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Piyasa Ozeti

ABD'de Teknoloji Satiglan Derinlegirken iran Belirsizligi One Gikiyor

- ABD ara segimlerinin ardindan yapay zeka yatirrmlarina yonelik dizenleme endiseleri
Nasdaq 100'de %6,4'lik dususe yol agti.

- Trump'in Iran'a yoénelik yeni askeri harekat segenegini glindemde tutmasiyla Brent petrol
yeniden 100 USD/varil seviyesine yaklasti.

- Ingiltere Merkez Bankasi faizi %4'e yiikseltirken, piyasalar bugiin agiklanacak ABD tarim
disi istihdam verisine odaklandi.

- BIST100, bankacilik hisselerindeki ylkselise ragmen ASELS, TUPRS ve ASTOR
Oncultgundeki satislarla %1,26 geriledi.

- TCMB rezervlerindeki diisus ve yabanci yatinmcilarin tahvil satislarinin hizianmasi, yurt igi
piyasalarda temkinli gérinimu destekliyor.

Yurt Disi

ABD ara segimlerinde Demokratlarin Kongre'nin iki kanadinda ¢ogunlugu elde etmesinin
ardindan kiresel piyasalarda sert satislar yasaniyor. ilk etapta siyasi belirsizligin
azalmasiyla yiikselen ABD borsalari, yapay zeka ve veri merkezi yatinmlarina yonelik
diizenlemelerin sikilagabilecegi endiseleriyle kazanimlarini geri verdi. S&P500 %4,36,
Nasdaq %5,52 ve Nasdagq100 %6,4 gerilerken yari iletken endeksi %12 dusus kaydetti.
Nvidia %9,26 deger kaybederken sirketin piyasa degeri Ekim zirvesinden bu yana yaklasik
USD1,4tr geriledi. Tesla ve SpaceX hisseleri de secim sonrasinda belirgin satis baskisiyla
karsilasti. Fitch, ABD'deki gelistirme asamasindaki veri merkezi projelerinin %50'sinden
fazlasini barindiran Texas, Georgia ve Ohio'da olasi kisitlamalarin yatinm maliyetlerini
artirabilecegi uyarisinda bulundu. Satiglar Asya'ya yayilirken Japonya'da Nikkei %6'ya
varan kayip yasadi. ABD'de haftalik issizlik bagvurulari 189 bine gerilerken bugiin
aciklanacak tarim digi istihdamda 65 bin kisilik artig bekleniyor. Kiresel piyasalarda
kisa vadeli yonun, ABD istihdam verileri kadar yapay zeka yatinmlarina iliskin dizenlemeler
ve iran politikasindaki netlesmeye bagli olacagini degerlendiriyoruz.

Jeopolitik gelismelerde ise birbirine zit sinyaller 6ne ¢ikiyor. Trump, Rusya-Ukrayna
savagini sona erdirecek kapsamli bir anlasmanin yakin oldugunu agiklarken, iran'a yénelik
yeni saldinlar, ekonomik baskinin surdurilmesi veya diplomatik uzlasma seceneklerini
degerlendirdigini belirtti. Hirmuz Bogazi'ndaki arz riskleriyle Brent petrol yeniden 100
USD/varil seviyesine yaklasirken altin 4.040 USD/ons civarinda iglem goruyor.

ingiltere Merkez Bankas! politika faizini 25 baz puan artirarak %4'e yiikseltirken ECB
Bagkani Lagarde, Aralik ayindaki olasi faiz artiginin ekonomik verilere bagl olacagini
soyledi.

Yurt ci

BIST100 endeksi diin gline yikselisle baslayarak 11.617 puani test etmesine ragmen ginu
%1,26 diisiisle 11.333 puandan tamamladi. Onceki iig islem giiniindeki giiglii yiikselisin
ardindan kar satislari, kiiresel teknoloji hisselerindeki gerileme ve petrol fiyatlarindaki
toparlanma endeksi baskiladi. ASELS, TUPRS ve ASTOR toplam 152 puanlik negatif
katki saglarken bankacilik endeksi %1,75 yikselerek pozitif ayristi. Bilango tarafinda
VAKBN, ISCTR, FROTO, TOASO ve MGROS beklentilerin izerinde sonuglar agiklarken
SISE net zarar kaydetti. Kiiresel risk istahindaki zayiflik ve yabanci yatirnmci gikiglari
nedeniyle gune temkinli bir aciis beklerken, BIST100'de 11.300-11.150-11.000
seviyelerini destek, 11.600-11.800-12.000 seviyelerini diren¢ olarak izliyoruz.
TCMB'nin 30 Ekim haftasinda brit rezervleri 162,2mir USD'den 158,1miIr USD'ye, net
rezervleri 38mir USD'ye ve swap hari¢ net rezervleri 24,3mlIr USD'ye geriledi. Ayni ddnemde
yabanci yatinmcilar 66,3mn USD hisse ve yaklasik 750mn USD tahvil satigi gergeklestirdi.
Tahvil ¢ikisi yedi ayin en ylksek seviyesine ulasirken hisse satislar besinci haftasina
tasindi. Yurt ici yerlesiklerin doviz mevduatlari parite etkisinden arindiriimis olarak 585mn
USD arttr.

Giiniin Ajandasi

- 10.00: Almanya Eylul sanayi uretimi; Turkiye hizmet-ticaret sektérl enerji tiketimi.

- 13.00: Euro Bolgesi perakende satiglari.

- 16.30: ABD Ekim tarim disi istihdam (beklenti 65 bin), issizlik orani (beklenti %4,2).
- 17.30-18.00: Hazine nakit dengesi; ABD Michigan tiiketici gliven endeksi.

- Bilango: TUPRS, ENKAI, AYGAZ ve ULKER basta olmak Ulzere 3G26 sonuglari takip
edilecek.
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Sermaye Piyasalar - Kapamig Verileri

- Giinluk Haftahlk Ayhk usD
Yurt ici Endeks Kapamig (%) (%) !:rﬁl (mn)
Xu100 11,232 1,28} 150 2.907
XUoso 10.597 1.00 2734
XU030 14,101 1.00 8) 2.544
XUSIN 13.469 1,76} 0,57) 18,12 1.054
XBANK 16.085 1,78 6,75 0,03 a57
Gdsterge Tahwil 0,38 0,08 0,11 0,11
3 Yilhk CDS 243,24
05112026 kapaniy verlen alnmigir.

‘é’:;teifl Kapanis GL:;,I;IK Ha:\:a]llk At::]k ke
Diow 30 Vadeli 51.170 0,88 -1,485 -1.43 ABD
SEP 500 Vadeli 7282 0.12 285 -2.85 ABD
Nasdag 100 Vadeli 27028 102 -530 530 ABD
Diax Vadeli fric ] 4072 22 22 Almanya
Shanghai Composite 1.842 -1.04 ] 138 Gin
Nikkei 228 £7.397 587 5,25 8,28 Japonys
HOSPI 5111 53 11,07 -11,07 2. Kore
Hang Seng 24,533 257 532 532 Hang Kong
Senzex 79.892 0.7 7.27 7,27 Hindistan
- Giinlik Haftahlk Ayhk Yillik
poviz Kepamiy T Tom o (%
USDITRY 50,18 0,22 0,45 2,00 19,12
EUR/TRY 56,17 0,13} 0,58 1,45 523
GBPTRY BT, 41 0,08} 0.64 3,14 21,57
Brent 8,21 028 z 14 61,31
Altin 4,052 454 5
Gilimiig 51,84 513
Bitcoin 76157 31,47
Ethereum 2.24% 0,05) 0,35)

En Yuksek Hacimliler (BIST - 100)

Hacim Degigim

Hacim Degigim

Hisse (MnTL) (%)

THYAO 18.018 157 ISCTR
ASELS 17.543 7000 ASTOR
KB 11.334 178 KCHOL
AKBNK 2812 151  GARAN
TUPRS B.808 3,35 SASA

En Cok Yukselen (BIST - 100)

e

BTCIM 5t 3,25 KRDMD
BINHO 8,59 ASTOR
CVKMD e 6,38 ASELS

MPARK 5z 8,25 RYSAS

ZOREN 174 5,57 ENTRA

*aynsk: Finnef - Matnks
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VAKBN 31,80 31,74 - 31,84 32,16 - 32,48 31,18 1,14

TOASO 222,70 222,40 - 222,90 225,20 - 227,40 218,30 1,02

SOKM 53,75 53,60 - 53,85 54,40 - 54,95 52,70 0,81

TUPRS 331,75 331,00 - 332,25 335,75 - 339,00 325,25 0,45

DOHOL 17,56 17,53 - 17,58 17,76 - 17,94 17,21 0,94
*Kisa Vadeli

3C26 Finansal Sonuglar

(=/+) ISCTR, 3G26’da Piyasa Beklentisinin %11 Uzerinde 10,4mir TL Net Kar Agikladi... is Bankasi’nin solo net
kari geyreklik %8 artarken yillik %27 geriledi. Ocak—eylil doneminde net kar yillik %8 azalisla 40,4mir TL, 6zkaynak
karliigi ise %12,3 oldu. Marjlardaki toparlanma, azalan ticari zararlar ve yatay faaliyet giderleri ceyreklik kar artisini
destekledi. istirak gelirlerinin %26,5 azalmasi ve vergi gelirindeki gerileme ise olumlu etkiyi sinirladi.

