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Gunluk Yorum

Ortadogu’da catisma haberi sonrasi piyasalarda sakin seyir

iran’in ABD savas gemisine saldirisi sonrasi, ABD saldirinin kaynagi
olarak tespit ettigi iran hedeflerini vurdu. Ateskes resmi olarak devam
ettigi ve iran’in ABD teklifine cevabi beklendigi icin piyasalarin catisma

haberine tepkisi sinirli oldu.

Yasanan gelismeleri savasin yeniden baslamasi olarak degil catisma
olarak goéren enerji piyasasli sakin bir seyir izliyor. Temmuz vadeli Brent
petrol 3 dolarlik artis sonrasi kazancinin cogunu geri vererek 101-102
dolar araligina geri dondl. Hisse senedi ve tahvil piyasalarinda sinirli

satis gorullyor.

Borsa Istanbul saat farki nedeniyle Ortadogu’'da artan gerginlikten
etkilenmedi. Endeks bankalar 6nclliginde psikolojik olarak 6nemli
15bin hedefini asti. Aselsan, TuUpras, Petkim gibi jeopolitik risk ile
beslenen buyuk sirketlerdeki satisa ragmen endeksin ylkselmeye

devam etmesini teknik olarak pozitif bir sinyal olarak goéruyoruz.

Ortadogu’daki catisma sonrasi dlnya piyasalarinin seyri Borsa

istanbul’da yatay negatif bir acilisa isaret ediyor.ilk ceyrek kari
aciklanan sirketlerden Koton'da pozitif, Anadolu Grubu Holding, Dogan
Holding’'de hafif pozitif, Akis GYO’'da nétr, Akfen Yenilenebilir ve Oyak
Cimento’da negatif tepki 0OngoérUyoruz. Prim Uretimi rakamlarina
Agesa’nin pozitif, Anadolu Sigorta’nin noétr tepki vermesini bekliyoruz.

Endeks icin destek ve direnc seviyeleri 14.900 ve 15,050.

Bugln hareketli olabilecekler Anadolu Sigorta ve Medikal Park.

Endeksier | Kapamis| _Gin%| Ay %

BIST 100 15,040 0.82 14.70
BIST 30 17,196 0.29 14.87
XBANK 17,541 1.78 7.73
XUSIN 19,037 0.98 14.51
XTUMY 72,701 1.45 10.14
XU100-30 23,979 2.36 14.23
XUTUM Hacim 339,060 -18.43 36.62
Eniyis | Gin%|Enkotis | Gin
SKBNK 10.00 TUPRS -4.34
KLRHO 9.97 MAGEN -4.02
MIATK 9.97 GENIL -3.05
PSGYO 9.84 EUPWR -3.02
HEKTS 9.78 | CWENE -2.78
En Hacimii 5| Kapamis TL| Giin %| Hacim mn TL|
SASA 3.33 8.12 29,147
THYAO 312.50 0.89 17,259
ASTOR 320.75 0.94 12,851
AKBNK 75.20 1.14 11,830
ISCTR 14.59 0.69 9,704
Tanvit | Kapams| __Gin| ___ay|
2 Yillik 40.70 -14 bps -35 bps
10 Yilhik 33.26 -25 bps 61 bps
Doviz kuru | Kapamis| _Gin %) Ay %)
USD/TRY 45.2379 0.03 1.46
EURTRY 53.2262 0.07 3.36

Vadeli Piyasa m Acik Poz. [Acik Poz.Deg.

F_USDTRY0526 4595 1,942,361 111,767
F_XU0300626 17,944 417,892 -1,447

Diger | Kapanis| _Gin%| Ay %

MSCI EM 1,724 1.44 18.89
MSCI Turkiye 372 -0.32 11.03
5 Yil Turk CDS 229 -3 bps -56 bps
Ons Altin 4,686 -0.12 -0.44
Brent Petrol 100 -1.19 -8.43
2027 2028
USDTRY 51.30 59.90 71.50
EURTRY 60.02 69.48 82.23
Enflasyon (%) 29.00 21.50 22.50
Para Piyasasi Faizi (%) 34.00 24.00 26.00
10Y faiz (%) 30.00 26.00 26.00
Blyume (%) 2.70 4.20 4.00

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Sirket Haber

AGESA Agesa Hayat ve Emeklilik Alpar Ata Turhan
Fiyat TL 248.90 Hedef Fiyat TL 397.50 Getiri Potansiyeli %60
AgeSA, Nisan 2026 prim uretim rakamlarini acikladi Piyasa Degeri (mn TL) 44,802
. . . Hacim Ort 3A mn$ 1.81
AgeSA, Nisan 2026 dénemine iliskin prim Uretim rakamlarini acikladi. Sirket,
. . . . Yabanci Orani % 65
Nisan ayinda 2.668mn TL brit prim Ureterek, Nisan 2025’te gerceklesen
. TL Perf Giin/Ay % 1.3| 10.8
1.826mn TL'ye kiyasla %46 oraninda yillik artis kaydetti.
Gorece Perf Glin/Ay % 0.5 -3.4
Tahmini Rasyo USD m
2026 yili Nisan sonu itibarnyla kimulatif briut prim uretimi 9.872mn TL'ye FK 6.12| 5.46
ulasarak, gecgen yilin ayni déneminde kaydedilen 6.642mn TL'ye gore %49 )y 20| 2w
oraninda biyiime gdsterdi. ROE % ad ad

