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BiST100 — Endeks 10 bin seviyesinde tutunma gayretinde
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Cuma giinii 10 seviyesinin (zerinde haftayl tamamlayan BIST-100 endeksi icin yeni haftaya
baslarken asagl baskilanmalarda 9.900, 9.830 ve 9.700 seviyeleri destek konumuzu koruyor.
Yukari yonli hareketlerde ise 10.170, 10.230 ve 10.300 direng olarak izlenebilir.

BiST Banka ViOP30 Yakin Vade
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BiST Bankacilik endeksi yeniden 15 bin VIOP30 Yakin Vade icin FiBO 61,8
seviyesinin altinda. dizeltmesindeki 11.600 direng konumunda.
Direng¢: 15.000 — 15.140 - 15.400 Diren¢: 11.600-11.730-11.860
Destek: 14.830 — 14.650 — 14.500 Destek: 11.365—-11.230-11.000
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BIST-100: 10.004,38 (-%0,77) islem hacmi 2.621 milyon USD (-%11 3 aylik ortalamaya gore).
GoOsterge (12 Agustos 2026): %38,16 (+7bps). Sabah saatlerinde USD/TRY: 35,9010/35,9060.

Bugiin Turkiye enflasyonu izlenecek (Beklenti: +%4,3 aylik, +%41,2 yillik). Ticaret savaslari
basliyor; Baskan Trump, Meksika, Kanada ve Cin'e gimruk vergileri uyguluyor ve bu Ulkeler
karsilik verme s6zi veriyor. 4C24 KAZANCLARI: ARCLK zayif marjlar, giiclii tek seferlik kalemler;
dengeli 4C sonuglari net-net. Not edilmesi gerekenler: ABD Dolari, glimrik vergilerinin ardindan
glcleniyor ve DXY, Ocak ayindaki zirvesine (110) yaklasiyor. Fitch, Turkiye’nin kredi notunu BB-
olarak korudu ve goriinimi Duragan olarak belirledi. BIST50'de 1 Aylik Performans: ASELS
(+%19), HALKB (+%18), VAKBN (+%14) / MAVI (-%17), HEKTS (-%14), SASA (-%14). Bugiin Turk
hisse senetlerinde negatif bir piyasa bekliyoruz.

Baskan Erdogan erken se¢im sinyali vermedi... CHP’nin cumhurbaskanhgi adaylik yarisini elestirdi
ve cumhurbaskanhgi se¢cimlerinin 2028’de, yerel secimlerin ise 2029’da yapilacagini soyledi.
AKP’nin %50 oy hedefledigini belirtti. AKP oylari, Metropoll'iin Aralik 2024 teki son anketine gére
%32,8 civarinda kaldi. (T24)

Ticaret savaslari basliyor, Baskan Trump Meksika, Kanada ve Cin'e giimriik vergisi uyguluyor...
Bagkan Trump, Meksika ve Kanada'dan yapilan tim ithalatlara %25 gimrik vergisi ve Kanada'dan
yapilan petrol ve enerji ithalatlarina %10 glimrik vergisi uygulanmasina iliskin bir bagkanlk
kararnamesi imzaladi. Cin'e mevcut vergi tarifelerine ek olarak %10 ek vergi getirildi. Vergiler, 4
Subat Sali glinili yirirlige girecek. Kanada hemen karsilik verdi ve ABD'den yapilan ithalatlara
%25 glimruk vergisi uygulamaya basladi, bunlar arasinda alkol, giyim, ev aletleri ve kereste yer
aliyor. Meksika ve Cin de karsilik vereceklerini soyledi. Trump'in glimriik vergileri, Meksika ve
Kanada ile yapilan 6nceki ticaret anlasmalarini ihlal ettigi icin dava konusu olabilir. Vergilerin
sUresi belirsiz olup, baska bir baskanlik kararnamesi ile kaldirilabilir. Bloomberg, bu adimin
ABD'nin ortalama gumrik vergisini %3'ten %10,7'ye ¢ikaracagini ve ABD GSYH'sI Gizerinde %1,2,
enflasyon lzerinde ise %0,7 olumsuz etkisi olacagini tahmin ediyor (Kisisel Tiketim Harcamalari).
Tirkiye acisindan, ABD ile en yliksek ticaret fazlasina sahip olan AB'ye yonelik olasi glimrik
vergileri daha 6nemli olabilir. Trump, AB'ye de glimriik vergileri uygulamayi planhyor, ¢iinki
AB'nin ABD'ye kotl davrandigini 6ne siirtiyor. AB, 2023'te ABD'ye 576 milyar USD degerinde mal
ihrag etti ve bu, toplam ihracatlarinin %20'sini olusturuyor. AB liderleri, Trump ile miizakere
yapmayi ve LNG gibi daha fazla ABD mali almayi planhyor, béylece gimriik vergilerinden muaf
kalmayi hedefliyorlar. (Bloomberg, Financial Times)

