Gunluk Piyasa Ozeti

Piyasa Verileri

Degisim (%)

12 Mart 2026
(09:26)

Degisim (%)

Yurt ici Son Deger Yurt Disi Son Deger
Giinluk YBB Giinliik YBB
BIST-100 13200.38 0.19 17.22 S&P 500 6775.80 -0.08 -1.02
BIST-30 15023.45 0.26 22.91 Nasdaq 100 22716.13 0.08 -2.26
$/TL 441 0.07 2.70 Dow 47417.27 -0.61 -1.34
€/TL 51.03 0.07 0.94 Dax 23640.03 -1.37 -3.47
Aktif Tahvil 38.90 0.08 451 FTSE 100 10353.77 -0.56 4.25
Uzun Tahvil 32.09 1.04 10.66 Nikkei 225 54272.74 -1.37 7.81
Altin Ons 5150.41 -0.49 19.41 Ham Petrol 93.03 6.43 62.29
Gunluk Ajanda
Tarih Saat Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki
12.03.2026 10:00 Turkiye Cari Hesap Dengesi Ocak -- -7.25 milyar
12.03.2026 14:00 Turkiye Haftalik Repo Faiz Karari 12.03.2026 -- 37.00%
12.03.2026 14:30 Turkiye Yabanci Yatirimci Bono Yatirimlari 06.03.2026 -- --
12.03.2026 14:30 Turkiye Yabanci Yatirimci Hisse Yatirimlari 06.03.2026 -- --
12.03.2026 15:30 ABD Ticaret Dengesi Ocak -- -70,3 milyar
12.03.2026 15:30 ABD issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulari 07.03.2026 -- --
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Yurt Ici Piyasalara Bakis

BIST - Yurt disinda enerji fiyatlari, yurt icinde PPK toplantisi odak noktasi. Orta Dogu kaynakli riskler
mansette kalmayi strdurtrken, s6z konusu gelismelerin neden oldugu enerji fiyatlarindaki ytkselis
piyasalarda dalgalanmaya neden oluyor. Mart ayinda %30 ytkselen petrol fiyatlari ardindan bu
emtiaya yonelik tahminler kademeli olarak yukseltilirken, enflasyon kaygilari giindemde kalmaya
devam ediyor. Yeni ginde Orta Dogu'da petrol tankerlerine ve terminallerine yonelik saldirilar
ardindan petrol fiyatlarinda yeniden 100$'a yaklasildi. Artan eneriji fiyatlari gline baslarken S&P500,
DAX ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar vadeli endeksleri Uzerinde baski yaratmakta. Haftanin
onemli lokal glindem basliklarindan Para Politikasi Kurulu toplantisi (14:00) bugtin gerceklesiyor.
TCMB'nin yilin ikinci faiz karari, yukselen enerji fiyatlari gélgesi altinda takip edilecek. Ocak ayinda
100bp faiz indirimi gerceklestiren TCMB'nin bugtin aciklayacagi kararina yonelik konsensus beklenti,
politika faizinde bir degisiklik olmamasi yoninde. Hatirlanacagi tizere Orta Dogu’da artan tansiyon ve
yukselen enerji fiyatlari ardindan TCMB, bir haftalik repo ihalelerine ara vermis ve fonlamayi %40’k
gecelik bor¢ verme penceresi Uzerinden aciklamisti. Politika faizinde degisiklik olmamasi yatirrmcilar
adina sUrpriz olmasa da, PPK toplantisi ardindan yayinlanacak toplanti notunda TCMB'nin strece
bakis acisi yakindan takip edilecektir. Temel tarafta gtinltik bazda global eneriji fiyatlarindaki egilim ve
TCMB faiz karari odak noktasi olacak. BIST 100 endeksinde teknik gérinimde 12.400-11.800 bandi
Gzerinde tepki alimlari 6ngérmus, olasi tepki alimlarinda 13.250, 13.500 ve 13.750 seviyelerini takip
edecegimizi paylasmistik. Ongordugumuz ilk direng bolgenin test edilmesi ardindan yeni giinde zayif
acilis beklerken,13.000-12.800 araliginin gunlik bazda ilk asamada destek seviye olarak takip
edecegiz.