2026 Nisan ayinda brat prim Uretimi aylik bazda %7 dusus kaydetti. Mart
2026: 2.865mn TL.

Genel olarak, Agesa prim Uretiminde gUlcli buyUimesini sirdlirmekte ve bu
bliyime hem ayllk hem de kumdilatif bazda enflasyonun uUzerinde

seyretmektedir. Hafif pozitif.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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AKFYE Akfen Yenilenebilir Enerji Alihan Giirleyen
Fiyat TL 23.28 Hedef Fiyat TL 27.21 Getiri Potansi

AKFYE 1C26 Mali Tablo Analizi Piyasa Degeri (mn TL) 27,865
. Net Nakit (mn TL) -11,367

AKFYE, 1C26’da beklentimizin altinda 482 mn TL net kar (Piyasa: m.d., Is
. o Hacim Ort 3A mn$ 4.88

Yatirrm: 1.337 mn TL) acikladi. Net kar yillik bazda %56 disus kaydetti. Ciro,
- . . . Yabanci Orani % 28

%16 blyume ile 1.762 mn TL'ye (Piyasa: m.d., Is Yatirm: 2.079 mn
Lo o - . .. . TL Perf Giun/Ay % -0.6 -1.9

TL) ulasti ve beklentimizin asagisinda kaldi. FAVOK ise brit karlihgin erf Gun/Ay %

Gorece Perf Giin/Ay % -1.4 -14.4

bekledigimizden daha dustk gelmesi sebebiyle tahminimizin altinda 870 mn

TL (Piyasa: m.d., is Yatinm: 1.196 mn TL) seviyesinde gerceklesti ve yillik m

bazda %11 blylUme kaydetti. Net karin beklentimizin oldukca asagisinda FK 7.19] 6.00
kalmasinin temel sebebi, diisis kalan ciro ve FAVOK'(in yani sira 911 mn TL PD/DD 043 041
tahmin ettigimiz parasal kazancin 351 mn TL olarak gerceklesmesi oldu. FD/FAVOK 9.53 10.23
Oldukgca zayif gelen ilk ceyrek finansallarina olumsuz piyasa tepkisi ROE % 6.00 7.00

gorebiliriz.

Raporun tam haline ulasmak icin tiklayiniz.

Ceyreksel Piyasa isYat.

125 Y/ya 4025 C/Ca 1C26T 1C26T

Cira : 1,762 1,524 16% : 1,300 36% : Yok : 2,079
Briit Kar | 334 441 -13% | 416 8% | I
Briit Kar Marji : 21.8% 25.9% -f.1ppt : 32.0% -10.2ppt : :
Faaliyet Giderleri : -153 -126 22% : 76 102% : :
Faaliyet Gideri)Cira | -87% -5.2% 05ppt | -5.8% 0.5ppt | |
Faaliyet Kar : 231 315 -27% : 340 32% : :

FAVOKE : 370 736 11% : 784 11% : Yok : 1,196

FAVOK Marji | 49.4% 516%  -22ppt | 603%  -109ppt | - | 57.5%
Finansman Gelir [Gider], net : -470 -5 526% : 577 -52% : :
Parasal Kazang [Kayip) : 351 262 34% : -318 -210% : :
VoK | 122 503 -76% | 565 78% | I
VK Marji : 6.59% 33.0%  -26.1ppt : 43.5%  -36.6ppt : :
Vergi Gelir/ Gider : 363 531 -39% : 481 -24% : :

Net Kar | 482 1,094 56% | 1,044 54% | Yok | 1,337

Net Kar Marjt : 27.4% 71.8%  -44.4ppt : 80.3%  -52.9ppt : = : 64.3%

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



https://arastirma.isyatirim.com.tr/2026/05/08/sirket-raporu-akfye-1c26-sonuclari/
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AKSGY Akis GYO

Fiyat TL 9.78 Hedef Fiyat TL 14.03

AKSGY 1C26 Mali Tablo Analizi

Kira gelirlerinde Akis GYO, 1C26'da
beklentimizin hafif altinda (Is Yatirim: 1.312mn TL) ve yillik bazda %9 artisla

reel artis devam ediyor:
1.243mn TL hasilat aciklamistir. Hasilattaki artis blyuk 6lglde toplam kira

gelirlerinin  1C25’teki 1.036mn TL'den 1C26'da 1.117mn TlL'ye
yUkselmesinden kaynaklanirken, bilet satislari ve sponsorluk gelirleri de
1C25'teki 63mn TL'den 1CG26'da 83mn TL'ye yukselerek artisa katki
saglamistir. Brit kar %11 artisla 919mn TL'ye ulasmistir. Brit kar marji ise

yillik bazda 1 puan artarak %73,9 seviyesine yukselmistir.

