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GUNUN YORUMU

TCMB'nin brut rezervleri, 7 Agustos haftasinda 13,9 milyar dolar
artisla 178,4 milyar dolara yukseldi. Din dizenlenen Enflasyon
Raporu basin toplantisinda Merkez Bankasi, 2026 yili enflasyon
tahminini %26’dan %28’e yukari yonllu revize ederken, yil sonu
hedefini de %Z24’te sabit tuttu. Bugln Turkiye’de piyasa
katilimcilar anketi yayimlanacak. Yurt diginda ABD perakende
satis verileri takip edilecek. Bu sabah Asya endeksleri karisik bir
gérunum sergilerken, ABD vadelileri yatay islem goriyor. Borsa
istanbul’'un yatay baglamasini dngériiyoruz.
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AGIKLANAN FINANSALLAR

AGHOL

Anadolu Grubu, 2C26’da 227.1 milyar TL ciro (yillik +%2), 24.0 milyar TL FAVOK (yillik %1 gerileme), 1.2
milyar TL net kar (yilhk %117 artig) aciklamistir. Finansallar igin manali piyasa beklentisi bulunmamaktadir.
Animsatmak gerekirse CCOLA’nin sonuglari kuvvetli olsa da bira ve perakende (MGROS) finansallar yillik
bazda zayifti. Otomotiv tarafinin performansi da olumsuzdu. Yillik bazda net kardaki iyilesmenin ana nedeni
Ozkaynak yontemiyle muhasebelestiriien is ortakliklarinin (TOGG’daki payi dahil) katkisindaki artis ve
CCOLA'nin katkisidir. Konsolide net borg 97.5 milyar TL'dir ve solo holding net borg ise 4.2 milyar TL’dir.
Holdingin konsolide bazda Haziran 2026 sonu net bor¢/FAVOK rakami 1.1x'tir.

TCELL
Turkcell, 2C26’da 5,2mIrTL net kar acikladi (2C25: 5,5mIrTL). Piyasa beklentisi sirket igin 3,8mIrTL net kar
aciklamasi yonundeydi.

Yillik bazda reel ciro biiyiimesi... Turkcell Turkiye'nin; 6zellikle basta kurumsal gelirlerin katkisi, techfin ve
diger segmentlerin sayesinde konsolide net satis gelirleri yillik %2 bayudu ve 71,8mirTL’ye ulasti. Brit marjda
dnemli bir degisim olmazken FAVOK yillik %2 azaligla 30,0mIrTL seviyesinde tamamlandi. FAVOK marji ise
%41,8 seviyesinde gerceklesti (Sirket 2C25 FAVOK marji: %43,5). Sirket, 2C26’da yaklasik 15,1mIrTL net
finansman gideri kaydetti (2C25: -20,4mIrTL). Buna ek olarak, ayni dénemde Turkcell 5,8mirTL net parasal
kazang acikladl (2C25: 1,3mIrTL net parasal kazang). Turkcell Grup abone sayisi 2C déneminde yillik %3,3
artisla 47,1mn olurken, 2C26 sonunda, faturali mobil abone sayisinda (32,5mn kullanici) yillik %8,0 artis
oldugu goriltyor. Fiber kullanicilar da yillik %5,5 artis gostererek 2,6mn kullaniciya ulasti. IPTV, yatay bir
seyir ile bir 6nceki yila gére abone sayisini korumayi basarirken Superbox abone sayisi yillik bazda %25
yukseldi. 2C26’da, mobil abone kayip orani %1,6 oldu. 2C26’da, rekabet ortamindaki rasyonellesmenin
devam ettigi gorillyor. Faturalh ARPU yillik %7,5 dusus gosterirken, 6n 6demeli ARPU yillik bazda %10,5
dustd. Mobil bilesik ARPU yillik %5,5 azaldi. Sabit bireysel ARPU’da ise gegctigimiz yila kiyasla %5,8’lik bir
yiikselis oldugu goriiliyor. ik ceyrekte, kullanici bagina ortalama mobil veri kullanimi yillik %37 yiikseligle
26,3GB'ye ulasti.

Saglikh bilango yapisi devam ediyor... Saglikli bilango gériinimi korunurken sirket sunumuna istinaden
Net Borg/ FAVOK rasyosu 0,36x ile distk riskli gérinimini sirdiirdii (2025 yil sonu: 0,14x). 5G frekans
ihalesinde toplam 160MHz frekansi 1,224 milyon USD (KDV hari¢) bedelle 31 Aralik 2042 tarihine kadar
kullanma hakkini kazandi. Frekans bedeli 2 Ocak 2026 (+), 25 Aralik 2026 ve 2 Mayis 2027 tarihlerinde 3
esit taksitte ddenecektir. Bu kapsamda, 30 Nisan 2029 ve 31 Aralik 2042 donemi boyunca her yil, mobil
servislerden elde ettigi brit satis gelirlerinin %5’i kadar (KDV hari¢) BTK’ya 6denecektir.

