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BiST100 — Endeks igin 9.825 ilk destek konumunda
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BIST-100 endeksi haftanin ilk islem giiniini %0,42 disiisle 9.836 seviyesinde tamamladi.
Baskilanmasinin devami halinde 9.825, 9.700 ve 9.600 destek seviyeler olarak takip edilebilir.
Olasi yukselislerde ise 9.950, 10.060 ve 10.170 direng seviyeleri olarak izlenebilir.

BiST Banka ViOP30 Yakin Vade
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BIST Bankacilik endeksi igin 20 giinliik HO’daki VIOP30 Yakin Vade 11.235 seviyesindeki

14.770 direnci izlenecek. direncini gecmekte zorlaniyor.
Direng: 14.760 — 15.000 — 15. 250 Direng: 11.235-11.365—-11.600
Destek: 14.470 - 14.380 — 14.160 Destek: 11.030 — 10.930 - 10. 855
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BIST-100: 9.836,49 (-0,42%) islem hacmi 2.172 milyon dolar (-3 aylik ortalamaya gore -%25).
Benchmark (12 Agustos 2026): %39,52 (+16bps). USD/TRY sabah: 36,2490/36,2520

ABD-Rusya, bugiin Ukrayna hakkinda goriismelere basliyor. 4C24 KARLARI: AYGAZ genis
anlamda beklentilere uygun; TUPRS 4C karlari disik; temettiler beklentilerle uyumlu; FROTO
Zayif marijlar, vergi gelirleri ile net karda beklenti agsma, AKSA daha diisiik. Dikkate deger bir
gelisme: 5 Yil Vadeli Tiirkiye CDS’leri 15bps azalarak 244bps ile 7 yilin en diisiik seviyesine
geriledi. Altin, ticaret savaslari nedeniyle yiiksek seyrediyor, 2.912 Amerikan dolar
seviyelerinde. Bugiin Tiirk hisselerinde dar bantta bir piyasa bekliyoruz.

ABD-Rusya goriismeleri bashyor... ABD ve Rus vyetkilileri arasinda, 2022’deki basarisiz
miizakerelerden sonra Ukrayna savasini sona erdirmeye yonelik ilk blylk diplomatik caba bugin
Suudi Arabistan’da baslayacak. Ancak bu goriismeler, Kyiv ve Avrupa mittefiklerini
endiselendiriyor, clinkii Trump yodnetiminin Putin’in sartlarinda bir anlasmayi kabul etmeye
hazirlanabileceginden korkuluyor. Gérismeler, stratejik olarak Rusya lehine 6nemli bir diplomatik
kayma anlamina geliyor ve Trump’in savasi sona erdirmek icin bliylk tavizler verebilecegi
endiselerini doguruyor. Avrupa liderleri, erken bir anlasmanin Rusya’yi cesaretlendirebileceginden
ve Ukrayna’nin egemenligini ile NATO’nun Dogu Avrupa’daki gelecegini zayiflatabileceginden
endise ediyor. Bu arada Putin, uzun vadeli jeopolitik hedeflerinin sadece Ukrayna ile sinirli
olmadigini belirtiyor. (Bloomberg, Financial Times)

Fitch, Tiirk bankalarinin kredi notlar iizerinde olumlu etkiler yaratabilecek bir gelisme olarak,
operasyonel ortamin ve doviz rezervlerinin siirekli iyilesmesini belirtti... Fitch Ratings, Eylul
2024’te yukari revize edilen Tirk bankalar igin B+/pozitif OE puaninin, Tiirkiye’nin
makroekonomik ve finansal istikrarindaki iyilesmelerin, baslica enflasyonun daha da diismesi ve
dissal kirllganhklarin azalmasi gibi faktorleri yansittigini belirtti. Ancak, puan halen, ylksek ancak
disen enflasyon, bankacilik sektoriinde dolarizasyon ve bankalarin faaliyetlerini kisitlayan
diizenlemeler (6rnegin kredi limitleri ve yiksek karsiliklar) nedeniyle, devlet notunun bir not
altindadir. Fitch, Tirk bankalari Gzerindeki karllik baskilarinin 6nimizdeki aylarda TL faiz
oranlarinin diismesiyle azalmasini bekliyor. Bu iyilesme, yiksek karsiliklar, kredi blaylime sinirlari
ve isletme giderleri Gzerindeki enflasyon baskilarinin olumsuz etkilerini dengeleyecektir. Varlik
kalitesi, yavaslayan ekonomik biylime ve kredi takviminin etkisiyle kismen baski altinda kalacak.
Ancak bankalar, saglam karsiliklar, karlihk ve sermaye tamponlari sayesinde bu etkiyi
karsilayabilecek durumda. (Fitch Ratings, Tera Yatirim)

