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AJANDA

Yaklasan Kritik Giindem Maddeleri;
* 02 Mart, Tiirkiye GSYIH Verisi (4G25)
* 03 Mart, Subat ayi Enflasyon verileri

ken, Bankacilik Endeksi %0,71 deger kaybiyla negatif ayrismayi sirdirdi. En fazla

Nasdaq Endeksi %1,29 ylkselis kaydetti. Avrupa tarafinda alimlarin daha guicli oldugu
ginde Alman DAX Endeksi %1,74, Euro Stoxx 50 Endeksi ise %1,75 ylkselis kaydetti.

tespit edilen bir balistik fiizenin, Dogu Akdeniz'de konuslu NATO hava ve flize savunma
unsurlari tarafindan etkisiz hale getirildigini bildirmisti. ABD Disigleri Bakani Rubio, Di-
sisleri Bakani Hakan Fidan ile yaptig1 gérismenin ardindan Turkiye'nin egemen toprak-
larina yonelik saldirilarin "kabul edilemez" oldugunu belirterek, ABD'nin Turkiye'ye tam

yurt iginde Haftalik Para ve Banka Istatistikleri, yurt diginda ise Euro Bolgesi Perakende
Satiglar, ABD Haftalik Issizlik MaasI Basvurulari ve ECB Baskani Lagarde’in konusma-

Para Piyasalari:

%30,69-%31,10 seviyeleri arasinda hareket eden on yillik gosterge tahvilinin getirisi
onceki kapanisa gore 18 baz puan disuUsle gin iginde gérdiigu en disuk seviye olan %

enflasyonist etkisi olsa da, kisa vadeli etkisi enflasyon baskisini hafifletmek olacaktir.
Para politikasi ve fiyatlama davraniglar Gzerindeki riskleri sinirlamasi agisindan pozitif
bir karar.

Onceki

02 Pazartesi 03 Sali 04 Cargsamba 05 Persembe | 06 Cuma * 12 Mart, TCMB Faiz karar
o TUIK, 4C25 o TUIK, Subat e TCMB, Subat enflasyon o Euro Bolgesi, * Almanya, Ocak * 18 Mart, Fed Faiz K?ra_rl .
GSYiH Buyu- Enflasyonu degerlendirmesi Ocak peraken- fabrika siparigleri * 19 Mart, Avrupa ve Ingiltere Merkez Bankasi Faiz Karari
mes! o Euro Bélgesi, | o Cin, Subat Markit hizmet ?fssﬁt';'gé) (T81:10:00)
e Almanya, Ocak Subat TUFE PMI (TSI:04:30) o ® Euro Bolgesi, .
perakende (Ts1:13:00) ) o e ABD, haftalik 4C25 GSYiH = Hacim (mn TL) ——BIST 100
satiglar * g'.”' s‘lu??'\ﬁa'.l)f'sni,'ailta; issizlik bagvuru- Bllylimesi
(TSI10:00) imalat PMI (TS1:04:45) lar (TSi:16:30) (TSi:13:00) 350.000 +
o Almanya, Subat * Almanya, $ubat__Ma_rk|t e ABD, Ocak o AMB Bagskani 300.000 + 13879 18 + 14.000
Markit imalat hizmet PMI (TSI:11:55) fabrika siparis- Lagarde’in konus- 250.000 + 13346 12.933 12.943
PMI (TSI:11:55) * Euro Bolgesi, Subat leri (TSI:18:00) masi (TSI:13:00) 200,000 4 1 13.000
o Euro Bolgesi, Mar}f“ hlzmet PMI o AMB Bagskani e ABD, Ocak ’
Subat Markit (TS1:12:00) Lagarde’in perakende satis- 150.000 + + 12.000
imalat PMI o Euro Bélgesi, Subat UFE konugmasi lar (TSI:15:30) 100.000
(TSI:12:00) (TSI:13:00) (TSI:20:00) « ABD, Subat ort. 50.000 | 1 11.000
e ABD, Subat e ABD, Subat ADP istih- saatlik kazanglar :
Markit imalat dam verisi (TSI:16:15) (TSI:16:30) 0 r 10.000
PMI (TSI:17:45) e ABD, Subat Markit o ABD, Subat tarim 26 Subat 27 Subat 2 Mart 3 Mart 4 Mart
* ABD, Subat hizmet PMI (TSI:17:45) dist ist. ve issizlik | TR Onceki Diinkii _Giin (%) Yil B. (%)
ISM imalat PMI « ABD, Subat ISM hizmet orani (TSI16:30) | pisT 100 12,933 12943 0,08%  1493%
(Ts]-1gl-00) PMI éndeksi (TSI:18:00) BIST 30 14.658 14.716 0,40%  20,39%
. Mali 17.798 17.902 0,59% 9,46%
BIST Sanayi 15.943 15.901 -0,27% 13,47%
) | Yikselen |  Disen |  Hacim |
Diin gline saticili baglayan BIST 100 Endeksi, glinin devaminda dalgal bir seyir izledi. | [EESE (%) | Hisse (%) | Hisse (TL)
Endekste glinlik deger kazanci %0,08 olurken, giin sonu kapanisi 12.943,19 puan | ATEKS 10,00 YGYO -10,00 ASELS  15.437.806.969
seviyesinden gergeklesti. Sektdrel endekslerde Sinai Endeksi %0,27 diisiis kaydeder- | TETMT 10,00 KLRHO 9,97 THYAQ  13.404.551.557
MOPAS 9,99 INTEM -9,91 AKBNK 9.617.705.306

