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GUNLUK YORUM

Kiresel piyasalarda jeopolitik riskler ve teknoloji
hisselerindeki sert satiglar éne ¢ikiyor. iran savasina
iliskin diplomatik ¢c6zim beklentileriyle sert gerileyen
petrol fiyatlari, Hirmiz Bodazi'nda mayin kaynakl
arz risklerinin  yeniden gindeme gelmesiyle
toparlandi. Brent petrol %1,6 artisla 99,8 dolara, WTI
ise %1,3 yukselisle 91,7 dolara ulasti. ABD ara
secimlerinin ardindan veri merkezi yatirrmlarinin
yavaglayabilecegi  endiseleri ve  beklentileri
karsilamayan bilangolar endekslerdeki satiglar
derinlestirdi. Dow Jones %3,44, S&P 500 %4,36 ve
Nasdagq %5,52 geriledi. Negatif goérunum Asya
piyasalarina da tasinirken Nikkei ve Kospi'de %5-6
civari kayiplar gorullyor. Yurt icinde S&P Dow Jones
Indices’in Turk hisselerine iliskin bazi endeks
degisikliklerini dondurmasi din takip edildi. MSCI'in
ardindan S&P DJI de Turkiye'yi olasi statl degisikligi
acisindan izleme listesine almis oldu. Haberin kisa
vadeli olumsuz etkisi gorulurken o6numuzdeki
dénemde atilacak adimlar ve yasal dizenlemelerle
birlikte endisenin azalabilecegini belirtelim. BIST 100
endeksi, onceki gunkd gugli yukselisin ardindan
gelen kar satiglariyla ginid %1,26 dasutsle 11.333
puandan tamamlarken islem hacmi 145,9 milyar TL
oldu. Bankacilik endeksinin %1,75 ylUkselerek pozitif
ayrismasi dikkat cekti. Endekste 11.420 direnci
asllmadik¢a zayif teknik gérlinimin korunmasini
bekliyoruz. Bu seviyenin asilmasi halinde 11.530,
asagl yonli hareketlerde ise 11.120 ve 10.930
seviyeleri takip edilecek.
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PIYASA KAPANISLARI

Ginliik Aylik Yilhk

Kapanis Degisim Degisim Degisim
BIST-100 11.333 -%1,3 -%8,4 %2,3
BIST-30 14.101 -%1,6 -%8,3 %17,3
BIST-BANKA 16.086 %1,8 -%0,6 %4,9
BIST-SINAI 13.469 %1,8 %151 -%86,5
YURTDISI PIYASALAR
Shangai Comp* 3.645 -%1,2 -%5,1 -%9,1
NIKKEI 225* 57.387 -%6,0  -%18,8 %12,8
Hang Seng* 24.489 -%1,2 %0,9 -%7,5
Dow Jones 51.523 -%3,4 %0,0 %9,8
S&P 7.354 %44 -%5,9 %9,4
NASDAQ 24.315 %55  -%11,9 %5,5
Almanya DAX 26.325 -%0,4 %3,4 %10,9
Ingiltere FTSE 100 10.783 -%0,4 %2,3 %10,8
Fransa CAC 40 8.205 %0,3 %4,3 %3,0
Brezilya BOVESPA 166.191 -%0,8  -%19,3 %8,4
Hindistan SENSEX 79.680 %0,5 %9,0 %44
MSCI GOP Endeksi 1.544 %0,9  -%11,4 %10,8
DOVIZ PIYASALARI
USD/TL 50,1044 %0,2 -%2,0 %19,0
EUR/TL 56,3333 %0,2 -%1,4 %15,8
EUR/USD 1,1219 -%0,2 -%0,6 -%2,8
USD/JPY 157,70 -%0,1 %0,2 %3,0
EMTIA*
Altin ($/ons) 4.043 -%1,1 -%2,9 %1,7
Gimiis ($/ons) 51,4 -%0,7 -%16,2 %7,0
Brent ($/varil) 99,2 %0,9 %1,7 %57,4
Bugday ($/ton) 596,5 %05  -%15,3 %0,0
EKONOMIK GOSTERGELER
ABD 10 Yillik Tahvil 483 000bp -045bp  0,75bp
VIX 28,18 %69,7 %87,7 %44.,5

