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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Posta kutunuzda iyi haberler var

Baskan Trump’in savasin sonuna yaklasiyoruz agiklamasi lizerine petrol fiyatlari gerilerken, hisse senedi ve devlet tahvili piyasalarinda glicli alislar
gdriiyoruz. iran tarafindan savasin sona erecegine yonelik bir agiklama yok. Devrim Mubhafizlari savasin ne zaman bitecegine kendilerinin karar
verecegini ve Hurmuz Bogazindan petrol gegisine izin vermeyeceklerini agikladi.

Ama yatinmcilar bardagin dolu tarafini gérmek istiyor. Diin120 dolari test ederek gline baslayan Brent petrol sabah saatlerinde 94 dolardan islem
gorlyor. Vadeli piyasalar Haziran igin 89 dolar, Aralik icin 73 dolar ile jeopolitik risk priminin énemli 6lgtide azaldigini fiyatliyor.

ABD endeksleri diin gordiigl dip seviyelerden %2’nin tzerinde yikselerek glini gii¢lu bir seyirle bitirdi. Asya borsalari bu sabah yaralarini sarmaya
calisiyor. Teknoloji hisseleri, yari iletkenler, donanim, iletisim hizmetleri ile ylkseliste dncii konumda. Havacilik hisseleri dip seviyelerinden %8
yukselerek giini kapatti. Finans, enerji ve yazilim glinl negatif alanda kapatan az sayida sektor arasinda yer alyor.

Borsa istanbul diinya piyasalarina paralele dip seviyelerinden %2’nin lizerinde toparlayarak giinii sinirli negatif alanda kapatti. Havacilik ve banka
hisseleri dip seviyelerden %6-%8 yikselerek, savunma, rafineri, petrokimya tepe seviyelerden %4-%8 gerileyerek savasin sonuna yaklagiimasini
fiyatladi.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da giiclii pozitif bir acilisa isaret ediyor. Son giinlerde ¢ok dayak yiyen banka ve havacilik hisselerinin
ylkseliste basi gekmesi bekleniyor. Dava siirecini ceza almadan atlatan Halkbank gli¢lii olur. Aselsan, Gilibre Fabrikalari, Petkim, Tlipras, Tlirk Altin
gibi savas doneminin popliler hisseleri muhtemelen negatif ayrigir. Endeks igin destek ve direng seviyeleri 12.700 ve 13.000.

Teknik biltende 6ne ¢ikardigimiz hisseler: Ko¢ Holding, THY, Yapi Kredi.
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri
MIATK

Sirket, 24.04.2025’te T.C. Tarim ve Orman Bakanlhgl Su Yénetimi Genel Miidirliigi’niin teknik isterleri dogrultusunda TUBITAK 1007 Kamuda
Yapay Zeka Ekosistemi programina sundugu “Uydu Gorintileri ve Yapay Zeka Teknikleriyle Su Miktarinin ve Kalite Parametrelerinin Tespiti”
projesinin olumlu degerlendirme sonrasi s6zlesmesini imzaladigini ve resmi olarak destek almaya hak kazandigini agikladi. Proje konsorsiyumunda
MIiA Teknoloji A.S. ile Tiirk Havacilik ve Uzay Sanayi yer aldi.
IHEVA

Sirket, su ¢éziimleri alaninda faaliyet gésteren ve Philips marka lisansina sahip AQUASHIELD EUROPE s.r.o. ile ihlas Pazarlama A.S. arasinda
Satinalma ve Distribltorlik Soézlesmesi imzalandigini bildirdi. Sirket, s6zlesme kapsaminda yeni gelistirdigi dijital sofben ile tasarim sireci
tamamlanan su aritma cihazlarini AQUASHIELD EUROPE adina “Philips” markasiyla Uretecek; Uretilen Urlnler Tirkiye’de tek ve minhasir
distribtoérlik kapsaminda pazarlanacak.
DCTTR

Sirket, bagl ortakhgi Bluefarm Tarim Teknolojileri ve Uretim A.S.’nin Edirne ipsala’daki arazisinde kurulmakta olan yaban mersini giftliginde
Uretilecek Urtnlerin soguk zincirde korunmasi ve depolama kapasitesinin artirilmasi amaciyla planlanan soguk hava deposu yatiriminin, Sanayi ve
Teknoloji Bakanligi tarafindan 32.050.000 TL sabit yatirim tutariyla Yatirim Tesvik Belgesi kapsamina alindigini bildirdi.

