Gilinliik Bilten

Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL EUR/TRY w EUR/USD
45,3770 53,3837 1,1755

Yeni haftanin baslangicinda jeopolitik risk fiyatlamalari yeniden 6n plana ¢ikiyor

®  Sanayi Uretim Endeksi (m.a.) mart ayinda aylik bazda %0,8, yillik bazda ise %3,3 darald.
®  Hazine nakit dengesi nisan ayinda 251,2 milyar TL, ilk dort ayda 856,1 milyar TL agik verdi.
® ABD’de tarim disi istihdam nisanda aylik 115 bin ile beklentilerin tzerinde artti.

ABD Baskani Trump diin gece, iran’in savasin sonlandiriimasi icin ABD'nin &nerdigi taslaga verdigi
yanitin "kabul edilemez" oldugunu agikladi. Gegtigimiz hafta savasin sona erecegi beklentileriyle %6,4
gerileyen Brent petrol varil fiyati Trump’in diin geceki agiklamalarinin ardindan haftaya %4,3 artisla
105,6S seviyesinden basladi (mayis ayi ortalamasi: 106S, 27 Subat’tan bu yana olan degisim: %46). ABD
ile iran arasinda ydriitiilen baris gériismelerinde somut ilerleme saglanamamasi nedeniyle yeni giinde
borsalar Avrupa ve ABD vadeli islemlerinde yatay seyrederken, dolar endeksi ve ABD tahvil getirileri
yukseliyor.

Gegtigimiz hafta ABD-iran arasinda savasin sona erecegine dair beklentiler ve olumlu gelen firma
bilango fiyatlamalariyla desteklenen MSCI Diinya Endeksi ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi

haftalik bazda sirasiyla %1,78 ve %6,86 deger kazanarak rekor seviyelerde kapanis yapti. VIX oynakhk .

endeksi ise haftalik 17,5 ortalama ile savag doneminden bu yana en diistk seviyeye geriledigi son 2
haftada hisse senedi piyasalarinda belirsizlik kaynakli oynakligin belirgin sekilde azaldigina isaret etti.
ABD’de Cuma guninu guglu yukselislerle tamamlayan S&P 500 ve Nasdaq haftalik bazda sirasiyla
%2,33 ve %4,51 deger kazarak rekor serisine devam etti. Sektérel detayda son 1 ayda oldugu gibi bu
haftada da teknoloji (%+7,0), iletisim (%+1,86), zorunlu olmayan tiiketim (%+1,75) surikleyici olurken,
jeopolitik risklerdeki gerilemenin etkisiyle enerji (haftalik: %-5,37, yil bagindan bu yana: %+23,67) ve
enerji baglantih kamu hizmetleri (%-3,97) en fazla deger kaybeden endeksler oldu. Avrupa’da jeopolitik
belirsizlikler ve faiz beklentileriyle baskilanmaya devam eden Stoxx Europe 600’de haftalik yiikselis
%0,1 ile sinirli kalarak ABD ve Asya piyasalarindan olumsuz ayristi. Bolge'nin gosterge dogal gaz fiyati
Dutch TTF gegen haftaki %3,6’lik dustisin ardindan bu sabah %2,2 artisla 45,1€ seviyesinde islem
gorlyor (27 Subat’tan bu yana degisim: %43). Avrupa vadeli islemleri yeni giinde bolge borsalarinin
yatay acilabilecegine isaret ediyor. Asya’da ise bu sabah karisik seyir hakim. Oncii borsalardan, ABD-Gin
gorusmesinin kesinlesmesini olumlu fiyatlayan Cin’de Sangay %0,56 ve teknolojinin donanimsal
tarafinda devam eden risk istahiyla Giiney Kore’de KOSPI %5,11 yukarda, diger yandan Japonya’da
Nikkei 225 %0,34 ve Hong Kong borsasi %0,25 kayipla islem goriyor. Faizler tarafinda, piyasalarda
ECB’nin haziran ayinda faiz artiracagina atfedilen olasilik haftalik 10 puanhk distsle %78’e, yil geneli
toplam faiz artisi beklentisi 15 baz puan distsle 61 baz puana geriledi. ABD’de Cuma gini gigli gelen
tarim digi istihdam verisi sonrasinda artan enflasyon riskleri karsisinda Fed’in uzunca bir stre faiz
seviyelerini sabit tutacagi yontindeki beklentiler korunuyor. Diger taraftan, 2027 yilinin ikinci geyregine
dair fiyatlamalarda bir sonraki adimin artis yoninde olabilecegine atfedilen olasiliklar bir miktar
yuikseldi. 2 yilhk ABD tahvil getirisi gecen hafta 1 baz puan artisla %3,88’e yiikselirken, 10 yillik getiri 2
baz puan disusle %4,35’e geriledi. Dolar Endeksi (DXY) diger 6nemli para birimleri karsisinda haftayi
%0,3 zayiflayarak tamamladi (98,14). Euro/dolar paritesi %0,6 artisla 1,179’a yiikseldi. Degerli metaller
tarafinda, dolardaki zayiflama ve tahvil getirilerindeki yatay goriinimle desteklenen altinin ons fiyati
haftalik %2,2 artarken, bu sabah %0,8 distsle 4676$'da, haftalik %6,6 deger kazanan giimiis fiyati ise
yeni giinde %0,2 artigla 80,5%’da islem gériiyor.

®  ABD’de tarim digi istihdam (TDi) mart ayinin ardindan nisan ayinda da beklentilerin tizerinde aylik
115 bin artti (beklenti: 65 bin). Subat ayi toplam TDi degisimi -133 binden -156 bine, mart ayi igin
degisim ise +178 binden +185 bine revize edildi. igsizlik orani %4,3’te sabit kaldi. istihdam artiglari
saglik hizmetleri, ulastirma ve depolama ile perakende ticaret sektorlerinde gergeklesti. Federal
hiikiimet istihdami ise diismeye devam etti. isgiiciine katilim orani %61,9'dan %61,8’e diiserek
Ekim 2021'den bu yana en disiik seviyeye geriledi. Ortalama saatlik kazang aylik %0,2 artarken
(beklenti: %0,3), yillik artis %3,4’ten %3,6ya ylkseldi.