Cumhurbagkanhigi se¢im anketi... Glinlik Nefes, TEAM adli anket sirketinin yaptigl son anketine
gore listanbul Biyiiksehir Belediye Baskani Ekrem imamoglu’nun olasi Cumhurbaskanlig
secimlerinde ikinci turda kazanacagini bildiriyor. Anketin sonuclarina goére, AKP’den Erdogan,
CHP’den imamoglu ve bagimsiz aday olarak Mansur Yavas'in yaristigi bir senaryoda, Erdogan ve
imamoglu ilk tura kalacak. Anketin sonuclarina gére, imamoglu, Erdogan’t %57 oy oraniyla
geciyor. (T24, Nefes)
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4C24 Karlar:

TUPRS - Diigiik: 4C net kari 3,9 milyar TL, hem piyasa beklentisi (5,1 milyar TL) hem de bizim
tahminimizden (6,8 milyar TL) dlsik. Daha zayif net karina ragmen, 2025 igin temettl Onerisi
beklentilerimize uygun geldi (15,21 TL, %11,4 yiiksek temettii verimi, iki taksitte). ilk yénerge,
kullanim orani ve marjlarda temkinli bir gérinim ortaya koyuyor. Sonuglari/yénlendirmeyi
olumsuz olarak degerlendiriyoruz, ancak glicli temetti 6demesi ve son doénemdeki (Girlin
farklarinin olumlu trendi ile piyasa hissiyati dengeleyebilir. Hisse fiyatindaki zayiflik, 4C igin
piyasanin temkinli beklentilerinin kismen fiyatlandigini gosteriyor olabilir. Revize ettigimiz 2025
tahmini P/E orani 7,8x, bu da bu yilki yiuksek temettli veriminin 2026'da bulyluk olclide
surdurilebilecegini gosteriyor. Hedef fiyati 217,70 Tl'ye (6nceki 234,40 Tl'den) indiriyoruz; AL
Onerisini sirdlriyoruz. (Detaylar igin notumuza bakiniz)

FROTO - Zayif marijlar, net karda vergi geliri ile beklenti agsma: 4C net kari 11,6 milyar TL, hem
piyasa beklentisi hem de bizim tahminimizden (%31 fazla, 8,9 milyar TL) yiksek. Bu beklenmeyen
artis, yatinm harcama dongisiinde elde edilen yliksek ertelenmis vergi geliri ile saglandi (TL+5,3
milyar), ancak EBITDA beklentimizin %19 altinda (-24% piyasa tahmininden diistik). 2025 tahmini,
hacim tahminimizden biraz daha yiksek geldi. Gelir/marj tahminine goére, orta 6lgekli tahminimiz,
2025 EBITDA'sinin piyasa beklentisinin biraz Gzerinde oldugunu gosteriyor. Sonuglar/yonlendirme
genel olarak karisik: marjlarda (-), net kar (+) ve hacimlerde (+) olumlu. (Detaylar icin notumuza
bakiniz)

