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Gunluk Yorum

Borsa istanbul bankalar énciiligiinde dipten doniiyor

Son dénemin iki temel risk gdstergesi Fransa tahvilleri ve yapay zeka
hisselerinde glclu alislarla gline basliyoruz. Moody’s’in kredi notunda
degisiklige gitmemesi Uzerine 10 yillik Fransa tahvil getirisi 2002
CAC 40 dinya

sonrasi gordugu zirveden 13 baz puan geriledi.

borsalarinda dipten dénuse katildi.

Cip ve hafiza hisselerinde Cuma gunt Wall Street’'te baslayan alis
dalgasi muhtesem yedi ve ddngtsel hisselere yayilarak devam ediyor.
Microsoft, Nvidia, Tesla gugli performansiyla 6ne ¢ikan mega sirketler.
Asya borsalari teknoloji agirlikh Japonya ve Glney Kore ile harekete

katihyor. Samsung ve SK Hynix gunun yildizlari.

Borsa istanbul 6gleden sonra gelen alislarla dipten déndi. Uclinci
ceyrek sonuclari 6ncesinde bankalar yukseliste 6ncti konumda. Hakim
ortak Gzerindeki tedbirlerin kaldiriimasi sonrasinda Astor gunun yildizi.
Rafineri marjlarinda yukselisi arkasina alan TUpras guclu seyretmeye
devam ediyor. Altin madenleri,

Akbank,

demir-cgelik, petrokimya, savunma

negatif ayrnisiyor. Ford Otosan, Turk Telekom, Yapi

Kredi sektorlerine gére pozitif ayrisiyor.

Dinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da pozitif bir acilisa isaret
ediyor. DUn bankalarla baslayan alisin secici olarak banka disi hisselere
yayilmasini bekliyoruz. Astor gunin yildizi olmaya devam eder. TuUpras
pozitif seyrine devam edef. Aciklanan UgUncl c¢eyrek sonuglarina
Arcelik, Lila Kagit, Teknosa negatif, Anadolu Hayat, Agesa, pozitif,
Atakey, Cimsa, TAB Gida notr tepki verir. Dogan Holding istirak satisina
pozitif tepki bekleriz. Endeks icin destek ve direng seviyeleri 10.700 ve
11.400.

Teknik blltende 6ne cikardigimiz hisseler: Sabanci Holding, Yapi Kredi.

Endeksier | Kapanis| _Giin %l Ay %

BIST 100 11,152 0.32 -13.55
BIST 30 13,949 0.54 -12.53
XBANK 15,406 1.98 -5.30
XUSIN 13,583 0.16 -21.57
XTUMY 37,840 0.17 -31.64
XU100-30 13,294 -0.49 -17.16
XUTUM Hacim 129,995 -28.38 0.14
Eniyis | Gin%|Enkotis | Gin
TCKRC 9.97 TURSG -9.35
ASTOR 9.96 GUBRF -8.12
EUREN 9.57 ZOREN -6.62
AKSEN 6.11 KRDMD -6.58
FROTO 4.46 |VESTL -5.63
En Hacimii 5| Kapamis TL| Giin %| Hacim mn TL|
ASELS 335.00/ -0.89 13,389
AKBNK 65.00 2.60 8,944
ISCTR 12.26 0.74 7,700
THYAO 258.25 0.10 7,178
YKBNK 35.84 3.34 6,683
Tanvit | Kapamis| __Gin| _____ay|
2 Yillik 39.43 -5 bps -67 bps
10 Yilhik 35.66 -2 bps 25 bps
Doviz kuru | Kapamis| _Gin %) Ay %)
USD/TRY 49.7627 0.22 1.81
EURTRY 55.7542 0.28 0.12

Vadeli Piyasa m Acik Poz. [Acik Poz.Deg.

F_USDTRY1026 49.88 4,076,810 -367,639
F_XU0301026 14,017 284,476 -113,822

piger | Kapams| _Gin %l Ay %

MSCI EM 1,563 -0.98 -9.80
MSCI Turkiye 301 0.81 -12.21
5 Yil Turk CDS 263 -1 bps 13 bps
Ons Altin 4,017 0.52 -6.26
Brent Petrol 116 -0.78 11.01

Makro Tahminler m 2027

USDTRY 51.35 61.40 73.94
EURTRY 59.05 71.22 85.77
Enflasyon (%) 29.40 23.00 24.00
Para Piyasasi Faizi (%) 35.00 27.00 28.00
10Y faiz (%) 34.00 28.00 28.00
Blytume (%) 2.60 3.50 4.00

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Sirket Haber

AGESA Agesa Hayat ve Emeklilik

Fiyat TL 199.00 Hedef Fiyat TL

AGESA 3C26 Kar Analizi

Gugli hayat teknik karliigi ve yatirnm gelirleri kar biiyiimesini
destekledi

Net kar beklentilerin hafif Gizerinde gerceklesti. AgeSA, 3C26'da 2,24
milyar TL seviyesindeki tahminimizin %9 ve 2,18 milyar TL piyasa
beklentisinin %12 Uzerinde, 2,44 milyar TL net kar acikladi. Net kar ¢ceyreklik
%18 ve yilhk %86 artarken, ilk dokuz aylik net kar 6,29 milyar TL'ye ulasti.
Sirketin ortalama o6zkaynak karliigi %65 seviyesinde gerceklesti. Hayat
segmentindeki teknik karhlik artisi ve yatirrm gelirlerinin gicli seyri net kan

destekleyen temel unsurlar oldu.

Hayat segmentindeki giicli performans devam etti. Hayat teknik kari
ceyreklik %35 ve yillik %77 artarak 1,90 milyar TL'ye ylkseldi. Brut yazilan
hayat primleri ceyreklik yatay, yillik %25 artisla 8,38 milyar TL olarak
gercgeklesirken, kazaniimis primler ceyreklik %16 artarak 7,82 milyar TL'ye
ulasti. Hayat bransi yatinm gelirleri de ceyreklik %13 ve yilhik %64
blUyimeyle 2,26 milyar TL'ye yuUkseldi. Boylece hayat teknik gelirleri
ceyreklik %15 artarken, teknik giderlerdeki artisin %12 ile daha sinirh

kalmasi karlihdr destekledi.

Hayat teknik marjinda belirgin iyilesme gorildi. Hayat teknik karinin
brit yazilan hayat primlerine orani olarak hesapladigimiz teknik marj, ikinci
ceyrekteki %17 seviyesinden %23’e yukseldi. Brut prim Uretimindeki yatay
seyre ragmen kazanilmis primler ve hayat yatinrm gelirlerindeki artis,
marjdaki iyilesmenin temel belirleyicileri oldu. Sunumdaki yonetim
raporlamasina gore, prim iadeli ve birikimli Grtinlerde prim Uretimi geyreklik

%13 artarken, kredi baglantili hayat primleri %9 geriledi.

Emeklilik fon buyukliugia artarken teknik zarar genisledi. Emeklilik
segmentindeki teknik zarar, 6nceki ceyrekteki 343 milyon TL'den 470
milyon TL'ye yukselmekle birlikte, gecen yilin ayni dénemindeki 584 milyon
TL'nin altinda kaldi. Fon isletim gelirleri ceyreklik %4 ve yillik %46 artisla
1,45 milyar TL'ye ulasti. Ancak toplam emeklilik teknik gelirlerindeki %5’lik
ceyreklik artisa karsilik teknik giderlerin %10 bUyumesi, segmentin teknik
sonucunu baskiladi. Emeklilik fon blyUkligUu ise ceyreklik %6 ve yillik %37
artarak 475,6 milyar TL'ye yukseldi.

