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® Kiiresel piyasalarda dengelenme c¢abasi devam ediyor. Kiresel

enflasyonist endiseler ve faizlerin yuksek kalacagina iliskin beklentinin BIST-100 0,9 3,2 88 22,0
glclenmesi oOzellikle degerli metallerde satis baskisinin siirmesine BIST-30 0,7 -3,2 9,3 27,7
neden oluyor. DUn ayrica Basra Korfezi'nde yeniden bagslayan Banka Endeksi 0,7 0,9 -6,8 -1,0
catismalarin da risk istahini olumsuz etkiledigini gérdiik. Hafta bagindan Sinai Endeks -2,1 -6,0 -7,6 27,0
bu yana BIST’de ise bankalarin olumlu ayristigi bir gériiniim izliyoruz. Hizmetler Endeksi 0,3 2,6 -4,6 20,8

Din ayrica gida perakendecileri de yikselise destek verdi. Yarinki TCMB
Para Politikasi Kurulu karari sonrasi bankalardaki olumlu ayrisma genel @
egilime uyarlanma seklinde degisebilir. Ayrica diin banka ve perakende
ticaret hisselerindeki alimlara ragmen BIST-100 endeksi %1’e yakin BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 13.420.299
geriledi. Endeksi baskilayan 6nceki haftalarda olumlu ayrisan Aselsan,

Piyasa Verileri

Tlpras ve Astor hisselerinde devam eden kar satiglariydi. BIST’in gline Bankalar Piy. Deg. 2.320.234

yatay egilimle baslamasini bekliyoruz. Holdingler Piy. Deg. 2.536.065

Sanayi Piy. Deg. 5.146.035

® Teknik Yorum:.Ende.!<s din gUUn ici yUkse.!i%d?ne.melerine ravéme.n sat|.§ BIST islem Hacmi (mn TL) 258.634
baskisinin yeniden 6ne ¢iktigi ve zayif gériinimiin korundugu bir seyir BIST100 Ort. Halka Acikiik 329

izledi. GUn iginde 13714 — 13935 bandinda hareket eden endeks, glini
13742 seviyesinde %0,86 dislsle tamamladi. Kapanisin giin igi islem »
araliginin yalnizca %13'linde gergeklesmesi, giin igerisinde gorilen
tepki cabalarinin kalici olamadigini ve satis baskisinin yeniden glic

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

kazandigini  gdsteriyor. islem hacminin 20 ginlik ortalamanin Girisim EI.ektrikSanay 9,97 32004
%76'sinda kalmasi ise piyasada halen giiglii bir yon olusmadigini ve Dap Gayrimenkul Gel 7,27 4879,6
yatirimci istahinin sinirh kaldigini ortaya koyuyor. Teknik goériinimde Ral Yatinm Holding 4,68 2772,4
endelks hem 12?(’)91g5[]nlulk (cj)rtall(ar;qanln 513999) z.em dg 5|?k|gUnI9k Dogus Otomotiv 4,56 424,9
ortalamanin ( ) altinda kalmaya devam ediyor. Ozellikle giin Pasifik Eurasia Lojisti 3,99 6314

icerisinde 13935 seviyesine kadar ylkselmesine ragmen 50 glnlik
ottalnamz_a\ bblgesincje sat|§.I.a ka'r§|la§|lma5|, bu bblgenin kisa va"deqe. En Diisiik Getiri
glcli direng oldugunu gosteriyor. Buna karsin fiyatin 200 ginlik
ortalamanin (12603) oldukga Uzerinde bulunmasi orta ve uzun vadeli