Swap dahil net faiz marji ceyreklik 30 baz puan genisleyerek %2,4’e yiikseldi. TL kredi-mevduat faiz farki %10,1’den
%10,5’e cikarken swap maliyetlerinin azalmasiyla swap dahil net faiz geliri %20 artarak 24,4mir TL’ye ulast.
Bankanin yil sonu c¢ikis marjini yaklasik %4,5 seviyesinde 6ngdérmesi, énimiizdeki donem kar goérinimuni
destekliyor.

Net lcret ve komisyon gelirleri ceyreklik %2,3 gerileyerek 44,2mir TL oldu; ocak—eylil doneminde ise yillik %33
artisla 127,5mir TL'ye ulasti. Emeklilik karsiliklari hari¢ faaliyet giderleri geyreklik yatay kalmasina ragmen ayni
doénemde yillik %57 artarak bitce hedefinin Gzerinde seyretti.

Aktif kalitesinde takipteki kredi orani %3,8'den %4,2’ye yikseldi. Kur etkisi hari¢ net kredi risk maliyeti Gglnci
ceyrekte 245 baz puana gikarken ocak—eylill doneminde 226 baz puan ile 250 baz puanin altindaki yil sonu hedefi
icinde kald1.

Sermaye yeterlilik orani %15,4'ten %17,2'ye, ¢ekirdek sermaye orani %12,1’den %13,5’e yukseldi. Artista igsel
derecelendirme ydntemine gegis ve 500mn USD sermaye benzeri bor¢ ihraci belirleyici oldu. Banka yil sonu
beklentilerini korurken ocak—eylul dénemindeki %14,8 maddi 6zkaynak karliligi, yaklasik %25’lik hedefin gerisinde
kald1.

Beklentiyi agan net kar, faiz marjindaki toparlanma ve giigclenen sermaye yapisi nedeniyle sonuglari sinirl
olumlu degerlendiriyoruz. Net faiz gelirindeki artis ve giderlerin ¢eyreklik dengelenmesi karlili§i desteklerken,
yukselen kredi risk maliyeti olumlu etkiyi sinirliyor.

Konsensus Fark 325 2026 Ceyreksel Yillik

Net Kar 10,421 9,398 11% 14,212 9,656 &% -2T%
Kaynak: Finnet, Ressarch Turkey
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(=/+) VAKBN, 3G26'da Piyasa Beklentisinin %7 Uzerinde 15,4mir TL Net Kar Agikladi... VakifBank’in solo net
kari geyreklik %2, yillik %30 artti. Bu ¢eyrekte serbest karsilik ¢6zimu yapilmazken, 6nceki geyrekteki 8mlr TL'lik
¢6zum harig tutuldugunda ceyreklik bazda net kar 7,1mlir TL’den 15,4mlr TL’ye yUkseldi. Ocak—eylil déneminde net
kar yillik %9 artisla 45,5mlir TL, 6zkaynak karlihgi ise %17,9 oldu.

Swap dahil net faiz marji ceyreklik 77 baz puan genisleyerek %4,2'ye ulasti. TL kredi-mevduat faiz farkinin %3,1'den
%4,1'e ylkselmesi ve TUFE'ye endeksli tahvillerin degerlemesinde kullanilan enflasyon varsayiminin artiriimasi
marijlari destekledi. TUFE’ye endeksli tahvil gelirleri 17,1mlr TL’den 32,3mir TL'ye ¢ikti. Bankanin kullandigi %26,6'lik
enflasyon varsayiminin gergeklesen %29,8'in altinda kalmasi nedeniyle dérdiincu geyrekte yaklasik 10,5mir TL ek
faiz geliri bekleniyor.

Net Ucret ve komisyon gelirleri ¢eyreklik %17 artigla 26,3mlIr TL'ye ulasirken faaliyet giderleri, azalan promosyon
giderlerinin destegiyle %9 geriledi. Boylece gider/gelir orani %53,8'den %44,4'e indi. Komisyon gelirlerindeki
ceyreklik biyime emsal grubunun en yuksegi oldu (sektor: %6).
Aktif kalitesinde ise bozulma hizlandi.

Takipteki kredi orani geyreklik 73 baz puan artisla %4,08'e yUkselirken net kredi risk maliyeti 141 baz puandan 262
baz puana c¢ikti. Takibe gegislerde yeniden yapilandiriimis krediler ile bireysel krediler ve kredi kartlari éne ¢ikti.
Sermaye yeterlilik orani %13,6'ya, cekirdek sermaye orani %9,1'e gerilerken bankanin serbest karsilik stogu kalmadi.

Marjlardaki toparlanma, guclu komisyon gelirleri ve beklentiyi asan net kar nedeniyle sonuglari sinirli olumlu
degerlendiriyoruz. Dérdiincl geyrekte beklenen ek TUFE tahvili geliri kar goriinimand desteklerken, artan kredi risk
maliyeti ve gerileyen sermaye oranlari olumlu etkiyi sinirliyor.

9C26 Konsensus Fark 325 2026 Ceyreksel Yillik

Net Kar 15,432 14 435 7% 11,893 15,077 2% 30%
Kaynak: Finnet, Research Turkey
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(=/+) MGROS, 3G26’da piyasa beklentisinin %16 lizerinde 3,53mir TL net kar agikladi. Beklentilerden iyi gelen
net kar rakaminda 455mn TL’lik ertelenmis vergi geliri de etkili oldu, Operasyonel olarak sonuglar piyasa
beklentilerinin hafif Gistiinde.... Migros’un satis gelirleri yillik reel %3,3 artigla 143,3mlr TL'ye ulasarak 143,9mir TL
seviyesindeki piyasa ve kurum beklentimize paralel gergeklesti. TMS 29 dahil FAVOK yillik %2,5 gerileyerek 11,91mir
TL olurken, 11,64mir TL'lik piyasa beklentisinin %2,3 Ustinde gerceklesti. FAVOK marji yillik 0,5 puan daralarak
%8,3 seviyesinde olusurken, piyasa beklentisinin 0,2 puan Uzerinde seyretti. Net kar ise ertelenmis vergi geliri
etkisiyle beklentilerin %16 Ustiinde gergeklesti. Onceki geyrege gore FAVOK marjindaki 4,0 puanlik toparlanmaya
ragmen, 6zellikle satis buyumesi hedefindeki asagdi yénli revizyon sonuglarin olumlu etkisini sinirliyor.

Brat kar yillik yatay seyrederek 34,91mir TL olurken, brut kar marji yilhik 0,8 puan daralarak %24,4’e geriledi; dnceki
ceyrege gore ise 1,7 puan iyilesti. Vadeli alim faizleri ve stok enflasyon duizeltmesi etkileri hari¢ brit kar marji yillik
40 baz puan disusle %22,4 oldu. Sunumda daralmanin online yemek platformundaki indirimler ve dagitim merkezi
calisanlarinin Migros bordrosuna alinmasi belirtilirken, ana is kolu olan gida perakendecilijinde brit kar marj
korundu.Ayni etkilerden arindiriimis FAVOK marji da gegen yilki %6,4 seviyesine yakin, %6,3 olarak gergeklesti.

Faaliyet giderlerinde amortisman kaynakh artis 6ne ¢ikti. Toplam faaliyet giderleri yillik %6,6 artisla 29,74mir
TL'ye yukselirken, amortisman ve itfa giderleri %28 artarak 6,73mir TL oldu. Buna karsilik amortisman harig faaliyet
giderlerinin satiglara orani %16,3'ten %16,1’e geriledi. Personel, hamaliye, temizlik ve guvenlik giderlerinin toplam
satiglara orani yatay kalirken, enerji giderlerinin yillik %23 azalmasi maliyet kontroliinii destekledi.

Net kar beklentileri agmasina ragmen yillik %31 geriledi. Mevduat faiz gelirlerinin 2,99mir TL’den 1,75mir TL’ye
dismesiyle net finansman gideri 926mn TL’'den 1,62mir TL’ye yikseldi. Kredi karti komisyon giderlerinin %29
azalarak 1,55mir TL'ye gerilemesi bu olumsuzlugu kismen sinirladi. Parasal kazang da gegen yilki 7,17mir TL’'den
5,25mlr TL'ye gerileyerek net kar Gzerindeki destegini azaltti. Buna karsilik 455mn TL ertelenmis vergi geliri ve 72mn
TL cari vergi gideri sonucunda olusan 382mn TL net vergi geliri karlihgi destekledi; gecen yil ayni ddnemde 2,05mir
TL vergi gideri kaydedilmisti. ilk dokuz aylik ana ortaklik net kari yillik %34 dususle 4,59mir TL oldu.

