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Piyasa ve Teknik Goriiniim

Diin BIST’de gordiiglimiiz sert duslslin ardindan bu sabah piyasalarin gozi saat
8’de Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek baskanliginda toplanan Finansal
istikrar Komitesi kararlarinda olacak. Diinkii sert satis 6nemli dlgiide likidite
kaynakl fon islemlerinden kaynaklandi. Giin igerisinde bazi kurumlardan ilgili
SPK dizenlemesinin tanidigl imkan c¢ergevesinde fonlarinin glinlik fiyat
aciklama uygulamasini sona erdirip fon 6demelerini ayda bir yapacagi yoniinde
aciklamalar geldi. Finansal istikrar Komitesinden de sermaye piyasalarindan
etkinligin artirnlmasina dontik kararlar beklenebilir. Ayrica piyasalar en geg hafta
sonu aciklanmasi  beklenen yilin  dordinci ¢eyregine iliskin endeks
glincellemelerini  bekleyecek. BIST'deki satis baskisinin  bir stre daha
hafifleyerek siirebilecegini disliniiyoruz.

Teknik Yorum: Endeks glini %5,54 dususle 13.123 seviyesinde tamamladi. Gin
icinde 12.817-13.877 gibi olaganistl genis, 1.060 puanlik bir bantta hareket
eden endeks, 6nceki glinkl sert satisin ardindan bugtin ¢ok daha gigli bir asagl
yonli hareket yasadi. Gin igi dipten yaklasik 306 puanlik tepki gelmesine
ragmen kapanis giinlik hareket alaninin yalnizca %29’unda kaldi. islem
hacminin 20 giinlik ortalamanin yaklasik %49 tzerinde gerceklesmesi, satisin
yuksek islem aktivitesiyle desteklendigini gosteriyor. Endeks EMA20 ve
EMAS5Q'nin ardindan bugiin de EMA200 (13.377) seviyesini asagi kirildi. EMA
dizilimi gegmis trendin pozitif mirasini korusa da fiyatin 0/3 ortalama altinda
bulunmasi kisa ve orta vadeli teknik yapida belirgin bozulmaya isaret ediyor.
XU030 tarafinda da benzer 6lgiide sert bir satis yasandi. Endeks glini %5,58
distsle 15.716 seviyesinde tamamladi; glin iginde 15.322-16.676 arasinda tam
1.354 puanlik bir hareket olustu. XU030 EMA20 (16.589) ve EMAS0'nin
(16.372) altina inerken, EMA200 (15.227) Gzerinde kalmayi basardi. Bu nedenle
buylk Olgekli hisselerde uzun vadeli teknik yapi BIST100’e kiyasla halen bir
miktar daha direngli; ancak kisa vadeli trend burada da agik bigimde negatif.
Piyasa katiimi ise buglinkii hareketin en gulgli negatif teyidi: XUO030
kapsamindaki 30 hissenin tamami geriledi; yikselen hisse orani %0. Din bu
oran %7, dnceki glin %13, cuma glnu ise %80 seviyesindeydi. Bugiiniin 6nemli
ayrintisi 12.817 seviyesinden gelen tepki. Endeks giintin dibinden yaklasik %2,4
toparlanarak 13.123’e dondi. Bu, asiri satis sonrasinda ilk tepki alimlarinin
geldigini gosteriyor; ancak tek basina dip olusumu olarak degerlendirilmemeli.
Asagida 13.000 psikolojik bolgesi ilk referans haline gelirken bugtinki 12.817-
12626 dip seviyesi asil kritik kisa vadeli destek konumunda. 12.817-12626'nin
yeniden test edilmesi ve korunmasi bir taban olusturma ¢abasini
destekleyebilir; bu seviyenin asagi kirilmasi ise satis baskisinin devamina iligkin
yeni bir teknik sinyal getirebilir. Yukarida ilk 6nemli esik artik EMA200'lUn
bulundugu 13.377 seviyesi. Endeksin bu ortalamayi yeniden kazanmasi ilk
teknik onarim sinyali olabilir. Genel gériinimde teknik zayiflama belirgin.
BIST100'Un Ug¢ 6nemli hareketli ortalamanin tamaminin altina inmesi, haftalik
kaybin %9,29'a ulagmasi, volatilitenin sert bigcimde ylkselmesi ve XUO030
hisselerinin tamaminin ginu ekside kapatmasi satig baskisinin gligli ve genis
tabanh oldugunu gosteriyor. Bununla birlikte 12.817'den gelen 306 puanlik
tepki, asiri satig sonrasinda ilk denge arayisinin basladigina isaret edebilir.
BIST100 igin 13.000-12.817-12626 destek bolgesi; 13.377-13.584/877-14.125
direng olarak izlenebilir.

Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

Portfoy Secimleri

Temel Analize Dayal En Gok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat, Enka insaat,
Garanti Bankasi, Kog¢ Holding, Ronesans Gayrimenkul, Sok Marketler, Tofas,
Tiipras, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin tiklayin
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" W Endeks Deg (%) LE ] Ay A{:]:]

BIST-100 -5,5 -4,2 -7,4 23,4
BIST-30 -5,6 -3,4 -2,0 36,2
Banka Endeksi -6,4 -10,9 -4,0 -8,4
Sinai Endeks -5,8 -9,1 -5,6 30,8
Hizmetler Endeksi -4,5 -8,7 -6,3 10,1

o
BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 12.772.117
Bankalar Piy. Deg. 2.164.230
Holdingler Piy. Deg. 2.315.474
Sanayi Piy. Deg. 5.482.377
BIST islem Hacmi (mn TL) 318.674
BIST100 Ort. Halka Agiklik 32%

En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
Can2 Termik 6,30 1749,6
Tekfen Holding 2,04 2133,6
Halk Bankasi 1,52 3880,0
Zorlu Enerji 1,19 869,0
Margun Enerji 0,24 1159,2

[ Y En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Ral Yatirnm Holding -10,00 90,6
Isiklar Enerji ve Yapi | -10,00 6,2
Dap Gayrimenkul Gel -10,00 412,3
Sasa -10,00 16246,2
Gen ilag ve Saglik Uri -10,00 1154,5

" W En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

Tark Hava Yollari -4,29 21854,0
Akbank -6,25 20243,9
Aselsan -4,51 16812,0
Sasa -10,00 16246,2
Yapi ve Kredi Bankasi -7,38 15613,1

W ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.

F_XU0301026 15891,0 -7,3 664.796
F_XU0301226 16641,0 -7,0 14.443
F_USDTRY0926 49,18 0,0 589.351
F_EURTRY0926 56,80

[ M Acik Pozisyon Adet

F_XU0301026
F _USDTRY0926

464.927
4.888.743

38.387
-50.129
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=11146
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o I
Sirket Haberleri

® Mavi, beklentilerle biiyiik 6lgiide uyumlu olarak 263 milyon TL ana ortaklik net kari agikladi (Konsensiis: 293 milyon TL, AK: 341
milyon TL). 12,6 milyar TL gelir ve 2 milyar TL FAVOK de tahminlerle biiyiik 6lclide uyumlu gerceklesti. Mavi, 2026 yili gelir
bliyiimesi beklentisini reel bazda, TMS29 sonrasi diisiik tek haneli daralma ile yatay araligina indirdi (6nceki beklenti: %5 +1
biiylime, AK: %-0,6). 21 net magaza acilisi (Tiirkiye’de 15, ABD’de 6) ve %18 +0,5 FAVOK marji (AK: %18,2) beklentileri korundu.
Mavi, azami 39,7mn adet hisseyi, yani %5’lik payl kapsayan ve 1 milyar TL kaynak ayrilan bir hisse geri alim programi (1 yil)
acikladi. Mavi’nin 2C26 gelirleri yillik bazda %0,4 gerilerken, 6A26 gelirleri %1 dislise isaret etti: Gelirlerdeki dususin temel
nedeni, toplam gelirlerin %8’ini olusturan uluslararasi gelirlerin TL bazinda yillik %9 gerilemesi oldu. Sabit kur bazinda ise
uluslararasi satislar yillik %2,6 artti. Tiirkiye gelirleri yillik %0,4 biylrken, toplam gelirlerin %74’Un0 olusturan yurt ici perakende
satiglardaki %0,7’lik bliyime, toptan satislar ve e-ticaret gelirlerindeki diisisle dengelendi. Satis alani, yeni magaza agilislari ve
genisletmeleri sayesinde ¢eyreksel bazda %2, yillik bazda %6 artti. Tirkiye’de magaza sayisi 2G26’da 360’a ulasti. Ayrica Mavi,
Turkiye gelirlerinde yillik bazda %1,3 daha disiik ayni magaza satis performansi kaydederken, sepet blyuklGgi yilhk %1,5 daraldi.
FAVOK, briit karlilik marjindaki iyilesme sayesinde 1AS29 sonrasi yillik bazda %4 artti. Uygulanan faiz gideri (isletme sermayesi
maliyeti; diger giderler altinda siniflandiriimaktadir), stok enflasyon diizeltmesi etkisi ve IFRS 16 icin diizeltilmig FAVOK marji yillik
bazda yatay kaldi. Kisa vadede biiyiime alani sinirli; 12 aylik hedef fiyat 68 TL'ye indirdik (6nceki: 69 TL): Mavi’'nin dolar bazinda
piyasa degeri, zayif gelir performansi ve yiksek enflasyon ortaminda tuketicilerin satin alma giiclindeki gerilemeyi yansitacak
sekilde yillik bazda degismedi. Aylik manset enflasyonda belirgin bir diislis gérene kadar, 2Y26’da yalnizca kademeli reel blylime
bekliyoruz. Bu dogrultuda, 2026T gelir ve FAVOK tahminlerimizi %4’er, net kar tahminimizi ise %18 asagi yonli revize ettik.
Mavi’nin glcli bilangosunu ve benzer sirketlere kiyasla gorece cazip degerlemesini — 2027T F/K garpaninda %26 iskontoyu —
vurgulamakla birlikte, hissenin kisa vadeli bliyime katalizérlerinden yoksun oldugunu diistiinliyoruz. Ayrica sirket, %1,83’lik paya
karsilik gelen hisselerin iptali igcin SPK onayini beklemektedir.

