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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Piyasalar siyasi sokun hafiflemesini kutluyor

Diinya borsalarinda glicll bir yiikselis ile haftaya basliyoruz. Beklentilerden dislk Eylil enflasyonu, glgli Ekim ayi éncli PMI verisi, Trump - Xi
gbrismesine donik beklentiler ile ABD endeksleri yeni zirve yaparak haftayi bitirdi. Gliney Kore ve Japonya borsalari yeni zirve ile haftaya basliyor.
Manset rakamin %0,4, cekirdek gostergenin %0,3 gelmesi beklenen Eylil ayi ABD enflasyonu sirasiyla %0,3 ve %0,2 ile piyasalari rahatlatti. Yumusak
enflasyon verisi sonrasi son fiyatlamalar bu yil 50baz puan, 2026 yilinda 75 baz puan olmak lizere toplam 125 baz puan faiz indirimi fiyathyor.

ABD Cin geriliminin azalmasini arkasina alan yari iletkenler AMD, Broadcom, Nvidia dncliliginde yukseliste basi ¢ekiyor. Banka, havacilik, iletisim
hizmetleri, otomotiv giiglii Gglinct ¢eyrek karlari (beklentileri) ile endekslerdeki yikselise katiliyor. Jeopolitik risk priminin gerilemesine paralel altin
madenleri negatif ayrisiyor.

Siyasi belirsizligi azaltan mahkeme karari ile zincirlerinden kurtulan Borsa istanbul haftay1 %7 yiikselis ile 11bin psikolojik direncinin hemen altinda
kapadi. Ulke risk primi 252 ile siyasi sok 6ncesi seviyelere geriledi. Sigorta (%15), banka (%13), rafineri (%10), holding (%9) hisseleri yiikseliste basi
cekti. Beyaz esya, havacilik, petro-kimya sektorleri negatif ayristi veya geride kaliyor.

Piyasalar ile ilgili géristimuzde farklilik yok. ABD - Cin iliskilerinde iyilesme, enflasyon korkusunun yatismasi ve Fed faiz indirimleri kisa vadede diinya
borsalarini destekleyecek. ABD ve Cin teknoloji hisseleri ylikseliste bas rolii paylasmaya devam edecek. Dipten doniisi fiyatlayan Avrupa hisseleri
Rusya Ukrayna baris ihtimalinin azalmasi nedeniyle yikselise daha sinirli katilacak.

Turkiye piyasalarinda dalgal yukari yonli bir seyir beklemeye devam ediyoruz. Ekonomi yonetiminin basaril sonuglar elde etmesi risk primini asagi
cekerek, yukselisi destekliyor. Siyasi soklar iki ileri bir geri temposu ile secimlere kadar devam ederek piyasayi baskilayacak. Arada her iki yonde de
siyasi sok kaynakli yliksek oynaklik donemleri gérecegiz. Biz satis donemlerini alis firsati olarak gérmeye devam ediyoruz.

imamoglu’nun casusluk ile suglanmasi ve tutuklama karari Borsa istanbul’da saticili bir agilisa isaret ediyor. Cuma giinkii sert yiikselis piyasanin
siyaset cephesindeki gelismelere duyarl oldugunu gosteriyor. Hafta sonu gelen casusluk suglamasi siyasi soklarin se¢cime kadar devam edecegi
gbrusiimizi destekliyor. Endeks icin destek ve direng seviyeleri 10.870 ve 11.150. Teknik biltende 6ne gikardigimiz isimler: Enka, Kog Holding.

Bu hafta kiresel piyasalar Carsamba glini Fed kararina, Cuma (Cumartesi?) glini olasi Trump - Xi gérlismesine odaklanacak. Kar agiklamalarinda
Carsamba ve Persembe giini gelecek Amazon, Apple, Google, Meta, Microsoft l¢linci ¢eyrek finansallari ve sirketlerin paylasacagl tahminler 6ne
cikiyor.

