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Piyasalarda Son Goriiniim*
USD/TL EUR/TRY w EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
45,3962 53,3965 1,1757 15.134 6873,2

Kiiresel risk istah1 ABD TUFE verisi éncesinde giine temkinli baslyor
[ B Haftalik Getiriler (%)
[ ]

Yurt iginde perakende satis hacmi martta aylik %2,6, yillik olarak ise %21,2 artt.

®  ABD’de nisan ayi TUFE verisi aciklanacak; yillik beklenti: %3,7. 607 51 53

®  Petrol fiyati 105$ seviyesinde islem goriiyor. 5,0 -

ABD-iran hattinda diplomatik siirecin tekrar gikmaza girmesiyle kiiresel risk istahinda temkinli 0

goriiniim &n plana gikiyor. Son durumda ABD Bagskani Trump, iran’in savasin sonlandiriimasi igin 3,0 4

sunulan taslaga verdigi yanitin "kabul edilemez" oldugunu belirtmesinin ardindan, ticari 20 |

gemilerin Hirmiz Bogazi'ndan gegisini saglamak amaciyla baslatilan ve kisa siire sonra askiya 1,1

alinan Ozgiirlik Projesi operasyonunun genisletilmis versiyonunu yeniden devreye almayi 1,0 1 04

degerlendiriyor. Boylelikle gectigimiz Cuma giiniine 100$ esik seviyesinde baslayan Brent petrol 0,0 . . . X
varil fiyati son 3 islem guniindeki yiikselis egilimini bu sabah da koruyarak %0,9 artigla 105$ Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

seviyesinde iglem goriyor (mayis ortalamasi: 106S, 27 Subat’tan bu yana degisim: %45). Yeni

glnde borsalar Avrupa ve ABD vadeli islemleri ile Asya seansinda saticili seyrederken, dolar .

endeksi ve ABD tahvil getirileri sinirli dlgtide yiikseliyor. Kiiresel risk istahinin seyri agisindan . Veriler (Bugﬁn) Onceki Beklenti
bugiin TSi 15:30’da agiklanacak ABD TUFE verisi yakindan takip edilecek.

Tirkiye insaat Maliyet Endeksi

Kuresel borsalar olumlu gegen bilango sezonunun destegiyle rekor tazelemeye devam ediyor. (mart) 25,72 B
MSCI Diinya Endeksi ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi haftanin ilk islem giininde

sirasiyla %0,17 ve %0,74 deger kazanirken, VIX oynaklik endeksi glinlik 1,2 puanlik artisla 18,4’e ABD TUFE (nisan, y||||k % deéi§im) 3,3 3,7
yukselerek ABD-lran mizakereleri kaynakli belirsizlik fiyatlamalarinda sinirli artisa isaret etti.

ABD’de S&P 500 ve Nasdaq sirasiyla %0,19 ve %0,10 deger kazarak rekor serisine devam etti.

Sektorel detayda ateskesin ilanindan bu yana ana endeksin stiriikleyicisi olan teknoloji grubu . o, .

(%+1,0) yari iletkenler (%+1,98) énciluginde olumlu ayrisirken, énceki iki islem giiniinde yikselis Yatinmei Takvimi I¢In M‘Im

egiliminde olan eneriji fiyatlarinin destekledigi enerji (%+2,63) ve enerji baglantili kamu hizmetleri aH A=A

(%+0,98) ile sanayi (%+1,01) de gunl pozitif tarafta tamamlayan alt endeksler oldu. Diger . Devlet Tahvili Getirileri

yandan, iletisim (%-2,33) ve zorunlu tiiketim (%-0,64) tarafinda 6zellikle buyuk 6lgekli firmalara (%) 11/05 08/05 2025
yonelik kar satiglari 6n plana gikti. Jeopolitik belirsizliklerin dinyanin geri kalanina gore daha

belirgin fiyatlandigi Avrupa’da Stoxx Europe 600 onceki iki glinliik sert diistslerin ardindan dinki TLREF 39,99 39,99 37,96
yiikselis %0,11 ile sinirli kaldi. Bolge’nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF bu sabah %0,8 artisla TR 10 yillik 33,82 33,60 28,96
46,6€ seviyesinde islem goriyor (27 Subat’tan bu yana degisim: %48). Avrupa vadeli islemleri ABD 10 yillik 21 435 217

yeni giinde bélge borsalarinda negatif agilisa isaret ediyor. Asya’da ise bu sabah Japonya (Nikkei
225: %+0,42) haricinde saticili seyir hakim. Oncii borsalardan Gin’de Sangay %0,56 ve Giiney Almanya 10 yillik 3,04 3,00 2,85

Kore’de KOSPI %2,95 dususle islem gorlyor. Faizler tarafinda, piyasalarda ECB’nin haziran ayinda
faiz artiracagina atfedilen olasilik 3 puanlik artisla %81’e, yil geneli toplam faiz artisi beklentisi 6 . Doviz Kurlari ve Kripto

baz puan artisla 67 baz puana yiikseldi. ABD’de bugiin agiklanacak TUFE verisi 6ncesinde Fed’in

yil sonuna kadar degisiklige gitmeyecegi yoniindeki fiyatlamalar korunuyor. Diger yandan Cuma 11/05  Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
gunkl olumlu istihdam verisi sonrasinda 2027 yilinin ikinci ceyregine dair fiyatlamalarda bir S/TL 45,36 0,0 0,4 5,6
sonraki adimin artig yoniinde olabilecegine atfedilen olasiliklar diin de yiikselmeye devam etti. 2 €/TL 5345 00 11 58

yillik ABD tahvil getirisi diin 7 baz puan artisla %3,95’e, 10 yillik getiri 6 baz puan artisla %4,41’e