FAVOK’te artis kaydedildi: FAVOK beklentimizin altinda (is Yatirim:

892mn TL) gergeklesirken, vyilhik bazda %13 artisla 804mn TL'ye
ylkselmistir. FAVOK marji ise brit kar marjindaki iyilesme ve faaliyet
giderlerindeki sinirli artisin (yilhk bazda %1) katkisiyla yillik bazda 1,9 puan

artarak %64,7 seviyesine ulasmistir.

Finansman gelirine ragmen net kar geriledi: Sirketin net finansman
gideri 1C25’'teki -138mn TL seviyesinden 1C26'da 184mn TL net finansman
gelirine donlserek karlihgr desteklemistir. Ancak parasal kazancin 1C25'teki
223mn TL'den 1C26’da -20mn TL'ye gerilemesi ve vergi giderinin yillk
bazda %39 artisla -797mn TL'ye vylkselmesi net kar Uzerinde baski
yaratmistir. Sonu¢ olarak net kar, beklentimizin altinda (is Yatirrm: 570mn
TL) gercekleserek 1C25'teki 225mn TL'den 1C26°'da 165mn TL'ye

gerilemistir.

Net nakit pozisyonuna gegildi: Sirket 4C25'te yaklasik 4,5mn TL
seviyesindeki net bor¢ pozisyonundan 1C26 itibariyla yaklasik 808mn TL net

nakit pozisyonuna gecis yapmistir.

Yorum: Her ne kadar kira gelirlerindeki artis ve finansman tarafindaki
iyilesme operasyonel ve finansal acidan olumlu gelismeler olarak éne ciksa
da, parasal kazanctaki gerileme ve artan vergi gideri nedeniyle net karda
kaydedilen disUsln piyasa tepkisini sinirlayabilecegini disintyoruz. Sirket

net aktif degerine gore %52 iskontolu islem gérmekte olup, 5 yillik tarihsel

Bugra Tanes

Getiri Potansiyeli %43

Piyasa Degeri (mn TL)

Net Nakit (mn TL)

Hacim Ort 3A mn$

Yabanci Oran1 %

TL Perf Giin/Ay % 4.0

Gorece Perf Giin/Ay % 3.2

23,619

828
0.98
6
12.8

-1.7

Tahmini Rasyo USD m 2027

FK 3.92
PD/DD 0.43
FD/FAVOK 5.99
ROE % 11.00

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.

4.49
0.41
5.89

9.00
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iskontosu ise %33 seviyesindedir. Notr.

Ceyreksel
1¢25  Yf¥a
Ciro : 1,243 1,137 9% : 1,336 -T%
Briit Kar | i 829 % | 1,026 -10%
E Briit Kar Marjt : 739%  729%  T.oppt : 76.8% | -2.9ppt
E Faaliyet Giderleri : 127 -126 1% : -114 11%
= Faaliyet GideriiCiro | -10.2%  -111% 09ppt ) -E5% D.2ppt
' | |
; Faalivet Kari | 792 703 1By | 92 A3%
= FAVOK : 804 4 13% : 923 3%
= FAVOK Marj | 647%  62.8%  T.9pt | 69.9% ' -ddppt
7 | |
—1| Finansman Gelir (Gider), net ;e -138 -233% | 106 4%
E Parasal Kazang (Kayip) : -20 223 -109% : 10 -296%
T voK | 962 797 2% | 3,795 75%
8 VOK Marj : 7.8 TO.1%  T.3ppt : 2840% '-206.6ppt
Vergi Gelir! Gider : 797 -572 39% : 73 54
Het Kar | 165 225 27% | 2,062 -92%
Net Kar Matji ' y3.25 7985  -6eppt | 7543%  -1411ppt

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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AGHOL Anadolu Grubu Holding Ozgiir Safak Acikalin
Fiyat TL 36.00 Hedef Fiyat TL 53.00 Getiri Potansiyeli %47

AGHOL 1C26 Finansal Sonucglan Piyasa Degeri (mn TL) 87,672
UMS-29 kapsaminda Hacim Ort 3A mn$ 3.82
Yabanci Orani % 26

Anadolu Grubu Holding, UMS-29 altinda 1C25’te kaydedilen 759mn TL'ye TL Perf Giin/Ay % 53 27.8
kiyasla kiyasla bu geyrekte 1,845 milyar TL net kar agikladi. 1C25'te tek Gérece Perf Giin/Ay % 45| 11.4
seferlik gelirler hari¢c zarari net zarar 111mn TL seviyesindeydi. Ozkaynak m
yontemiyle degerlenen yatirimlardan (cogu TOGG) bu ceyrek 338mn TL kar FK 15.54 15.73
elde edilirken 1C25’te 1,23 milyar TL zarar yazilmisti. Grubun parasal PD/DD 078 0.76
kazanclar 15,4 milyar TL'den 17 milyar TL'ye yuUkseldi. Konsolide gelirler ve ROE % 500 5.00

