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BIST-100: 13.838,29 (+%0,05) USS$5.611mn islem hacmi ile (3 aylik ortalamaya gore +%62).
Gosterge tahvil (12 Agustos 2026): %34,61 (11 baz puan). Sabah USD/TRY: 43,4951/43,5051.

Kiiresel hisse senetleri Subat ayina riskten kagis modunun hakim oldugu negatif bir tonla
basliyor. TCMB ve BDDK makro finansal istikrara yonelik esgiidiimlii onlemler aldi, bu pozitif.
4C25 KARLARI: ARCLK hafif diisiik. Dikkat g¢ekici olarak altin (-%13) ve giimiis (-%34) son iki
giinde sert diiserek yilbasindan bu yana kazanglari +%8’e indirdi. Bitcoin haftalik bazda %16
diiserek 75 bin ABD dolarina geriledi (yilbasindan bu yana -%14). BIST50’de son 1 ayin en iyi/en
koti performans goésterenleri: DSTKF(+%19), GUBRF(+%14), ASTOR(+%14) / KONTR(-%30),
SASA(-%26), MIATK(-%22). Gegen haftaki halka arzlara yaklasik 1 milyon bireysel yatirimci
katildi. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde hafif negatif bir piyasa bekliyoruz.

Baskan Trump, iran’in niikleer programi konusunda ABD ile ciddi sekilde miizakere
yiirittiigiine inaniyor. Bu arada ABD, Ortadogu’ya ek deniz ve hava unsurlari konuslandirarak
askeri baskiyl artirmaya devam ediyor, anlasma i¢in zamanin daraldigini ve askeri seceneklerin
masada kalmaya devam ettigini uyariyor. Katar, Turkiye, Umman ve BAE dahil bolgesel
arabulucular gerilimi azaltmak icin calisiyor. iran ise yalnizca esit sartlarda miizakere edecegini ve
flize programini gérismeyi ya da uranyum zenginlestirmeyi kalici olarak durdurmayi reddettigini
sdyledi. iran’in dini lideri Hamaney, herhangi bir ABD saldirnisinin giiclii bir bélgesel karsilik
tetikleyecegi uyarisinda bulundu. (Financial Times, T24)

istanbul TUFE artisi Ocak’ta %4,6 oldu, beklentilerle genel olarak uyumlu. istanbul Ticaret
Odasi, istanbul'da tiiketici fiyatlarinin Ocak ayinda aylik %4,6 ve yillik %36,1 arttigini, Aralik’taki
%37,7'den geriledigini acikladi. Detaylara baktigimizda gida enflasyonunun istanbul’da %4,3
oldugu, Ankara gida anketindeki %3,6'nin lizerinde gercgeklestigi goriliyor. Saglikta (%11,9),
ulastirmada (%10,0), diger (%8,5) ve horeca (%6,2) segmentlerinde ¢ok yiliksek fiyat artislari
gozlenirken; konut esyasi (%4,4), haberlesme (%4,3) ve eglence (%3,2) segmentlerinde de yilksek
artislar eslik etti. Konut (%2,6), egitim (%2,5) ve alkol & tutiin (%0,2) segmentlerinde artislar
sinirh kalirken, giyimde (-%2,3) dists gorildi. Resmi Tirkiye Ocak enflasyon verisi Sali sabahi (3
Subat) aciklanacak ve piyasa beklentisi aylik %4,2 seviyesinde. Beklenti dogru ¢ikarsa yillik TUFE
Aralik’taki %30,9'dan Ocak’ta %29,9’a gerileyecek. istanbul verisinin resmi TUFE ile genel olarak
uyumlu bir tabloya isaret ettigini degerlendiriyoruz. (iTO, Tera Yatirim)

