P U S U LA 2026 1. Ceyregin Pusulasi

24 Nisan 2026 Cuma
Y AT

Talebin etkisi hissedilen bir ceyrek!

Durgunluk sadece savasa 6zgii degil bir cok sebep var. Sirketlerle yaptigimiz gériismelerde iklim kosullari,
satin alma paritesi, saglikli yasam, kosullarin zorlugu vesaire gibi gerekcelerle karmasik bir ceyregi
tamamladigimizi gézlemledik. Sirketler gelecege iliskin belirsiz gériinim ¢izerken dénemden yararlanan ya da
evvelden hazirhgini saglamis sirketlerde bu tip endiseler yok.

VUK-TFRS etkisi siiriiyor. 4.ceyrekte siiregelen ertelenmis vergi gideri karmasasi azalarak olsa dahi devam
ediyor. Sirketlerin bilanco yukimliltginde yer alan ertelenmis vergi gideri yikimluligu devam ettikce bu
sUrec var olmaya devam edecek. Bu nedenle gecen ceyrekte oldugu gibi bu ceyrekte de net kara degil
operasyonel karlihgi 6n plana almakta fayda oldugunu degerlendiriyoruz. ilaveten gecen ceyrek bilanco
degerlendirmelerimizde vurguladigimiz nakit akim cercevesini bu ¢ceyrekte daha fazla 6n plana alacagimizi
hatirlatinz.

Sektor bazlh yorumlara yer verecegiz. Sirket ve sektor bazli bu ¢eyrek asiri gliclii ve piyasayr oynatacak
bilanco sayisi oldukca az oldugunu vurgulamak isteriz. Bu nedenle her bir sirkete yorum yapmaktansa
bulundugu sektor Uzerinden en ¢ok ayrisan sirketlere (en negatif en pozitif) seklinde yorum yapiyor
olacagiz.

220 tane sirkete kar tahmini yaptik. Gecen ceyrek oldugu gibi bu ceyrekte de en net oldugumuz sirketlere
kar tahmini yapmaya 6zen gosterdik. Bu dogrultuda ilave 30+ sirkete kar tahmini yapmaktan kac¢indik. Bilango
degerlendirmelerinde 250 sirket bandina ulasarak gecen ceyrek gerceklestirdigimiz sayinin izerine hem
kar tahmini hem de bilanco degerlendirme anlaminda koyacagimizi degerlendiriyoruz.

2026 1.(;EYREGiN EN’LERI (iLK 3)
Ceyreklik anlamda:

e  FAVOK Pozitif: Astor Enerji, Koza Polyester, Tarkim Bitki Koruma
e Net Kar Pozitif: Coca Cola icecek, Alfa Solar, Selcuk Ecza Deposu
e FAVOK Negatif: is Girisim, Forte Bilgi iletisim, Asce GMYO

e Net Kar Negatif: is Girisim, Forte Bilgi iletisim, Yeni Gimat GMYO

Yillik anlamda:

e  FAVOK Pozitif: Unlii Yatinm Holding, Tat Gida, Sok Marketler
e Net Kar Pozitif: Selcuk Ecza Deposu, Gentas Dekoratif, Aygaz
e FAVOK Negatif: Goknur Gida, Cates Elektrik, Ozak GMYO

e Net Kar Negatif: Logo Yazilim, Ulker Biskiivi, Albaraka Tiirk

Detaylarina bir sonraki sayfadan itibaren erisebilirsiniz. Yesil renkli isaretlenen finansallar yayinlanmistir.
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XBANK (BANKACILIK)

Sektoriin net karinin ceyreklik %3,39 daralacagini yilhk %13,76 artacagini degerlendiriyoruz. Artislarin
ozellikle ana katkisinin hem ceyreklik hem yillik bazda Yapi Kredi Bankasi, Halkbank ve Garanti Bankasindan
gelecegdini degerlendirirken serbest karsilik iptalleri kaynakli yiiksek baz etkisiyle Vakifbank ve Albaraka
Tirk'ten negatif etki gelmesini bekliyoruz. Savasin degil dezenflasyon gecikmesi etkisiyle bankacilik
sektorii (XBANK) icin bu finansallari NOTR buluyoruz.

KOD NET KAR NKC% NKY%

939,15 -72,18% -88,03%
14.305,00 -49,08% -28,60%
2.858,00 36,25% -7,64%
8.585,00 23,93% 21,76%
31.000,00 16,71% 22,61%
14.002,00 1,11% 25,15%
19.000,00 3,65% 38,41%
18.906,00 -19,34% 52,25%
17.885,00 92,72% 56,64%

XBLSM (BILISIM)