FAVOK ‘te sirasiyla %6 ve %41 biiyiime kaydedildi. Hasilat, FAVOK ve net
kardaki bUyumeyi mesrubat ve perakende segmenti destekledi. Bira ve
otomotiv segmentlerinin reel bazda ciro, FAVOK ve net karlarinda ise diisiis
var. Anadolu Isuzu gelirlerini %31 buyutirken Celik Motor'un gelirlerinde
%24'lUk daralma kaydedildi. Sonuc olarak otomotiv segmentinde %4’lUk
gelir dusust kaydedilirken, ASUZU'nun zayif karlilik performansi sebebiyle
segmentte %70’lik FAVOK disisi gdzlendi. Grup, otomotiv segmentinin
karhliginda ise ilerleyen dénemde ciddi bir iyilesme bekliyor. TL'deki sinirh
deger kaybi ve gicli perakende segmentinin de etkisiyle yurtdisi
operasyonlarin FAVOK katkisi %70’den %56'ya gerilerken cirodaki pay! ise
%20’de yatay seyretti.

Borsada islem goren istirakler mali tablolarini daha dnce aciklamis olsalar da

Togg'un net kara olumlu etkisi sebebiyle hafif olumlu bir tepki gorebiliriz

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Ceyreksel
1C26 1C25 Y/Ya 4C25

Ciro | 184,913 174,166 6% | 178,439 4%
I I
Briit Kar 1 43,923 44,739 12% 1 471,525 5%
- | |
% Briit Kar Marji : 27.0% 25.7% 1.3ppt : 26.6% 0.4ppt
%' Faaliyet Giderleri : 45395 43,386 5% : 41,689 9%
4
%)  Faaliyet Gideri/Ciro | -245%  -249%  Od4ppt | -23.4% 0.1ppt
; Faaliyet Kari : 4,527 1.353 235% : 5,836 22%
=l FAVOK | 13889 9,834 41% | 14,051 1%
| .
54 FAVOK Marji I 7.5% 5.6% 19ppt | 7.9% -0.4ppt
E Finansman Gelir (Gider), net : -6,883 -7.444 -8% : -6.879 0%
= | |
sra| Parasal Kazang (Kayip) : 16,970 15,426 10% : 7,202 136%
D VOK | 9,95 7,570 i?% 83 -12042%
S VOK Marji ' 54% 43%  10ppt | 0.0%  S5dppt
I I
Vergi Gelir/ Gider [ 2,172 % | 4,315 -14%
I I
Net Kar 1 1,845 759 143% | -2,485 174%
I I
Net Kar Mariji 1 1.0% 0.4% 0.6ppt 1 -1.4% 2. 4ppt
ANSGR Anadolu Sigorta Dr.Biillent Sengonil
Fiyat TL 30.74 Hedef Fiyat TL 49.88 Getiri Potansiyeli %62
Anadolu Sigorta, Nisan 2026 prim ilretim rakamlarini acikladi Piyasa Degeri (mn TL) 61,480
. ) . ) . L o Hacim Ort 3A mn$ 4.75
Anadolu Sigorta, Nisan 2026 ddénemine ait prim Uretim verilerini agikladi.
. . . . . Yabanci Orani % 11
Sirket, Nisan ayinda 8.326émn TL brit prim Ureterek yillik bazda %28
Co " L .. e TL Perf Gun/Ay % 1.7| 18.3
oraninda artis kaydetti. Nisan 2026 itibanyla kimdulatif brat prim Gretimi
Gorece Perf Glin/Ay % 0.8 3.2

37.896mn TL seviyesine ulasarak 2025'in ayni dénemine gore %28 oraninda

bilytime gésterdi. Tahmini Rasyo USD m 2027

FK 3.74 3.67
PD/DD 1.38 1.29
ROE % 37.00 36.00

Kimdulatif brans bazinda bakildiginda, Kara Araclari Sorumluluk segmenti
haric (yillik degisim -%5), toplam prim Uretiminde %1'den fazla paya sahip
tim segmentler yillik bazda enflasyonun Uzerinde veya enflasyona paralel
artis kaydetti. Genel Zararlar bransi %57 ile en ylUksek buylmeyi

kaydederken, onu %43 ile Hastalik/Saglik bransi takip etti.

