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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Avrupa borsalarinda ABD anlasmasi sonrasi saticili bir seyir

Ticaret anlagmasi sonrasi Avrupall liderler ve is gevrelerinden yiikselen memnuniyetsizlik piyasalardaki pozitif havayr bozdu. ABD ile ticaret
anlagmasinin Avrupa’nin rekabet gliciinii olumsuz etkileyecegi ve blylmesini asagl ¢ekecegini vurgulayan agiklamalar sonrasi Avrupa borsasi
Almanya’nin 6nderliginde saticili bir seyir izledi. Otomotiv, gida ve medya en olumsuz tepki veren sektorlerdi.

ABD hisseleri anlasma haberi sonrasi yatay bir seyir izledi. Amazon, Apple, Broadcom, Meta, Nvidia, Tesla gibi isimlerin 6nciliginde Nasdaq
yikselirken, S&P yatay bir kapanis yapti. Altin madeni, banka, demir-gelik, gayrimenkul, kimya hisseleri deger kaybederken, eneriji, yari iletkenler,
otomotiv sektorleri gligliiydu. Dolar giiglenirken, ABD verim egrisinde orta-uzun vadede getiriler 2-3 baz puan yiikseldi.

Borsa Istanbul diinyadan bagimsiz kar satislari ile sert geriledi. Genele yaygin olan satis dalgasinda, altin madenleri, banka, beyaz esya, holding,
otomotiv hisselerinde kayiplar piyasaya gore daha sertti. Piyasanin iyi haberlere negatif tepki vermesi teknik olarak zayif bir gériinim{i giziyor. Astor,
Bim, Ford Otosan pozitif ayrisan az sayida hisse arasinda yer aliyor.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa Istanbul’da sinirli negatif bir acilisa isaret ediyor. Diinkii islemlerde yabanci agirlikli calisan kurumlarin baskin satic
olmasi piyasa igin iyi bir gosterge degil. Biz endeksteki geri ¢ekilmeyi kar satisi olarak goriiyoruz. Endeks icin destek ve direng seviyeleri 10.450
vel0.600.

Beklentileri yenen Tofas Fabrika’da pozitif, 2025 tahminlerini asagi ¢ceken Tiirk Traktér'de negatif, faaliyet kari gli¢lii olan ama nakit akisi zayiflayan
Medikal Park’da sinirli olumlu bir tepki bekliyoruz.

Teknik biltende 6ne ¢ikardigimiz hisseler: Aselsan, Enka.
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri

GENIL

Sirket, Alzheimer ve diger nérodejeneratif hastaliklarin tedavisi igin gelistirdigi arastirma ilaci SUL-238'in Faz-1 klinik arastirma sonuglarini 2025
Alzheimer Dernegi Uluslararasi Konferansi'nda Toronto'da agikladi. Sonuglar, SUL-238'in saglikh gondillilerde giivenli ve iyi tolere edildigini, kan-
beyin bariyerini ylksek oranda gegebildigini gésterdi. Bu basariyla, SUL-238'in hastalar tizerinde gergeklestirilecek klinik gelistirme sireglerinin 6ni
acild.

MEKAG
Sirket, 28.07.2025 tarihinde yurt igi yerlesik bir sirketten kirma eleme tesisi siparisi aldi. Siparisin toplam bedeli KDV hari¢ 2.190.000 EUR olarak
belirtildi.

CVKMD
Hayri Ogelman Madencilik A.S., Bursa Harmancik'taki orman yangini nedeniyle Harmancik Krom isletmesi'nde madencilik faaliyetlerine gegici olarak
ara verildigini duyurdu.

Yanginda Ug¢ kuyunun hasar gordigi, hasar tespitinin yangin sonrasi yapilacagi belirtildi. Sirket, ¢alisanlari ve ekipmanlarini yanginla miicadeleye
tahsis ettigini; Orman Bélge MudurlGgl ve itfaiye ekipleriyle koordineli galisildigini agikladi.

FORTE
Sirket, bir savunma sanayi firmasi ile yapay zeka sistemleri altyapisi kurulumu kapsaminda donanim tedariki i¢in KDV hari¢ 4.260.000 USD (yaklasik
172,4 milyon TL) tutarinda s6zlesme imzalamistir.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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MLP Saglik Hizmetleri

Kapanis (TL) : 376.25 - Hedef Fiyat (TL) : 526.43 - Piyasa Deg.(TL) : 71868 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.5

MPARK Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 39.91 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr T
MPARK 2¢25 Finansal Sonuglari

Net kar, glicli operasyonel performans sayesinde piyasa beklentisinin %9 Uzerinde gerceklesti. MLP Care, 2C25’te yillik %26 disugle 1.045
milyon TL net kar agikladi. Ancak, 2GC24’te satin alinan hastanelerin lisans degerlemelerinden kaynaklanan 595 milyon TL'lik tek seferlik negatif
serefiye etkisi hari¢ tutuldugunda, net kar yillik %27 artis gosterdi. Duslk efektif vergi orani ve yillik %17 reel EBIT blylimesi, gliclii net kar
performansinin baslica nedenleri oldu.

