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BIST 100 GUNLUK GORUNUM

Din gune alicili bir seyirle 11.546,61 puandan baslayan BIST 100 Endeksi, giiniin ilk boliminde 11.617,00 puana kadar yukseldi.
Kapanisa dogru artan satislarla 11.315,36 puana kadar gerileyen endeks, gini %1,26 distsle 11.333,27 puandan tamamladi.
Sektorel gorinimde Sinai Endeksi %1,76 gerilerken, Banka Endeksi %1,75 ylkselisle pozitif ayristi. Sektdr endeksleri arasinda en
gliclii performansi %3,23 artisla Madencilik Endeksi gdsterirken, en sert kayip %5,82 ile Teknoloji Endeksi'nde gerceklesti. VIOP
Aralik vadeli yakin vade endeks kontrati, saticili seyrettigi aksam seansini normal seans kapanisina gére %0,95 disisle tamamladi.
Yurt icinde TCMB’nin brit rezervleri 30 Ekim haftasinda 4,1 milyar dolar azalarak 158,1 milyar dolara, swap hari¢ net rezervleri ise 6,5
milyar dolar azalarak 24,3 milyar dolara geriledi. Ayni hafta yurt disinda yerlesik yatinmcilar, fiyat ve kur etkisinden arindiriimis
verilerle hisse senetlerinde 66,3 milyon dolar, DIBS islemlerinde 750,4 milyon dolar net satis yapti. Kiirsel tarafta ABD'de agiklanan
haftalik verilere gére 31 Ekim ile biten haftada ilk kez igsizlik maasina basvuranlarin sayisi, 196 bin kisilik beklentiye karsilik 189 bine
gerileyerek 1969'dan bu yana gorilen en dusuk seviyeyi yeniden gordl. Ara secgimlerin ardindan veri merkezi yatirimlarina yénelik
denetimlerin sikilasabilecegdi endisesiyle ¢ip hisselerinde baslayan satiglar piyasanin geneline yayildi. Dow Jones Endeksi %3,44, S&P
500 Endeksi %4,36 ve Nasdaq Endeksi %5,52 deger kaybetti. Avrupa tarafinda karisik bir seyrin izlendigi ginde, Euro Stoxx 50
Endeksi %0,29, Alman DAX Endeksi %0,43 ve ingiltere FTSE 100 Endeksi %0,43 gerilerken, Fransa CAC 40 Endeksi %0,34 yiikseldi.
ingiltere Merkez Bankasi, beklentilere paralel olarak politika faizini 25 baz puan artirarak %4’e gikard; karar 8'e karsi 1 oyla alinirken
karara katilmayan tek Uye 50 baz puanlik artis yoninde oy kullandi. Jeopolitik tarafta ise Kérfez'de tankerlere yonelik yeni saldirilar
petrol arzina iligkin kaygilari artirdi. Brent petrol spot piyasada %2,97 deder kazanarak persembe gunini varil basina 97,35 dolar
seviyesinden tamamladi. Haftanin son islem giiniine baslarken, Brent petrol spot piyasada yaklasik %1,5 artisla varil basina 98,8 dolar
civarinda iglem goriyor. ABD vadelilerinde Dow Jones vadelisi yaklasik %1 gerilerken, S&P 500 vadelisi yataya yakin seyrediyor.
Nasdaq 100 kontrati ise yaklasik %0,7 ylkselisle pozitif ayrisiyor. Avrupa’da DAX ve Euro Stoxx 50 vadelileri saticili bir agilisa isaret
ediyor. Asya’da satislar ¢ip Ureticilerinde yodunlasiyor. Japonya’da Nikkei yaklasik %6, Guney Kore’de KOSPI yaklasik %5 gerilerken,
Seul'de seansin baginda kaybin %8’i agsmasiyla islemlere 20 dakika ara verildi. Ginin makroekonomik veri ajandasinda yurt icinde
ekim ay! Hazine nakit dengesi, Avrupa’da Almanya sanayi Uretimi ve Euro Bdlgesi perakende satiglar 6ne ¢ikiyor. ABD’de saat
16.30’da agiklanmasi beklenen ekim ayi istihdam raporunda piyasa beklentisi, tarim digi istihdamin 65 bin kisi artmasi, igsizlik oraninin
%4,2'de kalmasi ve ortalama saatlik kazanglarin aylik %0,3 yiikselmesi yéniinde. Michigan Universitesi'nin kasim ayi éncii tiiketici
glveni ile Fed’den Bowman’in konusmasi da giindemde yer aliyor. Bu gergevede, BIST 100 Endeksi'nin kiireselden gelen negatif
havanin etkisi ile yeni gline saticili bir seyirle baglamasini, giinin devaminda ise dalgali bir seyir izlemesini bekliyoruz.
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PIYASA VERILERI

