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GUNUN YORUMU

TCMB'nin Sektorel Enflasyon Beklentileri anketine gore, reel
sektorun 12 aylik yillik enflasyon beklentisi bir dnceki ayki
%32,9'dan %32,0'a gerilerken, hanehalki beklentileri %48,8 ile
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AGIKLANAN FINANSALLAR
ASELS

Aselsan, 4C25’te guclu brat karlilik ve kontrolli operasyonel gider yonetiminin de katkisiyla 11,1mIrTL olan
piyasa beklentisinin %60 Uzerinde 17,8mIrTL net kar acikladi. (4C24: 11,5mIrTL).

Sirket, 4C25'te 2,8mIrTL’lik net parasal kazan¢ kaydederken 5,8mlirTL net finansman gideri kaydetti. Diger
faaliyetlerden 309mnTL gider acikladi (4C24: 2,6mIrTL net diger gider). Satis gelirleri yilik %17 artisla
85,6mIrTL’ye ylkseldi. 2025 yil sonu itibariyla yurt i¢i satislarin ve ihracat gelirlerinin toplam ciro igindeki payi
sirasiyla %86 ve %14 olarak gergeklesti. Brit marj, 4C25’te yillik yatay diyebilecegimiz 10 baz puan artisla
%32,8 seviyesinde gergeklesirken FAVOK yillik %21 artigla 23,7mirTL’ye yiikseldi (Konsensus: 21,3mirTL).
FAVOK marji ise operasyonel giderler/ satiglar oranindaki basarili uygulamalar sayesinde yillik 80 baz puan
iyileserek %27,7’ye ulasmis oldu (4C24: %26,8). 9A25 sonunda 24,8mIrTL olan net bor¢ rakami 2025 yil
sonu itibariyle yaklasik 14,0mIrTL’ye geriledi. Sebebi, 4C25 dénemindeki nakit ve nakit benzerlerindeki artis
diyebiliriz. Net borg/ FAVOK rasyosu 4C25 sonunda oldukga makul diyebilecegimiz 0,3x seviyesinde
gergeklesti. 2025’te, yatinm harcamalari/ satiglar orani %22 olarak gergeklesti (2024: %18).

Sirketin bakiye siparis tutari 4C25te yeni is anlasmalarinin katkisiyla 20,4mirUSD’ye ulasti (9A25 sonu:
17,9mIrUSD). Yurt disindan alinan siparisler 2025 déneminde 2,07mirUSD oldu (2024: 1.08mIrUSD). 2025
yilinda toplam alinan yeni iglerin buyukligu 9,6mIrUSD seviyesindedir. Savunma ve savunma harici iglerin
toplam bakiye siparislerin igindeki orani sirasiyla %97 ve %3 oldu. Bakiye siparislerin %49’u USD, %45’i EUR
ve sadece %6’sI TL cinsindendir. Yakin ge¢misteki en ylksek bakiye siparig tutarina ulasmasini olumlu
olarak degerlendiriyoruz. Savunma harcamalarinda millilesme ve suregelen jeopolitik kosullar bakiye siparis
tutarini desteklemeye devam edecektir. Ayrica, Aselsan’in Ar-Ge tesvikleri sayesinde 2029 yilina kadar
kurumlar vergisi 6demeyecedini belirtelim.

Sirket, 2026 yilina iliskin enflasyon muhasebesi dahil olan beklentilerini paylasti. Buna gore;
(i) Net satis buyumesi > %10, FAVOK marji > %24 ve yatirnm harcamalari > 50mIrTL dizeyindedir.

Bakiye siparis tutarindaki rekor seviyeye ulasiimasini, reel biylmenin devam etmesini, artan karlilik ve
ihracat sOzlesmelerinin operasyonel karliiga pozitif etkisini olumlu olarak degerlendiriyoruz. Finansallar
sonuglar hisse lGzerinde hafif pozitif bir etki yaratabilir.

SIRKET HABERLERI
BIMAS

BIM, daha 6nceden agikladigi %100 bedelsiz sermaye artirm planina iligkin olarak SPK’ya diin bagvuruda
bulundugunu paylasmistir. Notr.

KCHOL & AYGAZ

Kog¢ Holding, holdingin %77 oraninda Aygaz’in ise %20 oraninda pay sahibi oldugu Enerji Yatirmlari A.S.
yonetim kurulu tarafindan sirketin 2025 yili kari ve dagitilabilir diger kaynaklarindan karsilanmak tzere 6,98
mir TL tutarinda nakit kar pay! dagitiimasi ve 6édeme tarihinin 16 Mart olarak belirlenmesine iligkin teklifin
EYAS'In genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina sunulmasina karar verildigini acikladi.
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MAKRO HABERLER
Sektorel Enflasyon Beklentileri (Subat-26)

TCMB'nin Sektorel Enflasyon Beklentileri anketine gore, piyasa katilimcilarinin enflasyon beklentileri bir
onceki ayki %22,2'den Subat ayinda %22,1'e geriledi. Bu arada, reel sektorin 12 aylik yillik enflasyon
beklentisi bir énceki ayki %32,9'dan %32,0'a gerilerken, hanehalki beklentileri %48,8'de degismedi. Ote
yandan, 6numuzdeki 12 ayda enflasyonun dugecegini bekleyen hanehalki orani bir 6nceki ayki %25,0'dan
%20,3'e geriledi. Reel sektdrin beklentilerindeki disus, fiyatlarin belilenmesinde baslica rol oynadidi igin
¢ok 6nemlidir, zira bu durum TCMB'nin énimuzdeki dénemde faiz indirimlerini degerlendirmesine olanak
saglayabilir. Hanehalkinin enflasyon beklentileri de O6nemlidir, zira yuksek beklentiler kredi blyime
oranlarinin gugli seyretmesine (Subat itibariyla yaklasik %50) ve bunun sonucunda da tahsili gecikmis
alacaklarin artmasina neden olmustur.
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Temettlu Tablosu 25 Subat 26