deger kaybeden sektér %2,10 disisle Iletisim Endeksi olurken, en giiglii performans :(DTELAESV Z'gg ';"EOGBJCL) :Z'gg ITSL::PT';S g'iéé';‘gg;g
ise %5,76 yukseligle Finansal Kiralama ve Faktéring Endeksinde goruldu. Kiresel taraf- . . Onceki " ST
ta diin hisse senedi piyasalarinda risk istahi zayif gegen iki giiniin ardindan tepki yiikse- bilegik %) e G”" il aa
lisleri izlendi. ABD tarafinda Dow Jones Endeksi %0,49, S&P 500 Endeksi %0,78 Ve | 1 nuil en akif, bilesik %) 3760 38.16 001  3.95%

Doviz (Serbest Pivasa)

Onceki

Giin (%)

Yil B. (%)

- ) ) S Dol 43,8850 43,8913 001%  2,40%
VIOP Nisan vadeli endeks kontrati alicili gegen aksam seansinda %0,58 yikselis kay- Ezrir 514738 510094 0 900/3 1100/2
detti. Ddn Milli Savunma Bakanligi, Iran'dan ateslenip Tirk hava sahasina yoneldidi | £, 0/m0lar 11729 11622 092%  -127%

Emtia Fivatlar
Petrol (Brent, $)
Altin (Ons, $)

80,8
5.135,5

5.173,5

Giin (%)
2,63%
0,74%

82,9

Yil B. (%)
36,49%
19,43%

Onceki

Giin (%)

destegini taahht etti. Yeni giine baslarken Asya borsalarinda gorinim pozitif. %11'in | Rota Portfdy Sekerbank Para Piy. 9,460817 9465798  0,05%  6,36%
lzerinde de@er kazanciyla islem goren Giliney Kore KOSPI Endeksi diinki kayiplari |  AkPortfdy Sekerbank Para Piy. Fonu  1,548322 1549249 006%  6,28%
telafi etmis durumda. Vadeli endekslerde ABD ve Avrupa vadelileri dinkii yiikseligin | FiPa Port: Sekerbank , 0,099091 0,098892  -0,20%  581%
o . h i Teb Portféy Sekerbank Para Piy. Fonu  1,701864 1,702842  0,06%  6,36%
ardindan bu sabah sinirli negatif fiyatlaniyor. Giniin makroekonomik veri ajandasinda — : -
i * 5.03.2026 tarihinde gegerli olan fiy atlardir.

Uluslararasi End.

Onceki

Giin (%)

s1 6ne gikiyor. BIST 100 Endeksi'nin yeni gline pozitif bir agiligla baglamasini, giinin zggiones(ABD) Bl oeTss 0'49? 1’41:/°
. ) - /= ! q (ABD) 22,517 22807 129%  -1,87%
devaminda ise dalgali bir seyir izlemesini bekliyoruz. Dax (Almanya) 23.791 24205  174%  -116%
Nikiei (Japonya) 56.279 54.246  -361%  7.76%

FTSE 100 (UK) 10.568 10484  -079%  557%

VIOP (Uzlasma Fivatlari)

Onceki

Giin (%)

Diin 43,9590-43,9828 bandinda islem géren Dolar kuru énceki gin sonuna gore %0,03 |  INX30 (Nisan 26) 15.049,00 15.193,00  0,96%  18,94%
oraninda deger kaybederek giin sonunu, 43,9688 seviyesinden tamamladi. Sepet ba- | DOLAR (Mart 26) 45,1600 45,0650  -0.21%  2,43%
zinda Turk Lirasi da %0,27 oraninda deger yitirdi. Din borglanma araglari piyasasinda | EURO (Mart 26) 52,4460 52,6410  037%  186%

