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Piyasa Verileri
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BIST-100 15133.54 0.47 3438 S&P 500 7412.84 0.19 8.29
BIST-30 17272.28 0.38 4130 Nasdaq100 2627413 OIIEes=—13105
$/TL 45.40 0.08 5.68 Dow 49704.47 0.19 3.41
€/TL 53.44 -0.03 570 Dax 24350.28 0.05 -0.57
Aktif Tahvil 41.71 2.61 12.06 FTSE100 10269.43 0.36 3.40
Uzun Tahvil 83:82 0.65 16.62 Nikkei 225 62695.56 044 2455
Altin Ons 470791 -0.57 9.15  Ham Petrol 96.16 059 6774
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12.05.2026 15:30 ABD Tufe Aylik Nisan = %0,9

12.05.2026 15:30 ABD Tufe Yillk Nisan -- %3.3
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Piyasalara Bakis

Temkinli iyimserlik korunuyor. ABD ile iran’in baris tekliflerini karsilikli
reddetmesi sonras1 kuresel piyasalarda temkinli gorunum suruyor. Enerji
fiyatlarindaki yukselis baski yaratirken hisse piyasalarinda simdilik iyimserlik
korunuyor. Diplomasi kanalinin tamamen kapanmamasi ve Trump’in Persembe
glini Xi Jinping ile yapacagi goriisme, risk istahindaki bozulmayi sinirliyor.
Ancak taraflardan gelen aciklamalar muzakere siirecinin kirilgan olduguna
isaret etmekte. S&P500, DAX, MSCI Gelismekte Olan Piyasalar vadeli
endekslerinde zayif egilim gormekteyiz.

Bugiin ABD’de TSi 15:30’da aciklanacak nisan ay1 TUFE verileri takip edilecek.
MSCI bugun ceyreksel endeks gozden gecirme sonuclarini aciklayacak. BIST-100
endeksi ise acilistaki zayif seyre ragmen giinu 15.133 puanla artida tamamladi.
Teknik gorinimde 15.000 seviyesi lizerindeki kaliciigi onemli buluyoruz. Bu
bolge Uuzerinde 15.100-15.150 ve devaminda 15.400-15.500 bandi
hedeflenebilir. Olas1 geri cekilmelerde 14.700-14.600 bolgesi destek olarak
izlenebilir.

AAAAA
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Mart ay1 perakende satis hacmi verisi yillik bazda %21,2 artti. Onceki
%15,6 artis. Hazine 2Y tahvil ihracinda 28 milyar TL borclandi, teklif
40 milyar TL, bilesik faiz %41,8. 4Y TUFE’ye endeksli tahvil ihracinda
borclanma 8 milyar TL, teklif 11 milyar TL, bilesik faiz %5,48. Petrol
fiyatindaki yukselisin kalici hale gelmesi nedeniyle TCMB, Persembe
gunu enflasyon ara hedefini yukseltebilir. Analitik bilanco verilerine
gore TCMB swap haric net doviz pozisyonu 3 nisandan beri 21,8 milyar
dolar iyilesti. 3 Marttan beri toplam diistis 25,2 milyar S. USDTRY
kurunda son bir ayda %1,7 son bir yilda %17 yukselis oldu. Mevcut faiz
ortaminda TL’de aylik dolar cinsi getiri potansiyeli %1 civarinda.

Ekonomi ve Politika
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Sektor ve Sirket

AKSEN (EP): 1C26’da piyasa beklentisinin altinda %27,1 altinda (piyasa: 775
mn TL) 565 mn TL net kar acikladi (QoQ: -54,9%) (YoY: 8,2%). Sirketin
FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden %14,9 daha zayif (piyasa: 3.833
mn TL) olarak 3.261 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -0,2%) (YoY: -10,7%).
FAVOK marj1 32,8% seviyesinde aciklandi (QoQ: 2,8 ppt) (YoY: 3,8 ppt). Aksa
Enerji’nin 2026 beklentilerine gore net satislarin (2025: 46,6 mlr TL) 50,8 mlr
TL’ye yiikselmesi beklenirken, yurtdisi gelir payinin (2025: %30) %48’e cikacagi
ongoriluyor. FAVOK’Un ise (2025: 14,9 mlr TL) 17,9 mlr TL’ye yiikselmesi ve
yurtdisi operasyonlarin FAVOK icerisindeki paymmn %73’ten %81’e artmasi
bekleniyor. Yatirnrm harcamalarimin (2025: 24,0 mlr TL) 28,5 mlr TL’ye
ylikselmesi ongoriiliirken, yenilenebilir enerji yatirnmlariyla CAPEX dagiliminda
yurtici payr %10’dan %48’e cikiyor.Beklentilerin altinda net kar ve FAVOK
nedeniyle sonuclar olumsuz degerlendiriyoruz. AKSEN icin “Endekse Paralel”
olan tavsiyemizi muhafaza ederken ve 82.8TL olan hedef fiyatimiz1 108TL’ye
yukseltiyoruz. (-)

