-
= - v

 J Hisse Senetleri / VIOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir)

Piyasa ve Teknik Goriiniim

Piyasa bugiin saat 10.30’da aciklanacak yilin Gglincli Enflasyon Raporuna
odaklanacak. MSCI diinkii endeks giincellemelerinde Astor hissesini beklentiler
dahilinde standart endekse dahil ederken, endeksten ¢ikis olmadi. Kiiglik dlgekli
hisseler endeksine de alti hisse giris yaparken iki hisse endeksten ¢ikti. BIST'de
diin banka rallisi vardi. Ralliye Aselsan, Tlpras, Astor ve Odine hisselerinin de
katilmasi BIST-100 endeksinin son iki buguk ayin en yiksek ginlik getirisini
saglayarak 13 gunin ardindan yeniden 14 bin Uzerinde kapanis yapmasina
yardimci oldu. Buna karsilik beklentiden zayif sonug agiklayan Anadolu Efes ve
Migros hissesi ile Coca Cola endeksten olumsuz ayrisan hisseler arasinda dikkat
cekti. Seans éncesi yurt disi endekslerde iimli yiikselisler hakim. BiST-100’{in de
hafif alicih bir agihs sonrasi 14 bin Uzerinde dengelenme arayisinda olacagini
distnlyoruz.

Teknik Yorum: Endeks diin son ginlerdeki zayif ve kararsiz gériinimin ardindan
oldukega glglu bir yukselis gerceklestirdi. Giin iginde 13701 — 14131 bandinda
hareket eden endeks, giinii 14110 seviyesinde %2,96 yukselisle tamamladi.
Acilisin 6nceki kapanisa oldukga yakin gergeklesmesinin ardindan alimlarin gin
boyunca gliglenmesi ve kapanisin islem araliginin %95’inde olusmasi, seansin
genelinde alicilarin belirgin sekilde Gstiin oldugunu gésteriyor. islem hacminin
20 gunlik ortalamanin %129’una vylkselmesi ise yukselisin yalnizca fiyat
hareketiyle sinirli kalmadigini, gl¢lii piyasa katimiyla da desteklendigini ortaya
koyuyor. Teknik goriinim agisindan giinin en 6nemli gelismesi, endeksin 20
glnluk (13839) ve 50 glinliik (13955) hareketli ortalamalarin her ikisini de guglt
bicimde asarak yeniden tim 6nemli ortalamalarinin tzerine gtkmasi oldu. Son
glinlerde 6zellikle 13800-13960 bandinda olusan satis baskisinin yiksek hacimle
asiimis olmasi, kisa vadeli goriinim agisindan 6nemli bir iyilesme sinyali
olusturuyor. Piyasa geneline bakildiginda XUO030 tarafinda 27 hissenin
yukselmesi ve yalnizca 3 hissenin dismesi (%90 ytikselen) son derece glglu ve
genis tabanli bir alim gérinimu olusturdu. ASTOR (%+9,94), ASELS (%+6,95) ve
VAKBN (%+6,33) pozitif ayrisan hisseler olurken; MGROS (%-9,21), AEFES (%-
7,14) ve TRALT (%-2,41) negatif tarafta 6ne ¢ikti. XUO30 endeksinin %+3,30
yukselmesi, kapanisin giin ici islem araliginin %94’tinde gergeklesmesi ve hacmin
20 glinltk ortalamanin %141’ine ulasmasi, BIST100’deki yikselisin buyik 6lgekli
hisseler tarafindan da kuvvetle desteklendigini gosteriyor. BIST100’de bundan
sonraki agsamada 14148 yakin direng, 14381 ve 14668 Ust direngler olarak
dikkate alinabilir. Dinki hareketin ardindan bu bélgeye yonelik yeni bir yikselis
hareketi gelisebilecegini diistiinliyoruz. Asagl yonli olasi hareketlerde ise 13628-
13500 bolgesi ana destek ve tepki alani olmayi strdiriyor. Genel gériinimde
dinki hareket, son haftalardaki tepki denemelerinden belirgin sekilde ayrisiyor.
20 ve 50 gilinlik ortalamalarin yiiksek hacimle asilmasi, kapanisin giiniin
zirvesine yakin gerceklesmesi, haftallk momentumun yeniden glglenmesi ve
piyasa genisliginin %90’a ulagmasi kisa vadeli goériinim agisindan gugli bir
iyilesmeye isaret ediyor. Bununla birlikte trend doéndsinin tamamen teyit
edildigini séylemek igin bir miktar daha fiyat devamliligina ihtiyag bulunuyor.
13839 altina yeniden gelinmesi ise dinki giglu sinyalin zayiflamasina neden
olabilir. BIST100 igin 13971-13916-13839-13628-13502 destek, 14148-14381-
14668-14871-15133 direng olarak izlenebilir.
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Garanti Bankasi, Kog¢ Holding, Ronesans Gayrimenkul, Sok Marketler, Tofas,
Tlpras, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin tiklayin
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Sirket Haberleri

