A KUVEYTTURK Yatinm

GUNLUK BULTEN

BIST’te Tepki Alimlan Etkili Oldu...

Kiiresel piyasalarda ABD-iran savasinin giindemde oldugu bir giin daha geride kaldi. ABD donanmasinin bir
petrol tankerine Hirmiz Bogazi'nda eslik etmesi iddialari brent petroliin yeniden 80 dolar seviyesine
cekilmesine sebep olurken, Beyaz Saray'in haberi yalanlamasi ve iran'in Hiirmiiz Bogazi'na mayin dosedigi
iddialar petrol fiyatlarina tekrar artis olarak yansidi. Bir 6nceki glinkd diplomasi mesajlarinin ardindan Trump'in
Hiirmiiz Bogazi'na mayin désenmesi halinde iran'in askeri sonuclarla karsilasacagini séylemesi ve medyadaki
kara harekati soylentileri risk istahinda baskiya sebep oldu. 3 major endekste karmasik bir seyir izlenirken, giin
S&P500 %0,21 ve Dow Jones %0,07 deger kaybiyla, Nasdaqg ise degisim gostermeyerek tamamladi. Makro
tarafta ise ikinci el konut satislari yillik bazda %1,7 artis gosterirken, bilanco tarafinda Oracle beklenti st
sonuclariyla dikkat cekti.

Haftanin ikinci giiniinde Borsa istanbul giicli tepki alimlarina sahne oldu. Endeks, seansi %3,73 deger
kazammiyla 13.1776 puan seviyesinden tamamladi ve 13,000 seviyesinin dstline geri dénmis oldu. Bankacilik
endeksi %4,63 artisla 6ne cikarken, Katihm 100 endeksi ise %3,0 yikseldi. Alimlar alt endekslerin timine
vayilirken, endekste agirligi yiksek sirketlerden Aselsan’in %4,78'lik ve Tlrk Hava Yollari'nin %5,32'lik yiikselisi
dikkat cekti. Gectigimiz glinde endekse 3,9 milyar TL para girisi gerceklesti ve 2 Mart'tan bu yana ilk kez endekse
para girisi gerceklesmis oldu. Tirkiye'nin 5 yillik kredi risk primi (CDS) 258 puana gerilerken, pozitif gorinim
tahvil piyasasina da yansidi. Kisa, orta ve uzun vadeli tahvil faizleri sirasiyla %3,28, %3,10 ve %2,82 disus
gosterdi. TLREF %39,99 ve fonlama maliyeti %40,00 seviyelerinde gerceklesirken, net fonlama 220 milyar TL

acik verdi.

TUIK tarafindan Ocak ayina iliskin olarak aciklanan verilere gére, Sanayi Uretimi aylik ve yillik bazda sirasiyla
%2,8 ve %1,8 azaldi. Alt kinhmlar incelendiginde yillik bazda en yiksek artis %22,0 ile yiiksek teknolojide
gbzlenirken, en sert diisiis ise %717,2 ile dayanikli titketim mallarinda kaydedildi. Ayni dénemde insaat Maliyet
Endeksi aylik ve yillik bazda sirasiyla %89,87 ve %25,38 artis gosterdi. Boylelikle gectigimiz yilin ayni dénemine
gdre iscilik maliyetleri %28,83, malzeme maliyetleri ise %23,32 yikselmis oldu.

Ne Bekliyoruz...