BIST 100 (Giin-TL)
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VIOP Endeks30 — ABD-iran arasindaki karsilikli hamleler endiseleri artirirken, 15.000 tizerinde denge
arayisi devam edebilir.. Nisan vade Endeks30'da gun ici kapanis 15.498 olurken, aksam seansinda ise
15.460 seviyesinde gerceklesti. Petrol fiyatlari Brent ham petrolinin varil basina 100 dolara
ulasmasiyla %8'in Uzerinde artis gosterdi. Hirmuz Bogazi'ndaki akisin kesintiye ugramaya devam
etmesi halinde alinan énlemlerin arz acigini kapatabilmesi ile ilgili endiseler yeniden yUkseliste etkili
oldu. Veri ajandasinda yogun bir giin yasanacak. ABD'de haftalik issizlik maasi basvurulari verisi ile
ocak ay! konut baslangiclari verisi TSI 15:30'da aciklanacak olup TCMB faiz karari da mansette
olacak. VIOP Endeks30 Nisan vadede, 16.190'dan basladigl gerilemede 14.441 seviyesine
ulasiimasinin ardindan tepki vermeye basladi. Ancak savasin sdresi ile ilgili tahminler ve petrol
fiyatlarinda yasanan oynaklik hentiz daha glclt yukselis igin beklenmesi gerektigini gosteriyor.
Bugiin TCMB'nin karar sonrasi yapacagl aciklama ve gin icindeki jeo-haber akisi 15.000-15.400
arasinda dalgalanmayi devam ettirebilir. 15.380-15.300 seviyelerinin destek, 15.500-15.540
seviyelerinin direncg bélgesi oldugunu da hatirlatalim.

Araci Kurum Dagilimi (BIST & VIOP)

BiST - Tiim Araci Kurum Ahs/Satis Verileri
. Kurum Adi Met Ahm Kurum Adi Net Satim
g TERAYATIRIM MERNKLL 2045184 848 IMFO Y ATIRIM MEMKLIL 1.521.514 459
o IS YATIRIM 1.283.155.548 DEMIZ Y ATIRIM 873121238
g HZEC YATIRIM 826.234 569 BAMK-OF-AMERICAYATIRIM 858 450.552
= MIDAS MEMELIL 5719775383 TACIRLER YAT. 614.220 420
GARANTIEBEVA 548 501.207 AKCYATIRIM 598 798732
TERAYATIRIM MENKLL 76.481.718.282 12 ATIRIM 27 178.317.91

| BAMK-OF-AMERICAYATIRIM
AR ATIRIM

02.01.2026
11.03.2026

60941715602
17.469.404 315

IMFO Y ATIRIN MEMKLIL

- 23.848.429.529
Al CAFITALMENKUL DEGERLER -

17999280470

- ALMUSYATIRIM MENKLL 12.524 477,930 OMNE YATIRIM MEMKLIL 15.176.261.607
MIDAS MEMKLL 7157 .238.363 YAPIKREDIYAT. 11.414 110,349
VIOP Endeks30 MiSAN

