06/-04/2026 ) i $ YATIRIM
PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar
Enerji piyasasi savasin uzun slirecegini fiyatliyor

Bagkan Trump’in artik geleneksel hale gelen zafer gighklari ve tehditleri ile haftaya baslyoruz. Baskan Trump ABD’nin savasta mutlak Gstlnlik
sagladigini ve eger Carsamba giiniine kadar bir anlasma saglanmazsa veya Hiirmiiz Bogazi agilmazsa iran’in cehennem ile karsilasacagini agikladi.
Ama sahadaki durum Baskan Trump’in anlattigi mutlu zafer tablosunu teyit etmiyor. Hava savunma sistemlerinin imha edildigi iddia edilen iran ABD
ucak ve helikopterlerini vurmaya basladi. Birlesik Arap Emirliklerine 8 Mart sonrasi en yogun flize ve insansiz hava araci saldirisini gergeklestirdi.
Sahadaki fiili durum, iran’in ABD’nin iddia ettigi kadar zayif olmadigini séyliyor.

Petrol piyasasi fiyatlamalari mutlak ABD zaferine degil yilin ikinci yarisinda agir agir séntiimlenecek olan bir savasa ve kademeli olarak agilacak bir
HlUrmuiz'e isaret ediyor. Brent petrol Haziran vade 109 dolar ile 2022 Rusya’nin Ukrayna isgali sonrasinda gordigu en yiksek seviyede. Vadeli
fiyatlamalari Temmuz igin 99 dolar, Eylll igin 86 dolar, Aralik i¢in 79 dolar ile agir agir gerileyen bir jeopolitik risk primini fiyatlyor.

Savas Baskan Trump’in vaat ettigi gibi 2-3 hafta iginde ABD’nin mutlak zaferi ile mi sonuglanir, yoksa iran aylarca siirecek bir savasa dayanir ve
ABD'yi geri ¢ekilmeye mi zorlar. Bu sorularin analitik bir cevabi yok. Ama dlinya borsalari gegen ayki sert kayiplar sonrasinda olasi bir baris igin dipten
donmeye galisiyor. Axios’un ateskes goriismeleri devam ediyor haberi piyasanin sakin kalmasinin arkasindaki temel neden.

Cografi olarak yakinhigina ve net enerji ithalatgisi olmasina ragmen Borsa istanbul Ortadogu’daki savastan en az etkilenen piyasalar arasinda yer
aliyor. MSCI Tiirkiye %15 getiri ile sene basindan beri en iyi performans gosteren EMEA endeksleri arasinda yer aliyor. Ortadogu’ya eneriji olarak
bagimhihgimizin disiik olmasi ve mali glicimiz sayesinde vergi indirerek enflasyon etkisini sinirlamamiz bunun arkasindaki temel gerekgeler.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da yatay bir agilisa isaret ediyor. Dogalgaz zamminin beklentinin altinda yapilmasi nedeniyle yenilenebilir
enerji hisselerinde sinirl satig gorebiliriz. Biz YEKDEM'i ve hidrosu yiiksek olan AYDEM, Mogan, Akfen Yenilenebilir Enerji’de olasi satisi firsat olarak
goruriiz. Zayif Mart ayi satis verisi sonrasi Tlirk Traktor’'de satis baskisi devam edebilir.

Hareketlenmesi beklenen hisseler Anadolu Efes ve Turkcell.

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

BIST-100 Hacim  Yabanci% EM Tirkiye Gosterge 10Yilhk USS/TRY EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K
Kapanis 12,936 184,008 35.65 1441 331 41.08 32.73 445107 51.3791  48.0359 2025 15.36%
1Gin A v 09% W% -17.7% 0.2bps & 0.5% W% -0.8% -4 bps lbps & 0.0% 4  02%r -0.1% 2026 11.55%
1AylikA = -0.1% W% -19.4% 08bps W 2% W -24%  263bps 204bpsa 12% 4  02% = -0.1% 2027 9.56%
BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
Eniyi 5 (%) KUYAS 5% GLRMK 4% EREGL 4% ODAS 2% SKBNK 2%
En K6tii 5 (%) [EFOR  -10% YEOTK  -6% KONTR -4% TRALT -3% MGROS -3%
Hacmi En Yiiksek 5 (TRY mn) THYAO 6483 EREGL 5878 AKBNK 5337 TUPRS 5023 ISCTR 4747