yukseldi. Dolar Endeksi (DXY) diger 6nemli para birimleri karsisinda %0,1 deger kazandi (97,96). €/$ 118 0,0 08 03
Euro/dolar paritesi giinii 1,178'de yatay seyirle tamamladi. Degerli metaller tarafinda, faiz $/Yen 157,19 03 0,0 0,3
seviyelerinin ve dolar endeksinin yiikselmesine karsilik altimin ons fiyati diin %0,4 artarken, bu GBP/$ 1,36 -0,2 0,6 1,0
sabah %0,3 dustsle 4723%’da, diin %7,1 yikselen giimiis fiyati ise yeni giinde %0,1 artigla
86,25’da islem gériiyor.
Bitcoin 81.805 1,3 2,3 -6,7
® ABD’de konut piyasasi nisan ayinda durgun kald. ikinci el konut satislar aylik %0,2 ile
beklentilerin (%2,0) altinda artti ve yilliklandirilmis olarak 4,02 milyon adet oldu. Bir yil @ Hisse Senedi Endeksleri
Oncesine gore ikinci el konut satiglari ayni seviyede kaldi. Dustik konut edinebilirligi, zayif
tuketici gliveni, artan ipotek faiz oranlari konut satislarini olumsuz etkiledi. 11/05 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
X L . . o L BIST-100 15.134 0,5 53 34,4
® (Cin'de uretici yillik enflasyonu nisanda %2,8 ile beklentilerin (%1,8) oldukga tizerinde
gerceklesti (Temmuz 2022’den bu yana en yiiksek seviye). UFE yillik enflasyonu Ekim S&P 500 7.413 0.2 28 83
2022’den bu yana negatif bolgedeydi. Kiiresel emtia fiyatlarindaki artisin etkisiyle FTSE-100 10.269 0,4 -0,9 3,4
madencilik, enerji ve ham madde sektorleri Uretici fiyatlarindaki artista 6ne cikti. Tiketici DAX 24.350 0,0 1,5 -0,6
fiyatlar ise nisan ayinda yillik bazda %1,2 artti (beklenti: %0,9, mart: %1,0). Gida ve yakit
harig gekirdek enflasyonda yillik artis %1,2 oldu. Sl 43,70 00 08 13
Nikkei 225 62.418 -0,5 4,9 24,0
® Piyasalarda bugiin ABD TUFE verisi takip edilecek. ABD’de TUFE mart ayinda enerji MSCI EM 1.724 0,7 4,6 22,7
fiyatlarindaki yukselisin etkisiyle aylik %0,87 artarken, yillik enflasyon %2,4ten %3,3'e
cikarak Mayis 2024’ten bu yana en ylksek seviyeye ulagmisti. Piyasa tahmini nisanda $angay 4.225 11 2,7 6,5
TUFE'nin aylk %0,6, yillik %3,7 seviyesinde gerceklesecegi ydniinde. Bugiin ayrica Bovespa 181.909 41,2 -2,0 12,9
Almanya’da nisan ayi nihai TUFE ve mayis ayi ZEW beklenti endeksi verileri agiklanacak.
[ W Emtia Fiyatlari
® Yurt iginde perakende satis hacminde gticlii artis egilimi mart ayinda da devam etti; aylik
artis %2,6, yillik artig ise %21,2 oldu (subat: %15,6). Saat ve miicevherat harig satis 11/05 Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
hacminde aylik bazda artis %0,9, yillik bazda artis ise %12,7 ile daha sinirli oldu. Yurt icinde Brent ($/varil) 104,2 2,9 -89 71,3
bugiin mart ayi insaat maliyet endeksi verisi agiklanacak. Altin ($/ons) 4.736 04 47 91
®  Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 36,9 milyar TL borclandi. 2 yil vadeli Gram Altin (TL)  6.895,2 04 51 15,6
sabit kuponlu tahvil ihalesinde ortalama vyillik bilesik faiz %41,80 seviyesinde gergeklesti. Bakir ($/libre) 641,4 2,6 10,7 12,9
Hazine bugtin 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. Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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® Piyasalar yeni haftaya Orta Dogu'daki gerginligin kisa slirede sona

erebilecegi iyimserligini simdilik rafa kaldirarak basladi. Brent petroliin
yeniden 100 dolarin Gzerinde kalmasi risk istahinin ivme kaybetmesine
neden oldu. Diin BIST-100 endeksi glin igi yeni zirvesine ulagsa da
kapanista glini ekside tamamladi. Astor ve Aselsan hisseleri endekse
en glcli destegi verirken, banka hisselerinde 6gleden sonra gelen
alimlar endeksin gini daha duslk seviyelerden kapatmasina engel
oldu. Endeksi asagi yonlii baskilayan hisseler ise BiM, Kiler Holding ve
Enka oldu. Din agiklanan perakende satis hacim istatistikleri yikselis
egiliminin korunduguna isaret ediyor. Havayolu yolcu tasimaciliginda
ise oOzellikle dis hat kaynakh bir miktar gerileme var. Buglin veri
takviminde ABD enflasyon verisi takip edilecek. Yurt i¢i tarafta ise
bilango doneminin son glini gelen karlar sirket bazl ayrismaya yol
acabilir. Seans kapanisinin ardindan ayrica haziran basindan itibaren
gecerli olacak MSCI endeks giincellemeleri paylasilacak. BiST'de yatay
egilimli bir seans bekliyoruz.

Teknik Yorum: Endeks diin yukari yonli hareketini slrdirerek gugli
gorinimini korumaya devam etti. Gin iginde 14992 — 15205
bandinda hareket eden endeks, giniu 15134 seviyesinde %0,47
yukselisle tamamladi. Kapanigin glin i¢i islem arahginin yaklasik
%67’sinde gerceklesmesi, alim istahinin giin boyunca korundugunu ve
fiyatin (st banda yakin tutuldugunu gdsteriyor. islem hacminin 20
gunllk ortalamanin %127’si seviyesinde gergeklesmesi ise ylkselisin
saghkli bir katihm ile desteklenmeye devam ettigine isaret ediyor.
Teknik gorinimde endeksin 20 (14432) ve 50 (13877) ginluk
ortalamalar Uzerinde kalmaya devam etmesi glicli trend yapisinin
korundugunu gosteriyor. Endekste 15050 seviyesinin lizerinde
gerceklesen hareket ve 15134 kapanisi, yikselis yonli beklentiyi
desteklemeye devam ediyor. Bu bdlge Uzerinde 15346 ve devaminda
15578 — 15810 bandi hedef bolge olarak giindemde kalmaya devam
edecektir. Bir siredir izledigimiz gugli fiyatlama ve ortalamanin
Uzerindeki hacim yapisi, yukari yonli egilimin korundugunu gosteriyor.
Olasi geri cekilmelerde 14594 seviyesi ilk onemli destek olarak
izlenirken, bu seviyenin altinda 14339 ve devaminda 14129 seviyeleri

kisa vadeli destek bolgeleri olarak takip edilebilir. Piyasa geneline gy

bakildiginda XUO30 tarafinda 19 hissenin yiikselmesi ve 11 hissenin
dismesi (%63 ylkselen), piyasa i¢i gorinimin yeniden pozitif tarafa
gectigini ve alimlarin genis tabana yayllmaya devam ettigini gosteriyor.
KRDMD (%+8,98), PETKM (%+5,74) ve TRALT (%+5,28) One c¢ikan
hisseler olurken; ENKAI (%-5,48), BIMAS (%-1,96) ve TAVHL (%-1,76)
negatif ayrisan hisseler arasinda yer aldi. Genel goriinimde ana trend
glcli kalmaya devam ederken, kisa vadede direng bélgesi lizerindeki
hareketin korunmasi iyimserligi destekliyor. BIST100 igin 14594-14339-

 J Hisse Senetleri / VIOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir)

Piyasa ve Teknik Goriiniim

12 Mayis 2026

Endeks Deg (%) Giin Hafta
BIST-100 0,5 5,3
BIST-30 0,4 4,8
Banka Endeksi 0,9 7,6
Sinai Endeks 1,3 6,9
Hizmetler Endeksi 0,1 5,3

BIST100 Piy. Deg. (mn TL)
Bankalar Piy. Deg.
Holdingler Piy. Deg.
Sanayi Piy. Deg.