MNet Alim Kurum Ad MNet Satim
g GARANTIEEVA 8835 BAMK-OF-AMERICAYATIRIM 7.097
o IMFOYATIRIM MEMKLIL 4 805 TEE YATIRIM - 2920
ﬁ STRATEJN MEM. 1.042 Al CAPITALMEMKUL DEGERLER - 2785
E AKCYATIRIM 878 YATIRIM-FINAMSKMAN MEMKELL 1.819
= PHILLIPCAPITAL MEMKLIL 857 DEMIZ ¥ ATIRIM 1.764
Diger 4. 724 Diger 4756
Kurum Ad MNet Alim Kurum Ad MNet Satim
ﬁ g TEE Y ATIRIM 156.652 12 ATIRIM 135.219
g g Y APIKREDI Y AT. 132.420 BAMK-OF-AMERICAYATIRIM 63.769
E‘ e HSEC YATIRIM 15.151 AR YATIRIM 36.136
o = HALKYATIRIM 7.374 IMFO Y ATIRIM MEMKLIL 14974
S = TRIVE 673 MEKSAYATIRIM 11.627
Diger 1.733 Diger 52273
VIOP Dolar/TL MART
Kurum Adi Met Ahm Kurum Adi Net Satim
g YAFIKREEDI Y AT. 43142 DEMIZYATIRIM 26.280
g GEDIKYATIRIM 9.690 AKCYATIRIM 23.082
m BAKBANKT. AL, 000 EAMK-OF-AMERICAYATIRIM =R
E AKTIF Y AT. BEANKAZI 000 O AKYATIRIM 3725
= IMNFOYATIRIM MEMKLIL 2648 12 ATIRIM 2393
Digger 3105 Difer 7.102
Kurum Ad Net Alm Kurum Ad MNet Satim
ﬁ g AKEANKT. AL, 494 014 DEMIZYATIRIM 230910
g g YAFIVE KREDI BANKASI AL, 389 222 OMNE YATIRIM MEMKLIL 220210
5‘ o FIEABAMKAAS. 149.395 TERAYATIRIM MERNKLL 201.681
ol E 15 BAMKASI AS. 145.366 ZIRAAT WAT. 131.691
S = OME BANK 138 815 BAMKE-OF-AMERICAYATIRIM 107.926
Diger 206712 Diger 634.106
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Spot USDTRY.. Swap faizlerindeki gerileme yabanci sicak para cikisinin azaldigina isaret olabilir.
TCMB dun dogrudan tahvil alim ihalesi agmadi. TL tahvil faizleri sinirli yokseldi. Bloomberg anketine
gore TCMB'nin bugtin Mart ay1 PPK toplantisinda politika faizini %37 seviyesinde sabit birakmasi
bekleniyor. Turkiye 5Y CDS bu hafta gordigu en ytksek seviye olan 277 baz puandan 250 bps
cevresine geriledi. APi fonlamasindaki likidite seviyesine goére hesaplaninca TCMB Sali piyasadan 4,1
milyar dolar déviz alimi yapmis olabilir. Son bir aylik ortalama TL net faiz getirisi ve dolar kurundaki
ylkselis baz alinarak hesaplanan dolar cinsi reel kazang %1,5 seviyesinde. Yillik %19'a denk geliyor.

Ekonomi ve Politika GUundemi

PPK faiz kararini bugiin saat 14.00'da aciklayacak

PPK Toplantisi: TCMB'nin Mart PPK toplantisi sonrasi faiz karari bugtin saat 14.00'da ag¢iklanacak.
Bloomberg anketine gore, 1 haftalik repo faizinde degisiklik beklenmiyor. Beklentinin gerceklesmesi
durumunda 1 haftalik repo faiz orani %37'de kalacak.

Sektor ve Sirket Gelismeleri

Sektor & Sirket Haberleri 12 Mart 2026

AVTUR: 10 Mart 2026 tarihinde SEGYO paylar ile ilgili 6.06-6.28TL fiyat araligindan 1.4mn TL
toplam nominal tutarli alim ve 6-6.21TL fiyat arali§indan 2.4mn TL toplam nominal tutarli satis islemi
gergeklestiriimistir. (=)

AVGYO: Joy Hotel Batumi Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgl JSC'nin paylarinin tamaminin, Metro
Avrasya Investment Georgia'ya satilmasina karar verilmistir. Satis bedeli 466.9mn TL'nin 3 yil icinde
vadeli olarak devri belirlenmesine karar verilmistir. (=)

BAHKM: %100 bagh ortakligi PTD Proje A.S.'nin tum aktif ve pasifleriyle bir kil halinde Sirkete
devredilmesi suretiyle kolaylastiriimis usulde birlestirilmesine iliskin bilgilendirme yapiimistir. (=)

BOBET: 4C25'te 358mn TL net zarar aciklamistir. FVAOK 140mn TL seviyesinde gerceklesirken
FVAOK marji %4.7 seviyesindedir. Gegtigimiz yilin ayni déneminde ise FVAOK 711mn TL ve FVAOK
marji %21.5 seviyesindeydi. 2025 yilinda FVAOK 1.29mir TL ve 1.1mlr TL net zarar bulunmaktadir.
Bilanco tarafinda ise net borg bir 6énceki yildaki 247mn TL'den 172mn TL net nakde dénmustur.
Ozsermaye ise bir dnceki ceyrekteki 7mlir TL'den 6.6mlr TL'ye gerilemistir. (=)