Fitch, Tiirkiye'nin kredi notunu BB- olarak korudu ve goriiniimiinii Duragan olarak belirledi...
Fitch Ratings, Turkiye'nin kredi notunu BB- ve gériinimiinii Duragan olarak korudu. Fitch,
Turkiye'nin notlarinin, para politikalarina siyasi midahale ge¢misi, yuksek enflasyon, diisiik dis
likidite ve yiiksek finansman gereksinimleriyle zayif yonetime dayandigini belirtti. Bu kredi
zayifliklari, diistik devlet borcu, siirekli dis finansman erisimi, direngli bir bankacilik sektori ve
yuksek kisi basi GSYH ile dengeleniyor. Kredi derecelendirme kurulusu, Tlirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nin 2025 sonuna kadar politika faizini %28'e indirmesini bekliyor ancak
disinflasyonist bir durusu sirdirmek icin makroprudent 6nlemlerle (6rnegin aylik kredi bliyiime
limitleri) ve Tirk Lirasi'nin reel deger kazanimi ile destekleyecek. Genel politika tutarliiginin,
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2025'te projeksiyonlar dahilinde mali konsolidasyon ve nispeten tliml asgari lcret artisi ile
iyilesmesi bekleniyor. Negatif degerlendirme igin potansiyel riskler arasinda enflasyonist
baskilarin yeniden artmasi, 6deme dengesi ve makro-finansal risklerin artmasi, uluslararasi
rezervlerde hizli bir azalma veya rezervlerin bilesiminin kotlilesmesi ve i¢ politik veya glivenlik
durumunun ya da uluslararasi iliskilerin kotlilesmesi yer aliyor. Pozitif degerlendirme igin
potansiyel riskler arasinda ise enflasyonun sirdirilebilir sekilde diismesi, dis rezervlerin
glclenmesi ve kurumsal glic ve yonetisimi yeniden insa etmeye yonelik reformlarin uygulanmasi
bulunuyor. (Fitch, Tera Yatirim)

istanbul TUFE artisi Ocak ayinda %5,2 oldu... istanbul Ticaret Odasi, istanbul'da tiiketici
fiyatlarinin Ocak 2025'te aylik %5,2 ve yillik %48,4 arttigini acikladi. Bu, istanbul Ticaret Odasi'nin
yeni istanbul Ucretli Calisanlar Yasam Endeksi'nin ilk versiyonu olup, fiyat toplama ve ana
harcama gruplarinin genisletilmesiyle yapilmistir. Bu nedenle, istanbul verisinin bu ilk siirimde
resmi TUFE enflasyonu icin ne kadar temsilci olacagi kesin degil, dzellikle bazi segmentlerdeki
anormal fiyat artislari géz 6niine alindiginda. Detaylara baktigimizda, istanbul'daki gida
enflasyonu degisiminin Ocak ayinda +%3,9 oldugu, Ankara'daki gida enflasyonunun ise +%5,0
oldugu gozlemleniyor. Neredeyse tiim segmentlerde yiksek fiyat artislari gézlemlendi, 6rnegin
saghk (+%18,8), ulasim (+%11,0), horeca (+%8,5), egitim (+%8,5), kiltir (+%7,8), konut (+%7,0),
diger (+%6,9), iletisim (+%5,0) ve konut esyalari (+%4,7). Alkol ve titilin artisi (%0,8) sinirliydi ve
giyim (-%1,6) ise distl. Resmi Tirkiye Ocak enflasyon verisi Pazartesi sabahi (3 Subat) agiklanacak
ve konsensiis aylik %4,3. Eger konsensiis dogruysa, yillik TUFE enflasyonu Aralik'taki %44,4'ten
Ocak'ta %41,2'ye gerilemis olacak. (ICC, Tera Yatirim)

TL mevduatlar ve yatinnm fonlari lizerindeki stopaj vergileri yaklagik 5 puan artirildi... TL
mevduatlari Gzerindeki stopaj vergileri tim vadelerde yaklasik 5 puan artirildi. Buna gore, 6 aya
kadar olan TL mevduatlariigin stopaj vergisi %15, 1 yila kadar %12, 1 yildan uzun vadeler igin %10
olarak belirlendi. Ayrica, gesitli yatirim fonlari tizerindeki stopaj vergileri de %15'e yukseltildi. Tim
degisiklikler 31 Ocak 2025 ile 30 Nisan 2025 arasinda gegerli olacak. Bu artis sonucunda, TL
drdnlerinin net getirilerinde yaklasik %2,3'ltk bir diisiis 6ngoéruliyor; ancak, Merkezi Yonetim
bitgesi yaklasik TL200 milyar ek gelir elde edebilir ki bu da GSYH'nin yaklasik %0,4'liine denk
geliyor. (Resmi Gazete, Tera Yatirim)

Yerli yatirimci sayisi Ocak ayinda daha da azaldi... Kamu Aydinlatma Platformu'na goére, Borsa
istanbul'daki yerli yatirimci sayisi Ocak ayinda bir 6nceki aya gére %0,8 azalarak 6,8 milyona diistii
(-%6 yillik bazda). Bu arada, yerli yatirimcilarin hisse senedi varliklari 1,822 milyar TL'ye ulasti, bu
da aylik %0,1 artis gosterdi; BIST-ALL endeksinin serbest float piyasa degeri ise aylik %1,3 artti.
(Kamu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Gegen hafta Tiirk hisse senetlerine net 87 milyon USD giris bekliyoruz...