Tekrarlanan gelir ve kontrat bu ¢ceyregin kazanani oldu. Ceyreklik bazda sektoriin genelinde bir daralma
takip etmeyi olagan karsiliyoruz. Yillik bazda ise sektor geneliyle pozitif goriinirken en pozitif tarafta Ard
Grup Bilisim, ATP Yazilim, Fonet Bilgi Teknolojileri takip edilirken negatif tarafta ve zayif bliyime 6zelinde
Logo Yazilim, Penta Teknoloji izlenmektedir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
2.491,00 1.136,00 412,00 10,36% 3,25% 3,76% 195,28%  131,57%  238,38%
33.250,00 8.100,00 3.056,00 -66,27%  -70,15%  -84,85% 11,48% 20,36% 9,45%
1.059,00 555,00 252,00 -27,59%  -42,78%  -69,29% 69,02%  201,68% 73,84%
115,00 89,00 30,00 -77,89%  -52,56%  -85,55% AD AD AD
1.196,00 121,00 42,00 -5,40% -6,95% -26,80% AD AD AD
225,00 101,40 45,10 -38,81% -44,58%  -65,07% 44,64% 88,09%  1351,91%
404,00 70,01 10,09 -72,27%  -91,49%  -98,29% 25,64% 33,05% AD
499,00 185,00 82,00 10,96% 5,71% -19,19% 44,60% 38,45% 24,75%
29.605,00 1.075,00 152,00 -996%  -22,88%  -19,95% 23,15% 25,24% 34,21%
4.575,00 260,00 2,22 -32,80%  -49,60% AD 6,73% 43,14% AD
660,00 60,86 -21,30 -42,62%  -69,17% AD 2,44% 260,96%  -35,77%
139,30 61,01 22,30 -34,50% -3835%  -78,05% 14,25% 52,36% 8,86%
1.522,00 530,00 28,00 -24,79%  15,85% -80,63% 11,20% -1,98% -97,07%
5.038,00 340,10 42,80 -4,37% 4,70% -94,14% 36,80% 61,13% 251,69%
227,00 165,00 150,00 -5911%  -62,27%  -64,43% AD AD AD
9.153,90 302,50 51,30 -8,98%  -21,31% 99,06% 32,12% 13,62% 42,87%
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XELKT (ENERJI VE ENERJI TEKNOLOVJILERI)

Tavana zam yapildi ama? PTF tarafinda tavan gilincellemesi 1 Nisan itibariyle yapildi ancak hatirlatmak
gerekirse 1.ceyrekte ortalama 2284,11 TL bandinda seyreden enerji fiyatlari takip ettik. Bu durum gelirler
tarafinda biiyime varmis gibi gosterse de marj tarafinda daralmalara neden oldu. Enerji teknolojileri
tarafinda istah kazaniliyor. Sirketlerin Cin dominasyonu, maliyetleri ydnetme ¢abasi ve karlilik odaklarini
optimize etmesiyle birlikte istahin zayif oldugu noktada istah kazanma izlenimi takip ediliyor.Enlere bakacak
olursak pozitif tarafta sirket satisi kaynakli Alfa Solar Enerji, %100l askin tGretim artisiyla Zedur Enerji,
direncli kalan tretimi ile Aksu Enerji gorulirken negatif tarafta ise Cates Elektrik, Biotrend, Galata Wind

takip edilmektedir.

KOD

HASILAT
6.310,00

2.089,00
8.505,00
28,95
2.965,00
139,00
3.535,00
2.802,00
707,00
1.775,00
1.049,00
449,00
4.447,00
1.610,00
476,00
64.002,00
983,00
700,30
2.069,00

1.449,37
3.982,00
3.036,00
2.026,00
3.404,00

854,89

60,00
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FAVOK
-101,00

1.039,00
4.081,00
9,02
815,18
85,00
1.801,00
822,00
89,00
689,00
30,00
90,00
1.200,00
890,00
171,00
14.672,00
690,00
465,10
381,00

176,15
2.211,00
822,30
890,00
496,00
289,80
15,00

NET KAR
-1.056,00

1.351,00
901,00
-21,16

50,00
21,00

-120,00
150,00

-290,00

1.016,00

-810,00
-45,00
500,00
250,00

20,00

2.902,00
-275,00
114,40
500,00

-771,54

1.705,00
425,20

1.052,00
-480,00

10,36
11,00

HC%
-21,14%

38,17%
-31,46%
61,88%
12,12%
38,70%
-2,57%
20,35%
-20,44%
1,13%
-49,25%
-2,55%
-30,41%
-15,60%
59,40%
-16,78%
10,89%
-10,13%
-28,09%
-28,36%
3,52%
4,64%
-21,51%
-2,67%
46,63%
103,46%

FC%
AD

15,73%
12,08%
45,16%
128,21%
2017%
78,88%
40,94%
46,85%
29,72%
-84,72%
-25,68%
37.57%
-21,57%
48,77%
8,09%
19,37%
-5,68%
-45,89%
-78,44%
-0,95%
33,94%
12,12%
-52,27%
2,10%
AD

NKC%
-78,60%

23,74%
-44,97%
19,95%
3571,19%
65,11%
-96,50%
-32,18%
-62,37%
-53,69%
AD
AD
-38,40%
-8,34%
AD
-3,26%
-80,31%
-5,90%
8,66%
-30,57%
AD
5,32%
-57,51%
AD
AD
AD