ALTIN (Nisan 26) 7.837,00 7.87480  048% 23,91%

. T P. Giris P.Giris Son Getiri Relatif

30,69'dan glind tamamlad. Tarihi Fiyati Fiyat (%) BIST
Migros 12.01.24 360,83 621,00 72,1% 6,2%
P . Aselsan 06.01.25 7550 333,00 341,1%  243,7%
Yurt I¢i Giindem: Cimsa 06.01.25 4544 4750  45%  -185%
Resmi gazetede yayimlanan teblige gore, akaryakit fiyatlarinda esel mobil uygula- | Tiipras 02.03.26 224,80 231,00 2,8% 6,0%
masina gegildi. Bu kapsamda uluslararasi petrol fiyatlari veya déviz kurlarina bagh | Turkeell 11.01.23 30,39 111,00 265,3% 33,5%
olarak meydana gelecek artis durumunda s6z konusu mallarin tabi oldugu &zel tiketim | sabanci Holding 11.01.23 3425 93,80 173,9% 0,1%
vergisi tutarlari, gergeklesen artis tutarinin %75'i kadar azalis yapilmak suretiyle (fiyat Yapi Kredi Bankasi 09.01.26 37,62 36,82 2,1% 7.7%
dustslnde de %75'i kadar azaltilmak suretiyle) uygulanacak. Petrol fiyatlarindaki artis | s gankas 12.01.24 9,97 14,80 48,4% -8,4%
ve oynaklidin tiiketici pompa fiyatlari (izerine yansimasi vergi gelirlerinden feragat edile- | £y4 otosan 02.03.26 11170 107.80 3.5% 05%
rek kargilanmis olacak. Tlketici yerine bltgceye yansitilan fiyat artiglarinin uzun vadede |  apank 20.01.22 646 7845 11152% 89.1%

Portioyiin Getirsi yilik

32,3%

13%

GEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinrm Menkul Degerler A.S. Aragtirma Boéliimii tarafindan giivenilir olduguna inanilan kay-
naklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amach operasyonlarda kullaniimasindan dogabile-
cek zararlardan Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm da-
nismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirnm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 SISLI /ISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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Sirket Haberleri:

Aksa Enerji’'nin (AKSEN) bugiin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 4G25 sonuglarini agiklamasi bekleniyor. 4G25'te Aksa Enerji'nin, 10.236 milyon
TL (piyasa medyan beklentisi: 10.046 milyon TL) net satis gergeklestirmis olmasini beklemekteyiz. FAVOK tarafinda ise piyasa medyan beklentisi 3.086mn
TL iken bizim beklentimiz ise 3.284mn TL’dir. Sonug olarak, Sirket'in yilin dérdinct ¢eyreginde 1.385mn TL net kar elde etmesini beklemekteyiz (piyasa
medyan beklentisi: 969mn TL).

Garanti BBVA (GARAN), 1 TL nominal degerli paya 5,2668872 TL brit (4,4768541 TL net) nakit temetti dagitiimasi teklifinin Genel Kurul’'un onayina
sunulmasina karar verildigini duyurmustur. En son kapanis tarihi olan 04 Mart 2026 tarihli kapanis fiyatina gére pay basina 6denecek toplam nakit kar payi
tutari brit %3,8 temettu verimliligine isaret etmektedir. Teklif edilen kar payi hak kullanim tarihleri ise 07 Nisan 2026 olarak belirtiimigtir.

Migros (MGROS) 4G25’te TMS-29’a gore RT ort. beklentisi 752mn TL’nin ve bizim beklentimiz 748mn TL’nin %15 tzerinde yillik %9,3’lik azaligla 864mn
TL net kar acikladi (4C24: 4.208mn TL net kar). TMS-29 etkileri dahil Sirket, yillik %7,7’lik artigla 105.068mn TL net satis geliri elde etti (4C24:
97.573mn TL) (RT Ort.: 102.646mn TL, Seker: 102.550mn TL). Sirket, TMS-29 dahil 4G25’te 7.509mn TL’lik FAVOK yaratti (4C24: 6.652mn TL) (RT ort.:
7.016mn TL, Seker: 7.049mn TL). 2026 Beklentileri: Migros 2026’da TMS-29 dahil %5-%7'lik reel satis biylmesi, %6-%7 araliginda FAVOK marji bekle-
mektedir. Uygulanan faiz orani ve stoklarda enflasyon diizeltmesi etkileri haric FAVOK marji beklentisi ise %4-%5 araliginda sekillenmektedir. Migros’un
2026 sonu magaza agcma hedefi 180-200 yeni magaza, yatirim harcamasi/satiglar beklentisi %2,5-%3,0 araligindadir (Pozitif).

