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GUNLUK YORUM

Kiresel piyasalarda bugiin ana giindem ABD TUFE
verisi. Fed uyelerinden gelen aciklamalar enflasyon
risklerinin sdrdigine ve para politikasi konusunda
temkinli durusun korunduguna isaret ediyor.
Beklentilerin Gzerinde enflasyon, ABD tahvil faizleri
ve dolar Uzerinden gelisen Ulke piyasalari Uzerinde
baski yaratabilir. Dusuk veri ise risk istahini
destekleyebilir. Orta Dogu'da diplomatik ¢6zim
beklentileri petrol fiyatlarini baskilarken, Trump'in
iran konusunda olumlu ilerleme aciklamalari
yakindan izleniyor. Petrol fiyatlarindaki gerileme,
Tarkiye'nin cari dengesi ve enflasyon gorinumu
agisindan destekleyici. Ek olarak yurt iginde turizm
tesviklerinin uzatiimasi ve yeni petrol kesifleri orta
vadede olumlu. Din konsolide finansal sonuglar igin
son gun olmasi ve ¢ok sayida sirketin sonuglarini
aciklamasi gunlik bazda hisse bazli hareketlilikler
yaratabilir; endeks agirligi yiksek olan BIMAS,
TCELL ve KCHOLGUn net karhlikta beklentileri
astigini  belirtelim. BIST 100 endeksi din %2
yukseligle 11.712,67 puandan kapanirken islem
hacmi 143,3 milyar TL oldu. Bankacilik endeksi
%3,80, holding endeksi %1,75 deder kazandi. Ust
Uste gelen yukseliglerle kisa vadeli teknik goranim
olumluya dondua. 11.880 ilk o6nemli direng
konumunda. Bu seviyenin agilmasi halinde 12.000
glndeme gelebilir. Olasi geri gekilmelerde 11.580 ilk
destek olarak izlenmeli. Gigli kapanisin ardindan
glne temkinli pozitif baglangi¢ bekliyoruz.

AGIKLANAN FINANSALLAR:

ASTOR / BIMAS / DOAS / INDES / ISMEN /
KCHOL / PGSUS / SELEC / TCELL / TRGYO

SIRKET HABERLERI:
MAVI / THYAO

SEKTOR HABERLERI:

Havacilik

PIYASA KAPANISLARI

Gunliik Aylik Yilhk

Kapanis Degisim Degisim Degisim
BIST-100 11,713 %2.0 %45 %8.6
BIST-30 14,611 %2.2 -%3.5 %25.4
BIST-BANKA 17,022 %3.8 %73 %16.2
BIST-SINAI 13,909 %12  -%13.1 -%0.6
YURTDISI PIYASALAR
Shangai Comp* 3,670 %0.2 -%3.8 -%8.7
NIKKEI 225* 60,583 %31 %122 %19.0
Hang Seng* 24,558 %0.4 %1.4 -%7.8
Dow Jones 52,390 %2.2 %1.4 %10.6
S&P 7,550 %2.3 -%3.3 %10.5
NASDAQ 25,253 %2.7 -%7.7 %7.3
Almanya DAX 26,267 %1.7 %4.7 %9.6
Ingiltere FTSE 100 10,783 %1.0 %2.2 %10.2
Fransa CAC 40 8,233 %1.2 %5.5 %2.2
Brezilya BOVESPA 172,236 %2.2  -%17.6 %10.9
Hindistan SENSEX 81,107 %0.1 %11.9 -%3.3
MSCI GOP Endeksi 1,525 %1.5  -%10.8 %8.9
DOVIZ PIYASALARI
USD/TL 50.1798 %0.1 -%1.9 %18.8
EUR/TL 56.3832 %0.8 -%2.4 %15.5
EUR/USD 1.1223 %0.0 %0.6 -%2.9
USD/JPY 157.91 -%0.1 %0.4 %2.4
EMTIA*
Altin ($/ons) 4,124 -%0.4 -%1.2 %0.2
Giimiis ($/ons) 53.3 %02  -%11.5 %5.6
Brent ($/varil) 92.0 -%0.7 -%9.2 %44.7
Bugday ($/ton) 591.8 %0.6  -%11.8 -%1.0
EKONOMIK GOSTERGELER
ABD 10 Yillik Tahvil 488 0.00bp -0.36bp 0.76 bp
VIX 19.92  -%22.3 %34.2 %13.2