HY%
-4,95%

37,09%
-32,51%
66,13%
33,06%
AD
-22,58%
20,52%
-15,92%
38,91%
-36,93%
-23,93%
3,21%
AD
16,26%
7,19%
1,88%
-3,77%
-12,44%

-20,04%

5,64%
5,50%
12,41%
1,10%
46,55%
89,12%

FY%
AD

32,14%
20,27%
50,12%
283,36%
AD
43,19%
2,41%
-17,34%
-1,37%
-72,97%
-13,02%
39,71%
AD
-4,58%
22,11%
-1,53%
-10,07%
-14,56%

-60,37%

10,01%
1,19%
-17,74%
2,05%
-3,93%
138,01%

NKY%
AD

23,47%
24,30%
40,19%
AD
AD
AD
39,96%
-16,21%
AD
132,71%
AD
2,98%
AD
101,77%
AD
-82,85%
-34,66%
AD
29,28%
AD
-7,54%
AD
31,92%
AD
-68,23%
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XFINK (FAKTORING VE FINANSAL KIRALAMA)

Sektér normalize oluyor. Ozellikle karliliklar tarafinda hem finansal kiralama hem faktéring hikim
aciklarindan yararlandigi su ortamda karliliklar bakimindan c¢eyrekten ceyrege olagan sekilde normalize
olurken yillik tarafta da notr bliyimeler izleniyor. Faktoring tarafinda Crediwest Faktoring finansal kiralama
tarafinda is Finansal Kiralama pozitif izleniyor.

KOD NET KAR NKC% NKY%
125,00 -79,07%  73,98%
1.009,00 -18,06%  37,73%
111,00 -1,32%  0,00%

XGIDA (GIDA VE iCECEK)

Satin alma paritesi etkili oluyor. Sirketler bazinda satin alma paritesi kaynakli dalgalanma izlenirken ya diisiik
baz ya da gida enflasyonu katkisi ile ddnemden yararlanma faktori izleniyor. Enler bakimindan pozitif tarafta
Tat Gida, Efor Yatinm, Ozsu Balik negatif tarafta ise Goknur Gida, Ulker Biskiivi, Tiirk Tuborg izleniyor.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY%
64.296,00 9.477,00 3.275,00 5,80% 15,57% AD 10,79% 102,41%
3.210,00 112,00 39,00 8,28% 46,36% AD AD AD
3.391,00 525,00 212,00 -38,59% -8,18% 64,56% 20,91% 39,23%
1.095,00 125,00 18,00 -0,58% -0,94% AD -25,18% -29,10%
10.491,00 1.402,00 125,00 -5,56% -27,52% -75,69% 15,77% 16,36%
1.860,00 505,00 250,00
53.238,00 9.935,00 4.001,00 15,13% 35,22% 5174,62% 12,51% 77,25%
310,00 125,00 32,00 -20,24%  -23,56% -45,72% 17,01% 114,89%
3.905,00 909,00 205,00 -9,12% -20,78% -69,35% 31,18% 234,95%
491,00 65,00 20,00 -2579%  -26,38% -16,62% 24,57% -12,72%
252,00 30,36 15,42 -11,88% 5,83% 18,24% 14,78% 108,79%
3.906,00 202,00 -107,00 -17,79%  24,85% -46,18% -3,52% -80,91%
3.996,00 380,00 35,00 -15,53%  -10,09% -78,92% -10,46% -21,56%
6.950,00 675,00 110,00 6,70% 37,60% 14,10% 18,27% 2541%
848,00 161,00 100,00 3,69% 10,41% -2,27% 14,14% 435,09%
2.808,00 439,00 212,00 5,08% 6,09% 4,41% 24,71% 1507,82%
6.302,00 1.059,00 -280,72 -49,87%  -55,80% -36,00% 3,06% -16,49%
33.003,00 4.149,00 355,00 -3,19% -6,52% -8,14% -6,47% -42,19%
10.056,00 1.108,00 212,00 7,56% 38,62% 164,52% 96,59% 67,98%

NKY%
-32,55%
AD
-14,95%
211,58%
26,42%

135,65%
-34,35%
183,35%
-78,37%
-47,44%
AD
AD
-22,42%
AD
AD
-30,46%
-89,48%
-83,46%
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XGMYO (GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI)

Sektér zayif, sirket bazl aynsma var. ilk ceyrek gayrimenkul yatirim ortakliklari icin acikca zayif gecti. Daralan
satislar ve Ust Uste 3 ay boyunca reel daralan konut fiyat endeksi etkili oldu. Kira portfoyi elde eden sirketler
icin ise gorece direncli pozitif oldu. Enler tarafina bakacak olursak pozitif tarafta Torunlar GMYO, Akfen
GMYO, Agaoglu Avrasya GMYO izlenirken negatif tarafta Ozak GMYO, Alarko GMYO izlenmektedir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
368,00 210,00 26,00 AD AD AD AD AD AD
204,00 178,00 459,00 -37,06%  -36,44% -26,72% 8,61% 10,97% 84,80%