PARAPIYASALARI ONCEKiI DUNKU GUN % YB % ULUSLARARASI ENDEKSLER ONCEKI DUNKU GUN % YB %
Repo (BIST repo, bilesik, %) 3581 3590 0,25 -4,95 Dow Jones (ABD) 53.356 51.523 -3,44 7,20
Tahvil (en aktif, bilesik, %) 39,49 3924 0,63 6,89 Nasdaq(ABD) 25.737 24315 -552 4,62
Dax (Almanya) 26.438 26.325 -0,43 7,49
DOViz (SERBEST PiYASA) o) (oA (T [ (UINCTUNEA- 7 Nikkei (Japonya) 62.189 61.078 -1,79 21,33
Dolar 50,02 50,05 0,06 16,76 FTSE 100 (UK) 10.829 10.783 -0,43 8,57
Euro 56,21 56,27 0,10 11,53
Euro/Dolar 1,1239 1,1243 0,04 4,48 K850 ONCEKi DUNKU GUN% YB %
Rota Portfoy Sekerbank Para Piy. F. 12,18 12,19 0,10 37,01
EMTIA FiYATLARI (][ (RN L (VRN W78 Ak Portfoy Sekerbank Para Piy. F. 1,9933 1,9953 0,10 36,88
Petrol (Brent, $) 97,35 98,08 0,75 61,48 Fiba Port. Sekerbank K.Vad.Bor.Ar.F. 0,1252 10,1254 0,13 34,18
Altin (Ons, $) 4.100 4.050 -1,20 6,50 Teb Portfoy Sekerbank Para Piy. F. 2,1887 2,1906 0,08 36,82

YURT iGi GUNDEM, SEKTOR VE SIRKET HABERLERI

Yurt igi Giindem

TCMB verilerine gore 26 - 30 Ekim 2026 haftasinda yurtdisi yerlesikler (yabancilar) fiyat ve kur etkisinden arindiriimis olarak
hisse senedinde 66,3 milyon dolar net satig gergeklestirdi. BIST'te 2026 yilinin basindan bu yana ise yabancilar 1.246 milyon
dolarlik net alis yapti.

DIBS tarafinda haftalik kesin alim-satim islemlerine gére (repo harig) yabancilar Tahvil’de haftalik 750,4 milyon dolar net satig
gergeklestirdi. DIBS’te yabancilar 2026 yilinda 1.111 milyon dolarlik net alig gergeklestirdi. DIBS yabanci payi ise hesaplamalarimiza
gore (kesin alim/satim ve repo hari¢) %6,41 seviyesinde gergeklesti.

Yabancilar 2025 yilinda Hisse ve DIBS’e toplam 5,2 milyar dolarlik net alim gerceklestirdi. 2026 yili basindan bu yana ise toplam
2.357 milyon dolarlik net yabanci girisi gergeklesti. Yabancilarin toplam hisse senedi stoku piyasa degeri 30 Ekim 2026 itibariyla
31,3 milyar dolar olurken, DIBS (repo haric tahvil) stoku piyasa degeri 15,8 milyar dolar oldu. Detayli Rapora ulasmak icin linke

tiklayiniz.
Sektor Haberleri

BDDK Haftalik Veri Analizi (30 Ekim 2026 Haftasi)

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere goére toplam kredi hacmi haftalik bazda 224,2 milyar TL artarak 29,00 trilyon TL
oldu. TL krediler 215,5 milyar TL artarken YP kredilerin TL karsih@i 8,7 milyar TL artti. Dolar bazinda YP krediler 0,9 milyar dolar
azalisla 210,3 milyar dolara geriledi. Kur etkisinden arindirilmis 13 haftalik yilliklandiriimis toplam kredi buyimesi 405 baz puan
yavaslayarak %22,3'ten %18,2'ye geriledi. Bu yavaglama blyuk dlglide baz etkisinden kaynaklandi: hesaplamadan ¢ikan 31 Temmuz
haftasinda kredi hacmi %1,49 artmisti.

Mevduat tarafinda TL mevduatlar haftalik bazda 132,7 milyar TL ve %0,7 azalarak 20,24 trilyon TL'ye geriledi. Onceki hafta %10,8
azalan resmi ve diger kurulug TL mevduatlari bu hafta %0,5 (11,4 milyar TL) azaldi. Ticari kurulug TL mevduatlari %1,2 azaldi (6nceki
hafta: %1,2 artig). Gergek kisi TL mevduatlari ise %0,3 azaldi (6nceki hafta: %0,4 artis).

YP mevduatlar dolar bazinda haftalik olarak %0,4 azalarak 251,1 milyar dolar oldu. Dolar bazinda gercek kisilerin YP mevduatlari
%0,8 azaldi, ticari kuruluslarin YP mevduatlari %0,5 artti. Resmi ve diger kuruluslarin YP mevduatlan ise %0,9 azaldi. YP
mevduatlarin TL karsgilid1 %0,2 artarken TL mevduatlar %0,7 azaldi. Bu nedenle YP mevduatlarin toplam mevduat igcindeki pay1 19 baz
puan artarak %38,2 oldu.