2025 Net  Briit Nal_(_it Terpettl'j Hiss"e Basina ) Hisse Tem_eftt@i
Hisse Kar (TL Temetti Dagitim Brut N.akit Temetti Tarihi Fiyati TL Getirisi

mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

FROTO 33,986 12,773 37.6% 3.64 16/03/26 119.60 3.0%
TUPRS 29,523 20,000 67.7% 10.38 16/03/26 222.00 4.7%
AYGAZ 4,997 2,758 55.2% 12.55 16/03/26 252.00 5.0%
NUHCM 746 3,380 452.9% 22.50 17/03/26 272.50 8.3%
TOASO 8,354 10,000 119.7% 20.00 23/03/26 330.50 6.1%
KCHOL 22,001 17,320 78.7% 6.83 25/03/26 210.20 3.2%
AKSA 4,016 2,253 56.1% 0.58 03/04/26 10.68 5.4%
BEGYO -98 17 -17.9% 0.02 15/04/26 4.51 0.5%
SELEC -380 273 -71.9% 0.44 17/04/26 86.85 0.5%
LKMNH 150 50 33.3% 0.23 20/05/26 17.13 1.4%
LILAK 1,704 900 52.8% 1.53 06/07/26 33.08 4.6%
TAVHL 2,816 656 23.3% 1.80 21/07/26 320.00 0.6%
TAVHL 2,816 656 23.3% 1.80 22/09/26 320.00 0.6%
LKMNH 150 50 33.3% 0.23 28/09/26 17.13 1.4%
TUPRS 29,523 13,000 44.0% 6.75 30/09/26 222.00 3.0%

Kaynak: KAP Aciklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temetti dagitimi yapacaktir.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
EFOR EFOR YATIRIM SANAYI TICARET A.S. 25 Subat 26
CEMzY CEM ZEYTIN A.S. 26 Subat 26
ASTOR ASTOR ENERJI A.S. 27 Subat 26
0OZSuUB OZSU BALIK URETIM A.S. 27 Subat 26
DENGE DENGE YATIRIM HOLDING A.S. 03 Mart 26
EUHOL EURO YATIRIM HOLDING A.S. 05 Mart 26
IHAAS IHLAS HABER AJANSI 05 Mart 26
BAGFS BAGFAS 06 Mart 26
TTRAK TURK TRAKTOR 09 Mart 26
OTKAR OTOKAR 10 Mart 26
DMRGD DMR UNLU MAMULLER URETIM GIDA TOPTAN PERAKENDE IHRACAT A.S. 10 Mart 26
MAALT MARMARIS ALTINYUNUS 10 Mart 26
FADE FADE GIDA YATIRIM SANAYI TICARET A.S. 10 Mart 26
VBTYZ VBT YAZILIM 10 Mart 26
AYGAZ AYGAZ 11 Mart 26
TUPRS TUPRAS 11 Mart 26
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S. 12 Mart 26
GUNDG GUNDOGDU GIDA SUT URUNLERI VE DIS TICARET A.S. 12 Mart 26
KTLEV KATILIMEVIM TASARRUF FINANSMAN A.S. 12 Mart 26
IEYHO ISIKLAR ENERJI 12 Mart 26
YKBNK YAPI KREDI BANKASI 12 Mart 26
GEDIK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER 13 Mart 26
RUBNS RUBENIS TEKSTIL SANAYI TICARET A.S. 13 Mart 26
LKMNH LOKMAN HEKIM 14 Mart 26
NUHCM NUH CIMENTO 14 Mart 26
ONCSM ONCOSEM ONKOLOJIK SISTEMLER SANAYI VE TICARET A.S. 14 Mart 26
TOASO TOFAS FABRIKA 16 Mart 26
ARCLK ARCELIK A.S. 16 Mart 26
KCHOL KOC HOLDING 18 Mart 26
FENER FENERBAHCE FUTBOL A.S. 23 Mart 26
AKGRT AKSIGORTA 23 Mart 26
AGESA AGESA HAYAT VE EMEKLILIK 23 Mart 26
LILAK LILA KAGIT SANAYI VE TICARET A.S. 24 Mart 26
MARKA MARKA YATIRIM HOLDING A.S. 24 Mart 26
DSTKF DESTEK FINANSAL FAKTORING A.S. 25 Mart 26
INVEO INVEO YATIRIM HOLDING A.S. 25 Mart 26
FORMT FORMET CELIK KAPI SANAY| VE TICARET A.S. 26 Mart 26
SELEC SELGCUK ECZA DEPOSU 27 Mart 26
HDFGS HEDEF GIRIiSIM SERMAYESI 31 Mart 26
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg 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
karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Deg@erler A.S.'nin Aragtirma Bolumu tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amacgh kullaniimasindan dogdabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$. hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bolumid’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirm
bankacilgi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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