ALARK: ALARK 1C26 doneminde piyasanin zarar beklentisinin Uzerinde bir
performansla (piyasa: -519 mn TL) net kara dondi ve 153 mn TL net kar
aciklad1 (4C25: -963 mn TL) (1C25: -2,874 mn TL). Sirketin FAVOK’uU bu
ceyrekte piyasa beklentisinden daha zayif (-86,9%) (piyasa: -189 mn TL) olarak
-353 mn TL seviyesinde gerceklesti (4C25: -1,159 mn TL) (1C25: -270 mn TL).
Toplam satislar bu ceyrekte piyasa beklentisinin Uzerinde (14,0%) (piyasa:
1,818 mn TL) 2,073 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: 34,9%) (YoY: 26,3%). Net
nakitte ceyreksel degisim 3,560 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -12,383
mn TL seviyesinde gerceklesti (Net bor¢c/FAVOK: -9,00x). Net karin piyasa
beklentisinin belirgin Uzerinde gerceklesmesine karsin FAVOK’un piyasa
beklentisinin altinda kalmas1 nedeniyle Bilanco etkisini notr olarak
degerlendiriyoruz (=)
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Sektor ve Sirket

ALARK: Rekabet Kurulu, Alarko Enerji ve Cengiz Enerji arasindaki yeniden
yapilandirma islemine onay verdi. islem kapsaminda Cenal Karabiga Termik
Santrali Cengiz Enerji bunyesinde kalirken MEDAS, MEPAS ve MESAS dahil
elektrik dagitim ve satis faaliyetleri Alarko Enerji biinyesine gececek. (=)

ALTNY: ALTNY 1C26 doneminde -54 mn TL net zarar acikladi (piyasa
beklentisi bulunmuyor) (4C25: 86 mn TL) (1C25: 82 mn TL). Sirketin FAVOK’{i
bu ceyrekte 171 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -9,8%) (YoY: -47,1%). Bu
ceyrekte FAVOK marj1 30,7% seviyesinde aciklandi (QoQ: 17,6 ppt) (YoY: -8,2
ppt). Toplam satislar bu ceyrekte 559 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -61,6%)
(YoY: -33,0%). Net nakitte ceyreksel degisim -153 mn TL olurken, net nakit
pozisyonu -1,906 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: 2,90x) (-)

ASTOR: ASTOR 1C26 doneminde piyasa beklentisinin altinda (-20,1%) (piyasa:
2,268 mn TL) 1,812 mn TL net kar acikladi (QoQ: -39,1%) (YoY: 52,6%).
Sirketin FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden daha iyi (3,9%) (piyasa:
2,920 mn TL) olarak 3,033 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -23,0%) (YoY:
32,0%). Bu ceyrekte FAVOK marji1 32,7% seviyesinde aciklandi (QoQ: 3,2 ppt)
(YoY: 4,7 ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa beklentisine yakin (piyasa:
9,461 mn TL) 9,286 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -30,6%) (YoY: 13,0%). Net
nakitte ceyreksel degisim -156 mn TL olurken, net nakit pozisyonu 8,565 mn
TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: -0,66x) (=)
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Sektor ve Sirket