Yorum: 2G25 sonuglarini olumlu olarak degerlendiriyoruz; ancak serbest nakit akimindaki gegici baski, piyasa tepkisini sinirlayabilir. Simdilik 2025
icin %11 reel ciro biiyiimesi ve yaklasik %26 FAVOK marji beklentimizi koruyoruz; ancak bugiinkii analist toplantisinin ardindan tahminlerimizi
gdzden gegirebiliriz. Yonetimin, doktorlarin hastane bordrolarina alinmasina iliskin olasi yasal diizenleme ve Ozel Gaziosmanpasa Hastanesi’nin
satin alimi hakkindaki degerlendirmeleri dGnemli olacaktir. MPARK, zorlu bir ekonomik ortamda saglam reel biylime sunabilen defansif bir hisse
olarak 6ne ¢ikmaya devam ediyor. Sirket, tamamlayici saglk sigortasinin hizla biylyen segmentindeki glicli konumu ve saglikli bilangosuyla
desteklenen hastane agi genislemesi sayesinde inorganik biiyiimeden faydalaniyor. Hisse, 2025T FAVOK’e gére 6,4x FD/FAVOK (IFRS 16 harig)
carpaniyla islem gérmekte olup, uluslararasi benzerlerine kiyasla %46 iskontolu islem gérmektedir.

Tofas Fabrika

Kapanis (TL) : 217.2 - Hedef Fiyat (TL) : 470 - Piyasa Deg.(TL) : 108600 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 34.72

TOASO Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 116.39 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr T
Beklentilerin lizerinde 2€25 net kari

Tofas Fabrika 2C25’de beklentilerin iizerinde (is Yatinm: 1,56 milyar TL; Piyasa: 1,02 milyar TL), 2C24’de kaydedilen 1.74 milyar TL net kar
rakamina benzer 1,75 milyar TL net kar bildirdi. Net kar tahminimizdeki sapma, esas olarak ertelenmis vergi gelirinden kaynaklanmaktadir.
Beklentilerle uyumlu (is Yatirim 66,74 milyar TL; Piyasa: 65,58 milyar TL), Sirket 2C25’de yillik %116'lik biyiik bir artisla 69,44 milyar TL net satis
geliri elde etti. Tahminlerin biraz altinda (is Yatirim: 2,65 milyar TL; Piyasa: 2,53 milyar TL) FAVOK, 2C25’de yillik %216 dusisle 2,42 milyar TL
olarak gergeklesti.

%116'lik dikkat gekici ciro artisi, esas olarak Mayis ve Haziran aylarinda Stellantis Turkiye operasyonlarinin konsolidasyonundan kaynaklandi.
Toplam satis hacmi, 2C25’de yillik bazda %98 artisla 82.909 adede ulasti ve bunun %47'sini Peugeot-Citroen ve Opel markalari olusturdu. Yurt ici
satis gelirleri, 2C25’de yillik bazda %141 artisla 62,83 milyar TL olarak gerceklesti ve toplam cirodaki payi 2¢24’deki %81’den %90’a artt. ihracat
gelirleri ise, %18'lik ihracat hacmi biytimesi sayesinde 2C25’de yillik bazda %9 artarak 6,61 milyar TL'ye yikseldi. Enflasyon ile €/TL paritesi
arasindaki fark, 6nceki ceyreklerde oldugu gibi 2G25’de de ihracat gelirlerine olumsuz yansidi.

Briit kar marji, 2C25’de yillik bazda %5,5 puan azalarak %7,3'e geriledi. isletme giderleri/satislar, 22¢25’de yillik bazda 1,1 puan diisiisle %6,4'e
yiikseldi. FAVOK, 2C25’de yillik bazda %36 diisiisle 2,42 milyar TL'ye gerilerken, esas olarak yurtici otomotiv pazarindaki yogun rekabet, diigiik
kapasite kullanimi ve enflasyonist ortamda artan maliyetler nedeniyle 2C25’de yillik bazda 8,3 puan disusle %3,5'lik bir marj kaydetti.

Sirketin net borg pozisyonu, Stellantis Tirkiye hisselerinin satin alinmasina iligskin islem bedeli ve temettii 6demesi nedeniyle 2024 sonu itibariyla
9,46 milyar TL iken, 2025'in ilk yarisi itibariyla 19,87 milyar TL'ye yiikseldi.

Tofas, 2025 yilina iliskin 6ngorisind glincelledi. Sirket, buna gore 2025 yil igin yurt ici hafif ara¢ pazar beklentisini 6nceki 0,9-1,1 milyon
aragtan 1,1-1,2 milyon araca revize etti. Stellantis - Turkiye tam yil satislarini da hesaba katarak, Sirket, 2025 yili i¢in yurt igi satis hacim hedefini
onceki 110-130 bin adede kiyasla 300-330 bin adede revize etti. 2025 yili igin 6nceki 70-80 bin adede ihracat hacmi beklentisi ise korundu.
Sirketin 2025 yili toplam iretim hacmi beklentisi, dnceki 150-170 bin adede kiyasla 150-160 bin adede dusiiriildi. Onceki 150 milyon avroluk
yatirim harcamasi beklentisi ise degismedi. Tofas,1Y25’deki %1,3 seviyesinde olan VOK marjinin 2025 yili icin yaklagik %3, 2028 yili icin ise %5-7
seviyesine arttirmayi hedefliyor.