* Sabah saat 08:30 degerleridir
Kaynak: Bloomberg

GUNDEM

11 Kasim 26

MGROS 6,49 TL HBT
MSCI Endeks Degisiklikleri
12 Kasim 26

Enflasyon Raporu IV

24 Kasim 26

ASELS 0.43TL HBT

30 Kasim 26

14:00 Aylik Bankacilik Verisi (Ekim-26)

3 Aralik 26

10:00 TUFE/UFE Enflasyonu (Kasim-26)
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AGIKLANAN FINANSALLAR

ASTOR

Astor Enerji 3C26 doneminde yillik bazda %33 artigla 13,3 milyar TL ciro elde etti (Konsensus: 12,7 mir TL).
Yurt digi satig gelirleri %57 artigla 6,07 milyar TL'ye ylUkselirken ihracat pay! %45 dizeyinde olugtu (3C25:
%38). Satislar icinde gug trafosu payinin artmasi ve ihracat artiginin etkisiyle operasyonel karlilikta ihmli bir
iyilesme goriilirken FAVOK yillik %39 artisla 4,49 milyar TL diizeyinde gerceklesti (Konsensus: 4,4 mir TL).
Briit kar marji yillik bazda yaklagik 470bp artisla %41,9'a, FAVOK mariji ise yillik bazda 130bp artisla %33,7
dizeyine ulasti. Ancak finansal yatirrmlar kaynakh deger kayiplari net karhligi baskiladi, Sirket bu dénemi
3,18 milyar TL zararla tamamladi (3C25: 3,56 mir TL net kar). Ote yandan Sirket'in net nakit pozisyonu Eyliil
sonu itibariyle 32 mn USD dizeyine geriledi (2025 sonu: 252 mn USD, Haziran 2026 sonu: 247 mn USD).

Backlog rakami Eylil sonu itibariyle 1,84 milyar USD diizeyindedir (14 Agustos itibariyla 1,93 mir USD).
Bakiye sipariglerin %88’i gl¢ transformatdrlerinden olusmaktadir.

Faz 1-2 yatinmlari kapsaminda, orta gerilim anahtarlama Urtnleri fabrikasi Haziran 2026'da Uiretime basladi.
iletken fabrikasinda ise kademeli Uretime gegcilirken, UPCAST tesisinin devreye alma calismalar siriyor.
MAG tesisinin 2027 ilk ¢eyreginde tamamlanmasi hedefleniyor. Diger taraftan, Sirket Faz 3 Yiksek Gli¢
Transformator Fabrikasi ve Faz 4 Yiksek Gl¢ Mekanik Fabrikasi yatirimlarini surdiriyor. Yaklasik 250
milyon USD tutarindaki yatirnmlarla yillik transformatér Uretim kapasitesinin 32.000 MVA'dan 102.000
MVA'ya, mekanik tretim kapasitesinin ise 18.000 MVA'dan 108.000 MVA'ya ¢ikarilmasi hedefleniyor. 2027
yilinda kademeli Uretime gegilmesi planlanan yatirimlarin tam kapasiteye ulagsmasiyla yillik ciroya yaklagik 1
milyar USD, FAVOK'e ise 350 milyon USD katki saglamasi bekleniyor.

2025 yilinda 824 mn USD ciro elde eden 2026 yili i¢in 1,09 milyar USD ciro hedefini koruyor. Genel olarak
degerlendirildiginde guclu reel ciro buyumesi ve yuksek operasyonel kar marjlari ile operasyonel sonuglarin
beklentileri karsilamasina karsin yatirnm faaliyeti giderinden kaynaklanan yukli zarar ve net nakit
pozisyonundaki azalis nedeniyle sonuglarin kisa vadede negatif etkiye neden olabilecegini distiniyoruz.

Sirket bugin 17.00°’de 9 aylik sonuglarina dair bir telekonferans gerceklestirecek.

BIMAS

BiM, 3C26 finansallarinda 245.7 milyar TL (yillik +%5) konsolide ciro, 17.7 milyar TL (yillik +%3) FAVOK ve
10.4 milyar TL (yillik +%52) net kar agiklamistir. Ciro, piyasa beklentisinin %1’le hafif altinda kalirken FAVOK
ve net kar piyasa beklentilerini sirasiyla %4 ve %18 asmistir. Yiksek baz gergeginin yani sira tiketicinin alim
gliciiniin baski altinda oldugu geyrekte FAVOK marji %7.2'yle piyasa beklentisi olan %6.9'a gére daha
gugludur. Operasyonel olarak beklentilerden iyi agiklanan finansallarda net yatirim geliri artigi ve efektif vergi
oraninin gegen seneye nazaran gerilemesi (3G26: %27.9/ 3C25: %46.3) yillik net kar performansini
desteklemistir. Sirketin 3C26 FAVOK mariji yillik 15bps diisiisle %7.2°dir. BiM, 2026 beklentilerini korumustur.