Migros (MGROS), Subat ayinda 9 adet Migros, 7 adet Migros Jet ve 1 adet Mion olmak Ulzere toplam 17 yeni magaza ile 2 adet dagitim merkezini hizmete
actigini duyurmustur. 28 Subat 2026 itibariyla Sirket’in toplam magaza sayisi 3.797'ye ulagsmistir.

Pegasus (PGSUS) 4C25'te piyasa ortalama beklentisi olan €4mn’lik (Seker: €-15mn) net kar beklentisinin lizerinde yillik %771’lik diisiisle €15mn
net kar rakami agiklamistir (4G24: €51mn). 4C25'te Sirket; agirlikli olarak artan maliyet baskisindan kaynakli faaliyet karlihiginda disus ve esas faaliyet-
lerden diger gelirler ve yatinm faaliyetlerinden gelirlerdeki azalistan kaynakli olarak gegen senenin ayni dénemine kiyasla yillik %71’lik dustsle 15mn € net
kar rakami agiklamistir. Yan gelirlerinin yillik +%18 (4C24: €281mn, 4C25: €332mn) artmasina ragmen yolcu talebini desteklemek amaciyla alinan aksiyon-
larin bilet fiyatlar Gzerinde baski olusturmasindan kaynakli olarak i¢ hat tarifeli gelirlerinin € bazinda yillik %1 dusus, dis hat tarifeli yolcu gelirlerinin ise €
bazinda yillik %4 artis gbstermesi nedeniyle toplam satig gelirleri, € bazinda yillik %8 artisla €814mn olarak, piyasa ortalama beklentisi olan €799mn’un ve
bizim beklentimiz olan €795mn’un hafif (zerinde gergeklegmistir. Pegasus’un, 4C25'te FAVOK'lG €148mn’a ulasmig, piyasa ortalama beklentisi olan
€144mn’un %3 lzerinde, bizim beklentimiz olan €150mn ise %1 asadisinda gerceklesmistir. FAVOK marji ise 4C25’te %18,1 olarak gergeklesmistir.

Anahtar performans gostergeleri 4G25’te de kuvvetli seyrini siirdiirdii — Pegasus’un 4C25'te toplam yolcu sayisi, bu dénemde i¢ ve dis hatlardaki
yolcu sayilarindaki gugli artistan kaynakli 4C24’e kiyasla yillik %19 artarak 11.3mn olarak gergeklesmistir. Sirket'in satig gelirleri ise 4C25'te yillik %8 artis
gostererek €814mn’ye ulasmistir (4C24: €753mn). I¢ hat yolcu birim gelirleri 4C25°’te yillik %14,7 artarak 1.116 TL’ye ylkselmis, dis hat yolcu birim gelirleri
ise € bazinda yillik %15 dususle €53 olarak gergeklesmistir. Sirket’'in bu dénemde yolcu doluluk orani 4C24’e kiyasla yillik 1.7 y.p. artis gostererek %88,5
olarak gergeklesmistir. Pegasus’un toplam AKK 4C25'te yillik %20 artis gostermistir. Yolcu basina yan gelirler 4C24’e gore yillik %1 gerileme gostererek
€29.3 olarak gergeklesmis, AKK basi birim gelirleri ise, € bazinda yillik %10 dusus gostererek €¢4.03 olarak gergeklesmistir. Toplam birim giderleri ise
bakim ve personel birim giderlerindeki diistisln etkisiyle yillik %2 disls goéstererek €¢3.90 olarak gergeklesmistir (yakit haric CASK: 4C25: €¢2.69, 4C24:
€¢2.77). Pegasus boylelikle 4C25'te €148mn FAVOK elde etmigtir.

Sirket'in net borg, 4C25 sonunda 2.94mlyr EUR olarak 2024 yilsonuna gore yillik %7’lik artis kaydetmistir. Sirket, ayrica 2026 yili igin 6ngérilen jet yakiti
kullaniminin %67’ini hegde edebilmistir. Pegasus’un arti nakit pozisyonu ise 4C25 sonunda 597mn EUR’a ulasmistir (2024 sonu: 827mn EUR, 3C25:
759mn EUR) (Notr).

Petkim (PETKM): Sirket, enflasyon muhasebesi (TMS-29) uygulanmis finansallarina gore 4C25’te 5.250mn TL net zarar agiklamistir. Agiklanan net zarar,
Seker Yatirim beklentimiz olan 1.071mn TL zarar ve piyasa medyan beklentisi olan 2.084mn TL zararinin oldukga tizerinde gergeklesmistir.

