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BiST100 — Endeks1 10.170 direncinin lizerinde
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Endeks diin %2,94 yukselerek 10.170 direncinin Uzerine gikarak 10.188 seviyesinde kapandi. Yeni
glinde 10.300 ve 10.500 ve 10.780 direng olarak izlenebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde 10.170 altinda
10.050 ve 9.900 destek olarak ¢alisabilir.
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BIST Bankacilik endeksi i¢in 16.340 VIOP30 Yakin Vade icin 12.160 seviyesindeki

seviyesindeki direnci izlenecek. direnci izlenecek.
Direng: 16.340 — 16.700 — 17. 000 Direng: 12.160 — 12.300 — 12.500
Destek: 15.900 — 15. 625 — 15.385 Destek: 11.870 - 11.600 — 11.525
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Tera Yatirim: Tiirk Ginliik - Bugiin MPC toplantisina odaklanildi (beklenti: 250bps faiz indirimi)
(06 Mar Persembe)

BIST-100: 10.188,85 (+%2,94) USS$3.956mn islem hacmi (+%24 3 aylik ortalamaya gore).
Benchmark (12 Agustos 2026): %38,24 (+15bps). USD/TRY sabah saatleri: 36,4170/36,4240.

Bugiin MPC toplantisina odaklanildi (beklenti: 250bps faiz indirimi) 4C24 Bilangosu: ENKAI iyi,
GENIL, AEFES, PETKM zayif, MGROS ise pozitif EBITDA ve rehberlik ile net kayip arasinda
karisik. TEMETTU: GARAN (%3,1), EBEBK (%1,9). Dikkat edilmesi gerekenler: ECB'nin de bugiin
25bps faiz indirimi yapmasi bekleniyor. Petrol fiyatlari 70 ABD dolarinin altina diiserek, yerel
akaryakit fiyatlarinin bir kez daha diismesi beklentisini destekliyor. MSCI-Tiirkiye, MSCI-EM'i %3
oraninda geride birakarak aylik %4 artis sagladi ve YTD gorece performansini %0'a getirdi.
Bugiin Tirk hisse senetlerinde pozitif bir piyasa bekliyoruz.

Halk, PKK'nin silah birakacagina inanmiyor... Areda anketine gore, katiimcilarin %58'i PKK
liderinin cagrisini olumlu buluyor ancak yalnizca %15'i PKK'nin silah birakacagina inaniyor.
(Harriyet)

Borsa istanbul, BIST50 hisselerinde kisa satis i¢in yukari yonlii islem kuralini bir giin daha
uzatti... 21 Subat'taki sert satisin ardindan Borsa istanbul, 24 Subat'tan itibaren BIST 50
hisselerinde kisa satis islemleri icin yukari yonla islem kurali uygulanacagini duyurdu. Yani, kisa
satis yapanlar, teklif fiyatina vuramaz, sadece hisselerini satis fiyatindan sunabilirler. Ayni glin geri
verilmek Uzere borg alinan hisseler de kisa satis olarak kabul edilecektir. Bugiin, yukari yonli islem
kuralinin 9. giinii. (Borsa Istanbul)

4¢C Bilangosu:

Anadolu Efes <AEFES TI> 4C Diizeltilmis EBITDA TL3.9bn, konsensiis TL6.6bn ile oldukga farkl.
Hatirlatmak gerekirse, icecek bolimi (CCOLA Tl) icin de 4C icin ¢ok yilksek bir konsensis vardi ve
bu fark, Efes’in EBITDA sapmasinin yaklasik %72’sini acikliyor. Net gelir ise TL-1.4bn zarar
(konsenslis TL+2.4bn). Efes, Rusya’daki belirsizlik nedeniyle bira icin bir 6ngdriide bulunmamustir.
Genel olarak, Rusya-Ukrayna gelismelerinin hisse senetleri icin ana faktor olmaya devam ettigini
distiniyoruz; sonuglari kiglk bir olumsuzluk olarak degerlendiriyoruz.