* Sabah saat 08:30 degerleridir
Kaynak: Bloomberg

GUNDEM

6 Kasim 26

TUPRS 3C26 (Satiglar/FAVOK/Net Kar) PB: TL430,868/85,162/
60,406mn

9 Kasim 26

AKSEN 3C26 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB: TL12,182/4,535/1,094mn
PGSUS 3C26 (Satislar/EBITDA/NI) MC: TL68,148/19,971/8,817mn
OYAK: TL67,224/19,935/7,730mn

TCELL 3C26 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB: TL79,930/33,583/5,469mn
BIMAS 3C26 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB: TL247,089/17,052/
8,831mn OYAK: TL248,255/16,955/9,384mn

DOAS 3C26 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB: TL47,188/2,466/834mn
OYAK: TL47,269/2,915/714mn

KCHOL 3C26

Sanayi sirketlerinin 3C26 konsolide finansallarini son agiklama tarihi
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AGIKLANAN FINANSALLAR

ALBRK

Albaraka Turk 3C26’da ceyreksel bazda %47 azalis, yillik bazda ise %66 artisla 1,16 milyar TL net kar
acikladi. Net kar rakami, piyasa beklentisinin (1,11 mir TL) %5 Uzerinde, tahminimizle (1,15 mir TL) ile
uyumludur. Net kér payi gelirleri yillik bazda %52 oraninda artis kaydederken, onceki c¢eyrekte proje
finansmani kredilerinden elde edilen ve kar veya zarar tablosuna yansitilan 1,7 milyar TL tutarindaki kar payi
gelirinin yarattigi yiksek baz etkisi nedeniyle ¢eyreklik bazda %61 daralmistir. Net ticari gelirler ¢eyreklik
bazda negatiften pozitife dénerken, yillik bazda 3,7 kat artisla yaklasik 2,22 milyar TL dizeyinde
gerceklesmistir. Bu kalem, net kar payi gelirlerindeki ceyreksel azalisi kismen telafi etmistir. Net Gcret ve
komisyon gelirleri ceyreksel bazda %7 artarken faaliyet giderleri 6nceki ceyrege yakin seviyelerde
tutulmustur. Takipteki kredi orani %2,21 ile sektér ortalamasinin altinda kalmistir (Onceki: %1,93).
Ozsermaye karliligi 6A26 dénemine kiyasla yalnizca 30 baz puan azalisla %29,6 diizeyinde olusmustur.
Sonuglari hisse icin notr olarak degerlendiriyoruz.

DOHOL

Dogan Holding, 3C26'da 1,95mIrTL net kar acikladi (3C25: 165mnTL). Holding’'in net kar blylimesini
destekleyen unsurlar; (i) yilik bazda artan satis gelirleri (ii) iyilesen briat karhlik (iii) basarili yonetilen
operasyonel giderler (iv) yatinm faaliyetlerinden gelirlerdeki artis olarak degerlendiriyoruz.

Finansal Hizmetiler segmentindeki en giglu sirket olan Hepiyi Sigorta 3C26’da yillik %113 blyume ile
2,55mIrTL net kar agiklamayi basardi. Bu ¢eyrekte, brut yazilan primlerde yillik %45 artis sagdlarken yonetilen
portfoy bayUukligld 985mnUSD’ye yikseldi (9A25 sonu: 698mnUSD). Sirket sunumuna istinaden, Eylil 2026
sonu itibariyla trafik ve bilesik hasar orani sektér ortalamasinin altinda kaldi ve gectigimiz seneye goére
iyilesme gosterdi.

Madencilik sektériinde faaliyet gosteren ve Holding’in lokomotif sirketlerinden olan Gumustas, 3C26’da yillik
%49 artisla 1,2mIrTL net kar agikladi. Artan Uretim ve kaliteli pirit konsantresinin de katkisiyla satis gelirleri
yillik bazda %82 artarak 3,2mirTL’ye ulasti. FAVOK ise oldukga giigli diyebilecegimiz yillik %166 ylikselis
ile 1,8mirTL’ye yiikseldi ve FAVOK marji da %57 seviyesinde tamamlandi (3C25: %39).