Alpar Ata Turhan

Getiri Potansiyeli %100

Piyasa Degeri (mn TL) 35,820
Hacim Ort 3A mn$ 0.98
Yabanci Orani % 65
TL Perf Giin/Ay % 2.0 -14.4
Gorece Perf Glin/Ay % 1.6 -1.0
Tanmini Rasyo usD__| 2026] 2027
FK 4.41 4.00
PD/DD 2.33 1.92
ROE % a.d a.d

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Yatirnm gelirleri net karn desteklemeye devam etti. Hayat teknik
hesabi disinda raporlanan net yatinm gelirleri ¢eyreklik %9 ve yillik %55
artarak 2,00 milyar TL'ye ulasti. Sirketin sunumuna gore, 6zkaynak portfoyu
18,7 milyar TL seviyesinde bulunurken, portfoyun %35’i TL mevduat, %28’i
TL para piyasasi araclari ve %19’u Eurobondlardan olustu. Hayat teknik
karhligindaki iyilesme ve yatinnm gelirlerindeki biyimenin katkisiyla vergi
oncesi kar ceyreklik %23 artti. Efektif vergi oraninin yaklasik %29’'dan

%32'ye yUukselmesi ise net kardaki ceyreklik artisi sinirladi.

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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ANHYT Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Dr.Biillent Sengonil
Fiyat TL 92.30 Hedef Fiyat TL 197.48 Getiri Potansiyeli %114

ANHYT 3C26 Kar Analizi Piyasa Degeri (mn TL) 39,689
. Hacim Ort 3A mn$ 2.21

Hayat teknik karlihgindaki iyilesme ve yatirnm gelirleri net kan
) Yabanci Orani % 17

destekledi
TL Perf Gun/Ay % -1.0, -7.5
Net kar beklentilere paralel gerceklesti. Anadolu Hayat Emeklilik, Gérece Perf Giin/Ay % 1.3 7.0
3C26'da 2,13 milyar TL seviyesindeki tahminimize ve 2,12 milyar TL m
medyan piyasa beklentisine paralel, 2,15 milyar TL net kar acikladi. Net kar FK 441 3.86
ceyreklik %15 ve yillik %49 artarken, ilk dokuz aylik net kar yillik %49 PD/DD 231 1.97
blylimeyle 5,69 milyar TL'ye ulasti. Sirketin ortalama 6zkaynak karlihgi %55 ROE % ad ad
(o] . .

seviyesinde gerceklesti.

Hayat segmentinde teknik karlilik gticlendi. Hayat teknik kari ceyreklik
%14 ve yillik %213 artarak 1,73 milyar TL'ye yukseldi. Hayat bransi yatirrm
gelirlerinin ceyreklik %6 artisla 3,27 milyar TL'ye ulasmasi ve faaliyet
giderleri ile diger teknik giderlerin %14 gerilemesi karlihgi destekledi. Buna
karsilik, gerceklesen hasarlar %12, matematik karsilik degisimi ise %9 artti.
Briat yazilan hayat primleri geyreklik %4 ve yilik %16 artisla 6,46 milyar
TL'ye ulasirken, hayat teknik karinin brut primlere orani énceki ceyrekteki
%25 seviyesinden %27'ye yikseldi. ikinci ceyrekte belirli bir Griine iliskin
yatirrm gelirlerinin genel yatirm gelirlerinden hayat bransina tasinmasi
nedeniyle yillik teknik kar karsilastirmasinin bu siniflandirma degisikliginden

etkilendigini hatirlatiyoruz.

Emeklilik tarafinda buyume devam etti. Emeklilik teknik kar geyreklik
%4 ve yillik %43 artisla 286 milyon TL'ye ulasti. Fon isletim gelirleri
ceyreklik %5 ve yillik %39 artarak 1,25 milyar TL'ye yukselirken, toplam
emeklilik teknik gelirleri geyreklik %4 artisla 2,08 milyar TL oldu. Teknik
giderlerin de benzer hizda artmasi nedeniyle emeklilik segmentinde karlilik
artisi sinirh kaldi. Emeklilik fon bUyUkligUu ise ceyreklik %5 ve yillik %36
blylyerek 426,7 milyar TL'ye ulastl.

Net yatirnm gelirlerindeki toparlanma kar biliyimesini destekledi.
Hayat teknik hesabi disinda raporlanan net yatirnrm gelirleri ceyreklik %44
artarak 988 milyon TL'ye yukselirken, yillik bazda %6 geriledi. Hayat teknik
karindaki artisla birlikte bu toparlanma, vergi 6ncesi karin ceyreklik %19
blylyerek 3,01 milyar TL'ye ulasmasini sagladi. Efektif vergi oraninin

%26'dan %29’a yukselmesi ise net kardaki ceyreklik artisi sinirladi.

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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ARCLK

Arcelik

Fiyat TL 69.20 Hedef Fiyat TL 108.44

ARCLK 3C26 Mali Tablo Analizi

Arcelik, 3C26'da 6.205 milyon TL net zarar acikladi (3C25: 2.667 milyon TL
net zarar). Net zarar, piyasa beklentisinin (5.463 milyon TL) %13,6 lzerinde,
beklentimizin (is Yatirim: 6.914 milyon TL) ise %10,2 altinda gerceklesti. Net
zarardaki yilhk genislemenin ana nedeni, faaliyet karinin 3.601 milyon
TL'den 113 milyon TL'ye sert dlsuUsu oldu. Faaliyet giderleri icinde yer alan
1.519 milyon TL tutarindaki tek seferlik giderler de karliigi baskiladi. Buna
karsilik Tasdelen arsa satisindan 1.171 milyon TL ve Kog¢ Finansman pay
satisindan 847 milyon TL tek seferlik gelir kaydedildi. Sirket ayrica vergi
Oncesi zarara ragmen 1.367 milyon TL ertelenmis vergi gideri yazdi. Satis
gelirleri 138.973 milyon TL ile beklentilere paralel gelirken, FAVOK 5.874
milyon TL ile piyasa beklentisinin %4,5 Uzerinde gerceklesti. Tek seferlik

giderler hari¢ dizeltilmis FAVOK marji %5,3 oldu.

Beklentiler: Arcelik, 2026 diizeltiimis FAVOK marji beklentisini %6,25-
%6,50'den %5,75-%6,00'ya, uluslararasi gelir beklentisini ise déviz bazinda
dlisuk cift haneli daralmaya indirdi. Yonetim, analist toplantisinda revize
beklentiye ulasabilecegini belirtti. Avrupa'da ekim satislarinin eylile goére
belirgin sekilde glclendigi, Turkiye'de ise fiyat artislarinin aralik ayina kadar
slirecegi ifade edildi. Avrupa'da hacim yerine karllik 6nceliklendirilerek fiyat
rekabetinden kacinilacak. Hitachi ortakhigindan cikis islemi ise dizenleyici
onaylara tabi olup henlz beklentilere dahil edilmedi. islemin yil sonunda

kapanmasi bekleniyor.

Yorum: Net zararin beklentilerin Gzerinde gelmesi ve marj beklentisindeki
asagl yonld revizyon nedeniyle hissede ilk etapta olumsuz bir piyasa tepkisi
bekliyoruz. Yoénetimin doérdincli ceyrekte alacak tahsilatlarni ve stok
azaltimiyla isletme sermayesinden nakit yaratmayi ve borg¢lulugu disirmeyi
oncelik olarak belirlemesini olumlu karsiliyoruz. Bununla birlikte yuksek
hammadde maliyetleri ve Avrupa'nin dusuk fiyat segmentindeki rekabet,
marj toparlanmasinin 6nundeki baslica riskler olmaya devam ediyor.
Tahminlerimizi ve degerlememizi revize edilen sirket beklentilerine
gore guncelledik. Buna gére ARCLK icin hedef fiyatimizi 130 TL'den
108 TL'ye indiriyor, TUT tavsiyemizi koruyoruz.