Daha 6nce 14 Ocak'ta agiklanan pozitif ceyrek donemi hacimleri: Konsolide olarak %8 artis, bira
tarafinda %9 artis, 6zellikle uluslararasi pazarlarda (+%11, Turkiye: +%1). Boylece, Efes'in bira
hacimleri 2024 igin "ylksek tek haneli blylime" rehberligine paralel olarak, %8 artisla yillik
hedefin uyumlu oldu. Rusya, glclii 4C bira hacimlerinin ana itici gliciydi (4C ve yilhk bazda cift
haneli artis, rakipleri geride birakti). Yonetim, "kapasite kisitlamalari"ni 2024'teki daha fazla
blylme igin bir zorluk olarak vurguladi, ayrica 'premiumlasma’ odaklarini belirtti.

Rus-JV'nin, Rus yetkililerinin yonetim kontrollini gegici olarak ele gecirmesine ragmen (30 Aralik
2024), konsolide edilmeye devam ettigini anliyoruz. Bira gelirleri, %12 y/y artisla, %10 hacim
artisini geride birakmistir (4C). Segmental bira EBITDA marji, %2.2 puanlik bir artigsla olumlu
olmustur; bu, CCI'nin %2.4 puanhk daralmasiyla kismi olarak dengelenmistir (6nceden
raporlanmis) ve konsolide diizeyde %0.5 puanlik artisla netlesmistir.

terayatirim.com 2 +90 212 365 10 00




Gunluk Bulten | 6.03.2025 (L»TERAYAHNM

Giin igi Akis

Efes, 2025'te bira pazarinda yataydan kiiciik bir biylime orani bekliyor, ancak neredeyse tim
bolgelerinde enflasyonun Uzerinde gelir artisi hedefliyor, ancak bazi marj baskilari bekliyor.
Rusya’daki belirsizlik nedeniyle, sirket bira icin sayisal bir rehberlik vermekten kagindi.

Yonetim, 27 Mayis tarihinde 6denecek TL754 milyon brit nakit temettl 6nerdi, bu da kucik bir
%0.7 temettli verimi anlamina geliyor.

Bugiin saat 16:00'da (istanbul saati) konferans cagrisi yapilacak (Birlesik Krallik saati: 13:00). Ana
sorunun, Rus JV'sinin yonetim kontroliindeki en son gelismeler olmasini bekliyoruz, ancak
duyuruya gore, su ana kadar biyuk bir gelisme yok.

Petkim <PETKM TI> 4C24, zayif marjlar devam etti... 4C'de net zarar TL6.694mn, konsensiisiin
cok altinda, net zarar TL1.883mn olarak bekleniyordu. Ceyrek gelirleri konsensiisle uyumlu
olmasina ragmen, brit marjlar 4C’de -%3 ile negatif oldu. Petkim, son yillarin en zayif ceyregini
gecirdi ve ortalama briit marji ton basina 25 ABD dolari seviyesinde kaldi. Bu nedenle, zayif talep,
petrokimya endustrisindeki asiri arz ve negatif fiyat baskilari, briit marj ve EBITDA seviyelerinde
daha fazla kayba yol acti ve TL738mn'luk negatif EBITDA kaydedildi (-%29, konsensisin altinda).
Yiksek finansal giderler ve yaklasik TL4.5bn'lik ertelenmis vergi zararlari, sonuclari daha da
olumsuz etkileyerek, sirketin sonuglarini konsensisiin altinda birakti. Petkim, glicli biylime
potansiyeli ve ylksek talep nedeniyle Etilen, PP ve HDPE/LLDPE tesislerine yatirim yapmayi
planhyor. Petkim Ana Plani'nin nihai yatirim kararinin 2026'da tamamlanmasi bekleniyor. Hisse
senedi son bir ayda BIST100'U %3 oraninda geride birakti. Konferans g¢agrisi bugiin saat 16:00'da
yapilacak ve ana tartismalarin Petkim’in ana plani, operasyonel performansi, STAR igin goriinim
ve 2025 yili igin petrokimya sektorl trendlerine odaklanmasi bekleniyor. (Kamuyu Aydinlatma
Platformu, Tera Yatirim)