CANTE: CANTE 4C25'te 1,417 mn TL net kar acikladi (piyasa beklentisi bulunmuyor) (3¢25: -1,021
mn TL) (4C24:-402 mn TL). Boylece 2025 toplam net zarar -1,709 mn TL oldu; 2024'te ise -1,614 mn
TL seviyesindeydi. Sirketin FAVOK't bu ceyrekte 409 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -34,2%)
(YoY: -39,9%). Boylece 2025 toplam FAVOK 2,167 mn TL oldu (YoY: -26,7%). Bu ceyrekte FAVOK
marji 29,3% seviyesinde gerceklesti (QoQ: -3,4 ppt) (YoY:-1,7 ppt). 2025 toplam FAVOK marji 35,2%
olup, d6ncekiyila gore yaklasik 1,8 ppt azalis gésterdi. Toplam satislar bu ceyrekte 1,396 mn TL olarak
gerceklesti (QoQ: -26,6%) (YoY: -36,4%). Boylece 2025 toplam satislar 6,160 mn TL oldu (YoY: -
22,9%). Net nakitte ceyreksel degisim -414 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -181 mn TL
seviyesinde gerceklesti (Net bor¢/FAVOK: 0,08x) (+)

CLEBI: CLEBI 4C25'te d 1,391 mn TL net kar acikladi (piyasa beklentisi bulunmuyor) (QoQ: -0,9%)
(YoY: 32,4%). Boylece 2025 toplam net kar 3,637mn TL oldu (YoY: 2,0%). Sirketin FAVOK'U bu
geyrekte 778 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -64,5%) (4C24: -5 mn TL). Boylece 2025 toplam
FAVOK 5,488 mn TL oldu (YoY: 34,8%). Bu ceyrekte FAVOK marji 37,4% seviyesinde gerceklesti
(QoQ: -0,1 ppt). 2025 toplam FAVOK marji 30,1% olup, énceki yila gore yaklasik 1,9 ppt azals
gosterdi. Toplam satislar bu ¢eyrekte 2,081 mn TL olarak gergeklesti (piyasa beklentisi bulunmuyor)
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(QoQ: -64,4%). Boylece 2025 toplam satislar 18,228 mn TL oldu (YoY: 43,5%). Net nakitte ceyreksel
degisim -484 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -6,393 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net
bor¢/FAVOK: 1,16x) (+)

EDATA: Kayitl sermaye tavaninin 500mn TL'den 2mir TL'ye cikartilmasina iliskin olarak SPK'ya
basvuruda bulunmustur. (=)

ENTRA (EU): 4C25'te piyasanin 85 mn TL net kar beklentisine karsilik 1.246 mn TL net zarar acikladi
(3C25: 57 mn TL kar, 4C24: -292 mn TL). Boylece 2025 toplam net zarar -1.819 mn TL oldu (2024
2.574 mn TL net kar). Karlilktaki dustsin temel nedeni, 2024'e ait 907 mn TL ve 2025’e ait 284 mn
TL olmak Uzere toplam 1.191 mn TL yeniden degerleme zararinin ayni yil finansallara yansitiimasi
oldu. Operasyonel tarafta FAVOK 470 mn TL ile piyasa beklentisi olan 454 mn TL'nin Gzerinde
gerceklesti (QoQ: -22,4%, YoY: +26,3%). Boylece 2025 toplam FAVOK 3.242 mn TL oldu (YoY:
+14,8%). FAVOK marji ceyrekte %71,5 (QoQ: -0,6 puan, YoY: +11,2 puan), yil genelinde %77,1 (2024
~%70,3) seviyesinde gergeklesti. Buna karsin 829 mn TL net finansal gider ve 711 mn TL vergi gideri
(9A25: 254 mn TL) net kari baskiladi. Satis gelirleri 657 mn TL ile piyasa beklentisine (645 mn TL)
yakin gerceklesti (QoQ: -21,7%, YoY: +6,4%) ve 2025 toplam satislar 4.206 mn TL oldu (YoY:
+4,6%). Net nakit pozisyonu ceyrekte -474 mn TL degisimle -11.342 mn TL seviyesine geriledi (Net
bor¢/FAVOK: 3,57x). FAVOK beklentinin tizerinde gelse de net karin beklentinin oldukca altinda
kalmasl nedeniyle sonugclari olumsuz degerlendiriyoruz. (-)