Degisim (%) Hacim (mn TL)

trend halen k dus icaret edi b i Margun Enerji -9,96 1632,9
ana trend yapisinin halen korunduguna isaret ediyor. Piyasa geneline

bakildiginda XUO030 tarafinda 11 hissenin ylkselmesi, 17 hissenin Hektas ) -9,91 3188,7
dismesi ve 2 hissenin yatay kalmasi (%37 ylikselen) negatif bir genislik Borusan Boru Sanayi -7,21 1991,7
gbérinimu olusturdu. DSTKF (%+3,24), BIMAS (%+1,72) ve YKBNK Tr Anadolu Metal Ma -5,87 479,8
(%+1,72) pozitif ayrisan hisseler olurken; TRALT (%-4,82), GUBRF (%- Batisoke Cimento -5,09 1490

4,25) ve TUPRS (%-3,89) negatif ayrismanin 6ne giktigi hisseler arasinda
yer aldi. Endekste kisa vadede 13680-13584 bandi 6nemli destek gy THIRALL Y ELT M IF-(1) W 079 Hacim (mn TL)
bélgesi olmaya devam ediyor. 13584 seviyesinin altinda olusabilecek
ka.\.panl.slard.a yeniden 13218(12966 bandina dogru. baslfl art.abilir. Bu Astor Enerji 22,92 12450,1
bolgeyi nispeten kuvvetli destek ve tepki bolgesi olarak

degerlendirmeye devam ediyoruz. Yukari yonli hareketlerde ise ilk Tirk Hava Yollan -0,17 11527,0
etapta 13915-13999 bandi dnemli direng bélgesi konumunda Akbank 0,37 8272,9
bulunuyor. Bu bélgenin asilmasi durumunda 14175-14542 bandi Aselsan -2,92 6915,2
yeniden giindeme gelebilir. Ancak bu bdlgenin lzerine yerlesilmedikge Sasa -3,47 6775,8

olusabilecek  yikselisler olagan tepki hareketi kapsaminda
degerlendirilmeli. Genel gorinimde zayif kapanislar ve hareketli.
ortalamalar altinda kalinmasi kisa vadeli temkinli gorinimun

sirmesine neden oluyor. BIST100 icin 13680/13584-13081/12966- F XU0300626 15724,0 -0,9 263.868
12626 destek, 13915/13999-14175-14541/600 direng olarak izlenebilir. -

F_XU0300826 16577,0 -0,8 12.069
® Detayh Teknik Analiz Bilteni igin tiklayin F_USDTRY0626 46,95 -0,1 244.466
Portféy Segimleri F_EURTRY0626 54,40 0,2 43

® Temel Analize Dayal En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat, @ LYI@LTi5Y)! Adet Desg.

Enka insaat, Garanti Bankasi, Ko¢ Holding, Medikal Park, Migros,
Ronesans GYO, Tofas, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin tiklayin F_XU0300626 497.738 8.940
F _USDTRY0626 2.707.161 167.319
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® OYAK, Tekfen Holding'in (TKFEN, Oneri Yok) %42,8 hissesini satin almak igin gériismelere basladi. Bu hisseler mevcut durumda
TMSF kontrolliinde bulunuyor.

