06/-08/2025 ) i$ YATIRIM
PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Endeks kotii haberlerden etkilenmeden tutunmaya galisiyor

ABD ekonomisinin sert yavaslamasina ragmen enflasyonist baskinin devam ettigini gdsteren ISM Hizmet verisi sonrasi ABD hisselerinde sinirli satis
ile gline basliyoruz. Yari iletkenler, dongtisel hisseler ve ABD - Cin ticaretine duyarh hisseler endekslere gore daha zayif seyrediyor. Kapanis sonrasi
islemlerde Super Micro Computer ve Advanced Micro Devices sert deger kaybeden hisseler.

Borsa istanbul diinyadan bagimsiz dar bir bant icinde hareket etmeye devam ediyor. Zayif ABD ISM hizmet verisi ve enflasyonun mevsimsellige gére
diizeltilmis olarak yiikseldigini gésteren TUIK aciklamasi piyasalarda énemli bir etki yapmadi. Tahvil getirileri gerilemeye devam etti. Piyasalar faiz
indirim doénguslinin devam edecegini ve ikinci ¢eyrek karlarini fiyatlamaya devam ediyor. Anadolu Efes, Argelik, Ford Otosan, TAV, THY, TSKB,
Tlpras endeksin tutunmasinda etkili olan isimler.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da yatay pozitif bir agilisa isaret ediyor. Borsanin kétii veriyi umursamamasi, buna karsin iyi veriyi satin
almasi teknik olarak iyi bir gésterge. Ancak diin piyasada satis tarafinda olanlarin yabanci agirlikh islem yapan kurumlar oldugunu belirtelim. Endeks
icin destek ve direng seviyeleri 10,780 ve 10,930.

Beklentileri yenen Aselsan’da pozitif, THY’de sinirli pozitif tepki bekliyoruz. Kar marji gerileyen Cimsa’da sinirli negatif tepki gorebiliriz.

Teknik bultende 6ne gikardigimiz hisseler: Anadolu Grubu Holding, Emlak GYO.

_ 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

'E Kapanis 10,850 167,374 39.86 1237 298 40.15 31.30 40.6757 46.9533  43.8891 2025 10.13%

H 1GuUnA = 0.0% W% -8.7% 0.8 bps & 0.9% 4 1% -2 bps 0.0bps & 0.0% = -0.2% == -0.1% 2026 8.06%

§ 1AyhkA & 56% 5 31.8% 4.2 bps & 0% & 4% -51 bps 0 bps & 23% = -02% " -0.2% 2027 13.37%

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

g En iyi 5 (%) CANTE 10% TUREX 7% BINHO 5% RALYH 4% HALKB 4%

| En Kotu 5 (%) [PASEU 4% GUBRF 2% ASELS -2% GLRMK -2% KTLEV -1%
Hacmi En Yuksek 5 (TRY mn) THYAO 6586 ISCTR 5188 YKBNK 4742 AKBNK 4288 EKGYO 3724

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri

BRKVY

Sirket, Denizbank A.S.'nin tahsili gecikmis alacak satisinda 413,5 milyon TL anaparaya sahip bireysel nitelikli portféyiin ihalesini kazandigini ve devir
islemleri ile s6zlesme imza siirecinin 05.08.2025 tarihinde tamamlandigini bildirdi.

HRKET

Sirket, SOCAR Turkey Akaryakit Depolama A.S., STAR Rafineri A.S. ve PETKIM Petrokimya Holding A.S. ile STAR Sahasi, PETKIM Kompleksi ve STAD
Sahasi'nda gergeklestirilecek kazi, tasima, ylkleme isleri ve sabit kaldirma ekipmanlarinin bakim hizmetlerine dair sdzlesme goérlismelerine
basladigini duyurdu.

BALSU

Sirket, 05.08.2025 tarihli Yonetim Kurulu karariyla, yurt disinda saghkl atistirmaliklar alaninda faaliyet gosteren bir sirketin azinlk hisselerini satin
alma amaciyla baglayici olmayan bir niyet mektubu imzaladi. On arastirmalar olumlu sonuglanirsa satin alma islemi gergeklestirilecek. Gériismelere
baslandi, gelismeler kamuya duyurulacak.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
is Yatirim | Sirket ici | Internal 2



0N

Sirket Haberleri

YATIRIM

Cimsa

Kapanis (TL) : 49.4 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 46712 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 12.16

CIMSA Tl Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: eyerturk@isyatirim.com.tr J
Cimsa (CIMSA.IS) 2G25 Kar Analizi