® ABD’de Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi mayis ayinda 6ncii veriye gore 48,2 ile
rekor disik seviyeye geriledi (beklenti: 49,5, nisan: 49,8). Endeks son (¢ ayda toplam 8,4 puan
dusti. Medyan 12 aylik enflasyon beklentisi %4,7’den %4,5’e, uzun vadeli beklentiler ise %3,5ten
%3,4’e geriledi.

® Almanya’da sanayi iiretimi (m.a.) martta aylik %0,4 artis beklentilerine karsin %0,7 daraldi. Ayhk
dususlerde, enerji ve makine ve ekipman imalati 6n plana gikti. Buna karsilik, ingaat ve otomotiv
sektorleri olumlu katki sagladi. Cin’de dis ticaret fazlasi mart ayinda 51,1 milyar S iken, nisanda
84,8 milyar $ oldu. ihracat dolar bazinda yillik %14,1 (beklenti: %8,4), ithalat ise %25,3 (beklenti:
%20,0) artt.

® Yurt isinde Sanayi Uretim Endeksi (m.a.) mart ayinda aylik bazda %0,8, yillik bazda ise %3,3
daraldi. Ancak aylik bazdaki daralma, anket gostergelerinin ima ettigi sekilde jeopolitik
gelismelerin neden oldugu siparis azalmasindan degil, gectigimiz ayki kuvvetli toparlanmaya en
¢ok katki veren ve tarihsel olarak oynak seyrine her zaman dikkat g¢ektigimiz diger ulagim araglar
ve bilgisayar-optik ve elektronik aletler sektorlerindeki diizeltme hareketinden kaynaklandi. Bu iki
sektériin -1,4 puanlik katkisini disladigimiz SUE’de aylik bazda %0,6 artis oldugunu hesapliyoruz
(Makro: Jeopolitik gelismeler sanayi Gretimi ana egilimini martta zayiflatamadi).

®  Hazine nakit dengesi nisan ayinda 251,2 milyar TL, faiz disi denge ise 3,2 milyar TL agik verdi. 2025
ayni doneminde 183,6 milyar TL acik ve 73,1 milyar TL fazla verilmisti. Nisan ayinda gelirler yillik
%24,1, giderler ise %26,0 artis gosterdi. Boylece yilin dort ayinda nakit dengesi 856,1 milyar TL
acik verirken, faiz digi fazla ise 258,0 milyar TL oldu. 12 aylik birikimli olarak nakit agig 1,88 trilyon
TL (milli gelirin %2,7’si), faiz disi fazla ise 488 milyar TL (milli gelirin %0,7’si) olarak gergeklesti. Yurt
icinde bugiin mart ay! ticaret satis hacim endeksi ve ciro endeksleri verileri agiklanacak. Hazine
bugiin 2 yil vadeli sabit kuponlu ve 4 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil ihaleleri, yarin 4 yil vadeli
TLREF’e endeksli tahvil ihalesi ile 2 yil vadeli ABD dolari cinsi devlet tahvili ve ABD dolari cinsi kira
sertifikasinin dogrudan satisini gergeklestirecek.
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(nisan, aylik % degisim)
Yatirimci Takvimi igin tiklayin
Devlet Tahvili Getirileri
(%) 08/05 07/05 2025
TLREF 39,99 39,99 37,96
TR 10 yilhk 33,60 33,26 28,96
ABD 10 yillik 4,35 4,39 4,17
Almanya 10 yilhk 3,00 3,00 2,85

(3 Doviz Kurlari ve Kripto

08/05 Gunliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
$/TL 45,36 0,1 0,4 5,6
€/TL 53,48 0,6 0,5 59
€/$ 1,18 0,5 0,6 0,3
$/Yen 156,68 -0,2 -0,2 0,0
GBP/$ 1,36 0,6 0,4 1,2
Bitcoin 80.717 -0,1 2,3 -79

Hisse Senedi Endeksleri

08/05 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
BIST-100 15.063 0,1 4,3 33,8
S&P 500 7.399 0,8 2,3 8,1
FTSE-100 10.233 -0,4 -13 3,0
DAX 24.339 -1,3 0,2 -0,6
sMmi 13.101 -0,3 -0,3 -1,3
Nikkei 225 62.714 -0,2 54 24,6
MSCI EM 1.711 -0,7 6,9 21,9
Sangay 4.180 0,0 1,6 53
Bovespa 184.108 0,5 -1,7 14,3

Emtia Fiyatlar

08/05 Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
Brent ($/varil) 101,3 1,2 -6,4 66,5
Altin ($/ons) 4.715 0,6 2,2 7,9
Gram Altin (TL)  6.866,0 0,6 2,5 15,1
Bakir ($/libre) 624,9 2,0 53 10,0

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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L J Hisse Senetleri / VIOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir) 11 Mayis 2026

