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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

MSCI Turkiye aybasindan beri en gok deger kazanan endeks

Kanada ve Meksika’ya vergilerin bir ay ertelenmesinin yarattigi iyimserlik uzun sirmedi. ABD hisseleri yavaslama endisesi, dis ticaret politikasina
yonelik belirsizlikler ve yiikselen tahvil faizlerinin baskisiyla sert geriledi. Muhtesem yedi hisseleri %3,0’e yakin kayipla giint bitirirken, Nasdaq tepe
noktasina goére %10.0’a yakin kayipla teknik diizeltme bélgesine girmek Uzere.

Borsa istanbul diinya piyasalarindan bagimsiz %3,0’e yakin yiikselisle giinii bitirdi. MSCI Tiirkiye Mart ayinda %10,0’a yakin yiikselis ile diinyanin en
¢ok kazandiran endeksi.

Avrupa bliyiimesi, savunma harcamalarinda artis ve Tlrkiye dezenflasyon son dénemde 6ne ¢ikan temalar. Argelik, Aselsan, Eregli, Ford Otosan, Kog
Holding, Sisecam, THY, Tofas Fabrika en ¢ok deger kazanan biyiik hisseler.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da saticili bir agilisa isaret ediyor. Ancak son dénemde kiiresel yiikselise giiclii katildigimiz, disiiste direncli
oldugumuz unutulmamali. Son iki saatte gelen yabanci agirlikli islemler Borsa istanbul’da yiikselisin inisli ¢ikish da olsa devam edecegine isaret
ediyor.

Zayif sonuglar agiklayan Bizim Toptan’in negatif, beklentilerin altinda kalan Tekfen’in sinirli negatif, slirpriz yapmayan Anadolu Holding’in nétr,
gdrece giicli olan AKIS GYO’nun hafif pozitif tepki vermesini bekleriz. Beklentimizin altinda temettii aciklayan Enka’da énemli bir tepki beklemiyoruz.

Teknik biltende 6ne gikardigimiz hisseler: Mavi, Sabanci Holding, Turkcell.

_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

g BIST-100 Hacim Yabanci% EM Tiirkiye Gésterge 10 Yilhk USS$/TRY  EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K

'E Kapanis 10,459 190,368 37.13 1116 315 37.00 27.52 36.4404 39.3528 37.9053 2024 0.52%

H 1GunA A 2.7% S 3.5% 0.0 bps & 2.1% & 3% 3 bps 0.0bps &  0.0% & 1.1% = -0.1% 2025 0.31%

§ 1AyhkA & 7.0% 5 40.6% 0.2 bps 4 2% & 2% -65 bps 0 bps & 1.3% & 1.1% = 0.0% 2026 0.18%

E BIST-100 En iyi / En K6tii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

g En iyi 5 (%) KONTR 10% REEDR 10% MIATK 8% ALTNY 7% SISE 7%

2| En Kotu 5 (%) [MGROS 3% AGHOL 2% ENISA -1% EKGYO -1% GUBRF -1%
Hacmi En Yuksek 5 (TRY mn) THYAO 18072 KCHOL 11123 YKBNK 9724 ASELS 8306 EREGL 8285
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri
ODINE
Sirket, 5 Mart 2025'te Barcelona'daki Mobile World Congress (MWC) sirasinda, Rakuten Symphony ile stratejik is birligi anlasmasi imzaladigini, bu
ortaklik, sirketin saha ve operasyonel uzmanlgini Rakuten Symphony'nin bulut tabanli teknolojileri ve ag otomasyonu ile birlestirerek yeni nesil
telekomiinikasyon teknolojilerinin adaptasyonunu hizlandirmayi hedeflendigini agikladi.

Ayrica anlasma, 5G, 6G ve oOtesi stratejik donlstim icin kritik alanlarda gli¢li bir pazar konumu olusturmayi ve biylime potansiyelimizi maksimize
etmeyi amaglandigini, uzun vadeli stratejik hedeflerle uyumlu oldugunu, telekomiinikasyon sektoriinde surdirilebilir gelisim ve teknolojik liderligi
destekledigini ekledi.