EFOR

Sirket, bagli ortakhgi Efor Gibre Madencilik Sanayi Ticaret A.S." nin bitki ve bolge ihtiyaglarina 6zel gelistirilen giibre Urtinlerinin Uretimi ve tedariki
icin Turkiye'nin farkh bolgelerinde faaliyet gosteren kurum ve kooperatiflerle gesitli anlasmalar yaptigini agikladi; bu kapsamda Denizli Blylksehir
Belediyesi ile tarimsal Uretimin desteklenmesine yonelik 2.000 ton NP 20.20.0 gubre tedariki konusunda anlasmaya vardigini bildirdi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Sirket Haberleri

YATIRIM

Akfen Yenilenebilir Enerji

Kapanis (TL) : 20.3 - Hedef Fiyat (TL) : 27.14 - Piyasa Deg.(TL) : 24298 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.14

AKFYE TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 33.68 Analist: agurleyen@isyatirim.com.tr T
AKFYE 4C25 Sonuglari

Gergeklesen ve Tahminler

Operasyonel performans tahminlerin altinda kalirken, net kar beklentimizi asti. Sirket 4C25'te beklentimiz olan 5 mn TL'nin ¢ok lizerinde, 949
mn TL net kar agikladi (Piyasa konsensist bulunmamaktadir). Net kdrdaki bu yillik gliglii toparlanmanin ana sebebi, 4C24'te net kan ciddi sekilde
baskilayan 2.9 milyar TL'lik maddi duran varlik deger disikligi karsiliginin bu ¢eyrekte olmamasi oldu. Ote yandan, net satislar 1.181 mn TL ile
is Yatirim tahminimiz olan 1.390 mn TL'nin gerisinde kalirken; FAVOK de 713 mn TL seviyesinde gercekleserek 834 mn TL olan beklentimizi
karsilayamadi ve operasyonel tarafta zayifliga isaret etti.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Kurulu gl artisiyla yikselen Gretime ragmen hasilatta reel daralma. Toplam elektrik Giretimi 4C25'te 4C24'teki 334 GWh seviyesinden 354 GWh
seviyesine yiikseldi. Uretimdeki bu artisin arkasindaki ana itici gii¢ yeni devreye giren kurulu kapasiteler olurken, hidroelektrik santrallerinin yillik
bazda sergiledigi zayif performans toplam iretimi baskiladi. Uretim hacmindeki bu artisa ragmen, Piyasa Takas Fiyatindaki reel daralma
nedeniyle artan lretim ciroyu desteklemekte yetersiz kaldi ve net satiglar yillik bazda %14 daraldi. Hasilattaki bu diisiise karsin FAVOK rakami
yillik bazda %2'lik sinirl bir artisla 713 mn TL'ye ulasti.

Vergi geliri ve baz etkisi net kdrl destekleyen ana unsurlar oldu. VUK tarafinda enflasyon muhasebesi uygulamasinin kalkmasi vergi tarafinda
negatif bir etki yaratmadi. Sirketin bu ¢ceyrekte de 437 mn TL gibi glgli bir vergi geliri kaydetmeye devam ettigini goriyoruz. Gegen yilki 2.9
milyar TL'lik maddi duran varlik deger disiikligi giderinin olmamasi ve siiregelen vergi geliri katkisi, hasilat ve FAVOK'teki zayif gériiniime
ragmen net karin beklentimizi asmasini sagladi.