Galata Wind, 3C26’da yillik %17 azahgla 313mnTL net kar acgikladi. Bu donemde, sirketin elektrik Gretimi
yillik bazda %5 gerilerken ortalama USD bazli PTF fiyati yillik %18 disusle 58USD oldu (2C26: 20USD).
Dolayisiyla, satis gelirlerinde diisiik tretim ve PTF sebebiyle yillik %29 azalis gergeklesti. FAVOK marji ise
kontrollU faaliyet giderleri ve geyreklik bazda toparlanan PTF’nin destegiyle %62 seviyesinde tamamlandi.

Sesa Ambalaj’da jeopolitik sebeplerden kaynakl zayiflayan talep ve reel bazda degerlenen TL sebebiyle net
kar yillik %58 gerileyerek 88mnTL oldu. Karel'de, satis gelirlerinde ve operasyonel karlilikta iyilesme
olmasina ragmen yuksek finansman gideri 481mnTL net zarar agiklamasina neden oldu (3C25: 677mnTL
net zarar).

Dogan Trend, bu geyrekte 470mnTL net zarar agiklayarak olumsuz seyrini surdirdu (3C25: -472mnTL).
Kymco ve Piaggio Grubu operasyonlari Ekim ayinda sonlandirildi. Suzuki, MG ve Maxus’a odaklanilacagi
belirtildi.

Dogan Holding'in net nakit pozisyonu 1Y26 sonu olan 649mnUSD seviyesinden 645mnUSD’ye hafif bir azalis
gosterdi gosterdi. Bunun, kisa vadeli finansal yatirimlarin altindaki hisse senetlerinin degerindeki azalistan
kaynaklandigini dugunuyoruz. Buna ragmen girketin gug¢lu nakit pozisyonunu olumlu buldugumuzu belirtelim.
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NAD’a gore yuksek iskonto hala devam ediyor. Sirket sunumuna goére, Dogan Holding istiraklerinin degerini
ve Holding'in tek basina net nakit pozisyonunu glincelledikten sonra hisseler cari islem géren mevcut net
aktif degerine (NAD) godre %69 iskontoyla islem goruyor.

Tavsiyemizi “Endeks Uzeri Getiri” olarak surduriirken hedef fiyatimizi 34,74TL/hisse (énceki: 34,44TL/hisse)
olarak revize ediyoruz. Hisse, son kapanis fiyatina gére hedef NAD’a kiyasla oldukc¢a cazip diyebilecedimiz
%72 iskontolu iglem goruyor.

FROTO

Ford Otosan, 3C26’da yillik bazda %23 disusle piyasa beklentisinin %14 Uzerinde 8,35mIrTL net kar
acikladi. Bu dénemde yaklasik 1,4mlirTL’lik vergi gideri kaydedilirken (3C25: -2,12mlirTL) yaklasik 4,4mirTL
net parasal kazang acgikladi (3C25: 3,87mIrTL).

Satis gelirleri, yillik bazda %7 azaligla 228,9mIrTL oldu. ihracat gelirlerinde yillik bazda %3'lik bir yiikselig
gézlemlenirken yurt igi satis gelirleri ise yillik %45 geriledi. Ihracat gelirlerinin toplam satiglar igindeki pay! ise
%87 seviyesinde gerceklesti (3C25: %79). Yurt digl satis adetleri yillik bazda %11 artisla 154,4bin adet
olurken yurt ici toptan satis adetleri ise yillik %51’lik azaligla 14,4bin adet oldu. Béylece, toplam satis adetleri
yilik bazda yatay kaldi. 3C26’da, kapasite kullanim orani %73 oldu (3C25: %69). Brit marj; 3C26’da yillik
130 baz puan daralarak %6,9’a geriledi. Analist FAVOK'l, yillik %20 azaligla beklentilerin hafif (izerinde
12,17mIrTL olurken (Sirket FAVOK'G: 15,17mlirTL) FAVOK marji %5,3 seviyesinde tamamlandi (Sirket
FAVOK Marji: %6,5) (3C25: %6,2). 9A26'da sirket hesaplamasina gore ara¢ bagina FAVOK 1,480EUR
seviyesinde gerceklesti (9A25: 1,832EUR). 2025 yil sonu itibariyla 123,3mIrTL olan net bor¢ rakami 3C26
sonunda 157,1mirTL oldu. Net borg/ FAVOK rasyosu 3,1x ile tamamlandi (2025 sonu: 1,9x).