Cumhuriyet Bayrami dolayisiyla bir buguk giin kapal olacak yurtigi piyasalarda ekonomi cephesinde dnemli bir veri akisi yok. Meraklilari Cuma giini
Para Politikasi Kurulu toplantisi 6zetini inceleyebilir. Siyaset cephesinde imamoglu’nun casusluk ile suglanmasina yénelik gelismeler izlenecek. Sirket
karlarinda Pazartesi TSKB, Carsamba Garanti, Persembe Enerijisa, Tab Gida, Cuma Cimsa, Tlpras, YKB 6ne ¢ikiyor.

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

BIST-100 Hacim  Yabanci% EM Tiirkiye Gésterge 10 ilhk USS$/TRY  EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K
Kapanis 10,942 335,804 37.35 1389 294 40.21 31.66 41.9180 48.6819  45.3983 2025 11.40%
1GunA A 3.1% A 58.5% 0.5bps & 0.7% 4 4% -17 bps -0.18 bps == -0.1% 4 0.0% == 0.0% 2026 8.39%
1AyhkA v -37% & 38.1% 0.4 bps 4 3% % -5% 37 bps  0.04 bps & 1.1% & 0.0% == -0.2% 2027 10.94%
BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
En iyi 5 (%) BRYAT 10% ISMEN 9% ISCTR 9% TSKB 8% YKBNK 8%
En Kotii 5 (%) [GRTHO  -10% PASEU 2% ASELS -1% HEKTS -1% IEYHO -1%
Hacmi En Yuksek 5 (TRY mn) AKBNK 25705 THYAO 25127 ISCTR 19160 YKBNK 15042 GARAN 14531

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri

ICUGS

rket, istiraki BATKON Batarya Kontrol Teknolojileri A.S.'nin iki farkl elektrik dagitim sirketinden toplamda 16.000.000 TL degerinde siparis aldigini
duyurdu. S6z konusu anlasma kapsaminda, tamamen yerli teknoloji ve donanimla Gretilen 385 adet 'BATKON BATARYA' markali LAR-24 sisteminin
tasarimi, Uretimi ve montaji BATKON A.S. tarafindan gergeklestirilecek.

TCKRC

Sirket, REC Uluslararasi insaat Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S. ile Kuzey Marmara Otoyolu Projesi kapsaminda, Nakkas-Basaksehir kesiminde yaklasik
130 km'lik otokorkuluk temin ve montaj isi igin anlasti. Anlagsmanin bedeli yaklasik 4.350.000 USD olarak belirlendi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Argelik

Kapanis (TL) : 111.4 - Hedef Fiyat (TL) : 246.01 - Piyasa Deg.(TL) : 75276 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 9.65

ARCLK Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 120.83 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr J
ARCLK 3¢25 Sonuglar

Gergeklesenler vs. Beklentiler

Operasyonel olarak beklentilere paralel, ancak net kar tarafinda bir baska zayif sonug. Argelik, bizim TL1,57 milyar ve piyasa beklentisi olan
TL1,10 milyar net zarar tahminimizin lzerinde, TL2,06 milyar net zarar acikladi. Beklentinin altinda kalan net kar performansi, agirlkl olarak
beklenenden yiiksek ertelenmis vergi giderlerinden kaynaklandi. Beklentilerle uyumlu sekilde, konsolide gelirler 3C25’te TL124,4 milyar
seviyesinde gercgeklesti; bu rakam, Tirkiye’de olumsuz Grin karmasi, uluslararasi pazarlarda zayif talep ve Avrupa’daki disik performans
nedeniyle reel bazda yillik %11,5 disiise isaret ediyor. FAVOK, yillik bazda %3 artisla TL8,58 milyar seviyesine ulasti ve %6,9 FAVOK marji
kaydedildi (+2,5 puan yillik). FAVOK marjindaki artis, olumlu hammadde fiyatlari, EUR/USD paritesindeki avantaj ve devam eden yeniden
yapilanma adimlarinin etkisini yansitiyor.