Takipteki alacaklar haftalik bazda 18,0 milyar TL artarak 983,1 milyar TL'ye yukseldi. Takipteki alacaklarin toplam kredilere orani
%3,39 oldu (6nceki hafta: %3,35).
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Sirket Haberleri

Ford Otosan (FROTO), TMS-29 dahil 3G26’da beklentilerin lizerinde, yillik %23,4 disgiigle 8.351mn TL (Seker: 7.904mn TL, Piy.
Ort.: 7.233mn TL, 3G25: 10.899mn TL net kar) net kar agiklamigtir. 3C26’da; Uretimden saglanan kazanglarda kurumlar vergisinin
%12,5 olarak belirlenmesiyle dénem vergi giderlerinin gerilemesi, Ko¢ Finansman satin aliminin pozitif katkisi ve artan net parasal
pozisyon kazanglari net kari desteklerken gelir daralmasi ve maliyet baskisiyla gerileyen brit karlilik, Sirket'in net karinin yillik %23,4
diststne yol agmistir.

* Ford Otosan’in 3C26’'da toplam satis adeti 168.824 adete ulasmistir (3C25: 168.998 adet). Sirket, 3C26’da (Seker: 229.391mn
TL, Piyasa Ort.: 228.846mn TL) beklentilerin hafif Gzerinde, 228.927mn TL’lik (3C25: 245.950mn TL) satis geliri elde etmistir.
Ford Focus duretiminin sonlanmasiyla binek ara¢ satiglarinda disus, rekabetgi pazar sartlar & finansmana erigiminin
zorlagsmasiyla yurtici satislar yillik %43 daralarak 14.882 adete gerilemistir (3C25: 26.103 adet). 3C26’da yurt igi satis gelirleri
ise rekabetci fiyatlandirma ortami ve yurt ici satis adetlerindeki daralmayla yillik %45 diserek 28.758mn TL olarak
gerceklesmistir (3C25: 51.820mn TL). Sirket'in ihracat adetleri 3C26’da yillik %11 artarak 154.424 adete ylkselmistir (3C25:
139.313 adet). ihracat adetlerindeki artisa ragmen EUR/TL’deki yiikselisin sinirli etkisiyle Sirketin yurt disi gelirleri, 3C26‘da
yillik %3 yikselerek 200.168mn TL'ye ulagsmistir.

» Ford Otosan, 3C26’da yillik %20 disusle beklentilerin tGzerinde (Piy. Ort.: 11.079mn TL, +%9,9, Seker: 10.660mn TL, +%14,2),
12.176mn TL FAVOK (3C25: 15.218mn TL) agiklamistir. 3C26’da Sirket'in briit kar yillik %22 daralmig, briit kar mariji ise 1.3
y.p. diiserek %6,9'a gerilemistir. FAVOK mariji yillik 0.9 y.p. azalarak 3C26’da %5,3 seviyesine gelmistir. Sirket'in diizeltilmis
FAVOK rakami ise 3G26'da yillik %17 daralmayla (Seker: 13.729mn TL, Piy. Ort.: 13.805mn TL) 15.178mn TL'ye gerilemistir.

+ Net finansal borg, 9A26'da 2025 sonuna gére %5 azalarak 116,9 milyar TL'ye gerilerken; yilliklandiriimis diizeltiimis FAVOK 'teki
%23'liik erime nedeniyle net borg/diizeltimis FAVOK orani 1,49x'ten 1,85x'e yiikselmistir (Ko¢ Finans harig). SNA, 9A26'da
yillik %68 azalarak 22,3 milyar TL'ye gerilemistir (9A25: 70,4 milyar TL). isletme sermayesi katkisinin gerilemesi, nakit digi
kalemlere iligkin duzeltmelerin 48,2 milyar TL'den 24,2 milyar TL'ye inmesi ve dénem karinin 9,7 milyar TL azalmis olmasiyla
isletme faaliyetlerinden nakit akisi 54,9 milyar TL azalarak 37,3 milyar TL olmus, CapEx’teki 6,9 milyar TL'lik diststin SNA’ya
katkisi sinirli kalmigtir.

+ Ford Otosan, yurtiginde zayif seyreden talep nedeniyle 2026 yurtici perakende pazari beklentisini 1.1-1.2mn adet (Onceki: 1.2-
1.3mn adet) bandina, yurt ici perakende satis beklentisini ise 75-85bin adetten 65-75bin adete disurmistiir. Sirket'in ihracat
hacmi beklentileri 580-630bin adet ((Romanya: 190-210bin) (TR: 390-420bin adet) araliinda korunmustur. Sirket, 2026 toplam
satis adeti beklentisini ise 645-705bin adet (Onceki: 655-715bin adet) olarak belirlemistir. Sirket'in toplam (retim tahmini 690-
740bin adet bandindadir (Romanya: 230-250bin adet, TR: 460-490bin adet). Sirket, 2026 300-400mn EUR yatirnm harcamasi
hedefini (Genel Yatirnmlar: 80-100mn EUR, Uriin Yatinmlari: 220-300mn EUR), satis gelirlerindeki orta-yiiksek tek haneli
daralma beklentisini ve %6-%7 araliindaki diizeltilmis FAVOK mariji beklentisini korumustur (Nétr).