Operasyonel tarafta birebir magaza satislar reel %0,7 artarken, sepet biiyiikligiindeki %0,9 artisa karsilik
miisteri trafigi %0,2 geriledi. Trafikteki daralma onceki geyrekieki %0,8 seviyesine gore hafifledi. Migros One’in
brit islem hacmi reel %17 blylrken, gunlik siparis sayisi yillik %19 artarak 317 bine ulasti. Online kanallarin, titlin
ve alkollu igecekler hari¢ satiglardaki payi 9A26’da %22,6 oldu. Toplam ve modern FMCG pazar paylari ise sirasiyla
%9,8 ve %15,8 ile gegen yilin hafif altinda kaldi. Bu geyrek Migros 39 yeni magaza acti ve yilbasindan beri agilan
magaza sayisi 154’e, toplam magaza sayisi 3.827’ye ulasti.

2026 hedeflerde revizyon: Migros 2026 reel satis buyiimesi beklentisini %5-7'den %4-5’e agagi yonlii revize
ederken diger hedeflerini korudu. TMS 29 dahil FAVOK marji beklentisi %6-7, vadeli alim faizleri ve stok
enflasyonu etkileri haric FAVOK marji beklentisi %4-5 olarak sirdirildi. Ayrica 180-200 yeni madaza agiligi ve
%2,5-3,0 yatinm harcamalari/satislar orani hedefleri korundu. ilk dokuz ayda reel satis biiylimesi %4,1, FAVOK
marji %5,9 ve etkilerden arindirimis FAVOK marji %4,3 seviyesinde gergeklesti.

Migros Ticaret 326 Bekﬁ'gﬁf:i Defigim %  Global Menkul
Satig Geliden 143 276 143,668 -0.4% 143 568
FAVOK 11,908 11,642 2.3% 11,381
FAVOK Matji 5.3% 8.1% 0.2 pps 8.3%
Met Kar 3,526 3,045 16% 261

Global Menkul Degerler Arastirma Gunliik Bulten
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Yatinm Harcamalari/

- TMS 29 - FAVOK - Bluylime

b saus Buyumesi bt . - ! satislar
FAVOK Mariji Marjr* Hedefi
[ revizz
2026 beklentisi 2026 beklentisi 2026 beklentisi 2026 beklentisi 2026 beklentisi
%4-%5 %6-%7 %4-%5 180-200 %2,5-%3,0
Onceki: %5-%7 200 baz puan etkisi* yeni magaza
9A gergeklesen 9A gerceklesen 9A gerceklesen 94 gergeklesen 9A gergeklesen
+%4,] %35,9 %43 154 %2,2

yeni magaza

FAVOK’iin piyasa beklentisinin hafif iizerinde gerceklesmesi, net karin beklentileri agsmasi ve giiclii net nakit
pozisyonu olumlu unsurlar olarak 6ne cikiyor. Bununla birlikte, net karin vergi geliriyle desteklenmesi, yillik
karhhktaki gerileme ve satis biyumesi hedefindeki asa@ yonlii revizyon olumlu gériiniimii_sinirhyor.
Sonuclari sinirli olumlu degerlendiriyoruz.

MGROS (mInTL) 3C26 3C25 Yillik 2C26 Ceyreksel
Satis Gelirleri 143,276 138,661 3% 131,326 9%
Brit Kar 34,911 34,841 0% 29,784 17%

kar marji 24.4% 25.1%  -0.8 yiizde puan 22.7% 1.7 yizde puan
FAVOK 11,908 12,211 -2% 5,602 113%

kar marji 8.3% 8.8%  -0.5 yiizde puan 4.3% 4 ylizde puan
Net Kar 3,526 5,123 -31% -738 n.m.

kar marji 2.5% 3.7%  -1.2 yiizde puan -0.6% 3 ylizde puan
Net Borg 3,905 -206 - 6,809 -43%
Net Borg/FAVOK 0.1 0.0 12.5 bp 0.2 -8.7 bp

Kaynak: Finnet

Global Menkul Degerler Arastirma Giinliik Biilten
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(=) FROTO, 3G26’da Piyasa Beklentisinin %14 Uzerinde 8,4mir TL Net Kar Agikladi... Ford Otosan’in otomotiv
satis gelirleri yilhk %7 azalarak 228,9mir TL ile piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Temmuz itibariyla
konsolidasyona alinan Kogfinans'in katkisiyla toplam gelir 233,8mir TL oldu. Toplam toptan satiglar 168.824 adetle
yatay kalirken yurt ici satiglardaki %51 daralma, ihracat hacmindeki %11 artisla dengelendi. Turkiye pazarinin %23
daraldig1 dénemde sirketin pazar payi %7,9'dan %5,9’a geriledi.

ihracattaki bilylmeyi agirlikli olarak %16 artan 1 ton ticari arag satiglari destekledi. Toplam iretim, Tirkiye
operasyonlarinin katkisiyla %5 artarak 169.874 adede ulasirken kapasite kullanim orani %69'dan %73’e yukseldi.
Buna karsilik Romanya uretimi, Transit Courier’deki dists nedeniyle %5 geriledi. Goélcik fabrikasinin kapasitesi 207
binden 245 bin adede ¢ikarildi; 4C26’dan itibaren kapasite kullanim orani bu baz lizerinden hesaplanacak.

Otomotiv brit kar marji yillik 1,6 puan daralarak %6,6 oldu. Yurt icindeki fiyat rekabeti, maliyet artislar ve EUR/TL’nin
enflasyonun gerisinde kalmasi marjlari baskiladi. Faaliyet giderlerinin %16 azalmasina ve net diger faaliyet
gelirlerinin 0,9mlr TL’den 1,1mir TL’ye ylkselmesine kargin esas faaliyet kari, brit kardaki %22 gerilemenin etkisiyle
yilllk %25 azalarak 8,1mir TL oldu. FAVOK 12,2mir TL ile beklentiyi %10 asarken marj %5,3 oldu (3C25: %6,2).
Diizeltimis FAVOK vyillik %17 gerileyerek 15,2mir TL olmasina ragmen beklentinin %12 (izerinde gergeklesti;
dizeltilmis marj 6nceki geyrekteki %5,9°dan %6,5’e yukseldi. Hesaplamamiza gére Kocgfinans’in 0,8mlir TL katkisi
hari¢ diizeltiimis FAVOK de beklentiyi yaklasik %6 asiyor. Kogfinans hari¢ arag basina diizeltimis FAVOK ise
9A’26’da 1.480 EUR oldu (9A’25: 1.832 EUR).

Net kar yillik %23 azalirken operasyonel toparlanmanin etkisiyle ¢eyreklik %78 artti. Yillik bazda vergi giderindeki
%32 dusus ve artan parasal kazan¢ destekleyici olurken net finansman giderleri %23 artisla 5,5mir TL’ye ylkseldi.

Kogfinans harig net finansal borg 116,9mir TL'ye gerilerken (2025 sonu: 123,3mIr TL) Net Borg/Diizeltiimis FAVOK
orani onceki geyrekteki 1,76x’ten 1,85x’e yilkseldi. Ocak—eylil doneminde serbest nakit akisi yillik %68 azalarak
22,3mlIr TL oldu. Yo6netim Kurulu ayrica brit 10,8mir TL (hisse basi briit 3,07 TL) nakit temetti dagitimini 24
Kasim’daki Olaganusti Genel Kurul'un onayina sundu; 6demenin 26 Kasim’dan itibaren yapilmasi planlaniyor.

Sirket, yurt ici talepteki zayiflik ve siki likidite kosullari nedeniyle toplam Tirkiye pazari beklentisini 1,20—1,30mn
adetten 1,10—1,20mn adede, yurt i¢i perakende satis beklentisini 75-85bin adetten 65—75bin adede, toplam toptan
satis beklentisini ise 655—715bin adetten 645—705bin adede indirdi. Ancak dnceki ¢ceyrekten farkli olarak gelirlerde
orta-yiiksek tek haneli daralma ve %6-7 duzeltiimis FAVOK marji beklentilerini korudu; ihracat, tretim ve yatirim
hedefleri de degismedi.

Beklentileri agan operasyonel sonuglar ve geyreklik marj toparlanmasina karsilik, yillik karliliktaki diisiis,
zayiflayan nakit akisi ve yurt i¢i satis beklentisindeki asagi yonliu revizyon nedeniyle sonuglari notr
degerlendiriyoruz. Hesaplamamiza gére Kogfinans harig diizeltiimis FAVOK’iin de beklentiyi agmasi ve marj
hedefinin korunmasi olumlu olmakla birlikte, i¢ pazardaki zayiflik karliigi sinirhyor.