® Mavi, (MAVI TI, EUG, 12A HF: TRY69) 1C26’da ana ortaklik net kari olarak 686mnTL agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan
590mn TL'nin %16 Uzerinde gergeklesirken, TMS29 sonrasi 979mn TL seviyesindeki tahminimizin altinda kaldi. Tahminimizden
sapmanin temel nedeni, daha yiiksek vergi giderleri ve 2,4 milyar TL seviyesinde gerceklesen FAVOK’iin (%7 daha diisiik; piyasa
beklentisinin ise %2 altinda) beklentimizin altinda kalmasidir. Bu olumsuz etki, daha dustk faiz giderleri ve kredi karti komisyon
giderleri ile kismen dengelendi. Ciro 12,7 milyar TL ile 12,9 milyar TL olan tahminimizin %2 altinda, 12,6 milyar TL olan piyasa
beklentisinin ise hafif tzerinde gergeklesti. Mavi, 2026 mali yili beklentilerini yineledi. Sirket, Tirkiye’de 15 ve ABD’de 6 olmak
lizere toplam 21 net magaza acilisi, %5+1 reel ciro bilylimesi (AK: %3 biiyiime), %18+0,5 FAVOK marji (AK: %18,2) ve satislarin %6’si
seviyesinde yatirim harcamasi hedeflemektedir. 1¢26 itibariyla Mavi’nin net satiglari yillik bazda %2 reel azalmistir. Sirket, mayis ayi
ve haziran ayinin ilk haftasinda Tirkiye satislarin nominal bazda yilhk %37,5 arttigini belirtti, bu da yillik enflasyonun ise yaklagik
%32 seviyesinde oldugunu dikkate aldigimizda reel ciro bliyimesine isaret ediyor. Ancak bu blylme egiliminin geyregin geri
kalaninda da devam edip etmeyecegi, daha belirgin bir toparlanmanin teyidi agisindan kritik olacaktir._Mavi, 1¢26’da TMS29
sonrasi finansallarina gore yillik bazda %2 ciro daralmasi kaydetti. Ayni magaza satis performansi, islem (fis) sayisindaki %3,7
diisis nedeniyle 1C26’da da negatif seyrederek %-2,1 olarak gergeklesti. Buna karsin sepet blylklGgi %1,7 reel artti. Satis alani,
son 12 ayhk donemde gergeklestirilen 7 net magaza acilisi ve magaza genislemelerinin etkisiyle yillik bazda %4 biyurken, ceyreksel
bazda yatay kaldi. Tiirkiye’de magaza sayisi ise ¢eyreklik bazda 3 adet azalarak 357’ye geriledi. Ayrica uluslararasi operasyonlarin
(toplam cironun %9’u) gelirleri, 1¢26’da ABD dolari bazinda yillik %4 geriledi. FAVOK (TMS29 sonrasi) 1G26’da yillik bazda %9
diiserken, FAVOK marji yillik bazda 140bps daraldi. isletme sermayesi maliyetini yansitan ve diger faaliyet giderleri altinda
siniflanan uygulanan faiz gideri, stok enflasyon diizeltmesi etkisi ve UFRS 16 etkisinden arindiriimis FAVOK marji da yillik bazda
210bps geriledi. Net kar, daha diisiik FAVOK ve daha yiiksek vergi giderleri nedeniyle yillik bazda %38 diistii. Net nakit pozisyonu ise
ceyreksel bazda yatay seyrederek 156mn USD seviyesinde kaldi. TMS 29 oncesi rakamlar, %28,6 ciro biiyiimesine, 110 baz puan
daha disiik FAVOK marjina (%21,9) ve net karda %15 biyiimeye isaret etmektedir. Net kdrdaki artis, parasal kayip etkisi harig
tutuldugunda daha yiiksek vergi 6ncesi kari yansitmaktadir. Mavi, bugiin itibariyla hisse geri alim programini tamamliyor.
Programin baslangicindan bu yana sirket, toplam 575mn TL bedelle 14,5mn adet hisse geri alimi gergeklestirdi ve bu %1,83’lik bir
paya karsilik gelmektedir. Mavi, geri alinan hisselerin yénetim kurulu karari dogrultusunda iptal edilecegi agiklamasini yineledi. Bu
yaklasimi kurumsal ydnetim acisindan olumlu degerlendiriyoruz. Endeks Ustii Getiri tavsiyesini_koruyoruz: Tiiketici istege bagli
harcamalarda toparlanma gergeklestiginde Mavi'nin 6ne ¢ikan baglica fayda saglayan sirketlerden biri olacagini distiniiyoruz.
Tahminlerimiz, 2026’da ihmh FAVOK biiyiimesine, 2027’de ise daha gii¢li bir bilyiimeye isaret etmektedir. Hisse, 2027T F/K bazinda
uluslararasi benzerlerine gore %25 iskonto ile islem gormektedir. Hedef fiyatimizi hisse basina 69 TL seviyesinde koruyoruz. Detayli
tahminlerimize 16 Nisan tarihi Perakende Sektér Raporu’ndan ulasabilirsiniz.