BIM, 3C26'da net 113 magdaza (3C25: 156) agmistir ve yillik magaza artigi %5'tir. 3C26 yatirim/satiglar orani
%2.1 ile 3C25teki %2.7’nin gerisindedir. Sirket, kendi is modeli acisindan karsilagtirilabilir magaza trafik
rakamindaki yillik degisimden ziyade ciroya ve kendi enflasyonuna goére trendine 6nem vermektedir. 3C26’da
karsilastirilabilir magaza cirosu %32.5 artmistir ve BIM enflasyonu %29.6’dir. BiM’in karsilastirilabilir
magazalarinin trafigi yilhk %1.8 gerilemistir. Animsatmak gerekirse is modelleri tam benzer olmasa da Migros
ve Sok’un 326 trafik rakamlari yillik bazda sirasiyla %0.2 ve %5.0 gerilemeye isaret etmisti. BiM’in sonuglar
hakkindaki telekonferansi bugiin 16:30’dadir.

Tiketici dinamikleri ve maliyetler acisindan zorlu geyrekte operasyonel anlamda giiclii sonuglar BiM’in
performansini destekleyebilir. Olumlu.
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DOAS

Dogus Otomotiv, 3C26’da 434mnTL net zarar acikladi (3C25: 2,75mIrTL net kar). Piyasa beklentisi 834mnTL
net kar agiklamasi yénindeydi. Azalan brut karliik ve operasyonel giderler/satis geliri oranindaki kétlilesme
sapmanin ana sebepleridir. Sirket, bu dénemde 2,16mlIrTL net finansman gideri (3C25: -2,54mIrTL)
1,56mIrTL net parasal kazang kaydetti (3C25: 727mnTL net parasal kazang).

3C26 doneminde toptan satis hacmi (Skoda harig) yillik bazda %25 azalisla 26,5bin adet dizeyinde
gerceklesirken satis gelirleri yillik %35 azalisla 49,26mIrTL’ye geriledi. Brut kar ise yillik bazda %54 azaligla
4,68mIrTL oldu. Operasyonel giderler/ satis geliri oran1 3C26’da %10,5 seviyesinde gerceklesti (3C25: %7,4).
Operasyonel karlihgin zayiflamasiyla, FAVOK yillik %91 daraldi ve 527mnTL oldu (Piyasa beklentisi:
2,47mirTL). FAVOK marji ise yalnizca %1,1 seviyesinde gerceklesti (3C25: %7,4). 2025 yil sonunda
31,3mIrTL olan net borg pozisyonu, 9A26 sonu itibariyla 30,9mirTL’ye geriledi. Net borg/ FAVOK rasyosu ise
2,95x oldu (2025 yil sonu: 1,71x).

Hatirlatmak gerekirse, 24 Subat 2025 tarihinde ara¢g muayene istasyonlarinin 6zellestirme ihalesini 1. ve 2.
Bolge igin en yiiksek teklifi veren MOI Ortak Girisim Grubu (MetGiin insaat Taahhiit ve Ticaret AS - Itversia
Gestion S.L. - Opus Group AB - VTV Norte SA) kazandi. Boylelikle Turkiye'de ara¢c muayenesinde 20 yil
sureyle yetkili tek olusum MOI Ortak Girisim Grubu (OGG) olacak. TuvTurk'in, 6zkaynak degerleme
ydntemiyle Dogus Otomotiv’e olan katkisinin Agustos 2027 yilina kadar devam edecegini belirtelim.

Sirket, 2026 yili beklentileri; toplam otomotiv pazarini 1,15 milyon adet (6nceki: 1,2mn adet) ve Dogus
Otomotiv satis adedi (Skoda harig): 130bin adet (6nceki: 125bin adet) olarak belirlerken yatirim harcamalarini
ise 4,2mirTL (6nceki: 5,0mirTL) olarak belirtti. Sirket, finansal sonuglarini degerlendirmek Gzere buglin saat
13:30’da telekonferans gerceklestirecek. Sonuglari olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

INDES

indeks Bilgisayar 3C26'da 39,79 milyar TL (yilllik %37 artig), 1,46 milyar TL FAVOK (yillik %100 artig)
ve 205 mn TL (yillik %45 artis) net kar agiklamigtir. Ciro piyasa beklentisini %6 asarken, FAVOK ve net kar
sirasiyla %18 ve %30 piyasa beklentisinin altinda kalmigtir. Operasyonel tarafta guglid bliyime ve marj
iyilesmesi olmasina ragmen, finansman giderleri ve parasal kayiplar nedeniyle net kar beklentilerin altinda
kalmistir.