Trump'in agiklamalari sonrasinda petrol fiyatlarinin 90 dolar esigi civarinda dengelenmesiyle birlikte Borsa
istanbul'da tepki alimlan giic kazandi. Alimlarin genele yayilmasi ve endeksin yeniden 13.000 psikolojik
seviyesinin Uzerinde kapanislar gerceklestirmesi piyasa gorinimid acisindan olumlu bir sinyal olarak
degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, Hirmiz Bogazi'nda gemi trafiginin tamamen normale dénmesine kadar
piyasalarda temkinli durusun korunmasi gerektigini disintyoruz. Petrol fiyatlarinin son 10 giinliik ortalamalara
kiyasla hala 20-30 dolar daha yiuksek seviyelerde bulunmasi, enerji maliyetleri kanaliyla hem kiresel ekonomide
hem de Tirkiye'de fiyatlama davranislan tGzerinde yukari yonli riskler olusturmaya devam ediyor. Bu cercevede
petrol fiyatlarindaki yikselisin enflasyon ve blyime gorinimi Gzerindeki etkileri yakindan takio ediyoruz.
Mevcut durumda esel mobil mekanizmasini da dikkate alarak yil sonu enflasyon tahminimizi %22,3'ten %24,1'e
revize etmistik ve mevcut gelismeler 1siginda bu tahminimizi koruyoruz. Oniimiizdeki dénemde ise catismalarin
seyri ve petrol fiyatlarinda olusabilecek olasi konsolidasyon egilimi tahminler acisindan belirleyici olmaya devam
edecek. 12 Mart Persembe giinii TSI 14:00'te aciklanacak Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin Para Politikasi
Kurulu (PPK) toplantisina yaklasirken, Mart ayina iliskin ¢ncii gostergeler TUFEnin ayhk yaklasik %71,85
artabilecegine isaret ediyor. Bu dogrultuda, PPK karar metninde verilecek yonlendirmelerin Borsa istanbul'da
kisa vadeli fiyatlamalar acisindan belirleyici olmasini bekliyoruz. Kuveyt Tirk Yatinm Arastirma olarak
beklentimiz, TCMB'nin politika faizini %37 seviyesinde sabit birakacagl yoninde. Diger taraftan, jeopolitik
risklerin etkisiyle gectigimiz haftadan bu yana gelismekte olan tlke varliklarina yénelik risk istahinda belirgin bir
zayiflama gozleniyor. Bu sirecte TL'deki deger kaybini sinirlamak amaciyla TCMB'nin doéviz piyasasinda daha
aktif oldugu gorilirken, hesaplamalanimiza gbre 27 Subat - 9 Mart haftasinda TCMB'nin net doviz
pozisyonunda 20 milyar dolarin tzerinde azals gerceklesmis durumda. Makro veri akisi tarafinda ise bugiin
acgiklanacak perakende satis verileri piyasanin odaginda olacak.

BIST 100 endeksinin yeniden 13.000 psikolojik seviyesinin Gzerinde kapanislar gerceklestirmesi, kisa vadede
tepki ahmlarinin devam edebilecegine isaret ediyor. Olasi geri ¢ekilmelerde 13.000 ve 12.890 seviyeleri destek,
yukari yonld hareketlerde ise 13.200 ve 13.400 seviyeleri direng olarak éne cikiyor. Endeksin 13.000 seviyesi
tzerindeki seyrini korumasi, kisa vadeli goriinim acisindan tepki hareketinin gii¢ kazanmasi agisindan kritik
olmaya devam edecek.

Kiresel piyasalarda yeni gline baslarken varlik fiyatlamalari Gzerinde iki ana bashégin etkili oldugu gézlemliyoruz.
Bunlar ABD-iran gerilimine bagh enerji piyasasindaki dalgalanma ve ABD'de bugiin aciklanacak kritik enflasyon
verileri olarak karsimiza cikiyor. Orta Dogu'da siren catismalanin ardindan petrol arzina iliskin belirsizlikler son
haftalarda fiyatlarda sert hareketlere yol acarken, son haber akisi kiiresel piyasalarda risk algisinin bir miktar
dengelenmesine neden oluyor. ABD Baskani Donald Trump'in iran ile savasin daha kisa siirebilecegine yénelik
aciklamalari ve Uluslararasi Enerji Ajansi'nin (IEA) stratejik petrol rezervlerine yonelik olasi midahalesi iliskin
aciklamalar 6ne cikiyor. Kurumun, iran merkezli jeopolitik risklerin petrol arzini tehdit etmesi nedeniyle tarihteki
en buyiik stratejik petrol rezervi salimini degerlendirdigi belirtilirken, s6z konusu adimin 2022'de Rusya-Ukrayna
savasinin ardindan piyasaya verilen 182 milyon varillik rezerv salimini asabilecegi ifade ediliyor. ABD ve Avrupa
vadeli endekslerinde ise yatinmcilarin enflasyon verisi éncesinde temkinli bir pozisyonlanma icinde oldugunu
gozlemliyoruz. ABD endeks vadeli kontratlari sabah saatlerinde yatay ve dalgali bir gbriinim sergilerken,
yatinmcilarin bugiin agiklanacak tiiketici fiyat endeksi (TUFE) verisinin Fed'in faiz patikasina iliskin beklentileri
nasil sekillendirecegini kritik 6neme sahip. Konsensis beklentileri aylik enflasyonun %0,3, yillik enflasyonun ise
%?2,4 seviyesinde gerceklesmesi yoninde. Cekirdek enflasyonun ise yillik bazda yaklasik %2,5 civarinda kalmasi
bekleniyor. Aciklanacak veri, 6zellikle Fed'in faiz indirimi zamanlamasina iliskin beklentiler Gizerinde belirleyici
olabilecegi icin kiresel piyasalarda volatilite aksam saatlerinde artig gosterebilir. Bunun yaninda gin icerisinde
ABD ham petrol stoklari (EIA), mortgage basvurulari, 10 yillik tahvil ihalesi ve Fed tyelerinin konusmalar da takip
edilecek diger 6nemli basliklar arasinda yer aliyor.