51,00 13,00 32,00 128,76% AD AD -11,89% -30,88% -26,95%
50,00 -5,00 -118,00 -33,90%  -91,48% AD 42,17% 11,21% -83,89%
12,05 1,65 0,31 -11,38% AD AD 1,13% 10,77% 12,97%
1.269,00 641,00 271,00 -34,28% 7,85% AD 19,90% 9,79% -6,80%
30.502,00 7.012,00 2.046,00 27,26% 29,09% AD 3,78% 12,24% -44,51%
2.261,00 170,00 1.041,00 -78,70% AD -89,48% -63,47% 339,12% -49,03%
1.303,00 404,00 -410,00 50,46% 41,69% -47,21% 34,51% 14,66% -64,33%
670,60 161,20 110,86 -6,58% -63,83% -88,00% 30,46% 7,63% 10,81%
983,36 52,20 -350,82 -49,46%  -86,85% -38,88% -13,53% -70,48% AD
265,00 221,00 75,00 -2391%  -26,67% -93,56% 6,40% 6,17% 5,81%
898,00 1.006,00 15.012,00 -16,05% -0,59% -14,15% 20,51% 62,46% 37,50%
807,00 101,00 -480,00 -43,01%  -52,91% -35,54% 32,30% 38,41% AD
3.277,00 2.419,00 2.002,00 -62,01%  -60,31% 333,68% 41,64% 60,49% 96,00%
930,00 707,00 202,00 -9,45% 156,86% 19,42% 4,61% 15,64% 4,20%
761,00 625,00 90,30 -19,84%  -16,15% -97,91% 4,63% 2,11% 3,30%

XHOLD (HOLDING)

Do6nemi iyi analiz eden holding pozitif aynsiyor. Gerek baz cercevesi gerekse portféyiin igini yeniden
yapilandiran holdinglerin pozitif ayristigi bir ceyredi takip ediyoruz. Enler tarafina bakacak olursak pozitif
tarafta Unlii Yatinm Holding, Dogan Holding, Koc¢ Holding izlenirken negatif tarafta GSD Holding, Alarko
Holding takip edilmektedir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
199.968,00 15.929,00 2.109,00 -1,72% -4,02% AD 13,52% 62,62% -60,72%
1.818,00 -189,10 -289,20 -2,78% -83,77% -78,73% 10,76% -29,92% -90,58%
26.706,00 4.039,00 1.618,00 -8,97% 511% -32,25% 7,18% 72,46% AD
2.929,00 519,00 -363,00 -1011%  66,28% -31,58% 5,22% AD AD
- - -210,00 AD AD 14,49% AD AD AD
8.505,00 2.771,00 650,00 -2,24% -4,61% -82,10% 7,71% 10,57% -23,57%
1.501,00 775,00 -116,00 -7,72% -9,22% AD 2,37% 44,17% -62,77%
715.550,00 53.003,00 9.439,00 -18,99%  -18,60% -24,34% 1,57% 3,86% AD
6.059,00 2.252,00 350,36 -2527%  -28,16% 6,15% 1,90% 7,04% 6,37%
1.815,00 307,00 -103,00 -5,18% -4,81% -89,37% -4,29% 67,58% -74,32%
1.056,00 288,00 189,00 -51,98%  -67,08% -90,08% 13,99% 20,62% -72,27%
315.065,00 42.505,00 337,00 -12,11% 9,34% -96,98% -3,94% 51,81% AD
21.005,00 1.046,00 -469,00 26,73% 77,27% -82,02% 18,36% 101,01% -51,27%
- - 228,40 AD AD AD AD AD AD
16.076,00 388,00 -15,65 120,19%  119,10% 78,32% 508%  15716,45% -91,75%
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XILTM (ILETISIM)

iletisim tarafi tartismaya kapali. Gerek bor¢ yénetimi gerekse 5G siirecini acikca 6n plana ¢ikaran Turkcell’in
Tiirk Telekom’dan pozitif ayrismaya yil boyu devam edecegini degerlendiriyoruz.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
TCELL 67.002,00 27.505,00 4.252,00 -8,55%  -14,08% -7,52% 12,75% -0,64% 5,42%
TTKOM 64.777,00 27.132,00 1.956,00 -23,08%  -16,50% 7,87% 8,56% 16,69% -70,89%

XINSA (INSAAT)

Gilgla ve 6zel projeli backloga sahip sirketler pozitif ayrisiyor. Giillermak Agir Sanayi ve Enka insaat uzun
stredir devam ettirdigi pozitif ivmeyi bu ceyrekte de devam ettiriyor.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
929,00 91,00 -250,00 -52,74%  -17,15% 19,94% 1,37% -35,26% AD
50.518,00 10.576,00 10.332,00 -3,43% -3,45% -13,36% 29,25% 24,43% 85,32%
5.779,00 1.016,00 75,00 -18,36%  -8,58% 365,27% 11,40%  -12,13% -87,67%
10.210,00 1.786,75 1.021,00 -51,94% 4,48% 78,74% 14,13% 22,78% -32,39%

XKAGT (KAGIT, ORMAN VE MOBILYA)