2026 yili beklentilerinde degisiklik yok... Sirket, 2026 yilinda %5-7 ciro blyimesi, %40-42 FAVOK marj
ve operasyonel yatirrm harcamalarinin satislara orani beklentisini ise ~%25 seviyesinde olmasini bekliyor.
Sirket, yilsonu enflasyon beklentisini %28’e revize etti (6nceki: %23).

Sonuglari nétr olarak degerlendiriyoruz.
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MAKRO HABERLER

Enflasyon Raporu Il

Yil sonu tahmini %28’e yiikseltildi... Din dizenlenen Enflasyon Raporu basin toplantisinda Merkez
Bankasi, 2026 yili enflasyon tahminini %26’dan %28’e yukari yonli revize ederken, yil sonu hedefini de
%24’te sabit tuttu. Bir dnceki enflasyon raporuna paralel olarak banka tahmin araligi kullanmamaya devam
ederken, enflasyon risklerine iliskin daha niteliksel degerlendirmeler yapildi. Merkez Bankasi ayrica 2027
enflasyon tahminini %15'te sabit tutarken, 2028 tahminini %9'da biraktl. Varsayimlar tarafinda ise Banka,
2026 gida enflasyonu tahminini %26,3'ten %28,5'e ¢ikardi. TCMB ayrica ithalat fiyatlarindaki degisimi de
%6,3'ten %6,9’a revize etti. Diger taraftan, petrol fiyatlari tahmini ise varil basina 89,4 dolardan 87,8 dolara
indirildi. Sunumdaki sahin revizyonlara ragmen Bagkan Karahan'in haftalik faiz ihalelerine baglanabilecedgi
mesajl vermesi guvercin olarak algilanabilir. Genel olarak toplantinin tonunu glvercin oldugunu sdyleyebiliriz,
Brent petrol ve akaryakit Grin marjlarindaki olasi gerilemeler faiz indirim dongusunu hizlandirabilir. Mevcut
kosullarda TCMB’nin Eylll ay! icerisinde fonlamayi %37’ye geri ¢ekecedini, yil sonunda ise politika faizini
%35’lere indirebilecegini degerlendiriyoruz.

Riskler yukari yonli egilimini sirdiiriyor... TCMB, 6nimizdeki dénemde enflasyon gorinimini
etkileyebilecek risklerin agirlikh olarak yukari yonlu olduguna dikkat ¢ekti. Buna gore, savasin gidisatina bagl
olarak petrol fiyatlarinin temel varsayimlarin Uzerinde ve daha uzun sure yuksek seyretmesi, enerji
altyapisina yonelik jeopolitik riskler ve Avrupa’nin LNG talebindeki artis enerji fiyatlari Gzerinden ilave
enflasyonist baski olusturabilecek baslica unsurlar olarak 6ne ¢ikiyor. Ayrica, motorin fiyatlarinda rafineri
marjlarindan kaynaklanabilecek yukseliglerin de enerji fiyatlari kanaliyla enflasyonu yukari ¢ekebilecegi
degerlendirildi. Gida tarafinda ise savas kaynakli kiiresel gida fiyat artislarinin yani sira meyve ve sebzede
yasanabilecek olumsuz arz soklari ile sit ve et Urlinlerindeki arz kaynakli gelismelerin enflasyon lzerinde
yukari yonlu risk olusturdugu belirtildi. Buna ek olarak, farkli arz soklarinin art arda ve daha sik
gerceklesmesi, enflasyondaki ataletin guglenmesine neden olabilecek bir diger risk olarak 6ne ¢ikiyor.
Olumlu tarafta ise savasin gidisatina bagl olarak petrol fiyatlarinin temel varsayimlarin altinda kalmasi eneriji
kaynakli enflasyonist baskilarin hafiflemesine destek olabilir. Benzer sekilde, meyve ve sebze Uretiminde arz
kosullarinin daha elverigli seyretmesi de gida enflasyonunun daha olumlu bir gériinim sergilemesine katki
saglayabilecegi degerlendirildi.

ic talebe iliskin degerlendirmeler... Enflasyon Raporu sunumunda i¢ talepteki yavaglamanin
belirginlestigine dair vurgu artti. TCMB kredi karti ve perakende satislardaki yavaslamanin 3. ¢eyrekte de
devam ettigini belirtirken, ¢ikti agidi grafigi siki para politikasinin basladigi 2023 yilindan beri en dip noktasina
ulagsmis durumda. Her ne kadar mevcut talep kosullarinin 2018-2019 vyillarindaki kadar zayif olmadigini
degerlendirsek de yavaslayan talep goériniminin merkez bankasina faiz indirimi i¢in yer actigi izlenimi
aliyoruz.