Dogus Otomotiv (DOAS), Tirkiye distributorligini yurittigu Volkswagen Grup biinyesinde bulunan Skoda Auto A.S. ile "Skoda"
markali "binek otomobillerin” Irak Cumhuriyeti'ndeki satis ve satis sonrasi servis hizmetlerinin, Sirket tarafindan yerine getirilmesinin
esaslarini belirleyecek yeni bir anlasma akdedilmesi amaciyla niyet mektubu imzalandigini duyurmustur (Pozitif).

is Bankasi (ISCTR) 3G26’da 10,42 mir TL solo net kar agikladi. Net kar geyreklik bazda %7,9 artti, yillik bazda ise %26,7
geriledi. Sonug piyasa beklentisini (9,4 mir TL) %11 ve bizim tahminimizi (9,3 mir TL) %12 asti. 9A26 net kan yilhk %8,1
diistisle 40,43 mir TL oldu.

+  Swap diizeltilmis net faiz marji toparlaniyor. is Bankasr'nin swap diizeltiimis net faiz geliri geyreklik %20,4 artisla 24,39 mlir
TL’'ye yikseldi. Bu dogrultuda swap dizeltiimis net faiz marji %2,10’dan %2,41’e ulasti. TL mevduat maliyetindeki artis marj
sinirlarken, TUFE’ye endeksli menkul kiymet geliri (12,12 mir TL) ve diisen swap maliyeti marji destekledi. Yénetim 2026 swap
dizeltilmis net faiz marji beklentisini %3,2-3,4 araliginda korudu ve yil sonu ¢ikis marjini %4,5 olarak agikladi. Modelimizde
2026 NIM'i %2,76 ile bu beklentinin altinda; marj toparlanmasini daha temkinli varsayiyoruz.

« Komisyon gelirleri yillik bazda guiglii, gider artigi yiiksek. Net Ucret ve komisyon gelirleri 3C26’'da ceyreklik %2,3 geriledi
(44,19 mir TL). 9A26’da ise yillik %33,1 artisla 127,49 mir TL'ye ulasti. Faaliyet giderleri 9A26’da yillik %58,1 artigla 165,12 mlr
TL oldu. Faaliyet giderleri yonetimin “orta %40’lar” beklentisinin lizerinde seyrediyor. istiraklerden temettii geliri ceyrekte 11,33
mir TL ile k&ra 6nemli katki yapti.

« Aktif kalitesinde sektorle paralel olarak bozulma siiriiyor. Takipteki krediler orani %3,76’dan %4,20’ye ylkseldi. Ceyrekte
32,5 milyar TL yeni takip girisi oldu (2C26: 26,5 milyar TL). Uglinci asama karsilik orani %61,7. Net karsilik gideri geyreklik
%12,6 artigla 17,54 mir TL’ye cikti. Net kredi riski maliyeti 3C26’da 252 bp, 9A26’da (kimdle) 245 bp oldu.

- IDD gegisiyle sermaye oranlan giiglendi. Banka Temmuz 2026’dan itibaren kredi riski icin igsel Derecelendirmeye Dayal
yaklagimi uygulamaya bagladi. Bu gegisle risk agirlikh varliklarin aktife orani %69,5'ten %59,5’e indi. Cekirdek sermaye
yeterlilik orani %12,08'den %13,46’ya, sermaye yeterlilik orani %17,23’e yikseldi.

« Banka 2026 beklentilerini korudu; ancak gider ve komisyon tarafindaki asag! yénlu riskler nedeniyle %20’lik 6zkaynak karliligi
hedefinin tam tutturulamayabilecegini, %15’in Gzerinde bir k&rhhdin ise ulagilabilir oldugunu belirtti. 3C26 sonuglarinin ardindan
tahminlerimizi giincelledik. Akbank, Garanti BBVA, TSKB ve Yapi Kredi'de oldugu gibi is Bankasi icin de degerleme
yontemimizi artik gelir (Rl) modeline gegirdik. 12 ayhk hedef fiyatimiz 21,57 TL’den 20,81 TL’ye revize ediyoruz. %59 getiri
potansiyeli ile “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2026T i¢in 5,2x F/K ve 0,68x F/DD ile igslem goriyor.
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Sirket Haberleri

Gelecek Varlik Yonetim (GLCVY), Fibabanka’nin gerceklestirdigi tahsili gecikmis alacak satisinda, satisa gikarilan 445,7 milyon TL
anapara buyiklugindeki bir bireysel portfoyiin ihalesini kazandidini agikladi.

