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AGIKLANAN FINANSALLAR
AKSEN

Aksa Enerji 4C25'te 9,9 mir TL net satislar (¢/c yatay,-12%y/y), 2,9 mir TL FAVOK (-9% c¢/¢, +8% yly) ve 1,1
mir TL net kar agikladi (+14% ¢/, 4G24: TL577 mn net zarar). Piyasa beklentisi 10,0 mir TL net satilar, 3,0
mir TL FAVOK ve 969 mn TL net kar agiklanmasi yonundeydi.

4C25'te 1,5 mir TL'lik daha ylksek vergi giderlerine (4C24'te 748 mn TL) ragmen, 21 mn TL'lik daha disuk
net parasal pozisyon kaybi (4C24'te 269 mn TL) ve 835 mn TL'lik yatirm faaliyetlerinden gelir, net kari
destekledi ve ¢eyrek ve yillik bazda iyilesmeye katkida bulunan faktérler oldu. 4C25'te FAVOK marjl,
4C24'teki %23,9'dan 565 baz puan artisla %29,5'e ylkseldi. Aksa Enerji'nin net bor¢ pozisyonu, 3C25'teki
43,1 milyar TL'den 4C25'te 47,9 milyar TL'ye yiikseldi. Net borg/FAVOK orani 3,98x olarak gerceklesti.

Sonuglari hisse senedi icin nétr olarak degerlendiriyoruz.

TCELL

Turkcell, 4C25’te 3,5mIrTL net kar agikladi (4C24: 2,2mIrTL). Piyasa beklentisi sirket icin 3,7mIrTL net kar
aciklamasi yonundeydi.

Yilhik bazda reel ciro biiyiimesi... Turkcell TUrkiye'nin; gticli ARPU ve 6zellikle faturali segment tarafindan
desteklenen net abone kazanim performansi ile techfin segmentinin katkisi sayesinde konsolide net satis
gelirleri yillik %7 biyudii ve 59,5mirTL’ye ulasti. Briit marjda yasanan iyilesmenin de destegiyle FAVOK yillik
%11 artigla 25,8mirTL seviyesinde tamamlandi. FAVOK marji ise %43,3 seviyesinde gerceklesti (4C24:
%41,7). Sirket, 4C25'te 8,6mIrTL net finansman gideri kaydetti (4C24: -3,8mIrTL). Buna ek olarak, ayni
donemde Turkcell sadece 98mnTL net parasal kayip acgikladi (4C24: 638mnTL net parasal kayip). Turkcell
Grup abone sayisi 2025 déneminde yillik %2,2 artisla 46,2mn olurken, 4C25 sonunda, faturali mobil abone
sayisinda (31,5mn kullanici) yillik %8,2 artis oldugu gérultyor. Fiber kullanicilar da yilik %4,9 artis
gOstererek 2,58mn kullaniciya ulastl. IPTV, %2,2 ile bir 6nceki yila goére sinirli abone kaybi kaydederken
Superbox abone sayisi yillik bazda %5 ylkseldi. 2025 doneminde, mobil abone kayip orani %2,3’e yukseldi.
Faturali ARPU yillik %8,2 yikselis gdsterirken, 6n 6demeli ARPU yillik bazda %7,4 dlstl. Mobil bilesik ARPU
yillik %9 ylkseldi. Sabit bireysel ARPU’'da ise gegtigimiz yila kiyasla %17’lik bir yiukselis oldugu gérultyor.
2025te, kullanici basina ortalama mobil veri kullanimi yillik %9,9 yukseligle 20,0GB'ye ulasti.

Saghkh bilango yapisi devam ediyor... Saglikli bilango gérinimu korunurken sirket sunumununa istinaden
Net Borg/ FAVOK rasyosu 0,14x ile diisiik riskli gérinimind surdiirdii (2024 yil sonu: 0,15x). 5G frekans
ihalesinde toplam 160MHz frekansi 1,224 milyon USD (KDV hari¢) bedelle 31 Aralik 2042 tarihine kadar
kullanma hakkini kazanmistir. 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 dénemi boyunca her yil, mobil
servislerden elde ettidi brut satis gelirlerinin %5’i kadar (KDV hari¢) BTK’ya 6denecektir.