Getiri Potansiyeli %57 TUT

Ezgi Akalan Demirak

Piyasa Degeri (mn TL) 46,760
Net Nakit (mn TL) -193,654
Hacim Ort 3A mn$ 2.83
Yabanci Oran1 % 13
TL Perf Giin/Ay % 3.0 -19.4
Gorece Perf Giin/Ay % -3.3| -6.7
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK a.d 34.18
PD/DD 0.62 0.63
FD/FAVOK 10.00 8.68
ROE % a.d 2.00

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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ATAKP

Atakey Patates

Fiyat TL 34.50 Hedef Fiyat TL 68.35

ATAKP 3C26 Mali Tablo Analizi

UMS29 Finansallari: Ciro yillik bazda %8,2 artisla 1.280 milyon TL'ye
yukseldi (3C25: 1.182 milyon TL; ¢/¢: +%6,6). BlylUmeyi rekor satis hacmi
ve fiyatlamadaki geyreklik iyilesme destekledi. Brit kar yillik %4,3 azalarak
121 milyon TL olurken, brit marj %9,5 seviyesinde gergeklesti (3C25:
%10,7, yly: -1,2 puan; 2C26: %6,4, ¢/c: +3,1 puan). Faaliyet giderleri yillhik
%6 dustsle 59 milyon TL'ye gerileyerek faaliyet giderleri/ciro oranini
%5,4'ten %4,6'ya cekti. Diger faaliyet kalemleri harig faaliyet kan yillik %2,6
azalisla 62 milyon TL oldu. Gegen yil diger faaliyet kalemlerinden gelen 53
milyon TL'lik net katkinin blyuk 6lclide ortadan kalkmasiyla raporlanan esas

faaliyet kari %47,5 dlserek 61 milyon TL'ye geriledi.

FAVOK ve Net Kar: Sirketin acikladigi FAVOK yillik %5 azalisla 150 milyon
TL olurken, FAVOK mariji %11,7 seviyesinde gerceklesti (3C25: %13,3, y/y: -
1,6 puan). Marj, 2C26'daki %4,5 seviyesine gbre belirgin toparlanma
gosterdi. Faaliyet disi tarafta yatinm gelirleri yillik %75 artisla 51 milyon
TL'ye yuUkselirken, finansman giderleri 31 milyon TL'den 17 milyon TL'ye ve
parasal kayip 40 milyon TL'den 20 milyon TL'ye geriledi. Vergi 6éncesi kar 75
milyon TL ile yataya yakin kalirken, toplam vergi gideri 46 milyon TL'den 25
milyon TL'ye dustd. Net kar yillik %66 artisla 50 milyon TL'ye ulasti ve sirket
2026'nin ilk karli geyredini geride birakti. Dolayisiyla net kardaki artis
agirlikli olarak vergi giderindeki azalistan kaynaklanirken, 9A26 net zarari

337 milyon TL seviyesinde kaldi.

UMS29 Oncesi Finansallar: Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere
gore ciro yillik %44 artisla 1.260 milyon TL'ye, brit kar %67 artigla 298
milyon TL'ye yiikseldi. Briit marj yaklasik %20,5'ten %23,7'ye iyilesti. FAVOK
yillik %63 artisla 283 milyon TL olurken, FAVOK marji yaklasik %22,5
seviyesinde gerceklesti (3C25: %19,9). Net kar yillik %11 artisla 253 milyon
TL'ye ulasti. 9A26'da nominal ciro %26 artisla 3.310 milyon TL'ye, FAVOK
%26 artisla 673 milyon TL'ye yukselirken, net kar %37 azalisla 459 milyon
TL'ye geriledi.

Operasyonel Gelismeler: Satis hacmi yillik %11 artisla ceyreklik rekor

Can Kalecik

Getiri Potansiyeli %98

Piyasa Degeri (mn TL) 4,787
Net Nakit (mn TL) 374
Hacim Ort 3A mn$ 0.31
Yabanci Oran1 % 5
TL Perf Giin/Ay % -0.6| -5.5
Gorece Perf Giin/Ay % -0.9 9.3
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK 525 4.89
PD/DD 0.58 0.55
FD/FAVOK 7.84  6.00
ROE % 11.00 12.00

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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seviye olan 19,5 bin tona ulasti; 9A26 hacmi ise %3 artisla 54,5 bin ton oldu.
TAB Gida hacimleri yillik %18 artisla 15,6 bin tona yukselerek geyreklik
toplam hacmin yaklasik %80'ini olusturdu (2C26: %86). Grubun dokuz aylik
hacimdeki payi ise %76'dan %84'e cikti. Uclincii taraf yurt ici hacimleri yillik
%10 azalisla 3,8 bin tona gerilese de 2C26'daki 2,5 bin tona goére toparlandi.
ihracat 0,13 bin ton ile ihmal edilebilir dizeyde kaldi. Kaplamali (rin

satislari ceyrekte yillik %23, ilk dokuz ayda ise %28 buyudu.

Fiyatlama ve Uretim: UMS29 bazinda kilogram basina ortalama ciro
2C26'daki 63,2 TL'den 65,6 TL'ye yukseldi (¢/¢: +%3,9), ancak 3C25'teki
67,6 TL'nin altinda kaldi (y/y: -%2,9). Bu gdérunim fiyatlama ve urtun/kanal
karmasinda ceyreklik iyilesmeye isaret ederken, reel birim gelirde yillik
bazda tam bir toparlanma henliz saglanamadi. Sirket, sendika s6zlesmesinin
yenilenmesi sonrasindaki Ucret artislarini da maliyet baskisinin kaynaklari
arasinda gosterdi. Dondurulmus patates Uretimi 19,2 bin ton, kaplamali
aran Uretimi 1,8 bin ton olurken, toplam Uretim planh stok yodnetimi

dogrultusunda 21,0 bin ton seviyesinde gerceklesti (3C25: 21,7 bin ton).

2026 Beklentileri: Yonetim yaklasik 75 bin tonluk satis hacmi hedefini
korudu. 9A26'da gergeklesen 54,5 bin ton satis dikkate alindiginda, hedef
4C26'da yaklasik 20,5 bin ton hacim ve 4C25'e gore yaklasik %23 blyume
gerektiriyor. Ham patates alim hedefi yaklasik 115 bin ton ile korunurken
alimlarin Kasim ortasina kadar tamamlanmasi bekleniyor. Yaklasik 5,3 bin
tonluk sodan alim hedefinin ise Kasim ayinin ilk yarisinda tamamlanmasi

ongoruluyor.

Yorum: 3C26'da hacim ve marjlarda belirgin ceyreklik toparlanma gortlse
de reel karhlik gecen yilin altinda kaldi ve net kardaki iyilesme agirlikh
olarak vergi kaynakli gerceklesti. Nakit donusimu de zayif seyretti; 9A26
faaliyet nakit akimi 509 milyon TL'den 53 milyon TL'ye gerileyerek 195
milyon TL'lik nakit yatinrm harcamasinin belirgin altinda kaldi. Ticari
alacaklar 2025 sonundaki 481 milyon TL'den 1.124 milyon TlL'ye
yuUkselirken, ayni satin alma gicu bazinda net nakit 454 milyon TL'den 338
milyon TL'ye geriledi. Korunan hacim hedefi ve fiyatlamadaki toparlanma
olumlu olmakla birlikte, kalici bir kar toparlanmasinin teyidi igin reel

marjlarin ve nakit yaratiminin gi¢lenmesi gerekiyor. Notr.