Sisecam (SISE), l¢linclu geyrekte kar beklentilerinin aksine 295mn TL net zarar acikladi. Sirket, gecen yilin ayni geyreginde 1.898mn
TL net kar elde etmisti. Bizim tahminimiz Sirket'in 3.603mn TL net kar elde edebilecegdi yonliindeydi (piyasa medyan beklentisi 2.214mn
TL net kéar). 3C26 net kar rakaminin da eklenmesiyle sirketin 9A26’da kiimile net kar rakami 5.369mn TL seviyesine ulasmis oldu
(9A25: 7.450mn TL net kér). Brit kar marji ve operasyonel kar marjindaki belirgin dists Sirket karlilig1 Gzerinde baski olusturdu.
3C26'da satis gelirleri, yilhk bazda %5,3 oraninda dususle 66.266mn TL olarak gergeklesti (3C25: 69.977mn TL). Satis gelirleri,
tahminimiz olan 69.970mn TL'nin gerisinde kalirken, piyasa medyan beklentisi olan 65.505mn TL’ye paralel gerceklesti. 3C26 satis
gelirleri rakaminin da eklenmesiyle sirketin 9A26’da kimdle satis gelirleri rakami 195.405mn TL seviyesine ulasmis oldu (9A25:
210.526mn TL). 3C26'da Sisecam, 3.466mn TL FAVOK elde ederken (3C25: 8.928mn TL), FAVOK marji yillik bazda 7,6 puan
daralarak %5,2 olarak gerceklesti (3G25: FAVOK Marji: %12,8) Bizim bu geyrege iliskin FAVOK tahminimiz 4.137mn TL iken,
piyasadaki medyan FAVOK beklentisi de 3.761mn TL seviyesindeydi.

Tupras’in (TUPRS) buglin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 3C26 finansal sonuglarini agiklamasi bekleniyor. Sirket'in 3C26’da
455.748 mn TL net satis geliri elde etmesini beklemekteyiz (medyan piyasa beklentisi: 430.868 mn TL). FAVOK tarafinda beklentimiz
89.286 mn TL seviyesinde bulunuyor (medyan piyasa beklentisi: 85.162 mn TL). Bu dogrultuda, Sirket'in yilin tGglinci ¢eyreginde
59.878 mn TL net kar agiklamasini bekliyoruz (medyan piyasa beklentisi: 60.406 mn TL).

Ulker'in (ULKER) bugiin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 3C26 finansal sonuglarini agiklamasi bekleniyor. Sirket'in 3C26'da
31.639 mn TL net satis geliri elde etmesini beklemekteyiz (medyan piyasa beklentisi: 28.480 mn TL). FAVOK tarafinda beklentimiz
3.098 mn TL seviyesinde bulunuyor (medyan piyasa beklentisi: 2.296 mn TL). Bu dogrultuda, Sirket'in yilin Gglinct ¢eyreginde 1.275
mn TL net kar aciklamasini bekliyoruz (medyan piyasa beklentisi: 125 mn TL).

VakifBank (VAKBN) 3C26’da 15,43 mir TL solo net kar acgikladi. Net kar geyreklik bazda %2,4, yillik bazda %29,8 artti. Sonug
piyasa beklentisini (14,44 mir TL) %6,9, bizim tahminimizi (14,30 mir TL) ise %7,9 asti. 9A26 net kari yillik %8,5 artisla 45,54 mir TL
oldu.

+ TUFEX geliri marji yukar tagidi. Swap dahil net faiz geliri ceyreklik %31,1 artigla 55,59 mir TL'ye yiikseldi. Banka, TUFE’ye
endeksli menkul kiymetlerin degerlemesinde kullandigi Ekim-Ekim enflasyon tahminini %20,9'dan %26,6’ya gekti; TUFEX geliri
de 17,10 mir TL'den 32,30 mir TL'ye ¢ikti. Swap duzeltilmis net faiz marji %3,18'den %3,92’ye yikseldi. Banka, Ekim'de
gerceklesen %29,8'lik enflasyonla 4C26'da yaklasik 10,5 mir TL ek TUFEX geliri bekliyor.

« Komisyonlar gii¢lii, gider artisi yavasladi. Net ucret ve komisyon gelirleri geyreklik %17,5, yillik %27,5 artisla 26,27 mir
TL'ye ulasti. Faaliyet giderleri geyreklik %9,0 gerileyerek 39,89 mir TL oldu; 9A26'da yillik artis %47,3. 2C26’daki 8 mir TL’lik
serbest karsilik iptali bu geyrekte tekrarlanmadigindan diger faaliyet gelirleri 1,74 mir TL’ye indi (2C26: 10,66 mir TL).