Ekonomik Takvim

10.00 - Tirkiye Perakende Satislar
15.30 - ABD TUFE
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Katilim Endeksleri

XKTUM / XKTUM 16,011 364
XK100 / XK100 14,711 334
XU100 / XU100 13,176 300
Glnlik Degisim XKTUM 3.12%
Glnlik Degisim XK100 3.00%
Ginlik Degisim XU100 3.73%
Ginlik Hacim (XKTUM) TL84,874 mn
Gunlitk Hacim (XK100) TL71,506 mn
Gunlitk Hacim (XU100) TL178,037 mn
XKTUM Piyasa Degeri TL5,701.8 mn
XKTUM Dolasimdaki Hisse Orani 35%
Ug Aylik Ortalama Hacim TL75,664 mn

XK100 Getiriler (TL)
TH /1A
3A /12A

1.37% 0.06%

19.55%  48.51%

XKTUM En Yuksek Hacim -

TUPRS
KTLEV
ASELS
EREGL

MANAS

15,241 -0.90%
10,769 -0.78%
9,901 4.78%
3,857 3.53%
3,392 2.13%

XKTUM En Cok Yikselenler -

DCATE
KRONT
ESCOM
KROMA
GEDZA

72.60 10.00%
17.54 9.97%
6.18 9.96%
30.46 9.96%
30.92 9.96%

XKTUMEn Gok Diisenler | TL| A

ATEKS
MARKA
EYGYO
BURCE
PASEU

* XKTUM = BIST Katiim Tiim Endeksi
# XK 100 = BIST Katim 100 Endeksi

R XU100 = BIST 100 Endeksi

88.25 -9.99%
26.88 -9.86%

4.21 -9.85%
41.24 -7.28%
118.00 -7.23%
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Altinay Savunma <ALTNY TI> 4C25 finansal sonuclari.

Altinay Savunma, son ceyrekte 1,32 milyar TL hasilat elde ederek, hasilatini
bir dnceki ceyrege gbre %208, bir dnceki yilin son ceyregine gore ise %74
artirdi. 12 aylik donemdeki hasilat artisi ise %36 oldu. Satislarin
maliyetindeki artis sebebiyle brit kar 3. ceyrege gore %3, 4(24'e gore ise
%47 geriledi. Kumulatif bazda ise bruat kar %16 gerilemis oldu. Ayni
dénemde FAVOK bir 6nceki ceyrege kiyasla %8, 4(24'e kiyasla ile %70
disis gosterdi.

Bir dnceki ceyrekte 45 milyon TL net zarar acgiklayan sirket, son ceyrekte 78
milyon TL net kar acikladi. Boylelikle 12 aylik donemde 163 milyon TL net kar
elde edilirken, net kar %59 geriledi. Briit kar marji 19,5 baz puan, FAVOK
marji 16,7 baz puan, net kar marjiise 12 baz puan azalmis oldu.

2024 yil sonunda 75 milyon TL net nakit pozisyonunda bulunan sirket, 2025
vil sonu itibariyle 1,6 milyar TL net bor¢ acikladi. Nakit akim tarafinda ise
serbest nakit akimi -1,3 milyar TL seviyesinde kaydedildi.

Ozetle, sirketin hasilatinda blvime e6zlenmis olsa da, satislann
malivetindeki sert artis sebebiyle karlilik olumsuz etkilenmistir.

Kardemir D <KRDMD TI> 4C25 finansal sonuclari.

Kardemir D, 4(25'te hasilatini ¢eyreksel bazda %2 artirirken yillik bazda
hasilat %3 geriledi. 12 aylik dénemde ise hasilat %10 disis gosterdi.
Satislarin maliyeti son ceyrekte %1, vilik bazda ise %9 duserek brit
karlilikta destekleyici oldu. Brit kar 3. ceyrege kiyasla %30, 4(24'e kiyasla
ilse %83 artti. Kimulatif bazda ise %30 artis gbzlendi. Esas faaliyet kari ve
FAVOK'te de brit kara paralel bir gériiniim izlendi. Net zarar 467 milyon TL
ile ceyrekten ceyrege degisim gostermezken, 12 aylik donemdeki net zarar
2,7 milyar TL'den 1,15 milyar TL'ye geriledi.