FROTO {(minTL)
Satis Geliden 228927 245,950 -T% 233,442 -2%
Brit Kar 15,195 20,282 -23% 15,936 -5%
kar mamgi 6.6% 8.2% -1.6 yizde puan 6.8% -0.2yizde puan
FAVOK 12,176 15,213 -20% 10,451 17%
kar mani 53% 62% 0.9 yilzde puan 45% 0.8 ylzde puan
Met Kar 8,351 10,899 -23% 4700 T3%
kar mamgt 3.6% 4.4% 0.8 pwizde puan 20% 1.6 yizde puan
Met Barg 157,142 126,842 24% 118,218 33%
Met Borp/FAVOK 31 2.1 105.5 bp 22 90.2 bp

Kaynak: Finnet
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(=/+) SASA, 3C26’da 1,91mlr TL net zarar agiklarken, net borgtaki diisiis sonuglarin olumlu tarafi olarak 6ne
cikti. Sirket icin beklenti bulunmuyordu... Satig gelirleri yillik reel %33,5 artisla 25,30mir TL’ye, FAVOK ise %36,3
artigla 3,58mir TL'ye yiikseldi. FAVOK mariji yillik 0,3 puan artarak %14,2 oldu. Bununla birlikte énceki ceyrege gére
satiglarin %11 artmasina ragmen FAVOK %38 geriledi ve marj %25,4’ten %14,2’ye indi.

Net borg ¢geyreklik 11,5mir TL azalarak 132,3mir TL’ye geriledi. Bdylece net borgta ceyreklik %8, yillik %19 disus
saglanirken, net borg/FAVOK orani énceki geyrekteki 10,4x’ten 8,9x’e indi. Borg azaltimi stratejisi agisindan olumlu
buldugumuz bu gelismede, Temmuz ayinda yaklasik 13,9mIr TL tutarindaki paya doénustiralebilir tahvilin 6zkaynaga
dénisima 6nemli rol oynadi. Dolayisiyla borgtaki distsin dnemli bélumi nakit disi dénisiimden kaynaklansa da,
bor¢ yukinin ve gelecekteki geri 6deme ihtiyacinin azalmasini bilango agisindan olumlu degerlendiriyoruz.

Yuksek finansman giderleri net karlihgi baskilamaya devam etti. Ceyrekte 8,05mir TL kur farki gideri ve 4,44mlr
TL faiz giderinin etkisiyle net finansman gideri 12,13mir TL oldu. 6,83mIr TL parasal kazang ve 2,16mir TL ertelenmis
vergi gelirine ragmen net zarar, gegen yilki 798mn TL'den 1,91mir TL’ye yiikseldi. Onceki ¢ceyrekte 17,41mir TL olan
parasal kazancin azalmasi da net sonucu olumsuz etkiledi.

Yatinm harcamalarindaki diisiis ve PTA entegrasyonu bor¢ azaltimini destekleyen unsurlar olmaya devam
ediyor. ilk dokuz ayda yatinm harcamalarina iliskin nakit gikisi yillik %86 azalarak 2,42mir TL’ye geriledi. PTA iretimi
%56 artarken, sirket rapor tarihi itibariyla tesisin tam kapasiteye yakin ¢alistigini belirtiyor. Bununla birlikte ayni
dénemde 11,02mir TL igletme nakit akisina karsilik 13,33mir TL faiz 6denmesi, finansman yUkinin nakit Gretimi
Uzerindeki baskisini gdsteriyor. Yonetimin dnceki toplantida paylastigi 2026 sonu 6,4x ve 2027 sonu 4,7x kaldirag
hedefleri agisindan, éngorilen dérdiinci geyrek toparlanmasi énemini koruyor.

Yilik satigs ve FAVOK biiyiimesini, azalan yatinm ihtiyacini ve 6zellikle net borgtaki diisiisii olumlu
degerlendiriyoruz. Ugiincii geyrekteki zayifligin yénetimin énceki beklentileriyle yén olarak uyumlu olmasi
da dikkate alindiginda sonuglari sinirli olumlu buluyoruz. Ancak marjlardaki belirgin ¢eyreklik gerileme ve
yiksek finansman yiikii daha gii¢lii bir degerlendirmeyi sinirliyor.

SASA (miInTL} 3026 ;25 Yillik 2026 Ceyre ksel
Sahiy Gelirler 25,258 15,954 33% 278 11%
Brit Kar 1,983 1,448 38% 4 228 -53%

karm angi 7.9 7. 8% 0.3 Wiz de puam 18.8% -10 7 yizde puan
FAVOK 3.581 2,628 35% 5772 -35%

karm angi 14.2% 13.9% 0.3 iz de pusm 25.4% -11. 2 yiizde puan
Met Kar -1,810 -TEE 1359 -1,438 33%

karm angi -7.6% -4.2% -3.3 pizde puan -6.3% -1. 2 yiizde puan
MWet Borg 132,273 164,095 -1899%% 143,737 -5%
Met Borg/F AVOK 8.8 20 -1307 .4 bp 10.4 -143.8bp
Haynak: Finnet
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(=/+) SOKM, 3C26’da beklentilere yakin 989mn TL net kar acikladi; operasyonel sonuglar piyasa
beklentilerinin hafif Gzerinde gerceklesti... Satis gelirleri yillik reel %1,2 artisla 93,0mlIr TL'ye ulasarak piyasa
beklentisinin %1 altinda kaldi. FAVOK yillik %20,2 artisla 4,83mir TL olurken beklentiyi %3,4 agti. FAVOK marji yillik
0,8 puan artarak %5,2’'ye yukseldi ve beklentinin 0,2 puan Uzerinde gergeklesti. Net kar ise 966mn TL'lik piyasa
beklentisinin %2 tzerinde olustu. Briit marjdaki toparlanma ve guicli nakit pozisyonu olumlu olmakla birlikte, musteri
trafigindeki daralma sonuglarin olumlu etkisini sinirliyor.

Briit marjdaki toparlanma operasyonel karliligi destekledi. Briit kar mariji yillik 0,9 puan, ceyreklik 3,4 puan artigla
%22,2’ye yukseldi. Amortisman hari¢ faaliyet giderlerinin satiglara orani 6nceki geyrekteki %17,8’'den %17,0’ye
geriledi. TMS 29 hari¢ FAVOK marji da yillik %6,1’den %7,9’a ¢ikti. Buna karsilik misteri trafiginin %5 azalmasiyla
aynl magaza satislari reel %0,4 geriledi; sepet buyukligindeki %4,8 artis trafik kaybini tamamen kargilayamadi.

Net kardaki yillik %188 artigta azalan vergi gideri belirleyici oldu. Ertelenmis vergi giderinin 894mn TL’den
345mn TL’ye gerilemesi, net kardaki 646mn TL’lik artisin yaklasik %85’ini acikladi. Faiz gelirleri yilhk %64 artisla
1,58mir TL'ye yukselirken, parasal kazang %17 azalarak 3,56mIr TL'ye geriledi. Vadeli alim ve ticari borg faiz
giderlerindeki artisin da etkisiyle esas faaliyet zarari 993mn TL seviyesinde devam etti. ilk dokuz aylik net zarar ise
437mn TL oldu.

Nakit pozisyonu gigli seyrini korudu. Sirketin tanimina goére serbest nakit akisi 9A26°da yillik %14 artigla 18,2mir
TL’ye, TFRS 16 hari¢ net nakit %27 artisla 19,1mIr TL'ye yikseldi. Ceyrekte net 24 magaza acgilmasiyla toplam
magaza sayisi 11.199’a ulasirken, SOK 2.0 magaza sayisi 900’ asti.

Sirket 2026 hedeflerini korudu. Reel satis bilyiimesinde %5,0 +1,0, FAVOK marjinda %3,0 +0,5 ve yatinm
harcamalari/satiglar oraninda yaklasik %2,0 hedeflenmeye devam ediyor. ilk dokuz ayda reel satis blyimesi %4,9
ile hedef bandinda gergeklesirken, FAVOK mariji yillik 0,4 puan artigla %2,3’e yiikseldi. Dokuz aylik marj halen yillik
hedef bandinin altinda olmakla birlikte, G¢lincli geyrekteki toparlanma hedeflere ulasilmasi agisindan destekleyici.

Briit marj ve FAVOK’teki iyilesmeyi, net kara doniisii ve giiglii nakit pozisyonunu olumlu buluyoruz. Buna
karsilik misteri trafigindeki %5 daralma, esas faaliyet zararinin siirmesi ve net kardaki yillik artisin agirlikh
olarak azalan vergi giderinden kaynaklanmasi daha gii¢lii bir degerlendirmeyi sinirliyor. Sonuglari sinirh
olumlu degerlendiriyoruz.