2026 Nisan ayinda brit prim Uretimi, aylik bazda %10 dlsus kaydetti. Mart:
9.219 mn TL.

Genel olarak, Anadolu Sigorta prim Uretiminde gUgli bUyumesini

sdrdarayor. Notr.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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ATAKP Atakey Patates

52.35

Fiyat TL Hedef Fiyat TL 69.05

ATAKP Temettiu 2026

ATAKP, Genel Kurulu'na hisse basina brit 0,70 TL temettid dagitiimasini
teklif edecegini acikladl. Temettd tutari, %1,34 temettl getirisine isaret

ediyor. Dagitim tarihi 8 Haziran 2026 olarak aciklandi.

DOHOL Dogan Holding

Getiri Potansiyeli %32

TUT
Piyasa Degeri (mn TL) 7,265
Net Nakit (mn TL) 370
Hacim Ort 3A mn$ 0.78
Yabanci Oran1 % 8
TL Perf Guin/Ay % 0.5 -2.0
Gorece Perf Glin/Ay % -0.3 -14.5
Tahmini Rasyo USD | 2026 2027
FK 8.76 8.05
PD/DD 0.96 0.90
FD/FAVOK 13.35 10.10
ROE % 11.00 12.00

Alpar Ata Turhan

Fiyat TL 24.48 Hedef Fiyat TL 33.27 Getiri Potansiyeli %36

Dogan Holding 1C26 Sonuclari

Dogan Holding (DOHOL) 1GC26 Sonuclar: Giicli FAVOK biyimesi;
sirketin hesapladigi NAD 3.0 bn USD seviyesine ulasirken 2026

beklentileri korundu

Dogan Holding, 1C26’da 334 milyon TL net kar aciklarken, 1C25'te 680
milyon TL net zarar kaydetmisti. Net kardaki iyilesmeye ragmen, enflasyon
muhasebesinden kaynaklanan 3,3 milyar TL'lik yUksek net parasal kayip

karlihgi baskilamaya devam etti.

Konsolide gelirler 1C26'da yilhlk bazda %2 gerileyerek 23,9 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Buna karsilik, FAVOK yillik bazda %142 artisla 2,6
milyar TL'ye yiikselirken, FAVOK marji 1C25'teki %4,4 seviyesinden %11,0’a
cikti.  Operasyonel karliliktaki gucli iyilesmede o6zellikle madencilik
segmenti, Karel’de devam eden operasyonel toparlanma ve otomotiv

segmentindeki daha iyi karhlik gériinimu etkili oldu.

Ditas satisinin etkisi, Galata Wind tarafindaki daha zayif fiyatlama ortami ve
Hepiyi Sigorta’daki goérece temkinli blylime yaklasimi nedeniyle gelir
blyUmesi sinirli kalirken, daha saghkh is kolu karmasi, disen operasyonel
giderler ve dizenli ve karli is kollarindan gelen katkinin artmasi sayesinde

karlihkta belirgin iyilesme goérildi.

Dogan Holding icin hedef fiyatimizi 30,20 TL'den 33,27 TL'ye yUkseltiyor ve

Piyasa Degeri (mn TL) 64,064
Hacim Ort 3A mn$ 6.51
Yabanci Oran1 % 26
TL Perf Giin/Ay % -0.7| 24.2
Gorece Perf Glin/Ay % -1.5 8.3
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK 17.69 16.63
PD/DD 0.84 0.99
ROE % 4.00 5.00

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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nedeni

Ozellikle

AL Onerimizi koruyoruz. Hedef fiyat revizyonumuzun temel

degerleme tarafindaki guncellemelerden kaynaklanmaktadir.
Hepiyi'yi daha o6nce F/DD carpanlariyla degerlerken, artik istirak icin
blyime ve karlilik profilini daha iyi yansitigini disindigimiiz INA / artik
getiri bazli bir degerleme yaklasimi kullaniyoruz. Diger istiraklerde de
degerleme carpanlarimizi Ozellikle  mevcut

guncelledik; jeopolitik

konjonktlrun etkisiyle madencilik segmentine uygulanan c¢arpanlar
yikselirken, segmentin giliclii FAVOK performansi da madencilikten gelen

deger katkisini artirdi.

Dogan Holding hisseleri halihazirda tahmin ettigimiz NAD’a gore %47
iskonto ile islem gérmektedir. Bu oran, son bir yillik ortalama %58 iskonto
seviyesine kiyasla daha disik olsa da hissede halen anlamli iskonto
bulundugunu dlstndyoruz. NAD hesaplamamiz (2.7 bn USD), sirketin
acikladigi NAD'’a kiyasla bir miktar daha muhafazakar kalmaya devam
ederken, hedef degerimize ulasirken %40 holding iskontosu uygulamayi

surdtrdyoruz.