® Roénesans Gayrimenkul (RGYAS; EUG; 12A HF: 349 TL), 2C26'da yillik %18 artigla 4,33 milyar TL net kar agikladi. Bor¢lanmalardan kaynaklanan kur
farki giderindeki belirgin dists ve gliclenen faaliyet sonuglari net kardaki artisi desteklerken, yatirrm amacgli gayrimenkullerden elde edilen yeniden
degerleme kazancinin 6nemli 6lglide azalmasi ve vergi giderindeki artis, operasyonel iyilesmenin net kdra yansimasini sinirladi. Hasilat, yillik %38
artisla 4,61 milyar TL'ye ulasti. Bu bllyimede yaklasik %8’lik organik artisin yani sira, 2C25’te 6zkaynak yontemiyle muhasebelestirilen Optimum
izmir ve Optimum Ankara’nin tam konsolidasyonu etkili oldu. Kira gelirleri yillik %35 artigla 4,38 milyar TLye yiikselirken, kalan kisim yénetim ve
danismanlik tcretleri ile yansitilan enerji ve ortak alan giderlerinden olusarak hasilat biiylimesini destekledi. Benzer alan karsilastirmasinda Samsun
Piazza, Sanliurfa Piazza ve Maltepe Piazza 6ne ¢ikarken; Kahramanmaras Piazza, Optimum Ankara, Optimum izmir ve Hilltown Kiigiikyali gérece
zayif performans gosterdi. FAVOK, satis ve pazarlama, danismanlik ve personel giderlerindeki artisa ragmen, giiclii hasilat bilyiimesinin destegiyle
yillik %40 artarak 2,95 milyar TLye ulasti. Net borg, 1¢26’daki 22,72 milyar TL'den 22,40 milyar TL'ye gerilerken, Net Bor¢/Son 12 Aylik FAVOK orani
ceyreklik bazda 2,3x'ten 2,0x’e dustii. Tahminlerle kargilagtirma: Net kar, piyasa beklentisine biiylk 6lgide paralel gelirken daha dusuk vergi gideri
sayesinde bizim tahminimizin hafif (zerinde gerceklesti. Hasilat hem piyasa beklentisiyle hem de tahminimizle uyumlu geldi. FAVOK ise
beklenenden yiiksek faaliyet giderleri nedeniyle piyasa beklentisinin %7, tahminimizin ise %3 altinda kaldi. D6nem sonrasinda, Rekabet Kurulu,
Euro Crescent’in Ferikdy’deki (Optimum istanbul) kalan %50 payinin satin alinmasina onay verdi. islemin tamamlanmasi diger kosullarin yerine
getirilmesine bagli olup, kapanisin ardindan varlik tam konsolidasyona dahil edilecek. Sirket ayrica hisse basina brit 7,8202 TL nakit temett
agikladi. Bu tutar, 203,10 TL'lik son kapanis fiyatina gore %3,85 brit temetti verimine isaret ederken, 6deme tarihi heniiz belirlenmedi. Yorum:
FAVOK’teki %40’lik biyiime biiyiik 6lciide konsolidasyon etkisinden kaynaklanirken, maliyet enflasyonu tam doluluk orani ve %9,3’liik OCR’nin
sagladigi fiyatlama giiciiniin bir kismini térpiilemis gériiniiyor. FAVOK’lin beklentilerin hafif altinda kalmasi sonuglardaki tek olumsuzluk olurken,
temettii ve Ferikdy (Optimum Istanbul) satin alimi piyasanin bu sapmayi géz ardi etmesini saglayabilecek unsurlar olarak éne cikiyor. RGYAS,
yilbagindan bu yana USD bazinda %32,5 getiri saglayarak BIST-100 toplam getiri endeksini 16,3 puan geride birakmasina ragmen 0,41x PD/DD
carpaniyla islem gérmeye devam ediyor. Bu durum, gorinr katalistlere ragmen varlik tabanina kiyasla derin iskontonun sirdigine isaret ediyor.
Yonetim bugiin 16:00'da finansal sonuglara iliskin ¢evrimici toplanti diizenleyecek. Tahminlerimizi toplanti sonrasinda gozden gegirecegiz.
Sonuglara ilk piyasa tepkisinin nétr olmasini bekliyoruz.

