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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Gozler enflasyon verisinde...

ABD emek piyasasi Temmuz ayinda 74bin tarim disi istihdam ile 104bin civarindaki beklentiye gore ¢ok daha zayif bir tablo ¢izdi. Daha 6nemlisi
Mayis ve Haziran ayi istihdam rakamlari 125bin ve 133bin asagi ¢ekildi. Emek piyasasinda daha 6nce 6ngoriilmeyen sert bir yavaslama gosteren veri
sonrasl Eylil ayi faiz indirim beklentisi %40’dan %80’e yiikselirken, dolar %1’e yakin zayifladi, tahvil verim egrisinde iki yillik tahvillerde 30 baz puana
yakin gerileme gorildii. FOMC Uyesi Kugler'in istifa etmesi, “Fed’in glvercinlesme surecini” hizlandiracak beklentisi ile piyasalarin tepkisini
sertlestirdi.

Hisse senetleri ekonomideki yavaslamaya %2’ye yakin satis ile cevap verdi. Piyasa oyuncularinin ikinci yari biylime tahminlerini asagi cektigi bir
ortamda borsadaki diisiisii normal karsilamak gerekir. ikinci ceyrek performansi begenilmeyen Amazon %8 deger kaybi ile satis dalgasinda basi cekti.
OPEC+ Uyelerinin Uretimi artiracagl beklentisiyle eneriji hisseleri sert deger kaybetti. Banka, havacilik, teknoloji Wall Street’teki sert geri ¢ekilmede
etkili olan diger sektorlerdi. Altin madenleri, gida ve tahvil gibi davranan dagitim sirketleri satis dalgasinda pozitif ayristi.

Borsa Istanbul zayif ABD verisi sonrasi sasirtici derecede direncliydi. ikinci biiyiik ihracat pazarimizda sert yavaslama sinyalinin Borsa istanbul’u
negatif etkilemesini bekliyorduk. Ama zayif dolar, dislk petrol fiyatlari, faiz indirim dongisiu baslayacak beklentisi ve tahvil faizlerindeki sert
gerileme piyasalari sakinlestirdi. Banka, demir-gelik, havacilik, holding, GYO gibi sektorlerde hisse bazl pozitif ayrisma ile endeks tutunabildi.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da yatay pozitif bir acilisa isaret ediyor. Bugiin piyasanin yéniinii belirleyecek temel dinamik enflasyon verisi.
Piyasanin beklentisi aylik enflasyonun %2,4 olarak agiklanmasi. is Yatirim’in tahmini %2,5. istanbul enflasyon verisi sonrasi TUIK rakaminda asag|
yonli bir siirpriz olursa piyasa pozitif tepki verir. Bugiin aciklanan Anadolu Sigorta ve is GYO sonuglarina tepki beklemiyoruz. Piyasanin asil yéniini
belirleyecek yarin agiklanacak Aselsan, THY, Carsamba agiklanacak Eregli, Persembe agiklanacak Ak¢ansa ve Petkim izlenecek. Endeks igin destek ve
direng seviyeleri 10.650 ve 10.780.

Teknik biltende 6ne gikardigimiz hisseler: Emlak GYO, Sabanci Holding.

_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

g BIST-100 Hacim  Yabanci% EM Tiirkiye Gésterge 10 ilhk USS$/TRY  EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K

"g Kapanig 10,747 171,135 39.11 1243 297 40.47 31.41 40.5920 46.324  43.8391 2025 10.05%

H 1GunA A 0.0% W -0.8% 12bps ¥ -0.7% & 2% -2 bps 0.0bps & 0.0% W -03%W" -0.7% 2026 8.01%

g 1AyhkA A 66%W -7.1% 3.7 bps & 2% & 6% 39 bps 1 bps & 1.9% % -03%W" -0.2% 2027 13.24%

z' BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

L Enlyi 5 (%) CANTE 7% AKSA 6% TURSG 5% VESTL 4% AKSEN 4%

| En Kotu 5 (%) [MAGEN  B%PASEU  -3% KUYAS -2% KTLEV -2% KOZAA 2%
Hacmi En Yuksek 5 (TRY mn) KCHOL 8629 THYAO 8389 ISCTR 4469 AKBNK 4469 EREGL 4163
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Sirket Haberleri

is GYO

Kapanis (TL) : 18.61 - Hedef Fiyat (TL) : 28.49 - Piyasa Deg.(TL) : 17842 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 2.77

ISGYO TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 53.08 Analist: eyerturk@isyatirim.com.tr

is GYO 2¢25 Mali Tablo Analizi

is GYO (ISGYO.IS), 2C25’te 855 mn TL hasilat kaydederek, 2¢25’te yillik bazda %49’luk bir diisiis gdstermistir. Yillik bazdaki fark biyiik dlgtide
konut satis gelirlerindeki azalmadan kaynaklanmis olup, konut satis gelirleri 2C25’te 385 mn TL seviyesine gerilemistir (2C24: 1.310 mn TL). Ote
yandan, yatirim amagli gayrimenkul alimlari ve yil iginde yapilan kira artislarinin etkisiyle kira gelirleri yillik bazda %27,5 artarak 466,4 mn TL
seviyesine yikselmistir. Bu gelismeler sonucunda brit kar yillik bazda geyreklik olarak %14 azalisla 461 mn TL seviyesine gerilemistir. Konut
satiglarinin ceyrekteki disiik payl nedeniyle brit kar marji ise %54’e yikselmistir (2G24: %32,1). Finansman giderleri 2¢24’teki 760 mn TL
seviyesinden 2¢25’te 113 mn TL seviyesine 6nemli 6lglide diismustir. Diger yandan, yatirnm amagli gayrimenkullerden elde edilen deger artis
gelirleri 2.897 mn TL'den, 864,4 mn TL'ye gerilemis ve bu da net karin yillik bazda %62 diserek 1.303 mn TL seviyesine inmesine neden
olmugtur.