Hammaddeden daha ¢ok diger maliyetler baskiliyor. Maas tarafinda enflasyonist baskilar ve talep
durgunlasmasi sektoriin genel gérinimini negatife yonlendiriyor. Enler 6zelinde Doganlar Mobilya, Adel
Kalemcilik izlenirken negatif tarafta Lila Kagit ve Europap Tezol izlenmektedir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
419,00 -39,00 -40,00 48,05% -71,20%  -87,72% 15,54%  -78,09% -84,77%
3.390,00 40,00 -550,00 -8,25%  134,37% -52,15% 8,59% -43,45% 41,82%
1.441,00 190,00 120,80 -19,26%  24,04%  -38,37% 1917%  -1407% 7467,79%
3.186,00 627,00 -106,00 -1739%  -3,74%  -13290% -19,25%  -19,09% AD
1.505,00 105,00 -50,00 -2,94% 52,97% 17,79% -8,19% -48,54% -40,38%
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XKMYA (KIMYA)

Ceyregin kazanan sektérii oldu. Ozellikle polkimya tarafinda yer alan sirketlerin net bir sekilde pozitif ayristigi
yaply! takip ediyoruz. Enler tarafinda pozitif Petkim Petrokimya, Oncosem Onkolojik Sistemler, Mercan
Kimya izlenirken negatif tarafta Kuzeyboru, Koza Polyester, Deva Holding takip edilmektedir. Bu geyrek ilk
teyidi oldugu su ortamda ikinci ceyrekte fiyat ve talep etkisiyle cok daha glicli ayrnisan finansallar

izlenebilir.

KOD HASILAT
10.361,00
23.701,00
12.067,00

218,00
6.059,00
3.565,00

299,00

25.505,00
2.261,00
1.505,00
4.042,00
2.206,00

855,70
1.106,00

255,18

26.618,00
15.605,00

918,00
1.086,00

226.132,00

FAVOK
2.661,00
845,00
1.841,00
40,00
491,00
815,00
70,00
4.041,00
51,40
202,00
621,00
101,00
75,00
206,20
151,68
427,00
2.589,00
176,00
350,00
16.510,00

NET KAR
350,00
681,00

25,00
6,00

-790,00
275,00
-14,41

1.306,00
-229,60

35,00
145,30
-112,00
60,30
50,45
30,56
172,50
-6.549,00
8,86
-225,00
3.565,00

HC%
4,53%
-13,46%
-9,20%
-5,89%
027%
-11,58%
-2,68%
47,95%
75,91%
-12,01%
-12,03%
54,73%
-11,16%
18,48%
24,87%
-4,45%
1,77%
69,58%
-46,58%
-11,43%

FC%
-2,61%
-13,00%
-26,68%
-12,38%
30,83%
-30,15%
-32,15%
22,92%
AD
42,54%
-10,44%
436,96%
-5,12%
25,00%
2741%
AD
37,31%
282,21%
-53,34%
-7,62%

XMADN (MADENCILIK)

NKC%
-76,86%
-72,47%
AD
-34,28%
-46,58%
-32,57%
-37,56%
5,26%
-86,71%
19,78%
-31,31%
-16,98%
-19,33%
40,14%
11,64%
AD
-49,90%
AD
59,78%
-58,81%

HY%
15,00%
-6,48%
13,00%

3,15%
10,57%
12,63%
7,66%
10,39%
-17,30%
4,08%
12,71%
67,83%
8,91%
42,22%
16,24%
15,10%
31,72%
14,09%
29,13%
8,93%

FY%
113,65%
18,35%
62,95%
46,77%
-26,43%
12,22%
13,89%
12,81%
AD
-34,33%
74,80%
-58,64%
-6,06%
111,00%
156,76%
AD
45,16%
15,98%
217,09%
29,37%

Fiyatlama fonksiyonundan yararlanmayi izliyoruz. Sektérde kétiimser bir sirket yok ancak Tiirk Altin 6n
plana cikiyor. Fiyat ortalamalarinin canli seyri burada yukan yonli istaha katki saglasa da altin
tarafindaki asagi yonli dalgalanmalar yakindan takip edilmelidir.

KOD HASILAT
939,00

8.747,00
9.028,00
9.020,00
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FAVOK
270,00

4.549,00
3.777,00
3.574,00

NET KAR
-220,00

2.410,00
2.056,00
1.994,00

HC%
-2,83%
122,12%
121,50%
121,53%

FC%
8,38%
226,73%
206,99%
189,75%

NKC%
-37,58%
AD
AD
AD

HY%
3,45%

58,37%
56,66%
56,74%

FY%
2,31%

434,53%
308,13%
290,88%

NKY%
1,86%
4289,40%
AD
AD
AD
181,33%
AD
11,85%
-69,65%
-86,99%
AD
AD
AD
67,03%
210,10%
AD
AD
AD
-42,86%
2167,66%

NKY%
AD

263,83%
478,32%
215,67%
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XMANA (METAL ANA)