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma
milyon TL 1C26 1625 v/y 4G25 ¢/c Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 12,701 12,941 -2% 13,017 -2% 12,629 12,897 1%
FAVOK 2,414 2,643 -9% 2,077 16% 2,469 2,596 -2%
FAVOK Marji 19.0% 20.4% -141 bps 16.0% 305 bps 19.6% 20.1% -54 bps
Net Kar 686 1,109 -38% -66 a.d. 590 979 16%

Kaynak: Sirket, Rasyonet, AK Yatirm

® Otomotiv Sektori: BYD'nin Tirkiye yatirimini askiya almasini, yurt i¢i binek arag pazarindaki rekabet dinamikleri agisindan hafif
olumlu, ihracatgilar agisindan ise notr olarak degerlendiriyoruz. BYD daha once Tirkiye’de yaklasik 1 milyar dolar yatirim tutarina
ve yillik 150 bin adet Uretim kapasitesine sahip bir fabrika kurmayi planladigini agiklamisti. BYD, Tirkiye pazarinda satislara 2023
yilinin son aylarinda baslamis olup, bugiline kadar 61 bin arag satisi gergeklestirmistir. Sirket, Tiirkiye yatirim taahhiidii kapsaminda
gecmis donemde belirli tesvik ve regililasyon avantajlarindan faydalanmisti; ancak yatirimin askiya alinmasinin ardindan, bu
avantajlardan artik faydalanamayacagini dislinlyoruz. Ayrica, cezai yaptirimlar veya ge¢miste saglanan bazi avantajlarin geri
alinmasi gibi potansiyel adimlarin giindeme gelebilecegini dislinliyoruz. Bu gergevede, BYD’nin Tirkiye’de fabrika kurmasi halinde
elde edebilecegi potansiyel lokal liretim avantajlarinin ve giincel durumda Tirkiye’deki tesvik kaynakli avantajlarinin ortadan
kalkmasi, yurt ici binek ara¢ pazarinda mevcut oyuncular Gzerindeki rekabet baskisini kismen hafifletebilir. Bununla birlikte,
BYD’nin Avrupa’daki tretim planlarini AB lizerinden sirdirmesi nedeniyle, Avrupa’ya ihracat yapan ureticiler agisindan rekabet
baskisinda anlamh bir etki beklemiyoruz. Bu gelismeden, yalnizca i¢ pazara satis yapan Dogus Otomotiv’in hafif olumlu
etkilenmesini bekliyoruz. i¢ pazar operasyonlari, 2025 yilinda Tofas’in satislarinin %86’sini olusturmustur. Tofas halihazirda agirlikli
olarak hafif ticari arag¢ ihracati yapmaktadir; bu nedenle sirketin i¢ pazar faaliyetleri araciligiyla hafif olumlu etkilenmesini
bekliyoruz. Ford Otosan ise agirlikli olarak ticari arag ihracatgisi konumundadir. Bu dogrultuda, gelismenin Ford Otosan lzerinde
notr etki yaratmasini bekliyoruz.
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® Yabanci islemleri — Mayis 2026: Yabanci yatirimcilar, mayis ayinda BIST pay piyasasinda net satici oldu ve 850 milyon USD tutarinda
net cikis gergeklestirdi. 12 ayhk kimdulatif bazda net girisler 5,7 milyar USD seviyesinde gerceklesirken, yilbasindan bu yana
gerceklesen net girisler 2,6 milyar USD oldu. Bu dénemde, serbest dolasimdaki paylarda yabanci payr (QNB diizeltmeli) nisan
ayindaki %30,2 seviyesinden mayis ayinda %29,5’e geriledi ve son kapanis itibariyla %28,5 seviyesinde bulunuyor.