Piyasa ve Teknik Goriiniim W Endeks Deg (%)  Giin Hafta Ay YBB

® Gegen hafta ABD hisse senedi endeksleri Orta Dogu’da ateskes BIST-100 01 43 113 338
beklentisinin gliglenmesi, glicli seyreden ABD sirket bilangolari ve ’ ’ ’

beklenti lizeri ABD tarim digi istihdam verisi ile ylkselis serisini alti BIST-30 01 3,7 10,9 40,8
haftaya cikardi. Yurt icinde ise daha olumluya donen jeopolitik risk Banka Endeksi 0,2 3,7 1,8 6,2
algisi ozellikle demir/celik ve perakende hisselerine belirgin alim Sinai Endeks 1,2 5,8 15,2 37,4
getirdi. Endeks 15 bin lzerinde yeni rekor kirdi. Gegen hafta banka Hizmetler Endeksi 0,3 4,1 6,8 26,6

hisselerindeki toparlanma ise sinirh kaldi; bankacilik endeksi BIST-
100’Un altinda artis gosterdi. Gegen hafta agiklanan verilerde sanayi Y
Uretiminin olumsuz jeopolitik giindeme ragmen Mart’ta ihmli egilim

sergiledigi, buna karsilik ISO’dan gelen Tiirkiye ihracat iklim Endeksi BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 14.639.290
verisinin Nisan’da 6nceki aya gore hafif geriledigi goruldi. Bu haftanin

veri takviminde bugtin ticaret satis hacim ve ciro endeksleri, Carsamba Bank.alar Ply_' Deg.u 2.390.468
giinii 6demeler dengesi istatistikleri, Cuma giinii hizmet ve iretim Holdingler Piy. Deg. 2.765.015
endeksleri ile Piyasa Katilimcilari Anketi 6ne gikiyor. Ayrica Persembe Sanayi Piy. Deg. 5.459.317
glinii TCMB yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayinlayacak. Seans éncesi BIST islem Hacmi (mn TL) 357.292
yurt digi piyasa islemlerinde Orta Dogu’da u;la§|ya iliskin belirsizlik BIST100 Ort. Halka Aciklik 31%
haberleri ile risk istahinda azalma gorillyor. BIST’in yeni haftaya zirve
seviyelerden bir miktar geri ¢ekilme ile baglamasini bekleriz. B En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Teknik Yorum: Endeks haftanin son islem giniinde yukari yonlu Altinay Savunma Teki 999 13441
hareketini surdiirmekle birlikte momentum tarafinda bir miktar . : ’ ’
dengelenme sinyali verdi. Gln iginde 14933 — 15167 bandinda hareket Kiler Holding 9,97 1790,0
eden endeks, giinii 15063 seviyesinde %0,15 vyiikselisle tamamladi. Hektas 9,90 1489,7
Kapanisin gin ici islem araliginin yaklasik %55’inde gerceklesmesi, giin Efor Yatirnm 9,44 4428,3
genelinde alim istahinin korunmasina ragmen 6ncgki glinlere kiyasla Cvk Maden isletmele 8,54 2355,7
daha dengeli bir fiyatlama olustugunu goésteriyor. Islem hacminin 20
glinltik ortalamanin %134’G seviyesinde gergeklesmesi ise piyasadaki En Diisiik Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
glcli ilginin strdigline isaret ediyor. Teknik goriinimde endeksin 20
(14358) ve 50 (13825) giinliik ortalamalar lzerinde kalmaya devam Destek Finans Faktori -9,98 5268,0
etmesi glgli trend yapisinin korundugunu gosterirken, 200 ginliik Sok Marketler Ticaret -6,93 1563,9
ortalamanin  (12318) uzerindeki seyir uzun vadeli gorinimun . . .
saglamligini teyit ediyor. Endekste 15050 seviyesinin test edilmesi ve Pasifik Eurasia Lojisti -5,58 1126,0
yakin da olsa tzerindeki kapanis ylikselis yonli beklentiyi sinirh sekilde Oyak Cimento Fabrik: -5,36 1306,1
destekler durumda. 15346 ve devaminda 15578 — 15810 bandi hedef Pasifik Gayrimenkul Y -4,78 1254,9

bolge olarak halen giindemde. Son giinlerde gorilen gliglu fiyatlama ve
ortalamanin izerindeki hacim vyapisi, yukari yénli  beklentinin @ LEARALEEEETT W (T IV Hacim (mn TL)
korunmasina destek veriyor. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 14594 seviyesi
ilk 6nemli destek olarak izlenirken, bu seviyenin altinda 14339 ve Sasa 5,71 31516,8
devaminda 14129 seviyeleri kisa vadeli destek bolgeleri olarak takip Tark Hava Yollan -0,48 16347,5
edilebilir. Piyasa geneline bakildiginda XU030 tarafinda 15 hissenin

yukselmesi, 14 hissenin diusmesi ve 1 hissenin yatay kalmasi (%50 Astor.Enerj? ) 1,64 11683,3
yukselen), piyasa i¢i gorinimin dengeli bir yapiya gectigini ve Eregli Demir Celik 7,22 10792,8
ylkselisin daha segici sekilde devam ettigini gosteriyor. Genel Akbank 0,07 9913,7

gorinimde ana trend gigli kalmaya devam ederken, kisa vadede - -
direng bolgesi Uzerindeki kapanis iyimserligi desteklemeye devam VIOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) Isl. Ad.
ediyor. BIST100 igin 14594-14339-14129-13842 destek, 15346-15578-

15810-16562 direng olarak izlenebilir. F_XU0300626 17936,0 0,0 227.839
e Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin F_XU0300826 18905,0 0.0 2.285
F_USDTRY0626 47,46 0,1 106.224
F_EURTRY0626 55,97 -0,1 14

Portfoy Secimleri

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat, L_JJAcik Pozisyon Adet Deg.