KCAER Kocaer Celik Sanayi

Fiyat TL 12.64 Hedef Fiyat TL 19.00

Kocaer Celik (KCAER.IS) Takip Listesine Ekleme

Kocaer Celik’i %50'lik artis potansiyeli, hisse basina 19,0 TL hedef fiyat ve
AL tavsiyesi ile takip listemize ekliyoruz. Turkiye'nin en buyuk celik profil
ihracatcilarindan biri olup gelirlerinin %90-95'i ddviz cinsinden olan sirket;
ylUksek marjli, mihendislik yogun katma degerli Grlinlere yodnelik stratejik
dondsumu ve karli yenilenebilir enerji yatinmlariyla genisleyen bir marj
goérinumune sahiptir. Hisse, 2026/2027 tahminlerimize goére 7,8x/7,0x
FD/FAVOK carpanlariyla kiiresel emsallerine kiyasla %19/%24 iskonto ile
islem goérmekte olup Subat 2024'teki zirvesinin dolar bazinda %62
asagisindadir. ihracatci sirketlerin kisa vadede karsi karsiya oldugu
tehditlere ragmen piyasanin katma degeri ylksek profillerdeki blylime
potansiyelini ve enerji segmentinin gelecekteki potansiyel katkisini henlz
fiyatlamadigini distniyor, mevcut seviyeyi cazip bir giris noktasi olarak

degerlendiriyoruz.

Anil Ulas Koseoglu

Getiri Potansiyeli %50

Piyasa Degeri (mn TL) 24,206
Net Nakit (mn TL) -2,940
Hacim Ort 3A mn$ 4,98
Yabanci Orani % 13
TL Perf Giun/Ay % 14 111
Gorece Perf Glin/Ay % 0.6 -3.2
Tanmini Rasyo USD | 2026/ 2027
FK - -
PD/DD - -
FD/FAVOK - -
ROE % - -

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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KOTON Koton Ezgi Akalan Demirak
Fiyat TL 15.68 Hedef Fiyat TL 26.62 Potansiyeli %70

KOTON 1C26 Mali Tablo Analizi Piyasa Degeri (mn TL) 13,009
. Net Nakit (mn TL) -8,188

Net kar tarafinda sirpriz yok. Koton, 1C26’'da TL278mn net zarar
L o . Hacim Ort 3A mn$ 1.18

acikladr (1C25: TL514mn zarar). Yillik iyilesme gUgli operasyonel karllik ve
Yabanci Orani % 2

diisiik bazdan desteklendi. °

TL Perf Giin/Ay % 1.2 5.2
Gorece Perf Giin/Ay % 0.3 -83
Guclu nakit akisi ve iyilesen isletme sermayesi. Operasyonel hizlanma m
ve isletme sermayesindeki iyilesmenin etkisiyle sirket 1C26’da TL859mn FK a.d| 20.59
serbest nakit akisi yaratti. isletme sermayesi/satislar orani 1C25'teki %20.0 PD/DD 1.74] 1.75
seviyesinden 1C26'da %13.1'e gerilerken (2025: %13.9), sabit kira FD/FAVOK 2.85 2.61
yukimliluklerine iliskin kira ddemeleri disildiginde serbest nakit akisi ROE % 1.00 8.00

TL114mn olarak gerceklesti. Finansal kaldirag 2025 yil sonunda 0.9x

seviyesine gerilerken, net bor¢ TL8.56 milyar oldu.

Yorum: FAVOK tarafindaki giicli sapma ve pozitif serbest nakit akisi
nedeniyle piyasada olumlu bir tepki bekliyoruz. Hisse icin AL Onerimizi
koruyoruz (hedef fiyat: TL27/hisse). Hisse, 2026T dizeltilmis 4.9x FD/FAVOK
carpani ile islem goérmektedir (IFRS-16, diger gelir/gider ve kredi karti

komisyonlari haric).

Ceyreksel Piyasa
Y/Ya 1C26T
Ciro | 8,282 8,344 A% 1 9923 AT% 1 8288 | 8,288
Briit Kar ! 4,212 3,579 18% ! 5117 18% ! !
- Briit Kar Marji : 50.9% 42.9% 8.0ppt : 51.6% 0.7ppt : :
E Faaliyet Giderleri : -3.789 -4.015 6% : -4.491 -16% : :
5 Faaliyet Gideri/Ciro : -45.8% -48.1% 2.4ppt : -45.3% 0.0ppt : :
5 Faaliyet Kan : 423 436 -197% : 626 -32% : :
; Amortisman : 1,087 307 20% : 1,103 -1% : :
§ EAVOK I 1,509 an 21% 1 172 A3% 1901 1 01
S FAVOK Marj I 18.2% 5.6%  f126ppt | 17.4%  O8ppt | 10.9% 1 10.9%
=1 Finansman Gelir (Gider), net : 125 -828 -12% : -1,000 -2T% : :
E Parasal Kazang (Kayip) : 571 561 2% : 519 -210% : :
§ VOK : -249 553 -55% : A,141 -18% : :
= VOK Marji : -3.0% -6.6% .6ppt : -11.5% 8.5ppt : :
Vergi Gelir/ Gider I8 a7 129% 1 189 A10% 1 !
Net Kar : 278 514 -46% : 974 11% : 274 : 339
Net Kar Marji | -3.4% -6.2% 2.8ppt ! -9.8% 6.5ppt 1 -3.3% ! -4.1%
TABGD Tab Gida Emin Yetkin Erturk

Fiyat TL 275.50 Hedef Fiyat TL 416.41 Getiri Potansiyeli %51

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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TABGD Temettii 2026

TAB Gida, Genel Kurulu'na hisse basina brit 5,00 TL temetti dagitiimasini
teklif edecedini acikladi. Temettl tutari, %1,81 temettl getirisine isaret

ediyor. Dagitim tarihi 8 Haziran 2026 olarak aciklandi. Notr.