En Cok Alinanlar (milyon USD) 2026/5 YBG S12A En Cok Satilanlar (milyon USD) 2026/5 YBG S12A
Astor Enerji ASTOR 71 675 845 Aselsan ASELS  -161 313 585
Isiklar Enerji ve Yapi Holding IEYHO 59 139 189 Destek Finans Faktoring DSTKF  -148 -39  -56
Kog Holding KCHOL 49 362 376 Akbank AKBNK -141 99 342
Eregli Demir Celik EREGL 43 171 305 Ford Otosan FROTO -122 -22 53
Katilimevim Tasarruf Finansman KTLEV ~ 33 -32 -19 Sasa SASA -110 -311 -514
Cvk Maden isletmeleri CVKMD 30 6 37 Ronesans G.M.Y.O RGYAS -89 -78 -107
Migros MGROS 25 145 192 Borusan Boru Sanayi BRSAN -81 -100 -75
Bim Birlesik Magazalar BIMAS 18 -14 98 Tlpras TUPRS -67 363 867
Tofas Otomobil Fab. TOASO 17 57 134 is Bankasi (C) ISCTR  -38 105 203
Gen ilag ve Saglk Uriinleri GENIL 16 -17 1 Turkiye Sigorta TURSG -37 -17 -9
Kardemir (D) KRDMD 15 5 51 T. Vakiflar Bankasi VAKBN -35 -11  -50
Petkim PETKM 12 57 76 Garanti Bankasi GARAN -29 -13 96
Coca Cola igecek CCOLA 12 50 -9 Tav Havalimanlar TAVHL -26 28 137
Anadolu Efes Biracilik AEFES 12 69 113 Gllermak Agir Sanayi GLRMK -23 35 45
Turk Altin isletmeleri TRALT 11 -26 70 Tera Yatinm Menkul Degerler TERA -21 26 5
HAK KULLANIMI BiLDiRiIMLERi
Brit Brit Bedelsiz Bedelli
Temettii Verim Orani Bedelli Fiyati  Teorik/Ref. Son
Sirket Kodu (TL) (%) % Orani (%) (TL) Fiyat (TL) Kapanis (TL
Atp Yazihm ATATP  1.0000 0.4% - - - 247.10 248.10
Yaprak Sut ve Besi Ciftlikleri  YAPRK  0.0250 0.2% - - - 12.98 13.00
TEMETTU BILDIRIMLERI
Briit Briit Son

Temettii Verim Kapanis Beklenen
Sirket Kodu (TL) % (1) Tarih
Ata G.M.Y.O. ATAGY - 0.00% 12.56 -
Bulbuloglu Ving Sanayi BVSAN 0.7265 0.62% 117.90 -—-
Biilbiiloglu Ving Sanayi BVSAN 0.7265 0.62% 117.90
PAY GERi ALIM BILDIRIMLERI

Program
Kapsaminda Geri
Fiyat Alimlarin
Bandi Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi (TL) (milyon TL) Orani
Bogazigi Beton Sanayi ve Ticaret BOBET 250,000 18.83 4.7 2.55%
Enerya Eneriji ENERY 600,000 8.64 5.2 3.93%
Ahlatci Dogal Gaz Dag. Eneriji ve Yat. AHGAZ 317,336 31.74 10.1 2.73%
Toplam 20.0
BEDELSiZ SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BILDiRIMLERI

Mevcut  Bedelsiz

Sermaye Orani
Sirket Kodu (TL) % Bedelsiz Tutari (TL)
Dinamik Isi Makina DNISI 119,728,125 334.3% 400,271,875
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Bu rapor Ak Yatirim tarafindan hazirlanmigtir.

Ak Yatinnm Arastirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

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 Yatirnm A$ ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim A$ 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 yatirm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhiidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugsabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danigmanhg” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirnm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegcmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatirim danismanhgl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirrm danigmanhg 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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