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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ATAKP

Atakey Patates

Fiyat TL 34.50 Hedef Fiyat TL 68.35

ATAKP 3Q26 Earnings Review

IAS29 Financials: Under IAS29, revenues increased by 8.2% YoY to TL
1,280 million (3Q25: TL 1,182 million; QoQ: +6.6%), supported by record
sales volumes and sequential improvement in pricing. Gross profit declined
4.3% YoY to TL 121 million, with the gross margin at 9.5% (3Q25: 10.7%, -
1.2pp YoY; 2Q26: 6.4%, +3.1pp QoQ). Operating expenses fell 6% YoY to TL
59 million, improving opex/sales to 4.6% from 5.4%. Core operating profit
declined 2.6% YoY to TL 62 million. Reported operating profit fell 47.5% to
TL 61 million, as the prior-year net contribution of TL 53 million from other

operating items largely disappeared.

EBITDA and Net Profit: Company-reported EBITDA declined 5% YoY to TL
150 million, with the margin at 11.7% (3Q25: 13.3%, -1.6pp YoY),
recovering from 4.5% in 2Q26. Below the operating line, investment income
rose 75% YoY to TL 51 million, financing expenses fell to TL 17 million from
TL 31 million, and the monetary loss narrowed to TL 20 million from TL 40
million. Pre-tax profit was broadly unchanged at TL 75 million, while total
tax expense declined to TL 25 million from TL 46 million. Net profit
increased 66% YoY to TL 50 million, marking the first profitable quarter of
2026. The improvement in net profit therefore mainly reflects the lower tax

charge, while the 9M26 net loss remained at TL 337 million.

Nominal (Pre-IAS29) Financials: On a nominal basis, revenues increased
44% YoY to TL 1,260 million and gross profit rose 67% to TL 298 million,
with the gross margin improving to approximately 23.7% from 20.5%.
EBITDA increased 63% YoY to TL 283 million, with the margin at
approximately 22.5% (3Q25: 19.9%). Net profit rose 11% YoY to TL 253
million. For 9M26, nominal revenues increased 26% to TL 3,310 million,
EBITDA rose 26% to TL 673 million, and net profit declined 37% to TL 459

million.

Operational Highlights: Sales volumes reached a quarterly record of
19.5K tonnes (+11% YoY), taking 9M26 volumes to 54.5K tonnes (+3%
YoY). TAB Gida volumes rose 18% YoY to 15.6K tonnes, accounting for

Can Kalecik

Getiri Potansiyeli %98

Piyasa Degeri (mn TL) 4,787
Net Nakit (mn TL) 374
Hacim Ort 3A mn$ 0.31
Yabanci Oran1 % 5
TL Perf Giin/Ay % -0.6| -5.5
Gorece Perf Giin/Ay % -0.9 9.3
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK 525 4.89
PD/DD 0.58 0.55
FD/FAVOK 7.84  6.00
ROE % 11.00 12.00

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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approximately 80% of quarterly volume, compared with 86% in 2Q26. The
group's nine-month share increased to 84% from 76%. Third-party domestic
volumes declined 10% YoY to 3.8K tonnes, though they recovered from 2.5K
tonnes in 2Q26. Exports remained negligible at 0.13K tonnes. Coated
product sales grew 23% YoY in the quarter and 28% over the first nine

months.

Pricing and Production: Blended revenue per kg under 1AS29 increased
to TL 65.6 from TL 63.2 in 2Q26 (+3.9% QoQ), though it remained below TL
67.6 in 3Q25 (-2.9% YoY), pointing to sequential pricing/mix improvement
rather than a full recovery in real realisations. The company also cited wage
increases following the union agreement as a source of cost pressure.
Frozen potato production reached 19.2K tonnes and coated product output
1.8K tonnes, bringing total production to 21.0K tonnes (3Q25: 21.7K), in line

with planned inventory management.

2026 Outlook: Management maintained its sales volume target of
approximately 75K tonnes. With 54.5K tonnes sold in 9M26, this implies
approximately 20.5K tonnes in 4Q26, around 23% above 4Q25. The raw
potato intake target remained at approximately 115K tonnes, with
completion expected by mid-November, while the onion intake target is

approximately 5.3K tonnes, expected in the first half of November.

Comment: 3Q26 showed a clear sequential recovery in volumes and
margins, but real profitability remained below last year and the
improvement in net profit was mainly tax-driven. Cash conversion also
remained weak: 9M26 operating cash flow fell to TL 53 million from TL 509
million, remaining well below cash capex of TL 195 million. Trade
receivables increased to TL 1,124 million from TL 481 million at YE25, while
net cash declined to TL 338 million from TL 454 million on the same
purchasing-power basis. The maintained volume target and recovery in
pricing are encouraging, but stronger real margins and cash generation are

still needed to confirm a sustained earnings recovery. Neutral.

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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DOHOL

Dogan Holding

Fiyat TL 16.39 Hedef Fiyat TL 33.27

DOHOL - Kanal D Romanya Satisi NAD Degerlemesiyle Uyumlu

Dogan Holding, Kanal D Romanya'daki paylarinin tamaminin 109 milyon
EUR bedelle satisina ydnelik sbézlesme imzaladigini acikladi. islemin
tamamlanmasi ilgili dizenleyici kurum onaylarina ve diger kapanis
kosullarina bagh bulunuyor. Yaklasik 127 milyon USD sirket degerine isaret
eden satis bedeli, 1C26 itibariyla bizim 98 milyon USD seviyesindeki NAD
degerlememizin yaklasik %30 Uzerinde, sirketin 1Y26 NAD hesaplamasinda
yer alan 122 milyon USD degerleme ile ise bliyilik dlcide uyumlu. islemi,
DOHOL'Un portfoy sadelesmesi ve daha yuksek getiri potansiyeline sahip is
kollarina  odaklanma  stratejisini  desteklemesi  agisindan  olumlu
degerlendiriyoruz. NAD Uzerindeki dogrudan etkisi sinirli olmakla birlikte,
halka acik olmayan istiraklerin degerinin realize edilebildigini gostermesi
iskontosunun  daralmasini  destekleyebilecegini

acisindan holding

dlisunuyoruz.