TTRAK Turk Traktor

Piyasa Degeri (mn TL) 71,986
Net Nakit (mn TL) -210
Hacim Ort 3A mn$ 4.29
Yabanci Oran1 % 50
TL Perf Giin/Ay % 2.0/ 155
Gorece Perf Glin/Ay % 1.2 0.7
ranmin Rasyo usp | 2026| 2027
FK 20.38 14.62
PD/DD 254 217
FD/FAVOK 5.96 5.56
ROE % 12.00 16.00

Esra Sirinel

Fiyat TL 457.75 Hedef Fiyat TL 639.99

TTRAK : Nisan ayinda toplam satislar %17 daraldi

Nisan ayinda Turk Traktor'dn toplam satis hacmi zayif yurtici satislari
nedeniyle yillik bazda %17 duslsle 2,038 adete geriledi. Nisan ayinda
sirketin yurtici satis hacmi %47 duserken, ihracat hacmi yillik %36 artti.
4A26'de ise kimulatif yurtici satis hacmi %64 duserken, ihracat hacmi %20
artti ve toplam satis hacmi %36 dusUs ile 6,475 adete geriledi. Yurtici
satislarin toplam satis hacmindeki payi ise 4A25’deki %67'den 4A26'de
%38’e geriledi. Turk Traktdr 2026 yilinda yurtici traktdr pazarinin yillik %35 -
%50 daralma ile 20 bin - 26 bin adete gerileyecegini, kendi yurtici satis
adetlerini de yillik %38-%50 disusle 8 bin - 10 bin adete gerileyecegini
ongoruyor. Sirket 2025’deki 11 bin adete kiyasla 2026 yilinda 11 bin -13.5

bin adet ihracat hacmi hedefliyor.

Fiyat TL 53.00

Getiri Potansiyeli %40 TUT

Piyasa Degeri (mn TL) 45,806
Net Nakit (mn TL) -9,201
Hacim Ort 3A mn$ 3.07
Yabanci Oran1 % 27
TL Perf Giin/Ay % 1.4 2.0
Gorece Perf Glin/Ay % 0.6 -11.1
ranmint Rasyo usD | 2026| 2027
FK a.d 16.96
PD/DD 270 2.34
FD/FAVOK 17.19 7.74
ROE % a.d 15.00

INGS Akfen insaat

Ozel Durum Aciklamasi (Genel)

Sirket, 07.05.2026 tarihli yonetim kurulu toplantisinda ABD/Florida/Miami’'de
85 NE 27th Street ile 89, 93, 97 ve 100 NE 28th Street adreslerinde bulunan
toplam 0,76 akrelik 5 arsayi, Colliers Valuation & Advisory Services’in
16.04.2026 tarihli MIA260214 sayili raporunda 15.140.000 ABD dolari olarak
belirlenen piyasa degerine goére %4,2 iskontoyla 14.500.000 ABD dolari

bedelle satin alma karari aldigini bildirdi.

Piyasa Degeri (mn TL) 33,739
Net Nakit (mn TL) -19,384
Hacim Ort 3A mn$ 9.97
Yabanci Orani % 7
TL Perf Giin/Ay % -3.1| 20.7
Gorece Perf Glin/Ay % -3.9 5.2
FK 12.00
PD/DD 0.95
FD/FAVOK ad

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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EKOS Ekos Teknoloji

Fiyat TL  7.89

Yeni is iliskisi Piyasa Degeri (mn TL) 8,837
. . Net Nakit (mn TL) -116

Sirket, TEIAS'In ITM.330 referansh 154/33 kV Piyale GIS TM projesi
L ) ) i ) L Hacim Ort 3A mn$ 3.68

kapsaminda Turkiye'de yerlesik bir firma ile 06.05.2026 tarihinde
. . . . Yabanci Orani % 2

1.180.000,00 EUR tutarinda “Gaz Izoleli Orta Gerilim Metal Mahfazali Primer

.. o S . - . .. U % . 41,

Hucre” tedarikine iliskin satis s6zlesmesi imzaladigini acikladi; sézlesme TL Perf Gun/Ay % 9.9 ?
bedelinin glincel kurla (TCMB alis kuru) 62.653.398,00 TL oldugunu bildirdi. B A O VR 9.0| 237
FK a.d
PD/DD 2.82
FD/FAVOK a.d