Ceyrek Dénem One Cikanlar

Arcelik’in Turkiye gelirleri reel bazda yillik %8,5 (-%5,9 EUR bazinda) azaldi. Beyaz esya (MDA®G) talebi zayif seyretmesine ragmen, Argelik pazarin
Uzerinde performans gosterdi. Ancak agresif kampanyalar, indirimler ve olumsuz fiyatlama ile (irlin karmasi etkisi, gelirlerde reel dislse yol agti.
Uluslararasi gelirler, Avrupa’daki pazar pay! kayiplari ile Orta Dogu ve APAC pazarlarindaki zorluklar nedeniyle reel bazda %12,7 (-%10,1 EUR
bazinda) geriledi. Avrupa’da tliketici talebi toparlanma egiliminde olsa da, yogun fiyat rekabeti ve pazar payi kaybi ciroyu baskiladi. Afrika’da
satis hacimleri %20 artarken, yogun rekabet nedeniyle satislar EUR bazinda yatay kaldi. Orta Dogu, Misir'daki zayif talep ve jeopolitik
belirsizlikler nedeniyle diisiik performans sergiledi. APAC bolgesinde, yasam maliyetlerinin artmasi ve Cinli markalarin rekabetiyle satis gelirleri
EUR bazinda %9 azaldi. Ayrica, siddetli doga olaylari da ¢eyrek dénemde talebi olumsuz etkiledi.

Nakit akigindaki iyilesme ile finansal kaldira¢ hafif asagi indi. Argelik’in net borcu 3¢25’te TL150,2 milyara (5,2x kaldirag) yikseldi; bu, 2024
yilsonundaki TL109,4 milyar (3,8x) seviyesinin lizerinde. Stoklar (izerindeki parasal kazang etkisi hari¢ tutuldugunda, kaldira¢ orani 3C25’te 4,2x
olurdu (2C25: 4,5x). Net isletme sermayesi/satis orani (sirket tanimina goére) 3C25’te %21,4, 2C25'teki %20,9’un hafif lzerinde gergeklesti.
Serbest nakit akisi (FCF), 3¢25 sonunda -TL12,3 milyar ile, gegen yilki -TL36,2 milyar seviyesine kiyasla 6nemli élgtide iyilesti.

Degerleme ve Gériinim Uzerindeki Etkiler

Revize edilmis 2025 beklentileri: Mevcut makro gériiniim ve hem yurt ici hem de uluslararasi piyasalardaki artan belirsizlikler dogrultusunda
Arcelik, 2025 6ngoriilerini agagl yonli revize etti. Sirket artik Tiirkiye gelirlerinin yaklagik %5 daralmasini (6nceki: yatay) ve uluslararasi gelirlerin
%5-10 artmasini (nceki: %15) bekliyor. Dizeltiimis FAVOK marji beklentisi %6,0-6,5 araligina (énceki: %6,5) indirildi. Net isletme

Anadolu Sigorta

Kapanis (TL) : 23.3 - Hedef Fiyat (TL) : 39.2 - Piyasa Deg.(TL) : 46600 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 4.92
ANSGR TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 68.24 Analist: bsengonul @isyatirim.com.tr
ANSGR 3G25 Kar Analizi

Net kar beklentilerle paralel. Anadolu Sigorta, 2025 yilinin lglnci ¢eyreginde 3,43 milyar TL net kar agikladi. Bu sonug, 3,37 milyar TL
seviyesindeki beklentimizle ve 3,35 milyar TL olan piyasa ortalama beklentisiyle blytk 6lgiide uyumlu. Net kar ¢eyreklik bazda %16 artarken,
yillik bazda %40 yikselmistir. Detayli raporumuzu giin icinde yayinlayacagiz.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

Yurtici Ajanda

AKGRT 3C25 mali tablo agiklamasi (Piyasa beklentisi: 862 mn TL)

TTRAK 3G25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 43 mn TL, Piyasa beklentisi: 319 mn TL)

TSKB 3C25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 2,852 mn TL, Piyasa beklentisi: 2,850 mn TL)

isbu rapor igerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatirnm” 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 sakh tutar.

Bu igerige iliskin tiim 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 calisanlari 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 yatirim dnerisi 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,