Sirket'in 4C25 FAVOK'(i -1.664mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Aciklanan rakam, Seker Yatirim beklentimiz olan -1.978mn TL’nin %15,9 (izerinde, piya-
sa medyan beklentisi olan -1.521mn TL'nin ise %9,4 altinda gergeklesmistir.

Net satis gelirleri 22.538mn TL olarak agiklanmis olup, bu rakam Seker Yatirim beklentimizin %7, piyasa medyan beklentisinin ise %2 lzerinde gercekles-
migtir.

Sabanci Holding (SAHOL), enflasyon muhasebesi uygulanmis (TMS 29 etkisi dahil) konsolide finansal sonuglarina gére 4C25 déneminde 4.616mn TL
konsolide net kér (banka disi: 853mn TL net kar) elde etmistir (4C24: 4.775mn TL konsolide net zarar, banka disi: 894mn TL net zarar). Sirket’in konsolide
gelirleri 4C25 déneminde yillik bazda %8,9 azalisla 288.904mn TL seviyesine gerilemistir (4C24: 317.053mn TL). Konsolide gelirin 210.346mn TL tutarin-
daki kismi banka segmentinden (4C24: 233.984mn TL), 83.066mn TL tutarindaki kismi ise banka digi is kollarindan (4C24: 84.176mn TL) elde edilmistir.
FAVOK ise yillik %61,8 artigla 38.384mn TL olarak gergeklesmistir (4C24: 23.718mn TL).

Sabanci Holding (SAHOL), 4 Mart 2026 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda; 1 TL nominal degerli pay igin, brut 1,41356 TL (net 1,33897 TL) tutarinda
nakit kar payr 6demesinin Genel Kurula teklif edilmesine karar verildigini duyurmustur. 4 Mart 2026 tarihli son kapanis fiyatina goére pay basina 6denecek
nakit kar pay! tutari briit %1,51 temetti verimliligine isaret etmektedir. Teklif edilen kar payi hak kullanim tarihi ise 1 Nisan 2026 olarak belirlenmistir.

Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir olduguna inani-
lan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmisgtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagh operasyonlarda kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alina-
rak kigiye 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.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 SISLI /ISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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Sisecam (SISE) Kuzey italya Diizcam Fabrikasi'ndaki firnin soguk tamiri ve ayni fabrikadaki lamine hatti tretiminin gegici duruguna karar verildigini kamu-
oyuna duyurmustu. Bir yili agkin suredir devam eden duruslarin, 16/02/2026 tarihinde ayni fabrikada devreye alinan kaplamali cam hattimizin dizcam
gereksinimleri ve Avrupa boélgesi mevcut pazar dinamikleri degerlendirilerek sonlandiriimasina karar verildigini agikladi. Bu kapsamda lamine hatti devreye
alinmis ve 04/03/2026 tarihinde tesisteki dizcam firini ateslenmistir. Sisecam Verimlilik Yonetimi Programi kapsaminda tamamlanan erken soguk tamir ve
uzun durus planlamasi sayesinde durug slresince; Avrupa'daki diger diizcam tesislerimizin kapasite kullanim oranlari desteklenerek tretim-satig-stok den-
gesinin verimlilikle yonetilmesi ve FVOK seviyesindeki karliliga 25 Milyon Euro olumlu katki saglandigini agiklad!.

Tiirk Hava Yollar (THYAO) 4G25’te piyasa ortalama beklentisinin %67, bizim beklentimizin ise %44,6 lizerinde, yillik %23,9’luk artigla US$ 882mn
net kar (4G24: US$ 712mn net kar) agiklamistir (Seker Y.: US$610mn, Piyasa Ort.: US$528mn). Faaliyet karliiginda artis, yatirim faaliyetlerinden gelir-
lerin katkisi ve yillik bazda dulgls gosteren vergi giderlerinin pozitif etkisiyle Sirket’in yilin son geyreginde net kari yillik %23,9'luk artis gostermistir. THY’nin
toplam yolcu sayisi, 4C24’e kiyasla %15,7 artig gostererek 4C25’te 23.3mn’a ulagmistir. Sirket’in toplam kargo hacmi ise 4C25’e gore yillik %16,6 oraninda
yukselis gostermistir. Yolcu sayisindaki artisa paralel yillik %13’lik yukselig gosteren yolcu gelirlerinin yani sira kargo hacminin pozitif katkisiyla yillik %
3'lik buylime gosteren kargo gelirlerinin destegiyle THY nin satis gelirleri, 4C25'te yillik bazda %11,9 artarak US$ 6.276mn seviyesinde gergeklesmistir
(Seker Y.: US$ 6.173mn, Piyasa Ort.: US$ 6.175mn). Sirket'in 4C25 FAVOK'U ise satig gelirlerindeki biiyime & faaliyet giderlerindeki diigtisle elde edilen
faaliyet karligi ve yatirim tesvik gelirlerinin katkisiyla US$ bazinda yillik %23,5 artis gostererek piyasa ortalama beklentisinin %6 (izerinde US$ 1.314mn
olarak gergeklesmistir (Seker Y.: US$ 1.346mn, Piyasa Ort.: US$ 1.243mn). Sirket'in operasyonel sonuglari beklentilerin hafif Gizerinde gergeklesirken net
kar tarafi ise tahminleri agarak kuvvetli seyretmistir.