KLYPV
Sirket, yurtici yerlesik muhtelif sirketler ile arasinda glines enerjisi paneli satislari konusunda satis stzlesmeleri imzaladigini, s6z konusu
sozlesmelerin 42.434.974,01 TL (1.166.815,35 USD) (KDV Harig) tutarinda oldugunu, yil sonuna kadar s6z konusu panellerin teslimi planlandigini
duyurdu.
PAPIL
Sirket, yurt icinde tarim sektorliinde faaliyet gosteren bir firma ile Papilon BiolD4Agri sistem alimini igeren 400.000 Dolar (KDV Harig, glincel kur ile
yaklasik 14.500.000 TL + KDV) tutarinda bir satis s6zlesmesi imzaladigini, sézlesme 06.03.2025 tarihinde tarafina ulastigini saha operasyonlari dahil
isin 2025 yili igcinde tamamlanarak kullanima alinmasi planlandigini duyurdu.

Ayrica sirket, BiolD4Agri, Papilon Ar-Ge ekibi tarafindan gelistirilen, yapay zeka destekli bir system oldugunu tarimsal faaliyetlerde galisanlarin
verimliligini ve performansini anlik olarak takip ettigini, biyometrik kontroll artirarak mobiliteyi sagladigini, kayip-kagaklari minimize edip galisan
sayim slireclerini hizlandirarak maliyetleri diisirmeye yardimci olucagini da ekledi.

MEKAG

Sirket, %100 hissesine sahip oldugu bagl ortakhigi Meka ithalat ihracat Pazarlama ve Ticaret A.S., Avrupa'da yerlesik bir sirketten 06.03.2025
tarihinde kirma eleme tesisi siparisi aldigini, siparis bedeli toplaminin 1.025.000 Euro oldugunu duyurdu.

PCILT

Sirket bagh ortakliklarindan UP iLETISIM VE MEDYA HiZMETLERI A.S. ile HEPSIBURADA (D-Market Elektronik Hizmetler ve Ticaret A.S.) ve HEPSIPAY
(D-Odeme Elektronik Para ve Odeme Hizmetleri A.S.) arasinda, bu markalarin cevrimigi/cevrimdisi kanallarda (televizyon, gazete, dergi, radyo,
sinema, acik hava, dijital mecra ve i¢ mekan reklam mecralarinda) medya planlama ve satin alma hizmetlerinin verilmesine iliskin olarak 06.03.2025
tarihi itibariyla anlagsmaya varildigini duyurdu.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Akis GYO

Kapanis (TL) : 7.04 - Hedef Fiyat (TL) : 10.09 - Piyasa Deg.(TL) : 17002 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.57

Akis GYO 2024 Mali Tablo Analizi

Tek Seferlik Gelir Etkisi Reel Hasilat Buylimesini Golgelemistir. Akis GYO, 2024 yilinda %11 yillik dislsle 3,296mn TL hasilat elde etmistir. Bu
distsun temel sebebi, 2023 yilinda sirket portféylinde yer alan Ciftehavuzlar arsasinin 665mn TL'lik satisi olmustur. Bu tek seferlik gelir harig
tutuldugunda, sirketin reel hasilat biiyiimesi 2024 yilinda %7,9 olarak gerceklesmistir. Ote yandan, 2023’teki tek seferlik arsa satisinin maliyetler
Uzerindeki olumsuz etkisi ortadan kalkmasiyla brit kar marji 9.5 puan artarak %76,3’e ylkselmistir.

Ertelenmis Vergi Gideri Kaynakh Zayif Net Kar Performansi. 2024 yilinda gergeklestirilen bor¢ 6demeleri sonrasinda finansman giderleri %60
yilhk dustsle 698mn TL'ye, net parasal kazang ise %63 yillik distsle 952mn TL'ye gerilemistir. Net parasal kazanctaki keskin dlistise ragmen,
finansman giderlerindeki azalma ve degerleme artisi etkisiyle vergi dncesi kar reel bazda %25 artis gostererek gligll bir performans sergilemistir.
Ancak, 2024 yil sonunda kaydedilen 2,1mr TL ertelenmis vergi gideri (2023: 27.6mn TL), net karin %17 yillik distsle 4,011mn TL'ye gerilemesine
neden olmustur. Ertelenmis vergi giderinin muhasebesel bir kalem oldugu ve sirketten herhangi bir nakit ¢ikisina yol agmadigi unutulmamalidir.