BIMAS (EU): BIMAS 1C26 doneminde piyasa beklentisinin lizerinde (62,1%)
(piyasa: 3,985 mn TL) 6,461 mn TL net kar acikladi (QoQ: -14,8%) (YoY:
82,5%). Sirketin FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden daha iyi (17,5%)
(piyasa: 8,606 mn TL) olarak 10,112 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -
28,3%) (YoY: 46,3%). Bu ceyrekte FAVOK marj1 4,8% seviyesinde aciklands
(QoQ: -2,1 ppt) (YoY: 1,2 ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa
beklentisine yakin (piyasa: 207,885 mn TL) 212,862 mn TL olarak gerceklesti
(QoQ: 4,0%) (YoY: 10,1%). Sirket bu ceyrekte 103 yeni magaza acarak toplam
14.576 magazaya ulasti. 2026 yiinin ilk ceyreginde LFL satis bilylimesi, %28
seviyesindeki BiMflasyon’un lzerinde gercekleserek %34,5 olmustur. File’nin
toplam icierisnde pay1r ceyreklik 1puan artarak %11 oldu. Sirketin nakit
pozisyonuda yilin ilk ceyreginde oldukca glicll seyretti ve ceyreklik 16mlr TL
artarak 30mlr TL seviyesinde yukseldi. Beklentilerden iyi gelen net kar ve
FAVOK, cift haneli reel satis buyumesinin devam etmesi ve guclu nakit
donusumu ile likidite pozisyonundan dolayr olumlu bilanco etkisi bekliyoruz.

(+)

BRSAN: Borusan Holding, Borusan Boru icin hizlandirilmis talep toplama
isleminin buyukliglini artirarak (onceki %5; 7,1mn adet pay) Borusan Boru
sermayesinin yaklasik %6,0’sin1 temsil eden 8,5 milyon adet pay1 hisse basina
540 TL’den (dunun kapanisina gore %9,5 iskonto) kurumsal yatinnmcilara satti
ve yaklasik 4,59 milyar TL brit gelir elde etti. islem sonrasi Borusan
Holding’in dogrudan pay1 %68,85’e geriledi. (=
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Sektor ve Sirket

DOAS (EP): DOAS 1C26 doneminde piyasa beklentisine yakin (piyasa: 581 mn
TL) 574 mn TL net kar aciklad1 (4C25: -2.345 mn TL) (YoY: -24,0%). Sirketin
FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden hafif daha iyi (2,5%) (piyasa: 3.084
mn TL) olarak 3.162 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: 21,9%) (YoY: -
16,1%). Bu ceyrekte FAVOK marj1 6,4% seviyesinde aciklandi (QoQ: 3,3 ppt)
(YoY: -0,5 ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa beklentisine yakin (piyasa:
50.433 mn TL) 49.622 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -41,8%) (YoY: -9,8%).
Toplam satis adeti (Skoda dahil) yillik %6 buyuyerek 41.132 adet oldu. Net
nakitte ceyreksel degisim 131 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -27.582 mn
TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: 1,77x). Sonuclarin genel
kompozisyonu dikkate alindiginda, bilanco etkisini notr olarak
degerlendiriyoruz. (=)

EKGYO (EU): EKGYO 1C26 doneminde 1,671 mn TL net kar acikladi (piyasa
beklentisi bulunmuyor) (4C25: -5,162 mn TL) (YoY: -54,7%). Sirketin FAVOK’{i
bu ceyrekte 5,196 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: 10,0%) (YoY: -16,8%).
Bu ceyrekte FAVOK marji1 26,2% seviyesinde aciklandi (QoQ: 3,8 ppt) (YoY: 5,0
ppt). Toplam satislar bu ceyrekte 19,813 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -
6,0%) (YoY: -32,6%). Net nakitte ceyreksel degisim -4,227 mn TL olurken, net
nakit pozisyonu -71,156 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK:
3,46x). Sirketin Net Aktif Degeri (NAD) 1C26’ta onceki ceyrege gore %7 artisla
208mlr TL olmustur. Net karin ve FAVOK’un yilik bazda zayiflamasina karsin
FVAOK marjinda iyilesme ve NAD artisi nedeniyle bilanco etkisinin notr
olmasini bekliyoruz (=)



}:gGaranti BBVA < 12 May1s 2026 )

Yatirnnm

Sektor ve Sirket

INDES: INDES 1C26 doneminde piyasa beklentisinin uzerinde (127,4%) (piyasa:
140 mn TL) 319 mn TL net kar acikladi (QoQ: 70,2%) (YoY: 165,5%). Sirketin
FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden daha zayif (-8,1%) (piyasa: 1,021
mn TL) olarak 938 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -28,2%) (YoY: 9,3%).
Bu ceyrekte FAVOK mariji 3,1% seviyesinde aciklandi (QoQ: -1,2 ppt) (YoY: -0,4
ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa beklentisine yakin (piyasa: 29,236 mn
TL) 29,885 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -0,1%) (YoY: 24,3%). Net nakitte
ceyreksel degisim 56 mn TL olurken, net nakit pozisyonu 814 mn TL
seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: -0,23x). Net karin piyasa
beklentisinin belirgin Uzerinde gerceklesmesi ve net nakit pozisyonu nedeniyle
bilanco etkisinin pozitif olmasin1 bekliyoruz (+)