BIST islem Hacmi (mn TL)
BIST100 Ort. Halka Agiklik

En Yiiksek Getiri

Degisim (%)

Gen ilag ve Saglik Uri 10,00
Pasifik Gayrimenkul Y 9,72
Pasifik Eurasia Lojisti 9,58
Kardemir (D) 8,98
Zorlu Enerji 7,21

En Diisiik Getiri Degisim (%)
Kiler Holding -9,96
Enka insaat -5,48
Efor Yatinm -3,91
Pasifik Teknoloji -3,58
Galatasaray -3,28

En Yiiksek Hacim Degisim (%)

Sasa

Pasifik Eurasia Lojisti
Eregli Demir Celik
Akbank

Turk Hava Yollari

0,57
9,58
-0,97
0,80
-0,80

Hacim (mn TL)

Hacim (mn TL)

Ay YBB

75 34,4
6,7 41,3
06 72
13,6 39,2
35 26,7

L W Piyasa Verileri

14.692.075
2.416.785
2.730.390
5.520.720

369.007
32%

2029,2
1110,4
15352,6
6459,9
573,8

Hacim (mn TL)

3209,1
2112,9
2404,6
1077,9

649,4

24094,0
15352,6
14177,8
10721,0
9915,9

14129-13842  destek, 15346-15578-15810-16562 direng olarak @ Ai[e] X ()11 Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.
izlenebilir.
® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin F_xU0300626 17938,0 0.0 217.583
F_XU0300826 18915,0 0,0 2.358
F_USDTRY0626 47,45 0,0 75.243
Portfoy Secimleri F_EURTRY0626 56,06 0,1 447

[ I Acik Pozisyon Adet Deg.

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat,
Coca-Cola igecek, Enka insaat, Garanti Bankasi, Ko¢ Holding,

Medikal Park, Migros, Tofas, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin F_XU0300626 399.291 -17.035
tiklayin F_USDTRY0626 1.034.001 47.802

AKYatirim
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o I
Sirket Haberleri

® RGYO 1C26: FAVOK beklentilerle ortiistii, net kar faaliyet disi kalemler nedeniyle geride kaldi; satin almalar katki vermeye basladi.
Torunlar GYO (TRGYO; EUG; 12A HF: 154 TL), 1¢26'da 1,63 milyar TL net kar acikladi (y/y: +%64), giiclii operasyonel performans bu
sonucun temel belirleyicisi oldu. Net satislar, tekrarlayan gelirlerdeki glgli biaytime (y/y: +%18,8; %2,6’sI organik, %16,2’si Forum
Mersin & Forum Kayseri katkisi) ve konut & ofis teslim gelirlerindeki belirgin artisin (1¢26: 523 milyon TL; 1¢25: 20 milyon TL)
katkisiyla y/y %40 biyiiyerek 3,36 milyar TL'ye ulasti. FAVOK, tekrarlayan gelir segmentindeki briit kar marjinin giiclenmesi (y/y:
+13,9 puan) ve disiplinli gider yonetiminin (faaliyet gideri/satis oraninda y/y: -0,8 puan) destegiyle y/y %62 buyumeyle 2,45 milyar
TL'ye yiikselirken FAVOK marji y/y 10,3 puan iyilesmeyle %73,1'e ulasti. Tahminlerle karsilastirma: Net satislar beklentilerle biiyiik
dlglide paralel gergeklesti. FAVOK bizim tahminimizi %6 asti ve piyasa beklentisiyle paralel geldi. Net kar ise faaliyet disi kalemlerin
etkisiyle bizim tahminimizin %9, piyasa beklentisinin ise %21 altinda kaldi. Net Nakit: Finansal yatirimlar dahil diizeltilmis net nakit,
Ocak 2026'da gergeklestirilen Forum Mersin ve Forum Kayseri'nin 349,5 milyon Avro bedelle satin alinmasinin etkisiyle 4C25'teki
30.895 milyon TL seviyesinden 1G26 sonu itibariyla 18.820 milyon TL'ye geriledi. 126 sonrasi islemler: Sirket, ilkadim/Samsun'da
37.000 m? arsayi 805 milyon TL'ye satin alirken Basaksehir/istanbul'daki toplam 45.600 m? arsa parsellerini ~1,20 milyar TL'ye satti.
Temettii: Genel kurula 5 milyar TL temettt dagitimi teklif edildi (%4,8 temettl verimi). Hisse basina 5,00 TL olarak hesaplanan ve 15
Mayis'taki genel kurulda pay sahiplerinin onayina sunulacak olan dagitim tutari, indirimli GYO kurumlar vergisi oranindan
yararlanmak icin gereken %50 dagitim esigini asiyor. Hak kullanim tarihi 21 Mayis, kayit tarihi 22 Mayis, 6deme tarihi ise 25 Mayis
olarak belirlendi. Ertelenmis vergi yiikiimllliigii: ~24,2 milyar TL (piyasa degerinin ~%23'U) seviyesindeki ertelenmis vergi
yikumliltgu dikkatli bir degerlendirme gerektiriyor. ilk olarak, raporlanan yiikiimliliikler %30 yasal oran (izerinden hesaplanmakta
olup dagitilabilir net karinin en az %50'sini dagitan GYO'lara uygulanan %10 indirimli oran géz dniine alindiginda efektif vergi yikini
oldugundan yiiksek yansitmaktadir. ikinci olarak, uzun vadeli kira gelirine odakli bir GYO olarak séz konusu yiikiimliliklerin biyiik
bolima ancak varlik satisinda somutlasabilecektir. Gergege uygun degerin 6nemli Olglide altinda satis beklenmediginden, olasi nakit
vergi cikisinin mevcut NAD iskontosunun (~¥%39) daralmasiyla es zamanl gergeklesecegi ve net etkinin icsel deger lGzerinde buylk
dlglide nétr kalacagr degerlendirilmektedir. Yorum: FAVOK diizeyinde operasyonel sonuglar piyasa beklentisiyle biyiik 6lgiide
ortustl; tekrarlayan gelir segmentindeki marj dinamikleri olumlu seyretti. Piyasa beklentisinin %21 altinda kalan net kar, faaliyet digi
kalemlerden kaynaklanmakta olup temel kar kalitesinde herhangi bir bozulmaya isaret etmemektedir. Onerilen hisse basina 5,00 TL
temetti yasal dagitim esigini asarak indirimli GYO vergi oranini giivence altina aldi. Genel degerlendirmemiz itibariyla ¢eyregi hafif
olumlu olarak nitelendiriyoruz. Degerleme: 1C26 sonuglarinin ardindan modelimizi glincelleyerek revize makro varsayimlarimizi dahil
ettik ve bir geyrek ileri tagidik. 12 aylik hedef NAD/hisse degerlememiz olan 220 TL'ye uyguladigimiz %30 hedef iskonto gergevesinde
12 ayhk hedef fiyatimizi 134 TL'den 154 TL'ye yiikseltiyoruz; Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi koruyoruz.