Cimsa (CIMSA.IS) 2C25 Kar Analizi

Cimsa, UMS-29 kapsaminda konsolide finansal sonuglarini agikladi. Konsolide bazda, piyasa beklentilerine (Konsensiis: 10.552 milyon TL) biyiik
Olclide paralel olarak, gelirler yillik bazda %40 artarak 2G24’teki 7.782 milyon TL seviyesinden 2¢25’te 10.895 milyon TL'ye yiikseldi. Cimsa’nin
konsolide satis hacmi yillik bazda %46,6 artis gosterdi; bu artis Tlirkiye’deki %24,1’lik ve Mannok dahil olmak (zere uluslararasi pazarlardaki
%76,7'lik hacim artisiyla desteklendi. Mannok’un satis hacimleri harig tutuldugunda, konsolide satis hacmi yillik bazda organik olarak %32,1 artis
gosterdi. Dolayisiyla, glgli organik hacim blyimesi ve Mannok katkisiyla, ciro yillik bazda %40 yukseldi. Ancak TL'nin enflasyon karsisinda deger
kaybetmesi, ihracat ve uluslararasi operasyonlardan gelen olumlu etkinin bir kismini sinirlayarak ciro artis potansiyelini torpiledi.

Brut karda %4’lik reel artis kaydedilmesine ragmen, fiyatlama tarafindaki zorluklar nedeniyle briit kar marji 7,2 puan dists gosterdi. Faaliyet
giderleri, Mannok konsolidasyonundan kaynaklanan ek maliyetler nedeniyle yillik bazda bozulma gosterdi; ayrica 2G25’te kaydedilen
amortisman da daha yiksek oldu. Bu dogrultuda, piyasa beklentisiyle (Konsensis: 2.081 milyon TL) paralel olarak Cimsa, 2¢25'te %19’luk bir
FAVOK marji ile 2.074 milyon TL konsolide FAVOK agcikladi. Ancak bu marj, gecen yilin yiiksek baz etkisi, artan girdi maliyetleri ve olumsuz
fiyatlama ortami nedeniyle yillik bazda 6,1 puan daha dislk bir seviyeye isaret ediyor.

UMS-29 kapsaminda sirket, yillik bazda %66 dislsle 152 milyon TL parasal kazang kaydetti. Mannok satin aliminin finansmani igin artan net borg
nedeniyle, 2C25’te Cimsa’nin net finansman gideri gecen yila gore 175 milyon TL daha ylksek gerceklesti. Bu nedenle, Cimsa 2C25’te agikladig
834 milyon TL konsolide net kar yillik bazda %59 dislse isaret ediyor. Net kardaki gerilemenin arkasindaki baslica nedenler, artan net finansman
giderleri, azalan parasal kazang katkisi ve Sabanci Holding hisselerinden gelen katkinin diismesi olarak géziikmektedir.

Net Borg: Haziran 2025 itibariyla konsolide net borg 19.648 milyon TL'ye ulasirken kaldirag orani 2,85x oldu. Mart 2025’teki 2,69x oranina kiyasla
kaldiragtaki artis, esas olarak TL'nin 2C25 boyunca deger kaybetmesinden ve Amerika’daki 6gitme tesisi ile Mersin CAC fabrika yatirimlarinin
devam etmesinden kaynaklanmaktadir.

Yorum: Mannok’un konsolidasyon etkisiyle ciro 6nemli Olglide artmasina ve sonuglarin buylk oranda piyasa beklentisine yakin gelmesine
ragmen, FAVOK marjindaki daralma, net kardaki diisiis ve artan net bor¢ pozisyonu nedeniyle 225 sonuclarina hafif olumsuz piyasa tepkisi
beklenebilir.

Aselsan

Kapanis (TL) : 185.1 - Hedef Fiyat (TL) : 212 - Piyasa Deg.(TL) : 844056 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 130.7
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ASELS 225 Kar Analizi