Coca-Cola igecek, Enka insaat, Garanti Bankasi, Ko¢ Holding,

Medikal Park, Migros, Tofas, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar icin F_XU0300626 416.326 -1.566
tiklayin F USDTRY0626 986.199 77.740
.
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® Enka insaat (ENKAI, EUG. 12A HF: 130 TL), 1¢26’da 3,4 milyar TL net kar (-%12 y/y) aciklarken piyasa beklentisi 7,7 milyar TL ve
bizim tahminimiz 6,2 milyar TL seviyesindeydi. FAVOK, 8,1 milyar TL (%24 y/y) olarak gerceklesirken, piyasa beklentisinin (9,4
milyar TL) altinda, ancak bizim tahminimizle (8,4 milyar TL) uyumlu geldi. FAVOK marji, miiteahhitlik ve ticaret faaliyetlerindeki
iyilesmeyle birlikte 1¢26’da yillik bazda 74 baz puan artti. Beklentilerimizden sapma, beklenenden diigik yatirim geliri ve eneriji ve
ticaret is kollarinda daha diisiik FAVOK nedeniyle gerceklesti. Net nakit, ceyreklik bazda %4 azalarak 5,3 milyar dolarina gerilerken
TL bazinda ayni seviyede kaldi. Miiteahhitlik tarafindaki FAVOK, beklentilerimizin (izerinde ve 186 baz puanlik marj iyilesmesiyle
113 milyon dolar (+%16 y/y) oldu. Siparig birikimi ceyreklik bazda yatay kalarak 8,74 milyar dolar seviyesindeydi. Siparis
birikiminde en biiyiik paya sahip bélgeler sirasiyla %22 ve %14 ile Irak ve ingiltere'dir. Gayrimenkul faaliyetlerindeki FAVOK, %14
artisla 61 milyon dolar olurken ingiltere'deki ofis binasinin eklenmesi ve muhtemelen mart ayindaki zayif Ruble nedeniyle marj 940
baz puan daraldi. Enerjide, 4 milyon dolar negatif FAVOK (1G25: +16 milyon dolar) kaydedilirken, yogun yagislarla birlikte zayif
elektrik fiyatina paralel olarak yillik bazda &nemli bir bozulma gérildi. Ticaret faaliyetindeki FAVOK, canli insaat faaliyetleri
sayesinde %18 artisla 15 milyon dolar olarak gergeklesirken marjda 583 baz puanlik bir iyilesme saglandi. Yatirim geliri: Enka, Orta
Dogu'daki catismalarin baslamasiyla piyasalarin gerilemesi sonucu, agirlikli olarak hisse senetleri ve yabanci devlet tahvillerindeki
yeniden degerleme kayiplarina paralel olarak yatirim faaliyetlerinden 3,0 milyar TL zarar kaydetti. S&P 500 ve NDX endeksleri
1G26’da sirasiyla %4,6 ve %6 oraninda dismusti. Ancak, her iki endeks de mart sonundan beri %10'dan fazla artis géstererek,
yeniden degerleme kayiplarinin 2¢26’da kara déniigsme ihtimalini kuvvetlendirmektedir. Enka'nin finansal yatirim portfoyi 1¢26
sonunda 4,4 milyar dolar seviyesindeydi. Yabanci devlet tahvilleri ve hisse senetleri portfdyinin sirasiyla %48 ve %27'sini
olusturmaktadir. Kurumsal tahviller ve yatirrm fonlari ise Enka'nin portfoylinde sirasiyla %15 ve %9 paya sahiptir. Yorum ve
Tavsiye: Emsal carpanlari giincelleyerek ve Orta Dogu'daki gelismelerin Enka igin orta/uzun vadede proje kazanimlarini
hizlandirabilecegi varsayimiyla hedef fiyatimizi %10 artirarak 130 TL'ye yiikselttik. 2025'te %50'lik siparis birikimi blylmesi ve
gu¢lu bilango nedeniyle Enka'yl begeniyoruz.