Makro Ekonomi & Sektér Haberleri

BOTAS Tarife Giincellemesi

BOTAS elektrik santralleri ve sanayi icin uyguladigi tarifeyi %20 artisla 15TL/sm3 seviyesinden 18TL/sm3'e ¢ikardi. Kademe 1 konut tuketicileri igin
%37 zam yapilarak fiyat 10,625TL/sm3 seviyesine ¢ikarildi. Aylik ortalamanin %75 Uzerinde tiiketen kademe 2 tiketiciler igin ise fiyat 18TL/sm3
olarak belirlendi. Boylece vergilerle birlikte kademe 1 tiiketici 16,9TL/sm3, kademe 2 tiiketici 25,7TL/sm3 6deyecek.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri
MEDTR

Sirket, Ankara Atatiirk Sanatoryum Egitim ve Arastirma Hastanesi’nin 03/04/2026 tarihinde diizenledigi “2026 Yili 96 Kalem Tibbi Sarf ve
Laboratuvar Malzeme ihalesi”ne katildigini bildirdi. Sirket, ihalenin lehine sonuglanmasi halinde siirece iligkin gelismeleri kamuoyu ve yatirimcilarla
paylasacagini agiklad.
GMTAS

Sirket, 2. Etap Projesi (GIMAT Arena) kapsamindaki insaat faaliyetlerinin is programina uygun ilerledigini ve projede &nemli asamalari
tamamladigini agikladi. Sirket, kat irtifakini kurarak tapulari aldigini; B1 ve B2 bloklarda betonarme, duvar, siva ve altyapi imalatlarini biyik olgtide
bitirdigini, elektrik ve mekanik tesisatin da 6nemli 6l¢lide tamamlandigini ve kalan imalatlarla her iki blokta dis cephe kaplama galismalarinin
sirdigini bildirdi.
CVKMD

Sirket, halka arz gelirleriyle insasi tamamlanan Sarialan Altin isletmesi’nde iretim faaliyetlerinin ardindan konsantre cevher satisina bugiin
itibariyla basladigini agikladi; 18.02.2026 tarihli 6zel durum agiklamasinda tesiste deneme Uretimine baslandigini duyurmustu.

GUBRF

Sirket, iran’in Khuzestan bdlgesindeki petrokimya tesislerinin bulundugu sanayi bdlgesine 4 Nisan 2026’da diizenlenen saldirilarda bagl ortaklig
Razi Petrochemical Co. tesislerindeki elektrik Gnitelerinin hasar gordigini ve bu nedenle Uretimin gegici olarak durdugunu acikladi. Sirket,
tesislerde su asamada baska bir hasar bulunmadigini, tGretimi yeniden baslatmak igin gerekli galismalarin yapilacagini bildirdi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Sirket Haberleri
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Kalyon Giines Teknolojileri
Kapanis (TL) : 60.2 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 24769 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.93
KLYPV Tl Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist:
Kalyon PV Tahsisli Sermaye Artisi
Kalyon PV’nin ana ortagi Kalyon Teknoloji tarafindan tahsisli sermaye artirimi yoluyla sirkete 3.419 milyon TL degerinde fon saglanacak. Saglanan
bu nakit girisinin %84,1’i (2.862 milyon TL) banka kredilerinin kapatilmasinda %15,9’u (557 milyon TL) isletme sermayesi ihtiyaci icin kullanilacak.
Sermaye avanslarinin pay ihraclyla mahsuplasmasi yontemiyle gergeklesecek bu islemin, sirketin finansman giderlerini ve ortalama borg
maliyetini asagi cekmesi bekleniyor.
ORGE Enerji Elektrik
Kapanis (TL) : 73.5 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 5880 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 1.69
ORGE TI Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist:
ORGE Analist Toplantisi Notlari

2025 Yilinda One Gikanlar
2025 yili, Orge igin hasilat tarafinda daralmanin yasandigi bir donem olmustur. Sirketin net satiglari yillik bazda %22,1 gerileyerek 3,5 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Bu daralmada, proje bazl
yeni is alim havuzundaki sinirl artig belirleyici olmustur.
Sirket, risk yonetimi ve yeni projelerin devreye girmesi sartiyla hasilat ve faaliyet kdrinda %30 artis hedeflemisti. Ancak 2025 yili sonuglari; enflasyon muhasebesi altinda, ciroda %22, esas faaliyet
karinda ise %31 daralmalya bu hedefin gerisinde kalmistir. Enflasyon muhasebesi harig bakildiginda yillik bazda nominal bir artis gorilse de sonuglar beklentileri karsilamamistir. Ayrica sirket, 2026 yil
sonuna iliskin herhangi bir 6ngori paylasmamistir.
Brut kar 2025 yilinda 1,86 milyar TL olarak gergeklesirken, brit kar marji %53,1 seviyesinde korunmustur (2024: %57,9).
FAVOK 2025 yilinda 1,73 milyar TL seviyesinde gerceklesmis, FAVOK marji ise %49,4 olmustur (2024: %55,3). Marjlardaki gérece gerilemeye ragmen, sektdr ortalamalarinin oldukga lzerinde

seyreden karhlik seviyesi korunmustur.
Esas faaliyet kari 1,70 milyar TL olarak gergeklesirken, yillik bazda %30,9 daralma kaydedilmistir. Buna paralel olarak net kar 593 milyon TL seviyesine gerileyerek yillik bazda %34,4 dusiis gostermistir.