Brat kér yillik bazda %67 artigla 2,02 mir TL’ye yukselirken, brit kar marji ise %5,1 seviyesinde gerceklesti
(3C25:%4,2). Bununla birlikte, operasyonel karhliktaki gugli artisin net kara ayni dlgide yansimamasinda
yillik %26 artisla 1,03 milyar TL'ye ulasan net finansman giderleri, 138 milyon TL'lik net parasal kayip ve
yukselen vergi gideri etkili olmustur. Genel olarak ciro buyumesi ve brit karliliktaki iyilesme operasyonel
acidan olumlu olmakla birlikte, finansman maliyetleri ve parasal kayiplarin net karllik Gzerindeki baskisi,
sonugclarin olumlu etkisini sinirlamaktadir.

ISMEN

is Yatinm, 3C26’da enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gére 2,05 milyar TL ana ortaklik net dénem
kari acikladi (¢/¢ +%13, yly +%4). Brit kar geyreklik %13 artarken yillik %3 azalisla 10,0 milyar TL duzeyinde
gerceklesti. Net kardaki artista, Crescenta Biosciences satin alimindan kaynaklanan 1,0 milyar TL tutarindaki
tek seferlik yatirnm faaliyeti geliri de etkili oldu.

Operasyonel giderler geyreklik %9 ve yillik %14 artisla 4,1 milyar TL’ye yukseldi.
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Pay piyasasi islem hacmi 3C26'da c¢eyreklik %4 azalarak 3,1 trilyon TL'ye, _ViOP islem hacmi ise %2
gerileyerek 2,3 trilyon TL'ye indi. Pazar paylari pay piyasasinda yaklasik %9, VIOP’ta ise %11 seviyesinde
gercekleserek 6nceki ¢ceyregin altinda kald.

is Yatinm’in 3C26 sonuglari; net kardaki geyreklik toparlanmaya karsin, tek seferlik yatirim gelirinin katkisi,
esas faaliyet karliligindaki yillik daralma ve gerileyen pazar paylari dikkate alindiginda hafif olumsuz olarak
degerlendirilebilir.

KCHOL

Kog¢ Holding, 3C26’da 34,9 milyar TL konsolide net kar agikladi (3C25: 9,9 milyar TL). Rasyonet- Research
Turkey Piyasa Beklenti Anketi, Holding igin iki tahmin icerdiginden pek indikatif olmasa da ortalama beklenti
26,2 milyar TL idi. KCHOL’un konsolide net karina segmentlerin katkisi agisindan, ana hatlariyla beklendigi
gibi en major katki 30,4 milyar TL ile enerji segmenti kaynakhdir (3C25: 7,4 milyar TL). Karliiga destegi 6,2
milyar TL ile otomotiv segmenti takip etti (3C25: 5,5 milyar TL). Diger segment siniflandirmasinin 2,8 milyar
TL’lik (3C25: 767 mn TL net zarar) pozitif rakami ise buyuk 6l¢gtide Ko¢ Finansman hisselerinin Ford Otosan’a
satisindan elde edilen gelir kaynaklidir. Dayanikli tiketim segmentinde 3,7 milyar TL net zarar (3C25: 965
milyon TL net zarar) kaydedilirken, finans segmentinde ise gecen yila gore azalsa da 786 milyon TL net zarar
(3C25: 1,3 milyar TL net zarar) s6z konusudur. Eylil 2026 sonu itibariyla Ko¢ Holding’in solo net nakit
pozisyonu 963 mn USD’dir (Haziran 2026 sonu 989mn USD/ 2025 sonu: 815 mn USD). Hafif pozitif.