» Aktif kalitesinde belirgin bozulma. Ceyrekte 45 mir TL yeni takip girisi oldu ve takipteki krediler orani %3,35'ten %4,08’e
yukseldi. Net karsilik giderleri bir dnceki ¢eyregin iki katina ¢ikarak 22,55 mir TL oldu. Net kredi riski maliyeti 3C26’da 253 bp,
9A26’da 192 bp. Toplam karsiliklarin takipteki kredileri kargilama orani %108’den %96’ya geriledi.

- Biliyume giiclii, sermaye tamponu daraliyor. Krediler ceyreklik %8,7, yilbasindan bu yana %22,4 artigla 3,56 trilyon TL'ye
ulasti. Mevduat ¢eyreklik %12,8 artigla 4,02 trilyon TL oldu. TL mevduatin %13,4 blyimesiyle kredi/mevduat orani %88,6'ya
indi. Hizli blyime sermaye oranlarini asagi ¢ekti: cekirdek sermaye yeterlilik orani %9,48’den %9,05’e, sermaye yeterlilik orani
%13,60’a geriledi. Tamponlar dahil yasal asgari ¢ekirdek sermaye orani %7,03.

» Artik gelir modeline gegisle birlikte 2026 net kar tahminimiz 75,91 mir TL (ortalama 6zkaynak karlilig1 %21,7), 2027 tahminimiz
99,82 mir TL (%22,9). Daha ylksek kredi riski maliyeti (2027: %1,75) ve %9 civarinda seyreden g¢ekirdek sermaye orani,
modelimizde biiylimeyi ve temettii kapasitesini sinirliyor. Akbank, Garanti BBVA, TSKB, Yapi Kredi ve is Bankasi'nda oldugu
gibi VakifBank icin de degerleme yodntemimizi artik gelir (RI) modeline gecirdik. Tahmin ve beta varsayimi
giincellemelerimizle birlikte 12 aylik hedef fiyatimiz 46,39 TL’den 43,04 TL’ye geliyor; %35 getiri potansiyeli ile “AL”
tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2026T icin 4,2x F/K ve 0,81x F/DD ile islem goruyor.

AG Anadolu Grubu Holding’in (AGHOL) bugiin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 3C26 sonugclarini agiklamasi bekleniyor.
Sirketin yilin Gglincl ¢eyregine iliskin medyan piyasa net kar beklentisi 2.217mn TL seviyesinde bulunmaktadir.
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YURT iGi GUNDEM, SEKTOR VE SIRKET HABERLERI

Sirket Haberleri

Tofag (TOASO), 3C26'da TMS-29 dahil finansallarina goére yillik %176,3 artigla hem bizim hem de piyasa ortalama beklentisinin
oldukca Uzerinde (Seker: 2.307mn TL, Piyasa: 2.480mn TL) 4.332mn TL net kar agiklamistir (3C25: 1.568mn TL). Net kardaki gicli
artista, brit karliliktaki iyilesme ve faaliyet giderlerindeki goérece kontrolli seyirle desteklenen operasyonel performans belirleyici
olurken, net finansman gelirleri ve parasal pozisyon kazanglari da karlihgi desteklemistir. Sirket’in net satis gelirleri beklentilere paralel
gercekleserek (Seker: 81.682mn TL, Piyasa: 82.185mn TL) yillik %28,9 daralarak 80.504mn TL seviyesinde gergeklesirken, brit kari
%40,6 artisla 7.728mn TL'ye ulasmis; brat kar marji yillik 4,7 puan iyileserek %9,6’ya yukselmistir. Esas faaliyet kar ise gegen yilin
ayni dénemindeki 303mn TL’'den 2.507mn TL'ye ulasmistir. FAVOK tarafinda ise Sirket'in 3C26 FAVOK'( yillik %5 artisla 2.432mn
TL'ye ulagarak beklentileri asarken (Seker: 1.813mn TL, Piyasa: 1.885mn TL), FAVOK marji 1,0 puan artarak %3,0 seviyesinde
gerceklesmistir.

Tofas’in 3C26 toplam arag satiglari, yurt i¢i pazardaki belirgin hacim kaybinin etkisiyle yillik %25,9 azalarak 71.692 adet seviyesinde
gerceklesmistir (3C25: 96.805 adet). Sirket'in yurt ici satislan yillik %37,9 distsle 54.091 adede gerilerken, otomobil satiglarindaki
%48,6'lik daralma ve hafif ticari arag satislarindaki %18,0’'lik gerileme, i¢c pazar performansindaki zayifligin temel belirleyicileri
olmustur. Buna karsilik, hafif ticari arag ihracatindaki glcli seyir sayesinde yurt disi satislar yillik %80,4 artarak 17.601 adede ulasmis
ve toplam satis hacmindeki daralmayi kismen sinilamistir. Sirket'in yurt ici satis gelirleri yilik %38,0 dislsle 62.308mn TL'ye
gerilerken, yurt disi satis gelirleri %69,5 artigla 17.461mn TL'ye ulasmistir.