Yorum: 425 sonuglari, kurulu gii¢ artisinin Uretime olan yapisal katkisini teyit etse de; gerileyen elektrik fiyatlari ve HES tarafindaki diistk

performans nedeniyle operasyonel rakamlar tahminlerimizin gerisinde kaldi. Net karin ise vergi geliri ve gecen yilin diisiik baz etkisiyle
beklentimizi rahatlikla agmasina karsin hafta basindan beri endeks {istli performansi sebebiyle sinirli olumlu tepki bekliyoruz.

Sok Marketler

Kapanis (TL) : 59.15 - Hedef Fiyat (TL) : 96.27 - Piyasa Deg.(TL) : 35093 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 7.28
SOKM TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 62.75 Analist: eyerturk@isyatirim.com.tr T

Sok Marketler (SOKM.IS) 4G25 Kar Analizi
TMS-29 dahil

Satislar 4C25'te giiclii seyretti. Beklentilerin hafif tizerinde (is Yatirim: 71.075 mn TL; Piyasa: 71.011 mn TL) Sok Marketler 4G25'de, reel bazda yillik %8,4 artisla 71.740 mn TL net satis geliri agiklad.
Yil geneli gelirler ise yillik %5,4 artigla 278,8 milyar TL'ye ulasarak yili sirketin paylastigi beklenti araligi iginde kapatti. Son g¢eyrekteki guigli performans, 2025 yil sonu blyiimesini sirketin beklenti
araliginin orta noktasina daha yakin bir seviyeye tasidi. 4C25'teki gliglu satis performansi agirlikli olarak sepet buytklugtindeki artistan kaynaklanirken, musteri trafigi de destekleyici oldu. Ayrica, Sok
2.0'a donugturilen magazalardaki iyilesen benzer magaza performansi (LfL) ile sadakat programi ve gok kanalli yapinin devam eden katkisi, geyreklik satis momentumunu desteklemis gortintiyor.

Marijlar 4G25'te belirgin sekilde toparlandi. Briit kar marji yillik 1,4 puan artarak %22,0'ye yiikselirken, FAVOK de beklentilerin belirgin sekilde tizerinde (is Yatirim: 3.011 mn TL; Piyasa: 2.980 mn
TL) gercekleserek 4C24'teki 2.309 mn TL'den 4G25'te 3.756 mn TL'ye cikti. Béylece FAVOK marji da yillik 1,7 puan artisla %5,2 oldu. Bu goriiniim, gegen yila kiyasla cok daha saglikli bir operasyonel
zemine isaret ederken, satislara oranla faaliyet giderlerindeki 0,8 puanlik dustis de bu toparlanmayi destekledi. Yil geneline bakildiginda da benzer sekilde kayda deger bir iyilesme dikkat gekiyor; brit
kar marji 2024'teki %18,3'ten %20,5'e yiikselirken, FAVOK mariji da %2,8'e ulasarak sirketin beklenti araliginin izerinde gergeklemis oldu.

Vergi 6ncesi karlilik ve marjlardaki belirgin toparlanmaya ragmen net kar tarafi 4G25'te zayif kaldi. TMS-29 dahil rakamlara gére, beklentilerin belirgin altinda (is Yatirim: 53 mn TL; Piyasa: 78 mn
TL) kalan Sok Marketler, 4C25'te 1,4 milyar TL net zarar agikladi. Sirket, 4C24'te ise 212 mn TL net zarar agiklamisti. Boylece net kar marji, gegen yilin ayni dénemindeki -%0,3'ten -%1,9'a geriledi.
Beklentilerden negatif yonlii sapmanin ana nedeni, yil sonunda vergiye tabi finansallarda enflasyon muhasebesi uygulamasinin kaldiriimasini takiben, 9A25'te stoklar lizerinden muhasebelestirilen
ertelenmis vergi gelirinin ters gevrilmesinden kaynaklanan yaklasik 900 mn TL'lik tek seferlik negatif ertelenmis vergi kalemi etkili oldu. Yil geneline bakildiginda sirket, 2025'te 1,9 milyar TL net zarar
acikladi; 2024'te ise 80 mn TL net kar agiklanmisti. Boylece net kar marji -%0,7 seviyesinde gergeklesti. Bununla birlikte, vergi 6ncesi kar hem 4C25'te hem de 2025 genelinde pozitife donerken,
parasal pozisyon kazang/kayiplari harig net kar 4G25'te gecen yilki 532 mn TL'den 799 mn TL'ye, 2025 genelinde ise 658 mn TL'den 725 mn TL'ye yiikseldi.