PGSUS

Pegasus, 3C26 finansallarinda 72.2 milyar TL ciro (yilhk +%38), 22.2 milyar TL diger gelir/giderlerden
arindirimis FAVOK (yillik+ %21) ve 11.3 milyar TL net kar (yilik +%4) agiklamistir. Rakamlar, Rasyonet
Research Turkey piyasa beklentisindeki TL degerlere gore ciro, FAVOK ve net kar tarafinda beklentileri
sirasiyla %6, %11 ve %28 asmistir. Bunda olduk¢a gucli yan gelir performansinin ve yakit digi gider
kontrollinin etkili oldugunu dasiiniyoruz. Beklentiyi asan operasyonel karlilik ve disuk seyreden efektif vergi
orani (3C26 %5.7/ 3C25 %6.9) net kara katki saglamistir. Jeopolitik haber akisi ve Smartwings’in
entegrasyonu ana Kkatalistler olmayi sidrdirse de beklentiyi asan finansallar hisse performansini
destekleyebilir. Sirketin sonuglarina iliskin telekonferansi 11 Kasim’da 17:00’dedir.

3C26’da kuvvetli birim bilet fiyati performansi (dis hatlar EUR bazinda +%14, i¢ hatlar EUR bazinda +%5)
ve misafir basina yan gelirin yillik %11 artisla 32.9 EUR (tarihi ylksek) olmasiyla ciro biylimesi EUR bazinda
%19, RASK bazinda ise %12 artig gosterdi. Ceyrekteki yilhk CASK artisi %17°dir. EUR bazinda birim yakit
giderleri hedge sayesinde yillik %85 oraninda jet yakiti fiyat artisinin oldugu ceyrekte %51 artmistir. Yakit
disi birim maliyetlerdeki %2’lik artis oldukga limitli sayilabilir. Bunda digslk amortisman, daralan birim bakim
giderleri ve operasyonel giderler rol oynamistir. Sirket, 2026 sonu filosunda 132 (Eylul sonu 133) ugak
olmasini planlamaktadir. Ongdriilen yakit tiiketim planina gére yapilan hedge agisindan 2026 hedge orani
varil basina USD65-71 brent araliginda %67’dir. 2027 iginse hedge orani varil basina USD62-71brent
araliginda %35'tir.

SELEC

Selguk Ecza 3C26’da 59,9mirTL ciro (yillik %9 artis), 2,0miIrTL FAVOK (yillik %38 artis) ve 357mnTL net kar
(3C25: 289mnTL net zarar) agiklamigtir. Piyasa net kar beklentisinin 276mnTL, FAVOK beklentisinin ise
1,8mIrTL oldugunu belirtelim. Sirket, bu dénemde 583mnTL vergi gideri kaydetti (3C25: -1,09mIrTL).
Enflasyon muhasebesi kaynakl net parasal kayip 1,2mirTL ile gegen yilin ayni dénemine (1,1mIrTL) yakin
bir dizeyde olustu.

Selguk Ecza’nin pazar paylr 9A26 doéneminde TL bazinda %38,09, kutu bazinda ise %38,28 olarak
gerceklesmistir. 3G26’da brut kar yillik bazda %8 artisla 4,9mIrTL’ye ylkselirken brut kar marji ise sadece 10
baz puan daraldi ve %8,1 seviyesinde gergeklesti. Operasyonel giderler / satiglar oranindaki iyilesmeye bagl
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olarak FAVOK marji %3,3’e yiikseldi (3C25: %2,6). Sirket, 3C26'da 687mnTL net finansman gideri
kaydederken (3C25: -319mnTL) yaklasik 1,8mIrTL yatirim faaliyetlerinden gelir elde edildi (3C25: ~1,6miIrTL).
2025 sonunda yaklasik 8,4mIrTL olan net nakit pozisyonu 3C26 sonu itibariyla 12,0mirTL’ye seviyesine
ulasti. Finansal yatirnmlarda yer alan fonlarin kisa vadeli ve para piyasasi serbest fonlarindan olustugunu
ayrica risk seviyesinin 1 oldugu belirtildi. Sirketin bilangco yapisini saglikli buluyoruz. Finansal sonuglari
olumlu degerlendiriyoruz.

TCELL

Turkcell, 3C26’da 6,7miIrTL net kar acikladi (3C25: 7,0mIrTL). Piyasa beklentisi sirketin 5,5mIrTL net kar
aciklamasi yonundeydi.