® Turkcell (TCELL TI, E.U.G., 12A HF: TRY163), 1¢26’da TMS29 sonrasi 4,6 milyar TL net kar acikladi (benzer sirket: 10,5 milyar TL).
Aciklanan net kar yillik bazda reel %15 artis gosterirken, piyasa beklentisinin %9 (izerinde, bizim beklentimizin ise %10 altinda
gerceklesti. Beklentimize gére negatif sapmanin temel nedeni beklenenden yiiksek vergi gideri oldu (7,3 milyar TL; 1G25: 4,5 milyar
TL). Ote yandan, net parasal pozisyon kazancinin yillik bazda ii¢ kat artarak 5,5 milyar TL'ye yiikselmesi (1¢25: 1,3 milyar TL; benzer
sirkete kiyasla: 14 milyar TL) ve TOGG 6zkaynak yatirimindan gelen 306 milyon TL pozitif katki (1G25: 1,1 milyar TL zarar) net kari
destekleyen unsurlar oldu. Ciro biiyiimesi dijital is servisleri kaynakli; mobil ARPU zayif seyretti. Konsolide gelirler yillik bazda reel
%9 artisla 68,4 milyar TL'ye ulasti (benzer sirkete kiyasla: %9 yillik bliyime) ve hem bizim hem de piyasa beklentisinin sirasiyla %1 ve
%2 uzerinde gergeklesti. Yilik %9’luk blylmenin yaklasik 5,5 puani, kamu projelerinde hizlanan ivmenin destekledigi dijital is
servisleri segmentinden kaynaklandi. Segmentin bakiye siparisleri bir 6nceki ¢eyrekteki 6,4 milyar TL seviyesinden 10,3 milyar TL'ye
yiikseldi. Mobil tarafta, abone bazi (M2M harig) yillik %1,8 (benzer sirket: %3,4) ve geyreklik %1,2 (benzer sirket: %0,5) artisla 33,6
milyon seviyesine yiikselirken, mobil ARPU (M2M harig) yillik bazda reel %0,4 daraldi (benzer sirket: -%3,7). FAVOK 28,3 milyar TL
seviyesinde gergeklesti ve bizim beklentimize oldukg¢a yakin geldi (%1 pozitif sapma, piyasa beklentilerine kiyasla %3 pozitif sapma).
FAVOK marji ise artan personel ve pazarlama giderlerinin etkisiyle yillik 2,3 puan daralarak %41,4’e geriledi (benzer sirkete kiyasla:
%42,3 ve yillik +3,0 puan). Yorum: Genel olarak, tiim ana kalemler piyasa beklentilerinin Gzerinde gergeklesti. Endeks relatif hisse
fiyati son iki yilin en diisik seviyelerine yakin islem goriiyor. Bunun; yil sonu enflasyonuna iliskin yukari yonli risklerin ve pazarlama
giderlerinin reel ciro biyiimesi ile FAVOK marji iizerindeki baskisina, lisans 6demeleri sonrasi kaldirag gériiniimiine ve TOGG
yatirimina yonelik yatinmac endiselerini yansittigini disliniyoruz. 1¢26 sonuglariyla birlikte s6z konusu endiselerin buyik o6lglide
giderildigini disliniyor ve bu nedenle hissede olumlu bir piyasa tepkisi bekliyoruz. TCELL igin 12 aylik hedef fiyatimizi ve tavsiyemizi
koruyoruz. Yonetim 2026 beklentilerini korudu. Yonetim, 1G26 sonuglarinin ardindan 2026 yilina iliskin %5-7 reel gelir biyumesi,
%40-42 FAVOK marji (1G26: %41,4) ve satiglara oranla yaklasik %25 yatirim harcamasi (lisans 6demeleri harig) beklentilerini yineledi.
S6z konusu beklentiler, yil sonu %23 TUFE varsayimina dayaniyor. 1G26’da kaydedilen %9 reel gelir bilylimesi Uist bant risklerine
isaret etse de, yonetimin yil sonu %23 enflasyon varsayimina yonelik yukari yonli risklerin de reel buylime performansini kismen
dengeleyebilecegini diisiinliyoruz. Bu nedenle yénetimin mevcut asamada beklentilerini degistirmemesini temkinli bir yaklasim olarak
degerlendiriyoruz. 5G 6demesine ragmen bilango giiglii kalmaya devam etti. 16 Ekim 2025 tarihinde kazanilan 5G frekans tahsisinin
ilk taksiti 2 Ocak 2026 tarihinde ddendi. ilgili lisans bedeli maddi olmayan duran varliklar altinda aktiflestirilirken, ertelenen kismi
Hazine ve Maliye Bakanligi’na ticari borg olarak kaydedildi. 5G kaynakl borglanmaya ragmen bilango saglikhi gériinimiini korudu. Net
borg/FAVOK orani 126 itibariyla 0,42x seviyesinde gerceklesti (benzer sirket: 0,99x) ve ydnetimin yil sonu icin belirledigi 1,0x alti
hedefle uyumlu kaldi. Net déviz agik pozisyonu ise 1,2 milyar USD seviyesinde gergeklesti (4C25: 1,0 milyar USD; benzer sirkete
kiyasla imtiyaz ve mobil lisans ytkimlilukleri harig eksi 0,2 milyar USD) ve yonetimin orta vadeli -1,5 milyar USD ile +1,5 milyar USD
araligindaki hedef bandi iginde kaldi.
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® Logo Yazilim (LOGO TI, E.U.G., 12A HF: 225 TL), 1¢26’da 131mn TL net kar acikladi. Agiklanan net kar, piyasa beklentisinin (28mn TL)
ve bizim beklentimizin (20mn TL) Uzerinde gergeklesti. Net kar, 1C25’teki 36mn TL seviyesine kiyasla artis gosterdi (Romanya
operasyonlarinin satisindan elde edilen 920mn TL tutarindaki tek seferlik gelir hari¢ tutuldugunda). Bu artista, Infosoft’'un tasfiyesi
sonrasinda 6zkaynak yéntemiyle muhasebelestirilen yatirim zararlarinin ortadan kalkmasi etkili oldu. Beklentimizden sapmanin temel
nedeni de Infosoft muhasebelestirmesinden kaynaklandi. Sirketin gelirleri 1¢26’da yillik bazda reel %11 artisla 1.519mn TL'ye ulasti
ve yonetimin 2026 yili reel bllyime beklentisiyle uyumlu gergeklesti. Ciro performansi piyasa beklentilerine paralel gergeklesirken,
faturalanan gelirler yillik %5 artisla 969mn TL oldu. FAVOK ise 1C25'teki 536mn TL seviyesine kiyasla yatay seyrederek 541mn TL
olarak gerceklesti. FAVOK marji, agirlikli olarak fintech zararlari ve abonelik déniisiimiiniin etkisiyle yillik yaklasik 357bp daralarak
%35,6 seviyesine geriledi. Yonetim 2026 beklentilerini korudu: Yonetim, yil sonu %23 TUFE varsayimina dayali %11,6 reel gelir
biiylimesi ve %31 FAVOK marji beklentisini korudu. Yorum: 1C26 sonuglari, fintech zararlari ve devam eden abonelik déniisimiine
bagl olarak yonetimin FAVOK marji daralmasi beklentilerini dogruladi. Hisse, yilbasindan bu yana marj daralmasina yonelik endiseler
nedeniyle BIST-100’0in yaklasik %17 altinda performans gosterdi. Infosoft kaynakli 6zkaynak yontemi zararlarina iliskin olumlu baz
etkisinin yalnizca 1G25 ile sinirli oldugunu ve énimuzdeki gceyreklerde devam etmeyecegini not ediyoruz. LOGO igin 225 TL 12 ayhk
hedef fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz. Net nakit pozisyonunda sinirh zayiflama: Sirket, 1¢26 sonu itibariyla
1.269mn TL net nakit pozisyonunu korudu. Bu rakam, 1¢26’ya endekslenmis verilere gére 4C25 sonundaki 1.506mn TL net nakit
pozisyonuna kiyasla gerilemeye isaret etmektedir. Bu durum, yatinnm harcamalarindaki artistan kaynaklanmaktadir. Temettii %3,1
briit temettii verimine isaret ediyor. Genel Kurul, sirketin 2025 yil net karindan 500 milyon TL brit nakit temettl dagitimini
onayladi. Mevcut pay sayisi dikkate alindiginda, s6z konusu temettl hisse basina 5,26 TL briit temettiye karsilik gelmektedir.
Temettiden yararlanma tarihi 30 Haziran 2026 olarak belirlendi. Planlanan temetti dagitimi, sirketin 1¢26 sonundaki 1.269 milyon TL
seviyesindeki net nakit pozisyonunun yaklasik %39’una karsilik gelmektedir.