Giincel ortamdan yararlanan ikincil sektor. Sektor, 6zellikle Subat ortasindan itibaren artan fiyatlardan
pozitif yararlanmis goriiniyor. En pozitif tarafta Panelsan, Borusan Boru, Kira¢ Galvaniz takip edilirken en
negatif tarafta ise Kocaer Celik gériilmektedir. Sektoriin 2.ceyrekte ¢cok daha giiglii olmasini bekliyoruz.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
18.526,00 785,00 198,00 -8,29%  -21,37% AD 60,40%  155,45% AD
58.498,00 6.015,00 349,00 -12,84%  -26,66% AD -16,52% 11,36% -40,46%
5.341,00 661,00 60,00 -29,33%  -35,15% 89,89% -9,78% -22,68% -83,20%
16.532,00 1.749,00 -352,00 18,53%  -8,88% -35,48% 28,06% 75,82% -73,47%
670,00 110,66 66,60 -29,78%  -2563%  -65,30% 6,13% 175,52% AD
1.660,00 690,00 485,00 12,26%  -24,31%  -27,20% 77,68%  151,64% 80,60%

XMESY (METAL ESYA)

Talebe muhtac. Sektor genel cercevesiyle birlikte bircok alt sektori kapsasa da ana problemin talep oldugu
bir ortam takip ediyoruz. Glincel konjonktiirden yararlanma olmadigi takdirde negatif cercevenin enflasyon ya
da baska gerekceye sunulmamasi gerektigini degerlendiriyoruz. En pozitifler Astor Enerji, Alves Kablo,
Anadolu Isuzu olarak takip edilirken en negatifler Tiirk Traktor, Vestel Beyaz Esya, Vestel olarak takip

edilmektedir.
KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
2.402,00 505,00 60,00 -14,20%  -40,00% 47,20% 27,28% 145,65% 290,98%
130.690,00 7.845,10 466,54 -17,90% -5,46% AD -30,07%  -19,96% AD
67.002,00 27.505,00 4.518,00 363,67% 542,12% 41,11% 715,54% 1097,26%  280,47%
10.361,00 490,00 272,00 -10,44% -10,12%  -56,33% 84,80% 64,80% -13,00%
816,00 100,00 49,00 -14,74% 6,02% 15,42% 10,53% 44,03% 155,62%
430,00 63,00 90,00 -5,90% -7,10% -5,09% 19,70% 20,22% -2,52%
1.101,00 -38,00 -210,00 -6,41%  524,24% 6,13% -30,75% AD AD
3.916,00 707,00 141,00 -31,00% -14,91% -9,90% 20,73% 22,15% -49,78%
189.202,00 10.974,00 5.003,00 -30,80% -35,09%  -60,88% -10,15%  -16,60% -41,07%
2.245,00 205,70 52,80 -76,15%  -90,21% -94,39% 12,48% AD AD
355,00 40,19 7,22 -23,39%  -59,65% -86,21% 7,92% AD 15,40%
11.678,00 -116,47 -1.093,00 -49,53% AD -2,87% 12,11% -55,98% 80,25%
95.339,00 2.471,00 2.808,00 -33,33%  -53,36% -52,95%  200,98% 170,14% AD
10.005,00 -6,00 -1.225,00 -37,80% AD 141,01%  -3991% AD AD
15.818,00 -25,00 -4.046,00 -15,35% AD 22,79% -23,94% AD 204,89%
29.052,00 -3.036,00 -17.002,00 -13,82%  50,46% 28,10% -29,44% AD 144,81%
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XSGRT (SIGORTACILIK)

Kilgiksiz 2 sirket var. Cerceve bakimindan ya ¢eyreklik ya yillik takilan sirketlerin oldugu bir ceyregi takip ettik.
Sektor - takip ettigimiz kapsamda olan- ceyreklik %6,86 yillik %47,07 net karini artirmayi basarirken hem
yilhk hem ceyreklik karhligini artiran 2 sirket var: Agesa Hayat Emeklilik ve Tiirkiye Sigorta. Bu iki sirketi
acikca olumlu buluyoruz. Bu cercevede ceyreklikte en gucli Turkiye Sigorta 6n plana cikarken yillikta diistik
baz etkisiyle Anadolu Sigorta gozlemleniyor. Ancak gecen ceyrekte vurguladigimiz gibi basarili cerceve
bakimindan 2025 4.ceyrekte oldugu gibi hayat emeklilik acik¢a pozitif kalmaya ve hayat disinin 6niine
gecmeye devam ediyor.

KOD NET KAR NKC% NKY%
1.629,00 12,39% 44,86%
225,00 -16,10% -36,09%
1.663,00 -7,08% 59,50%
3.825,00 -6,47% 69,54%
6.334,00 -1,49% 40,04%