4G25 FAVKOK mariji yillik 0,7 y.p. artis gostererek %23,2 seviyesine yiikseldi - THY’nin toplam yolcu sayisi, 4G25'te yillik %15,7 oraninda yiikselmis,
yolcu doluluk orani ise 4G24’Un 2,1 y.p. Uzerinde %83,9 olarak gergeklesmistir. Bunun yaninda, yolcu birim gelirleri 4C24’e kiyasla US$ bazinda yillik %0,5
dislis gostererek 4C25'te US$ 8.59'a gerilemistir. Kargo hacmi yillik bazda %16,6'lik yukselmis, kargo gelirleri ise 4G25'te yillik %3,4 artig gostererek US$
981mn olarak gergeklesmistir. THY’nin AKK basina elde edilen birim gelirleri (AKTK dahil) 4C24’e kiyasla 4C25'te yillik %1,1 diserek US¢7.71’e gerilemis-
tir (4C24: US¢7.79). Yolcu RASK'I ise 4C25'te yillik %0,9 artis gostererek US¢7,21 olarak gerceklesmistir. Birim giderler ise personel (4C24: US¢2.18,
4C25: US¢1.99, 4C25/4C24: %-8,6) ve ugak sahipligi maliyetlerindeki disusle azalan akaryakit hari¢ birim giderlere ragmen yuksek jet yakit marji sebebiy-
le akaryakit birim giderlerindeki (4C24: US¢2.18, 4C25: US¢2.35, 4C25/4C24: %8,0) artigtan kaynakli 4C24°e kiyasla yillik %0,5 oraninda artarak US¢8,55
olarak gergeklesmistir. FAVKOK, gelir artislari ve maliyet bazi sayesinde US$ bazinda 4C24’e kiyasla yillik %15,4 oraninda artarak US$ 1.454mn olarak
gergeklesmistir. FAVKOK marji ise US$ bazinda 4C24’e kiyasla yillik 0,7 y.p. artis gostererek %23,2'ye yiikselmistir. THY’nin, 2025 yilinda Net Borg/
FAVOK orani 1.6x olarak (2024: 1.1x) gergeklesmistir. Sirket’in akaryakit hedge oranlari ise 2026 yili igin %36, 2027 yili igin %5'tir (Pozitif).

Tirk Telekom (TTKOM) enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) uygulanmis finansallarina gére 4G25’te 718mn TL net kar elde etti (4C24: -2.075mn
TL). Piyasanin medyan beklentisi 3.030mn TL ve beklentimiz ise 4.989mn TL net kar elde edilmesi yoniinde bulunuyordu. 4C25’te artan satis gelirleri, brit
karllk ve satislara kiyasla daha sinirli artis gosteren operasyonel giderlerin destekledigi glclu faaliyet karliigina ragmen; net parasal pozisyon kazancin-
daki dusus ve ertelenmis vergi gideri net karin beklentilerin oldukca altinda gerceklesmesine neden oldu.