2026 beklentileri: Tofag, 2026'da yurtici perakende pazarinin 1.100bin-1.150bin (Onceki: 1.100bin-1.200bin adet) adet bandinda
olmasini, Tofas markal yurt igi arag satisinin ise 270-290bin adet (Onceki: 300-320bin adet) seviyesinde olmasini beklemektedir.
Sirket, 2026 ihracat beklentisini ise 70-80bin adet (Onceki: 75-85bin adet) araligindadir. Sirket'in 2026 yatirm harcamasi hedefi
250mn EUR seviyesindedir. Toplam iretim adetini ise Sirket 135-145bin adet (Onceki: 145-155bin adet) araligindadir. Sirket, VOK
marji beklentisini 2026 igin 4% (Onceki: ~3%-4%), 2028 yili igin ise %5-%7 araliinda belirlenmistir (Pozitif).

Migros (MGROS) 3C26’da TMS-29'a gore RT ort. beklentisi 2.905mn TL’nin ve bizim beklentimiz 3.057mn TL’nin (izerinde 3.526mn
TL net kar agikladi (3G25: 5.123mn TL net kar). Faaliyet giderlerindeki artis & esas faaliyetlerden diger giderlerden kaynakl yazilan
faaliyet zarari, net finansman giderlerindeki artis ve net parasal pozisyon kazanglarinda diisis net kari baskilamistir. Donem vergi
giderlerindeki diisus ve ertelenmis vergi gelirlerindeki artis ise 3C26’da net kar lzerindeki baskiyi azaltan unsurlardir.

TMS-29 etkileri dahil Sirket, yillik %3,3'luk artisla 143.276mn TL net satis geliri elde etti (3¢25: 138.661mn TL) (RT Ort.: 143.827mn
TL, Seker: 143.930mn TL). Online kanallarinin pozitif katkisina ragmen (titin & alkol hari¢ 3C26’da satislardaki payi: %22,6) zayif
talep ortaminda 3C26’da birebir magazalarda sinirli reel sepet blyimesi ve trafik bliylimesindeki daralma gelirlerdeki sinirli artisin
nedenleri oldu. Online hizmet veren magazalarin sayisi ise 9A26 sonunda 1.124 adete ulasti (9A25: 982 adet). Coklu kanallarda
buylme stratejisiyle modern FMCG pazarinda Sirket 9A26 sonunda %15,8’lik (9A25: %15,9), toplam FMCG pazarinda ise %9,8'lik
(9A25: %9,9) pazar pay! elde ederken magaza sayisi ise 3C26 sonu 3.827 oldu.

Sirket, TMS-29 dahil 3C26’da 11.907mn TL'lik FAVOK yaratirken (3C25: 5.603mn TL) (RT ort.: 11.476mn TL, Seker: 11.447mn TL)
FAVOK marji 0.5 yp disis gostererek %8,3'e geriledi. Yogun promosyonlar ve dagitim merkezlerindeki personellerin Migros
biinyesine gegmesi nedeniyle brut karlilik gerilerken brut kar marji 0.7 yp dusus gostererek %24,4’ye (3C25: %25,1) geriledi. Sirket’in
3C26 sonu SNA yillik %11 azalarak gdstererek 9.701mn TL'ye gerilerken nakit donugim ddéngusu ise takvim etkisinden kaynakl
olarak dusus gostermigtir.

2026 Beklentileri: Migros 2026’da TMS-29 dahil %4-%5'lik (Onceki: %5-%7) reel satis blyimesi, %6-%7 araliyinda FAVOK marji
beklemektedir. Uygulanan faiz orani ve stoklarda enflasyon diizeltmesi etkileri haric FAVOK marji beklentisi ise %4-%5 araliginda
sekillenmektedir. Migros’'un 2026 sonu magaza agma hedefi 180-200 yeni magaza, yatirrm harcamasi/satiglar beklentisi %2,5-%3,0
araligindadir. Aciklanan 3C26 finansal ve operasyonel sonuglarin hisse performansi tzerine etkisinin kisa vadede hafif pozitif olmasini
bekliyoruz.
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GIRIS TARIHI GIRIS FiYAT! SON FiYAT GETIRI (%) BIST 100 RELATIF (%)