Ceyreklik Performans: 4C24’te Akis GYO’'nun hasilati %18 yillik artisla 898mn TL’ye ulasirken, brit kar marji %78 seviyesinde yatay seyretmistir.
Finansman giderleri %80 yillik diisisle 73mn TL'ye gerilerken, net parasal kazang %63 yillik disls kaydetmistir. Net parasal kazangtaki duslise
ragmen, finansman giderlerindeki keskin diistis ve 4C24’te kaydedilen 3,718mn TL'lik degerleme artisi (4G23: 1,929mn TL) vergi 6ncesi karin
%53 yillik artisla 4,293mn TL’ye ylikselmesini saglamistir. Ancak, yil sonunda kaydedilen 2,1mr TL ertelenmis vergi gideri (4C23: 27mn TL), net
karin %21 yillik dislsle 2,190mn TL olarak gerceklesmesine neden olmustur.

Net Borg: 2024 yil sonu itibariyla, sirketin net borcu %50,5 yillik dislisle 1,477mn TL'ye (2023YS: 2,985mn TL) gerilemistir. Bu disus, yil icinde
yapilan bor¢ 6demelerinden kaynaklanmistir.

Yorum: 2024 yilinda glicli operasyonel ve finansal performansa ragmen, tek seferlik gelir etkisi ve yiiksek ertelenmis vergi giderinin net kari

sinirlamasi nedeniyle sonuglara piyasanin hafif pozitif tepki vermesi beklenmekteyiz. Sirket giincel olarak net aktif degerine gére %48 iskontolu
islem gormekte olup tarihsel iskontosu ise %38’dur. Hafif pozitif.

Anadolu Grubu Holding

Kapanis (TL) : 319.5 - Hedef Fiyat (TL) : 554 - Piyasa Deg.(TL) : 77809 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 8

AGHOL 4C24 Sonuglari

UMS-29 kapsaminda

Anadolu Grubu Holding, UMS-29 kapsaminda, 4C23'teki 6 milyar TL'lik net kara kiyasla 2,6 milyar TL net zarar kaydetti. Net kardaki dislisiin ana
nedeni parasal kazancgtaki diists, bira&mesrubat grubu zararlari ve 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardaki 1,5 milyar TUlik zarar
(6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin degerinin buyiik kismini TOGG olusturuyor) olarak éne gikiyor. Tim segmentlerde UMS-29
kapsaminda net karda reel bazda daralma goézlendi. Konsolide gelirler perakende ve bira segmentleri sayesinde %5 oraninda artarak 125 milyar
TL'ye ulasirken, otomotiv segmenti reel ciro daralmasi kaydetti. Bira ve perakende segmentlerindeki marj artislari ile beraber Konsolide FAVOK
marji yillik bazda 400 baz puan iyilesme kaydetti ve FAVOK 9,4 milyar TL'ye ulasti.

Yorum Borsada islem goren istirakler mali tablolarini daha dnce agikladiklari igin ve Togg’un zarar Turkcell sonuglarinda daha 6nce goruldigu
icin sonuglara yonelik dnemli bir piyasa tepkisi beklemiyoruz.

Solo net borg yatay seyretti: Holding'in konsolide net bor¢ pozisyonu 3C24 sonundaki 684mn EUR'ya kiyasla 843mn EUR seviyesinde. Konsolide
Net Borg / FAVOK ise 0,5x seviyesinde (3¢24 sonu: 0,5x). Holding'in solo net borg pozisyonu 4G24 sonu itibariyle 2,3 milyar TL seviyesinde yatay
seyretti.

UMS-29'un etkisi olmadan

Anadolu Grubu Holding 4C23'te kaydettigi 1,2 milyar TL'lik net kara kiyasla 4C24'te 3194mn TL net zarar elde etti. Konsolide ciro, MGROS’un
glicli katkisiyla 4G24'te yillik bazda %49 artarak 131 milyar TL'ye ulasti. Konsolide FAVOK yillik bazda %51 artarak 14,5 milyar TL'ye yiikseldi.
Holding'in NAD'Ina gére mevcut iskontosu, sirasiyla %34 ve %37 olan 1 yillik ve 3 yillik ortalama kiyasla %35 seviyesinde.