Sirketin marjlar incelendiginde briit kar marji ve FAVOK marji sirasiyla 2,4 ve
2,8 baz puan artis gosterdi. Net borg, bir 6nceki ceyrege gore %20 gerilerken
2024 sonuna gore %136 yukseldi ve vyaklasik 4 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Serbest nakit akimi ise yillik bazda -3 milyar TL'den -1,7 milyar
TL'ye yikseldi.

Ozetle, sirketin operasyonel karliiginda olumlu bir gériinim g6zlenmekte
olup, net zarar aciklanmasi sebebiyle piyasa tepkisinin sinirli negatif
olmasini bekliyoruz.

https://kuveytturkyatirim.com.tr

Piyasa Bilgileri ALTNY TI

Kapanis (TL/hisse) 15.6
Kapanis (USD/hisse) 0.4
Piyasa Degeri (milyon TL) 15,620
Piyasa Degeri (milyon USD) 355
Firma Degeri (milyon TL) 17,213
Sermaye (milyon TL) 235
Halka Aciklik Orani (%) 36

Piyasa Bilgileri KRDMD TI

Kapanis (TL/hisse) 31.4
Kapanis (USD/hisse) 0.7
Piyasa Degeri (milyon TL) 24,530
Piyasa Degeri (milyon USD) 558
Firma Degeri (milyon TL) 28,478
Sermaye (milyon TL) 780
Halka Agiklik Orani (%) 89
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Emlak Konut GYO <EKGYO TI, AL, 31 TL> Aydin Valiligi ile gelir
paylasim protokolii imzaladi.

Emlak Konut ile Aydin Valiligi/Aydin YIKOB (Yatinm izleme ve Koordinasyon
Baskanhgl) Aydin Termal Turizm ve Jeotermal Sistemleri A.S. (AYTER)
arasinda Efeler ilcesi'ne bagl Orta mahallesinde toplam 93.025,36 m2?'lik
arsalar Uzerinde proje gelistirme, ihale ve satis sudreclerini yonetmek
amaciyla bir gelir paylasimi protokoll imzalanmistir.

Bu protokol kapsaminda, projeden elde edilecek net gelirin %80'i Aydin
Valiligi/Aydin YIKOB (Yatinm izleme ve Koordinasyon Baskanhgi) Aydin
Termal Turizm ve Jeotermal Sistemleri A.S. (AYTER)'ve, %20'si ise Emlak
Konut'a ait olacaktir.

Sirket 2025 vilinda 105 milyar TL 6n satis geliri elde etmis olup yil basindaki
beklentileri %135 oraninda asmistir. 2026 projeksiyonunda ise 135 milyar TL
6n satis geliri elde etmesi beklenmektedir. Bununla birlikte portféyde
bulunan mevcut arsa stokunun satisindan 10,2 milyar TL eelir
beklenmektedir. Net kar beklentisi ise 13,1 milyar TL seviyesinde
sekillenmistir. Bu durum 2026 vilinda vaklasik %30 hasilat blylimesine
tekabdl etmekte olup sirketin gelecek projeksiyonundaki olumlu gérindmda
glclendirmektedir. Diger yandan sirketin net aktif deder iskontosu yaklasik
%45 seviyesindedir. Ayrica sirketin 2025 vili itibariyla devam eden 35 adet
GPM projesi bulunmakta olup, toplam projelerden 106,5 milyar TL
seviyesinde gelir elde etmesi ve 6ndmuzdeki bes yilda sadece bu modelden
minimum 43,7 milvar TL kar elde etmesi beklenmektedir.

Emlak Konut GYO icin hedef fiyatimizi 31 TL ve tavsiyemizi AL yoniinde
siirdiiriiyoruz. Sirket hisseleri 2026T’ye gore 6.06x F/K carpaniyla islem
gormektedir.

Cimsa <CIMSA TI, AL, 69.5 TL> 10 milyar TL'lik bor¢clanma araci
ihraci karan ald..

Sirket, azami 5 yillik 10 milyar TL tutarinda finansman bonosu ve/veya tahvil
ihrag etme karar aldi. Sirket mevcut durumda 19,5 milyar TL net borg
pozisyonunda olup, ihrag edilecek borclanma araci sirketin net borcunun
vaklasik %50'sine tekabil etmektedir.