® Kog Holding (KCHOL, EUG., 12A HF: 334 TL), 1¢26’da piyasa beklentisinin altinda, 0,5 milyar TL net kar elde etti (1¢2025: -1,9
milyar TL). Piyasa beklentisi 4,4 milyar TL, bizim tahminimiz ise 3,5 milyar TL seviyesinde bulunuyordu. istirak karlarinda
beklentilerden sapmalari dikkate aldigimizda aslinda Kog¢ Holding’in net karinin piyasa beklentilerinin altinda kalma ihtimali
kuvvetlenmisti, ancak acgiklanan net kardaki sapma halka agik istiraklerin finansallarinin ima ettig§inden daha buyik.
Beklentilerimizden baslica sapmalar sunlardi: i) Tlipras'ta beklenenden dislik net kar, ii) esas olarak solo net nakit pozisyonuyla
ilgili parasal kayiptan olusan "diger" segmentinde beklenenden yliksek net zarar. Konsolide net kar, bir yil 6nceki 1,9 milyar TL'lik
zarardan, faaliyet karindaki biiyiime sayesinde 0,5 milyar TL net kara yiikseldi. Ote yandan, vergi tablolarinda enflasyon
muhasebesinin kaldiriimasiyla birlikte daha yiiksek etkin vergi orani, 1¢26’da net karda daha fazla biiyiimeyi engelledi. Otomotiv
segmentinde net kar, Ford Otosan ile Turk Traktor'de yurt ici satis hacmindeki daralma ve zayif EBITDA nedeniyle 1¢26'da %39
daralarak 1,6 milyar TL'ye geriledi. Enerji segmentinden elde edilen net kar Orta Dogu'daki ¢atismalarin etkisiyle Griin marjlarindaki
artisa paralel olarak %1523 artarak 1,6 milyar TL olarak gerceklesti. Dayanikl tiiketim mallari cephesinde ise net zarar, daha diistik
finansal giderler sayesinde yillik bazda hafifce azaldi. Finans operasyonlarindaki 1,1 milyar TL'lik net zarar, enflasyon etkisinin
azalmasi ve YKB'de net faiz gelirinde saglam bir blylime ile birlikte net faiz marjinin genislemesi ve komisyonlardan elde edilen
gelirin artmasiyla 2,8 milyar TL'lik net kara doniistii. Solo net nakit pozisyonu, Tiipras hisselerinin %2,1'inin satisindan elde edilen
gelir ve temetti geliri sayesinde 1¢26 sonunda 969 milyon dolar olarak gergeklesirken 4C25 sonundaki 815 milyon dolardan %19
artis gosterdi. Bu arada Kog Holding, Nisan ayinda EYAS'tan 73 milyon ABD dolari nakit temetti aldi. Yorum ve Degerlendirme: 12A
hedef fiyatimiz hisse basina 334 TL seviyesinde sabit kalirken, Tlipras ve Aygaz'daki model revizyonlarimizi henliz tamamlamadik.
Kog Holding, mevcut net aktif degerine gére %35 iskonto ile islem gorirken 2yillik ve 5 yillik ortalama iskonto ise %28 seviyesinde
bulunuyor. 1¢26 sonuglariyla ilgili agiklamanin hisse performansini olumsuz etkilemesini bekliyoruz.
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® [C Enterra (ENTRA TI; EUG; 12A HF: 18,60 TL) TMS29 diizeltmelerine gére 1¢26 finansal sonuglarini agikladi. Sirket, beklenenden
daha dustik gelen ertelenmis vergi gideri nedeniyle 218 milyon TL net zarar (kons. 164 milyon TL net zarar) agikladi. Olumlu
hidrolojinin destegiyle Uretimde yillik %41'lik gigli artisa ragmen, Tirkiye'nin Gretim mixinde hidroelektrik Gretiminin payinin
artmasinin yol agtigi ortalama TL bazl piyasa fiyatindaki (PTF) %24'lik gerileme sonucunda gelirler %4 daraldi. Ceyreklik satislar
yillik %4 disiisle 927 milyon TL'ye gerilerken (kons. 954 milyon TL), FAVOK yillik %10 disiisle 633 milyon TL'ye geriledi (kons. 673
milyon TL). FAVOK marji %68,3'e daraldi (1¢25: %72,6). Operasyonel tarafta, briit kar yilksek amortisman nedeniyle yillik %91
dususle 14 milyon TL'ye geriledi; finansman gideri 6ncesi faaliyet kari ise marjinal olarak pozitife dénerek 8 milyon TL'ye ulasti
(1¢25: 907 milyon TL zarar). Bunun nedeni, gecen yilki bazin yatirim giderleri kalemi altinda muhasebelestirilen 1,19 milyar TL'lik
tek seferlik santral deger diisikligiini yansitmasiydi. Enflasyon etkilerinin hafiflemesinin borg¢ portfoyl tzerindeki pozitif etkisiyle
1G26'da 741 milyon TL'ye gerileyen finansman giderleri (1¢25: 1.706 milyon TL) net kari destekledi; ancak 1.133 milyon Tl'ye
gerileyen parasal kazang (1¢25: 1.391 milyon TL) ve 614 milyon TL'ye belirgin sekilde ylkselen ertelenmis vergi gideri (1¢25: 334
milyon TL) sirketi zararda tuttu. Ceyreklik yatirim harcamalari 40 milyon TL ile sinirli kaldi; en blyuk tahsis olan 13,5 milyon TL ise
maddi olmayan duran varliklara yonlendirilerek italya projesi lisanslarina yapilan yatirimlari yansitti. Pay basina zarar 0,12 TL'ye
daraldi (1G25: 0,87 TL). IC Enterra'nin konsolide gelirleri gectigimiz yila kiyasla %4 azaldi. Uretimdeki %41'lik artisa ragmen
gelirler, ortalama TL bazl birim fiyattaki %11'lik dustis (1G26: 2.496 TL/MWHh, 1C25: 2.795 TL/MWHh) nedeniyle daraldi; sirket, satig
mixi ve agirlikh olarak iliskili taraf alim yapisi sayesinde piyasada gorilen %24'lik PTF dislsinden daha iyi bir performans sergiledi
(IC Toptan'a satislar: 810 milyon TL veya konsolide gelirlerin %87'si, 1¢25: 869 milyon TL). Satis maliyetleri yillik %14 artisla 913
milyon TL'ye yikseldi (1G25: 798 milyon TL); bu artis blyiik 6lgiide GES (glines) santral varliklarinin 31 Mart 2025 itibariyla yapilan
gercege uygun deger revaliasyonunun (31 Aralik 2022'den bu yana uygulanmakta olan HES revaltiasyonu ile birlikte) ardindan yillik
%14 artisla 681 milyon TlL'ye yiikselen amortisman giderini yansitti (1¢25: 598 milyon TL). Bunun sonucunda brit kar marji
1G25'teki %17,3 seviyesinden 1C26'da %1,6'ya keskin sekilde daraldi. Genel yonetim giderleri yillik %16 artisla 75 milyon TL'ye
yukselirken, esas faaliyetlerden diger gelirler yillik %41 distsle 14 milyon TL'ye geriledi. Finansman giderlerindeki yillik %57'lik
disus, agirhkli olarak TL cinsinden borglanmalar Uzerindeki enflasyon kaynakli endekslemenin gegen yila gore disiik olmasini
yansitirken, toplam banka borglanmalari anapara geri 6demelerinin ardindan geyreklik %4 dislsle 12.683 milyon TL'ye geriledi. Net
borg ceyreklik %7 diistisle 11.508 milyon TL'ye geriledi (4G25: 12.361 milyon TL); Net Borg/FAVOK rasyosu 3,64x'e iyilesirken (4C25:
3,81x), Briit Bor¢/FAVOK 4,01x oldu (4G25: 4,07x). Nakit pozisyonu, 435 milyon TL'lik giiclii operasyonel nakit akisi (1¢25: 270
milyon TL, yillik +%61) ve 40 milyon TL'lik gorece dustik ¢eyreklik yatirim harcamalarinin (Maddi duran varliklar 26 milyon TL +
Maddi olmayan duran varliklar 14 milyon TL) destegiyle ¢/¢ %39 artisla 1.175 milyon TL'ye guiclendi (4C25: 846 milyon TL). Yorum
ve Tavsiye: Net zarar, beklenenden yiiksek ertelenmis vergi giderinin etkisiyle konsensisiin altinda kalsa da, Gretimdeki %41'lik y/y
artis ve kaldirag metriklerindeki siregelen iyilesme ile birlikte operasyonel performans giliclii seyretmistir. Beklentilere kiyasla
hasilat ve FAVOK tarafindaki sinirli sapmanin, giiclii nakit akisi tiretimi ve saglam biiyiime planlari tarafindan kismen telafi edilmesi
nedeniyle piyasa tepkisinin sinirli negatif olmasini bekliyoruz.