Soru-cevap oturumundan 6éne ¢ikan noktalar... Savasa dair belirsizlik ortaminin sinirli da olsa azalmasi
sayesinde, Baskan Karahan'in soru cevap boliminde daha fazla yonlendirme yaptigi goruldi. Gegmis
toplantilarda para politikasindaki sikiliga defalarca vurgu yapan Karahan, bu defa mevcut sikiligin
korunacagini ve en kotinin geride kaldigini dile getirmesi glvercin mesajlar olarak algilanacaktir. Bununla
beraber, gelen soru uzerine haftalik repo ihalelerine geri dondilebilecegine dair degerlendirmelerde
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bulunduklarini agiklayan Baskan Karahan, Eylil ayinda fonlamanin %40'lardan %37'lere gelebileceginin
isaretini verdi. Bagskan Karahan ayrica, Temmuz ayi enflasyonunun beklentilerinden daha iyi gelmesinin
nedeninin ekonomideki beklenenden de daha fazla yavaslamasi sebebiyle oldugunu ve siki para politikasinin
etkin bir sekilde calistigini dile getirdi. Siki para politikasinin beklenenden daha ylksek etki etmesi ifadesi de
guvercin bir ifade olarak algilanacaktir.

Son dénemdeki dalgalanmalara ragmen TL mevduat payindaki artisa vurgu yapan Baskan Karahan, faizlerin
inmesi durumunda dolarizasyon endiselerinin olmadigini dile getirdi. Yerel para payinin artmasini risk olarak
degil basari olarak gorilmesini gerektigini sdéyleyen Baskan Karahan, mevcut kur politikalarinin da devam
edecegini ima ediyor. Enflasyona dair beklentilerin reel sektér ve hanehalki bazinda iyilestigini dile getiren
Karahan, faiz indirimi yapilirken enflasyon beklentilerinin de g6z 6nune alacagini dile getirdi. Baskan Karahan
ayrica, iyi giden mevsim kosullari ve neticesinde artacak olan rekolte sayesinde gida enflasyonuna dair
olumlu beklentilerini dile getirdi. Soru-cevap béliminde enflasyonun ana egilimine dair yorum yapmaktan
kaginilirken, ana egilimin kiriimasindaki en énemli olacak faktériin siki para politikasi olacagi dile getirildi.
Enflasyonda kisa vadeli gorinimden cok orta vadeli gorinime baktiklarini dile getiren Karahan, arz
tarafindaki etmenlere para politikasinin etkisinin ¢cok daha sinirli etki verdigini séyledi. Bagskan Karahan
ayrica, API portféyiinii cesitlendirmek ve biylitmek adina bir miktar daha tahvil alimi yapabileceklerini dile
getirdi. Eylul ayi itibariyla yavaslayacak olan borglanma takvimi ve olasi fonlama distsu géz online
alindiginda mevcut tahvil fiyatlarinin cazip olabilecegini degerlendiriyoruz.

Parasal Gostergeler (07 Agustos, 2026)

Rezervlerde kayda deger artis... TCMB’nin brat rezervleri, 7 Agustos haftasinda 13,9 milyar dolar artigla
178,4 milyar dolara yUkseldi; bu artisin 6,7 milyar dolari altin rezervlerindeki artistan kaynaklanirken, doviz
rezervleri 7,2 milyar dolar artti. Buna gore, brut rezervler yil basindan bu yana 15,5 milyar dolar azalirken, 52
haftalik kimulatif rezerv birikimi 4,0 milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam yiktumlultklerini
cikararak hesapladigimiz net rezervler, 49,9 milyar dolardan 58,6 milyar dolara yukselirken, TCMB'deki
Hazine mevduati da dahil olmak Uzere net rezervler 56,2 milyar dolardan 65,0 milyar dolara ¢iktl. Benzer
sekilde, TCMB’nin_bankalarla yaptigi swap islemleri de dahil olmak tzere net ddviz pozisyonu, bir hafta
onceki 36,5 milyar dolardan 45,9 milyar dolara yikseldi.