Alpar Ata Turhan

Getiri Potansiyeli %103

Piyasa Degeri (mn TL) 42,893
Hacim Ort 3A mn$ 4.65
Yabanci Oran1 % 28
TL Perf Gun/Ay % 0.1 -18.6
Gorece Perf Glin/Ay % -0.3, -5.9
Tanmini Rasyo USD | 2026 2027
FK 10.77 10.26
PD/DD 0.51 0.61
ROE % 4.00 5.00

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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LILAK

Lila Kagit

Fiyat TL 20.42 Hedef Fiyat TL 51.50

LILAK 3C26 Sonuclari

Operasyonel performans zayif seyretti. Lila Kagit, 3C26'da yillik bazda
%83’lik bir diistisle 92 milyon TL net kar acikladi (is Yatirim: 49 milyon TL,
Piyasa: 49 milyon TL). Net kardaki gerilemede operasyonel performanstaki
zayiflama etkili olurken, net kar beklentimizdeki sapmanin ana nedeni
beklentimizin altinda gergeklesen net parasal kayip oldu. 3C26'da Sirket'in
satis gelirleri yillik bazda %10 gerileyerek 3.709 milyon TL olarak gergeklesti

Getiri Potansiyeli %152

Piyasa Degeri (mn TL) 12,048
Net Nakit (mn TL) 5,441
Hacim Ort 3A mn$ 1.52
Yabanci Orani % 8
TL Perf Giin/Ay % 2.4, -19.0
Gorece Perf Giin/Ay % 2.0/ -6.3

Tahmini Rasyo USD m 2027

(Is Yatinm: 3.637 milyon TL, Piyasa: 3.645 milyon TL). 3C26'da FAVOK yillik FK 6.48| 6.12
bazda %53 azalisla 404 milyon TL seviyesine gerilerken (is Yatirim: 455 PD/DD 0.64 0.68
milyon TL, Piyasa: 456 milyon TL), FAVOK marji %10,9 olarak gercekleserek FD/FAVOK 2.56  2.30
yillik bazda 9,9 puan daraldi (3C25: %20,8). ROE % 9.00 11.00
Yorum. 2026 yili satis hacmi biyimesi ve FAVOK marji beklentilerindeki
asagl yonld revizyonlarin ve zayif operasyonel marjlarin, beklentilerden iyi
gelen 3C26 net kar rakamini gdlgede birakacagini distniyor ve sonuclara
piyasa tepkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz. Hisse dun BIST-100
endeksinin %2,04 Gzerinde performans gosterdi.

UMSs29

Geyrekzel Finanzallar 94 Finanzallar Tahminler
TL mn 326 3C25  YYA 2026 CICA  OM26  9M25 oMyiya '¥asa s
Tahmini  Yatrim

Ciro 3.709 4.136 -10% 4073 9% 11.386 13.102 -13% 3.645 3.637

Briit Kar 875 1.301 -33% 1.158 -24% 3.180 4.031 -21%

Enit Kar Magi 23,6% 31,5% -7. Sppt 28, 4% -4, Bppt 27,9% 30, 8% -2, 8ppt

Faaliyet Giderleri® -F30 -foz A% -F35 -1% -2.148 -2.167 -1%

Faaliyet Giden/Cine -19, 7% -17,0% -2, 7ppt -18,0% -1, Fppt -18,9% -16,5% -2, 3ppt

Faaliyet Kan® 145 539 -TE% 423 -66% 1.032 1.864 -45%
Amaortisman 2539 262 -1% 255 2% TET 758 1%

FAVOK® 404 861 -53% 678 -40% 1.799 2.622 -31% 456 455

FAVOK Magir™ 10,8%  20.8%  -3.8ppt 16.6%  -58ppf 15.8%  200% -4 Zppt

Finansman Gelir (Gider}, ne 177 239 -26% 250 -29% 622 548 14%

Parasal Kazang (Kayip) -288 -B23 -54% -388 -26% -1.603 -1.938 -17%
VOK 73 461 -B3% 360 -T8% T 1.801 -B3%

VO Marji 2. 1% 11,2% -9,0ppt 8,8% -5, Fppt 2,7% 13,7% -11,0ppt
Vergi Gelir/ Gider 13 T2 -B2% 154 -91% 135 3o 348%

Net Kar 92 534 -83% 511 -82% 442 1.831 -TE%

Ana Crtakhik Net Kan 92 534 -83% 511 -82% 442 1.831 -TE% 49 49

2 5% 129% -104ppt  12,5% -101ppt 3.9% 14,0%  -10, 1ppt

Net Har Magi

v v Ar(Ge aiderden dider 13 aelirfaiderienni icemes.
etim ve Ar-Ge gideren; diger fa gelingiderierini ipermez

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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g y:\:{c]») Tab Gida

Fiyat TL

181.60 Hedef Fiyat TL 411.41

TABGD 3C26 Mali Tablo Analizi

UMS29 Finansallari: Ciro beklentileri hafif asti. TAB Gida 3C26’da ciro
ve FAVOK kalemlerinde hem bizim hem de piyasa beklentilerinin Gzerinde
sonuglar agiklarken, diisen yatirim gelirleri ve artan net finansal giderler net
kan baskiladi. Ciro yillik bazda %4,9 artisla 16,73 milyar TL'ye ulasti (¢/c:
—%2,4; piyasa beklentisi: 16,58 milyar TL; is Yat.: 16,60 milyar TL).
BuyUmeyi fis sayisindaki artis destekledi. Satislarin maliyeti yilik %5,4
artisla 13,92 milyar TL'ye yukselirken, brut kar %2,5 artisla 2,81 milyar TL
oldu. Brat marj yilhik 0,4 puan gerileyerek %16,8 seviyesinde gergeklesti
(3G25: %17,2). Genel yonetim giderleri ile pazarlama, satis ve dagitim
giderlerinin yaklasik %10’ar artmasiyla faaliyet giderlerinin ciroya orani yillik
0,3 puan yukselerek %6,9 oldu. Raporlanan esas faaliyet kari yilhik %1,0
gerileyerek 1,39 milyar TL seviyesinde gergeklesti.

FAVOK beklentileri asti, net kar zayif kaldi. FAVOK yillik %6,1 artisla
3,77 milyar TL'ye yukselerek (¢/¢c: —%2,2), 3,58 milyar TL'lik piyasa
beklentisinin %5,4 ve 3,49 milyar TL'lik tahminimizin %8,1 Uzerinde
gerceklesti. FAVOK marji yillik 26 baz puan iyileserek %22,5 oldu (3G25:
%22,3) ve ceyreklik bazda yataya yakin seyretti. Faaliyet disi tarafta,
yatinm faaliyetlerinden gelirler yillik %83 gerileyerek 101 milyon TL'ye indi
(3G25: 594 milyon TL). Net finansal giderler ise 214 milyon TL'den 507
milyon TL'ye yUkseldi. Parasal kaybin 320 milyon TL'den 114 milyon TL'ye
gerilemesi bu baskilari kismen dengeledi. Vergi 6ncesi kar yillik %41,7
azalarak 849 milyon TL olurken, efektif vergi orani %25,9’a yukseldi (3C25:
%15,9). Raporlanan net kar yillik %48,6 dusltsle 629 milyon TL olarak
gerceklesti (¢/¢c: —%60,6); 815 milyon TL'lik piyasa beklentisinin %22,9 ve
753 milyon TL'lik tahminimizin %16,5 altinda kald.

UMS29 Oncesi Finansallar: Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere
gore sistem geneli satislar yillik %34,5 artisla 23,46 milyar TL'ye, ciro ise
%37,7 artisla 16,30 milyar TL'ye ulasti. Brut kar yilhk %36,5 artarak 3,38
milyar TL olurken, brit marj yillik 0,2 puan gerileyerek %20,7 seviyesinde
gerceklesti. FAVOK vyillik %39,6 artisla 3,63 milyar TL'ye yikseldi, marj ise
0,3 puan iyileserek %22,3 oldu. Net kar yilhik %12,3 azalarak 1,52 milyar
TL'ye geriledi.