HALKB: Halk Bankasi, ABD'de bankaya karsi acilan ceza davasinin uzlasma yoluyla sonlandiriimasi
kapsaminda ABD Adalet Bakanhgl Giney New York Bolge Savciligl ile imzalanan Kovusturmanin
Ertelenmesi Anlasmasi (DPA)'nin, ABD Giney New York Bolge Mahkemesi'nde gorisulerek
yururltge girdigini acikladi. Banka, s6z konusu anlasmanin hem ABD Adalet Bakanligi hem de
Halkbank acisindan baglayici oldugunu belirtti (=)

KLMSN: 4C25'te -327 mn TL net zarar acikladi (3C25: -138 mn TL, 4C24: -128 mn TL). Boylece 2025
toplam net zarar -521 mn TL oldu; 6nceki yilin ayni déneminde -340 mn TL seviyesindeydi (YoY:
n.m.). Sirketin FAVOK't bu ceyrekte -46 mn TL seviyesinde gerceklesti (3C25: 58 mn TL, 4C24: -34
mn TL). Boylece 2025 toplam FAVOK 284 mn TL oldu (YoY: 197,6%). 2025 toplam FAVOK mariji
4,2% olup, dnceki yila gore yaklasik 2,9 ppt artis gosterdi. Toplam satislar bu ceyrekte 1,003 mn TL
olarak gerceklesti (QoQ: -45,1%, YoY: -34,8%). Boylece 2025 toplam satislar 6,833 mn TL oldu (YoY:
-8,9%). Net nakitte ceyreksel degisim 281 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -2,869 mn TL
seviyesinde gerceklesti (Net borc/FAVOK: 9,82x). (=)

LINK: %400 oraninda bedelsiz sermaye artirimi SPK tarafindan onaylanmistir. (=)

LILAK: T.C. Ticaret Bakanligi ihracat Genel Mudurlugtince yurutilen ve Marka Turquality programi
kapsaminda Sirket NUA, TURQUALITY programina dahil edilmistir.(=

MERCN: 4C25 donemde 36 mn TL net kar acikladi (QoQ: 8,8%, YoY: -70,8%). Boylece 2025 toplam
net kar 142 mn TL oldu; énceki yilin ayni déneminde -78 mn TL seviyesindeydi (YoY: n.m.). Sirketin
FAVOK'U bu ceyrekte 134 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -40,6%, YoY: 84,8%). Boylece 2025
toplam FAVOK 518 mn TL oldu (YoY: 40,8%). Bu ceyrekte FAVOK marji 17,6% seviyesinde
gerceklesti (QoQ: -14,1 ppt, YoY: 8,6 ppt). 2025 toplam FAVOK marji 17,9% olup, dnceki yila gére
yaklasik 7,2ppt artis gdsterdi. Toplam satislar bu ¢eyrekte 759 mn TL olarak gerceklesti (QoQ: 6,8%)
(YoY: -5,7%). Boylece 2025 toplam satislar 2,900 mn TL oldu (YoY: -15,8%). Net nakitte ¢ceyreksel
degisim -124 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -813 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net
bor¢/FAVOK: 1,57x). (=)

NATEN: 4C25 dénemde -1,135 mn TL net zarar agikladi (3C25: -139 mn TL, 4C24: -858 mn TL).
Boylece 2025 toplam net zarar -1,114 mn TL oldu; 6nceki yilin ayni déneminde -65 mn TL
seviyesindeydi (YoY: n.m.). Sirketin FAVOK'U bu ¢eyrekte -99 mn TL seviyesinde gerceklesti (3C25:
159 mn TL) (4C24: -348 mn TL). Boylece 2025 toplam FAVOK 242 mn TL oldu (YoY: 219,7%). 2025
toplam FAVOK mariji 15,1% olup, dnceki yila gére yaklasik 11,1 ppt artis gésterdi. Toplam satislar bu
ceyrekte 185 mn TL olarak gergeklesti (QoQ: -58,3%, 4C24: -499 mn TL). Boylece 2025 toplam
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satiglar 1,607 mn TL oldu (YoY: -15,5%). Net nakitte ceyreksel degisim 47 mn TL olurken, net nakit
pozisyonu -4,094 mn TL seviyesinde gerceklesti (Net bor¢c/FAVOK: 16,92x). (=)