Yillik bazda reel ciro buyumesi... Turkcell Turkiye'nin; 6zellikle basta kurumsal gelirlerin katkisi, techfin ve
diger segmentlerin sayesinde konsolide net satig gelirleri yillik %6 buayudu ve 77,6mirTL’ye ulagti. Brut marjda
yillik 230bps gerileme olurken FAVOK ise yillik %7 ylkseligle 38,9mIrTL seviyesinde tamamlandi. FAVOK
marjl %50,2 seviyesinde gerceklesti (Sirket 3C25 FAVOK marji: %44,2). Sirket, 3C26'da yaklasik 17,0mirTL
net finansman gideri kaydetti (3C25: -10,6mIrTL). Buna ek olarak, ayni donemde Turkcell 3,7mIrTL net
parasal kazang acikladi (3C25: 460mnTL net parasal kayip). Turkcell Grup abone sayisi 3C déneminde yillik
%3,5 artigla 47,6mn olurken, 3C26 sonunda, faturali mobil abone sayisinda (33,2mn kullanici) yilhik %8,5
artis oldugu gérultyor. Fiber kullanicilar da yillik %5,7 artis gdstererek 2,66mn kullaniciya ulasti. IPTV, hafif
artis ile bir dnceki yila gbére abone sayisini korumayi basarirken Superbox abone sayisi yillik bazda %35
yukseldi. 3C26’da, mobil abone kayip orani %1,6 oldu. 3C26’da, rekabet ortamindaki rasyonellesmenin
devam ettigi gorultuyor. Faturahh ARPU vyillik %6,2 disus gosterirken, 6n 6demeli ARPU yillik bazda %2,1
dustl. Mobil bilesik ARPU yillik %3,9 azaldi. Sabit bireysel ARPU’da ise gegctigimiz yila kiyasla %6,5’lik bir
yukselis oldugu géruliyor. 3C’'de, kullanici bagina ortalama mobil veri kullanimi yillik %33 yukseligle
27,8GB'ye ulasti.

Saglikl bilango yapisi devam ediyor... Saglikli bilango gériinimi korunurken sirket sunumuna istinaden
Net borgc/ FAVOK rasyosu 0,31x (Analist Net borg / FAVOK: 0,88x) ile duisiik riskli gdérinimiini sirdirdi
(2025 yil sonu: 0,14x / Analist: 0,54x). Hatirlatmak gerekirse, 5G frekans ihalesinde toplam 160MHz frekansi
1,224 milyon USD (KDV hari¢) bedelle 31 Aralik 2042 tarihine kadar kullanma hakkini kazandi. Frekans
bedeli 2 Ocak 2026 (+), 25 Aralik 2026 ve 2 Mayis 2027 tarihlerinde 3 esit taksitte 6denecektir. Bu kapsamda,
30 Nisan 2029 ve 31 Aralik 2042 donemi boyunca her yil, mobil servislerden elde ettigi brut satis gelirlerinin
%5’i kadar (KDV hari¢) BTK’'ya 6denecektir.

Sonuglari hafif olumlu olarak degerlendiriyoruz.

TRGYO

Torunlar GYO konsolide olmayan finansal sonuclarina gore yilin 3. ¢geyreginde yillik %16 artisla ~3,75 milyar
TL net satis geliri elde etti. Cironun blyuk kismini (%68) olusturan kira gelirlerinde yilhk bazda %11 oraninda
ihmli artis gorulurken konut ve ofis satis gelirleri bu donemde %49 buyume kaydetti. Yillik blydme oraninin
ilk yariya kiyasla yavaslamasi dikkat ¢cekerken yuksek faiz ortami dolayisiyla bu durumu makul karsiliyoruz.

Maliyetlerin kontrol altinda tutulmasi ile brut karlilikta belirgin iyilesme gérilda, brut kar yillik %44,5 artigla
3,1 milyar TL duzeyinde gerceklesti.

Net finansal gelirlerde azalis gorulirken, net parasal pozisyon kaybinin énceki yila kiyasla azalmasi (3C25:
4,1 mir TL, 3C26: 1,2 mir TL) net karlihdi1 olumlu yonde etkiledi.

Sonug olarak Sirket bu dénemi yillik 1,5 kat artisla 1,87 milyar TL net karla tamamladi. Ote yandan Haziran
sonu itibariyle 3,97 milyar TL duzeyindeki olan net nakit pozisyonu 5,68 milyar TL’ye yukseldi.
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Gelirlerinin 6nemli bélimindn kira kaynakl olmasi nedeniyle kismi yavaslamaya ragmen reel gelir
blylmesinin ve gucli kar marjlarinin siirdiiriilebilecegini tahmin ediyoruz. Oniimiizdeki dénemde olasi faiz
indirimlerinin finansman gelirleri Gzerinde kismi olumsuz etkisi olabilecegini, bununla birlikte tliketim artisinin
ciro bazli kira gelirlerini destekleyecegini hatirlatalim.