Beklentilerin tizerinde 2C25 sonuglari. Aselsan, 2G25'te beklentilerin Gizerinde (is Yatirim: 3,01 milyar TL; Piyasa: 3,01 milyar TL), 4,00 milyar TL
net kar rakami acikladi. Sirket 2C24’te 3,07 milyar TL net kar rakami elde etmisti. Daha yiksek finansal giderlere ra§men operasyonel
performanstaki iyilesme ve daha dlsik parasal giderler net kar rakamindaki yillik bazda blylmenin ana sebepleri olarak 6ne cikiyor.
Beklentimizin Uzerinde operasyonel marjlar, net kar tahminimizdeki sapmanin nedenini olusturuyor. Aselsan, 2C25’te yillik bazda %13 artisla
beklentilere paralel olarak 29,5 milyar TL net satis geliri elde ederken (is Yatinnm: 28,7 milyar TL; Piyasa: 28,2 milyar TL), yurtdisi gelirlerin payi
1C24'teki %9,4'ten 1C25’te %10,3’e geriledi. Brit kar marji 2C25’te yillik 0,8 ylizde puan diserek %33,7'ye gerilerken, faaliyet giderleri/satis
orani 2,0 yiizde puan diiserek %10’a geriledi. FAVOK, 2C25’te yillik bazda %18 artisla 8,02 milyar TL olarak gerceklesirken (is Yatirim: 6,74 milyar
TL; Piyasa: 6,86 milyar TL) FAVOK marji yillik bazda 1,2 puan artisla %27,1’e yiikseldi. Serbest nakit akimi diisen isletme sermayesi ihtiyac
sonucu 1Y24’teki negatif 13,9 milyar TL'den 1Y25’te 816 milyon TL'ye yiikseldi. Aselsan’in 1¢25 sonundaki 21,3 milyar TL net borg pozisyonu
2C25 sonunda 21,0 milyar TL'ye hafifce geriledi. Aselsan’in gii¢lii 2C25 sonuglarina pozitif piyasa tepkisi dngoriiyoruz.

Bakiye Siparisler. 1,37 milyar ABD dolari tutarinda yeni sozlesme edinimi ile beraber 1C25 sonundaki 15,0 milyar ABD dolari seviyesine kiyasla
2C25 sonu itibariyla bakiye siparis buyukligi 16,0 milyar ABD dolari seviyesine yikseldi. 1Y25 sonu itibariyla siparig/teslimat orani 2,0x
seviyesinde. Uluslararasi misterilerden alinan yeni sézlesmeler 1Y24’teki 365 milyon dolara kiyasla 1Y25'te 1,27 milyar dolara ulasti.

Sirket Beklentisi. Aselsan 2025 yili icin %10’un Uzerinde reel ciro blylimesi, %23’iin tizerinde FAVOK marji ve 20 milyar TL tizerinde yatirim
harcamasi beklentilerinde degisiklige gitmedi. Sirket 1Y25te yillik %11 reel ciro biiylimesi, %25 FAVOK marji elde ederken 13 milyar TL yatirm
harcamasi yapti.

Degerleme. ileriye déniik ciro ve FAVOK tahminlerimizdeki yukari yénlii revizyon, ve makro varsayimlarimizdaki giincelleme nedeniyle ASELS igin
hedef fiyatimizi hisse basina 168TL'den 212TLye ylikseltiyor ve AL tavsiyemizi koruyoruz. 2C25 sonu itibariyla 2,84 milyar dolar buytkligiinde
yeni siparis alan Aselsan’in 2025 yilini 7,6 milyar dolarla kapatacagini ve yil sonunda bakiye siparis blyukliginin 17,7 milyar dolara ulasacagini
Ongoriyoruz. ASELS, tahminlerimize gére 2025/2026 icin 1,19x/1,02x FD/Bakiye Siparis BuyuklGglu carpanlariyla islem goriyor. Hisse, 2025T
FD/FAVOK 19,4x ve 2026T FD/FAVOK 16,3x ile uluslararasi benzerlerine kiyasla sirasiyla %21/%16 primli islem gérmekte.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Kapanis (TL) : 295.5 - Hedef Fiyat (TL) : 571.56 - Piyasa Deg.(TL) : 407790 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 199.78

THYAO Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 93.42 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr ()
2C25 sonuglari genel olarak piyasa beklentileriyle uyumlu.

THY 2C¢25’de piyasa beklentisi olan 658 milyon ABD dolari ile genel olarak uyumlu, ancak bizim 489 milyon ABD dolari beklentimizden daha
yiksek, yillik bazda %27 distsle 691 milyon ABD dolari net kar bildirdi .2GC25 net kar rakami 2025'in ilk yarisindaki net kari, yillik bazda %45
distsle 647 milyon ABD dolarina ulastirdi. 2G25’de 104 milyon ABD dolari olarak kaydedilen vergi gideri (2C25‘de 85 milyon ABD dolari vergi
geliri), artan kur farki zararlar ve finansal yatirnmlardan elde edilen faiz gelirlerindeki diistis, 2C25 net karindaki daralmanin baslica nedenlerini
olusturuyor. Beklentilerle uyumlu Tirk Hava Yollari, 2¢G25’de yillik bazda %6 artisla 5,98 milyar ABD dolari net satis geliri elde etti ve sirketin
2025'in ilk yarisindaki net satis gelirini yillik bazda %4 artisla 10,87 milyar ABD dolarina ulasti. Piyasa tahminlerini %7 lzerinde, THY, 2C25'de
yillik %13 artisla 1,36 milyar ABD dolari FAVOK elde ederken, yillik bazda FAVOK marjinda 1,5 yiizde puanlik bir iyilesme kaydetti.