KRVGD: KRVGD 1C26 doneminde 239 mn TL net kar acikladi (piyasa beklentisi
bulunmuyor) (QoQ: 25,7%) (1C25: -174 mn TL). Sirketin FAVOK’ii bu ceyrekte
368 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: 1,7%) (YoY: -24,0%). Bu ceyrekte
FAVOK marj1 9,2% seviyesinde aciklandi (QoQ: 0,6 ppt) (YoY: -1,6 ppt).
Toplam satislar bu ceyrekte 3,979 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -4,9%) (YoY:
-10,8%). Net nakitte ceyreksel degisim 423 mn TL olurken, net nakit pozisyonu
-4,989 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: 2,94x). Net karin
zarardan kara donmesine karsin FAVOK’in yillik bazda zayiflamasi nedeniyle
bilanco etkisini notr olarak degerlendiriyoruz (=)

ODAS: ODAS 1C26 doneminde -677 mn TL net zarar acikladi (piyasa beklentisi
bulunmuyor) (4C25: 807 mn TL) (1C25: -498 mn TL). Sirketin FAVOK’ii bu
ceyrekte 907 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: 34,5%) (YoY: -16,2%). Bu
ceyrekte FAVOK marj1 38,8% seviyesinde aciklandi (QoQ: 9,1 ppt) (YoY: -21,2
ppt). Toplam satislar bu ceyrekte 2,337 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: 3,1%)
(YoY: 29,7%). Net nakitte ceyreksel degisim 2,039 mn TL olurken, net nakit
pozisyonu 1,540 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: -0,46x). Net
zarar ve FAVOK’Un yillik bazda zayiflamasi, Satis blyilimesine ramen marj
daralmasi nedeniyle bilanco etkisinin negatif olmasin1 bekliyoruz (-)
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Sektor ve Sirket

ORGE: ORGE 1C26 doneminde 269 mn TL net kar acikladi (piyasa beklentisi
bulunmuyor) (QoQ: 2,3%) (YoY: 138,0%). Sirketin FAVOK’U bu ceyrekte 839 mn
TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: 181,7%) (YoY: 67,4%). Bu ceyrekte FAVOK
marj1 66,8% seviyesinde aciklandi (QoQ: 37,0 ppt) (YoY: 17,8 ppt). Toplam
satislar bu ceyrekte 1,256 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: 25,6%) (YoY:
22,7%). Net nakitte ceyreksel degisim -36 mn TL olurken, net nakit pozisyonu
188 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: -0,08x). Net karin ve
FAVOK’un yillik bazda giiclii artis1 nedeniyle bilanco etkisinin pozitif olmasin
bekliyoruz (+)

PGSUS (EU): PGSUS 1C26’da piyasa beklentisi olan 8.801mn TL net zarardan
daha iyi, 7.758mn TL net zarar aciklamistir. Gelirler yillk %39 artisla
32.761mn TL’ye yukselirken, sonuclar genel olarak beklentilerle uyumlu
gerceklesmistir. Yurtici birim gelirler guclu seyrini korurken, zorlu fiyatlama
ortami ve jeopolitik gelismeler nedeniyle yurtdis1 birim gelirler zayiflamistir.
Yan gelirler toplam gelirlerin %45’ini olusturarak ciro performansim
desteklemeye devam etmistir. PGSUS 1C26’da piyasa beklentisinin oldukca
tzerinde 176mn TL FAVOK aciklamistir. Buna karsin, zayif fiyatlama ortam ile
artan bakim ve personel giderleri nedeniyle FAVOK marj1 yilbk 5 puan
daralarak %0,5 seviyesine gerilemistir. Yakit haric CASK yillik %3 artarken,
bakim CASK’1 %27 yiikselmistir. Petrol fiyatlarindaki yikselise ragmen, hedge
etkisi ve spot fiyatlarin finansallara gecikmeli yansimasi sayesinde yakit
CASK’1 yiluk %1 gerilemistir. FAVOK performanst beklentilerin {izerinde
gerceklesmis olsa da, yuksek net zarar ve marjlardaki daralma nedeniyle
sonuclarin hisse etkisini Notr olarak degerlendiriyoruz (=)
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Sektor ve Sirket