TMS-29 harig

TMS-29 harig bakildiginda, operasyonel performans 4C25'te anlamli sekilde iyilesti. Gelirler yillik %42,5 artisla 71,16 milyar TL'ye yiikselirken, bu artig agirlikli olarak sepet buyukligindeki artistan
kaynaklandi; musteri trafigi de destekleyici olmaya devam etti. Briit kar yillik %45,0 artisla 16,54 mlr TL'ye gikarken, brit kar marji da yillik 0,4 puan artarak %23,3'e yukseldi. Faaliyet giderleri
gelirlerden daha yavas biiyiidii ve bu sayede faaliyet giderlerinin satislara orani yillik 0,8 puan iyileserek %16,7 oldu. Sonug olarak FAVOK yillik %68,0 artisla 4,7 milyar TL'ye yiikselirken, FAVOK marji
da 4G24'teki %5,4'ten %6,5'e gikti. Parasal pozisyon kazang/kayiplari harig net kar da yillik %50,1 artigla 799 mn TL'ye yiikseldi ve net kar marji yillik bazda yatay seyrederek %1,1 olarak gergeklesti.

Yil geneline bakildiginda da temel gériinim net bir toparlanmaya isaret etti. Gelirler 2025'te yillik %42,1 artisla 253,4 milyar TL'ye yikselirken, brit kar yillik %45,5 artisla 58,1 milyar TL'ye ulasti.
Béylece briit kar marji yillik 0,5 puan artigla %22,9 oldu. Faaliyet giderleri yillik %38,8 artarken, faaliyet giderlerinin satiglara orani %17,7 seviyesine geldi. Bunun sonucunda FAVOK 13,3 milyar TL'ye
yikselirken, FAVOK marji da 2024'teki %4,7'den %5,3'e cikti. Parasal pozisyon kazang/kayiplari hari¢ net kar da 2025'te 658 mn TL'den 725 mn TL'ye yiikselerek, enflasyon muhasebesi kaynakli
baskiya ragmen temel karlilik goérinimuiniin daha iyi olduguna isaret etti.

Net borg / nakit akigi: Sok Marketler'in IFRS-16 harig¢ net nakit pozisyonu, 3G25'teki 11,6 milyar TL'den 4G25'te 9,3 milyar TL'ye geriledi. IFRS-16 kira yikimlilikleri dahil edildiginde ise net borg,
onceki geyrekteki 1,0 milyar TL'den 5,1 milyar TL'ye yiikseldi. Bu degisimde daha dusiik nakit seviyesi ve daha yiiksek kira yukumliltkleri etkili oldu. Bununla birlikte, glicli isletme sermayesi
dinamikleri ve nakit yaratimi bilangoyu desteklemeye devam etti.

2026 Beklentileri: Sok Marketler, 2026 yili igin TMS-29 dahil bazda %5,0 (+/-1,0%) reel satig biiylimesi ve %3,0 (+/-0,5%) FAVOK marji 6ngdriiyor. Hatirlanacagi iizere, 2025 yilinda gergeklesen satis
biyimesi %5,4, FAVOK marji ise %2,8 olmustu. Sirket ayrica satiglara oranla yatirm harcamalarinin yaklagik %2,0 seviyesinde gergeklesmesini bekliyor; bu oran 2025'te %1,9 seviyesindeydi.
Beklentiler, ciro tarafinda daha sinirli bir degisime isaret ederken, marjlarda ilave toparlanma sinyali veriyor.