Piya=

5ok Marketler Ticaret 3C26 Beklentisi Degisim %

Satiy Gelirleri 82,007 22,822 -1.0%

Favsk 4 BI7 4670 2.4%

FAvEOK Mag: 5.2% 5.0% 0.2 ppe

Met Kar 583 955 2%

S0OKM {minT L} 3026 IC25 Yillik 2026 Geyreksel

Sahiy Gelirleri 53,007 91,845 1% 20,805 2%

Brit Kar 20,881 18,584 5% 17,141 21%
karm ani 22.2% 21.3% 09 yizde puan 18.9% 3 4 piizde puan

FAVGK 4 827 4018 20% 970 356%
karm angi 5 2% 4 4% 0.8 yiizde puan 1. 1% 4 1 plizde pusn

Met Kar 8D 343 188% -85 n.m
karm angi 1. 1% 0 4% Q7 yizde puan -0. 3% 1. 7 piizde puan

Met Borg -128 1,239 - -420 -T0%

Met Boro/F AVGHK 0.0 0.2 -18.8 bp 0.0 3bp

Kaynak: Finnet
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(=/+) TOASO, 3G26’da piyasa beklentisinin %76, bizim beklentimizin %86 lizerinde 4,33mir TL net kar agiklad;
operasyonel karlilik da beklentilerin Ustiinde geldi. Sirket yilsonu beklentilerinde asagi yénlii revizyona
gitti... Satis gelirleri yillik reel %29 gerileyerek 80,50mIr TL olurken, piyasa beklentisinin %1,7 altinda kaldi. FAVOK
yillik %5 artigla 2,43mir TL’ye ulasarak piyasa beklentisini %32, kurum beklentimizi %44 asti. FAVOK marji yillik 1,0
puan artisla %3,0'a yUkseldi ve piyasa beklentisinin 0,8 puan tzerinde gerceklesti. Beklentileri asan karlihga karsilik,
satis ve Uretim hedeflerindeki asagi yonli revizyon sonuglarin olumlu etkisini sinirliyor.

Yurt igi satiglardaki daralmayi ihracattaki biiyiime kismen dengeledi. Toplam satis adetleri yillik %25,9 azalarak
71.692’ye gerilerken, yurt ici satislar %37,9 disUsle 54.091 adet oldu. Daralma, satislarin %48,6 geriledigi otomobil
segmentinde yogunlasti. ihracat ise hafif ticari araglarin katkisiyla %80,4 artarak 17.601 adede yiikseldi. KO tretimi
%85 artigla 21.760 adede ulagsmasina ragmen, Egea uretiminin %97,3 azalarak 493 adede gerilemesiyle toplam
Uretim %25,7 dususle 22.253 adet oldu.

Net kardaki yillik %176 artista amortisman giderlerindeki diisiis ve finansman faaliyetlerinin katkisi 6ne ¢ikti.
Otomotiv faaliyetlerinin brit kar marji %4,2'den %7,9’a yikselirken, tiiketici finansmani faaliyetlerinin brit kari %97
artarak 1,37mlr TL'ye ulasti. Toplam amortisman ve itfa giderlerinin %66 azalarak 867mn TL’ye gerilemesi, esas
faaliyet karinin 303mn TL’den 2,51mir TL’ye ylkselmesinde belirleyici oldu. Net finansman gelirinin 478mn TL’den
1,00mIr TL’ye gikmasi da net kari destekledi. Ayrica 1,26mir TL parasal kazang ve 460mn TL ertelenmis vergi geliri
kaydedildi.

Borglulukta geyreklik iyilesme goriildii. Net borg dnceki ¢geyrekteki 62,4mir TL’den %18 azalarak 51,4mir TL’ye
gerilerken, net borg/FAVOK orani 4,8x’ten 3,9x’e indi. Bununla birlikte net borcun gecen yilin ayni dénemindeki
25,4mir TL seviyesinin belirgin Gzerinde kalmasi, bilango agisindan sinirlayici olmaya devam ediyor.

Sirket 2026 satis ve uiretim hedeflerini agagi yonli revize etti. Yurt igi satis beklentisi 300-320 bin adetten 270—
290 bin adede, ihracat hedefi 75—85 bin adetten 70—-80 bin adede, uretim hedefi ise 145-155 bin adetten 135-145
bin adede cekildi. Tlrkiye hafif arag pazari beklentisinin st siniri da 1,20mn adetten 1,15mn adede indirildi. Buna
karsilik vergi 6ncesi kar marji hedefi %3—4 bandindan yaklasik %4’e giincellenirken, 250mn EUR yatirim harcamasi
beklentisi korundu.

Tofas Oto. Fab. Ig2e EEELﬁE Defisim %  Global Menkul
Satiy Gelirleri 50,504 81,574 -1.7% 81,225
F Ao 2,432 1,844 .99 1,883
FAVOK Msgi 20% 7.3% 0.8 pp= o.1%
Met Kar £,322 2,487 TE% 2,225
2026 Beklentileri Eski Yeni

Toplam Yurtici Perakende Hafif Arag Pazan 1,100 - 1,200 bin 1,100 - 1,150 bin
Tofas Yurtigi Satis Adedi Beklentisi 300 bin - 320 bin 270 bin - 290 bin
Tofas Ihracat Adedi Beklentisi 75 bin - 85 bin 70 bin - 80 bin
Tofas Uretim Adedi Beklentisi 145 bin - 155 bin 135 bin - 145 bin
Yatirnm Harcamalan Tutar Beklentisi 250 milyon Euro 250 milyon Euro
PBT margin 2026 T %3-4 ~4

PBT margin 2028T %5-7 %5-7
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FAVOK ve net karin beklentileri belirgin agsmasini, ihracattaki biiyiimeyi ve borgluluktaki geyreklik iyilesmeyi
olumlu degerlendiriyoruz. Bununla birlikte yurt ici satiglardaki sert daralma, ihracat rakamlarindaki asagi
yonlii revizyon ve hacim hedeflerindeki agagi yonlii revizyon nedeniyle sonuglari sinirli olumlu buluyoruz.

TOASD (minTL} Ceyre ksel
Sahiy Gelirleri 80,504 113,158 -29% 105,586 -24%
Brit Kar 8,358 4,800 32% h, 788 10%

karm angi 7. 5% 4. 2% 3.7 yiz de puan 5.5% 24 yizde puan
FAVOI 2,432 2,315 5% 2215 10%

karm g 3.086 2.0% 1 yiz de pusn 2 1% 08 yiizde puan
Met Kar 4,332 1,588 176% 3,285 3%

karm angi 5.4% 1.4% 4 iz de pusn 3 1% 2.3 ylizde puan
Met Borg 51,358 25,358 103% 82 427 -18%
Met EI-m;"FAW".'}K 3.9 3.6 2 4bp 48 B7.8bp
Kaynak: Fnnet

Tofas 3¢ 26 Operasyonel Veriler (adet)

Yurtici Sats

Otomobil 29 057 06,529 -48.6% 121,706 118,806 2. 4%

Hafif Ticari 25 024 30,520 -18.0% 85,153 Ga, 702 27 %
Yurtici Satis Toplam 54,001 87,040  37.0% 206850 185508 11.5%
inracat

Otomobil ] 32 -100.0% 3 2636 -89 9%

Hafif Ticari 17,601 9 447 86.3% 0e,977 24 499 132.6%
'InramtTcrpIam 17,601 9,759 80.4% 56,980 27135 110.0%%
Toplam Satis 71,692 096,808  -250% 263830 212,643 24.1%
U retim

KO 21,760 11,764 858.0% 72056 34,625 108.1%

Egea 493 18,175 -97.3% 27 646 h4, 764 -48 5%
Uretim Toplam 22 2573 29,939 -25.7% 99,702 89,389 11.5%
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(=) SISE, 3C26’da piyasanin 2,21mlr TL net kar beklentisine karsilik 295mn TL net zarar acikladi... Satis gelirleri
yillik reel %5,3 gerileyerek 66,27mlr TL olurken, piyasa beklentisini %1,2 asti. FAVOK vyillik %61 distsle 3,47mir
TL'ye gerileyerek 3,76mlr TL'lik beklentinin %7,8 altinda kaldi. FAVOK marji yillik 7,5 puan daralarak %5,2’ye indi ve
beklentinin 0,5 puan altinda gergeklesti. Brit kar marji da yillik 6,3 puan disusle %24,1’e gerilerken, fiyat baskisi,
zayiflayan talep ve yiiksek enerji maliyetleri operasyonel karlligi sinirladi.

Net zararda 2,75mir TL ertelenmis vergi gideri belirleyici oldu. Sirket, Gretim kazanglarina 2027’den itibaren
uygulanacak vergi oraninin %25ten %12,5’e dislrilmesinin, gecmis yil zararlarindan dodan ertelenmis vergi
varliklarini azalttigini belirtiyor. Daha dusuk yatinmlarin vergi tegviklerinden saglanan katkiyr sinirlamasi da etkili
oldu. Ceyrekte 6,47mlr TL parasal kazan¢ kaydedilmesine ragmen, 4,19mir TL net finansman gideri ve toplam
3,06mlr TL vergi gideri net sonucu baskiladi. Gegen yilin ayni déneminde 1,90mIr TL net kar agiklanmisti.
Segmentlerde yillik karlilik baskisi siirerken, Kimyasallar’da geyreklik toparlanma gériildii. Mimari Cam’da
satis hacmi %13 artmasina ragmen FAVOK yillik %41 disisle 3,16mir TL’ye geriledi. Cam Ambalaj'da hacimler %6
azalirken FAVOK %52 diistisle 1,72mir TL oldu. Kimyasallar FAVOK( yillik %32 gerileyerek 1,27mir TL seviyesinde
gergeklesse de dnceki ceyrekteki 89mn TL’ye goére belirgin toparlandi. Bununla birlikte soda kllliinde satis hacminin
%5, USD bazinda ton basina satis fiyatinin %9 gerilemesi baskinin strdigini gosteriyor. Cam Ev Esyasi ve Eneriji
segmentleri sirasiyla 246mn TL ve 51mn TL negatif FAVOK (iretti.