ODAS: ODAS 4C25'te 733 mn TL net kér acikladi (piyasa beklentisi bulunmuyor) (QoQ: 6,5%)
(4C24'te 0.8mn). Boylece 2025 toplam net kar 467 mn TL oldu; 2024'te ise -3,899 mn TL
seviyesindeydi. Sirketin FAVOK'U bu ¢eyrekte 613 mn TL seviyesinde gerceklesti (QoQ: -34,5%)
(YoY: -34,9%). Boylece 2025 toplam FAVOK 3,216 mn TL oldu (YoY: -17,7%). Bu ¢eyrekte FAVOK
marji 29,8% seviyesinde gerceklesti (QoQ: -4,4 ppt) (YoY: -3,9 ppt). 2025 toplam FAVOK mariji 36,1%
olup, 6ncekiyila gore yaklasik 2,2 ppt azalis gosterdi. Toplam satislar bu ceyrekte 2,060 mn TL olarak
gerceklesti (QoQ: -24,8%) (YoY: -26,3%). Boylece 2025 toplam satislar 8,913 mn TL oldu (YoY: -
12,8%). Net nakitte ceyreksel degisim -890 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -453 mn TL
seviyesinde gerceklesti (Net bor¢/FAVOK: 0,14x) (=)

0ZGYO: %100 ortaklik REIT Property Limited'in Birlesik Krallik'taki yatirnmlarina iliskin bilgilendirme
yapmistir. (=)

TRGYO (EU): TRGYO 4C25'te market beklentisi olan 6.1mlr TL'nin (Garanti BBVA Yatirim: 7.7mlr TL
net kar) altinda 737mn TL net kar acikladi. 4C25 net kari y/y %94 ve ¢/¢ %67'lik disus gosterdi.
Tahminimizdeki sapmada %89 olarak gerceklesen efektif vergi orani etkili oldu. 4C25'te enflasyon
muhasebesinin bir sonucu olarak 4.3mlr TL tutarinda ertelenmis vergi gideri kaydedildi. 2025'te net
kar 7.7mir TL (2024: 11.2mir TL) olurken 5.4mlir TL ertelenmis vergi gideri (2024: 885mn TL)
bulunuyordu. Ek olarak parasal giderlerdeki artis y/y net kardaki dusutste bir diger etkendi. 2025
yilinda 7.2mlr TL tutarinda net parasal gider kaydedilirken bu bir 6nceki yilda 4.4mlr TL
seviyesindeydi. FVAOK bir 6nceki ceyrekteki 1.6mlir TL'den 5.3mlr TL'ye %225'lik bir artis gosterdi.
FVAOK marji ceyreklik olarak %61.2'den %70’e cikti. 2025 yilinda FVAOK 10mlr TL olurken bu bir
onceki yildaki 9.35mlr TL'ye kiyasla %8 artisa isaret etti. FVAOK marji 2025 yilinda 10.9pp artis
gosterdi. Sirket 2025 yilinda 14.8mir TL (2024: 16.4mlr TL) tutarinda satis geliri kaydetmistir. Kira
gelirleri 8. 1mlr TL olurken konut ve ofis satis gelirleri 4.7mlr TL olmustur. Buna gore kira gelirleri
4C25'te 2.95mir TL olurken, bu bir 6nceki ceyrekte 1.7mlIr TL seviyesindeydi. FVAOK seviyesinde
aclklanan sonuclar bizim yil sonu beklentimiz olan 8.5mlr TL'nin Uzerinde gerceklesmistir.
Amortisman beklentilerimizle uyumlu olmasina karsin daha ytksek esas faaliyet kari sapmada etkili
olmustur. Bilanco tarafinda, net nakit ¢/¢ %3 artisla 18.8mir TL'ye ciktl. 2025 yil sonu itibariyla
toplam portfoy degeri 162mir TL olurken (2024: 125mlr TL), hisse basina net aktif deger 130.57TL
seviyesindedir. Bu son kapanisa goére %41 net aktif deger iskontosuna isaret ederken bu son 3 yilda
%23 seviyesindeydi. 2025 gerceklesmeleri tahnminlerimize kiyasla net kar seviyesinde (Garanti BBVA
Yatirim: 14.4mlr TL net kar) beklenti altinda kalmistir. 2025 yilinda parasal kazang hesaplamamizla
benzer olmasina karsin (Garanti BBVA Yatirim: -7.5mlr TL), daha yiiksek ertelenmis vergi gideri net
kardaki sapmanin ana nedeni olmustur. FVAOK seviyesinde beklentileri asmayi basaran sonuclari
olumlu olarak degerlendirmekteyiz. (+)