PGSUS (EU): Nisan ayinda yurtici yolcu sayist yillik %12 artarak 1.36mn
olurken, yurt dis1 yolcu sayisi yillik %14 azalarak 1.92mn ve toplam yolcu sayisi
yillik %5 daralarak 3.28mn olmustur. Yorum: Nisan ayinda toplam yolcu sayisi
yillilk %5 daralirken, yurtdisi yolcu sayis1 %14 azalmis ve toplam yolcularin
%58.5’ini olusturmustur. Ayn1 donemde toplam doluluk orani yillik 6.7 puan
gerileyerek %80.1 seviyesine inmistir. ic hat tarafinda yolcu bliylimesi devam
etse de, dis hat talebindeki zayifligin operasyonel veriler lizerinde baski
yarattigi gorilmektedir. Jeopolitik gelismelerin ve zayif dis talep
goriinimiiniin havayolu sektorii Uzerindeki etkisinin slirdligii bu donemde,
trafik sonuclarin1 negatif olarak degerlendiriyoruz (-)

RGYAS: Sirket pay sahiplerinden GIC Private Limited’in, sirket sermayesinin
%13,85’ine karsilik gelen toplam 45,8 milyon adet payini satis1 pay basina 163
TL fiyatla nitelikli kurumsal yatinmcilara gerceklestirildi. islem yaklasik %12,5
iskonto ile gerceklesirken, toplam satis blyikligl yaklasik 7,47 milyar TL
oldu. Satis sonrasi GIC’in sirkette payr kalmazken, ana ortak Ronesans
Varlik’in pay1r %68,12’den %70,64’e yukseldi (8,35 milyon adet pay alim).
Haber akisi, kisa vadede iskontolu satis nedeniyle hisse Uzerinde baski
yaratabilecek olsa da, ortaklik yapisinin sadelesmesi ve ana ortagin pay
artirimi nedeniyle orta vadede dengeli degerlendirilmektedir (=)

TURSG (EU): Sirketin bagimsiz denetimden gecmemis briit prim {retimi
01.01.2026-30.04.2026 doneminde 66,2 milyar TL’ye ulasarak yillik %31 artt.

(=)

TRCAS: Turcas 2026’da, istiraklerinden USD 8,4 milyon imtiyazli temettu
geliri, Shell & Turcas’tan 450 milyon TL temettu geliri ve RWE & Turcas’tan
toplam 410 milyon TL sermaye azaltimi ile temetti geliri bekledigini acikladi.

Sirket ayrica RWE & Turcas icin yaklasik 3.100 GWh elektrik uretimi, 2025 net

karindan 600 milyon TL temettl dagitimi ve yil sonunda borcsuz 30 milyon
USD net nakit pozisyonu ongoruyor. (=)
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Sektor ve Sirket

TCELL (EU): TCELL 1C26’da piyasa beklentisinin %5 iistiinde 4.634mn TL net
kar aciklamistir. Net kar yillik %15 ve ceyreksel %17 artmistir. Yillik olarak
bakildiginda, 1C26’da faaliyet karindaki %2 daralmaya, net diger gelirlerdeki
dususe ve artan vergi giderine (1C26: 7.252mn TL; 1C25: 4.528mn TL) karsin,
net finansal giderlerin 1C25’teki 14.943mn TL seviyesinden 1C26’da 3.430mn
TL’ye gerilemesi net kan desteklemistir. TCELL 1C26’da piyasa beklentisiyle
uyumlu ve yillik %9 artisla 68.377mn TL konsolide gelir aciklamistir. TCELL
1C26’da piyasa beklentisiyle uyumlu ve yilik %3 artisla 28.300mn TL FAVOK
aciklamistir.  %41,4 seviyesindeki konsolide FAVOK marj1 yillk 2.3puan
daralirken, piyasa beklentisi olan %41,1’in hafif uzerinde gerceklesmistir.
Marjdaki daralmada artan fonlama maliyetleri, enerji giderleri, hazine pay,
satilan mal maliyeti ve personel giderleri etkili olmustur. Buna karsin
operasyonel gider disiplinindeki korunma ve Techfin segmentindeki guclu marj
performansi operasyonel karliligi desteklemistir (=)