Sonuglari reel ciro artisi, marjlardaki giiclenme ve yiksek net karlilik dolayisiyla hisse igin olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

SIRKET HABERLERI

MAVI

MAVI, dun 290.095 adet pay geri alindigini ve sahip oldugu MAVI paylarinin 21.869.223 adede ulagtigini
aciklamistir (Sirket sermayesine orani %2,8). Notr.

THYAO

THY, din aksamki KAP agiklamasinda Ekim ayinda yillik bazda %0,6 daralmayla 8,5 mn yolcu tasidigini
paylasmistir. Rakam, dis hatlarda yillik %1,3 artis ve i¢ hatlarda ise %4,4’lik daralmanin etkisini icermektedir.
Kapasite yillik bazda yatay kalmistir. Daha 6nceki planlarda da belirtildigi gibi kapasite optimizasyonu
kapsaminda Uzakdogu'da yillik %16,5'la yUksek artis s6z konusudur. Diger bolgelerin kapasiteleri yillik
bazda daralmistir. En keskin daralma ise yillik bazda %22’yle Ortadogu’da olmayi surdiurmektedir. Sirketin
zorlu maliyet ve rekabet ortaminda kapasiteyi daha etkin yonetme mecburiyeti bunda etkendir. THY’nin Ekim
yolcu doluluk orani %86,3’le yillik 1,6pt artmistir. Kargo hacmi ise gegen yila gbére %2,8 yikselmigtir. Barig
goérismeleri ve jet yakitiyla ilgili haber akisi hisse performansi icin major etkenler olmayi sirdurecektir. THY,
3C26 sonuglari telekonferansinda sezonsal zayifligin sinyalini vermis olsa da veri, hafif negatif katalist etkisi
yaratabilir.

SEKTOR HABERLERI

Havacilik

DHMI’nin Ekim 2026 istatistiklerine gére istanbul Havalimanr’nin hizmet verdigi dis hat yolcu sayisi 6.0 mn’la
yilik bazda %0.6 daralmistir. Sabiha Gékgen Havalimani (SAW) ise yillik bazda %3.9 yukselisle 2.7mn dig
hat yolcusu agirlamistir. i¢ hatlar tarafinda Istanbul Havalimani rakamindaki daralma yillik %7.6 iken SAW i¢
hatlar yolcu sayisi gecen seneye gére %7.9 artmistir. TAV'In Turkiye'de iglettigi baslica turist odakh
havalimanlarinin dig hat terminallerinin Ekim’deki yillik yolcu gerilemesi Antalya ve Bodrum’da sirasiyla %7.8
ve %5.1°dir. Ankara Esenboga ve izmir Adnan Menderes Havalimani dis hat rakamlari ise yillik bazda %13.2
ve %0.5 artmistir. TAV'In Ekim’de Turkiye’de islettigi havalimanlarinin toplam yolcu sayisinin yillik %3.2
distigunu hesapliyoruz (i¢ hat: +%2.8, dis hat -%5.8). Ekim verisi, ay boyunca Ulkemizde etkili olan siddetli
yagislar ve digslk turist sayisi nedeniyle buyuk dlgiide beklentilere paralel olarak dislik sezona zayif bir
baslangic olarak nitelendirilebilir. THY, Ekim yolcu sayisinin yilik bazda %0.6 daraldidini agiklamistir.
Nispeten gugli SAW yolcu verileri, agirlikli olarak PGSUS igin hafif olumlu katalist etkisi yaratabilir.
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Temettu Tablosu 10 Kasim 2026
. 2025 Net Brit Nall(.it Tenjettﬁ Hiss.g Ba§|'na ; . Hisse Yilhik )
Hisse Kar (TL Temetti Dagitim Briit N_aklt Temettu Tarihi Fiyati (TL) Te.me?ttu
mn)* (TL mn) Orani (%) Temetti (TL) Verimi (%)

