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Piyasalar

ABD — Avrupa ticaret anlagmasi sonrasi...

ABD ve Avrupa'nin %15 genel vergi oraninda anlagmasinin verdigi iyimserlikle haftaya basliyoruz. Risk istahinin iyilesmesi ile dolar deger
kaybederken, ABD ve Avrupa vadelileri %0,5-%1,0 arasi ylkselisle haftaya pozitif bir baslangi¢ yapiyor. Japonya anlagmasi sonrasi Avrupali otomotiv
ve liks tlketim hisseleri olasi anlasmayi kismen fiyatladigi icin vadeli etkisi giidiik kaldi diyebiliriz.

Demir-gelik, aliminyum gibi metaller ve ila¢ ihracatinin dahil olmamasi anlasmanin Avrupa'nin génliinden gectigi gibi degil, ABD'nin istedigi gibi
yapildigini gosteriyor. Buna karsin teselli olarak otomotiv Grinleri anlasmaya dahil edilmis. Bu sayede Avrupa'nin biylimesinde asagl yonli sirpriz
ihtimali azaliyor. Tirkiye gibi ana ihracat pazari Avrupa olan bir oyuncu igin ABD ve Avrupa’nin anlagmasi hayati dneme sahip bir gelisme. Detaylar
belli olunca daha saglikli bir degerleme yapabilecegiz.

Borsa Istanbul hizli yiikselis sonrasi diinyadan bagimsiz kar satislari ile geriledi. Beyaz esya, cam, otomotiv, telekom hisselerindeki satislara ragmen
Aselsan, Bim, Enka, Garanti gibi bliylik hisselerdeki alislarla endeks kritik seviyelerin Gzerinde tutunuyor. Mood'’s ve Fitch not agiklamalari 6ncesinde
kur, devlet tahvili, lke risk primi gibi sistemik riski 6lgen gostergeler yatay seyrediyor.

ABD-Avrupa ticaret anlasmasi sonrasi Borsa istanbul’da pozitif bir seyir bekliyoruz. Ge¢mis 6érnekler, Moody’s’in kredi notumuzu Fitch ve S&P
seviyesine ylkseltmesine 6zel bir piyasa tepkisi olmayacagina isaret ediyor. Kiiresel risk istahina duyarli bankalar ve Avrupa’nin biylimesine hassas
otomotiv hisseleri endekse gore daha glicli seyredebilir. Endeks i¢in destek ve direng seviyeleri 10.580 ve 10.740. Orta vadede endeks igin hedef
11.000 seviyesi.

Beklentilere gore daha zayif sonuglar agiklayan Argelik sinirli negatif tepki verebilir. Birlesme planinin iptali sonrasi Koza Grubu hisselerinde sinirli
negatif tepki gorebiliriz.

Teknik biltende 6ne gikardigimiz hisseler: Enka ve Kog Holding.

_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri
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z' BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri

SDTTR

Sirket, savunma sistemleri alaninda yurt igi bir misteri ile 1.626.269 ABD dolari tutarinda s6zlesme imzaladi. Sirket, s6zlesme kapsamindaki
teslimatlarin 2028 yili sonuna kadar tamamlanmasini planliyor.

ONRYT
Sirket, Havelsan Hava Elektronik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile insanl ve insansiz Deniz Araglari alaninda Veri ve Ses Haberlesme Sistemi
ihtiyaglarini karsilamak tzere is birligi protokoll imzaladi. Bu is birligi, sirketin is hacmine olumlu etki yapmasi bekleniyor.

FENER

Sirket, Chobani firmasi ile 2025-2026 sezonundan itibaren gegerli olacak stadyum isim sponsorlugu ve Futbol A takimi Avrupa forma gogus
sponsorlugu icin sézlesme imzaladigini duyurdu. Stadyum isim ve sponsorluk bedeli 10.000.000 Euro, Futbol A takimi Avrupa forma gogls
sponsorlugu bedeli ise 4.000.000 Euro olarak belirlendi. Forma sponsorlugu bedelinin devam eden sezonlar igin minimum 4.000.000 Euro olacagi ve
Sampiyonlar Ligi veya Avrupa Ligi katilimina gore degisecegi bildirildi.

LKMNH

Sirket, bagll ortakligi HYS Turizm insaat Ticaret A.S.'nin Ankara'da bir arsa lzerinde gergeklestirilmesi planlanan gayrimenkul projesine ortak
olacagini duyurdu. HYS'nin Turkiye'nin onde gelen lokasyonlarinda insaat, gayrimenkul, konut ve isyeri gibi alanlarda yatinm faaliyetlerini
strdardigi belirtildi.