FORTE Forte Bilgi iletisim

Fiyat TL 100.00

Yeni is iliskisi Piyasa Degeri (mn TL) 6,700
. . . Net Nakit (mn TL) -1,295

Sirket, T.C. Cumhurbaskanhglr Savunma Sanayii Baskanhgi ile %100 bagl
L . ) Hacim Ort 3A mn$ 6.05

ortakhgi Milsoft Yazilim Teknolojileri A.S. arasinda, KDV hari¢ 3.384.000 ABD
Yab (o) % 5

dolari bedelli bir projeye yonelik s6zlesme imzalandigini bildirdi. abanet Bran

TL Perf Giin/Ay % 0.7 -1.4
Gorece Perf Giin/Ay % -1.5| -14.0
FK 2.88
PD/DD 2.72
FD/FAVOK 9.79

TCKRC Kira¢ Galvaniz

Fiyat TL 111.80

Yeni is iliskisi Piyasa Degeri (mn TL) 19,006
Net Nakit (mn TL) -405

Sirket, ASELSAN istiraki ASELSAN NET ile imzaladigi genel cerceve s6zlesme
) Hacim Ort 3A mn$ 6.13

kapsaminda 1. fazda yaklasik 1.220.000 ABD dolan (KDV harig) tutarinda
T L. .. .. . . . Yabanci Orani % 8

goruntileme diregi ve yuUksek guvenlikli altyapr sistemleri satisi

R . TL Perf Giin/Ay 9 4 23.
gergeklestirdi; s6zlesmenin ilerleyen fazlarinda Turkiye genelinde planlanan erf Gun/Ay % ? 5
. L . L. .. o . Gorece Perf Glin/Ay % 26 7.7
projeler icin ilave siparis sUreclerinin devam etmesini bekledi.

FK 15.55
PD/DD 3.68
FD/FAVOK 15.88

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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MEKAG Meka Beton

Fiyat TL  4.16

Yeni is iliskisi Piyasa Degeri (mn TL) 3,328
Net Nakit (mn TL) 424

Sirket, yurt ici yerlesik bir sirketten 07.05.2026 tarihinde 4 adet beton
o . . ) . . Hacim Ort 3A mn$ 7.03

santrali siparisi aldigini ve siparislerin toplam bedelinin KDV hari¢ 1.178.000
. Yabanci Orani % 2

USD oldugunu acikladi.

TL Perf Giin/Ay % 2.7 -43.1
Gorece Perf Giin/Ay % 1.9 -50.4
FK a.d
PD/DD 2.35
FD/FAVOK a.d

MERKO Merko Gida

Fiyat TL  2.50

Ozel Durum Aciklamasi (Genel) Piyasa Degeri (mn TL) 2,125
Net Nakit (mn TL) -272
Sirket, Cargill'in Japonya istiraki Cargill Japan LLC ile Urlnlerinin Japonya
. o . Hacim Ort 3A mn$ 3.82
pazarinda pazarlanmasi ve dagitimini kapsayan 2 yil sdreli munhasir
. TN . . . Yabanci Orani % 1
stratejik distribUtdrlik anlasmasi imzaladigini acgikladi. Sirket, anlasmanin
.. - o Sy TL Perf Giin/Ay % 6.4 12.6
tdm konserve domates ve cam kavanoz Urun gruplarini kapsadigini bildirdi. erf Gun/Ay %
Gorece Perf Glin/Ay % 55 -1.8
FK 2.98
PD/DD 1.06
FD/FAVOK 14.29

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Faydali Baglantilar

Model Portfoy Takip Listesi Arastirma Raporlan

Teknik Bulten Yabanci Oranlan Pay Geri Alimlari

is Yatirim Youtube

Gelismis Hisse Arama

Sirket Raporlari

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
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isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirm Menkul Degerler A.S. ("is Yatinm" veya "Sirket") tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhdi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatirnmcilar, yatirim kararlarini kendi 6zel yatirrm hedeflerine ve mali
durumlarina gére ve gerekli gérdiklerinde bagimsiz danismanlarin yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirnm tarafindan Borsa Istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin

kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege dénik varsayimlar icermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir.
Rapordaki bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin

almaksizin diledigi zaman gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amacla,
kismen veya tamamen c¢odaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak goénderilemez.

(www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirrm yapma yoéniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve
higbir hukuki anlasma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirnmcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirm
kararlarini bu arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun iceriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yonetim

Kurulu Uyeleri, yoneticileri veya calisanlari sorumluluk veya yikimliliik kabul etmemektedir.

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik
sirketler icin AL, TUT ve SAT yoénindeki dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatinm
Arastirma Bolumi analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina gére bagimsiz olarak
degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkuin olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri
icin gegici olarak GOZDEN GEGIRILIYOR énerisi verebilirler.

is Yatinnm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25: AL

%10 < Artis Potansiyeli < %25: TUT

Artis Potansiyeli < %10: SAT

Her sinir degeri icin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.




