin gorlismelere basladi. Potansiyel anlasmanin
kapsami veya zamanlamasina iliskin daha fazla detay agiklanmadi. Turk Altin 2025 mali yilinda
118,3 bin ons altin ve 54,6 bin ons glimis Uretirken; AzerGold’un 2025 satis hacmi 73,3 bin ons
altin ve 93,2 bin ons glimus seviyesindeydi. (KAP, Tera Yatirim)
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Pegasus Hava Yollari Temmuaz trafigi artmaya devam ediyor; doluluk oranlari heniiz
toparlanmadi. Karisik ancak net bazda hafif pozitif: Toplam yolcu sayisi Haziran’daki %4 ve
Mayis’taki -%2’ye kiyasla yillik %8 artti. Bu sonug, %9’luk koltuk-km kapasite artisi (ASK) ile elde
edildi; dolayisiyla doluluk oranlari Haziran’daki -0,9 puana benzer sekilde -1,0 puan ile hafif
negatif kaldi. Temmuz ayindaki yolcu biylimesi; i¢ hatlar (%8) ve yan gelir yaratan dig hatlar (%9)
arasinda dengeli dagildi; ancak i¢ hatlar igin ayrilan kapasite artisi (%13) dis hatlara gore (%8)
daha ylksekti. Havayolu sirketleri igin yillik bir beklenti agiklanmadi; ancak Pegasus’un yilbasindan
bu yana ortalama yolcu blylimesi %4 seviyesindedir. THY ile kiyaslandiginda, Pegasus’un
Nisan’dan bu yana Temmuz yolcu toparlanmasi daha keskin oldu; ancak THY daha siki kapasite
blylmesiyle (6rnegin Temmuz’da +%3) doluluk oranlarinda yillik bazda liderligini sirdarayor.

KUGCUK OLGEKLi SIRKET HABERLERI:

Koleksiyon Mobilya , yaklasik 125 milyon TL tutarinda mobilya ve tefrisat s6zlesmesi imzaladi;
marjinal pozitif. Yurt ici kurumsal bir musteri igin gergeklestirilecek tGretim ve kurulum islerinin 30
Eylil 2026 tarihine kadar tamamlanmasi planlaniyor. S6zlesme, 2025 yili konsolide gelirlerinin
yaklasik %6’sina karsilk geliyor ve gelir ile faaliyet karliligini desteklemesi bekleniyor. (KAP, Tera
Yatirim)

CW Eneriji, bir hissedardan 472 milyon TL tutarinda sermaye avansi aldi; marjinal pozitif.
Hissedar Tarzan Tarik Sarvan sirkete 472 milyon TL transfer etti. Boylece Temmuz ayindaki 6deme
dahil toplam sermaye avanslari 769 milyon TL'ye ulasti; bu tutar 1Y26 toplam varliklarinin yaklagik
%2’sine karsilik geliyor. Nakit girisi sirketin likidite pozisyonunu destekliyor. (KAP, Tera Yatirim)

Papilon Savunma, 21 milyon ABD dolari tutarindaki kriminal laboratuvar projesinde avans
o6demesi gecikmesi bildirdi; negatif. Temmuz 2026’da yer teslimi yapilmasina ragmen, Agustos
2025’te onaylanan projenin avans 6demesi tahsil edilemedi ve saha ¢alismalari ancak 6deme
yapildiktan sonra baslayacak. Proje degeri 2025 yili gelirlerinin yaklasik 6 katidir; bu durum
gecikmeyi yakin vadeli gelir gorinirligi agisindan dnemli kilmaktadir. (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.

terayatirim.com 4 +90 212 365 10 00


https://www.terayatirim.com/hesap-ac

	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4