Aygaz <AYGAZ TI> 4C net kari 719 milyon TL (-%88 y/y), TL672 milyon konsensisiin %7
lizerinde, genel olarak beklentilere uyumlu olarak agiklandi. Enflasyon dizeltilmis gelirler yilhk
%12 azalarak 20.151 milyon Tlye geriledi (+%2, konsensiis 19.814 milyon TL). 4C24 satislari:
Toplam LPG: 604 bin ton (-%1 y/y) - Yerel perakende: 246 bin ton (-%5 y/y), Toptan ve
Uluslararasi: 358 bin ton (+%2 y/y). Brut kar marji %1,6 artarak %8,2’ye cikarken, operasyonel
gider iyilesmesi ile EBITDA TL539 milyon’a yiikseldi (-%11, konsensiis TL605 milyon). Net nakit,
ceyrek bazda %17 artarak 1,8 milyar TLl'ye ulasti. Hisse, 4C24 sonuclarina gére 15,9x F/K ve 18,1x
EV/EBITDA carpanlariyla islem goriyor. 2025 icin yonlendirme — duragan... Otogaz satis tonaji
755-785 bin ton (+%1,3 y/y) ve pazar payl %21,5-%22,5 arasinda bekleniyor. Silindirik gaz satis
tonaji ise 220-230 bin ton (-%5,4 y/y) ve pazar payl %41-%43 arasinda tahmin ediliyor. Yonetim
toplantisi bugiin istanbul saati ile 15:00’te (UK saati 12:00). (Tera Yatirim, Rasyonet, Kamuoyu
Aydinlatma Platformu)

Aksa Akrilik <AKSA TI>, 4C24'te 31 milyon TL net zarar agikladi, bu da zayif operasyonel
performansi ve beklentilerin altinda kalan karlilig1 yansitiyor...

*Net satislar, yillik %29 disisle 6.187 milyon TL'ye geriledi (-%15, konsensisiin altinda), brit kar
ise yillik %57 azalarak 799 milyon TL oldu. Brit kar marji 8,3 puan diserek %12,9'a geriledi.
*Operasyonel giderler, satislarin %6’sina ¢ikarak 391 milyon TL'ye ulasti (4C23'te %5).

*EBITDA, yillik %53 azalarak 867 milyon TLl'ye diisti (-%35, konsensiisiin altinda) ve marji 7,4 puan
azalarak %14,0'a geriledi; bu diisis, dustk satislar ve doviz karlarinin azalan etkisiyle kaynaklandi.
*Vergi 6ncesi kar (PBT) -17 milyon TL'ye gerileyerek, 4C23'teki 981 milyon TL'lik kdrin tersine gecti
ve marj anlaml bir seviyeye gelmedi.
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*Net zarar 31 milyon TL olarak gerceklesti ve 4C23’teki 2.413 milyon TL kardan net zarara
donuldi.

*Operasyonlardan elde edilen nakit akisi, yillik %38 diisisle 1.544 milyon TLl'ye geriledi. Net borg
pozisyonu %25 azalarak 3.276 milyon Tl'ye (93 milyon USD) geriledi ve Net Bor¢/EBITDA orani
0,7x seviyesinde kald1.

*Hisse, 4C24 itibariyla LTM bazinda 39,5x F/K, 10,7x EV/EBITDA ve 1,9x F/K ile islem goriyor.
*Temettl Onerisi: Temettli 6demesi 21.05.2025'te yapilacak olup, briit temettl 0,48 TL olarak
belirlenmis ve temetti verimi %4,2 olacak.

Sirket Haberleri:

Pegasus <PGSUS TI> - Trafik Verileri - Ocak-25, heniiz bir yonlendirme yok / trafik verileri
olumlu... Taginan toplam yolcu sayisi, yillik %20 artigla 3,2 milyona ulasti (Uluslararasi +%25 / Yurt
ici +%12). Sunulan koltuk kilometresi (ASK), Ocak-25'te yillk %19 artisla 5,7 milyara yukseldi
(Uluslararasi +%21 ile 4,7 milyar / Yurt ici +%11 ile 1,0 milyar). Toplam doluluk orani, Ocak-25'te
yillik 0,1 puan artisla %85,3'e yikseldi (Uluslararasi -0,2 puan ile %82,6 / Yurt ici +1,1 puan ile
%90,0). (Sirket Verisi, Tera Yatirim)

IZLENECEKLER

*18.02.2025 KCHOL 4C24 sonuglari
*18.02.2025 TAVHL 4C24 sonuglari
*21.02.2025 BRSAN 4(G24 sonuglari
*25.02.2025 ASELS 4C24 sonuglari
*26.02.2025 ENIJSA 4C24 sonuglari
*27.02.2025 GWIND 4C24 sonuglari
*28.02.2025 THYAO 4C24 sonuglari
*28.02.2025 DOAS 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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