Avrupa Parlamentosu havayolu bagaj ilicretlerine kisitlamalar getirmeyi degerlendiriyor. Bu
durum <PGSUS TI> icin potansiyel negatif, <THYAO TI> igin ise daha sinirh olclide negatif
olabilir. FT'de yer alan habere gore Avrupa Parlamentosu, yolcularin (cretsiz olarak 7 kg’lik bir
kabin bagajini diziistu bilgisayar ya da sirt ¢antasiyla birlikte tasimasina izin vermeyi planliyor. Bu
durum, ozellikle bagaj Ucretlerinin yiksek marjli yan gelirlerin énemli bir bélimuni olusturdugu
disuk maliyetli tastyicilar (6rnegin Pegasus) icin diizenleyici bir baski yaratabilir. Tlirk Hava Yollari
ise Ucretlerine dahil daha kapsamli hizmetler sunan ve daha gesitlendirilmis bir is modeline sahip
(yuksek biyime gosteren AJET dusik maliyetli markasi filonun %18’ini olusturuyor ve
muhtemelen EBITDAR’In ¢ok daha disik bir kismini temsil ediyor). (Kaynak: FT, Tera Yatirim)
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Hazine 6niimiizdeki Ui¢ ay icin yurtici bor¢ gevirme oranini %83 hedefliyor. Hazine 6niimizdeki
Uc aya iliskin borglanma programini ve itfa takvimini agikladi. Programa gére Subat’ta 657 milyar
TL, Mart’ta 390 milyar TL ve Nisan’da 493 milyar TL itfa bulunuyor. Buna karsilik sirasiyla 525
milyar TL, 312 milyar TL ve 444 milyar TL bor¢lanma hedefleniyor. Bu, s6z konusu Ug¢ ayhk
donemde %83’lik bir borg gevirme oranina isaret ediyor ve piyasaya 259 milyar TL likidite
birakilacagini gosteriyor. Hazine’nin toplam yurtici borg cevirme orani 2025’te %119’luk hedefe
karsilik %133 olmustu. 2026 yili geneli igin resmi hedef %106’dir. (Hazine, Tera Yatirim)

Tiirkiye'de elektrik spot fiyatlari Ocak’26’da aylik %3,7 diisiisle 68 ABD dolarina geriledi. Agirlikli
ortalama ile hesaplanan elektrik spot fiyati yillik bazda %5 diserek 68 ABD dolari/MWh oldu.
Spot fiyatlardaki degisim makroekonomik gelismelerle yakindan iliskili oldugundan, kiresel
piyasalardaki ithal komur, Brent petrol ve dogalgaz fiyatlarinin seyri 6nem tasimaktadir. (Tera
Yatirim, EPIAS)

Dis ticaret agig1 Aralik’ta yillik %6 artti. Aylik dis ticaret agig1 Aralik’ta 9,3 milyar ABD dolari oldu
ve yillik %6 yikseldi. Gimrik ve Ticaret Bakanlhgl ay basinda 6ncu verileri agikladigi igin resmi
duyuru yeni bir haber niteligi tasimiyor. Aralik’ta ihracat yillik %12,7 artarken ithalat %10,7
ylkseldi. Bu detaylarla 12 aylhk kimdilatif dis ticaret aciginin Aralik itibariyla 92,0 milyar ABD
dolarina giktigini hesapliyoruz. Enerji, kiymetli metaller ve demir-gelik ithalati sirasiyla yilhik %11,
%19 ve %16 azalirken; makine (+%14), otomotiv (+%21) ve elektrikli ekipman (+%22) ithalatinda
artis goruldi. ihracat tarafinda otomotiv (+%12), makine (+%11), elektrikli ekipman (+%18) ve
silah sanayi (+%167) dikkat cekti. Bolgesel kirilimda, Turkiye’nin ana ihracat ortagi AB’ye ihracati
yillik %8 artti ve bu artis tamamen EUR/USD paritesinden kaynaklandi. Irak (+%14), Fransa (+%29)
ve Romanya (+%22) ihracatinda gliclu artislar gérildi. Bu verilerin Aralik’ta yaklasik 5 milyar ABD
dolari cari acik ve Kasim’daki 23 milyar ABD dolarlk 12 aylik cari acigin Aralik’ta hafif artarak 24
milyar ABD dolarina, yani GSYH’nin yaklasik %1,5’ine ¢ikacagini isaret ettigini tahmin ediyoruz.
(TUIK, Tera Yatirim)

MUSIAD PMI endeksi Ocak’ta 52,7 oldu. Endeks aylik 1,3 puan artarken hizmetler endeksi 4,5
puanlk glgli artisla 54,5’e yikseldi, sanayi endeksi ise 3,9 puan distsle 48,8’%e geriledi.
Hizmetlerde satin alma faaliyetleri ve istihdamdaki artis iyilesmeyi desteklerken is hacimleri
duragan kaldi; sanayide ise iiretim, yeni siparisler ve istihdamda sert diistsler gérildi. (MUSIAD,
Tera Yatirim)

Tiirkiye'ye gelen yabanci turist sayisi Aralik’ta artti. Turizm Bakanhgi verilerine gore Aralik
2025’te yabanci ziyaretci sayisi yillik %5 artarak 2,7 milyon oldu. Boylece 12 aylik toplamda
ziyaretgi sayisi yillik %0,3 artisla 52,8 milyona ulasti. Aralik ayinda en ¢ok ziyaretgi Almanya’dan
(266 bin, +%4), Bulgaristan’dan (258 bin, +%11), iran’dan (255 bin, yatay), Rusya’dan (225 bin,
+%9) ve Giircistan’dan (106 bin, -%3) geldi. (Turizm Bakanligi, Tera Yatirim)