Ford Otosan, 2026 yili beklentilerinde revizyona gitti. Buna gore; (i) Toplam otomotiv pazarinin 1,1-1,2mn
arag (6nceki: 1,2-1,3mn arag) (ii) Ford Otosan yurt ici perakende satis adet beklentisinin 65-75bin (6nceki:
75-85bin arag) (iii) Toplam yurt digi satis adedinin 580-630bin <Turkiye 390-420bin — Romanya 190-210bin
(iv) Toplam satis adedinin 645-705bin (6nceki: 655-715bin arag) (v) Toplam Uretim adedinin 690-740bin
<Turkiye 460-490bin — Romanya 230-250bin> araliginda olmasini bekliyor. Yil geneli igin yapiimasi
planlanan yatirim harcamasi tutarini ise 300mn-400mnEUR olarak korudu. Sirket, 2026 yilinda orta-ylksek
tek haneli ciro diististi hedeflerken dizeltimis FAVOK marjinin %6-7 araliginda olmasini bekliyor.

Talep tarafindaki zayiflik, artan rekabet baskisi ve enflasyonun kur deger kaybinin tzerinde seyretmeye
devam etmesiyle yilin ilk dokuz ayi zorlu gegti. ihracatgi yapisi dolayisiyla, ana inracat pazarlari olan ingiltere,
Bati Avrupa, Almanya, italya ve Fransa'daki makroekonomik gelismelerin 2027 yilinda yakindan takip
edilmesi gerektigini distinlyoruz.

Ford Otosan Ydénetim Kurulu, 27 Ekim 2026 tarihli toplantisinda hissedarlara dagitiimak tzere hisse bagina
3,07TL brat kar pay1 6demesi teklifinin Olaganisti Genel Kurulun onayina sunulmasina karar verdi. Temetti
O6deme tarihi 26 Kasim 2026°dir. Hatirlatmak gerekirse, sirket 16 Mart 2026 tarihinde hisse bagina brut 3,64 TL
temettl dagitimi gerceklestirmisti.

Tavsiyemizi “Endeks Uzeri Getiri” olarak surdurirken on iki aylk hedef fiyatimizi 120,00TL/hisse ile
koruyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gore 6,8x FD/FAVOK ve 8,0x F/K ¢arpanlariyla islem gérmektedir.

ISCTR

is Bankasi 3C26'da 10,4 milyar TL net kar acikladi (¢/¢ +%8, yly -27%). Bu rakam 9,4 milyar TL olan piyasa
beklentisinin %11 Uzerinde gerceklesti. Swap duzeltiimis net faiz marji, kredi getirilerindeki artigin ve swap
maliyetlerindeki iyilesmenin destegiyle, mevduat tarafindaki negatif etkiye ragmen énceki gceyrege kiyasla 30
bp iyileserek %2,4’e ylkseldi. Net Ucret ve komisyon gelirleri geyreksel bazda %2 gerilese de, yillik bazda
%23 artarak ~44,19 milyar TL oldu.
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Faaliyet giderlerinin 3C26’da yillik %45 oraninda yukselirken énceki ¢ceyrede gore %1 daralmasi siki gider
kontrollne isaret etmektedir. Net kredi risk maliyeti ¢/¢ 16 bp artarak 253 bp’ye ¢ikti. Takipteki kredi orani
%4,2 olarak gergeklesirken, %61,7'lik 3. asama karsilik orani ile ihtiyath tutum korundu (2C26: %60,4).

