'Y Giinliik Bilten 11 Agustos 2026

Piyasalarda Son Goriiniim*
USD/TL EUR/TRY ¢ EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
47,7364 55,1234 1,1541 13.812 6698,7

Hiirmiiz Bogazi’nda ¢6ziime dair umutlar zayiflarken tahvil ve FX piyasalarinda oynaklik artiyor . Haftalik Getiriler (%)

® Yurtiginde Sanayi Uretim Endeksi (m.a.) haziranda aylik %0,1 artig gésterdi. 10,0 -

® jhracatiklim Endeksi temmuzda aylik 1,8 puan artigla 52,2’ye yiikseldi. 8,6

® Yurtiginde bugiin perakende ticaret ve ciro endeksleri verileri agiklanacak. 8,0 -

iran-Umman anlagmasinda son asamaya gelinse de iran’in Hirmiz'in tamamen agilmasi icin 6,0 1

ABD’den savas tazminati da dahil olmak zere bir dizi taleplerde bulunmasi tizerine ABD Bagkani

Trump din, ABD'nin de gegmiste hayatini kaybeden veya yaralanan Amerikan askerleri igin 40 7 3,0
iran'dan tazminat isteyecegini acikladi. Taraflar arasinda arabulucular iizerinden dolayli sekilde 20 -

yurutulen gorusmelerde ilerleme saglanamamasi ve karsilikli restlesmelerin devamiyla diin %5 ve 0,4 0,7

son 3 igslem glinlinde birikimli olarak %10 yiikselen Brent petrol varil fiyati bu sabah %0,2 dususle 0,0 . . . ,
87,65’da islem gériiyor (mart-mayis ort.: 1028, haziran-temmuz ort.: 84S, Agustos ort.: 83$). Gecen Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

hafta zayif gelen ABD tarim digi istihdam verileri ile Fed’in faiz artislari konusunda aceleci
davranmayacag beklentilerinden destek bulan altinin ons fiyati bu sabah 4434$ ile son 9 haftanin ) .
en yiiksek seviyesini test etse de tahvil, FX ve degerli metal piyasalarinin kisa vadeli yon arayisinda L 1 Veriler (Bugun)
yarin aciklanacak ABD TUFE verisinin ana egilime dair detaylari belirleyici olacak. Yeni giinde, hisse

senetleri tarafinda ABD vadelileri teknoloji hisseleri énciiligiinde pozitif, Avrupa vadelileri ise Tirkiye Perakende Ticaret (haziran, 137 B

yatay agilisa isaret ediyor. Son guinlerde oynakligin devam etmekle birlikte 6nceki haftalara kiyasla yillik % degisim) !

azaldigi Asya borsalarinda bu sabah karisik seyir hakimken, Japonya ve Giiney Kore endeksleri S

olumlu ayrisiyor. ABD Ikinci El Konut Satislari 24 10
&y -4

(temmuz, aylik % degisim)
MSCI Diinya Endeksi diin ABD ve Avrupa borsalarindaki yatay kapaniglar 6nciliigiinde %0,02 deger
kaybetti. ABD’de S&P 500 ve Nasdaq’in sirasiyla %0,06 ve %0,32 geriledigi glinde yarin agiklanacak
ABD enflasyon verisi 6ncesinde risk hassasiyeti yiiksek sektorlerden geleneksel sektorlere rotasyon
egilimi 6n plana ¢ikti. Satiglar ana endeksin %38’ini olugturan teknoloji (%-1,10) tarafinda s
yogunlasirken, petrol fiyatlarindaki artisin etkisiyle enerji %4,63, degerli metal/maden sirketlerinin . Devlet Tahvili

Yatirimci Takvimi igin tiklayin

Getirileri

yer aldigi malzeme %0,68, saglik %1,68 ve finans %0,32 yiikseldi. Avrupa’da da Stoxx Europe 600 (%) 10/08 07/08 2025
kuresel risk istahina eslik ederek diinti %0,01 dususle yatay tamamladi. Bolge'nin gosterge dogal

gaz fiyati Dutch TTF dunku %9,5 yiikselisin ardindan bu sabah %1,9 artisla 62€ ile savasin basindan TLREF 39,91 39,92 37,96
bu yana olan zirvesine yakin islem goriyor (27 Subat’a gore degisim: %+96, Temmuz basindan bu TR 10 yilhik 34,79 34,79 28,96