Kargo birim gelir gelirlerindeki diisiise ragmen konsolide ciroda artis devam ediyor. Yolcu gelirleri, 2C25’de %7'lik kapasite artisi ve %0,7'lik
RASK iyilesmesiyle yillik bazda %7 artarak 4,94 milyar ABD dolarina yiikseldi. Ote yandan, kargo hacimlerindeki %6'lik bilylimeye ragmen kargo
birim gelirlerindeki diistiis nedeniyle kargo gelirleri yillik bazda %9 daralarak 802 milyon ABD dolarina geriledi. Yolcu birim gelirleri, 2¢C25’de yillk
bazda yalnizca %0,6 diususle 8,85 ABD sentine geriledi. Yolcu birim gelirleri 2¢25’de Avrupa'da (+%1,1), Orta Dogu'da (+%0,9) ve Tuirkiye'de
(+%5,3) iyilesirken, Amerika'da (-%3,8), Uzak Dogu'da (-%1,3) ve Afrika'da (-%0,3) yolcu gelirleri dustd.

Y akit digi CASK’da kismi artis. Personel giderleri (%22), havalimanlari ve navigasyon giderleri (%22), yolcu hizmetleri ve ikram (%17) ve
bakim (%22) giderleri, faaliyet giderlerindeki artisa en buyuk katkiy1 saglayan kalemler oldu. Yakit harig CASK, 2C25’de yillik bazda %3,5 artarak
5,80 ABD sentine yikselirken, toplam CASK, dusik yakit fiyatlari nedeniyle 2G25’de %2,3 azalarak 7,91 ABD sentine geriledi. Yakit hari¢ CASK
artist 1Y25’de %7,7 oldu. Havayolu sirketi, GTF uguslarinin durdurulmasinin yakit hari¢ CASK Uzerindeki etkisinin 1Y25’de yaklasik 1 puan
oldugunu belirtti. THY, 2025 ve 2026 yillari igin sirasiyla 67 ABD dolari olan Brent petroliiniin basa-bas noktasindaki fiyati Gzerinden yakit
tiketiminin %50'sini ve %10'unu koruma altina aldi (hedge).

Net bor¢ pozisyonu, 2024 sonu itibariyla 5,8 milyar ABD dolarindan, 1Y25 sonunda 6,3 milyar ABD dolarina yiikseldi. Net Borg/FAVOK,
2024 sonundaki 1,1x’den, 1Y25 sonunda 1,2x hafifce yiikseldi.

2025 igin onceki beklenti korundu. THY, 2025 yilinda %7-%8 kapasite blylimesi ve 91 milyonun {izerinde yolcu trafigi 6ngérmeye devam
etti. Yil sonu filo biyiikligi 520-525 ugak olarak éngériiliiyor. THY, 2024 yilinda %25,3 olan FAVKOK marjinin 2025 yilinda %22-24 seviyesinde
olmasini hedeflerken, %6-8 civarinda ciro artisi ve yakit digsi CASK’da da orta tek haneli biyiime hedefliyor.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Yurtici Ajanda

EREGL 2G25 mali tablo agiklamasi (ISY net kar tahmini: 832 mn TL, Piyasa beklentisi: 733 mn TL)

isbu rapor igerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatirm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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, yatirim kararlarini kendi 6zel yatirrm hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gérdiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, cesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve icindeki bilgiler bazi gelecege doniik varsayimlar icermekle 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 sakli tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen gogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirnm yapma yoniinde bir tesvik tegkil etmemektedir ve higbir
hukuki anlagsma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirimcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, yoneticileri
veya calisanlar sorumluluk veya yiikiimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin (is Yatirrm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka agik sirketler i¢in AL, TUT ve SAT y&niindeki dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatirim Arastirma Bélimi analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gore bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkiin olmadig
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GEGCIRILIYOR énerisi verebilirler. Miinferit her sirket igin yatirm énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 TAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,
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