(imsa’'nin faiz indirim donglsinde artan konut talebi, alternatif yakit
kullanimi do$rultusunda artan karlihg1, Mannok satin alimi ve faaliyete
gecen katma degerli Grin tesisleriyle 6ne cikmasini bekliyoruz. Sirketin 2026
vilini 58,80 milyar TL hasilat, 11,37 milyar TL FAVOK ve 5,58 milyar TL net
kar ile tamamlamasini 6ngdrivoruz.

Cimsa icin hedef fiyatimizi 69.5 TL ve tavsiyemizi AL yoéniinde
siirdiiriiyoruz. Sirket hisseleri 2026T'ye gore 8.36x F/K ve 5.82x
FD/FAVOK carpanlanyla islem gérmektedir.

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Piyasa Bilgileri EKGYO TI

Kapanis (TL/hisse) 21.6
Kapanis (USD/hisse) 0.5
Piyasa Degeri (milyon TL) 82,080
Piyasa Degeri (milyon USD) 1,866
Firma Degeri (milyon TL) 142,901
Sermaye (milyon TL) 3,800
Halka Aciklik Orani (%) 51

Piyasa Bilgileri CIMSA TI

Kapanis (TL/hisse) 49.4
Kapanis (USD/hisse) 1.1
Piyasa Degeri (milyon TL) 46,712
Piyasa Degeri (milyon USD) 1,062
Firma Degeri (milyon TL) 66,194
Sermaye (milyon TL) 946
Halka Aciklik Orani (%) 45
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Orge Enerji <ORGE TI> Bayburt-Giimiishane Havalimani icin 11,7
milyon avroluk yeni ihale kazandi.

Sirket, Bayburt ilinde insasi devam eden Bayburt-Gumushane Havalimani
Projesi'nin “Genel Elektrik isleri"nin yapimina yonelik ihaleyi kazandi. Isveren
Bayburt Grup-S6giit Is Ortakligr tarafindan sirkete gonderilen mektup ile 11,7
milyon avro tutarindaki teklifin Kabul edildigi ve sdzlesme gdrlismelerine
baslandigl duyuruldu. S6z konusu ihale bedeli, sirketin 2025 yili hasilatinin
vaklasik %17'sine tekabil etmekte olup sirketin 2026 yili finansal tablolarina
olumlu katki saglamasini ve operasyonel karhlig1 desteklemesini bekliyoruz.

Fonet Bilgi Teknolojileri <FONET TI> Sivas’ta 132 milyon TL’lik
veni bir ihale kazand..

Sirket, Sivas Il Saslk Mudirligi'nin “36 ay sireli Saghk Bilgi Yénetim
Sistemi (SBYS) Hizmet Alimi” ihalesini kazandigini duyurdu. Toplam bedeli
132.07 milyon TL olan bu ihale igin yasal itiraz sireci beklenmekte olup,
ardindan soOzlesme imzalama asamasina gecilecektir. S6z konusu ihale
bedeli, sirketin 2025 vili hasilatinin yaklasik %16'sina tekabdl etmekte olup,
sirketin ciro ve karliligina olumlu yansimasini bekliyoruz.

Ayrica 4 Mart'ta kazanilan Sanliurfa ihalesiyle birlikte Mart ayi basindan bu
yana toplam 629 milyon TL ihale hacmine ulasiimistir.

Smart Giines Enerjisi <SMRTG TI> Yurt icinde 4 milyar TL'lik GES
projesine imza atti.

Sirket, yurt icinde yerlesik bir Holding kurulusu ile glines enerjisi santralleri
(GES) projeleri icin yeni is iliskisini duyurdu. Toplam tutari yaklasik 4 milyar
TL tutarindaki “Anahtar Teslim Muhendislik, Tedarik ve Gunes Enerji
Santrali Kurulumu” (EPC) isleri icin prensip anlasmasina varildi. S6z konusu
projelerin yaklasik 1,9 milyar TL'lik kismi icin nihai s6zlesmeler bugin
itibariyla imzalanmis olup, projelerdeki ilerlemelerin kademeli olarak
kamuoyu ile paylasilacagi aktarildi. 56z konusu toplam tutar, sirketin 2025
vill_hasilatinin yaklasik %38’'ine tekabidl etmekte olup, 2026 vili ciro

blyldmesiicin gicld bir katki yapmasini bekliyoruz.