yana degisim: %+42). Avrupa vadeli islemleri yeni giinde bdlge borsalarinda yatay agilisa isaret
ediyor. Asya borsalarinda bu sabah karigik seyir hakim. Oncii borsalardan, Gin’de $angay %0,10 ABD 10 yillik &yl 4,65 417
asagida, Japonya’da Nikkei 225 %2,08 ve Giiney Kore’de KOSPI %1,27 yukarda islem gériiyor. Almanya 10 yilhk 3,18 3,13 2,85
Faizler tarafinda, OIS piyasasinda ECB’ye dair faiz artisi i¢in Eyltl 2026 toplantisina atfedilen olasilik
enerji fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle %86'ya ulagirken, ikinci faiz artisi zamanlamasina yonelik gy  BdIo}Vjy2 Kurlari ve Kripto
beklentiler Mart 2027’de yogunlasiyor. Fed vadelilerinde de jeopolitik gindeme dair iyimserligin
azalmasiyla Eylil 2026 igin fiyatlanan olasilik 5 puan artigla %52’de, yil sonuna kadar fiyatlanan 10/08  Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
toplam faiz artigi ise 2 baz puan artisla bu sabah 31 baz puanda. Yarin agiklanacak kritik ABD TUFE $/TL 47,70 0,0 0,4 11,0

verisi dncesinde 10 yillik ABD tahvil getirisi diin 6 baz puan artigla %4,71’e, 2 yillik getiri 5 baz puan

artisla %4,24’ye yukseldi. Dolar Endeksi (DXY) diger 6nemli para birimleri karsisinda %0,3 deger €/TL 55,08 01 0.7 9.0
kazanirken (99,81), Euro/dolar paritesi %0,1 diisiisle 1,154’e geriledi. Diin %1,1 yiikselen altinin €/$ 1,15 -0,1 03 -1,7
ons fiyati bu sabah 4392$’da, %3,4 deger kazanan giimiis fiyati ise yeni giinde %1 dusisle 655'da $/Yen 159,29 1,0 1,3 1,6
islem gortiyor. GBP/$ 135 01 06 02

®  Euro Bolgesi’nde Sentix Yatirimci Gliven Endeksinde toparlanma devam etti ve endeks bes
ay sonra yeniden pozitife déndii. Endeks 4 puan artigla +0,9 seviyesine yiikseldi. Ozellikle Bitcoin 64.110 -1,5 0,6 -26,9
mevcut durum alt endeksinde belirgin iyilesme goruldi (-14,8->-8,0). Beklentiler endeksi hafif
artig gosterdi. Yuksek enerji maliyetleri ve zayif siparisler Euro Bolgesi ekonomisi agisindan
asagl yonlu risk olusturmaya devam ediyor. .

Hisse Senedi Endeksleri

. 1 unli . (2 202 %
® Yurt iginde Haziran ayinda SUE, gecen ayki notumuzda da vurguladigimiz gibi takvimsel 0/08 Giinlak (%)  Haft. (%) 025 sonu (%)

etkilerle yillik bazda kuvvetli artarken, diger ulasim araglarindaki giiglii biyimeye ragmen aylik BIST-100 13.812 0,2 3,0 22,6

bazda yatay seyretti. SUE mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig (m.a.) olarak aylik %0,1, S&P 500 7.753 -0,1 2,0 13,3

yillik bazda ise %14,4 artti. Yillik bazdaki bijyijrn?de Kurban'Bayraml’nm 2925 ylllr?m a!(stine bu FTSE-100 10.863 04 0,0 9,4

yil mayis ayina kaymasi kaynakli galisma guni sayindaki artis (+4,5 gun) belirleyici oldu.

Nitekim takvim etkisinden arindirildiginda yillik bazda tretim %1,4 daralmaya isaret etti. DAX 26.324 0,0 12 75

(Makro: Mansette ikinci ceyrek bilytimesi icin olumlu, ana egilimde zayif gériinim) SMI 14.634 0,6 1,8 10,3

. . . Nikkei 225 66.970 2,1 5,0 33,0
® |hracat Iklim Endeksi temmuz ayinda talep kosullarindaki iyilesmenin etkisiyle aylk 1,8 puan

artarken, 52,2 ile kasimdan bu yana en yiksek seviyede gergeklesti. Endeks Ocak 2024’ten bu MsCI EM 1.670 0,7 11 189

yana genisleme bélgesinde bulunuyor. Sangay 3.967 0,7 41 -0,1
® insaat maliyet endeksi haziranda aylik %0,45, yillik bazda ise %28,66 artti. Kendi Bovespa 172.180 0,2 33 6,9

hesaplamalarimiza gére ingsaat maliyet endeksinde mevsimsellikten arindirilmis olarak aylik . .
artis %2,5’den %1,4’e geriledi; malzeme endeksindeki artis %1,8'den %1,7’ye, iscilik endeksi . Emtia Flyatla"
%2,7den %1,9'a geriledi. 10/08 Ginlik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)