Son 12 aylik ortalama ézkaynak karliligi 9A26’'da % 14,9 olarak gergeklesmistir (2025: %18,6). Banka 2026
hedeflerini %3,2-3,4 net faiz marji (9A26: %2,7), <250 bp risk maliyeti (9A26: 233bp) ve ~ %20 ortalama
O6zkaynak karlihgi (9A26: %12,3) olarak koruyor. Ancak mevcut trendler, ROAE hedefinde asagi yonlu risk
yaratiyor.

is Bankasr'nin 3C26 sonuglari; beklentilerin tizerinde gerceklesen net kar, iyilesen swap diizeltimis net faiz
marji ve surdulebilir Gcret-komisyon gelirleri dikkate alindiginda hafif olumlu olarak degerlendirilebilir.

MGROS

Migros, enflasyon muhasebesi (TMS29) etkisini iceren 3C26 finansallarinda 143,3milyar TL (yillik +%3) ciro,
11,9 milyar TL FAVOK (yillik %2 daralma) ve 3,5 milyar TL net kar ( yillik %31 daralma) agiklamistir. Ciro ve
FAVOK piyasa beklentilerine paraleldir. Net karsa piyasa beklentisi olan 3 milyar TL'nin %16 Uzerindedir.
3C26’daki 382mn TL’lik vergi geliri net kari desteklemistir. Sonuclari hakkindaki telekonferansi bugln
14:00’dedir. Notr.

Sirket, ayrica din aksam YK karariyla temettl avansi 6édeme karari alindigini ve hisse basina brit 6.4898
TL temettinin 11 Kasim’da ddenecegini agiklamistir. Temettl verimi, son kapanisa goére %1.4'tar.

Sirket, daha dnceki ¢eyreklerde de risklerden bahsettigi Uzere 2026 beklentilerinde ciro bluyimesinde asagi
yonli revizyon yapmistir. TMS29 dahil revize 2026 beklentileri %4-5 reel bliyiime (Onceki beklenti: %5-7 reel
blyltme/ 9A26 gergeklesme: %4.1), %6-7 FAVOK marji (9A26: %5.9), yatirnm/ satis %2.5-3.0 (9A26: %2.2),
180-200 yeni magaza (9A26: 154 yeni magaza) acilisini icermektedir.

3C26'da enflasyondan arindiriimis birebir magaza satis degisimi yillik +%0.7, sepet buytimesi +%0.9 ve trafik
ise -%0.2'dir. 3G26 briit marj yillik 76bps gerilemeyle %24.4'tir. FAVOK mariji yillik 50bps distsle %8.3'tlr.
Amortismandan arindirildiginda faaliyet giderleri/satislar orani %16.3'den %16.1’e gerilemistir. Operasyonel
karliliktaki %26’lik gerilemenin yani sira diger net giderler ve finansal giderlerdeki artigla parasal kazangtaki
gerileme vergi 6ncesi kardaki gerilemeyi yillik bazda %55’e tasimistir. 3C26daki 382mn TL'lik pozitif vergi
(3C25 negatif 2.1 milyar TL) net kardaki azalmay %31’de nispeten limitlemigtir. Migros’un 3C26 net borcu
(finansal kiralama borglari dahil) ¢eyreklik ve yillik bazda sirasiyla ¢eyreklik bazda %43 azalisla 3.9 milyar
TL'dir.

SISE

Sisecam, 3C26'da azalan satis gelirleri ve zayiflayan operasyonel karlilik sebebiyle 295mnTL net zarar
acikladi (3C25: 1,9mIrTL net kar). Piyasa beklentisi, 2,21mIrTL net kar aciklamasi yonindeydi. Beklenti alti
gerceklesen operasyonel karlilik, enflasyon muhasebesi kaynakli net parasal kazancin azalmasi ve yuksek
vergi gideri beklentilerdeki sapmanin ana sebepleridir.