XTAST (TAS, TOPRAK, CIMENTO)

iklim kosullan ve artan maliyetler problem. Ozellikle tas, toprak ve ¢cimento sektérii icin ana problemlerden
birisi bu ceyrekte asir yagan yagmurlar kaynakl talebin kesilmesi etkili oldu. En iyi cimentocu bile bu ¢eyrek
yatay buylimek zorunda kaldi. 2.ceyrekte artan elektrik ve dogalgaz maliyetlerinin yani sira ¢cimento
sektorii basta olmak lzere cesitli getirilen kisitlamalarin etkilerini de izliyor olacagiz. Enler tarafinda
Akcansa, Cagdas Cam, Usak Seramik pozitif aynsirken Kalekim, Oyak Cimento, Sisecam negatif
ayrnismaktadir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
56.016,00 2.941,00 982,00 -18,22%  -25,64% -77,05% -5,85% -16,48% -43,51%
808,00 272,00 69,00 -40,49%  -31,67% -63,08% -10,02% -13,14% -40,20%
5.626,00 412,00 -270,00 -32,65%  -70,75% AD 0,04% 68,99% 16,64%
3.039,00 401,00 -180,00 -17,06% 93,84% -58,14% 10,17% 1,85% -29,82%
710,00 180,00 171,00 -2,51% -3,09% -47,12% -4,32% 56,94% 596,41%
11.635,00 1.467,00 601,00 -17,43%  -45,22% -46,98% -0,16% 2,47% 32,93%
2.078,00 283,30 63,60 -43,20%  -70,49% -85,60% -10,28% -34,58% -66,96%
3.818,00 59,20 -1.346,30 -13,66%  -31,63% -24,14% 2,94% AD 59,08%
1.221,00 255,00 -25,80 -12,85% 25,22% -80,19% 20,79% -1,60% AD
4.021,00 819,30 100,16 -26,03%  -40,14% -41,78% -5,70% 15,61% AD
11.557,00 2.455,00 573,00 -34,26%  -45,66% -64,83% -14,72% -27,77% -56,05%
1.108,00 395,00 45,30 -26,60% 16,41% -76,87% 8,63% 2,69% AD
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XTCRT (TICARET)

Enflasyonist donem fayda gostermeye devam ediyor. Canli kalan enflasyonist fiyat baskilari ticaret tarafinda
perakendecilik istahi kazanim elde etmeye devam ediyor. Diri kalan enflasyon kaynakli bir siire daha devamini
go6zlemlemeyi beklemekle birlikte ayrismalar sektor ici siiriyor. Enler 6zelinde pozitif tarafta Sok Marketler,
Selcuk Ecza Deposu, Ebebek Magazacilik izlenirken Dogus Otomotiv, Mavi Giyim, Migros Ticaret negatif
tarafta kalmaktadir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
209.225,00 7.557,00 4.161,00 -8,72% -51,29% -48,68% 8,22% 9,32% 17,31%
10.212,00 545,00 -39,00 -12,87%  -17,03% AD -11,10% 44,51% -88,78%
48.001,00 2.818,00 309,00 -48,63%  -10,89% AD -12,75% -25,19% -58,65%
8.016,00 561,00 107,00 -13,00%  -53,97% AD 17,94% 82,86% AD
5.602,00 565,00 221,30 5,56% 48,05% 35,81% 10,95% 20,26% -46,54%
580,90 69,91 -52,40 -15,46% 34,13% 57,32% 23,18% 9,51% -21,48%
8.345,00 501,00 -478,00 -24,26%  -74,24% -50,96% 0,01% 6,44% -3,72%
12.902,00 2.606,00 999,00 -17,13% 1,43% AD 0,84% -0,27% -5,74%
109.892,00 4.701,00 802,00 -15,30%  -48,75% -38,39% 7,06% -2,57% -40,60%
5.206,00 775,00 52,66 -8,77% -14,79% -41,51% 4,55% 14,65% -43,75%
52.505,00 3.331,00 1.505,00 -1,14% 7917% 635,33% 7,02% 210,33%  53793,42%
76.012,00 616,00 -151,00 -14,06%  -85,73% -90,31% 7,04% 1416,44% -67,70%
1.404,00 160,00 11,56 -20,01%  -54,98% 308,05% 8,30% 87,11% AD
22.303,00 725,00 -610,00 -21,49%  -53,52% -42,60% 3,25% 34,60% 12,58%

XTEKS (TEKSTIL)

Disiik bazdan yararlanma zamani geldi. Sektér 6zelinde yil boyu zayif seyreden PMI verilerinin ardindan
pozitif ayrisma cabasini yakindan takip ediyoruz. Bu dogrultuda kademeli sekilde iyilesme makro cerceveye
bagl olsa da diusiik baz etkisi de belirli bir noktadan sonra reel biiyimeye engel olamiyor. Enler 6zelinde pozitif
tarafta Yiinsa YunlQ, sigorta tazminati etkisiyle Kordsa, Desa Deri izlenirken negatif tarafta ise Sun Tekstil
takip edilmektedir.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
1.232,00 350,00 250,00 8,85% 4,93% 9,96% 24,12% 38,81% 56,77%
9.534,00 958,00 102,00 26,34% AD AD 21,50% 89,81% AD
3.096,00 299,00 52,00 -18,04% -3567%  -77,44% -3,81% -9,13% 184,35%
6.444,00 675,00 115,00 -19,34% -42,84%  -5577% 7,85% 28,15% AD
639,00 66,00 40,00 -44,39% 13,03%  -44,18% 1551%  34590%  319,36%

XTRZM (TURIZM VE HIZLI TUKETIM)

Turizm tarafinda casino yonetimi tesvigi katki saghyor. Gecen seneye kiyasla artirilan 250 baz puanlik
tesvik orani kaynakl Merit Turizm pozitif ayrismaya devam ediyor. Hizl tiiketim tarafinda hem BigChefs
hem de Tab Gida pozitif seyrine devam ediyor.

KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
1.172,00 211,00 -36,00 -21,21% -45,56%  237,53% 6,18% 17,32% 2,98%

55,30 12,20 39,20 -60,92% -88,25%  -89,54%  40,02% 102,59%  69,69%

12.780,00 2.135,00 172,00 -13,71% -27,25% -30,35% -1437% -1505% -67,61%
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XUHIZ (HIiZMETLER)

i¢ ice canh kalan sektér diyebiliriz. Hizmetin saglik bacaginda SUT ve TTB zamlarinin etkisi gézlemlenirken
artan maliyetler baski yapiyor. Reklam tarafinda ise olagan ana akim akisinda ilerlerken bahis tarafinda 50
glinlik regilasyon engeli ceyredi durdurdu. Kira tarafinda AVM’ler gérece verimli kalmaya devam ederken
enerji depolama hizmetleri tarafinda dusik baz etkisi canh kaliyor. Enlere bakacak olursak pozitif tarafta Yeo
Teknoloji, PC iletisim, Ronesans Gayrimenkul negatif tarafta Mackolik, Nasmed Egepol ve MLP Care takip

edilmektedir.
HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKG% HY% FY% NKY%
430,00 52,00 -3,10 1,82% -32,63% AD 14,41% -53,51% 1019,88%
1.245,00 269,00 50,00 -11,47%  -20,46% 110,87% 9,02% 8,45% 38,43%
203,04 90,02 25,87 -36,33%  -40,13% -44,57% -42,22%  -58,91% -78,60%
16.099,00 4.506,00 1.012,00 -7,82% -15,98% AD 4,66% 16,96% AD
3.612,00 288,00 165,60 -22,40% 40,80% 4,12% 63,11% 70,17% 16,47%
4.002,00 2.650,00 2.405,00 -12,67%  -13,94% -43,41% 31,95% 32,96% 300,11%
1.106,00 381,00 127,00 2,09% -6,32% -58,05% 17,48% 17,92% 43,52%
7.305,00 1.707,00 550,00 2,79% 4,07% -28,69% 226,51%  213,19% 494,99%
XULAS (ULASTIRMA)
Maliyetler savas kaynakh degil olagan artiglar etkili oluyor. Brent Petrol artisi bir gerceklik oldugunu kabul
ediyoruz lakin birim giderlerin yonetilememesi kaynakli operasyonel zararlarini artiran sirket sayisi gozle
gorulir sekilde fazla goriinmekle birlikte pozitif sayisi tasimacilik tarafinda artarken havacilik tarafinda azaliyor.
Enler tarafina bakacak olursak pozitif tarafta Tirk Hava Yollar, Platform Turizm, Gir-Sel Turizm izlenirken
negatif tarafta Pegasus, Tav Havalimani, Hareket Proje takip edilmektedir. 2.ceyrekte artan maliyetlerle
birlikte daha fazla negatif ayrismalan izliyor olmayi bekliyoruz.
KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
2.226,00 1.046,00 212,20 -24,06% -8,30% -60,86% 22,32% 59,14% 36,36%
18.550,00 4.140,00 -2.144,00 -20,77%  -17,28% 80,04% -1,70% -711% -2,08%
4.296,00 1.305,00 1.050,00 4,44% 3,71% -10,81% 35,53% 24,63% 28,93%
1.241,00 325,00 189,00 -46,28%  -49,59% AD 15,15% -4,08% -10,97%
32.105,00 -524,00 -8.606,00 -19,18% AD AD 36,11% AD 226,65%
4.051,00 1.621,00 2.659,00 0,15% -1,33% -2,42% 31,15% 45,51% AD
255.612,00 30.687,00 3.008,00 -12,23%  -29,30% -92,65% 10,53% 130,63% AD
XUMAL (MALI)
ic ice dnemli aynsmalar var. Girisim sermayesi tarafinda ceyreklik negatiflik izlense de hem Bulls GSYO
hem is Girisim yillikta pozitif izleniyor. Enler tarafinda Gelecek Varlik Yénetimi negatif tarafta kalmis
gorinuyor.
KOD HASILAT FAVOK NET KAR HC% FC% NKC% HY% FY% NKY%
127,00 12,00 450,00 -86,71% -89,39% -44,50% 19,62% -45,80% AD
116,00 55,00 9,50 -96,00%  -98,04% -99,63% 67,72% 76,94% AD
360,00 AD AD -1,27% AD AD 2,38%
505.051,00 8.089,00 1.778,80 25,81% 17,78% -37,00% 19,98% 32,86% -35,50%
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Fulya Mah. Buiytikdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394 Sisli/istanbul

YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu ydonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmalarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uclncl kisilerin ugrayabilecedi her tirll zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklar yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmailarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirnm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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