Net kardaki gerilemede, operasyonel kardaki dusts ve vergi etkisi belirleyici olmustur.

isletme sermayesi 2025 yili itibariyla 4,52 milyar TL seviyesine yiikselmis olup, devam eden projelere bagli olarak biyiimesini siirdiirmektedir.

Operasyonel Gelismeler

2025 yili itibariyla alinan yeni iglerin toplam biiytikligu 1,01 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Ayni dénemde sirketin devam eden iglerinin toplam buyukligi (backlog) 4,28 milyar TL seviyesine
yukselmistir (31.12.2024: 2,87 milyar TL).

2025'te yeni alinan islerin biiytikligi bir dnceki seneye gore sinirli kalirken, gegtigimiz son 6 ayda alinan islerin toplami yaklasik olarak son 2 yilin tamamina esdegerdir.
Ayrica, Sirket, ayni anda 15-16 projeyi yonetebilecek operasyonel kabiliyete ulagmistir.

Sirket, Maliyet Kontrol Departmani sayesinde, 2026 yilinda isgilik maliyetlerinde yaklasik %20 tasarruf hedeflemektedir.

Sirketin portféyii, altyapi ve lstyapi projeleri arasinda dengeli bir dagilim géstermektedir. One cikan projeler arasinda:

 Umraniye—Atagehir-Géztepe Metro Projesi

¢ Pendik—Fevzi Cakmak Metro Projesi

¢ Bursa Emek—-Sehir Hastanesi Metro Projesi

¢ Mandarin Oriental Etiler Projesi

« istanbul Havalimani MRO Hangar Projesi

« izmir Amerikan Hastanesi Projesi

yer almakta olup, projelerin nemli bir kisminin 2026-2027 déneminde tamamlanmasi planlanmaktadir.

Sirket, mevcut taahht faaliyetlerinin yani sira yeni ig alanlarina yonelik stratejik adimlar da atmaktadir. Bu kapsamda:

o Elektrikli arag sarj tniteleri Gretimine baslanmis

o Lixhium Bilisim Hizmetleri A.S."ye %15 oraninda istirak edilmistir

Bu gelismeler, Orge’nin enerji, teknoloji ve stirdiiriilebilirlik odakli yeni biiyime alanlarina yoneldigini géstermektedir.

Finansal Yapi ve Karlilik Dinamikleri

2025’te %50’ye yaklasan FAVOK marji, sirketin proje segimi, fiyatlama disiplini ve operasyonel verimliliginin giigli oldugunu géstermektedir.

Bununla birlikte, hasilat ve kar kalemlerinde g6zlenen daralma, sirketin is modelinin dogasi geregi proje teslim zamanlamalarina bagli olarak donemsel dalgalanmalara agik oldugunu gostermektedir.
Backlog buiyuklugtindeki artis, onimiizdeki donemde gelir bliylimesinin yeniden hiz kazanabilecegine isaret etmektedir.

Sirketin dusuk finansal borg seviyesi ve gliglii 6zsermaye yapisi, yatirim ve biiyime firsatlarini destekleyen 6nemli bir finansal esneklik saglamaktadir.

ORGE su anda 9.8x F/K ve 3.3x FD/FAVOK carpanlariyla islem goriyor.

Turk Traktor

Kapanis (TL) : 446 - Hedef Fiyat (TL) : 710 - Piyasa Deg.(TL) : 44630 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.8

TTRAK TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 59.19 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr J
Zay\f yurtigci satiglari nedeniyle Mart'da toplam satis hacmi %32 diistii

Mart ayinda Tirk Traktor’'Gn toplam satis hacmi zayif yurtici satislari nedeniyle yillik %32 diistsle 1734 adete geriledi. Mart ayinda sirketin yurtici
satis hacmi %62 diserken, ihracat hacmi yillik %28 artti. 1¢26’de ise kiimilatif yurtigi satis hacmi %68 diserken, ihracat hacmi %14 artti ve
toplam satis hacmi %42 disus ile 4,437 geriledi. Yurtigi satislarin toplam satis hacmindeki payi ise 1¢25’deki %68’den 1¢C26’de %37’e geriledi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

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

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki
bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman
gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirim yapma yoninde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya sozlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirmcilarin, burada yer alan tiim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine goére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatinim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

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