® Hazine diin gergeklestirdigi 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesinde ROT dahil toplam 72,0 Brent ($/varil) 87,7 5,0 4,7 44,2
milyar TL borglandi. ihalede ortalama yillik bilesik faiz %41,68 seviyesinde gergeklesti. Hazine Altin ($/ons) 4.391 1,1 8,3 1,2
ayrica 66,6 milyar TL tutarinda 2 yil vadeli TLREFK'ye endeksli kira sertifikasi ihraci Gram Altin (TL)  6.723,1 11 86 12,7

gerceklestirdi. Hazine bugin ise 6 ay vadeli hazine bonosu ve 5 yil vadeli sabit kuponlu tahvil
ihaleleri gerceklestirecek. Bakr ($/libre) 661,6 04 1,2 16,4

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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® BIST-100'de diin yatay seyir vardi. Cuma aksami duyurulan Halkbank’in ikincil halka BIST-100 0,2 30 36 226
arz planlamasi sikilasan halka arz takvimi nedeniyle likiditede dengelenme arayan ! ’ ’
piyasayl etkiledi. Din Halkbank hissesinde belirgin satis, diger hisselerde de BIST-30 0,1 2,6 -6,1 27,7
pozisyon gézden gegirmeleri vardi. Devam etmekte olan 2C26 bilanco sonuglari da Banka Endeksi -1,3 -1,1 -7,4 -7,6
hisse bazli ayrismalara neden oluyor. Endekse yukari yonlt en ¢ok katki verenler X
telekom ve IT sektorlerine hizmet veren Odine ve artan rafineri marjlari sonrasi Sinai Endeks 0,5 4,5 4,2 36,4
beklentilerin giiglendigi Tupras oldu. Endeksi belirgin asagi ceken hisseler arasinda Hizmetler Endeksi -0,8 0,2 -1,3 18,2

ise Aksa Eneriji, Sasa ve Eregli dikkat ¢ekti. Bugiin yurt icinde haziran ayi perakende
satis ve ciro endeksleri agiklanacak. Gun igerisinde de ABD’de ikinci el konut
satislari takip edilecek. Bu sabah islemlerinde ABD endeks vadelilerinde toparlanma ® Plyasa Verileri

cabasi gozlemliyoruz. BIST’in yatay egilimini korumasini bekliyoruz.

BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 13.327.558
® Teknik Yorum: Endeks haftanin ilk islem giintinde yataya yakin pozitif bir kapanis Bankalar Piy. Deg. 2.108.409
gerceklestirmesine ragmen gin ig¢i fiyatlama zayif bir gorinim sergiledi. Gln ) . N
icerisinde 13779 — 13911 bandinda hareket eden endeks, giinii 13812 seviyesinde Holdingler Piy. Deg. 3.058.955
%0,23 yiikselisle tamamladi. Agilisin 6nceki kapanisa gore %+0,33 yukarida Sanayi Piy. Deg. 5.689.549
gergeklesmesinin ardindan 13911 seviyesine kadar yikselis gortlmesine karsin bu BIST iglem Hacmi (mn TL) 265.336

hareketin korunamamasi ve kapanisin islem araliginin yalnizca %25’inde
gerceklesmesi, giiniin ikinci bélimiinde satis baskisinin yeniden belirginlestigini BIST100 Ort. Halka Agiklik 32%
gosteriyor. islem hacminin 20 giinliik ortalamanin %111’ine yiikselmesi ise giinii
énceki seanslardan ayiran 6nemli bir unsur. Endeks artida kapanmis olsa da yiksek [ En Yiiksek Getiri Deéisim (%) Hacim (mn T
hacme ragmen giin i¢i kazanimlarin korunamamasi, 13821-13971 bdlgesinde arzin
kuvvetli kaldigina isaret ediyor. Teknik goérinimde endeks 20 gunliik hareketli

ortalamanin (13821) yalnizca yaklasik 10 puan altinda kapanirken, 50 gunlik Borusan Boru Sanayi 9,97 2955,6
ortalamanin (13959) altinda kalmaya devam ediyor. 13821 seviyesi artik oldukg¢a Borusan Yat. Paz. 8,21 383,8
kritik bir karar noktasi haline gelmis durumda. Endeks son birkag seansta bu : o RN

bolgeye tekrar tekrar yaklagsmasina ragmen tzerinde kalici kapanis olusturamadi. 20 Gen llag ve Saglik Url 8,21 590,1
giinlik ortalamanin (izerinde kapanis goriilmesi durumunda tepki hareketinin Odine Solutions Tekn 6,81 753,7
yeniden 13916-13971 bolgesine dogru glc kazanmasi mumkin olabilir. Buna Otokar 6,41 270,2

karsilik bu bolgenin altinda kalmaya devam edilmesi, kisa vadeli tepkinin
yorulduguna yonelik sinyal Uretebilir. Piyasa geneline bakildiginda XU030 tarafinda
13 hissenin yiikselmesi ve 17 hissenin diismesi (%43 yiikselen) negatif bir piyasa
genisligi olusturdu. TUPRS (%+5,10), TRALT (%+3,07) ve TTKOM (%+2,75) pozitif

En Dusiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

ayrisan hisseler olurken; SASA (%-9,69), EREGL (%-4,65) ve VAKBN (%-4,23) negatif Balsu Gida -9,98 5089,4
tarafta 6ne ¢ikti. C‘)zelli-lfle“SASA ve EREGL'deki sert satislar piyasa igi gérUnUn?C! Aksa Enerji 9,96 1772,3
baskilarken, TUPRS'In giiglii performansi endeks kaybini sinirlayan unsurlardan biri

oldu. BIST100’de yukari yonlu hareketler agisindan 13821-13971 bandi ilk 6nemli Sasa -9,69 9376,0
direng ve karar bolgesi olarak izlenebilir. Bu bandin asilabilmesi durumunda Margun Eneriji -9,01 630,4
tepkinin Ust direnglere dogru devami beklenebilir. Asagl yonli hareketlerde ise

13628 seviyesi ilk kisa vadeli destek bélgesi olarak éne ¢ikiyor. 13252-13000 bandi Halk Bankas! -8,91 3034,1

ana destek alani, 13113 seviyesindeki 200 giinlik hareketli ortalama da bu bodlgede ” " . . 5 "
yer aliyor. Genel gériinimde endeksin giinii sinirli pozitif tamamlamasi ve haftaya @ En Yiiksek Hacim Degisim (A’) Hacim (mn TL)
artida baslamasi olumlu olmakla birlikte, glin igi ylkselisin korunamamasi, kapanisin

islem araliginin alt geyreginde gergeklesmesi, yiiksek hacme ragmen 20 glnliik Tupras 510 12941 8
ortalamanin asilamamasi ve piyasa genisliginin %43 seviyesinde kalmasi kisa ’ ’

vadede temkinli yaklagimi gerektiriyor. Burada énemli nokta fiyatin artik dogrudan Tirk Hava Yollan -1,06 12821,5
20 glinlik ortalamaya dayanmis olmasi. 13821-13971 bandinin yukari kirilmasi Ccw Enerji Mihendisli -7,58 10401,0
tepkinin niteligini degistirebilir; ancak bu bolge asilamadigi strece son glinlerdeki

yukselisi halen sinirli tepki ve konsolidasyon sireci olarak degerlendirmek daha Sasa -9,69 9376,0
saglikli gérintyor. BIST100 igin 13668-13502-13252-13163/113 destek, 13821- Eregli Demir Celik -4,65 9092,5

13971-14148-14381 direng olarak izlenebilir.

" W ViOP Kontrat  Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.
® Detayh Teknik Analiz Biilteni icin tiklayin

F_XU0300826 15851,0 0,0 194.022
F_XU0301026 16577,0 0,0 4.685
F_USDTRY0826 48,47 0,0 83.303
Portféy Segimleri F_EURTRY0826 56,08 -0,2 28
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat, Enka insaat, @ JAYSL@FA5Y6])] Adet Desg.

Garanti Bankasi, Kog Holding, Ronesans GYO, Sok Marketler, Tofas, Tupras,

Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin tiklayin F_XU0300826 464.712 544

F_USDTRY0826 5.503.529 39.931

AKYatirim
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o I
Sirket Haberleri