1Y25'te hasilat yillik bazda %23 diserek 1.639 mn TL seviyesine gerilerken, briit kar %8 azalarak 842 mn TL olarak gergeklesmistir. Operasyonel
giderler yillik bazda %11 artarken, net finansman giderleri 1Y24’teki 1.577 mn TL seviyesinden 1Y25’te 448 mn TL seviyesine dismistir. Net
kar, 1Y24'teki 3.304 mn TL seviyesinden 1Y25’te 372 mn TL seviyesine gerilemistir. Bu dUsliste, parasal kazanglarin 1.329 mn TL net kazangtan
595 mn TL net zarara dénmesi etkili olmustur.

Net Nakit Pozisyonu: 2C25 itibariyla, donem iginde gergeklestirilen yatirnm amach gayrimenkul satislari sayesinde sirketin net nakit pozisyonu
310 mn TL seviyesine ulagmistir (4C24: 2.371 mn TL net borg).

Yorum: Konut teslimatlarindaki ceyreklik ve 6 aylik yavaslamaya ragmen, kira gelirlerindeki artis ve yatirrm amacgh gayrimenkul satislari
sonucunda ulasilan net nakit pozisyonu nedeniyle piyasa tepkisinin noétr olmasini bekliyoruz. Hisse, mevcut durumda net aktif degerine gore
%62 iskontolu islem gormekte olup, tarihsel ortalama iskontosu %5 seviyesindedir. Notr.

Anadolu Sigorta

Kapanis (TL) : 99.35 - Hedef Fiyat (TL) : 156.8 - Piyasa Deg.(TL) : 49675 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 4.68
ANSGR TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 57.83 Analist: bsengonul @isyatirim.com.tr

Anadolu Sigorta 2¢25 Mali Tablo Analizi

Marjlar ikinci geyrekte gliclenmeye devam etti

Net kar beklentilerle paralel. Anadolu Sigorta, 2025 yilinin ikinci ceyreginde 3,24 milyar TL net kar acikladi. Bu sonug, 3,17 milyar TL
seviyesindeki beklentimizle ve 3,16 milyar TL olan piyasa ortalama beklentisiyle blyik 6lgiide uyumlu. Net kar ¢eyreklik bazda %64 artarken,
yilhk bazda %15 yukselmistir. Sirket ikinci ceyrekte %52 oraninda yilliklandiriimis 6zkaynak karlihgina ulasti.

Teknik kar marjlari 2C25’te de genislemeye devam etti. Teknik marjlarda sinirli bir bozulma beklememize ragmen, hasar oraninda gergeklesen
300 baz puanlik iyilesme, teknik kar marjinin beklentimizin yaklasik 100 baz puan tzerinde gergeklesmesini sagladi. Bir dnceki gceyrege kiyasla
200 baz puan iyilesen birlesik oran %107 seviyesinde gercekleserek (1C25: %109) marjlardaki olumlu seyri kanitliyor. Ozellikle saglik ve kara
araglari segmentlerinde hasar oranlarinin gerilemesi marjlari destekledi. Bu segmentlerin prim Uretimindeki yliksek payr gbéz onlinde
bulunduruldugunda, karlihktaki iyilesme daha da 6nemli hale gelmekte. Prim (retiminde en yiiksek paya sahip saglk bransinin birlesik
oranindaki iyilesmeyi de olumlu degerlendiriyoruz.

Yatirim portfoylu performansi gliclenmeye devam ediyor. Yonetilen varliklar ikinci geyrekte %3 duslsle 40,5 milyar TL'ye gerilese de, teknik
bolime aktarilan yatirim gelirleri ¢eyreklik bazda %16 artarak 5,0 milyar TL seviyesine ylkseldi. Sirket, 6niimuzdeki donemde beklenen faiz
indirimlerinden daha fazla faydalanmak adina, mevduat agirlikli yatirim profilini TL tahviller ve yatirim fonlari lehine gesitlendirerek gelirlerini
maksimize etmeyi hedefliyor. Merkez Bankasi’'nin faiz indirim déngilisiine ragmen hala yiksek seyreden faizlerden yararlanma imkani sunmasi
nedeniyle, sabit getirili varliklara agirlik verilen mevcut portfoy yapisini dogru bir konumlanma olarak degerlendiriyoruz.

ikinci ceyrek itibariyla gelir dinamikleri giiclii seyrini koruyor. ilk yarida net teknik marjlardaki direng, yilin geri kalani igin olumlu beklentileri
desteklemekte. Bununla birlikte, yavaslayan prim Uretimi ve bazi maliyet kalemlerinde normallesme nedeniyle yilin ikinci yarisinda birlesik
oranlarda bir miktar artis bekliyoruz. Yil ortasinda asgari Ucrette artis yapilmamasi trafik bransi igin olumlu bir unsur olurken, Anadolu Sigorta’nin
bu alandaki disiplinli fiyatlama stratejisinin de karlihiga anlamli katki sagladigini diisiinliyoruz. Genel olarak, yilin tamami igin marjlar tarafinda
yukari yonla risklerin stirdiglini degerlendiriyoruz.

Anadolu Sigorta igin AL tavsiyemizi slirdirtyoruz. 2025 yili net kar beklentimizi 15 milyar TL seviyesinde koruyoruz. Mevcut piyasa fiyatlarina
gore, hedef fiyatimiz %58 oraninda ylikselis potansiyeline isaret ediyor.
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatinm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatinm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gordiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki
bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman
gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak gonderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirim yapma yoninde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya soézlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirmcilarin, burada yer alan tiim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 1 TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,
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