Tekfen Holding

Kapanis (TL) : 75.75 - Hedef Fiyat (TL) : 85.43 - Piyasa Deg.(TL) : 28028 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 9.34
TKFEN TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 12.78 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr 4
TKFEN 4G24 Sonuglari
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TKFEN 4G24 Sonuglari

Tekfen 4C24'te 380mn TL net kar agiklarken (Piyasa: 420mn TL), operasyonel performansindaki iyilesmenin etkisiyle 2024 yilinin tamaminda net
karini yilhk bazda %124,3 artisla 404mn TL'ye yiikseltti. Konsolide satis gelirleri 4G24'te yillik bazda %5,6 diistisle 12.855mn TL (Piyasa: 12.239mn
TL) olarak gergeklesti. Segment bazinda, taahhit segmenti ve tarimsal sanayi segmentinin geyreksel gelirleri sirasiyla yillik bazda %11,7 ve %1,8
oraninda azalirken, yatinm segmentinde 4G24'te gecen yilin ayni dénemine gére %57,2 oraninda daha yiiksek gelir elde edildi. Konsolide FAVOK
4C24'te 379mn TL (Piyasa: 827mn TL) olarak gerceklesirken, gecen yilki 1.167mn TL'lik negatif FAVOK'e kiyasla, taahhiit ve tarimsal sanayi
segmentlerindeki gecen yildan yiikske FAVOK rakamlarinin destegiyle 2024 yili FAVOK'ii 2.912mn TL'ye ulasti ve FAVOK marjinda yillik bazda 6,9
puanlik bir iyilesme kaydedildi.

Taahhit segmenti 4C24'te yillik bazda %11,7 disUsle 5.383mn TL gelir elde etti. Sirket, 'Blyumek igin Kiiglilmek' stratejisinin bir pargasi olarak,
2024 yilinda giderlerin kontrolli bir sekilde ydnetilmesini saglamak icin daha kiiciik islere odaklanmistir. 4G23’te -%25,1 olan negatif FAVOK
marji 4C24'te %2,3'e ylkseldi. Taahhlt segmentinin bakiye siparis blylkliglu 3C24 sonunda 0,95 milyar dolar iken 4C24 sonunda 0,86 milyar
dolara geriledi.

Tarimsal sanayi segmentinde Toros'un toplam klasik glibre satislari bir 6nceki yilin ayni donemine gore %33 oraninda artarak 449 bin tona ulasti.
Bu segmentte satis gelirleri yillik bazda %1,8 disiisle 7.254mn TL olarak gerceklesirken, %2,3'lik FAVOK marji yillik bazda 3,8 puanlik bir
iyilesmeyi yansitmakta.

Temettu ve Net Borg

Sirket, Genel Kuruluna hisse basina brit 0,33 TL temettl dagitilmasini teklif edecegini agikladi. Temettii tutari %0,44 temettl verimine isaret
ediyor. Dagitim tarihi 28 Mayis olarak agiklandi. Sirketin net bor¢ pozisyonu 3¢C24 sonundaki 3.444 milyon TL'den 4G24 sonunda 3.711 milyon
TL'ye yikseldi ve bir dnceki ceyrege gére %8 oraninda artti.

Beklentiler

Sirket, 2025 yih igin taahhiut segmentinde 1,1 milyar dolarlik bakiye siparis blyUkligu beklentisini paylasirken, Toros Tarim'in 2025 yilinda
yaklasik 2 milyon ton satis gergeklestirmesi bekleniyor.

Yorum

Sonuglara piyasanin hafif olumsuz bir tepki vermesini bekliyoruz.

Enka insaat

Kapanis (TL) : 53.5 - Hedef Fiyat (TL) : 72 - Piyasa Deg.(TL) : 321000 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 20.93

ENKAI Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 34.58 Analist: aukoseoglu@isyatirim.com.tr

ENKAI Temettii Duyurusu

Enka, Genel Kuruluna hisse basina briit 2,00 TL temettii dagitmay: teklif edecegini duyurdu. Temettl tutari %3,7 temettl verimine isaret ediyor.
Dagitim tarihi 16 Nisan olarak belirtildi. Notr.

Kog Holding

Kapanis (TL) : 169.3 - Hedef Fiyat (TL) : 325 - Piyasa Deg.(TL) : 429328 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 128.07

KCHOL: Temettii

KCHOL, Genel Kuruluna hisse basina briit 6,88 TL temettl dagitmay: teklif edecegini duyurdu. Temetti tutari %4 temetti verimine isaret ediyor.
Dagitim tarihi 10 Nisan olarak belirtildi. Notr.
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatinm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler 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, yatinm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gordiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle 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 igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, 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 yatirim yapma yoninde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya sozlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirmcilarin, burada yer alan tiim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine goére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii 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 mimkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatinim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

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