® Coca-Cola igecek (CCl, CCOLA TI, Endeks Uzerinde Getiri, 12A Hedef Fiyat: 125 TL), TMS29 sonras! finansallarina gére 2¢26'da 8.291
milyon TL net kar agikladi. Bu rakam, 8.070 milyon TL seviyesindeki tahminimizin ve 7.900 milyon TL olan piyasa beklentisinin hafif
lizerinde gerceklesti. Net kardaki olumlu sapma, 14,9 milyar TL ile beklentilerin hafif lizerinde gerceklesen FAVOK'ten kaynaklanirken, 67
milyar TL seviyesindeki gelirler beklentilerle biylk 6l¢lide uyumlu gergeklesti. Buna karsin efektif vergi orani %25 ile %20 seviyesindeki
tahminimizin Gzerinde gergeklesti. CCl, 2026 yili igcin TMS29 sonrasi finansallarda orta tek haneli hacim biylmesi, tnite kasa basina net
satis gelirinde yatay ile orta tek haneli biiyiime ve yatay FVOK marji beklentilerini korudu. Diin CCl hisselerindeki giiglii performansin
ardindan sonuglara piyasa tepkisinin nétr olmasini bekliyoruz. CCl, TMS29 sonrasi finansallara gére 2€26'da yillik %5,7 reel gelir biiyiimesi
ve %9,8 hacim biiyiimesi kaydetti: Toplam gelirlerin %61'ini olusturan uluslararasi operasyonlar (41 milyar TL gelir), yilhk %12,3 reel gelir
buytumesiyle konsolide blyimenin ana strlkleyicisi oldu. Uluslararasi hacimler (360 milyon Unite kasa) yillik %15,4 artarken, bu blyime
Pakistan'da %17 (122 milyon Unite kasa), Ozbekistan'da %21 (78 milyon {inite kasa) ve Kazakistan'da %13 (65 milyon Unite kasa) hacim
artigindan kaynaklandi. Irak hacimleri ise 37 milyon Unite kasa ile yillik %1 artti. Buna karsin, Tirkiye hacimleri (159 milyon (nite kasa),
gazh icecek kategorisindeki %6,6 daralmanin etkisiyle yillik %1 geriledi. Turkiye gelirleri de 2C26'da reel bazda yillik %3,4 azalarak 26 milyar
TL seviyesine geriledi. Tiirkiye'deki diigiik maliyet bazi ve uluslararasi operasyonlardaki faaliyet kaldiraci etkisi FAVOK marjini yillik 358
baz puan iyilestirdi: Gazl icecek kategorisinin payindaki diisiise ragmen Tirkiye FAVOK mariji yillik 550 baz puan artarak %14'e yiikseldi.
Uluslararasi operasyonlarin FAVOK marji ise yillik 220 baz puan artigla %26,4'e ulasti. Operasyonel toparlanma ve finansman giderlerindeki
yillik diisiis, net kar marjinda yillik 180 baz puan iyilesme sagladi. Net borg/FAVOK rasyosu ise 2C26'da ceyreksel bazda yatay kalarak 0,7x
seviyesinde gergeklesti (2C25: 1,6x). CCl, 2€26'da iilke bazinda hacim dagilimini birim kasa bazinda agikladi: Hacim dagihmi; Tirkiye %31,
Pakistan %24, Kazakistan %13, Ozbekistan %15, Irak %7 ve diger Ulkeler (Azerbaycan, Urdiin, Kirgizistan, Tacikistan, Tirkmenistan ve
Banglades) %11 seklinde gergeklesti. Aninda tiiketim ambalajlarinin payi %28,2, horeca kanalinin hacim payi ise %34 oldu. Gazsiz icecek
kategorisi (agirlikli olarak Fuse Tea, Monster ve Predator markalari) ile su kategorisi (yaz oncesi stok olusturmanin etkisiyle) yaklasik
%18'er blyirken, konsolide hacimlerin sirasiyla %10,5 ve %8,7'sini olusturdu. Gazli igecek kategorisinin konsolide hacimlerdeki payi ise
%80,8 olarak gerceklesti. TMS29 oncesi finansallar 2C26'da yillik %41 gelir biyimesine ve FAVOK marjinda yillik 310 baz puan artisla
%22,9 seviyesine isaret etmektedir. CCl, 2026 yili beklentilerini korudu: Sirket, TMS29 sonrasi finansallarda konsolide bazda orta tek
haneli hacim bliyimesi (1Y26: %8,5; uluslararasi operasyonlarda ytiksek tek haneli, Tiirkiye'de disuk-orta tek haneli biytime), tinite kasa
basina net satis gelirinde yatay ile orta tek haneli bilyiime (1Y26: yillik %8 reel bilyiime) ve yatay FVOK marji (1Y26: yillik 420 baz puan
artis) beklentilerini korudu. TMS29 6ncesi finansallarda ise sirket, kur etkisinden arindirilmis inite kasa basina net satis gelirinde dusuk-
orta onlu seviyelerde biiyiime (TL bazinda %42 biiyiime) ve yatay FVOK marji (1Y26: yillik 370 baz puan artis) 6ngériiyor. Yatirim
harcamalarinin satislara orani beklentisi ise yiiksek tek haneli seviyede bulunuyor. 125 TL hedef fiyat ile Endeks Uzeri Getiri 6nerimizi
koruyoruz: CCl, tiketici sektorindeki takip listemizde yilbasindan bu yana BIST-100 endeksine gére %27 daha iyi performans gosteren
hisse oldu. Bu performans, 1Y26'da reel bazda yillik %64 artan karlilik ve gl¢li hacim biylmesiyle desteklendi. Tahminlerimize gore CCl,
2026 tahmini dolar bazli 10x F/K garpaniyla islem gérmekte olup, uluslararasi benzer sirketlerine gére %42 iskontoludur. Makro
varsayimlarimizdaki degisiklik dogrultusunda tahminlerimizi %3-5 oraninda revize ediyor ve benzer sirket degerlememizi giincelliyoruz.
Bunun sonucunda 12 aylik hedef fiyatimizi 106 TL'den 125 TlL'ye yikseltiyoruz. 1Y26'daki gl¢li operasyonel performansin ardindan,
2Y25'teki yuksek marj bazinin etkisiyle 2Y26'da biyliime ve marjlarda normallesme bekliyoruz.