® Indeks Bilgisayar (INDES TI, N6tr, 12A HF: 13,5TL) 1C26’da TMS29 sonrasi 319 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar, piyasa
beklentisi olan 142 milyon TL’nin ve bizim 147 milyon TL seviyesindeki tahminimizin belirgin sekilde Uzerinde gercgeklesti.
Tahminlerden olumlu sapma operasyonel performanstan degil, net parasal pozisyon kazanglarindaki belirgin yiikselisten kaynaklandi.
Sirket, 1¢25’teki 9 milyon TL seviyesine kiyasla 1¢26’da 264 milyon TL net parasal pozisyon kazanci kaydetti. S6z konusu artis agirhkh
olarak maddi duran varlik bazindaki biyiime ve stoklara iliskin endeksleme etkisinden kaynaklandi. Net kar yillik bazda ise %166 artis
gosterdi. Sirketin cirosu 1C26’da yillik bazda reel %24 artisla 29,9mlr TL’'ye ulasti ve piyasa beklentilerinin yaklagik %2 Uzerinde
gerceklesti. Gelir biytimesi, akilli telefon distribitorligiinde elde edilen pazar payi kazanimlariyla desteklendi. Yillik biiyiime oraninda
ayrica 1G25’te gelirlerin reel bazda %10 daralmig olmasinin yarattig diisiik baz etkisi de rol oynadi. FAVOK ise 1G26’da yillik yalnizca
%3 artisla 871mn TL seviyesinde gerceklesti. Bu rakam bizim beklentimizin %19, piyasa beklentisinin ise %17 altinda kaldi. FAVOK
mariji, satis karmasindaki degisim ve operasyonel giderlerdeki (%15 yillik artis) yukselisin brit kar tiretiminin Gzerinde gergeklesmesi
nedeniyle 1G25’teki %3,5 seviyesinden %2,9’a geriledi. Yorum: Sonuglarda operasyonel tarafta zayif bir gériinim 6ne ¢ikarken, net
kardaki glgli sapma biiyiik 6lglide operasyonel olmayan kalemlerden kaynaklandi. Buna ragmen, giiclii net kar rakami ve iyilesen net
nakit goriinimi nedeniyle hissede olumlu bir piyasa tepkisi bekliyoruz. Hisse yilbasindan bu yana BIST-100 endeksinin %10’dan fazla
Uzerinde performans gostermis durumda. Sirket, 13 Mayis Carsamba glini bir yatirmci toplantisi diizenleyecek. Model
glincellememiz ve yil sonu net kar tahminimizdeki revizyon sonrasi 12A hedef fiyatimizi ise 11,4 TL'den 13,5 TL’ye ylkseltiyor ve
tavsiyemizi “NoOtr”e dugsiriyoruz. Bilango ve Nakit Pozisyonu: Sirketin net nakit pozisyonu 1C26 sonu itibariyla 814 milyon TL
seviyesinde gercgeklesti (4C25: 689 milyon TL; 1C25: dusik baz nedeniyle sifira yakin). Yatinm amagh gayrimenkul portfoyiniin
gercege uygun degeri, bir sonraki yillik degerleme beklenirken 2,2 milyar TL seviyesinde yatay kaldi. Temettii: Yonetim Kurulu, nisan
ayinda 2025 yili karindan 179,1 milyon TL brit nakit temetti dagitimina iliskin kararini agikladi. S6z konusu teklif, 14 Mayis tarihinde
gerceklestirilecek Genel Kurul'un onayina sunulacak. Teklif, hisse basina 0,22 TL briit temettliye isaret ederken, temettiiden
yararlanma tarihi 15 Haziran 2026 olarak belirlendi. Onerilen dagitim yaklasik %35 temettii dagitim oranina isaret ederken, sirket
gegen yil temettl dagitimi gergeklestirmemisti. Son kapanis fiyati olan 11,81 TL baz alindiginda, 6nerilen temettl yaklasik %1,9 brit
temetti verimine karsilik gelmektedir. Temettli 6demesi, sirketin 126 sonundaki net nakit pozisyonunun yaklasik %22’sine denk
gelmekte olup, sirketin hissedarlara anlamli bir nakit getiri sunarken bilango esnekligini de koruduguna isaret etmektedir. Temetti
teklifini hafif olumlu degerlendiriyoruz.