Ceyreksel Ozet -TMS29 Sonrasi

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma
milyon TL 2G26 2G25 vly 1C26 ¢/ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 12,553 12,599 -0.4% | 13,279 -5.5% 12,600 12,730 0%
FAVOK 1,962 1,917 2.4% 2,524 -22.3% 1,900 1,926 3%
FAVOK Marji 15.6% 15.2% 42 bps 19.0% -338 bps 15.1% 15.1% 55 bps
Net Kar 263 304 -13.6% 717 -63.3% 293 341 -10%

Kaynak: Sirket, Rasyonet, AK Yatirim

® Akcansa (AKCNS; Oneri Yok): SPK, Heidelberg Materials’in zorunlu pay alim teklifini pay basina asgari 260,25 TL fiyatla onayladi.
Teklif, Heidelberg’in Sabanci Holding’'in Akgansa’daki %39,72 payini devralarak ortakhk oranini %79,44’e ¢ikarmasinin ve yonetim
kontroliini elde etmesinin ardindan yapilacaktir. Teklif fiyati, pay basina 260,25 TL ile pay basina 5,627434 USD’nin teklifin
baslamasindan onceki is giiniindeki TCMB doviz alis kuru kullanilarak hesaplanacak TL karsiligindan yiiksek olani olacaktir. Mevcut
taban fiyat, 204 TL olan son kapanis fiyatina gore %27,6 prim sunmaktadir. Nihai teklif bedeli ve takvim, pay alim teklifi
belgelerinde teyit edilmelidir. Onceki notumuzda belirttigimiz iizere, hak sahipligi yonetim kontroliindeki degisikligin kamuya
aciklandigi tarihteki MKK kayitlarina gore belirlenecektir. Dolayisiyla gériinen prim yalnizca hak sahibi pay sahipleri icin gegerli olup
buglin piyasadan pay satin alan tim yatirimcilarin yararlanabilecegi bir arbitraj getirisi olarak degerlendiriimemelidir.

® Giircistan, Enka insaat’a (ENKAI, EUG., 12A HF: 126 TL) iliskin 350 milyon dolarlik tazminat kararini temyize gétiirecek. Giircistan,
feshedilen Namakhvani HES projesiyle ilgili olarak hikimetin Enka’ya 350 milyon dolar arti faiz 6demesine hikkmeden ABD
mahkemesi kararini temyize gotirecegini acikladi. 800 milyon dolarlik proje, Enka’nin sozlesme ihlalleri ve micbir sebep
gerekgelerini 6ne siirmesi ve projeye yonelik protestolarin yasanmasiyla 2021 yilinda durdurulmustu. Paris Temyiz Mahkemesi’nin
2024 yilinda verdigi ayri bir kararda da Gircistan’in Enka’ya yaklasik 400 milyon dolar 6demesine hiikmedilmis, ancak kararin icrasi
daha sonraki hukuki stiregler sonuglanana kadar askiya alinmisti. Mevcut durumda, s6z konusu uyusmazhktan dogabilecek herhangi
bir tazminati kar tahminlerimize veya Enka degerlememize dahil etmiyoruz; bununla birlikte haberin piyasa tarafindan sinirli
olumsuz algilanabilecegini diistiniiyoruz. (Kaynak: Reuters)

AKYatirim




Sirket Haberleri

PAY GERi ALIM BiLDiRIMLERI

Program Kapsaminda Geri Alimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi Bandi (TL) (milyon TL) Orani
Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret TEZOL 232,199 8.29 1.9 0.15%
Pc iletisim ve Medya Hizmetleri PCILT 140,110 29.60 4.1 0.20%
Armada Gida ARMGD 100,000 173.46 17.3 0.04%
Ldr Turizm LIDER 1,650,000 20.27 334 1.86%
Orge Enerji ORGE 800,000 21.70 17.4 0.81%
Dagi Giyim DAGI 590,000 8.41 5.0 5.06%
Lokman Hekim LKMNH 45,500 12.18 0.6 5.92%
Net Holding NTHOL 100,000 38.16 3.8 9.77%
Ulusal Faktoring ULUFA 6,550,000 1.52 10.0 0.61%
Margun Enerji MAGEN 7,329,544 33.32 244.2 1.93%
Global Yatirim Holding GLYHO 750,000 15.67 11.8 1.94%
Egeyapi Avrupa G.Y.O. EGEGY 100,000 20.14 2.0 0.35%
Arsan Holding ARSAN 1,100,000 3.75 4.1 7.25%
Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret TEZOL 10,440 8.61 0.1 0.10%
Toplam 355.7
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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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