KBORU 644 12 1.9% 0.02 10/11/26 10.90 0.2%
MGROS 6,467 1,175 18.2% 6.49 11/11/26 480.50 1.7%
FLAP 17 10 58.6% 0.11 11/11/26 10.05 1.1%
ETILR 11 4 39.5% 0.02 13/11/26 6.38 0.3%
GIPTA 224 1 0.5% 0.01 17/11/26 25.50 6.1%
DURKN 137 12 9.0% 0.09 18/11/26 8.38 1.1%
ASELS 29,950 1,950 6.5% 0.43 24/11/26 337.75 0.1%
OFSYM 386 62 15.9% 0.42 25/11/26 44 .28 1.9%
SDTTR 30 5 17.5% 0.01 25/11/26 12.56 0.1%
FROTO 33,986 10,773 31.7% 3.07 26/11/26 74.45 9.0%
DESA 581 47 8.1% 0.10 30/11/26 7.89 3.5%
SUMAS 15 13 89.9% 217 07/12/26 179.90 1.2%
OYAKC 8,763 2,431 27.7% 0.50 07/12/26 19.77 2.5%
TCELL 17,604 8,800 50.0% 4.00 09/12/26 92.10 4.3%
EBEBK 55 100 180.2% 0.63 15/12/26 79.65 1.6%
BIMAS 18,632 3,000 16.1% 2.50 16/12/26 381.50 1.8%
NTHOL 1,666 500 30.0% 1.00 16/12/26 36.84 2.7%
BEGYO -98 15 -15.4% 0.02 21/12/26 3.04 2.0%
SDTTR 30 5 17.5% 0.01 23/12/26 12.56 0.1%
SRVGY 3,339 250 7.5% 0.08 25/12/26 1.88 12.3%
MEDTR -9 13 -145.6% 0.11 28/12/26 18.23 1.9%
GOKNR 468 107 22.9% 0.31 08/02/27 12.68 9.7%
BEGYO -98 25 -25.6% 0.03 22/02/27 3.04 4.0%
SRVGY 3,339 250 7.5% 0.08 25/02/27 1.88 16.4%
BEGYO -98 25 -25.6% 0.03 20/04/27 3.04 4.0%
GOKNR 468 107 22.9% 0.31 10/05/27 12.68 9.7%
BORSK -341 250 -73.3% 0.26 - 5.00 0.0%
BVSAN 182 27 15.0% 0.73 - 61.70 0.0%
BVSAN 182 27 15.0% 0.73 - 61.70 0.0%
ELITE 247 13 5.2% 0.10 - 17.74 0.0%
FORTE 2,329 35 1.5% 0.52 - 88.05 0.0%
GENIL 814 73 8.9% 0.02 - 4.47 0.0%
GENIL 814 73 8.9% 0.02 - 4.47 0.0%
GLYHO 5,089 200 3.9% 0.10 - 15.82 0.0%
GWIND 845 400 47.3% 0.74 - 18.63 0.0%
SUNTK 693 245 35.4% 0.52 - 14.02 0.0%
YIGIT 187 58 31.3% 0.19 - 13.93 0.0%

Kaynak: KAP Aciklamalari * Ana Ortaklik Net Kari, 2025 fiyatlariyla
Renkli olanlar taksitler halinde temetti dagitimi yapacaktir.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
COSMO COSMOS YATIRIM HOLDING 11 Kasim 26
GOLDA GOLDA GIDA SANAYIi VE TICARET A.S. 12 Kasim 26
BESTE BEST BRANDS GRUP ENERJI YATIRIM A.S. 13 Kasim 26
ARENA ARENA BILGISAYAR 17 Kasim 26
ICUGS ICU GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 19 Kasim 26
ATAKP ATAKEY PATATES GIDA SANAI VE TICARET A.S. 23 Kasim 26
TABGD TAB GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 23 Kasim 26
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI AS. 24 Kasim 26
ENPRA ENPARA BANK A.S. 25 Kasim 26
BORSK BOR SEKER A.S. 25 Kasim 26
ALKA ALKIM KAGIT 25 Kasim 26
TLMAN TRABZON LIMAN ISLETMECILIGI 25 Kasim 26
TMSN TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYI AS. 26 Kasim 26
TKNSA TEKNOSA 27 Kasim 26
SMART SMARTIKS YAZILIM AS. 30 Kasim 26
TDGYO TREND GYO 02 Aralik 26
OYAKC OYAK CIMENTO FABRIKALARI A.S. 02 Aralik 26
QUICK QUICK SIGORTA A.S. 02 Aralik 26
HKTM HIDROPAR HAREKET KONTROL TEKNOLOJILERI MERKEZI SANAYI VE TICARET A.S. 03 Aralik 26
LINK LINK BILGISAYAR 03 Aralik 26
ULUUN ULUSOY UN 04 Aralik 26
IEYHO ISIKLAR ENERUJI 04 Aralik 26
TEKTU TEK-ART INSAAT 07 Aralik 26
ATSYH ATLANTIS YATIRIM HOLDING A.S. 08 Aralik 26
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler 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 raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma BolimU’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gortis ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecgen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecgen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirrm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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