Ceyreksel Ozet -TMS29 Sonrasi

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma
milyon TL 2G26 2G25 vly 1C26 ¢/¢ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 67,218 63,600 6% | 56,042 20% 67,997 67,994 -1%
FAVOK 14,889 11,810 26% 9,622 55% 13,924 13,299 7%
FAVOK Marji 22.1%  18.6%  358bps| 17.2% 498bps  20.5%  19.6% 167 bps
Net Kar 8,291 6,673 24% 5,605 48% 7,900 8,070 5%

Kaynak: Sirket, Rasyonet, AK Yatirim

® Sasa (SASA; Oneri yok) ydnetimi, net borcun 2026 yil sonu itibariyla 2,2 milyar dolar seviyesine diismesini ve bunun da net
borg/FAVOK oraninin 6,4 katina denk gelmesini bekliyor. Yénetim, Temmuz 2026'da déniistiiriilen 300 milyon dolar tutarindaki
kalan dénistirilebilir tahvil harig, 2026 yilinin 2. ceyregi sonundaki net borg¢ pozisyonunu 2,6 milyar dolar olarak hesapliyor. Ote
yandan, biz iligkili taraflara verilen kredileri de hesaba kattigimiz igin net borcu 2,8 milyar dolar olarak hesapladik. Yonetim, kaldirag
oraninin 2027 yil sonu itibariyla 2,0 milyar dolar net borg pozisyonuyla birlikte 4,7 katina kadar diismesini bekliyor. Yonetimin
beklentileri, 2026'da 345 milyon dolar, 2027'de 430 milyon dolar, 2028'de 446 milyon dolar, 2029'da 462 milyon dolar ve 2030'da
478 milyon dolarlik FAVOK seviyelerini ima ediyor. Son beklentilerle ilgili paylasimi nétr olarak degerlendiriyoruz.
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Sirket Haberleri

® Avrupakent GYO (AVPGY; EUG; 12A HF: 103 TL), 2G26'da 970 milyon TL net kar acikladi. Net kar yillik bazda ~%31 gerilemesine ragmen,
644 milyon TL seviyesindeki piyasa beklentisinin belirgin Gzerinde gergeklesti. Gerilemede, operasyonel karin yillik bazda gerilemesi ve
2CG25'te yariyll gayrimenkul degerlemesinden kaynaklanan deger artis kazancinin bu yil olusmamasi (yariyil degerlemesi yaptirmadilar)
etkili olurken, temettl dagitim sartinin saglanmasina bagli pozitif vergi etkisi bunu kismen dengeledi. Net satislar, konut ve ofis
teslimatlarindaki yiiksek baz nedeniyle yillik ~%27 diisiisle 1,7 milyar TL seviyesinde gercekleserek beklentilere paralel geldi. FAVOK, briit
kardaki gerilemeye paralel olarak yillik ~%65 distisle 537 milyon TL seviyesinde gergekleserek 725 milyon TL'lik piyasa beklentisinin altinda
kaldi. Marjlardaki daralmada, ortak alan giderleri ve dava giderleri etkili olurken, tekrarlayan gelirler yillik ~%5 biylyerek olumlu ayrisan
segment oldu. Net nakit, ¢eyrek icinde 6denen 2 milyar TL temettli sonrasi 1,6 milyar TL'den 525 milyon TL'ye geriledi. Tahminlerle
karsilagtirma: Net satiglar genel olarak beklentilerle uyumlu gerceklesirken, FAVOK segmentler genelindeki diisiik karllik nedeniyle
beklentilerin belirgin altinda kaldi. Net kar ise piyasa beklentisini onemli 6lgide asmasina ragmen, operasyonel sonuglarin
bekledigimizden zayif gerceklesmesi nedeniyle bizim tahminimizin %18 altinda kaldi. Ertelenmis vergi yiikiimlaliigi (10,9 milyar TL; piyasa
degerinin ~%52'si), ekonomik vergi yikini oldugundan ylksek gostermektedir. GYO statlisii nedeniyle etkin vergi orani %10'a kadar
dusebilir ve ylkiimlGlGgin biyik kismi ancak uzun vadede olasi varlik satiglarinda gergeklesecektir. Bu nedenle, olasi vergi gikisinin NAD
iskontosundaki daralma ile biyilk 6lglide dengelenecegini ve sirketin i¢sel degeri Uzerindeki net etkinin sinirl kalacagini distniyoruz.
Yorum: Ceyrek sonuglarini zayiftan ziyade giiriiltilii olarak degerlendiriyoruz. Net satis ve FAVOK'teki diisiis bilyiik dlclide 2C25'teki yiksek
konut ve ofis teslimat bazindan kaynaklanirken, tekrarlayan gelirler yillik ~%5 blyimeye devam etti. Dava giderleri tek seferlik nitelikte
olsa da, ortak hizmet giderlerinin marjlar tzerindeki baskisi 2Y26'da izlenmesi gereken temel unsur olmaya devam ediyor. 2 milyar TL
temettl 6demesine ragmen 525 milyon TL net nakit pozisyonunun korunmasi bilangonun rahat yapisini korudugunu gosteriyor.
Operasyonel zayifligin blylk olglide baz etkisinden, kismen de dénemsel oldugunu distiniiyoruz. Degerleme ve Oneri: 2026 yil sonu
tahminlerimizde degisiklige gitmiyor, 103 TL 12 aylik hedef fiyatimizi ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi koruyoruz. Hedef fiyatimiz, 147 TL
olan 12 aylik hedef NAD/hisse degerimize %30 hedef iskonto uygulanmasina dayanmaktadir. Hisselerin mevcut durumda ~ %55 NAD
iskontosuyla islem gordigu dikkate alindiginda, 6nimizdeki dénemde getirinin temel kaynaginin bu iskontonun daralmasi olacagini