MIGROS (MGROS TI): Ust gelir biraz beklentilerin iizerinde gergeklesirken, net kar finansal
maliyetlerin artmasi ve disiik para kazanca nedeniyle konsensiisiin altinda kaldi...
4C net geliri TL731mn, konsensisin TL1.249mn olmasinin ¢ok altinda gergeklesti. Ceyrek gelirleri
TL74.545mn, konsensils olan TL74.345mn’in biraz Uzerinde olup, yilhk %14 artis gosterdi. Brit
marjlar, yillk bazda 7.5 puan artarak %24.9'a yilkseldi. Opex/gelir orani 4C24'te %22.0'ye
yukseldi, bu da 4G23'te %21.4’tl; bunun sonucunda EBITDA marji %6.8'e ulasti (konsensiis %5.5).
4C24'teki para kazanci TL3.381mn ile 4C23’teki TL4.264mn’dan daha disik oldu. Net finansal
giderler TL-488mn (4C23’'te TL-20mn) de alt kari etkileyen bir faktér oldu. Banka karti
komisyonlari ve kira yukumlulikleri finansal giderlerin artmasina katkida bulundu.
2024 yilinda Capex, satislarin %3.4'line denk gelen TL9.9bn’a yikseldi (2023’te TL9.3bn, %3.5).
Capex dagilimi: Yeni Magazalar (%24), Depolar (%16), IT & Ar-Ge (%21), Yenileme (%28), Glines
Enerjisi (%8) ve Bagh Ortakliklar (%3). Net kar, yillik %37 dusls gosterdi ve konsensis
beklentilerinin %41 altinda kaldi, ¢inkii bu dénemde blyilk bir ertelenmis vergi geliri elde
edilmedi, ayrica bir dénceki yil yiksek bir ertelenmis vergi geliri faydasi saglanmisti. Net nakit,
ceyreklik bazda %67 azaldi, ancak isletme nakit akisi %115 artarak TL13.510mn oldu.
Hisse senedi son bir ayda BIST100'U %2 oraninda geride birakti ve LTM bazinda 17.0x F/K, 6.7x
EV/EBITDA ve 1.9x P/B ile islem goriyor. 2025 yilina yonelik hedef, %8-10 arasi satis bliyimesi
(2024'te %12'nin yerine) ve ~%6.0 EBITDA marji (2024'te %5.4). Sirket, 2025’te yaklasik 250 yeni
magaza agmayi (2024'te 356 magaza yerine) planlyor, ayrica capex/gelir oraninin %2.5-3.0
araliginda olmasi bekleniyor (2024'te %3.4).
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Enka insaat <ENKAI TI>, konsensiisiin lizerinde... 4C net kari 214 milyon ABD dolari (konsensiis
olan 192 milyon ABD dolarinin Gzerinde). Ceyrek gelirleri, konsensiisiin %16 (izerinde gerceklesti.
4C EBITDA Dagilimi: insaat (%66), Gayrimenkul (%22), Elektrik tretimi (%7) ve Ticaret (%5).
EBITDA 241 milyon ABD dolari oldu, konsensis ise 164 milyon ABD dolariydi. 4C bakiye sirasiyla
onceki ceyrege gore degismedi. (Kamuyu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Gen ilag <GENIL TI>: Gen ilag, diisen satislar, artan operasyonel giderler ve EBITDA marjindaki
keskin diisiis ile zayif bir ¢ceyrek gecirdi... 4C net geliri 37 milyon TL, bir 6nceki yilin ayni ceyregine
(4C23) gore %94 azaldi (TL655mn). Net gelirdeki bu keskin disis, ayni zamanda 3C24’te 657
milyon TL katki yapan onemli bir ertelenmis vergi gelirinin olmamasindan kaynaklandi. Sirketin
net satislari 4C24’te 3.185 milyon TL olarak gerceklesti (-%8 y/y), brut kar ise yilhk %25 dususle
584 milyon Tl'ye geriledi. Briit marj %18.3’e distl (4C23’te %22.6), bu da 4C24 icin daha zayIf
operasyonel karlihg! yansitiyor. Faaliyet giderleri 534 milyon TL oldu ve bu da satislarin %17’sine
karsilik geliyor (4C23’te %11). Sonug olarak, EBITDA 143 milyon TL'ye geriledi (4C23’te 535 milyon
TL), EBITDA mariji ise %4.5 (4C23'te %15.4).