Konsolide satiglar, yilik %5 daraldi ve yaklasik 66,3mIrTL seviyesinde gerceklesti. 3C26’da, Kimyasallar
segmenti satig geliri Urtn fiyatlandirmasindaki azaligtan ve zay f talep kaynakli yillik %14 azahg gdsterirken
Cam Ev esyasi segmentinde de benzer sekilde hem fiyatlama tarafinda hem de zayif hacim dolayisiyla yillik
bazda %21 azaldi. Ote yandan, Mimari Cam gelirleri ve Endustriyel Cam gelirleri yillik %5 artis gdsterirken
Cam Ambalaj gelirleri ise yillik %12 dugstid. Mimari Cam ile Cam Ambalaj segmentleri sirasiyla %27 ve %24
ile gelirlerdeki en ylksek paya sahip olurken, Kimyasallar %18 ve Endustriyel Cam %12 ile siralamay: takip
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etti. TUrkiye operasyonlarindan ihracat dahil uluslararasi gelirlerinin toplam ciro igerisindeki payr 3C26
sonunda %63 oldu.

Brut kar yillik %25 azalarak yaklasik 16,0mIrTL’ye geriledi. Brit kar marjinda gorulen daralmanin sebebi esas
olarak cam faaliyetlerindeki daha duguk marjlardan kaynaklanmaktadir. Mimari Cam marjlari, fiyat baskisi ile
uluslararasi faaliyetler genelinde artan hammadde ve enerji maliyetlerinin birlesik etkisinden olumsuz
etkilendi. Cam Ambalaj ve Cam Esya segmentlerinde ise satis hacimlerinin dusmesi ve maliyetlerin karlara
yansitiimasinin sinirli kalmasi etkili oldu. Endustriyel Cam marjlan, Turkiye’de devam eden verimlilik
girisimleri ile ilgili tek seferlik maliyetler ve Turkiye’deki musteriye baglh Gretim duraklamasindan da olumsuz
etkilendi. Ayrica, Kimyasallar segmentinde USD cinsinden ton basi net satiglar, rekabetci piyasa kosullari ve
jeopolitik catigmalarin yol actigi duguk fiyatlarin etkisiyle yillk bazda %9 geriledi. Operasyonel
giderler/Satislar, esas olarak jeopolitik gelismelerin etkisiyle dalgalanan petrol fiyatlarinin yol agtigi lojistik
giderlerindeki artis nedeniyle 140 baz puan artarak %26,9'a yukseldi. Bdylece, brit marjdaki daralmanin da
etkisiyle FAVOK yillik %61 distsle yaklasik 3,47mirTL olurken (Kons.: 3,76mIrTL) FAVOK marji %5,2'ye
geriledi (3G25: %12,8).

Sirket, 3C26’da 4,19mIrTL net finansman gideri kaydetti. Yatinm harcamalari/ satiglar orani ise %7
seviyesinde gergeklesti (3C25: %13). 3C26 sonu net borg pozisyonu 149,7mirTL ve Net borg/ FAVOK orani
10,6x olarak gergeklesti (2025 sonu: 7,7x). Sonuglarin, hisse Uzerinde negatif bir etki yaratacagini
dusunuyoruz.

SOKM

Sok Marketler, 3C26 finansallarinda 93.0milyar TL ciro (yillik %1 artig), 4,8 milyar TL FAVOK (yillik %20 artis)
ve 989 mn TL net kar (yilik %189 artig) aciklamistir. Finansallar, piyasa beklentileriyle uyumludur.
Karsilastirilabilir magazalardaki trafik daralmasi %5.0’tir. Sok Marketlerin 3C26 reel ciro bluyumesi %1’dir.
Diizeltiimemis faaliyet kari 871mn TL ile 3C25'teki negatif 300mn TL'ye gére iyilesme kaydetmistir. FAVOK
marji yillik 82bps artisla %5.2’dir. Faaliyet karliigindaki toparlanmanin yani sira net yatirim gelirleri ve diisen
efektif vergi orani (3G26 %25.9/ 3C25 %72.3) da net kari desteklemigtir. Vergi dncesi kardaki yillik
iyilesmenin %8 oldugu ceyrekte net kar baylimesi %189’dur. Net kar marji yillik 69bps iyilesmeyle %1.1
olmustur. Sirket, 2026 hedeflerini korumustur: 5% (+/- 1%) yillik reel ciro buyimesi (9A26: %4.9 yillik artig),
3.0% (+/- 0.5%) FAVOK marji (9A26: %2.3), cironun yaklasik %2'si kadar yatirrm harcamasi (9A26: %1.9)
ongorulmektedir. Telekonferansi bugin 16:30°dadir. Notr.