2026 yili beklentileri paylasildi... Sirket, 2026 yilinda %5-7 ciro buyumesi, %18-20 veri merkezi ve bulut
gelir blylumesi, %40-42 FAVOK marji ve operasyonel yatirim harcamalarinin satislara orani beklentisini ise
~%25 seviyesinde olmasini bekliyor.

Sonuglari nétr olarak degerlendiriyoruz.
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MAKRO HABERLERI
Parasal Gostergeler (27 Subat, 2026)

TCMB'nin brat rezervleri 27 Subat haftasinda 4,2 milyar dolar artigla 210,3 milyar dolara yukseldi. Bu artigin
4.4 milyar dolar altin rezervlerindeki artistan kaynaklanirken, déviz rezervleri 0,2 milyar dolar azaldi. Buna
gore, brit rezervler yil basindan bu yana 16,4 milyar dolar artarken, 52 haftalik kiimulatif rezerv birikimi 44,8
milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam yidkimluldklerini ¢ikararak hesapladigimiz net
rezervler 80,2 milyar dolardan 83,1 milyar dolara yikselirken, TCMB'deki Hazine mevduati da dahil olmak
Uzere net rezervler 90,9 milyar dolardan 93,8 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptigi
swap islemleri dahil olmak Uzere net dbviz pozisyonu, bir hafta dnceki 66,6 milyar dolardan 70,1 milyar dolara
yukseldi.

Yurt disi yerlesikler, 27 Subat haftasinda 65 milyon dolarlik hisse senedi satin alirken, 0,3 milyar dolarlk
tahvil (kesin alim, ters repo ve teminat dahil) satti. Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 43,0
milyar dolardan 42,8 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun piyasa degeri bir hafta énceki 28,4 milyar
dolardan 28,1 milyar dolara dusti. Bu arada, yabanci yatirrmcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta dnceki
%9,29'dan %9,17'ye geriledi. Son 52 haftada yerlesik olmayanlarin hisse senedi girisi 4,4 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 0,3 milyar dolar azaldi ve sirket tahvili piyasasindaki
pozisyonlari 1.346 milyon dolar artti. Ayrica, 27 Subat haftasinda yerlesik olmayanlarin swap kanali
Uzerinden 1,1 milyar dolarlik bir giris kaydettigini hesapliyoruz.
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Temettlu Tablosu 6 Mart 26
. 2025 Net  Brit Nal.(.it Tenjettﬁ Hiss.fe Ba§|'na ) . Hisse Tem'e'ttl':i
Hisse Kar (TL Temettli Dagitim Briit N.aklt Temettii Tarihi Fiyati TL Getirisi
mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

