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BiST100 — Endeks 9.700 destegini test etme olasiligi 6n planda
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Diin 9.830 desteginin altinda kapanan BIST-100 endeksi icin 9.700 destegini test etme olasiligi 6n
planda. Yeni glinde olasi baskilanmalarda 9.700 ve 9.600 destek seviyeleri olarak takip edilebilir.
Yikselislerde ise 9.830, 9.900 ve 10.050 direng seviyelerimiz.

BiST Banka

ViOP30 Yakin Vade

" —14000,

BiST Bankacilik endeksi 14.380 desteginin
altinda.

Direng: 14.380 — 14.730 — 15.000
Destek: 14.170 — 14.000 — 13.760

16000,

15000,

11500,

11000,

VIOP30 Yakin Vade diin 11.235 seviyesindeki
direncine yakin.

Direng: 11.235-11.365 - 11.600

Destek: 11.090 — 10.930 - 10. 855
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BIST-100: 9.779,57 (-%1,04), 2.842 milyon dolar islem hacmi (-%24, 3 ayhk ortalamaya gore).
Endeks (12 Agustos 2026): +39,50% (+9bp). USD/TRY sabah: 36,1064/36,1207

EUR giicleniyor: Ukrayna’daki savasin sonlanacagina dair umutlar. 4C24 GELIRLERI: EREGL, TOASO
zayif, ISCTR ise daha iyi net kar acgikladi ancak 2025 hedefleri ¢ok iyimser. Su notu belirtmek
onemli: MSCI-Turkiye, 2025 yilinin basindan itibaren %2 deger kaybetti, MSCI-EM'yi %5 geride
birakiyor. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde dengeli bir piyasa bekliyoruz.

istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskani Ekrem imamoglu’na yonelik dava kabul edildi, bu dava
onun aleyhine agilan iigiincii dava oldu... istanbul 1. Agir Ceza Mahkemesi, imamoglu hakkinda
Cumhuriyet Bassavcisi Gllrek'e hakaret ettigi gerekcesiyle 7 yil hapis cezasl istemiyle hazirlanan
iddianameyi kabul etti. ilk durusma 11 Nisan’da yapilacak. imamoglu hakkinda baska davalar da
bulunuyor. En gelismis olani, 2022 Aralik ayinda Yiiksek Secim Kurulu Uyelerine hakaret etmekle
ilgili. Mahkeme, imamoglu'na siyasi yasak koydu, bu durum, kendisinin istanbul Belediye
Baskanhg gorevini kaybetmesine ve belediye secimlerine aday gosterilmesi durumunda aday
olmasina engel olabilir. Bu dava Yargitay’da. Eger Yargitay, imamoglu'na karsi karar alirsa, o zaman
2 yil 7 ay siiresince siyasette bulunamayacak. Diger dava, imamoglu’nun Beylikdiizii Belediye
Baskanligi donemine ait bir ihale ile ilgili. Savci, bu davada toplam 3-7 yil hapis cezasi talep ediyor,
ancak igisleri Bakanhg, zararlar icin dava agmaya devam ediyor. Eger imamoglu, 1 yildan fazla
hapis cezas! alirsa, siyasette yasakli hale gelecektir. Bu davanin temyiz slireci de en az iki yil
surecektir. Ironik olarak, bu ikinci davanin durusmasi da 11 Nisan’da yapilacak. (BBC Tiirkce, T24,
S6zci, Cumhuriyet)

Yabanci yatinmcilar Ocak ayinda net 252 milyon dolar Tiirk hissesi aldi... Borsa istanbul
tarafindan yayimlanan verilere goére, yabanci yatirimcilar Ocak 2025'te net 252 milyon dolar Tiirk
hissesi aldi. 2024'te net cikislar 2,6 milyar dolar, 2023'te 0,7 milyar dolar, 2022'de 4,5 milyar
dolar, 2021'de 1,6 milyar dolar, 2020'de 4,6 milyar dolar, 2019'da 0,6 milyar dolar ve 2018'de 2,0
milyar dolardi. 2025 Ocak ayinda en biyik ahimlar sunlarda goérildi: 1) THYAO +184 milyon dolar,
2) TCELL +166 milyon dolar, 3) ASTOR +128 milyon dolar, 4) PGSUS +51 milyon dolar, 5) VAKBN
+42 milyon dolar. En biyik ¢ikislar ise su hisselerde gorildi: 1) AEFES -139 milyon dolar, 2) MAVI
-72 milyon dolar, 3) EREGL -53 milyon dolar, 4) SISE -50 milyon dolar, 5) ISCTR -46 milyon dolar.
(BIST, Tera Yatirim)

4C24 Karlari:

ISCTR — BOTTOMLINE DAHA iYi: is Bankasi, 4C24'te TL10.833 milyon konsolide edilmemis net kar
acikladi, bu rakam TL7.450 milyon olan konsensisiin ve TL7.759 milyon olan Tera tahmininin
tizerinde gerceklesti. is Bankasi'nin net kari, diisiik bazdan dolayi ceyreklik bazda %96 artarken,
yillik bazda %46 azaldi ve %14 ROAE (Ozkaynak Getirisi) elde etti. Bu durumda, is Bankasi'nin
2024 yili toplam kari, yillik bazda %37 dislsle %16 ROAE ile sonuglandi. 4C24'teki bilango ve P&L
satirlarinin ¢ogu, tahminlerimizle uyumlu olup, tahmin edilenin altinda kalan NIM (Net Faiz Mariji)
duslist, ongorulenin altinda gerceklesen operasyonel giderler ve beklenenden yiksek vergi geliri
ile telafi edilmistir. Ozetle, giiclii hacim artisi, NIM'in bir miktar toparlanmasi, ticretlerde istikrarli
bir artis ve nispeten yiksek maliyet artisi momentumuyla birlikte, CoR (Kredi Riski) dislisu
gozlemlenmisgtir.
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2025 Yil Sonu Rehberi: Banka, 2025 igin %3,5 GSYH buylumesi (Tera tahmini: %3,3), %27
enflasyon (Tera tahmini: %25,7) ve %30 politika faizi (Tera tahmini: %30) ongoriyor. Ayrica, TL
kredilerde yaklasik %35 blylime hedefliyor (Tera tahmini: %35), doviz kredilerinde yaklasik %10
biyime (Tera tahmini: %10), yaklasik 450 baz puan swap-adj. NIM genislemesi (Tera tahmini:
+345bps), net CoR'nin %200 (Tera tahmini: %168) olacag, Ucretlerde yaklasik %50 artis (Tera
tahmini: %42) ve CPl opex buylimesinin (%39) yaklasik %30 ROE saglamasini bekliyor. Gegen yil
oldugu gibi, bankanin biitge rehberliginin oldukga agresif oldugunu ve o6zellikle NIM ile ilgili
oldukca iyimser oldugunu degerlendiriyoruz, ancak CoR rehberligi daha muhafazakar kaliyor.
Hatirlatmak gerekirse, is Bankasi gecen yil en iyimser rehberligi sunmustu, 6zellikle marj
konusunda, bunun ulagilmasi mimkin olmayacagini diisinmistik, bu ylizden bu yilki rehberligi
de dikkatle ele almak gerektigini dusliniiyoruz. Tahminlerimize goére, hisse senedi 2025E P/B 0,74x
ve 2025E P/E 3,4x gibi duslk carpanlarla islem goruyor. Ayrica 2026E P/B 0,53x ve 2026E P/E 2,2x
gibi cazip carpanlara sahip. 12 aylik hedef fiyatimiz TL20,04/hisse olup, %47'lik bir yiukselme
potansiyeli sunmaktadir, ancak 2024 karlarindan herhangi bir temettlii beklenmemektedir. Bu
nedenle, is Bankasi icin Piyasaya Paralel (Marketweight) notumuzu siirdiiriiyoruz. (Detaylar igin
notumuza bakiniz.)

TOASO - DUSUK: Zayif marjlar; Stellantis beklentileri oldugu gibi devam ediyor
Enflasyona gore diizeltilmis rakamlarimiza gore, 4C24'te TL-121 milyon net zarar (Tera tahmini:
TL+479 milyon, konsensis: TL+561 milyon) agiklanmis oldu. Bu durum, FY24 igin PBT marjinin
(%4,1) son rehberligin altina inmesine neden oldu (>5%). Yeni KO modelinin (Scudo) finansallara
katki yapmaya basladigi gorulliyor ancak ilk 2025 rehberi, daha temkinli bir artisa isaret ediyor.
Sirket, "Stellantis-Turkiye igin rekabet kurulu onay silirecinin son asamada oldugunu" belirtti.
Piyasadaki ylksek duyarhligi g6z éniinde bulunduruldugunda, bu gelismenin zayif 4C duyarhligini
kismen dengeleyebilecegini dislinliyoruz. Sonuglari ve yonetim yorumlarini dengeli ancak daha
cok olumsuz tarafta degerlendiriyoruz.

4C Onemli Gelismeler: 1) KO modelinin ihracat katkisiyla birim fiyatlamanin tahminimizin
Uzerinde gerceklesmesi. 2) Glcli ic talebe ragmen mark-up'larin baski altinda olmasi (rekabet,
Fiorino hattinin durdurulmasinin ardindan ithalat payinin artmasi, suboptimal kullanim, enflasyon
muhasebesi, doviz kuru: TL). 3) Doviz ve faiz gelirlerinin daha iyi olmasina ragmen, onceki
ceyrekteki parasal kazan¢ kirmiziya donmis durumda. 4) Bilanco, KO capex ve alacaklarda
normallesme ile net borglu pozisyona geri donmis durumda (3C'deki kiigiik net nakitten %0,9 net
borg seviyesine).