PAPIL

Sirket, ingiltere'de bulunan %100 bagl ortakligi Papil10 Technologies Ltd. araciligiyla, bir ingiliz Milletler Toplulugu tilkesinin Yatirim Bakanligi ile
baglayici olmayan bir Karsilikli Mutabakat Metni (MOU) imzaladigini duyurdu. MOU, dijitallesme projelerine yonelik Papil10'un teknoloji ¢dziimlerini
kapsiyor. Projeler, saha incelemeleriyle detaylandirilacak ve 90 giin iginde fiyat gorismeleri yapilarak yeni is iliskisi s6zlesmesi imzalanmasi
planlaniyor. Siregle ilgili gelismeler sirket tarafindan ilerleyen dénemde tekrar bildirilecektir.
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Argelik
Kapanis (TL) : 126 - Hedef Fiyat (TL) : 246.01 - Piyasa Deg.(TL) : 85142 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 6.8
ARCLK Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 95.24 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr J
ARCLK 2Q25 ER

Operasyonel olarak beklentilere paralel, ancak net kar tarafinda sapma yasandi. Argelik, bizim TL1,06 milyar ve piyasanin TL1,51 milyar net
zarar beklentisinin lizerinde, 2¢25'te TL2,33 milyar net zarar agikladi. Beklentilerin altindaki net kar performansi, 6ngériilenden yiiksek finansal
giderler ve daha dusik parasal kazanglardan kaynaklandi. Beklentilere paralel olarak konsolide gelirler 2C25'te TL121,4 milyar olarak gergeklesti.
Konsolide gelirler, uluslararasi pazarlarda zayif hacim ve fiyatlandirma zorluklari nedeniyle reel bazda yillik %11,5 geriledi. 2¢25 FAVOK yillik %12
artarak TL7,08 milyara ulasti ve %5,8 marj kaydedildi (yillik +1,2 puan). FAVOK marjindaki iyilesme, hammadde fiyatlarindaki olumlu seyir,
sliregelen yeniden yapilanma galismalari ve dislik bazin etkisini yansitiyor. Satislara oranla operasyonel giderler, konsolidasyon sonrasi artan
personel, pazarlama ve satis giderleri nedeniyle yillik 12 baz puan artarak %27,0 seviyesine ¢ikti.
Yorum: Beklentilerin altinda kalan net kar performansina piyasa tepkisi baslangigta hafif olumsuz olabilir. Yonetim, 2025 yilina iliskin
beklentilerini degistirmedi. Hatirlanacagl Uzere sirket, 2025'te Tirkiye operasyonlarindan yatay gelir, doviz bazinda ise uluslararasi gelirlerde
%15 biyiime bekliyor. 2024'te %5,3 olarak gerceklesen FAVOK marjinin ise 2025'te yaklasik %6,5 olmasi hedefleniyor. 2025 yili i¢in sermaye
harcama biitcesi yaklasik 300 mn EUR olarak agiklanirken, NiS/satis oraninin %20'nin altinda olmasi bekleniyor. Marj iyilesmesinin 6zellikle
2Y25'te daha belirgin olmasi ve su faktérlerden destek almasi bekleniyor:
i) hammadde fiyatlarindaki gevseme, ii) EUR/USD paritesinin daha olumlu etkisi, iii) enflasyon muhasebesinin seyreltilici etkisinin azalmasi ve iv)
devreye girecek sinerjiler. Yoénetim, Avrupa'daki pazar pay! kayiplarini telafi etmeye yénelik 6nemli adimlar atildigini da vurguladi. Uretim
tesislerinin yeniden konumlandirilmasindan kaynakl sinerjiler dogrultusunda, 2000'den fazla yeni SKU daha dislik maliyetle piyasaya sunulacak.
Yeni Urlin lansmanlari ve ana markalarin yeniden konumlandiriimasi ile bolgedeki rekabet giiclinin arttirilmasi planlaniyor. Bu aksiyonlarin
olumlu etkilerinin de 2Y25'te devreye girmesi bekleniyor.
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

Yurtici Ajanda

TTRAK 2C25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 275 mn TL, Piyasa beklentisi: 309 mn TL)

TOASO 2¢25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 1,562 mn TL, Piyasa beklentisi: 926 mn TL)

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 ¢ercevesinde 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 goérlsler 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 Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin bagkalari 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 higbir
hukuki anlasma veya sozlesmeye 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 Yatirnm 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 goére
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 miumkin olmadig
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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