® Kardemir (KRDMD; Notr; 12A HF: 49 TL), 1C26'da bir 6nceki yilin ayni doneminde kaydedilen 1,94 milyar TL net zarar karsisinda 25
milyon TL net kar agikladi. Net satislar, disen satis hacminin (y/y: -%12) etkisiyle yillik bazda %18 gerileyerek 15,48 milyar TL'ye
indi. FAVOK, mamul-girdi maliyeti makasindaki iyilesmenin destegiyle yillik bazda %35 artisla 1,96 milyar TL'ye ulasirken FAVOK
marji 5,0 puan genisleyerek %12,7'ye yikseldi. Tahminlerle Karsilastirma: 562 bin tonluk satis hacmi (AK: 560 bin ton) beklentilerle
biyik dlciide drtiisti. Gelirler tahminlerle genel olarak uyumlu seyretti (bizim tahminimizin %1, konsensiisiin %3 altinda). FAVOK,
beklentilerin Uzerinde gerceklesen mamul-girdi maliyeti makasinin destegiyle hem tahminimizi hem de konsensiisi hafif gegti
(+%5); bu durum FAVOK/ton'u (TMS29) bizim tahminimiz olan 75 USD/ton'un hafif (izerinde 79 USD/ton'a tasidi (y/y: +33 USD/ton,
¢/¢: -10 USD/ton; tahminimize gére: +4 USD/ton). 25 milyon TL net kar, 20 milyon TL olan tahminimizle buytk 6l¢tide 6rtistrken
114 milyon TL net zarar bekleyen konsensiise karsi pozitif slrpriz olusturdu. Net Borg: Net borg, 4C25'teki 5,77 milyar TL
seviyesinden 3,65 milyar Tl'ye geriledi. Bu disis; isletme sermayesinden saglanan nakit girisi ve diisen yatirim harcamasi
yogunlugunun destegiyle olusan 3,46 milyar TL'lik serbest nakit akisi iiretimiyle gerceklesti. Net Borg/ Son 12 Aylik FAVOK orani
0,8x'ten 0,5x'e geriledi. 2026 Tahminlerimiz: 2,6 milyon ton satis hacmi (degismedi), 89 USD/ton FAVOK (6nceki: 76 USD/ton), %3
ANiS/Net Satislar orani ve %5 Yatirim Harcamasi/Net Satislar orani éngdriiyoruz. Yorum: KRDMD hisseleri son ii¢ ayda TL bazinda
~%38 (USD bazinda ~%32) deger kazanarak BIST-100 Endeksi'nin ~%24 Uzerinde performans gosterdi. Tahminlerimize gore USD
bazinda 4,9x FD/12A ileri FAVOK carpaniyla islem géren hisse, hem 3 yillik ortalamasina (3,6x) hem de uzun dénem medyanina
(4,0x) kiyasla primli seviyelerde bulunmaktadir. Bu ¢arpanlar karliliga dontstirildiginde, 3 yillik ortalama ¢arpan ~121 USD/ton,
uzun dénem medyani ise ~109 USD/ton FAVOK'e karsilik gelmektedir. Her ikisi de ~100 USD/ton olan orta déngii seviyesinin
belirgin Gzerindedir ve bu da mevcut degerlemenin yalnizca temel degerler bazinda sinirli yukari potansiyel biraktigina isaret
etmektedir. Degerleme: 1C26 sonuglarinin ardindan modelimizi giincelledik; makro varsayimlarimizi revize ederek degerlememizi
bir ceyrek ileriye tasidik. 12 aylik hedef fiyatimizi 49 TL'ye (6nceki: 41 TL) yukseltirken Notr onerimizi koruyoruz. Degerlememiz USD
bazinda 4,5x FD/12A ileri FAVOK ¢arpanina karsilik gelmektedir.

® Anadolu Hayat Emeklilik’in (ANHYT; EUG; 12A HF: 175 TL) nisan ayi toplam prim tretimi aylik %5 artisla (+%26 y/y) 2,06 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Bu sonugla birlikte, 4 ayhk kiimalatif prim Gretimi yillik %28 biyiime ile 7,7 milyar TL'ye yiikseldi.
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® Meditera (MEDTR; N6tr; 12A HF: 40 TL) 1626 Finansal Sonuglar - Beklentilerin altinda zayif sonuglar. Meditera 1¢26'da piyasa
beklentisi olan 60 milyon TL net karin oldukga altinda, ancak bizim 80 milyon TL net zarar beklentimizden daha iyi bir performansla
55 milyon TL net zarar agikladi. Beklentimizin altinda kalan faaliyet karina ragmen, beklentimizi asan vergi geliri net karda
sapmamiza yol acgti. Sirket 1¢26'da, 75 milyon TL olan piyasa beklentisinin %30 ve 73 milyon TL olan beklentimizin %29 altinda 52
milyon TL FAVOK raporladi. 1C26'da net satislar, yeni fabrikaya ve Meksika tesisinin konsolidasyonuna ragmen yillik bazda %18
daraldi. ihracatin toplam satislar icerisindeki payi 1¢26'da yillik bazda 9,2 puan artarak %72,5 seviyesine yiikseldi. Temmuz 2025’te
Meditera, %45’ine sahip oldugu Meksika’da yer alan S&Mohr America sirketinin %15’ini satin almaya karar verdi. Konsolidasyon
4C25’te basladi. Tire'deki yeni fabrikanin ingaati tamamlandi. Gilincel durumda yeni fabrika igin tim hazirliklar ile makine ve
ekipmanlarin kurulumu tamamlanmis ve retime hazir hale getirilmistir. Yeni Grilinler de dahil olmak Uzere Uretime baslanmistir.
Yénetim, 3 ila 5 yil igcinde tam kapasiteye ulasmay! beklemektedir. 1¢26'da FAVOK yillik %35 daralarak 52 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. 1C26'da brit kar marji yillik bazda 1,8 puan artarak %33,1'e yikseldi. 1¢C26'da faaliyet giderleri marji yillik bazda 5,4
puan artarak %32,4 seviyesine ulasti. 1¢26'da FAVOK mariji yillik bazda 2,1 puan daraldi. Zayif net satislar performansi ve personel
maliyeti baskilari, 1¢26'da FAVOK'te belirgin bir diisiise yol acti. Net nakit ceyreklik bazda %29 artarak 449 milyon TL seviyesine
yikseldi. isletme Sermayesi/Satislar ceyreklik bazda yatay kaldi. 1¢26'da alacak vadesi ¢eyreklik bazda 9 giin daraldi, stok vadesi
ceyreklik bazda 4 giin uzadi ve satici vadesi ¢eyreklik bazda 8 gilin daraldi. Sonug olarak nakit dongtisu ¢eyreklik bazda 4 glin uzadi.
Yorum: Faaliyet karlihginda zayiflik devam ediyor. Agilista piyasa tepkisinin “Olumsuz” olacagini digtinliyoruz.