VESTL: VESTL 4C25 déneminde -10,586 mn TL net zarar acikladi (piyasa beklentisi bulunmuyor)
(3C25: -4,913 mn TL) (4C24: -8,429 mn TL). Boylece 2025 toplam net zarar -29,681 mn TL
oldu; 2024'te ise -14,425 mn TL seviyesindeydi. Sirketin FAVOK'U bu ceyrekte -1,901 mn TL
seviyesinde gerceklesti (3C25: 822 mn TL) (4C24: -1,419 mn TL). Boylece 2025 toplam FAVOK -293
mn TL oldu; 2024'te ise 11,254 mn TL seviyesindeydi. Toplam satislar bu ceyrekte 25,949 mn TL
olarak gerceklesti (QoQ: -28,0%) (YoY: -46,9%). Boylece 2025 toplam satislar 138,250 mn TL oldu
(YoY: -26,0%). Net nakitte ceyreksel degisim -7,164 mn TL olurken, net nakit pozisyonu -90,386 mn
TL seviyesinde gerceklesti (Net borg/FAVOK: -308,04x) (-)

YATAS (EU): Yatas, 4C25 doneminde 242 mn TL net kar acikladi. Agiklanan net kar, 85 mn TL
seviyesindeki piyasa beklentisinin %184 Uzerinde gerceklesti. Sirket bir 6nceki ceyrekte 26 mn TL
net zarar aciklamisti. Boylece net kar yillik bazda %1004,6 artis kaydetti. Bununla birlikte, yil geneline
bakildiginda 2025 yili toplam net kari 113 mn TL ile yillik bazda %51,9 daralma gosterdi. Sirketin 4C25
FAVOK'( 1.005 mn TL ile 730 mn TL olan piyasa beklentisinin %37,7 tizerinde gerceklesti. FAVOK
ceyreksel bazda %74, yillik bazda %56 artis gosterdi. Boylece 2025 yili toplam FAVOK't 2.635 mn
TL seviyesine ulasarak yillik bazda %27,4 biytme kaydetti. Bu ceyrekte genel yonetim giderlerindeki
dustus operasyonel karlilig destekleyen ana unsur oldu. FAVOK marji %15,3 seviyesinde
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gerceklesirken, marj ceyreksel bazda 4,8 puan, yillik bazda 3,2 puan iyilesti. 2025 yili toplaminda
FAVOK marji %11,6 seviyesinde gercekleserek yillik bazda yaklasik 1,9 puan artis kaydetti. Sirketin
4C25 satis gelirleri 6.589 mn TL ile 6.475 mn TL olan piyasa beklentisine paralel gerceklesti. Satis
gelirleri ceyreksel bazda %18,7, yillik bazda %23,4 artis gosterdi. Boylece 2025 yili toplam satis
gelirleri 22.658 mn TL seviyesine ulasarak yillik bazda %7 buyume kaydetti. Sirketin net nakit
pozisyonu ¢eyreksel bazda 279 mn TL azalarak -5.648 mn TL seviyesinde gerceklesti. Bu dogrultuda
Net Bor¢/FAVOK rasyosu 2,14x seviyesinde olustu. Net kar ve FAVOK'un piyasa beklentilerinin
belirgin Uzerinde gerceklesmesi nedeniyle finansallarin hisse performansina guclt pozitif
yansimasini bekliyoruz. Yatas hissesi 2026 tahminlerimize gore 4,3x FD/FAVOK carpani ile islem
gormektedir. 62,5 TL hedef fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz (+)

Pay Geri Alim
AHGAZ: 23.48 TL ortalama fiyattan 50,000 adet pay geri alinmistir.

OFSYM: 63.69 TL ortalama fiyattan 25,000 adet pay geri alinmistir.
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Aciklamalar:

Bu rapor, gunltk olarak yayimlanmaktadir.

Bu raporda bir degerleme calismasi yapilmamaktadir.

Piyasa verileri Matriks'ten saglanmaktadir.

Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canli fiyati, kapali olan endeksler i¢in bir
onceki gtiniin kapanis fiyatini géstermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan
temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boliumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris
ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kamulatif
performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értusmeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérustnt yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen tGcuncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alint
yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki  yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.