TRGYO (EU): TRGYO 1C26 déneminde piyasa beklentisinin altinda (-30,1%)
(piyasa: 2,447 mn TL) 1,710 mn TL net kar acikladi (QoQ: 1128,6%) (YoY:
67,4%). Sirketin FAVOK’U bu ceyrekte piyasa beklentisinden daha zayif (-
19,2%) (piyasa: 2,651 mn TL) olarak 2,141 mn TL seviyesinde gerceklesti
(QoQ: -63,6%) (YoY: 39,2%). Bu ceyrekte FAVOK marj1 74,6% seviyesinde
acikland1 (QoQ: 3,8 ppt) (YoY: 8,1 ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa
beklentisinin altinda (-20,4%) (piyasa: 3,606 mn TL) 2,871 mn TL olarak
gerceklesti (QoQ: -65,4%) (YoY: 24,1%). Net nakitte ceyreksel degisim -15,114
mn TL olurken, net nakit pozisyonu 5,576 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net
borc/FAVOK: -0,47x). Net kar ve FAVOK piyasa beklentisinin altinda olmasina
karsin FVAOK marjinin beklenti tizerinde olmasindan dolay1 bilanco etkini notr
olmasini bekliyoruz (=)
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Sektor ve Sirket

ULKER (EU): ULKER 1C26 doneminde piyasa beklentisinin iizerinde (53,3%)
(piyasa: 1,035 mn TL) 1,586 mn TL net kar acikladi (QoQ: 1680,1%) (YoY: -
49,8%). Sirketin FAVOK’Ui bu ceyrekte piyasa beklentisinden daha iyi (15,9%)
(piyasa: 4,426 mn TL) olarak 5,130 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ:
36,8%) (YoY: -28,5%). Bu ceyrekte FAVOK marj1 15,1% seviyesinde acikland
(QoQ: 2,7 ppt) (YoY: -5,2 ppt). Toplam satislar bu ceyrekte piyasa
beklentisine yakin (piyasa: 33,776 mn TL) 33,906 mn TL olarak gerceklesti
(QoQ: 12,2%) (YoY: -3,9%). Net nakitte ceyreksel degisim -3,648 mn TL
olurken, net nakit pozisyonu -41,085 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net
borc/FAVOK: 2,26x). Net karnn ve FAVOK’in piyasa beklentisinin belirgin
uzerinde gerceklesmesi nedeniyle bilanco etkisinin pozitif olmasin1 bekliyoruz

)

VESTL: VESTL 1C26 doneminde -2,834 mn TL net zarar aciklad1 (4C25: -11,649
mn TL) (1C25: -6,644 mn TL). Sirketin FAVOK’U bu ceyrekte -1,318 mn TL
seviyesinde gerceklesti (4C25: -2,092 mn TL) (1C25: 1,526 mn TL). Toplam
satislar bu ceyrekte 21,025 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: -26,4%) (YoY: -
48,9%). Net nakitte ceyreksel degisim -626 mn TL olurken, net nakit pozisyonu
-100,088 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: -31,61x). Faaliyet
zararindaki artis nedeniyle bilanco etkisini negatif olarak degerlendiriyoruz (-)

Pay Geri Alim
GLYHO: 15.13 TL ortalama fiyattan 1,000,000 adet pay geri alinmistir.
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Ac¢iklamalar:

* Bu rapor, gunluk olarak yayimlanmaktadir.

« Bu raporda bir degerleme calismasi yapilmamaktadir.
« Piyasa verileri Matriks’ten saglanmaktadir.

- Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canli fiyati, kapali olan
endeksler icin bir onceki gunun kapanis fiyatin1 gostermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’nun Endeks Uzeri (EU) ve
Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun donemli
mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir
arada degerlendirilerek olu5turulmU§tur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer
analizler ile, Arastirma Bolumu’nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alt1 (EA)
tavsiyesi verd1g1 hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda,
hissenin portfoye giris ya da cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy’e
girmesi ya da cikmast uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina
gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de
icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirlarak
kimulatif performans ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfdy ve
Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri
ile birebir ortusmeyebilir.

Burada yer alan yatim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak lelye 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gorusunu
yansitmaktadir. Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik
yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A. S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya
da tamamen ucuncu Kkisilerce hic bir sekil ve ortamda yaymlanamaz iktisap
edilemez, al1nt1 yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye ozel ve
minhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderlld1g1 ve yukandaki aciklamalarimz
dogrultusunda kullamldlgl lilkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep
ve dava haklarimz saklhdir.