Can Kalecik

Getiri Potansiyeli %127

Piyasa Degeri (mn TL) 47,451
Net Nakit (mn TL) -1,822
Hacim Ort 3A mn$ 3.33
Yabanci Oran1 % 58
TL Perf Giin/Ay % -5.31 -17.5
Gorece Perf Giin/Ay % -5.6| -4.6
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK 12.22 8.88
PD/DD 1.52 1.32
FD/FAVOK 3.76  3.55
ROE % 12.00 16.00

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Operasyonel Gelismeler: Trafik ve restoran agi buyiudi. Fis sayisi
yillik %6,7 artisla 71,1 milyona ulasti (¢/¢c: —%2,3); trafik bliyUmesine
Popeyes ve Arby’s liderlik etti. Nominal ortalama fis tutan yillik yaklasik %26
artisla 330 TL'ye yiikselirken, ceyrek ortalama TUFE artisinin yaklasik 5
puan gerisinde kaldi. Paket servis siparis adedi yillik %14 artti. Dijital
kanallarin 3C26 satislar icindeki payi %56, paket servisin pay! ise %30 oldu.
Ceyrekte yaklasik 400 yeni kiosk ekrani devreye alinirken, Burger King,
Popeyes ve Arby’s restoranlarindaki kiosk penetrasyonu %80’e yaklasti.
Ceyrekte 73, yilin ilk dokuz ayinda 151 yeni restoran acildi; toplam restoran
sayisi, 1.219'u sirket tarafindan ve 945’i franchise modeliyle isletilen
2.164’e ulasti. Usta Donerci'nin Cin’deki ilk franchise restoranlari da

faaliyete gecti.

Nakit Donusumiinde Ceyreklik Toparlanma: Ayni satin alma glcl
bazindaki hesaplamalarimiza gére 3C26’da faaliyet nakit akimi/FAVOK orani
gecen yilin ayni donemindeki %71'den yaklasik %83’e ylkseldi. Dokuz aylk

nakit dondstmdu ise yillik bazda daha zayif kaldi.

2026 Beklentileri Korundu: Sirket, mevcut restoran aginin yaklasik
%10’una denk gelen yeni restoran acilislari, %8-10 reel ciro blyumesi ve
yatay FAVOK marji beklentilerini korudu. ilk dokuz ayda ciro yillik %9,9
artisla 48,74 milyar TL'ye ulasti. Bu rakamlarla, Eylul 2026 satin alma
gucuyle hesapladigimizda, tam yilda %8 reel bliylime icin 4C26’da yaklasik
15,22 milyar TL ciro ve yillik %2,3 reel buyime; %10 hedefi iginse 16,41
milyar TL ciro ve yillik %10,2 reel blUyume gerekiyor. Bu esikler, ayni fiyat
bazinda sirasiyla 63,96 milyar TL ve 65,14 milyar TL tam yil ciroya karsilik
geliyor. Dolayisiyla alt banda, 3C26’'daki %4,9 reel biyumenin altinda bir
performansla ulasilabilirken, Ust bant son geyrekte blyumenin yeniden

yaklasik %10 seviyesine hizlanmasini gerektiriyor.

Yorum: Dengeli sonuclar. Beklentileri asan FAVOK ve korunan yil sonu
beklentileri olumlu; 9A26 FAVOK marji da yillik bazda yatay kalarak %20,8
oldu. Buna karsilik, net karin beklentilerin altinda kalmasi sonuglarin batdnu
icin belirgin olumlu bir degerlendirmeyi sinirhyor. Yonetim, 1Y26'da elde
edilen yapilandiriilmis finansal Grin getirisini sabitledigini ve bu Urinden

2Y26'da ilave kar beklenmedigini acgikladi. Bu nedenle, disen yatirm

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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gelirleri ve artan net finansman giderleri net kar gérUnimu agisindan
6nemini koruyor. Banka borcu bulunmayan sirketin 9,54 milyar TL'lik nakit
ve finansal varlik pozisyonunun yaklasik %47'sini tlrev varliklar ve girisim
sermayesi yatirnm fonu olusturuyor. Kiralamalar dahil net likit pozisyon ise
yil sonundaki 3,28 milyar TL'den 1,00 milyar TL'ye geriledi. Operasyonel
dayaniklihga karsilik zayiflayan net kar performansi nedeniyle sonuglari

dengeli degerlendiriyoruz. Notr.

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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TTRAK Turk Traktor Esra Sirinel
Fiyat TL 342.00 Hedef Fiyat TL 639.99 Getiri Potansiyeli %87

TTRAK 3C26 Sonuclari Piyasa Degeri (mn TL) 34,223
. . Net Nakit (mn TL) -8,965

Zayif 3C26 sonuglari. Turk Traktor, beklentimize paralel sekilde 83 milyon
. . . . Hacim Ort 3A mn$ 0.97

TL net zarar acikladi (Is Yatirrm: 83 milyon TL net zarar, Piyasa: 175 milyon
, . . Yabanci Orani % 30

TL net zarar). 3C25'te kaydedilen 368 milyon TL net kardan net zarara
. . L . L TL Perf Giin/Ay % 3.1 -16.0

gecilmesinde; zayiflayan satis gelirleri, operasyonel marjlardaki erime,
Gorece Perf Giin/Ay % -3.4| -2.8

azalan parasal kazan¢ ve artan finansal giderler etkili oldu. Piyasa

beklentilerine paralel, Sirket'in gelirleri 3C26'da yillik bazda %20 azalarak m

11.739 milyon TL seviyesinde gerceklesti (is Yatirm: 12.118 milyon TL, FK ad| 38.71
Piyasa: 11.713 milyon TL). FAVOK, 3C26'da yillik bazda %54 azalisla 936 PD/DD 1.69 1.62
milyon TL olarak gerceklesti (is Yatirm: 712 milyon TL, Piyasa: 712 milyon FD/FAVOK 19.21 8.03
TL). FAVOK mariji ise 3C26'da yillik 6,0 puan gerileyerek %8,0 oldu. ROE % ad 4.00
Yorum. Tirk Traktér'iin beklentileri asan 3C26 FAVOK rakamina ve net borg
pozisyonundaki ceyreksel duslUse piyasanin pozitif tepki vermesini
bekliyoruz; nitekim hisse diun BIST-100 endeksinin %3,4, son bir haftada ise
%4,3 gerisinde kalmisti. Hisse, son bir ayda endekse goére %2,8 geride
kalmis olup, yilbasindan bu yana endekse kiyasla negatif ayrismasi %33,5
seviyesine ulasmistir.

UMsz3

{epreksel Finansallar 04 Finansallar Tohminler
Fiyasa |5 Y¥atinm

TL mn ICIE IC25 ¥iY A 2226 GICA M6 9MZ5  SMYIY A Tahmini  Tahmini

Clrg T 14855 - 13838 “14% E W] 0.8 -k 11.713 12118

Briit Kar 1474 2373 -35% 125 e 3452 TATT %

Brit Kar Mari 12.0% 18.2% -3, 7 00% 3.5p0t 4% 147% -5,3ppt

Faalyst Gldariar 1354 1438 % -1453 - -4.538 -4318 %

Faallpef GlgeriClra -11,5% -0.5% -1, 7 -10.7% -0, B -12.3% -07% -2 7ppt

Faalyst Kam* 1m0 3 7% 13 -151% -1.084 155 -14F7%

Amortisman &1e 1am -IT% =1 - g8 ZEET -1%

Frowdi* 23 2054 % e % 157 T T Tiz Tiz

FAVOK bearp” B.0% 14,0% -0, 000t 48% 3,00t 43% 10,3% -8, 0o

Finansman Galir (Gidsr), net S ax) -1 ad LT 5% -2835 -3 ad

Parzsal Kazang [Kawp) =] 1062 -43% T2 T% 2302 2585 15%

Wi k=] 470 5% -85 -114% -1488 1808 -159%

VEK Ldar) 0.3% 3.0% -2 Ot -21% 2 4ot 415 32% -7.2pp

Vargl Galir! Gldsr 122 -1z ad 102 Mg T 413 ad

st Kar 3 =5 ad T35 -1M1% -T&s 1182 ad

Ana Ortaidek Nst Kan 3 =5 ad T35 -1M1% -T&s 1182 ad -175 -B5

Nt Kar bdarj! -17% 75% -3, 2t 54% -8 Tt -2 1% 23% -4 Sppt

Fapllyst Kan = Brlt Kar- Sabg, Gens) FAnstm ve AsGe qigsded; diger fpallpe pelisgidedenn) Josmer.