FROTO 33,986 12,773 37.6% 3.64 16/03/26 111.40 3.3%
TUPRS 29,523 20,000 67.7% 10.38 16/03/26 246.80 4.2%
AYGAZ 4,997 2,758 55.2% 12.55 16/03/26 251.50 5.0%
NUHCM 746 3,380 452.9% 22.50 17/03/26 281.25 8.0%
TOASO 8,354 10,000 119.7% 20.00 23/03/26 295.00 6.8%
AGESA 5,555 1,250 22.5% 6.94 25/03/26 218.50 3.2%
KCHOL 22,001 17,320 78.7% 6.83 25/03/26 192.50 3.5%
AKBNK 57,255 11,449 20.0% 2.20 26/03/26 79.60 2.8%
ANHYT 5,994 3,500 58.4% 8.14 26/03/26 112.10 7.3%
ISGYO -958 80 -8.3% 0.08 31/03/26 2212 0.4%
SAHOL 3,793 2,812 74.1% 1.34 01/04/26 93.40 1.4%
ANSGR 13,431 2,750 20.5% 1.38 01/04/26 26.60 5.2%
AFYON 241 600 249.0% 1.50 01/04/26 15.12 9.9%
ISCTR 67,873 13,488 19.9% 0.54 01/04/26 14.98 3.6%
ISMEN 7,445 4,750 63.8% 3.17 01/04/26 44.30 7.1%
AKSA 4,016 2,253 56.1% 0.58 03/04/26 9.92 5.8%
CIMSA 3,102 700 22.6% 0.74 03/04/26 48.68 1.5%
GARAN 109,816 18,803 17.1% 4.48 07/04/26 140.20 3.2%
ENKAI 36,183 12,600 34.8% 2.10 08/04/26 93.20 2.3%
BEGYO -98 17 -17.9% 0.02 15/04/26 4.18 0.5%
SELEC -380 273 -71.9% 0.44 17/04/26 84.65 0.5%
KSTUR 84 68 80.6% 16.00 20/04/26 3,065.00 0.5%
NTGAZ 901 600 66.6% 0.87 06/05/26 12.98 6.7%
CCOLA 14,072 4,001 28.4% 1.43 12/05/26 71.50 2.0%
LKMNH 150 50 33.3% 0.23 20/05/26 16.07 1.4%
SISE 9,878 1,800 18.2% 0.59 01/06/26 41.22 1.4%
LILAK 1,704 900 52.8% 1.53 06/07/26 30.80 5.0%
TAVHL 2,816 656 23.3% 1.80 21/07/26 302.50 0.6%
TAVHL 2,816 656 23.3% 1.80 22/09/26 302.50 0.6%
LKMNH 150 50 33.3% 0.23 28/09/26 16.07 1.4%
TUPRS 29,523 13,000 44.0% 6.75 30/09/26 246.80 2.7%
EBEBK 55 100 180.2% 0.63 15/10/26 63.80 1.0%
EBEBK 55 100 180.2% 0.63 15/12/26 63.80 1.0%
LOGO 1,501 425 28.3% 4.47 - 140.50 3.2%
EREGL 512 3,850 752.2% 0.55 - 28.88 1.9%
ISDMR 6,112 13,050 213.5% 4.50 - 42.00 10.7%
DOAS 3,141 3,300 105.1% 15.00 - 194.60 7.7%
DOAS 3,141 3,300 105.1% 15.00 - 194.60 7.7%
KTLEV 8,620 200 2.3% 0.10 - 47.52 0.2%
KTLEV 8,620 200 2.3% 0.10 - 47.52 0.2%
KTLEV 8,620 200 2.3% 0.10 - 47.52 0.2%
KTLEV 8,620 200 2.3% 0.10 - 47.52 0.2%
LMKDC 2,024 516 25.5% 1.00 - 31.90 3.1%

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

Kod Sirket Tarih
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 SANAYIi 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 YAP| KREDI BANKASI 12 Mart 26
GEDIK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER 13 Mart 26
RUBNS RUBENIS TEKSTIL SANAYIi 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
ALVES ALVES KABLO SANAYI VE TICARET A.S. 18 Mart 26
KCHOL KOG HOLDING 18 Mart 26
SANFM SANIFORM SUNGER 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
AKBNK AKBANK AS. 24 Mart 26
ANHYT ANADOLU HAYAT 24 Mart 26
DGGYO DOGUS GYO 24 Mart 26
ISGYO iS Gyo 24 Mart 26
TSGYO TSKB GYO 24 Mart 26
KRGYO KORFEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI 24 Mart 26
BLUME BLUME METAL KIMYA A.S. 24 Mart 26
CONSE CONSUS ENERJI ISLETMECILIGI 24 Mart 26
BRISA BRISA 25 Mart 26
DSTKF DESTEK FINANSAL FAKTORING A.S. 25 Mart 26
INVEO INVEO YATIRIM HOLDING A.S. 25 Mart 26
ISYAT iS YATIRIM ORTAKLIGI 25 Mart 26
PKENT PETROKENT TURIZM A S. 25 Mart 26
FORMT FORMET CELIK KAPI SANAYI VE TICARET A.S. 26 Mart 26
MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 26 Mart 26
DOAS DOGUS OTOMOTIV 26 Mart 26
HTTBT HITIiT BILGISAYAR 26 Mart 26
NTGAZ NATURELGAZ SANAYI VE TICARET A.S. 26 Mart 26
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhdi 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.S.'nin Arastirma Bolum tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.$. Arastirma BolimU’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirrm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tlr is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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