TOASO

Tofas, 3C26'da beklentilerin oldukga Uzerinde 4,33mIrTL net kar acikladi (3C25: 1,57mirTL net kar). Piyasa
beklentisi 2,47mIrTL net kar agiklamasi yonundeydi. lyilesen operasyonel karlilik, yillik bazda artan net
finansman geliri ve net parasal kazang net kari destekledi.

Satis gelirleri 3C26'da yillik %29 azaldi ve 80,5mIrTL oldu. Bu dénemde, sirketin Uretim adedi yillik %26
duslsle 22,2bin seviyesinde tamamlandi. Yurt igi satis adetleri yillik %38 azalisla yaklasik 54,1bin adede
gerilerken ihracat adetleri ise yillik %80 yUkselisle 17,6bin adet oldu. Bdylece, toplam satis adetlerinde yillik
%26 darald1 ve 71,7bin adet olarak gerceklesti. Satis gelirlerindeki distise ragmen brit karhlik yillik bazda
%41 artarak 7,7mirTL’ye ulasti. Buna ek olarak, piyasa beklentisinin %32 Uzerinde yillik %5 artisla 2,4mIrTL
FAVOK agikladi. FAVOK marijl, iyilesen briit kar marji sebebiyle %3,0 seviyesinde gergeklesti (3C25: %2,0).
Bu dénemde, faiz ve kur farki gelirlerinin destediyle 1,0mIrTL net finansman geliri aciklarken 1,25mIrTL net
parasal kazang kaydettigi gozlemlendi (3C25: 1,34mirTL net parasal kazang). Sirket, 4,82mIrTL vergi 6ncesi
kar acgikladi. Sirketin 2025 yil sonu 41,68mIrTL olan net borg pozisyonu, 9A26 sonu itibariyla 51,36mIrTL
seviyesinde gerceklesti. Net borg/ FAVOK rasyosu 3,9x seviyesinde tamamlandi (2025 yil sonu: 3,3x).
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Tofas, 9A26 ddéneminde Turkiye perakende binek arag pazar payl %18,6 seviyesinde tamamlanirken hafif
ticari pazar pay! ise %48,6’ya ulasti. Toplam yurt ici binek ve hafif ticari arag pazar payi ise yillik 6 puan
artisla %25,2 olarak gerceklesti.

Tofas, 2026 yili beklentilerinde revizyona gitti. Buna gore; (i) yurt igi hafif ara¢c pazarini 1,1mn-1,15mn arag¢
(6nceki: 1,1mn-1,2mn arag) (ii) Tofas yurt ici satis adedi beklentisini 270bin-290bin (6nceki: 300-320bin arag)
(iii) ihracat adet beklentisini 70-80bin ara¢ (6nceki: 75-85bin arag) (iv) Uretim adedini 135bin-145bin (6nceki:
145-155bin arag) (v) yil geneli icin yapilmasi planlanan yatirim harcamasi tutarini 250mnEUR olarak agikladi.
Sirket, vergi dncesi kar marji beklentisini ise 2026T igin ~%4 (6nceki: %3-4), 2028T igin ise %5-7 aralidinda
olacak sekilde hedefliyor.

“Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi siirdiriirken ve on iki aylik hedef fiyatimizi hisse basina 415,00TL ile
koruyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gére 10,7x FD/FAVOK ve 7,1x F/K ¢arpanlariyla islem gérmektedir.
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Temettu Tablosu 6 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 (%)

LIDER 1.820 29 1,6% 0,04 06/11/26 7,49 1,9%
GOKNR 468 107 22,9% 0,31 09/11/26 13,58 4,5%
KBORU 644 12 1,9% 0,02 10/11/26 10,23 0,2%
MGROS 6.467 1.175 18,2% 6,49 11/11/26 452,50 1,8%
ETILR 11 4 39,5% 0,02 13/11/26 6,53 0,3%
GIPTA 224 1 0,5% 0,01 17/11/26 24,46 6,3%
DURKN 137 12 9,0% 0,09 18/11/26 8,14 1,1%
ASELS 29.950 1.950 6,5% 0,43 24/11/26 329,00 0,1%
OFSYM 386 62 15,9% 0,42 25/11/26 43,04 2,0%
SDTTR 30 5 17,5% 0,01 25/11/26 12,39 0,1%
FROTO 33.986 10.773 31,7% 3,07 26/11/26 67,85 9,9%
DESA 581 47 8,1% 0,10 30/11/26 8,21 3,4%
SUMAS 15 13 89,9% 217 07/12/26 172,60 1,3%
TCELL 17.604 8.800 50,0% 4,00 09/12/26 91,80 4,4%
EBEBK 55 100 180,2% 0,63 15/12/26 78,00 1,6%
BIMAS 18.632 3.000 16,1% 2,50 16/12/26 369,25 1,9%
NTHOL 1.666 500 30,0% 1,00 16/12/26 36,68 2,7%
BEGYO -98 15 -15,4% 0,02 21/12/26 3,02 2,0%
SDTTR 30 5 17,5% 0,01 23/12/26 12,39 0,1%
SRVGY 3.339 250 7,5% 0,08 25/12/26 1,81 12,7%
MEDTR -9 13 -145,6% 0,11 28/12/26 18,00 1,9%
GOKNR 468 107 22,9% 0,31 08/02/27 13,58 9,0%
BEGYO -98 25 -25,6% 0,03 22/02/27 3,02 4,1%
SRVGY 3.339 250 7,5% 0,08 25/02/27 1,81 17,0%
BEGYO -98 25 -25,6% 0,03 20/04/27 3,02 4,1%
GOKNR 468 107 22,9% 0,31 10/05/27 13,58 9,0%
BORSK -341 250 -73,3% 0,26 - 4,87 0,0%
BVSAN 182 27 15,0% 0,73 - 57,00 0,0%
BVSAN 182 27 15,0% 0,73 - 57,00 0,0%
ELITE 247 13 5,2% 0,10 - 17,56 0,0%
FLAP 17 10 58,6% 0,11 - 10,14 0,0%
FORTE 2.329 35 1,5% 0,52 - 78,50 0,0%
GENIL 814 73 8,9% 0,02 - 4,28 0,0%
GENIL 814 73 8,9% 0,02 - 4,28 0,0%
GLYHO 5.089 200 3,9% 0,10 - 16,35 0,0%
GWIND 845 400 47,3% 0,74 - 17,92 0,0%
SUNTK 693 245 35,4% 0,52 - 13,75 0,0%
YIGIT 187 58 31,3% 0,19 - 13,47 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
BALSU BALSU GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 09 Kasim 26
EFOR EFOR YATIRIM SANAYIi TICARET A.S. 09 Kasim 26
KATMR KATMERCILER ARAC USTU EKIPMAN SANAYI VE TICARET A.S. 09 Kasim 26
COSMO COSMOS YATIRIM HOLDING 11 Kasim 26
GOLDA GOLDA GIDA SANAYI 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
KTSVK KT SUKUK VARLIK KIRALAMA A.S. 23 Kasim 26
KTKVK KT KIRA SERTIFIKALARI VARLIK KIRALAMA A S. 23 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 A.S. 26 Kasim 26
TEBFA TEB FAKTORING A S. 27 Kasim 26
TKNSA TEKNOSA 27 Kasim 26
SMART SMARTIKS YAZILIM AS. 30 Kasim 26
TDGYO TREND GYO 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 ULUSQY UN 04 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 BolimiU’'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 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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