TURK-i$ Ankara’da gida fiyat artisini Ocak’ta aylik %3,6 ve yillik %41,1 olarak hesapladi. Buna
gore yillik artis %43,0'tan %41,1’e geriledi. Resmi enflasyon verisi Sali sabahi agiklanacak ve
beklenti aylik %4,2 olup bu da yillik enflasyonda %29,9’a gerilemeye isaret ediyor. (TURK-IS, Tera
Yatirim)
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BDDK, bankacilik sektoriiniin 12A25 toplam net karini yillik %42 artisla 940 milyar TL ve
o6zkaynak karhiligini %28 olarak agikladi. Aralik’ta karlar ayhk %7 artarken yilhik %26 yukseldi.
4C25 ayhk ortalama karhhik 3C25'in %9 ve 4C24’Un %35 Uzerinde. IAS muhasebe degisikligi
nedeniyle efektif vergi orani Aralik'ta %40’a yiikseldi. TL kredi-mevduat makasi 47 baz puan
artarak %4,5’%e cikti. Déviz makasi da 19 baz puan artarak %7,0 oldu. TUFE’ye endeksli menkul
kiymetlerin yeniden fiyatlanmasi ve daha disik swap maliyetleri NIM’de aylik 94 baz puan
genislemeye katki sagladi. Risk maliyeti 100 baz puan civarinda kalirken, tcret-komisyon gelirleri
yillk %48, gider artisi ise %52 oldu. Oniimiizdeki dénemde marj iyilesmesinin 2026 boyunca
siurmesini ve yaklasik 150 baz puan NIM artisiyla 6zkaynak karhliklarinin yuksek %20’lerde
kalmasini ve EPS’de yaklasik %70 blyiume yaratmasini bekliyoruz. Bankalar 2026 tahmini 0,95x
PD/DD ve 4,0x F/K carpanlariyla islem goriyor. (BDDK, Tera Yatirim)

Pasif hisse senedi fon varliklari Ocak’26 itibariyla 3,6 milyar ABD dolarina ulasti. Genis endeks
fonlari 1,0 milyar, banka temali fonlar 1,4 milyar, temetti fonlari 0,6 milyar ve surdirilebilirlik
temali fonlar 0,4 milyar ABD dolari seviyesinde. Kiymetli maden fonlari 34 milyar ABD dolari oldu.
Fiyat etkisinden arindirilmis akimlara gore kiymetli maden fonlarina 2,8 milyar ABD dolar glicla
giris olurken, banka temali fonlarda 27 milyon ABD dolari ¢ikis gorildi. (Tefas, Tera Yatirim)

Acgiga satis ilgisi gegen Cuma sinirli azaldi. Gunlik listede BIMAS ve AKBNK One ¢ikti. Haftalik
bazda AKBNK ve TAVHL liderdi. Kisa pozisyon ilgisindeki haftalik degisimlerde TOASO, YKBNK ve
SOKM artis gosterirken MGROS, TUPRS ve DOHOL diisus kaydetti.

Halka arz giincellemesi. Netcad Yazilim 43 milyon ABD dolari, Akhan Un Fabrikasi 27 milyon ABD
dolari fon topladi. Katihmci sayilari 1 milyona yaklasti. 2026°da 6 sirket halka arz edildi ve toplam
halka arz geliri 0,2 milyar ABD dolarina ulasti. (KAP, Tera Yatirim)

Sirket haberleri

Sisecam Bulgaristan’da kaplamali cam hattini devreye aldi ve bu olumlu. Astor Enerji Trench
Group ile 53,3 milyon euro tutarinda sdzlesme imzaladi, olumlu. BofA, SASA’daki payini %5,15’e
yukseltti, olumlu. Torunlar GYO toplam 349 milyon euroya iki Forum AVM'yi satin alacak, olumlu.
Gulermak Varsova Metro projesi igin davet aldi, sinirh olumlu.
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iZLENECEKLER

2 Subat Pazartesi — AKBNK 4C25
4 Subat Carsamba — GARAN 4C25
5 Subat Persembe — YKBNK 4C25
6 Subat Cuma — ISCTR 4C25

6 Subat Cuma — TUPRS 4C25

4 Mart Carsamba — SAHOL 4C25
4 Mart Carsamba — MGROS 4C25

HESAP ACMAK iCiN TIKLAYINIZ

Yasal Cekinceler
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligi sozlesmesi c¢ercevesinde 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 yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun olmayabilir.
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