® Ronesans Gayrimenkul (RGYAS; EUG; 12A HF: 349 TL): GIC Private Limited, Sirket'teki %13,846 oranindaki dogrudan payinin
tamamini (45,83 milyon adet B Grubu adi pay) hisse basina 163 TL fiyattan fiyatlandirdi. Bu fiyat, 11 Mayis kapanis fiyatina gore
yaklasik %12,5 iskonto icermekte olup islemden yaklasik 7,47 milyar TL brit satis geliri elde edildi. Sirket islemden herhangi bir gelir
elde etmeyecek. Toptan alim-satim olarak yapilandirilan islemin 13 Mayis'ta gergeklestirilmesi, takasin ise 15 Mayis'ta (T+2)
tamamlanmasi 6ngorullyor. Paylar, yerli ve yabanci kurumsal yatirimcilara tahsisli satis yoluyla yerlestirildi. Ana ortak Rénesans
Varlik'a islem kapsaminda 8,35 milyon adet hisse tahsis edildi; bu tahsisin ardindan Rénesans Varlik'in sirketteki pay oraninin
%68,12'den %70,64'e yikselmesi bekleniyor. Rénesans Varlik ayrica mevcut payinin tamami (zerinde, olagan istisnalar ve talep
toplayicilarin feragatine tabi olmak Uzere, takas tarihinden itibaren 180 glinliik satmama taahhiidi verdi. Yorum: GIC'nin tam cikist,
hisse lzerinde suregelen arz baskisini kalici olarak ortadan kaldiriyor. Ana ortagin 8,35 milyon adet hisse alarak payini %70,64'e
yukseltmesi, mevcut fiyat seviyelerine duyulan giiveni yansitiyor. S6z konusu arzin organize bir talep toplama sireciyle kurumsal
yatirimcilara plasmani ve ana ortagin sagladigi alimi hissenin teknik gorinim agisindan olumlu karsiliyoruz.
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® Astor Enerji (ASTOR TI; 0/Y), 1¢26'da 9.286 milyon TL gelir agikladi (kons. 9.545 milyon TL); gelir y/y %13,0 artti. Sirket ceyrekte
3.033 milyon TL FAVOK kaydetti (kons. 2.949 milyon TL; %32,7 marj) ve beklenen %30,9 marja kiyasla 176bp marj siirprizi ile
konsensusti %3 asti. 126 net kari 1.812 milyon TL olarak gergeklesti (kons. 1.980 milyon TL); IAS29 enflasyon muhasebesi
diizeltmelerine bagli 2.210 milyon TL net parasal pozisyon kaybina (1¢25: 2.105 milyon TL) ragmen y/y %52,6 yiikseldi. 1¢26 FAVOK
marji %32,7 ile 1C25'teki %28,0'e gore y/y 470bp genisledi; bu, daha yiksek marjli gli¢ transformatérlerine kayan riin karmasi ve
disiplinli maliyet yénetimini yansitti. Satislarin maliyeti, gelirdeki %13,0'lik artisa karsin sadece y/y %7,6 yikselerek 5.762 milyon
TL'ye ulasti ve brit marjda 310bp genisleme ile brit marji %38,0'e tasidi. Sirket donem sonunda 10.853 milyon TL net nakit
pozisyonu ile finansal yapisini giiglendirdi. Net kar tarafinda, operasyonel performanstan ziyade operasyon disi kalemlerdeki sert
dalgalanma 6ne ¢ikti. Finansman gelirleri y/y %70,2 dusisle 180 milyon TL'ye geriledi; faiz gelirleri y/y %80,4 disusle 97 milyon
TL'ye indi (1G25: 495 milyon TL). Bu durum, dénem boyunca yogun CAPEX ve isletme sermayesi kullanimi sonrasi daralan TL bazli
nakit ve mevduat tabanini yansitti. Yatinnm faaliyetlerinden giderler 24 milyon TL'den 132 milyon TL'ye yiikseldi (+%446,4); baslica
etken 1C25'teki 17 milyon TL'ye karsilik 1G26'da gerceklesen 123 milyon TL'lik fon satis zarari oldu. Bu baskilar, finansman
giderlerinde kaydedilen y/y %27,0'lik azalmayi (312 milyon TL'ye gerileme; banka komisyon ve faiz giderleri y/y %45,5 duslsle 220
milyon TL) fazlasiyla telafi etti. Vergi tarafi bir miktar destek sagladi: 303 milyon TL'lik ertelenmis vergi geliri sayesinde net 155
milyon TL vergi geliri kaydedildi. Uretim hacimleri portféy genelinde keskin bicimde hizlandi ve daha biyiik, yiksek kapasiteli,
yiksek marjli Grtinlere belirgin bir kayma goérildu. Gug transformatéri Gretimi 121 adet (1C25: 104, y/y +%16,3) ile 9.151 MVA'ya
ulasti (y/y +%46,6); bu ortalama unite buylklGgunin 1C25'teki 60,0 MVA/adetten 1¢26'da 75,6 MVA/adete yiikseldigini gosterdi
(+%26,0). Ortalama MVA'nin adet sayisinin yaklasik ¢ kati hizda blyumesi, siparislerdeki glicli kapasite artiginin sinyali. Dagitim
transformatoéri tretimi 5.792 adet (y/y +%10,1) ile 5.359 MVA'ya cikti (y/y +%28,4); ortalama biyuklik 1¢25'teki 793 kVA'dan 925
kVA'ya yiikseldi (+%16,6). Bu iiriin karmasi iyilesmesi (daha yiiksek kapasiteli transformatérlerin satisi), 470bp FAVOK marji ve
310bp brit marj genislemesinin arkasindaki temel yapisal etken; ¢linkii daha ylksek kapasiteli Gniteler Griin basina daha yliksek
marj saglyor. Uriin grubu bazinda gii¢ transformatérleri 4.101 milyon TL ile toplam gelirin %44'Uni olusturdu; dagitim
transformatorleri 2.241 milyon TL (%24), OG anahtarlama 1.566 milyon TL (%17), YG anahtarlama 112 milyon TL (%1) ve ticari mal
satislari/diger 1.266 milyon TL (%14) ile katki sagladi. ihracat (4.157 milyon TL, gelirin %45'i; yénetimin tam yil 2026 hedefi %52)
icinde gli¢c transformatorleri %66,7 ile basi ¢ekti; dagitim transformatorleri %20,6, OG anahtarlama %2,7 ve YG anahtarlama %0,2
paya sahip oldu. Cografi olarak ihracat Avrupa (%44), Afrika (%25), MENA (%24) ve Kuzey Amerika (%6) tarafindan yonlendirildi.
Yoénetimin tam yil 2026 satis 6ngdrisii 1.094 milyon USD toplam gelire (2025'in 824 milyon USD seviyesine kiyasla y/y +%33) isaret
ediyor; bu rakam 527 milyon USD yurt ici (y/y +%6) ve 567 milyon USD ihracat (y/y +%73) satiglarindan olusuyor ve ihracat payini
2025'teki %40'tan %52'ye tasiyor. Genel olarak 1C26, gigll yeni siparis alimiyla birlikte marj surprizi yapilan bir ¢eyrek oldu.
Operasyonel karlilik pozitif slrpriz yaparken ceyreklik ihracattaki yavashk manset rakamlar Uzerinde baski yaratti. Siparis
bakiyesindeki birikim, gli¢ transformatori hacimlerindeki ivmelenme, ortalama Unite kapasitesindeki bliyime ve yeni kapasitenin
devreye alinmasi, yonetimin tam yil 1.094 milyon USD'lik gelir hedefine dogru ima edilen ivmelenmeyi destekleyecek. Finansal
sonuglara notr piyasa tepkisi bekliyoruz.