Sirket’in TMS-29 etkisi dahil net satis gelirleri, 4G25’te yillik bazda %16,2 artigla 69.312mn TL seviyesinde gergekleserek hem bizim 64.589mn TL
hem de piyasanin 62.533mn TL seviyesindeki medyan beklentisinin lizerinde gergeklesti (4G24: 59.652mn TL). Sabit internet, mobil ve kurumsal
data ile birlikte buyimeye onculuk etti. UFRYK 12 gelirleri fiber altyapi yatirimlarinin artmasiyla son geyrekte guclu sekilde yikseldi. UFRYK 12 muhasebe
etkisi hari¢ tutuldugunda, 4C25 gelirleri yillik bazda %8,4 artisla 58,6 milyar TL'ye ulasti. Segmentler bazinda sabit genigsbant %18,8; mobil %5,3; TV %
17,9; kurumsal data %26,5 blyirken; sabit ses, uluslararasi ve diger gelirler sirasiyla %1,4; %26,9 ve %4,1 oranlarinda daraldi. Sirket'in abone sayisi,
4C25'te 392 bin yeni abonenin katkisiyla toplam 56,6 milyon aboneye ulasti. Sabit ses segmentindeki 224 bin abone kaybi hari¢ tutuldugunda geyreklik net
abone kazanimi 617 bin seviyesinde oldu. Gegen yilin yiksek bazina ragmen 4C25'te ARPU yillik bazda %17,9 artisla guglu seyrini strdirdi ve 2025 yil
biyumesini %16,5’e tagidi. Basaril fiyatlama, giigli yeniden taahhltleme ve Ust paket satis performansi ARPU biyume ivmesini destekledi. Mobil ARPU,
gegen yilin dordlnci geyregindeki glicli %19,8'lik ylksek baz ve M2M abone kazanimlarinin ARPU Uzerindeki seyreltici etkisi nedeniyle 4C’de yillik bazda
%8,5 dustli. M2M harig tutuldugunda mobil ve faturali ARPU’lar yillik bazda yatay kaldi. Yilin tamaminda ise mobil ARPU gegen senenin %17,1’lik yiksek
bazi Gzerine %4,2 yillik buyime kaydetti. M2M hari¢ tutuldugunda mobil ve faturali ARPU sirasiyla yillik bazda %9,4 ve %11,7 bluyudu. Sirket, 2026 yilin-
da da sabit internet net abone kazaniminin gegen yilin tzerine ¢ikmasini beklerken, fiyatlama aksiyonlarinin devam etmesi ve abone bazinda hiz artiginin
surmesiyle birlikte kuvvetli bir reel ARPU blyumesi hedefliyor.

Devam eden dezenflasyon siireci ve etkin maliyet yonetimi operasyonel karlihg: destekledi. TMS-29 etkisi dahil FAVOK, 4G25’te yillik bazda %
35,6 artigla 26.496mn TL seviyesinde gergekleserek hem bizim 25.357mn TL hem de piyasa medyan beklentisi olan 24.851mn TL seviyesinin
tizerinde gergeklesti. FAVOK marji 4C25te %38,2 seviyesinde gergeklesti (4C24: %32,7).

Sirket’in net bor¢ pozisyonu azaldi. 2025/09 sonunda 59,4 milyar TL seviyesinde bulunan sirketin net borg pozisyonu YS25'te 58 milyar TL'ye hafifce
geriledi. Net Borg/FAVOK carpani ise 2025 itibariyla 0,6x seviyesine geriledi.

2025 yili performansi: Sirket, 2025 yilinda UFRYK 12 harig bazda satis gelirlerini yillik %14,5 artirarak 242.229mn TL seviyesine tasidi. Boylece net satis
geliri blyimesi %10 seviyesindeki sirket beklentisinin Uzerinde gerceklesti. Satis gelirlerindeki artigta fiyat ayarlamalari ve operasyonel performans etkili
olurken, gelir tarafindaki gugli seyir sirketin faaliyet yapisini destekledi. FAVOK mairji ise %40,9 seviyesinde gercekleserek %41,5 olan sirket beklentisinin
hafif altinda kaldi. Sirket yil genelinde yiiksek operasyonel karlilik seviyesini biyik 6lgiide korumayi basardi.

2026 Beklentileri: Sirket, ana i kollarinda devam eden glglii abone biylimesi, fiyatlama aksiyonlari ve sabit genis bant abone bazinda ortalama hizdaki
hizli artisin destegiyle 2026 yilinda faaliyet gelirlerinde %8-9 araliginda biyume éngérmektedir. FAVOK marjinin ise bir miktar iyilesme gostererek %41-42
bandinda gerceklesmesi beklenmektedir. Ayrica, 5G yatirimlar ile birlikte brownfield (dénisim) ve greenfield (yeni) fiber yatinmlarindaki artisin etkisiyle
yatinnm harcamalarinin satis gelirlerine oraninin %33-34 seviyesine ylkselmesi 6ngoérilmektedir.

Turkcell’in (TCELL) bugiin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 4C25 sonuglarini agiklamasi bekleniyor. 4C25’te Turkcell’in, 62.698 milyon TL (piyasa
medyan beklentisi: 62.110 milyon TL) net satis gergeklestirmis olmasini beklemekteyiz. FAVOK tarafinda ise piyasa medyan beklentisi 24.496mn TL iken
bizim beklentimiz ise 24.776mn TL’dir. Sonug olarak, Sirket'in yilin dérdiinct geyreginde 2.864mn TL net kar elde etmesini beklemekteyiz (piyasa medyan
beklentisi: 3.752mn TL).

Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir olduguna inani-
lan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmisgtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagh operasyonlarda kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alina-
rak kigiye 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.
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4.03.2026  Tarihli Pay Geri Alim Bildirimleri (BIST 100)
BIST 100 Pay Geri Alimlari

Bugiine Kadar Geri | Bugiine Kadar Geri
Alinan Paylarin Alinan Paylarin
Nominal Tutari (TL)| Sermayeye Orani

isleme Konu Paylarin | Ortalama islem

Hisse Kodu Tarih Nominal Tutar (TL) Fiyat! (TL)

ENERY 4.03.2026 690.364 9,357 341.668.506 3,80%

Planlanan Temettii Odemeleri

Teklif Edilen Son Kapanis Pay Basina Briit Pay Basina Net Temettii Verimi
Odeme Tarihi Fiyat1 (TL) Temettii (TL) Temettii (TL) (Briit - %)
AYGAZ 16.03.26 244,00 12,55 10,67 5,14%
FROTO 16.03.26 107,80 3,64 3,28 3,38%
TUPRS 16.03.26 231,00 17,13 14,56 7,41%
NUHCM 17.03.26 267,75 22,50 19,13 8,40%
TOASO 23.03.26 290,00 20,00 17,00 6,90%
AGESA 25.03.26 217,30 6,94 5,90 3,20%
KCHOL 25.03.26 190,10 6,83 5,81 3,59%
AKBNK 26.03.26 78,45 2,20 1,87 2,81%
ANHYT 26.03.26 110,50 8,14 6,92 7,37%
FMIZP 27.03.26 287,00 4,76 4,04 1,66%
TSKB 27.03.26 11,99 0,54 0,46 4,47%
ISGYO 31.03.26 21,82 0,08 0,08 0,38%
AFYON 01.04.26 14,62 1,50 1,28 10,26%
ANSGR 01.04.26 25,86 1,38 1,17 5,32%
CIMSA 01.04.26 47,50 0,74 0,63 1,56%
ISATR 01.04.26 4.950.000,00 46,92 39,88 0,00%
ISBTR 01.04.26 420.000,00 2,04 1,73 0,00%
ISCTR 01.04.26 14,80 0,54 0,46 3,65%
AKSA 03.04.26 9,78 0,58 0,49 5,93%
ENJSA 13.04.26 102,00 5,08 4,32 4,98%
SELEC 17.04.26 84,95 0,44 0,37 0,52%
AKSGY 20.04.26 8,20 0,46 0,46 5,55%
NTGAZ 06.05.26 13,34 0,87 0,74 6,52%
CCOLA 12.05.26 68,90 1,43 1,22 2,08%
LKMNH 20.05.26 16,05 0,46 0,39 2,88%
ISKPL 26.06.26 9,84 0,00 0,00 0,00%
LILAK 06.07.26 30,30 1,53 1,30 5,03%
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BIST sirketlerinin KAP'a yapmis olduklar aciklamalara gore 4C25 finansal sonuc¢larim aciklama tarihleri

Sirket Kodu KAP'ta Planlanan ilan Tarihi
Turkcell TCELL 05.03.2026
Anadolu Efes AEFES 05.03.2026
Petkim PETKM 05.03.2026
Anadolu Holding AGHOL 06.03.2026
Biotrend Eneriji BIOEN 06.03.2026
Alarko Holding ALARK 09.03.2026
Bizim Toptan BIZIM 09.03.2026
Gur-Sel Turizm Tasimacihk GRSEL 10.03.2026
Ulker ULKER 10.03.2026
Bim BIMAS 11.03.2026
Kontrolmatik KONTR 11.03.2026
Emlak Konut EKGYO 11.03.2026
Qua Granite QUAGR 11.03.2026
Zorlu Enerji ZOREN 11.03.2026
Sok Marketler SOKM 11.03.2026

>>4C25 Bankalar kar beklentimiz icin linke tiklayimz.

>> 4C25 Sanayi Sirketleri icin kar beklentimiz icin linke tiklayiniz.

Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir olduguna inani-
lan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmisgtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagh operasyonlarda kullaniimasindan
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https://www.sekeryatirim.com.tr/Arastirma/ArastirmaRaporDosya/69638/seker-yatirim-bankalar-4c25-kar-beklentileri-analiz-raporu.pdf
https://www.sekeryatirim.com.tr/Arastirma/ArastirmaRaporDosya/69671/seker-yatirim-kar-tahminleri-4c25.pdf