Diger taraftan, sirketin yerli glines hiicresi tretimiyle hayata gecirdigi Nigde
Bor Gunes Enerjisi Santrali projesinde tdm kabuller tamamlanmis ve tesis
100 Mwe (130 MWm) giicle, yani %7100 kapasiteyle elektrik Gretimine
baslamistir. 100 Mwe kapasiteli santralin tam kapasite devreye alinmasiyla
birlikte sirketin kurulu glic ve hasilatinin olumlu etkilenmesini 6ngdriyoruz.

https://kuveytturkyatirim.com.tr

Piyasa Bilgileri ORGE TI

Kapanis (TL/hisse) 69.0
Kapanis (USD/hisse) 1.6
Piyasa Degeri (milyon TL) 5,520
Piyasa Degeri (milyon USD) 126
Firma Degeri (milyon TL) 5,316
Sermaye (milyon TL) 80
Halka Aciklik Orani (%) 52

Piyasa Bilgileri FONET TI

Kapanis (TL/hisse) 4.6
Kapanis (USD/hisse) 0.1
Piyasa Degeri (milyon TL) 4,343
Piyasa Degeri (milyon USD) 99
Firma Degeri (milyon TL) 4,254
Sermaye (milyon TL) 144
Halka Aciklik Orani (%) 62

Piyasa Bilgileri SMRTG TI

Kapanis (TL/hisse) 7.3
Kapanis (USD/hisse) 0.2
Piyasa Degeri (milyon TL) 13,323
Piyasa Degeri (milyon USD) 303
Firma Degeri (milyon TL) 22,581
Sermaye (milyon TL) 606
Halka Aciklik Orani (%) 37
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Tiirk Hava Yollan <THYAO TI, AL ,400 TL> 2026’'da 6 vyeni
destinasyon hedefliyor.

Turk Hava Yollari Genel Madura Bilal Eksi, yaptigr agiklamada 2026 yilinda 6
yveni destinasyona ucus baslatacaklarini duyurdu. Ermenistan-Erivan,
Romanya-Temesvar, Liberya-Monrovia, Gine Bissau-Bissau, Cin-Urumci, Cin-
(engdu destinasyonlarinin eklenecegini agiklayan Eksi, Dinyanin en ok
tlkesine ugan havayolu unvanini gticlendirmek istediklerini ifade etti.

Yeni destinasyonlarin agirlikli olarak Asya ve Afrika bolgelerinde oldusu

gbrilmekte olup, son aciklanan Subat ay trafik verilerinde de ilgili bélgelerde

yolcu savisi ve arz edilen koltuk KM verilerinin glcli artislar gosterdigi

gOzlenmektedir. Bu noktada vyeni ucus noktalarini sirket adina onemli

stratejik hamleler olarak yorumluyoruz.

Sirketin mevcut durumda Uzak Dogu ve Asya'da 50, Afrika'da ise 65 olmak

Uzere, 131 Ulkede 303 ucus noktasi bulunmaktadir. Ayrica sirket 2021-2025

villari arasinda 34 yeni ucus noktasini destinasyon agina kazandirmistir.

Turk Hava Yollari adina buyimenin onimuzdeki donemde de slUrmesini

beklemekte birlikte vakit disi maliyetlerdeki gorinimin marj ve karlilik

acisindan belirleyici olmasini bekliyoruz. Bu cercevede 2026 vilini 25.406

milvon dolar net satis geliri ve %23 FAVKOK marjl ile tamamlamasin

tahmin ediyoruz.

Tiirk Hava Yollan icin hedef fiyatimizi 400 TL ve tavsiyemizi AL yoniinde
siirdiiriiyoruz. Sirket hisseleri 2026T gore 3,58x F/K ve 4,05x FD/FAVOK
carpanlariyla islem gérmektedir.

Kale Seramik <KLSER TI> 2026 yili beklentilerini aciklad..

2025 beklentilerini buyik oranda gergeklestiren sirket, 2026 yilinda net
satislarinin 320-340 milyon dolar, FAVOK'iin 32-37 milyon dolar, yatirnm
harcamalarinin 12-13 milyon dolar, isletme sermayesi/net satislar araninin
ise %30-35 seviyelerinde gerceklesmesini bekledigini aciklad.

Sirket 2025 vilinda 320 milyon dolar hasilat, 19,2 milyon dolar FAVOK ve 39
milyon dolar yatirnm harcamasi gerceklestirirken, isletme sermayesi/net
satislar %30,8 olarak kaydedilmisti. Boylelikle sirketin FAVOK'tnuin yaklasik
%60 ila %90 arasinda artmasi beklenirken, vatirim harcamalarindaki azalma
ile sirketin karhlik ve nakit yaratma kapasitesi agisindan glclenmesini
bekliyoruz.