FAVOK = Fpallp=t Kan + amorismanita

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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BMSTL BMS Birlesik Metal

Fiyat TL  34.60

Kuzey Amerika'daki Miisteriden siparis alinmasi Piyasa Degeri (mn TL) 10,380
Net Nakit (mn TL) -469
BMS Birlesik Metal Sanayi ve Ticaret A.S., Kuzey Amerika'da bulunan bir
. ) oo . ) . Hacim Ort 3A mn$ 2.73
musteriden 1.725.196,50 ABD dolar tutarinda yeni siparis aldi. Siparisin,
. . . G . - e e e e Yabanci Oran1 % 4
sirketin Kuzey Amerika pazarindaki ticari faaliyetlerinin strdurulebilirligine
L . - . o . TL Perf Giin/Ay % -5.1| -20.4
ve satis hacminin guglendirilmesine katki saglamasi bekleniyor. erf Gun/Ay %
Gorece Perf Giin/Ay % -5.3| -7.9
FK a.d
PD/DD 6.46
FD/FAVOK a.d

DCTTR Dct Trading

Fiyat TL  4.20

Azerbaycan menseli pamuk alim sézlesmesi imzalandi Piyasa Degeri (mn TL) 1,638
) ) . ) Net Nakit (mn TL) -227
Sirket, 2.827.500 USD tutarinda Azerbaycan menseli pamuk alim s6zlesmesi
) ) Hacim Ort 3A mn$ 1.79
imzaladi. Pamuklarin Aralik 2026, Ocak 2027 ve Subat 2027 aylarinda teslim
Yabanci Orani % 2
alinmasi planlaniyor.
TL Perf Giin/Ay % -1.4) 15.1
Gorece Perf Giin/Ay % -1.7| 33.1
FK a.d
PD/DD 1.54
FD/FAVOK a.d

FORTE Forte Bilgi iletisim

Fiyat TL 80.35

Yeni is iliskisi Piyasa Degeri (mn TL) 5,383
Net Nakit (mn TL) -1,979

FORTE'ye yurt icinde yerlesik, adi aciklanmayan bir savunma sanayi sirketi
. . ) o . Hacim Ort 3A mn$ 4.32

tarafindan donanim tedariki icin siparis verildi. KDV haric 621.000 ABD
. . R . . Yabanci Orani % 6

Dolari tutarindaki siparis kapsamindaki Grtinlerin 30.11.2026'ya kadar teslim
edilmesi hedefleniyor. TL Perf Gun/Ay % 1.1 -16.1
Gorece Perf Giin/Ay % 0.8 -3.0
FK 1.78
PD/DD 1.73
FD/FAVOK 5.78

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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GESAN Girisim Elektrik

Fiyat TL  33.12

ihale Siireci Piyasa Degeri (mn TL) 15,235
; e e ) Net Nakit (mn TL) -4,640
Gesan, TEIAS Genel Madurlaglinin ITM 573 referansh 154 kV Velimese TM
. L ) o L Hacim Ort 3A mn$ 17.83
tevsiat yapim isi ihalesinde en avantajli fiyati vererek birinci olmustur.
. . . s Yabanci Orani % 15
Ihalenin baz bedeli 203.666.324 TL'dir.
TL Perf Giin/Ay % 10.0| -28.8
Gorece Perf Giin/Ay % 9.6 -17.6
FK 10.11
PD/DD 0.88
FD/FAVOK 3.93

MEDTR Meditera Tibbi Malzeme

Fiyat TL  17.13

Dokuz Eyliil Universitesi Hastanesi ihalesi Piyasa Degeri (mn TL) 2,038
. Net Nakit (mn TL) 456
MEDTR, Dokuz Eylul Universitesi Hastanesi tarafindan 26/10/2026 tarihinde
. . . . . Hacim Ort 3A mn$ 0.13
gerceklestirilen 2027 Yili Kemoterapi Malzemeleri ihalesine katildi. Ihale
Yabanci Orani % 3
sonucu henuz aciklanmadi; sirket, ihalenin lehine sonuglanmasi halinde °
. . o S TL Perf Giin/Ay % -0.1| -11.7
gelismeleri paylasacagini bildirdi.
Gorece Perf Giin/Ay % -0.4 2.1
FK a.d
PD/DD 0.61
FD/FAVOK 5.35

MOPAS Mopas

Fiyat TL  14.98

Hedef Portféy Para Piyasasi Katilim Fonu Yatirnmina iliskin Tahsilat Piyasa Degeri (mn TL) 4,090
Sureci Net Nakit (mn TL) 612
MOPAS, Hedef Portfdy Para Piyasasi Katillm Fonu’'ndaki yatinminin yaklasik Hacim Ort 3A mns 1.06
%72,8'ine karsilik gelen 380 milyon TL'yi 26.10.2026'da tahsil etti. Kalan  Yapanct Oram % 14
yaklasik 141,8 milyon TL'nin belirlenen tahsilat takvimi dogrultusunda tahsil TL Perf Giin/Ay % 3.0| -24.5
edilecegi bildirildi. Gorece Perf Giin/Ay % 2.6| -12.7
FK 11.83
PD/DD 0.70
FD/FAVOK 1.60

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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RYGYO Reysas GYO

Fiyat TL  51.50

insaat Yapi Ruhsati Alinmasi Piyasa Degeri (mn TL) 103,000
L B Net Nakit (mn TL) -2,834
RYGYO’'nun portfoylindeki Adana, Saricam’daki 54.100,20 m? arsa Uzerinde
L . Hacim Ort 3A mn$ 2.96
yapilmasi planlanan depo igin insaat yapi ruhsati alindi. Iki blok ve bes
< - . Yabanci Orani % 48
bagimsiz bolimden olusacak, 37.257 m?2 kapali alana sahip deponun
. . S .. TL Perf Giin/Ay % 0.8 3.2
insaatina 26.10.2026'da baslanmasi ve 2027'nin ikinci ¢eyreginde € un/Ay %
Gorece Perf Giin/Ay % 0.5 19.4
tamamlanmasi planlaniyor.
FK 5.00
PD/DD 1.00
FD/FAVOK a.d

SAYAS Say Yenilenebilir Enerji

Fiyat TL  32.56

Riizgar Enerji Endistrisi Sektériinde Yeni ihale Alinmasi Piyasa Degeri (mn TL) 2,515
. B Net Nakit (mn TL) 112

SAYAS'In Martifer - Construcdes Metalomecanicas, S.A.'ya rizgar tilrbin
o . . ) . ) . ) Hacim Ort 3A mn$ 2.32

kulesi i¢ aksamlar icin verdigi teklifler onaylandi; ihale sirketin uhdesinde
. S .. Yabanci Orani % 1

kaldi. Toplam bedel 588.986 EUR olup teslimatlarin 2027'nin ilk ¢ceyreginde
. TL Perf Giin/Ay % 3.1 -28.1

tamamlanmasi bekleniyor.

Gorece Perf Giin/Ay % 2.8 -16.8
FK 12.34
PD/DD 1.60
FD/FAVOK 4.38

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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TKNSA

Teknosa ic ve Dis Tic.