Orta vadeli rehberlik, tahminimize gore daha disuk ihracat beklentisi ve temkinli PBT iyilesmesi
ongoruyor. Tofas, 2025 icin toplam pazarin %19 daralmasini bekliyor (tahminimiz: -%20), ic
pazarda yaklasik 120k satis (tahminimiz: 125k), yaklasik 80k ihracat (tahminimiz: 110k). Sirket,
baslangicta %5'in Uzerinde bir PBT marji hedefliyor, bu da FY24'teki %4,1'lik marjdan (FY23'te
%14) artis anlamina geliyor ve konsensis ise yaklasik %8,5 bekliyor, vergi varsayimlarimiza gore.
Yénetim ¢agrisi bugiin istanbul saati ile 17:00'de (Birlesik Krallik saati ile 14:00) yapilacak. Ana
odak noktalarinin i¢ pazar goriiniimd, yerli Ureticilere avantaj saglayacak yeni 6zel tiketim vergisi
muafiyet dizenlemeleri (YE24), yeni model(ler) veya Stellantis-Tiirkiye birlesmesindeki rekabet
sireci hakkinda herhangi bir giincelleme olacagini bekliyoruz. Hisse, konsensiis tahminlerine gore
2025E P/E carpani ile 8.7x seviyesinde islem gériyor.
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EREGL — DUSUK: Eregli, 4C24'te 76 milyon USD net kar acikladi; operasyonel olarak zayif ve
beklenenden distk... 4C24'te Eregli'nin net satislari, celik fiyatlarindaki diisiis nedeniyle yillik %4
azalarak 1.601 milyon USD'ye geriledi. Birim satislar, CRC (+%4 y/y), HRC (+%6 y/y) ve uzun
triinler (+%4 y/y) olmak lzere her kategoride %4 artti. ihracat ise yillik %21 artarak 345 bin ton
(toplamin %16's1) oldu. Yil boyunca, birim satislar %10 artti ve ihracatlar %92 oraninda yikseldi.
Hem satislar (-%9) hem de EBITDA (-%50) rakamlari, konsensiis tahminlerinin altinda kaldi.
EBITDA, yillik %70 azalarak 73 milyon USD'ye geriledi ve EBITDA marji 9,8 puan diiserek %4,6'ya
indi. EBITDA/ton basina 39 USD oldu, 3C24'te 71 USD ve 4C23'te 117 USD'den gerileyerek 2024
yili ortalamasi 84 USD olarak gerceklesti. 3C24 webcast'inde yonetim, 4C24'te EBITDA/ton'da
keskin bir dislis olacagini belirtmisti (2024 yih i¢in EBITDA/ton tahmini 80-90 USD arasinda) — bu
nedenle operasyonel karlilktaki bozulma daha 6nce uyariimisti. Net kar, TL2.0 milyar (76 milyon
USD) olup, konsensis tahmini TL2.8 milyarin altindaydi. Net borg, sigorta koleksiyonu ile %12
azalarak 1.8 milyar USD'ye geriledi, Net bor¢/EBITDA orani ise 2.8x oldu. Degerleme agisindan,
hisse 2024E 11.1x ve 2025E 7.1x EV/EBITDA carpanlariyla makul bir sekilde degerlendiriliyor.
(Kamu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Sirket Haberleri:

Is Yatirnm’in <ISMEN TI> enflasyon diizeltiimemis net kari 4G24’te yaklasik TL3.4 milyar, nétr... is
Bankasi'nin acikladigi finansallara dayanarak, Is Yatirim’in enflasyona gore diizeltiimemis net kari
4C24’te yaklasik TL3.4 milyar olarak gergeklesti, ceyreklik bazda %7 artis ve yillik bazda %42 artis
gostererek yaklasik %53 ROE (Ozkaynak Getirisi) sagladi. Enflasyon dizeltilmis net karinin ise
4C24'te yaklasik TL1.8 milyar olarak agiklanmasi bekleniyor, bu da geyreklik bazda %32'lik bir
artisi isaret ediyor. (Kamu Aydinlatma Platformu, Tera Yatirim)

Anadolu Sigorta’nin <ANSGR TI> briit prim lretimi Ocak ayinda yilhk %56 artti, notr... Anadolu
Sigorta, 2025 Ocak ayinda brit prim Gretiminin yillik %56 arttigini duyurdu, bu artis 6zellikle saglk
segmentinde (+%132) gorildl, diger segmentlerde ise dikkat gekici artislar oldu: kaza (+%77),
yangin ve dogal afet (+%52) ve genel sorumluluk (+%48). (Kamu Aydinlatma Platformu, Tera
Yatirim)

IZLENECEKLER

*13.02.2025 TTRAK 4C24 sonuglari
*13.02.2025 LILAK 4C24 sonuglari
*14.02.2025 ALBRK 4C24 sonuglari

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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