® Sisecam (SISE TI; Not Rated), 2026 yilinin ilk ceyrek sonuglarini agikladi. Sonuglar ciro tarafinda beklentilere paralel gelirken,
konsolide FAVOK ve net kar tarafinda piyasa beklentilerinin anlamli élciide tizerinde gerceklesti. Net satis gelirleri 57,5 milyar TL ile
57 milyar TL seviyesindeki piyasa beklentisine paralel gergeklesirken, Kimyasallar ve Cam Ev Esyasi segmentlerindeki zayiflik
nedeniyle reel olarak yillik bazda %3,4 daraldi. Ceyregin ana belirleyicisi operasyonel marj toparlanmasi oldu: konsolide brit kar
marji, 1¢25’teki %24 seviyesinden %28’e yiikseldi (+405 baz puan). Béylece konsolide FAVOK 4 milyar TL’ye ulasarak 3,1 milyar TL
seviyesindeki piyasa beklentisinin %29 lzerinde ve yillik bazda %14 artis gosterdi. Net donem kari ise 1,9 milyar TL olarak
gerceklesti; bu rakam 1 milyar TL seviyesindeki beklentinin %84 lzerinde gerceklesti ve yillik bazda %15 artti. Beklentilerden sapma
beklentilerin iizerinde gerceklesen FAVOK performansindan kaynaklandi. Sonuglara piyasanin hafif olumlu tepki vermesini
bekliyoruz. Yonetim agiklamalarina gére, briit kar marji Mimari Cam ve Endistriyel Cam is kollarindaki marj iyilesmesi sayesinde
405 baz puan artarak %28’e yikseldi. Bu iyilesmede daha ytiksek kapasite kullanim oranlari, trtin fiyat ayarlamalari (yillik %7-10),
verimlilik yatirimlari ve dogal gaz hedge kontratlari etkili oldu. Faaliyet giderlerinin satislara orani ise Tirk lirasindaki deger kaybi,
kimyasallar segmentinde dusen Griin fiyat trendine bagh yiiksek faaliyet gideri/satis orani ve artan lojistik maliyetleri nedeniyle 200
baz puan artarak %29’a yukseldi. Nakit Akigi ve Bilango: Agiklanan 6zkaynaklara serbest nakit akisi (FCFE), 1C25’teki -19 milyar TL
seviyesinden -2,5 milyar TL'ye belirgin sekilde iyilesti. Bu iyilesmede duslik baz etkisi ve Beykoz arazi satisindan elde edilen 7,5
milyar TL nakit girisi etkili oldu. Yatirim harcamalari (Capex) 6 milyar TL seviyesinde gerceklesirken (Capex/Gelirler: %10), bu rakam
1G25’'te 10 milyar TL seviyesindeydi. Net borg, 1C26'da ¢eyreksel bazda %7 distsle 124 milyar TL'ye gerilerken, Net
Borg/Diizeltilmis FAVOK orani 2,8x seviyesinde yatay kaldi. Mimari Cam — (Gelirlerin %26’s1): Gelirler yillik bazda %5 artarak 14,9
milyar Tl'ye ulasti (+%7 fiyat/mix/kur etkisi, -%2 hacim). Segment FAVOK'ii ise yillik bazda iki katina ¢ikarak 3,3 milyar TLl'ye
yukseldi (+%100). En 6nemli unsur, devam eden soguk tamir donglsii ve yurt ici hacimlerdeki %6 buytimenin destegiyle kapasite
kullanim oraninin 1¢25’teki %81 seviyesinden %90’a yiikselmesi oldu. Endiistriyel Cam — Karlihga doéniis: Gelirler yillik bazda %3
artarak 7,6 milyar TL'ye ulasti (+%10 fiyat/mix/kur etkisi, -%7 hacim). Segment FAVOK’ii ise 1C25’teki -1,4 milyar TL seviyesinden
1,2 milyar TL'ye yiikseldi. Otocam tonaj hacimleri OEM Uretim planlarina paralel sekilde yatay seyrederken, fiyat ayarlamalarinin
etkisiyle OEM kanalinin katkisi artti. Cam Ambalaj — (Gelirlerin %22’si); marj baskisi: Gelirler yillik bazda %5 artarak 12,5 milyar
Tl'ye vyiikseldi (+%8 fiyat/mix/kur etkisi, -%3 hacim). Buna karsin segment FAVOK’l, yiikselen lojistik maliyetleri ve faaliyet
giderlerinin fiyat artislarini dengelemesi nedeniyle yillik bazda %21 dislsle 1,6 milyar TL'ye geriledi. CIS bolgesinde Rusya’daki
duragan harcanabilir gelirler nedeniyle hacimler %9 daralirken, Dogu Avrupa ihracatindaki yillik %21 biyime bu etkiyi kismen
dengeledi. Kimyasallar — (Gelirlerin %21’i); belirgin bozulma: Gelirler yillik bazda %15 duserek 12,4 milyar TL'ye geriledi (-%13
fiyat/mix/kur etkisi, -%2 hacim) ve portféydeki en zayif ciro performansi kaydedildi. Segment FAVOK’(i ise kiiresel soda kiilii arz
fazlasinin devam etmesi ve ton basina ABD dolari bazl net satis gelirlerinin yillik %8 diismesi nedeniyle %74 gerileyerek 601 milyon
TLl’ye diistii. Cam Ev Esyasi — Negatif FAVOK: Gelirler yillik bazda %14 diiserek 6,3 milyar TL'ye geriledi (-%5 fiyat/mix/kur etkisi, -
%9 hacim). Segment FAVOK'(i ise 1¢25’teki +480 milyon TL seviyesinden -581 milyon TLl’ye déndii. Yurt ici B2B ve Pasabahce
HoReCa kanallarinda gorece gliglu alanlar bulunsa da, uluslararasi pazarlardaki zayiflik baskin kaldi. Enerji: Gelirler yillik bazda %15
diiserek 987 milyon TL'ye geriledi (+%57 fiyat/mix/kur etkisi, -%60 hacim). Segment FAVOK zarari ise 1¢25’teki -870 milyon TL
seviyesinden -4,1 milyar TL'ye yukseldi. Bu durum, piyasa kosullarindan ziyade grup igi transfer fiyatlamasi dinamiklerini yansitiyor.