Borcluluk ve nakit iiretimi zayif goriiniimiini korudu. Net bor¢ 149,7mir TL seviyesinde gergeklesirken, sirketin
kendi FAVOK tanimina gére net borc/FAVOK orani 8,7x oldu. ilk dokuz aylik isletme faaliyetlerinden nakit akisi gegen
yilki yaklasik 40mir TL’den 11mlr TL'ye geriledi. Yatirim harcamalarinin ¢eyrekte yillik %49 azalarak 4,78mir TL'ye
dismesi ise nakit ihtiyacini sinirlayan olumlu bir unsur olarak dne ¢ikti.

FAVOK’iin beklentilerin altinda kalmasi, marjlardaki belirgin daralma, kar beklentisine karsilik zarar
aciklanmasi ve yiiksek bor¢luluk nedeniyle sonuglar olumsuz degerlendiriyoruz. Kimyasallar’daki ¢eyreklik
toparlanma ve yatirrm harcamalarindaki diisiis, mevcut zayifligi sinirh 6lgiide dengeliyor.

Piya=

Size Cam 326 Beklentis Degisim %

Satiy Gelirleri 68,268 85,505 1.2%

Fawdik 3,468 3,781 78%

FAVEH Magi 5.0ag 5.7 -0 5 ppe

Met Kar -295 2,214 -113%

S15E (miInTL} 3026 IC25 Yillik 2026 Geyreksel

Sahiy Gelirleri 66,268 89,977 -5% 54,203 3%

Brit Kar 15,998 21,298 -25% 18,537 -3%
karm g 24.1% 30.4%  -6.3 pizde puan 25.8% -1. B yiizde puan

FANWGK 3,466 8,528 -51% 3,794 -9%
karm angi 5.2% 12 8% - 7.8 ylizde puan a5.9% -0 7 piizde puan

Met Kar -285 1,858 ad 3,536 n.m
karm angi -0 % 2 % -3.2 yiizde puan 5.5% -6 piizde puan

Wet Borg 149,718 148,040 1% 151,289 -1%

Net Borg/FAVOK 9.8 8.3 352 Sbp 7.4 238.8 bp

Haynashk: Finnet
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(=/+) DOHOL, 3C26’da Piyasa Beklentisine Paralel 1,95mlir TL Net Kar A¢ikladi... Dodan Holding’in satis
gelirleri yillik %6 artigla 30,0mlir TL'ye, FAVOK'(i %64 artisla 6,0mIr TL’ye yiikseldi. FAVOK mariji 7,1 puan
genigleyerek %20,0 oldu. Net kar, operasyonel iyilesme, artan yatirim gelirleri ve azalan parasal kaybin destegiyle
gecen yilki 165mn TL'den 1,95mir TL’ye ulasti.

Biiyiimede madencilik ve sigorta faaliyetleri dne ¢ikti. Glimiistag'in FAVOK'(i %166 artarken tamamlanan
yatinmlarla isleme kapasitesi %40 yUkseldi. Hepiyi Sigorta’nin prim Uretimi %45 blyudi. Buna karsilik Galata
Wind’in FAVOK'(i %37 gerilerken Karel ve Dogan Trend’de zararlar siirdi.

Holding'in solo net nakdi 645mn USD seviyesini korurken net aktif degeri 3,2mir USD, iskontosu %69 oldu. Guglu
FAVOK buyumesi, marj iyilesmesi ve yuksek net nakit nedeniyle sonuglari sinirli olumlu degerlendiriyoruz. Galata
Wind'in Uretim beklentisindeki diists ve zarar eden istirakler olumlu etkiyi sinirliyor.

DOHOL {minTL) Yillik
Satis Gelirleri 16,530 16,334 1% 15,161 geL
Biriit Kar 4,408 3,118 4% 2 587 70%
ksr magi 26.7% 191% 7.6 wizde puan 171% 9.6 wizde puan
FAVOK 5,997 3,663 64% 3702 629
kar marji 36.3% 22.4% 13.9 yuzde 24.4% 11.3 yuzde
puan puan

Net Kar 1,951 165 1083% 3,475 -44%
kar marji 11.8% 1.0% 10.8 yuzde 229% -11.1 yuzde
puan puan

Net Borg ~45.796 47 226 55 47757 45
Net Borc/FAVOK 27 44 167.3 bp 30 26.6 bp

Kaynsk: Finnet

Sirket Haberleri

(=) ALARK, (=/-) ALCAR, Gebze Fabrikasinda Uretimin Subat 2027’de Sonlandiriimasi Planlaniyor... Alarko
Carrier, Carrier ile daha 6nce duyurulan faaliyet ayristirma sireci kapsaminda, mevcut sipariglerin tamamlanmasinin
ardindan Gebze fabrikasindaki tretimi Subat 2027 sonunda durdurma karari aldi. Fabrikada uretilen Carrier markali
ardnler, sirketin 2025 net satiglarinin yaklasik %13’Gnu olusturuyor. Yeniden yapilanma kapsaminda 183 ¢alisanin
is s6zlesmesi sonlandirilacak; yaklasik 293mn TL kidem ve ihbar tazminati dngdrultyor. Diger ¢alisan yikimlultkleri
ve tesis kapanis giderleri dahil toplam finansal etki hentz kesinlesmedi. Eskisehir fabrikasindaki Alarko markali
uretim ile satis ve satis sonrasi hizmetler devam edecek. Onceden agiklanan ayrisma siirecinin devami olmakla
birlikte, satis hacmindeki azalma ve kapanis maliyetleri nedeniyle haberi ALCAR agisindan sinirli olumsuz; Holding
dizeyindeki finansal etkisi henliz netlesmediginden ALARK acisindan nétr degerlendiriyoruz.

(=/+) DOAS, Skoda’nin Irak’taki Satis ve Servis Faaliyetleri igin Niyet Mektubu imzaladi... Dogus Otomotiv,
Skoda markali binek otomobillerin Irak’taki satis ve satis sonrasi servis hizmetlerini tGstlenmek izere Skoda Auto ile
niyet mektubu imzaladi. Henliz nihai anlagsma imzalanmazken faaliyetlerin baslangi¢ tarihi, yatinm tutari ve satig
hedefi agiklanmadi. Yurt digi faaliyetlerin genislemesi ve gelir kaynaklarinin ¢esitlenmesi potansiyeli nedeniyle haberi
sinirli olumlu deg@erlendiriyoruz.

(=/+) MGROS, Hisse Basina Briit 6,49 TL Kar Payi1 Avansi Dagitacak... Migros, 2026 yili ocak—eylil dénemi
karindan toplam 1,175mlr TL nakit kar payi avansi dagitma karari aldi. Hisse basina brit 6,4898 TL, %15 stopaj
sonrasl net 5,5163 TL ddeme yapilacak. Hak kullanim tarihi 11 Kasim, yatinmci hesaplarina 6édeme tarihi ise 13
Kasim olarak belirlendi. 5 Kasim kapanisi olan 452,50 TL'ye gdre brut temettl verimi yaklagik %1,43 seviyesinde
bulunuyor. Pay sahiplerine saglayacadi nakit getiri nedeniyle haberi sinirli olumlu degerlendiriyoruz.
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o

Kredi Derecelendirme Kurulusglari

(=) ENJSA, Fitch Ulusal Kredi Notunu “A(tur)” ve Goriiniimiinii Duragan Olarak Teyit Etti... Fitch, Enerjisa
Enerji’nin duzenlemeye tabi gelir yapisini, disik doviz riskini ve makul borglulugunu destekleyici unsurlar olarak
degerlendirdi. Faiz indirimlerinin finansman maliyetlerini azaltmasi beklenirken yiiksek yatirim harcamalari, negatif
serbest nakit akisi ve dis finansman ihtiyaci baslica riskler olarak 6ne ¢ikti. Eylil sonunda 12,4mir TL nakde karsilik
47,1mlr TL kisa vadeli bor¢ bulunurken kurulus, 2026 finansman ihtiyacinin blyik dlgtide karsilandigini, 2027°den
itibaren ilave kaynak gerekecegini belirtti. Not ve gériinimun korunmasi nedeniyle haberi nétr degerlendiriyoruz.