*Beklenen girisler: THYAO (49 milyon USD), ASELS (33 milyon USD), BIMAS (29 milyon USD),
TCELL (27 milyon USD), ASTOR (24 milyon USD).

*Beklenen gikiglar: AKBNK (51 milyon USD), TUPRS (34 milyon USD), KCHOL (32 milyon USD),
MAVI (11 milyon USD), KOZAL (11 milyon USD).
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Otomotiv Sektorii: Ocak ayinda otomotiv satislarinin, glgla bir Aralik ayinin ardindan yillik bazda
%10 dismus olabilir. Yerel basina gore, sektordeki gesitli temsilciler, 2025’in ilk ayinda, ¢ok yiksek
bir bazdan dolayi i¢ satislarda daralma oldugunu belirtti. Bu yavaslama, engelli vatandaslar igin
arag alimlarina yonelik yeni 6zel tiiketim vergisi muafiyetleri sinirlamalari sonucu da yasandi.
Onceki bir raporda, bu muafiyetli alimlarin toplam satislarin %15-20'sini olusturdugu belirtilmisti,
bu alimlarin bazen bayiler tarafindan firsatgi sekilde kullanildigi da ifade edilmisti. Biz, listeye
alinan otomotiv sirketlerinin 2025'e, i¢ satislarda yillik %10-15 daralma dngorilecegini, ancak
olaganustii baz etkisi goz 6nline alindiginda %20'lik bir daralma bekliyoruz. (Daily Economim, Tera
Yatirim)

4C KAZANCLARI:

ARCLK: Zayif marjlar, gliclii tek seferlik kalemler... Ceyreklik EBITDA TL4,8 milyar, piyasa
beklentilerinin %15 altinda. Birgcok blyiik tek seferlik kalem, 6zellikle Whirlpool-EU varliklarinin
entegrasyonundan kaynaklaniyor (WHR), bu da 4. ¢ceyrek net karini TL+7,0 milyara (azinlik paylari
hari¢ TL+4 milyar) cikardi. Bu tek seferlik kalemler diizeltilerek, 4. ceyrek "temiz" net karini TL-1,6
milyar olarak hesapliyoruz; piyasa beklentisi: TL-0,9 milyar ve Tera: TL-2,6 milyar. 2025 igin ilk
rehberlik, WHR'den gliclii verimlilik kazanglarini 6ngoériyor. Genel olarak, 4. ¢eyrek sonuclari ve
rehberligi dengeli olarak degerlendiriyoruz. Hisseler, 2025E EBITDA ¢arpanimizin 5,2 katinda islem
goruyor, burada %6,3 2025E mariji (rehberligin %6,5'ine karsi) varsaylyoruz. Hedef fiyatimizi (TP)
TL171,80'e (6nceki TL179,80'den) hafifce diistirliyoruz; PIYASA AGIRLIKLI tutuyoruz. (Ayrintilar
icin lUtfen notumuzu inceleyin.)

Sirket Haberleri:

Vakifbank (VAKBN TI), 700 milyon USD tutarinda menkul kiymetlestirme islemi gerceklestirdi,
notr... Matriks, Vakifbank’in, 10 yil vadeli ve 4 yil geri 6demesiz bir menkul kiymetlestirme islemi
ile 700 milyon USD fon sagladigini bildirdi. (Matriks, Tera Yatirim)

Akfen Yenilenebilir Enerji (AKFYE TI), Saritepe Hibrit GES'te 9 MW kurulumunu tamamladigini
acikladi, olumlu... Boylece sirketin isletmeye alinmis kurulu kapasitesi %1,3 artarak 712 MW'ye
ulasti. (Tera Yatirirm, Kamu Aydinlatma Platformu)

is Gida, franchise anlasmasinin feshi sonrasi konkordato basvurusunda bulundu... is Gida, 7,7
milyar TL borgla konkordato basvurusu yapti. Hatirlatmak gerekirse, Yum! Brands, is Gida ile olan
franchise anlasmasini gecen ay feshetti ve Tiirkiye'deki KFC ve Pizza Hut operasyonlarini
sonlandirdi. Bir baska franchise operatori TAB Gida, piyasada aktif olmaya devam ediyor ve
rakibinin ¢cikisindan faydalanabilir. (Ekonomim, Tera Yatirim)

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 yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun olmayabilir.
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