® THY (THYAO; N6tr; 12A HF: 330 TL) Ayhik Egilimler - Rekor kargo performansi devam ediyor. Nisan ayinda toplam yolcu sayisi %3
darald. i¢ hat yolcu sayisi %5 daraldi. Dis hat yolcu sayisi yillik %2 daraldi. Nisan 2026’da toplam AKK yillik %2,2, toplam UYK yillik
%2,4 artti. Nisan ayinda doluluk orani yillik 0,2 puan artti. i¢ hat doluluk orani 3,5 puan daraldi. Dis hat doluluk orani 0,5 puan artti.
Nisan 2026’da kargo hacmi yillik %12 artarak 194 bin ton seviyesinde gergeklesti.
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HAK KULLANIMI BiLDiRiMLERI

Bedelsi
Briit Briit T Bedelli Teorik/Ref
Temett Veri Orani Bedelli Fiyati . Son
Sirket Kodu (T} m(% (%) Orami (%) (T Fiyat (TL) Kapams (TL)
Glr-Sel Turizm Tasimacilik GRSEL  0.7353 0.2% - - - 329.51 330.25
Panora G.M.Y.O. PAGYO 5.7545 4.1% - - - 133.55 135.30
TEMETTU BiLDIiRIMLERI
Briit Son
Briit Verim  Kapams Beklenen
Sirket Kodu Temettil (TL %) (T Tarih
Oba Makarnacilik OBAMS - 0.00% 8.63 —
Turcas Holding TRCAS 2.3475 4.67% 50.25 13.05.2026
Kontrolmatik Teknoloji KONTR - 0.00% 10.39 -
Tab Gida Sanayi TABGD 5.0000 1.79% 280.00 04.06.2026
Altinay Savunma Teknolojileri ALTNY - 0.00% 19.48 -
PAY GERi ALIM BiLDIRIMLERi
Program
Kapsaminda
Geri
Almlarin
Fiyat Tutar Ozsermayey
Bandi [milyon e
Sirket Kodu Pay Adedi (T LIA] Orani
Global Yatinm Holding GLYHO 1,329,600 15.45 20.6 1.43%
Enerya Enerji EMNERY 200,000 S.00 1.8 3.89%
Ahlatci Dogal Gaz Dag. Enerji ve Yat. AHGAZ 200,000 27.99 5.6 2.58%
Toplam 28.0
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRIMLERI
Bedelli
Mevcut Oram Bedelli
Sirket Kodu Sermaye (TL) (%) Tutan (TL)
Hedef Girisim Srmy. Y.0. HDFGS 1,130,000,000 100.0% 1,130,000,000
FINANSAL TAKViM
Hisse L . . AK Yatirim Konsensiis Tahmini (TMS-29)
TMS-29 | Para Birimi | Tarih (t) | Dénem - -

Kodu Met Satis | FAVOK | NetKar | NetSatis  FAVOK | Net Kar
TRGYO = TMS-29 TL 11-May 1C26 3,300 2,321 1,793 - - -
BIMAS | TM5-29 TL 11-May 1C26 208,783 7,516 4,138 - - -

DOAS | TMS-29 TL 11-May 126 50,263 3,160 505 - - -
ENTRA | TMS-25 TL 11-May 1C26 531 527 85 - - -
LOGO  TMS-25 TL 11-May 126 1,515 532 20 - - -
PGSUS TL 11-May 1C26 32,161 (1,455) @ (8,811) - - -
SELEC  TMS5-29 TL 11-May 1C26 52,422 3,315 1,481 - - -
INDES = TMS5-25 TL 11-May 1C26 29,576 1,073 147 - - -
TCELL  TMS-29 TL 11-May 1C26 67,597 28,053 5,170 - - -
ULKER | TMS5-25 TL 11-May 126 33,882 4,405 233 - - -

MAVI | TMS-29 TL 10-Haz 1C26 12,897 2,596 9759 - - -

1G26 igin son tarih: 11 Mayis
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

AKYatirim AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar



mailto:Caglar.Yunculer@akbank.com
mailto:Sibel.Yapici@akbank.com
mailto:Sercan.Piskin@akbank.com
mailto:Ekonomikarastirmalar@akbank.com