Ceyreklik Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma
milyon TL 2G26 2C25 yly 1G26 ¢/¢  Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar | 4,609 3,347 +37.7% 4,398 +4.8% 4,607 4,536 +0.0%
FAVOK 2,946 2,102 +40.1% 3,072 -4.1% 3,191 3,040 -7.7%
FAVOK Marji | 63.9% 62.8% +1.1y.p. 69.9% -5.9y.p.| 69.3% 67.0% -5.3y.p.
Net Kar 4,328 3,668 +18.0% 2,996 +44.5% | 4,455 4,100 -2.8%

Kaynak: Sirket, Rasyonet, AK Yatirim

® Tiirk Telekom (TTKOM TI; E.U.G.; 12A HF: 81TL) gayrimenkul portféyiiniin ekonomik degeri, kullanim verimliligi ve portféyiin daha etkin
yonetimine yonelik alternatiflerin degerlendirilmesi amaciyla kapsamli bir ¢alisma yapilmasina karar verdi. Sirketin 2G26 itibariyla yaklasik 64 milyar
TL defter degerine sahip bina ve arsasi bulunurken, bu tutar son kapanis itibariyla piyasa degerinin %32’sine denk geliyor. Ancak séz konusu
varliklarin bir kismi operasyonel amaglarla kullaniliyor ve nakde gevrilebilir kismin biyiklGga agiklanmis degil. Henlz belirli bir islem agiklanmamis
olsa da, bagslatilan galisma atil veya ana faaliyet disi gayrimenkuller tizerinden deger yaratmasina imkan saglayabilir. (Potansiyel pozitif)

® Pegasus (PGSUS; Notr; 12A HF: 215 TL) 2G26 Finansal Sonuglari - Yakit sokuna ragmen beklentilerin iizerindeki birim gelir, FAVOK’tin tahminleri
asmasini sagladi. Pegasus, piyasa beklentisi ve bizim beklentimiz olan 93 milyon Euro net zarara paralel 92 milyon Euro net zarar agikladi. Pegasus,
piyasa beklentisi olan 62 milyon Euro ve bizim beklentimiz olan 59 milyon Euro’nun iizerinde, 80 milyon Euro FAVOK agikladi. Net satislar, piyasa
beklentisinin %2 ve bizim tahminimizin %5 Uzerinde 865 milyon Euro oldu. Beklentimizin 19 milyon Euro Uzerinde gergeklesen net finansman
giderleri ve beklentimizin 4 milyon Euro altinda gergeklesen vergi gelirine ragmen, faaliyet karinin tahminimizin 24 milyon Euro {izerinde
(beklentimizden yiiksek birim gelirler sayesinde) gerceklesmesi net karin beklentimize paralel gergeklesmesini sagladi. Yonetim 2026 yilina iliskin
ongorilerini paylagmamayi tercih etti. Bu kararin, jeopolitik belirsizlikler nedeniyle yonetimin temkinli kalma isteginden kaynaklandigini
diisiiniiyoruz. Yorum ve Revizyonlar: Sonuclari olumlu degerlendiriyoruz. FAVOK’iin beklentileri asmasi agirlikli olarak beklentimizin tizerinde
gerceklesen birim gelirlerden kaynaklanirken, net kar beklentilerin Gzerinde kalan net finansal giderler nedeniyle baskilandi. Agilista piyasa
tepkisinin “Olumlu” olmasini bekliyoruz. Sirket bugiin TSI 17:00’de analist konferansi diizenleyecek (Link). 12 aylik hedef fiyatimizi 215 TL
seviyesinde koruyoruz. “Notr” tavsiyemizi koruyoruz. Analist konferansinin ardindan tahminlerimizi revize edecegiz.