https://kuveytturkyatirim.com.tr

Piyasa Bilgileri THYAO TI

Kapanis (TL/hisse) 297.0
Kapanis (USD/hisse) 6.8
Piyasa Degeri (milyon TL) 409,860
Piyasa Degeri (milyon USD) 9,319
Firma Degeri (milyon TL) 905,347
Sermaye (milyon TL) 1,380
Halka Aciklik Orani (%) 50

Piyasa Bilgileri KLSER TI

Kapanis (TL/hisse) 26.0
Kapanis (USD/hisse) 0.6
Piyasa Degeri (milyon TL) 13,384
Piyasa Degeri (milyon USD) 304
Firma Degeri (milyon TL) 19,640
Sermaye (milyon TL) 515
Halka Aciklik Orani (%) 21
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Sirket Haberleri

Katilim Endeksi Sirket Diger
Haberleri

Sirket Haberleri

Pay Alim Satim Bildirimleri

Kapanis (TL/hisse) 9.2
Ahlatci Dogal Gaz <AHGAZ TI> pay geri alim programi kapsaminda 75 bin Kapanis (USD/hisse) 0.2
adet payi ortalama 23,8 TL fiyattan geri ald!. Piyasa Degeri (milyon TL) 82,980
Piyasa Degeri (milyon USD) 1,887
Enerya Enerji <ENERY TI> pay geri alim programi kapsaminda 47,3 bin adet Firma Degeri (milyon TL) 80,150
payl 9,06 TL fiyattan geri ald!. e imaye (il e TLU 9.000
Halka Aciklik Orani (%) 22

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Altin S1 Iskonto / Prim Gériiniimii (%)

80.00

-

60.00

50.00

40.00

19.07

30.00

20.00

10.00

(10.00)

*Altin S1in 0,01 gram altin fiyatina oranlanmasi ile elde edilen bu oraninin 0'in
altinda olmasi Altin 57'in iskontolu olarak islem gdérmesine, 0'in Gstinde olmasi
ise primli olarak islem gérmesine isaret etmektedir.

Net Fonlama Maliyeti

mmm Net Fonlama === Agirlikl Ortalama Fonlama Faizi (%)  =====BIST TLREF

900.00 £0.00
600.00
300.00 _ﬁ 50.00
| X |
0.00 S ] 40.00
-300.00
600,00 30,00
-900.00
1,200.00 2000
1.500.00 000
1,800.00
2.100.00 0.00
8888888888888 88898388838888888888888
AR AR I A AR IR 33388882 2Add22344
853833338885 866568888S22--000557388
223 Rd ARG IR52 0889482330848 A%

*TLREF %39,99 ve fonlama maliyeti %40,00 seviyelerinde gerceklesirken, net
fonlama 220 milyar TL acik verdi.

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Finansal Takvim — 4C25

Finansal Takvim - 4C25 (milyon TL)

Kuveyt Tiirk Yatirim Tahminleri Konsensiis Tahminleri
Tarih

Mart 2025

BESLR 11.03.2026

QUAGR 11.03.2026

ISCTR 05.05.2026 16,157

Kaynak: Yatiriman lligkileri, Kuveyt Tirk Yatirim Arastirma

*Konsolide bilangolar igin son tarih 11.03, konsolide olmayan bilangolar igin son tarih 02.03 olarak belirlenmistir.

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Haftalik Ekonomik Takvim
Csae | Oke | Dowem | Ve | eckenu | Onceld _

9 Mart 2025 - Pazartesi

12:30 Euro Bdlgesi Mart Sentix Yatirrmci Guveni 4,2

17:00 ABD Subat Conference Board Istihdam Trend Endeksi 105,06
10 Mart 2025 - Sali

10:00 Turkiye Ocak Sanayi Uretimi (Yillik) -2,1%

10:00 Turkiye Ocak Sanayi Uretimi (Aylik) 18,30%

15:15 ABD ADP istihdam Degisimi (Haftalik) 12,80K

17:00 ABD Subat Ikinci ElI Konut Satiglari 3.85M 3,91M

11 Mart 2025 - Carsamba

10:00 Turkiye Ocak Perakende Satislari (Yillik) 16,3%
10:00 Tarkiye Ocak Perakende Satiglari (Aylik) 1,7%
10:00 Turkiye Ocak Ciro Endeksleri %34,7
13:00 ABD Ocak OPEC Aylik Rapor 6,2%
15:30 ABD Subat TUFE (Yillik) 2,4% 2,4%
15:30 ABD Subat TUFE (Aylik) 0,2% 0,2%
15:30 ABD Subat Cekirdek TUFE (Yillik) 2,4% 2,5%
15:30 ABD Subat Cekirdek TUFE (Aylik) 0,3%