Fiyat TL 11.84 Hedef Fiyat TL - Getiri Potansiyeli -

TKNSA 3C26 Mali Tablo Analizi

Teknosa 3C26'da 998 mn TL net zarar acikladi (3C25: 300 mn TL net zarar).
Zarar, 1.050 mn TL olan tahminimize gore bir miktar daha dusuk
gerceklesti; ceyrek icin piyasa beklentisi bulunmuyor. Net kar finansman
giderlerinin baskisi altinda kalmaya devam etti. Artan bor¢glanmayla birlikte
faiz ve komisyon giderleri yillik %77 artisla 754 mn TL'ye ytkselirken, net
finansman giderlerinin satislara orani %8,2'ye ¢ikti (3C25: %6,8). 1.253 mn

TL'lik parasal kazang ve 245 mn TL'lik ertelenmis vergi geliri zarar sinirladi.

Yorum: Sonuclara piyasanin olumsuz tepki vermesini bekliyoruz. Net zarar
tahminimizden bir miktar iyi gelse de, FAVOK'teki sapma ve yavaslayan
benzer magaza blylmesi operasyonel ivmenin zayifladigina isaret ediyor;
TTK 376 kapsamindaki tamponun daralmasiyla bilanconun temel risk olmayi
surdlrdiguni disuntyoruz. Net borctaki ceyreklik disis olumlu olmakla
birlikte, faaliyet karindan degil isletme sermayesinden kaynaklandi. Hisse
tahminlerimizi

icin tavsiyemizi, tekrar degerlendirdigimiz bu

siirecte GOZDEN GECIRILIYOR olarak giincelliyoruz.

Fiyat TL  2.39

Ezgi Akalan Demirak

Oneri GOZDEN GECIRILiYOR
Piyasa Degeri (mn TL) 2,380
Net Nakit (mn TL) -8,130
Hacim Ort 3A mn$ 1.71
Yabanci Oran1 % 3
TL Perf Giin/Ay % 0.2 -15.0
Gorece Perf Giin/Ay % -0.1, -1.7
ranmin Rasyo us | 2026| 2027
FK - -
PD/DD - -
FD/FAVOK - -
ROE % - -

CEMAS Cemas Dokim

Ortaklik Aleyhine Acilan Davanin Reddi

Asuman Oztirk’in 6zel denetci atanmasi ile bilgi alma ve inceleme
taleplerine iliskin birlestirilen davalar, 23.10.2026 tarihli durusmada dava
sarti yoklugu nedeniyle usulden kesin olarak reddedildi. Karar kanun yoluna

kapalidir.

Piyasa Degeri (mn TL) 1,890
Net Nakit (mn TL) -659
Hacim Ort 3A mn$ 0.87
Yabanci Orani % 1
TL Perf Giin/Ay % -0.8| -28.4
Gorece Perf Giin/Ay % -1.1| -17.2
FK a.d
PD/DD 0.48
FD/FAVOK ad

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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0ZSUB 0Ozsu Balik

Fiyat TL  27.30

Arsa Alimi Piyasa Degeri (mn TL) 3,276
B . Net Nakit (mn TL) -1,218

0ZSUB, yoOnetim binasinin bulundugu 19.356,78 m? arsay! 90.000.000 TL
) . . ) Hacim Ort 3A mn$ 2.16

bedelle satin aldi; tapu devri tamamlandi. Bedelin 40.000.000 TL'si pesin,
Yabanci Orani % 13

kalani ayda bir 6demeli dort esit taksitle 6denecek. °

TL Perf Giin/Ay % 3.3 -304
Gorece Perf Giin/Ay % 2.9 -19.5
FK 6.80
PD/DD 2.30
FD/FAVOK 6.03

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Ekonomik Takvim

Veri Detay Beklenti Onceki
02:50 Japonya * Hizmet UFE - 3,70%
04:30 Cin * * Sanayi Karlari (Yillik) - 15,70%
10:00 Turkiye * % * issizlik Orani - 7.8%
10:45 Fransa * * Tuketici GUven Endeksi 85 86
12:00 Euro Bolgesi * Hanehalki Kredileri - 3,10%
12:00 Euro Bélgesi * * M3Para Arzi Yillk 3,40% 3,50%
12:00 Euro Bélgesi * * Finansdisi Krediler - 4,20%
15:15 ABD * % ADP Ozel Sektor istihdami Haftalik Degisim - 18.500,00
15:30 ABD * * Savunma Disi Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik) - 0,00%
15:30 ABD * * Savunma ve Havacilik Disi Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik) 0,70% 1,60%
15:30 ABD * Ulasim Disi Dayanikli Mal Siparisleri 0,60% 0,20%
15:30 ABD * Dayanikh Mal Siparigleri 1,50% -0,10%
15:55 ABD * % Redbook (Yillik) - 9,00%
16:00 ABD * * Konut Fiyatlarn (Aylik) - 0,30%
16:00 ABD * * Konut Fiyatlari (Yillik) - 2,60%
16:00 ABD * % CaseShiller 20 Konut Fiyat Endeksi (Yillik) 2,50% 2,50%
16:00 ABD * * CaseShiller Konut Fiyat Endeksi 20 (Aylik) MD 0,30% 0,30%
16:00 ABD * % CaseShiller 20 Konut Fiyat Endeksi (Aylik) NMD - 0,00%
16:00 ABD * % Aylik Konut Fiyat Endeksi - 443,5
17:00 ABD * Yeni Konut Satislar 0,650M 0,684M
17:00 ABD * * Rich Fed Bilesik Endeksi - -2
17:00 ABD * % Rich Fed Hizmet Endeksi - 0
17:00 ABD * % Rich Fed imalat Sevkiyat Endeksi - -5
17:00 ABD * % Tuketici GUven Endeksi 81 81,9
17:00 ABD * Yeni Konut Satislari % (Aylk Degisim) - 6,40%
17:30 ABD * Dallas Fed Hizmet Gelirleri Endeksi - -0,9
17:30 ABD * % Texas Hizmet Sektér Goérinimi - -1,8

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Faydali Baglantilar

Model Portfoy Takip Listesi Arastirma Raporlan

Teknik Bulten Yabanci Oranlan Pay Geri Alimlari

is Yatirim Youtube

Gelismis Hisse Arama

Sirket Raporlari

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-1
https://arastirma.isyatirim.com.tr/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/teknik-bulten/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/gunluk-yabanci-oranlari/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/pay-geri-alimlari/
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/yurtici-piyasalar/sirket-raporlari/
https://www.youtube.com/user/isyatirim
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isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirm Menkul Degerler A.S. ("is Yatinm" veya "Sirket") tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhdi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatirnmcilar, yatirim kararlarini kendi 6zel yatirrm hedeflerine ve mali
durumlarina gére ve gerekli gérdiklerinde bagimsiz danismanlarin yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirnm tarafindan Borsa Istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin

kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege dénik varsayimlar icermekle 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 icerige iliskin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amacla,
kismen veya tamamen c¢odaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak goénderilemez.

(www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirrm yapma yoéniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve
higbir hukuki anlasma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirnmcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirm
kararlarini bu arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun iceriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yonetim

Kurulu Uyeleri, yoneticileri veya calisanlari sorumluluk veya yikimliliik kabul etmemektedir.

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik
sirketler icin AL, TUT ve SAT yoénindeki dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatinm
Arastirma Bolumi 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 mimkuin olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri
icin gegici olarak GOZDEN GEGIRILIYOR énerisi verebilirler.

is Yatinnm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25: AL

%10 < Artis Potansiyeli < %25: TUT

Artis Potansiyeli < %10: SAT

Her sinir degeri icin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.