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma
milyon EUR 2G26 2G25 y/y 1G26 ¢/¢ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satiglar 865 876 -1% 642 35% 848 826 2%
FAVOK 80 254 -69% 3 2698% 62 59 28%
FAVOK Mariji 9.2% 29.0% -1,981bps 0.4% 877 bps | 7.3% 7.1% 187 bps
Net Kar -92 122 n.m. -153 -40% -93 -93 n.m.

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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MSCI Global Standard Endeksleri - MSCI Tiirkiye Endeksi

Eklenenler Cikarnilanlar
Kod  Sirket Kod  sirket
ASTOR Astor Eneriji - -
MSCI Global Small Cap Endeksleri - MSCI Tiirkiye Endeksi
Eklenenler Cikarilanlar
Kod  sirket Kod  sirket
BRSAN Borusan Boru Sanayi - -
EUPWR Europower Enerji ve Otomasyon Teknolojileri - -
KRDMB Kardemir (B) - -
RGYAS Roénesans Gayrimenkul Yatirim - -
TRHOL Tera Finansal Yat. Hol. ARCLK Argelik
TERA  Tera Yatirim Menkul Degerler KTLEV Katiimevim Tasarruf Finansman

FiINANSAL TAKViM

Hisse . . . AK Yatirim Tahmini Konsensiis Tahmini
Kodu  1VS-29 ParaBirimi  Tarih(t) | Ddnem "\ o TFAVOK | NetKar NetSatis FAVOK Net Kar
AGHOL | TMS-29 TL 13-Agu 2C26 - - - 236,871 | 26,872 2,107
AKSA | TMS-29 TL 13-Agu 2C26 13,111 | 2,536 1,031 12,957 @ 2,257 1,320
KOTON | TMS-29 TL 13-Agu 2C26 8,965 1,827 26 8,965 1,874 30
TCELL | TMS-29 TL 13-Agu 2G26 72,229 | 29,974 3,207 72,436 | 29,991 3,766
KRDMD | TMS-29 TL 14-Agu 2C26 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
BIMAS | TMS-29 TL 17-Agu 2C26 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)
KLKIM | TMS-29 TL 18-Agu 2G26 2,853 519 268 2,854 520 232
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 2G26 48,264 2,834 1,596 51,335 2,834 1,546
MEDTR | TMS-29 TL 12-19 Agu | 2G26 742 76 (25) 731 74 (29)
TRGYO | TMS-29 TL 17-19 Agu | 2(G26 3,224 2,412 4,455 3,390 2,534 3,928
ENKAI TL 17-19 Agu | 2(G26 48,531 | 11,286 | 15,977 43,826 9,565 | 10,654
MAVI | TMS-29 TL 17-Eyl 2G26 12,730 1,926 341 12,715 1,940 323

2G26 igin son tarih: 19 Agustos

AKYatirim




Sirket Haberleri

HAK KULLANIMI BiLDiRiMLERi

Briit Briit Bedelsiz Bedelli
Temetti Verim Orani Bedelli Fiyati  Teorik/Ref. Son

Sirket Kodu (TL) % (%) Orani (%) (TL) Fiyat (TL) Kapanis (TL
Dogus Otomotiv. DOAS  15.0000 7.7% - - - 179.40 194.40
PAY GERi ALIM BiLDiRiMLERI

Program Kapsaminda Geri

Fiyat Alimlarin

Bandi Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu  Pay Adedi (TL) (milyon TL) Orani
Ekim Turizm EKIM 150,000 17.34 2.6 0.02%
Enerya Enerji ENERY 300,000 8.54 2.6 4.05%
Ahlatci Dogal Gaz Dag. Enerji ve Yat. AHGAZ 30,560 32.07 1.0 2.84%
Tirk Altin isletmeleri TRALT 2,503,159 47.53 119.0 1.80%
Arsan Holding ARSAN 700,000 3.42 2.4 6.93%
Yayla Agro Gida YYLGD 101,000 10.42 1.1 0.01%
Toplam 128.6
GERIi ALINAN PAYLARIN ELDEN GIKARILMASI BiLDIiRIMLERI

Fiyat Toplam Satislarin

Bandi Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu  Pay Adedi (TL) (milyon TL) Orani
Akfen insaat Turizm ve Ticaret AKFIS 500,000 91.45 45.7 0.08%
Toplam 45.7

AKYatirim




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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