Para kayiplari ve finansal giderler biyiik 6lcide degismeden kaldi ve karhlik Gzerinde biyik bir
etki yapmadi. Operasyonel nakit akisi negatiften pozitife gecerek 768 milyon TL oldu (4C23'te -
651 milyon TL). Net borg, ceyreklik bazda %46 azalarak 512 milyon Tl'ye geriledi ve net
bor¢/EBITDA orani 0.3x oldu. Gen ilag, son bir ayda BIST100’li %28 oraninda geride birakti ve LTM
bazinda 31.7x EV/EBITDA ile islem goriyor. Yonetim, hisse basina 0,40 TL temetti dagitimi
Oonermistir, bu da kiiglik bir %0.3 temettl verimi saglamaktadir, temetti tarihinin ise heniz
actklanmadigi belirtilmistir.

Sirket Haberleri:

Garanti BBVA <GARAN TI> temettii onerisi... Garanti, %20’lik bir 6deme oranina karsilik gelen
TL18.225 milyon nakit temettli dagitimini 6nerdi, bu oran gegen yilki %15’lik temettii oranindan
biraz daha yiksek. Brit temettli dagitimi hisse basina TL4,389 olup, 6nerilen temetti glini 28
Mart, brit verim oraniise %3,1’dir. (Kamuyu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Bir Sabanci ailesi liyesi, 31,2 milyon Akbank <AKBNK TI> hissesini 6zel fondan satti, notr... Serra
Sabanci, 31,2 milyon Akbank hissesini (PiC’'nin %0,6’s1) 6zel fondan TL73,20/hisse fiyatindan
(diinkii kapanis TL73,10/hisse) sattigini acikladi. islem biyiklGgi TL2,3 milyar (63 milyon ABD
dolari). (Kamuyu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Ebebek <EBEBK TI> TL160 milyon nakit temettii 6nerdi... Onerilen hisse basina TL1,0 temetti,
%72'lik bir 6deme oranina ve %1,9’'luk bir temettli verimine karsilik geliyor. Temetti iki taksitte
odenecek olup, ex-donemleri 15 Ekim ve 15 Aralik’tir ve esit olarak (hisse basina TLO,5)
dagitilacaktir. (Kamuyu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Otokar <OTKAR TI> Romanya'da bir sirket kuracak, pozitif potansiyel...
Otokar, Romanya’da 250.000 RON (TL2,0 milyon) sermaye ile "Otokar Land Systems" adinda bir
sirket kurmaya karar verdi. Bu sirket, Otokar’in savunma sanayi ihracatlarini ve yerel faaliyetlerini
Romanya’da gerceklestirecek. (Kamuyu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)
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iIZLENECEKLER

*04.03.2025 CCOLA 4G24 sonuglan
*04.03.2025 PGSUS 4C24 sonuglari
*04.03.2025 ASUZU 4C24 sonuglari
*05.03.2025 MGROS 4C24 sonuglari
*05.03.2025 AEFES 4C24 sonuglari
*05.03.2025 ENKAI 4C24 sonugclari
*06.03.2025 PETKM 4C24 sonuglari
*06.03.2025 MPARK 4C24 sonucglari

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.

terayatirim.com 4 +90 212 365 10 00


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

	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4
	Slayt 5