Tahvil piyasasina girigler... Yurtdisi yatinmcilar, 7 Agustos haftasinda 2 milyon dolarlik hisse senedi ve
759 milyon dolarlik tahvil (Kesin Alim, Ters Repo ve Teminat dahil) satin aldi. Yabancilarin elindeki hisse
senetlerinin piyasa degeri 39,6 milyar dolardan 40,8 milyar dolara yikselirken, tahvil stokunun piyasa degeri
25,5 milyar dolardan 26,3 milyar dolara ¢ikti. Bu arada, tahvil piyasasindaki yabanci yatirnmcilarin payi bir
hafta 6nceki %7,49'dan %7,67’ye ylkseldi. Son 52 hafta icinde yerlesik olmayanlarin hisse senedi girisi 1,9
milyar dolar olarak gergeklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 10,2 milyar dolar ve 6zel sektor tahvil
piyasasindaki pozisyonlari 3.649 milyon dolar artti. Ayrica, yerlesik olmayanlarin 7 Agustos haftasinda swap
kanal Uzerinden 2,9 milyar dolarlik giris kaydettigini hesapliyoruz.

www.oyakyatirim.com.tr 4



OYAKYATIRIM

Temettlu Tablosu 14 Agustos 26
. 2025 Net  Brit Nal.(.it Tenjettﬁ Hiss.fe Ba§|'na ) . Hisse Tem'e'ttl':i
Hisse Kar (TL Temettli Dagitim Briit N.aklt Temettii Tarihi Fiyati TL Getirisi
mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

KLSYN 80 65 80.8% 0.15 17/08/26 15.23 1.0%
PLTUR 709 149 21.0% 0.61 17/08/26 20.84 2.9%
BEGYO -98 25 -25.6% 0.03 20/08/26 3.51 0.9%
AHGAZ 2,889 150 5.2% 0.06 24/08/26 33.90 0.2%
ENERY 4,695 150 3.2% 0.02 25/08/26 9.01 0.2%
TGSAS 90 5 5.0% 0.30 25/08/26 187.00 0.2%
TURSG 19,527 3,000 15.4% 0.15 27/08/26 6.22 2.4%
SUWEN 111 100 90.0% 0.18 31/08/26 6.57 2.7%
TBORG 3,376 3,071 91.0% 9.52 02/09/26 137.60 6.9%
BRKSN 20 6 28.1% 0.06 04/09/26 8.10 0.7%
LIDER 1,820 29 1.6% 0.04 08/09/26 48.16 0.1%
PLTUR 709 149 21.0% 0.61 10/09/26 20.84 2.9%
BULGS 1,635 25 1.5% 0.09 15/09/26 35.40 0.3%
AKFGY 2,612 53 2.0% 0.01 15/09/26 2.64 0.5%
BIMAS 18,632 3,000 16.1% 2.50 16/09/26 376.50 0.7%
BIGCH 11 54 501.4% 0.10 18/09/26 6.21 1.6%
PETUN 188 74 39.6% 0.25 21/09/26 10.93 2.2%
TAVHL 2,816 656 23.3% 1.80 22/09/26 278.75 0.6%
GIPTA 224 1 0.5% 0.01 22/09/26 77.00 0.0%
MACKO 322 180 56.0% 1.80 22/09/26 34.84 5.2%
OFSYM 386 62 15.9% 0.42 23/09/26 66.30 0.6%
MOPAS 234 75 32.0% 0.27 25/09/26 27.60 1.0%
LKMNH 150 50 33.3% 0.23 28/09/26 13.58 1.7%
TUPRS 29,523 13,000 44.0% 6.75 30/09/26 346.00 1.9%
KIMMR 651 50 7.7% 0.21 30/09/26 13.86 1.5%
DESA 581 41 71% 0.08 30/09/26 9.82 0.9%
AEFES 8,957 1,005 11.2% 0.17 05/10/26 19.25 0.9%
TRALT 4,104 1,601 39.0% 0.50 06/10/26 48.10 1.0%
ASTOR 7,669 2,187 28.5% 2.19 15/10/26 345.50 0.6%
EBEBK 55 100 180.2% 0.63 15/10/26 79.60 0.8%
BEGYO -98 10 -10.3% 0.01 20/10/26 3.51 0.3%
BASCM 392 700 178.6% 1.06 21/10/26 13.34 8.0%
OSMEN 208 20 9.6% 0.05 26/10/26 7.91 0.6%
SRVGY 3,339 250 7.5% 0.08 26/10/26 2.49 3.1%
MEDTR -9 13 -145.6% 0.11 27/10/26 25.14 0.5%
MERIT 755 337 44.6% 1.00 27/10/26 16.88 5.9%
DESA 581 47 8.1% 0.10 30/10/26 9.82 1.0%
LIDER 1,820 29 1.6% 0.04 06/11/26 48.16 0.1%
GOKNR 468 107 22.9% 0.31 09/11/26 20.44 1.5%
KBORU 644 12 1.9% 0.02 10/11/26 21.10 0.1%
GIPTA 224 1 0.5% 0.01 17/11/26 77.00 0.0%
DURKN 137 12 9.0% 0.09 18/11/26 20.28 0.5%
ASELS 29,950 1,950 6.5% 0.43 24/11/26 395.75 0.1%
OFSYM 386 62 15.9% 0.42 25/11/26 66.30 0.6%
DESA 581 47 8.1% 0.10 30/11/26 9.82 1.0%
SUMAS 15 13 89.9% 217 07/12/26 275.00 0.8%
TCELL 17,604 8,800 50.0% 4.00 09/12/26 103.10 3.9%
EBEBK 55 100 180.2% 0.63 15/12/26 79.60 0.8%
BIMAS 18,632 3,000 16.1% 2.50 16/12/26 376.50 0.7%
NTHOL 1,666 500 30.0% 1.00 16/12/26 45.46 2.2%
BEGYO -98 15 -15.4% 0.02 21/12/26 3.51 0.5%
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SRVGY 3,339 250 7.5% 0.08 25/12/26 2.49 3.1%
MEDTR -9 13 -145.6% 0.11 28/12/26 25.14 0.5%
GOKNR 468 107 22.9% 0.31 08/02/27 20.44 1.5%
BEGYO -98 25 -25.6% 0.03 22/02/27 3.51 0.9%
SRVGY 3,339 250 7.5% 0.08 25/02/27 2.49 3.1%
BEGYO -98 25 -25.6% 0.03 20/04/27 3.51 0.9%
GOKNR 468 107 22.9% 0.31 10/05/27 20.44 1.5%
BVSAN 182 27 15.0% 0.73 - 109.90 0.7%
BVSAN 182 27 15.0% 0.73 - 109.90 0.7%
RGYAS 16,306 2,588 15.9% 7.82 - 200.00 3.9%
YIGIT 187 58 31.3% 0.19 - 20.96 0.9%
SUNTK 693 245 35.4% 0.52 - 43.74 1.2%
YIGIT 187 58 31.3% 0.19 - 20.96 0.9%
ELITE 247 13 5.2% 0.10 - 27.36 0.4%
LOGO 1,501 425 28.3% 4.47 - 134.40 3.3%
GWIND 845 400 47.3% 0.74 - 22.98 3.2%
FLAP 17 10 58.6% 0.11 - 10.69 1.0%
GENIL 814 73 8.9% 0.02 - 10.87 0.1%
GENIL 814 73 8.9% 0.02 - 10.87 0.1%
SDTTR 30 5 17.5% 0.09 - 260.00 0.0%
SDTTR 30 5 17.5% 0.09 - 260.00 0.0%
FORTE 2,329 35 1.5% 0.52 - 137.40 0.4%
GLYHO 5,089 200 3.9% 0.10 - 17.36 0.6%

Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temettli dagitimi yapacaktir.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
SOHOE SOHO GIYIiM VE ENERJI A.S. 14 Agustos 26
KERVN KERVANSARAY YATIRIM HOLDING AS. 17 Adustos 26
OZRDN OZERDEN PLASTIK SANAYI 21 Adustos 26
YYAPI YESIL YAPI ENDUSTRISI 21 Adustos 26
YESIL YESIL YATIRIM HOLDING A S. 21 Adustos 26
TBORG TURK TUBORG BIRA 25 Adustos 26
DUNYH DUNYA HOLDING A S. 27 Adustos 26
RODRG RODRIGO TEKSTIL 27 Adustos 26
MIATK MIA TEKNOLOJI A.S. 28 Adustos 26
AKFGY AKFEN GYO 31 Adustos 26
KAPLM KAPLAMIN AMBALAJ 31 Adustos 26
EBEBK EBEBEK MAGAZACILIK A.S. 01 Eylul 26
EPLAS EGEPLAST EGE PLASTIK TICARET VE SANAYI A.S. 02 Eylul 26
IDGYO IDEALIST GYO 02 Eylil 26
MZHLD MAZHAR ZORLU HOLDING AS. 02 Eylil 26
TKFEN TEKFEN HOLDING 03 Eylul 26
ARSAN ARSAN TEKSTIL TICARET VE SANAYIi AS. 09 Eylil 26
SEKUR SEKURO PLASTIK AMBALAJ 10 Eylil 26
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgl kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin Arastirma BolUmU tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.$. Arastirma Bolumi’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goérls ve bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecgen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirnm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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