® Pegasus (PGSUS; Notr; 12A HF: 215 TL) 1¢26 Finansal Sonuglar - Halka arzdan beri en zor zamanlar. Pegasus, piyasa beklentisi
olan 169 milyon Euro ve bizim beklentimiz olan 173 milyon Euro net zararin altinda 153 milyon Euro net zarar agikladi. Pegasus,
piyasa beklentisi olan -16 milyon Euro ve bizim beklentimiz olan -28 milyon Euro’nun {izerinde, 3 milyon Euro FAVOK agiklamistir.
FAVOK ve net karin beklentileri asmasi dnemli gériinse de bu durum biiyiik élgiide disiik mevsimselligin bir sonucu olup tam yil
sonuglari igin 6nemsiz kalmaktadir. Net kardaki sapmamiz agirlikli olarak beklenenden daha iyi gergeklesen faaliyet karliligindan
kaynaklanmaktadir. Yonetim 2026 yilina iliskin ongorilerini paylasmamayi tercih etmistir. Bu kararin, jeopolitik belirsizlikler
nedeniyle yonetimin temkinli kalma isteginden kaynaklandigini dislinliyoruz. Yorum ve Revizyonlar: Acilista piyasa tepkisinin
“Notr” olmasini bekliyoruz. 1¢26 sonuglari ve nisan verilerinin ardindan, 2026 tahminlerimizi énemli 6lglide asagi yonll revize
ediyoruz. Kaybedilen talebi dikkate alarak, 2026 AKK, tahminimizi %3, yolcu sayisi tahminimizi ise %4 disuriyoruz. Maliyet
tarafinda ise Pegasus’un halka arzindan bu yana karsilastigi en zorlu donem gibi goriinliyor. Ortalama petrol fiyati tahminimizi %44
artirarak varil basina 64,8 dolardan 93,1 dolara yikseltiyoruz ve daha yilksek crack spread’leri de dikkate alarak 2026 jet yakiti fiyat
varsayimimizi %65 artiriyoruz. Giincellenen hedge oranlari ve fiyatlarini da hesaba katarak toplam yakit maliyeti tahminimizi %36
artiriyoruz. Ayrica, SAW’da yeni insa edilen hangar is glicinde %5-10'luk bir genislemeyi zorunlu kiliyor; bu da Pegasus’un ylksek
maliyet ve dusik talep déngislinde galisan sayisini artirmasini zorunlu hale getiriyor. Artan yakit fiyatlari, yogun Avrupa ve i¢ hat
fiyat rekabeti ile biiyliyen personel giderleri nedeniyle 2026 FAVOK tahminimizi asagi cekiyoruz. Pegasus’un, UFRS-16 6ncesi
dénemlerle karsilastirilabilirlik amaciyla FAVKOK bazinda degerlendirildiginde, halka arzindan bu yana en diisiitk FAVKOK marjini
actklamasini bekliyoruz; bu marjin 2020’de kaydedilen %14,7 seviyesinin de belirgin sekilde altina diisecegini 6ngoriyoruz. 12 aylik
hedef fiyatimizi 345 TL’den 215 TL’ye indiriyoruz. Tavsiyemizi ise ‘Endeks Ustii Getiri’"den ‘Nétr’e diistiriiyoruz.
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® Selguk Ecza (SELEC; Notr; 12A HF: 138 TL) 1C26 Finansal Sonuglar - Beklentilere paralel sonuglar. Selguk Ecza 1C26’da piyasa
beklentisi olan 1.478 milyon TL’ye ve bizim beklentimiz olan 1.481 milyon TL'ye paralel 1.540 milyon TL net kar agikladi. Sirket
piyasa beklentisi olan 3.453 milyon TL'ye ve bizim beklentimiz olan 3.315 milyon TL’ye paralel 3.485 milyon TL FAVOK agiklad!.
Pazarin cirosu hacim ve fiyatin olumlu katkilariyla 1€26’da nominal bazda yillik %38 artti. Referans Euro kuru Mart 2026’da %6
oraninda artirildi. Selguk Ecza'nin hacim bazinda pazar payr 1¢26'da yillik 1,0 puan artti. 1¢26’da net satiglar satis hacmindeki giiglii
performansla yillik %6 artti. 1C26'da FAVOK yillik %225 artti. 1¢26’da FAVOK marji yillik 4,5 puan artti. Briit kar marji 1C26’da yillik
3,8 puan artti. Faaliyet giderleri marji yillik 0,7 puan daraldi. Giiglii FAVOK artisinin en énemli sebebi referans kur zammiyla elde
edilen stok karidir. 1¢26’da net nakit bir dnceki ¢eyrege gore %8 artarak 7,3 milyar TL oldu. 1¢26’da isletme sermayesi ihtiyaci bir
onceki ceyrege gore 3,8 milyar TL artti. isletme Sermayesi/Net Satislar bir dnceki ceyrege gore 1,6 puan artti. isletme
sermayesindeki artis agirhkli olarak stoklardaki degisimden kaynaklandi. Yorum: Agilista “Notr” piyasa tepkisi bekliyoruz. Makro
varsayimlarimizdaki degisim net satislar tahminlerimizi artirdi. Hafif sapmamizdan sonra FAVOK marji beklentimizi artirdik. Risksiz
getiri oranimizi %22’den %23’e yukselttik. 12 ayhk hedef fiyatimizi 117 Tl'den 138 TL'ye artirdik. Yakin zamanda hissede
gerceklesen giiclii performansin ardindan tavsiyemizi Endeksin Uzerinde Getiri’"den Noétr’e indirdik.