Pazartesi Perzembe
2 Kasim 3 Kasim 4 Kasim 5 Kasim & Kasim
EMJSA GWIND AEFES ISCTR AYGAZ
RBMK® SAHOL MGROS BRSAN
CCcoLs, TTKOK PETKM TUPRS
OTHAR WAKEBN EMKAI
MPARK FROTO AGHOL
TOASD
KLEIM
DOHOL
SISE
9 Kasim 10 Kasim 11 Kasim 12 Kasim 13 Kasim
KCHOL
ULKER
BIMAS
DOAS
PGSUS
KRDKD
TCELL
AKSEN

*Pivasa acilizindan once aciklanacak
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2.11.2026 Saat Haftahk Ekonomik Takvim Beklenti Onceki
Japonya 03:30 imalat PMI (Ekim - Nihai) - 53,30
Gin 04:45 Imalat PMI (Ekim) 52,00 5210
Almanya 10:00 Perakende Satiglar (Eylil - Aylik) 0,40% 1,30%
Tarkiye 10-00 S&P Global/ICl imalat PMI (Ekim) - 47.90
Almanya 11:56 S&P Global/BME imalat PMI (Ekim - Mihai) 54,20 54,20
Euro Balgesi 12:00 S&P Global imalat PMI (Ekim - Mihai) 52,40 52,40
Tirkiye 14:30 TCMB Menkul Kiymet Istatistikleri (Haftalik) - -
ABD 17:45 S&P Global imalat PMI (Ekim - Nihai) 56,00 56.00
ABD 18:00 ISM Imalat Endeksi iEkimi 54,50 54,50
Turkiye 10:00 TUFE (Ekim - Yillik) 29,50% 29,73%
Tiirkiye 10:00 TUFE (Ekim - Aylik) 2,40% 1,84%
Tarkiye 10-00 Cekirdek TUFE (Ekim - Yillik) 28,47% 28,70%
Tiirkiye 10:00 UFE (Ekim - Ayhk) - 2,07%
Tarkiye 10-00 UFE (Ekim - Yillik) - 27,38%
ABD 18:00 JOLTS Acik Is Pozisyonlan Sayisi (Eyliil) 7164 Bin 7079 Bin
ABD 18:00 Fabrika Siparigleri (Eyliil) 1,20% 0,10%
ABD 18:00 Cekirdek Fabrika Siparigleri (Eylil) 0,50% 0,30%
ABD 18:00 Dayanikh Mal Siparigleri (Eylal - Mihai) 1,80% 1,80%
ABD 18:00 Cekirdek Dayanikh Mal Siparisleri (Eylal - Nihai 0,50% 0,50%
Gin 04:45 Hizmet Satin Alma Maddrleri Endeksi (Ekim) 51,70 51,60
Almanya 11:55 S&P Global Hizmetler PMI (Ekim - Mihai) 51,70 51,70
Euro Bélgesi 12:00 S&PF Global Hizmetler PMI (Ekim - Mihai) 51,70 51,70
Euro Bilgesi 13:00 TUFE (Ekim - Yillk - Onci) 4,00% 3,80%
Euro Bilgesi 13:00 TUFE (Ekim - Yillik - Onci) 4.00% 3,80%
Euro Bélgesi 13:00 TUFE (Ekim - Aylik - Oncii) 0,40% 0,60%
Euro Bélgesi 13:00 Cekirdek TUFE (Ekim - Yillik - Onci) 2.50% 2.50%
Tarkiye 14:30 Reel Efektif Déviz Kuru (Ekim) - 105,45
ABD 15:00 MBA Ipotek Bagwurulan (Haftalik) - 3.40%
ABD 16:15 ADP Ozel Sektar istihdam Degisimi (Ekim) 67 Bin 80 Bin
ABD 16:30 Dig Ticaret Dengesi (Eylil) 1079 MIr USD -105.6 MiIr USD
ABD 17:45 S&P Global Hizmetler PMI (Ekim - Mihai) 57.90 57.90
ABD 18:00 1SM Hizmet PMI (Ekim 54,80 54.890
Japonya 03:30 Hizmetler PMI (Ekim - Mihai) - 52
Almanya 10:00 Fabrika Siparigleri (Eylal - Aylik) 5,00% -10,60%
Almanya 10:00 Fabrika Siparigleri (Eyldl - Yillik) 3,30% 270%
Euro Bélgesi 13:00 UFE (Eylil - Aylk) 2,60% 1,90%
Euro Balgesi 13:00 UFE (Eyll - Yillik) 10,60% 8,20%
Tirkiye 14:30 TCMB Menkul Kiymet Istatistikleri (Haftalik) - -
ABD 16:30 Tanm Disi Verimlilik (3G2026 - Oncii) 2.60% 1,40%
ABD 16:30 Igsizlik Maagi Bagvurulan (Haftalik) 196 Bin 194 Bin
ABD 16:30 Devam Eden iisizlik Maail Elaiuurularl iHaﬁallki 1710 Bin 1701 Bin
Almanya 10:00 Sanayi Uretimi (Eylil - Aylik) -0,10% 2,00%
Almanya 10:00 Sanayi Uretimi (Eylal - Yilhk) 1,20% 2,30%
Euro Bilgesi 13:00 Perakende Satiglar (Eyldl - Aylik) -0,10% 0,10%
Euro Balgesi 13:00 Perakende Satiglar (Eylal - Yillik) 0,60% 0,80%
ABD 16:30 Tanm Digi Istihdam Dedgisimi (Ekim) 65 Bin 29 Bin
ABD 16:30 Ortalama Saatlik Kazanclar (Ekim - Ayhk) 0,30% 0,10%
ABD 16:30 Ortalama Saatlik Kazanclar (Ekim - Yillik) 2.90% 3,00%
ABD 16:30 igsizlik Oram (Ekim) 4.20% 4.20%
Tirkiye 17:30 Makit Bitge Dengesi (Ekim) - A7 2 Mir TRY
ABD 18:00 Michigan Tiiketici Given Endeksi (Kasim - Onci) 48.00 48.00
ABD 18:00 Michigan Universitesi Mevcut Kosullar Endeksi (Kasim - Oncii) 47,00 46,70
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BiST-100 DESTEK DIRENG TABLOSU

AEFES
AGHOL
AHGAZ
AKBNK
AKCNS
AKFYE
AKSA
AKSEN
ALARK
ALBRK
ALTNY
ANHYT
ANSGR
ARCLK
ASELS
ASTOR
AYGAZ
BERA
BIMAS
BINHO
BRSAN
BRYAT
BTCIM
CANTE
CCOLA
CIMSA
CVKMD
CWENE
DOAS
DOHOL
ECILC
ECZYT
EGEEN
EGGUB
EKGYO
ENERY
ENJSA
ENKAI
ENTRA
EREGL
EUREN
FENER
FROTO
GARAN
GLRMK
GLYHO
GRSEL
GUBRF

15.12
20.50
42.93
61.02
174.03
3.22
9.72
57.95
88.47
7.75
9.33
85.48
17.60
64.82
320.42
64.82
260.00
9.18
343.17
3.25
564.33
1128.00
1.43
0.92
71.33
37.21
11.61
13.22
128.43
15.99
43.51
146.33
3687.50
63.35
15.84
12.49
106.83
72.60
4.35
30.07
2.07
1.83
65.33
123.13
102.33
15.33
240.40
15.33

15.54
23.02
44.25
62.17
178.63
3.34
10.10
62.30
91.97
7.97
9.76
86.73
19.60
67.57
337.17
67.57
265.00
9.39
353.92
3.38
601.33
1169.00
1.48
0.94
73.18
38.31
12.01
13.76
131.83
16.23
44.97
151.93
3765.00
72.35
16.39
12.87
109.73
75.35
4.37
30.67
2.13
1.93
67.33
124.83
104.23
15.78
244.20
15.78

15.72
23.86
45.13
62.58
180.57
3.39
10.24
64.80
93.13
8.06
10.02
87.57
20.80
69.28
347.83
69.28
268.00
9.47
359.33
3.45
623.67
1195.00
1.49
0.94
74.42
39.01
12.19
14.05
133.77
16.35
45.61
154.07
3812.50
76.70
16.74
13.09
111.47
76.90
4.37
30.95
2.15
1.98
68.27
125.77
105.17
16.07
246.70
16.07

15.96
25.54
45.57
63.32
183.23
3.46
10.48
66.65
95.47
8.19
10.19
87.98
21.60
70.32
353.92
70.32
270.00
9.60
364.67
3.51
638.33
1210.00
1.53
0.96
75.03
39.41
12.41
14.30
135.23
16.47
46.43
157.53
3842.50
81.35
16.94
13.25
112.63
78.10
4.39
31.27
2.19
2.03
69.33
126.53
106.13
16.23
248.00
16.23

16.14
26.38
46.45
63.73
185.17
3.51
10.62
69.15
96.63
8.28
10.45
88.82
22.80
72.03
364.58
72.03
273.00
9.68
370.08
3.58
660.67
1236.00
1.54
0.96
76.27
40.11
12.59
14.59
137.17
16.59
47.07
159.67
3890.00
85.70
17.29
13.47
114.37
79.65
4.39
31.55
2.21
2.08
70.27
127.47
107.07
16.52
250.50
16.52

16.38
28.06
46.89
64.47
187.83
3.58
10.86
71.00
98.97
8.41
10.62
89.23
23.60
73.07
370.67
73.07
275.00
9.81
375.42
3.64
675.33
1251.00
1.58
0.98
76.88
40.51
12.81
14.84
138.63
16.71
47.89
163.13
3920.00
90.35
17.49
13.63
115.53
80.85
4.41
31.87
2.25
2.13
71.33
128.23
108.03
16.68
251.80
16.68