dustinuyoruz.
Geyreklik Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma
milyon TL 2G26 2G25 yly 1G26 ¢/c Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satiglar 1,697 2,313 -26.6% 1,382 +22.8% 1,655 1,705 +2.5%
FAVOK 537 1,519 -64.6% 750 -28.5% 725 719 -25.9%
EBITDA Margin | 31.6% 65.6% -34.0y.p. 54.3% -22.7y.p. | 43.8% 42.2% -12.2y.p.
Net Kar 970 1,413 -31.4% 169 +475.1% 644 1,182 +50.6%

Kaynak: Sirket, Rasyonet, AK Yatirim

® Havacilik Sektér Notu - Temmuz’da Tiirkiye yolcu trafiginde %2 yillik artis. Temmuz ayinda Tiirkiye yolcu sayisi yillik %2 artti. i¢ hat yolcu
sayisi yillik %5 artis gosterdi. Dig hat yolcu sayisi yillik %1 artti. THY’nin ana {ssii olan istanbul Havalimani’nda toplam yolcu sayisi yillik %2
artis kaydetti. i¢ hat yolcu sayisi yillik %2 daraldi. Dis hat yolcu sayisi yillik %4 artti. Sabiha Gékgen’in, Pegasus ve Anadolulet’in ana Ussd,
toplam yolcu sayisi %2 artti. i¢ hat yolcu sayisi yillik %2 artti. Dis hat yolcu sayisi yillik %2 artti. Antalya Havalimani’nin, Pegasus, THY ve
Anadolulet’in Uissii, toplam yolcu sayisi yillik %2 darald. i¢ hat yolcu sayisi yillik %8 artti. Dis hat yolcu sayisi yillik %3 daraldi. Temmuz
2026’da TAV Holding’in toplam yolcu sayisi yillik %4 artti. i¢ hat yolcu sayisi %8 artti. Dis hat yolcu sayisi %2 artti.

Kripto Para Durumu

® Tokenize gergek diinya varliklari patladi, geleneksel DeFi kiigiildii

® CryptoQuant: Balinalar birikiyor, ayi piyasasi son evresinde

STABL=X

Ak Yatinm Igtiraki ® Strategy yine satti: Nakit rezervi 4 milyar dolara ulasti

Haftalik kripto para piyasa analizi Stablex Kripto Para Durumu igin tiklayin

AKYatirim
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Sirket Haberleri
HAK KULLANIMI BIiLDIRIMLERI