12 Mart 2025 - Persembe

13 Mart 2025 - Cuma

10:00 Turkiye Ocak Cari Denge (USD) -7,25B
14:00 Tarkiye Mart TCMB PPK Toplantisi 37,00%
14:30 Turkiye Menkul Kiymet istatistikleri (dolar) 65,3M
15:30 ABD Ocak Ticaret Dengesi -70,30B
16:30 ABD Issizlik Maasi Basgvurulari 213K

10:00 Turkiye Ocak Insaat Uretim Endeksi 7,5%
13:00 Euro Bolgesi Ocak Sanayi Uretimi (Aylik) -1,4%
13:00 Euro Bolgesi Ocak Sanayi Uretimi (Yillik) 1,4% 1,4%
15:30 ABD Ocak PCE Enflasyon (Aylik) 0,3% 0,4%
15:30 ABD Ocak PCE Enflasyon (Yillik) 2.9%
15:30 ABD 3. Ceyrek GSYIH (Ceyreklik) 4,3%
17:00 ABD Ocak Is Imkanlari Ve Personel Degisim Orani (JOLTS) 6.542K

Kaynak: Bloomberg, Matriks, Foreks, Investing.com

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Arastirma Kapsamindaki Hisseler

Hacim (milyon

Hisse Son Fiyat |Hedef Fiyat Getiri
Kodu Potansiyeli (%)

Piyasa Degeri

Tavsiye | = milyon TL)

Bankacilhk
Albaraka Turk
Demir - Celik

Eregli Demir Celik

Turk Hava Yollari

THYAO

205,240

409,860

Aksa

‘Pegasus Hava Tasimaciligi

PGSUS ‘

179.40

314.00

%75

%51

AL

‘ 89,700 ‘ 3,690

s

B

5.63

Petrol & Gaz

Tlpras

Saglik

Mlp Saglik Hizmetleri

TUPRS

MPARK

248.00

445.25

289.90

600.00

%17

%35

477,845

85,048

13,297

12.73

10.06

10.24

Bim Birlesik Magazalar BIMAS 652.50 813.00 %25 391,500 3,578 12.76 11.02
Ebebek Magazacilik EBEBK 62.90 81.00 %29 AL 10,064 39 68.93 47.25 2.38 2.12
Mavi Giyim MAVI 42.32 55.00 %30 AL 33,624 277 9.66 7.65 3.01 2.47

Lokman Hekim

Aselsan

Yazilim

LKMNH

ASELS

16.59

334.25

27.70

395.50

%67

%18

3,583

1,524,180

13,766

13.03

34.28

26.89

24.82

Savunma

17.82

Emlak G.M.Y.O.

Arastirma Kapsami

Logo Yazilim LOGO 141.00 249.00 %77 13,395 15.27

Hitit Bilgisayar Hizmetleri HTTBT 39.72 65.00 %64 AL 11,916 66 20.68 16.42 11.93 9.66
Altyap1 &Muhendislik

Gulermak Agir Sanayi GLRMK 162.00 252.00 %56 AL 52,261 408 8.95 8.80 6.71 6.37

Kaynak: Bloomberg, Rasyonet, Kuveyt Tirk Yatirim Arastirma
*Havacilik sektér raporu katilim endeksinde yapilan degisiklik 6ncesinde hazirlanmistir.

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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Kuveyt Turk Yatirhm Arastirma Ekibi

Dr. Kutay Gozgor
ARASTIRMA DIREKTORU

Ubeyde Safvan Erbas Muhammet Cakmak Eren Bozdogan
YONETMEN KIDEMLI UZMAN KIDEMLI UZMAN
Teknik Analist Havacilik, Saglik, Bilisim, GYO Perakende, Sanayi, Savunma,

Ali Osman Okut
UZMAN YARDIMCISI
(imento

YASAL UYARI

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tirk Yatinm”) tarafindan genel
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi cercevesinde, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir,
herhangi bir yatinm aracinin alim ya da satimi i¢in dneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan vyatinm kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuclar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatinmlar
zararla da sonuclanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatinmin sonucu Mdusteri'yve aittir. Bu
sonuclardan dolayr Kuveyt Tidrk Yatirim ve calisanlari hicbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu raporda yer alan
bilgiler, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti
edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik
bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Tdrk Yatinm ve calisanlan herhangi bir sorumluluk
kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tark Yatirnm'in yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz
veya dcuncd kisiler ile paylasilamaz.

lletisim ve Haberlesme icin: =) arastirma@kuveytturkyatirim.com.tr

https://kuveytturkyatirim.com.tr
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