16.80
30.58
48.21
65.62
192.43
3.70
11.24
75.35
102.47
8.63
11.05
90.48
25.60
75.82
387.42
75.82
280.00
10.02
386.17
3.77
712.33
1292.00
1.63
1.00
78.73
41.61
13.21
15.38
142.03
16.95
49.35
168.73
3997.50
99.35
18.04
14.01
118.43
83.60
4.43
32.47
2.31
2.23
73.33
129.93
109.93
17.13
255.60
17.13
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BiST-100 DESTEK DIRENG TABLOSU

GWIND
HALKB
HEKTS
ISCTR
ISDMR
ISMEN
KARSN
KATMR
KCAER
KCHOL
KORDS
KRDMD
LMKDC
MAVI
MGROS
MPARK
OBAMS
ODAS
OTKAR
OYAKC
PAHOL
PETKM
PGSUS
RGYAS
RYSAS
SAHOL
SASA
SISE
SNGYO
SOKM
TABGD
TAVHL
TCELL
TCKRC
THYAO
TKFEN
TOASO
TRALT
TRENJ
TRGYO
TRMET
TSKB
TTKOM
TTRAK
TUKAS
TUPRS
TURSG
ULKER
VAKBN
VESTL
YKBNK

14,36
35,21
1,44
10,68
41,77
23,07
5,57
0,86
7,10
179,30
1,89
31,76
15,66
29,35
379,17
321,83
2,97
3,74
278,33
16,32
0,50
13,78
103,97
155,57
22,61
75,38
1,21
29,15
1,92
47,80
153,33
219,85
85,17
81,28
219,05
152,80
192,83
25,97
59,83
82,25
78,48
8,36
43,05
295,25
1,37
318,25
2,42
67,83
26,33
9,51
30,69

15,37
37,67
1,56
11,41
45,51
24,17
5,98
0,94
7,78
186,70
2,12
34,44
17,28
31,49
400,17
349,83
3,20
3,98
289,83
17,27
0,58
14,98
111,87
161,37
23,91
78,83
1,35
30,99
2,04
50,30
168,43
238,70
88,22
93,43
237,10
173,80
205,23
29,57
64,23
83,85
87,33
8,80
44,95
315,50
1,52
327,50
2,84
71,58
27,81
10,25
32,95

15,95
39,11
1,63
11,86
47,51
24,85
6,24
0,99
8,21
191,20
2,25
36,18
18,24
32,91
414,08
364,67
3,34
4,13
296,92
17,89
0,62
15,74
117,03
164,53
24,69
80,92
1,42
32,21
2,11
51,60
173,47
250,35
90,08
100,67
249,05
186,60
213,27
31,85
66,92
84,90
93,12
9,08
46,09
326,50
1,60
332,25
3,07
73,97
28,71
10,71
34,29

16,38
40,13
1,68
12,14
49,25
25,27
6,39
1,02
8,46
194,10
2,35
37,12
18,90
33,63
421,17
377,83
3,43
4,22
301,33
18,22
0,66
16,18
119,77
167,17
25,21
82,28
1,49
32,83
2,16
52,80
183,53
257,55
91,27
105,58
255,15
194,80
217,63
33,17
68,63
85,45
96,18
9,24
46,85
335,75
1,67
336,75
3,26
75,33
29,29
10,99
35,21

16,96
41,57
1,75
12,59
51,25
25,95
6,65
1,07
8,89
198,60
2,48
38,86
19,86
35,05
435,08
392,67
3,57
4,37
308,42
18,84
0,70
16,94
124,93
170,33
25,99
84,37
1,56
34,05
2,23
54,10
188,57
269,20
93,13
112,82
267,10
207,60
225,67
35,45
71,32
86,50
101,97
9,52
47,99
346,75
1,75
341,50
3,49
77,72
30,19
11,45
36,55

17,39
42,59
1,80
12,87
52,99
26,37
6,80
1,10
9,14
201,50
2,58
39,80
20,52
35,77
442,17
405,83
3,66
4,46
312,83
19,17
0,74
17,38
127,67
172,97
26,51
85,73
1,64
34,67
2,28
55,30
198,63
276,40
94,32
117,73
273,20
215,80
230,03
36,77
73,03
87,05
105,03
9,68
48,75
356,00
1,82
346,00
3,68
79,08
30,77
11,73
37,47

£ a1 My
1990) dfan -’;fr/fﬂr.r.'r

GLOBAL

MENKUL

18,40
45,05
1,92
13,60
56,73
27,47
7,21
1,18
9,82
208,90
2,81
42,48
22,14
37,91
463,17
433,83
3,89
4,70
324,33
20,12
0,82
18,58
135,57
178,77
27,81
89,18
1,78
36,51
2,40
57,80
213,73
295,25
97,37
129,88
291,25
236,80
242,43
40,37
77,43
88,65
113,88
10,12
50,65
376,25
1,97
355,25
4,10
82,83
32,25
12,47
39,73

DEGERLER
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Fon a
Kodu v

e )
°@
°@
°@
o@
°@
°@
°o@
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°o@
@
o@
°@
e -
©@

GEKINCE

Fon Adi

GLOBAL MD PORTFQOY KATILIM
FONU

GLOBAL MD PORTFOY KISA

VADELI BORCLANMA ARACLARL..

GLOBAL MD PORTFOY PARA
PIYASASI (TL) FONU

GLOBAL MD PORTFOY IKINCI
DEGISKEN FON

GLOBAL MD PORTFOY DURU
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY BIRINCI
HISSE SENEDI FONU(HISSE...

GLOBAL MD PORTFOY BIRINCI
DEGISKEN FON

GLOBAL MD PORTFOY BOGAZICI
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY ADA
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY
ALGORITMIK MODEL HISSE..

GLOBAL MD PORTFOY BERRAK
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY BIRINCI
FON SEPETI FONU

GLOBAL MD PORTFOY BIRINCI
PARA PIYASASI SERBEST (TL) FON

GLOBAL MD PORTFOY BIRINCI
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY NEHIR
SERBEST FON

GLOBAL MD PORTFOY NIL
SERBEST FON

Semsiye Fon Tirl

Katilim Semsiye Fonu

Borglanma Araglan Semsiye
Fanu

Para Piyasasi Semsiye Fonu

Degisken Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Hisse Senedi Semsiye Fonu

Degisken Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Hisse Senedi Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Fan Sepeti $emsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Serbest Semsiye Fonu

Fonun
Risk
Degeri

617

717

v v v

%-8,6137

a

%2,9432

a

%3,0061

v
%-6,3373

a

%d,6709

v
9%-10,4072

v
%-6,9786

v
%-3,7865

v
%-7,7651

v
%-9,2073

a

%3,6661

v
%-2,2929

a

%3,1437

a

%5,9450

v
%-12,6705

a

%19,1854

%-14,2040

A

%8,2161

A

%9,6193

v
%-4,5904

A

%13,8201

-
%-13,7651

v
%-4,8090

-
%-11,8514

-
%-17,5657

-
%-25,4627

A

%12,7768

v
%-2,3617

A

%9,7085

A

9%30,2427

-
%-14,0884

-
%-33,2697

%-20,3887

a

%19,5386

a

%20,7726

a

%3,7362

a

%34,3008

v
%-17,8667

a

%9,3344

v
%-2,7137

v
%-8,8628

v
%-29,5358

a

%30,7721

a

%2,3297

a

%20,7500

a

%865,0527

v
%-15,2563

v
%-3,6854

Yilbagindan

itibaren ( %)

%-1,6992

%33,9098

%36,5932

%33,2976

%79,3434

v
%-12,8598

%36,1304

%24,4597

%18,0399

v
%-15,3203

%68,4520

%15,1390

%36,9188

%116,0317

v
%-13,6415

%77,1562
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v a a

%-1,8633

a

%41,7419

a

%44,9328

a

%43,8904

a

%66,9861

v
%-11,6574

a

%46,9188

a

%39,3276

a

%24,0639

v
%-19,5105

a

%89,0514

a

%21,4317

a

9%45,2525

a

9129,7280

v
%-15,9464

a

%231,2692

%74,8388 %273,2371
a a
%222,9788 %379,4878
a a
%248,6281 %408,8308
a a
%169,8979 %668,0459
a a
%66,5139 %706,9319
a a
%47,2591 %867,0991
a a
%160,0306 %913,3776
a a
%153,9964 %2.142,4259
a a
%133,3643 %2.672,6936
a
%27,0946 -
a
%21,7088 -

Bu yayinda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir, Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir, Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir, Bu gérisler 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 yayinda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan
halka acik kaynaklardan elde edilmis olup bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global
Menkul Degerler A,$, hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir, Bu yayinda yer alan gérus ve distincelerin Global Menkul Degerler A,$, yonetimi igin higbir
baglayicihg yoktur, Global Menkul Degerler A,$, yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portfdyiinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti
verebilir, © 2026 Global Menkul Degerler A,S,
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