Yorum: TMS-29 kaynakli tek seferlik muhasebe etkileri nedeniyle raporlanan net kar zayif kalmis olsa da, 4C25'teki giicli operasyonel performans, belirgin marj toparlanmasi, giiglii nakit yaratimi
ve destekleyici 2026 beklentileri, daha saglkli bir gérinime isaret ediyor. Genel olarak sonuglara olumlu tepki beklesek de zayif net kar, piyasa tepkisindeki yukari yoni bir miktar sinirlayabilir. Hafif
Pozitif.

Turkiye Sigorta

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3



Sirket Haberleri
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Tiirkiye Sigorta, Subat 2026 prim liretim rakamlarini agikladi
Tirkiye Sigorta, Subat 2026 prim Uretim rakamlarini agikladi

Tirkiye Sigorta, Subat 2026 donemine iliskin prim Gretim rakamlarini agikladi. Sirket, Subat ayinda 17.699mn TL brit prim Ureterek, Subat
2025’te gergeklesen 12.939mn TL'ye kiyasla %37 oraninda yillik artis kaydetti. 2026 yili Subat sonu itibariyla kiimulatif brit prim Gretimi
37.190mn TL'ye ulasarak, gecen yilin ayni doneminde kaydedilen 28.433mn TL'ye gore %31 oraninda bliylime gosterdi. 2026 Subat ayinda brit
prim Uretimi, aylik bazda %9 dislis kaydetti. Ocak 2026: 19.491mn TL.

Kiumdlatif brans bazinda bakildiginda, Hastalik/Saglik segmenti harig (yillik degisim -%27), toplam prim tretiminde %1’den fazla paya sahip tim
segmentler yillik bazda enflasyonun Uizerinde veya enflasyona paralel artis kaydetti. Genel Zararlar bransi %77 ile en yiiksek bliyiimeyi kaydetti.

Genel olarak, Tirkiye Sigorta prim Uretiminde gi¢gli biylimesini siirdirmekte ve bu blyime hem aylik hem de kiimilatif bazda enflasyonun
Uzerinde seyretmektedir. Hafif pozitif.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

Kapanis (TL) : 109 - Hedef Fiyat (TL) : 187.21 - Piyasa Deg.(TL) : 46870 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.76
ANHYT Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 71.76 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

Anadolu Hayat, Subat 2026 prim liretim rakamlarini agikladi

Anadolu Hayat, Subat 2026 prim Uretim rakamlarini agikladi

Anadolu Hayat, Subat 2026 donemine iliskin prim Gretim rakamlarini agikladi. Sirket, Subat ayinda 2.149mn TL brit prim Ureterek, Subat 2025te
gerceklesen 1.403mn TL'ye kiyasla %53 oraninda yillik artis kaydetti.

2026 yil Subat sonu itibariyla kiimulatif brit prim Gretimi 3.716mn TL’ye ulasarak, gecen yilin ayni déneminde kaydedilen 2.654mn TL'ye gore
%40 oraninda bliylime gosterdi.

2026 Subat ayinda briit prim Gretimi aylik bazda %37 artis kaydetti. Ocak 2026: 1.567mn TL.

Genel olarak, Anadolu Hayat prim (retiminde gliglii blylmesini srdiirmekte ve bu biyime hem aylik hem de kiimilatif bazda enflasyonun
Uzerinde seyretmektedir. Hafif pozitif.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 4



IS YATIRIM

Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

Yurtici Ajanda

ULKER 4G25 mali tablo agiklamasi (iSY net kar tahmini: TL 610 mn, Piyasa beklentisi: TL 1,112 mn)

isbu rapor igerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatirm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatirim kararlarini kendi 6zel yatirrm hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gérdiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, cesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve icindeki bilgiler bazi gelecege doniik 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 sakli tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen gogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirnm yapma yoniinde bir tesvik tegkil etmemektedir ve higbir
hukuki anlagsma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirimcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, yoneticileri
veya calisanlar sorumluluk veya yiikiimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin (is Yatirrm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka agik sirketler i¢in AL, TUT ve SAT y&niindeki dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatirim Arastirma Bélimi analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gore bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkiin olmadig
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GEGCIRILIYOR énerisi verebilirler. Miinferit her sirket igin yatirm énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 TAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,