® Dogus Otomotiv (DOAS; EUG; 12A HF: 305 TL) 126 Finansal Sonuglar - Beklentilere paralel sonuglar. Dogus Otomotiv 1¢26’da
piyasa beklentisi olan 546 milyon TL'ye paralel, bizim beklentimiz olan 505 milyon TL net karin %14 lzerinde 574 milyon TL net kar
aciklad. Sirket 1G26’da piyasa beklentisi olan 3.112 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 3.160 milyon TL’ye paralel 3.162 milyon TL
FAVOK agikladi. Beklenenden yiiksek parasal kazang net kar tarafinda sapmamiza yol acti. Sirket 2026 yurt ici pazar beklentisini
yukseltti. Yonetim, 2026 toplam yurt ici pazar beklentisini >1,1 milyon adetten 1,2 milyon adede ytkseltti (AK: 1,3 milyon adet).
Sirket, Skoda harig 117 bin adet yurt ici perakende satis bekliyor (AK: 142 bin adet). Yonetimin 6ngorileri 2026 yilinda %9,7 pazar
payina isaret ediyor (AK: %10,6). Yonetim 2026 yilinda 5,2 milyar TL yatirim harcamasi bekliyor (AK: 5,2 milyar TL). Yorum ve
Tavsiye: Aclilista piyasa tepkisinin “Notr” olmasini bekliyoruz. Sirket bugiin TSi 13:30'da bir web semineri (webinar) diizenleyecek.
Toplanti sonrasi tahminlerimizi revize edebiliriz. 1¢26’da net satiglar yillhik %10 daraldi. 1¢26’da Skoda dahil satis hacmi yillik bazda
%6, Skoda harig satis hacmi yillik bazda %8 artti. Skoda harig¢ binek arag pazar payi yillik bazda 0,3 puan daralirken, Skoda dahil
binek arag¢ pazar payi yillik bazda yatay kaldi. Hafif ticari arag pazar pay1 1¢26’da yillik bazda 1,2 puan geriledi. Sonug olarak, Skoda
haric hafif arag pazar payi yillik bazda 0,5 puan, Skoda dahil hafif arag pazar payi da yillik bazda 0,4 puan daraldi. 1¢26’da FAVOK
yillik %16 daraldi. 1¢26’da FAVOK mariji yillik 0,5 puan daraldi. Briit kar marji yillik 2,9 puan daraldi. Faaliyet giderleri marji yillik
bazda 2,1 puan daraldi. 1¢26’da sirketin net borcu g¢eyreklik %10 artti. 1C26'da alacak giin sayisi bir 6nceki ¢ceyrege gore 5 giin
daraldi. 1¢26’da stok giin sayisi bir 6nceki ¢ceyrege gore 17 giin artti. 1¢26’da satici vadesi bir onceki gceyrege gore 11 gln artti.
1C26’da nakit dongiisii bir 6nceki ceyrege gore 1 gilin artti.

® Anadolu Efes (AEFES TI, Endeks Ustii Getiri, 12A HF: 29 TL) Cin’de fason dolum bira operasyonlarinin baslatildigini agiklad:
Anadolu Efes, Cin’de Anadolu Efes markalariyla bira Gretimi icin yerel bir partner ile fason dolum anlasmasi imzalamistir.
Operasyonlar, Anadolu Efes Shanghai Beer Company Limited ("AE Shanghai") tarafindan yonetilecek olup, bu sirket Efes Breweries
International’in %100 bagli ortakligidir. Ticari Gretimin deneme Uretimi sireci sonrasi planlanmakta olup, 2026 yilinda gelir
katkisinin sinirl olmasini bekliyoruz. Uluslararasi bira operasyonlarinin (Rusya hari¢) 2025 yilinda gelirler icindeki payr %9
seviyesindedir. Alkolsuz icecekler (CCl) segmenti ve Turkiye bira segmentinin paylari sirasiyla %77 ve %14’tlr. Kisa vadede etkinin
sinirli olmasina ragmen, yeni bir bolgede yapilan bu genislemenin bira segmentinin uzun vadeli biiylimesi agisindan hafif olumlu bir
gelisme oldugunu disiiniiyoruz.

® Tiirkiye Sigorta’nin (TURSG; EUG; 12A HF: 20,50 TL) nisan ayi briit prim tiretimi, aylik %25 disisle (+%36 y/y) 12,4 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Bu sonugla birlikte 4 aylik kimdalatif prim tretimi yilhk %31 artis ile 66,2 milyar TL'ye yikseldi.
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Sirket Haberleri

HAK KULLANIMI BILDIRIMLERI

Briit Briit Bedelsiz Bedelli
Temettii Verim Oram Bedelli Fiyati Teorik/Ref. Son
Sirket Kodu (18] 58} 136) Oram %) [LIN] Fiyat (TL)  Kapams (TL)
Alarko GMY.O. ALGYD 00500 O7% - - - 684 680
Anadolu lsuzu ASUZU 23810 34% - - - 68.52 70.50
Coca Colz igecek CCOLA 14300 16% - - - 85.32 B7.75
Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret TEZOL 04500 2.3% - - - 1515 15,60
Gipta Ofis Kirtasive ve Promosyon Uriin. iml.  GIPTA 15298 1.8% - - - 52.82 8435
Ozderici G.M.Y.0. 0ZGYD 00168 O0O7% - - - 245 247
TEMETTU BILDIRIMLERI
Brit Brit Son
Temettii Verim Kapanis Beklenen
Sirket Kodu m} (%) (TL} Tarih
Selva Gida Sanayi SELVA - 0.00% 244 -
imas Makina Sanayi IMASM - 0.00% 3.69 -
Adese Gayrimenkul Yatinim ADESE - 0.00% 1.15 -—
Loras Holding LRSHD - 0.00% 308 -—
Sanica Isi Sanayi SMICA - 0.00% 455 -—
Ulker ULKER 5.7328 4.41% 130.00 15.06.2026
Seyitler Kimya SEYEM - 0.00% 5.58 -
PAY GERI ALIM BILDIRIMLERI
Program
Kapsaminda
Geri
Fiyat _ Almlann
Bandi Tutar Dzsermayeye
Sirket Kodu  Pay Adedi (L} {milyon TL) Orani
Global Yaurim Holding GLYHO 1,000,000 15.13 151 1.48%
Toplam 15.1
BEDELSIZ SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDIRIMLERI
Mevout Bedelsiz
Sermaye QOrani
Sirket Kodu [018] (36) Bedelsiz Tutan (TL)
Visne Madencilik Uretim VSNMD 117,000,000 55.0% &4,350,000
BEDELLI SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BILDIRIMLERI
Meviut Bedelli
Sermaye Orani Bedelli
Sirket Kodu (T} [%6) Tutan (TL
Tek-Art Turizm TEKTU 300,000,000 100.0% 300,000,000

Kripto Para Durumu

® Altin tékezledi, Bitcoin kurumun yeni kalkanina oturdu

® Saylor "asla" dedi; piyasa sonunda "belki"yi duydu

STABL=X

n ° itcoil ili Y
Ak Yatirim Istiraki CME Group, Bitcoin Volatilite Futures'ini ¢ikariyor

Haftalik kripto para piyasa analizi Stablex Kripto Para Durumu igin tiklayin
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Caglar Yiinculer - Mudur
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Piskin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

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.
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