Briit Briit Bedelsiz Bedelli
Temettii Verim  Orani Bedelli Fiyati  Teorik/Ref. Son
Sirket Kodu (TL) (%) % Orani (%) (TL) Fiyat (TL) Kapanis (TL)
Akmerkez G.M.Y.O. AKMGY  3.7000 1.4% - - - 254.55 258.25
Visne Madencilik Uretim VSNMD - - 55.0% - 49.68 77.00
PAY GERI ALIM BILDIRIMLERI
Program
Kapsaminda Geri
Fiyat Almlarin
Bandi Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu Pay Adedi (TL)  (milyon TL) Orani
Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret TEZOL 200,000 10.63 2.1 0.54%
Akis G.M.Y.O. AKSGY 1,475,000 9.77 14.4 0.15%
Bulls Girisim Srmy. Y.O. BULGS 162,596 36.94 6.0 0.38%
Net Holding NTHOL 750,000 43.62 32.7 9.50%
Ahlatci Dogal Gaz Dag. Eneriji ve Yat. AHGAZ 245,000 32.76 8.0 2.84%
Ekim Turizm EKIM 150,000 17.66 2.6 0.02%
Arsan Holding ARSAN 35,422 3.30 0.1 6.88%
Margun Eneriji MAGEN 737,106 34.04 25.1 0.47%
Toplam 91.1
GERi ALINAN PAYLARIN ELDEN GIKARILMASI BiLDiRiIMLERIi
Fiyat Toplam Satislarin
Bandi Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu Pay Adedi (TL)  (milyon TL) Orani
Akfen Ingaat Turizm ve Ticaret AKFIS 500,000 96.47 48.2 0.08%
Toplam 48.2
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRiMLERIi
Mevcut Bedelli
Sermaye Orani Bedelli
Sirket Kodu (TL) (%) Tutari (TL)
Sanica Isi Sanayi SNICA 600,000,000 100.0% 600,000,000
FINANSAL TAKViM
Hisse .. X " AK Yatirim Tahmini Konsensiis Tahmini
TMS-29 | Para Birimi | Tarih (t) | Donem = m
Kodu Net Satis | FAVOK | Net Kar | Net Satis | FAVOK | Net Kar
AEFES | TMS-29 TL 11-Agu 2C26 87,871 | 16,571 | 5,605 88,500 | 17,596 @ 5,605
MGROS | TMS-29 TL 11-Agu 2C26 126,106 | 5,801 177 126,066 | 6,438 412
DOHOL | TMS-29 TL 11-Agu 2C26 - - - 24,245 5,015 488
KLKIM | TMS-29 TL 10-14 Agu | 2C26 2,853 519 268 2,854 520 232
MEDTR | TMS-29 TL 10-14 Agu | 2G26 742 76 (25) 731 74 (29)
TCELL | TMS-29 TL 13-Agu 2G26 72,229 | 29,974 | 3,207 72,436 | 29,991 | 3,766
PGSUS TL 12-Agu 2C26 43,591 3,092 | (4,888) | 44,794 3,287 | (4,880)
RGYAS | TMS-29 TL 12-Agu 2¢26 4,536 3,040 4,100 4,607 3,191 4,455
SAHOL | TMS-29 TL 12-Agu 2C26 - - - 365,055 | 33,046 | 7,179
KOTON | TMS-29 TL 13-Agu 2C26 8,965 1,827 26 8,965 1,874 30
AKSA | TMS-29 TL 13-Agu 2G26 13,111 2,536 1,031 12,957 2,257 1,320
AGHOL | TMS-29 TL 13-Agu 2G26 - - - 236,871 | 26,872 | 2,107
KRDMD | TMS-29 TL 14-Agu 2G26 19,700 2,641 5,480 20,389 2,698 5,508
SISE TMS-29 TL 14-Agu 2C26 - - - 62,939 5,044 3,550
ENKAI TL 17-19 Agu | 2G26 48,531 | 11,286 | 15,977 | 43,826 9,565 | 10,654
TRGYO | TMS-29 TL 15-19 Agu | 2G26 3,224 2,412 4,455 3,390 2,534 3,928
BIMAS | TMS-29 TL 17-Agu 2G26 216,613 | 11,264 | 5,615 | 218,639 | 12,681 | 5,637
EUPWR | TMS-29 TL 17-Agu 2C26 3,429 1,035 844 3,445 1,051 844
GESAN | TMS-29 TL 17-Agu 2C26 5,400 1,438 196 5,408 1,442 219
SOKM | TMS-29 TL 17-Agu 2C26 86,007 851 (653) 86,000 934 (579)
ULKER | TMS-29 TL 18-Agu 2G26 26,084 2,752 175 26,084 2,672 225
DOAS | TMS-29 TL 19-Agu 2C26 57,002 3,696 1,191 57,639 3,574 1,406
INDES | TMS-29 TL 19-Agu 2C26 34,901 977 209 34,508 984 157
SELEC | TMS-29 TL 19-Agu 2C26 48,264 2,834 1,596 51,335 2,834 1,546
MAVI | TMS-29 TL 17-Eyl 2G26 12,730 1,926 341 12,715 1,940 323
2G26 igin so ih: 19 Agustos
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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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