Tofas'in 2C25 beklenti Uzeri agiklanan net kar rakami ve 2025 yilinin ikinci yarisi ve 2028 yili icin VOK marjindaki iyilesmeye iliskin
y6nlendirmesine iliskin piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

Turk Traktor

Kapanis (TL) : 592.5 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 59290 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 2.86
TTRAK TI Equity- Oneri :GOZDEN GECIRILIYOR Get.Pot.%: n.a Analist: esirinel@isyatirim.com.tr J
2C25 net kar piyasa beklentisi ile uyumlu, 2025 sirket beklentilerinde asagi yonlii revizyon
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Tlirk Traktor 2G25’de piyasanin 320 milyon TL beklentisiyle biyik 6lgiide uyumlu, ancak bizim 275 milyon TL tahminimizin Gzerinde yillk bazda
%87 distsle 338 milyon TL net kar elde etti. Net kar tahminimizdeki sapma, esas olarak beklentimizden daha iyi faaliyet kar marjlarindan
kaynakland. Sirket, 2C25’de zayif hacimler nedeniyle yillik bazda %41 distsle 12,49 milyar TL net satis geliri elde etti. Beklentileri yaklasik %15
asan FAVOK, 2G25’de yillik bazda %65 diisiisle 1,27 milyar TL olarak gergeklesti.

Tark Traktor'din toplam cirosu, 2G25’de, 6zellikle toplam satis hacmindeki %40'lik daralma nedeniyle %41 azaldi. Yurt igi satis hacmindeki %46'lik
diists nedeniyle yurt ici gelirler, 2C25’de yillik bazda %48 dususle 8,58 milyar TL'ye geriledi. Tlrk Traktor'lin yurtic pazar payl, 1Y24'deki
%48,3'ten 1Y25’'de %40,9'a geriledi. ihracat gelirleri, 2C25’de ihracat hacimlerindeki %27'lik disiis nedeniyle yillik bazda %19 azalarak 3,91
milyar TL'ye geriledi. ihracatin toplam gelirler icindeki payl, 2C24’de %23'ten 2C25’de %31'e yiikseldi.

Sirketin briit kar marji, 2C25’de yillik bazda 6,2 yiizde puan diserek %15,6'ya geriledi. isletme giderleri/satislar, 2C25’de yillik bazda 2,6 yiizde
puan artarak %9,5'e yiikseldi. Sonug olarak, FAVOK marji, 2C25’de yillik bazda 7,1 yiizde puan diiserek %10,2'yve geriledi. Enflasyonist bir
ortamda artan maliyetler, i¢c pazarda artan rekabet, zayif satis hacimleri ve ihracatin artan payi, 2G25’de marj distsinin baslica nedenleri gibi
gorunuyor.

Net borg pozisyonu, 2 Nisan'da 4,85 milyar TL tutarindaki temettii 6demesi ve 1,5 milyar TL tutarindaki yatirim harcamalari nedeniyle 2025'in 1.
yarisi sonunda 3,52 milyar TL'den 7,40 milyar TL'ye ylikseldi. 2G24’de 750 milyon TL olan net faiz geliri, 2C25’de 815 milyon TL net faiz giderine
donustu.

Sirket beklentilerinde asagi yonli revizyon. Tirk Traktor, 2025 yili igin yurt ici traktor pazari beklentisini dnceki 42 bin-48 bin adetten 40 bin-46
bin adede distrdi. Buna gore, sirketin yurt ici traktor satis hacmi hedefi, 2025 yili igin 6nceki 20 bin-24 bin adetten 18 bin-22 bin adede
distrildu. Sirket ayrica, 2025 yili igin ihracat beklentisini dnceki 11 bin-13 bin adetten 10 bin-12 bin adede dusirdid. Yatirim harcamasi
beklentisi de, satin alma 6demesinin pitali nedeniyle 6nceki 140-160 milyon ABD dolarindan 75-100 milyon ABD dolarina disurildi.

2025 yili goértinimiindeki asagi yonli revizyona olumsuz piyasa tepkisi gérmeyi bekliyoruz.

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

Yurtici Ajanda

TAVHL 2C25 mali tablo agiklamasi (ISY net kar tahmini: 606 mn TL, Piyasa beklentisi: 796 mn TL)

AYGAZ 2G25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 705 mn TL, Piyasa beklentisi: 609 mn TL)

TUPRS 2G25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 7,594 mn TL, Piyasa beklentisi: 6,855 mn TL)

AKBNK 2C25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: 11,069 mn TL, Piyasa beklentisi: 11,048 mn TL)

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatim” 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 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 kullaniimasi 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 Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine goére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gore bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin olmadig
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, i$ Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

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