MGROS 12.01.24 358,40 452,50 26,3 -11,0

ASELS 06.01.25 75,40 329,00 336,3 288,3

CIMSA 06.01.25 44,20 42,50 -3,8 -14,4

EKGYO 21.08.26 19,45 17,45 -10,3 14,9

TCELL 11.01.23 30,39 91,80 202,1 26,1

GARAN 01.07.26 138,50 142,00 25 29,8

SAHOL 11.01.23 33,70 85,10 152,5 54

VAKBN 30.09.26 32,26 31,80 -1,4 3.9

THYAO 01.07.26 328,50 297,00 -9,6 14,5

AKBNK 20.01.22 6,26 67,20 974,3 90,9

Portfoyiin Getirisi (yillik) 22,6 19,8

Portfoyiin Getirisi (aylhk) -2,5 5,5
TARIH  ULKE TSI AGIKLANAN VERI BEKLENTI ONCEKI
02.11 Japonya 03:30 imalat PMI - 53,30
02.11 Turkiye 10:00 imalat PMI - 47,9
02.11 Almanya 11:55 imalat PMI 54,2 54,2
02.11 Euro Bolgesi 12:00 imalat PMI 52,4 52,4
02.11 ingiltere 12:30 Imalat PMI 52,80 52,80
02.11 ABD 17:45 imalat PMI 56,00 56,00
02.11 ABD 18:00  ISM imalat PMI 54,5 54,5
03.11 Tiirkiye 10:00  TUFE (Yillik) 0,2954 0,2973
03.11 Turkiye 10:00  TUFE (Aylik) 0,0242 0,0184
03.11 ABD 18:00 JOLTS Acikis Sayisi 7155k 7079k
04.11 Almanya 11:55 Hizmet PMI 51,70 51,70
04.11 Euro Bolgesi 12:00 Hizmet PMI 51,70 51,70
04.11 ingiltere 12:30 Hizmet PMI 53,10 53,10
04.11 Euro Bolgesi 13:00  TUFE (Yillik) 4,00% 3,80%
04.11 Euro Bolgesi 13:00  TUFE (Aylik) 0,40% 0,60%
04.11 ABD 16:15  ADP istihdam Degisimi 67k 90k
04.11 ABD 17:45 Hizmet PMI 57,9 57,9
04.11 ABD 18:00 ISM Hizmet PMI 54,8 54,9
05.11 Japonya 03:30 Hizmet PMI - 5200,00%
05.11 Euro Bolgesi 13:00  UFE (Aylik) 2,50% 1,90%
05.11 Euro Bolgesi 13:00  UFE (Yillik) 10,60% 8,20%
05.11 ingiltere 15:00 BoE Faiz Orani Karari 4,00% 3,75%
05.11 ABD 16:30 issizlik Haklanndan Yararlanma Basvurulan 196k 194k
05.11 ABD 16:30 Devam Eden issizlik Basvurulari 1710k 1701k
06.11 Almanya 10:00  Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) -0,20% 2,00%
06.11 Almanya 10:00  Sanayi Uretimi (Yillik, Takvim etkisi arindirimig) 1,20% 2,30%
06.11 ABD 16:30  Tanm Digi istihdam Degisimi 65k 29k
06.11 ABD 16:30 Ozel Sektor Istihdam Degisimi 60k 46k
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HAK KULLANIM SON KAPANIS (TL) BRUT TEMETTU NET TEMETTU BRUT VERIM (%)
GOKNR 09.11.2026 13,58 0,31 0,26 2,26
KBORU 10.11.2026 10,23 0,0208 0,0177 0,20
GIPTA 17.11.2026 24,46 0,0078 0,0066 0,03
DURKN 18.11.2026 8,14 0,0932 0,0792 1,14
ASELS 24.11.2026 329,00 0,43 0,36 0,13
OFSYM 25.11.2026 43,04 0,42 0,36 0,98
DESA 30.11.2026 8,21 0,0960 0,0816 1,17
SUMAS 07.12.2026 172,60 2,17 1,84 1,26
TCELL 09.12.2026 91,80 4,00 3,40 4,36
EBEBK 15.12.2026 78,00 0,63 0,53 0,80
ISDMR 15.12.2026 51,10 4,50 3,83 8,81
BIMAS 16.12.2026 369,25 1,25 1,06 0,34
NTHOL 16.12.2026 36,68 1,00 0,85 2,73
BEGYO 21.12.2026 3,02 0,0184 0,0184 0,61
PAGYO 23.12.2026 110,00 0,85 0,85 0,78
SRVGY 25.12.2026 1,81 0,0769 0,0769 4,25
MEDTR 28.12.2026 18,00 0,11 0,0964 0,63
GLYHO 31.12.2026 16,35 0,10 0,0872 0,63
RGYAS 31.12.2026 172,60 7,82 6,65 4,53

BIST PAY GERI ALIMLARI

05.11.2026 tarihli bildirimler (BIST 100)

ISLEME KONU NOMINAL (TL) ORT. iSLEM FIYATI (TL) TOPLAM GERI ALINAN NOMINAL (TL) SERMAYEYE ORANI (%)

EUREN 05.11.2026 500.000 2,38 3.500.000 0,17
LMKDC 05.11.2026 89.500 21,96 3.265.486 0,63
AHGAZ 05.11.2026 520.000 46,40 89.224.766 3,43
ENERY 05.11.2026 2.050.000 13,91 426.938.665 4,74
GARAN 05.11.2026 2.686.000 140,78 5.160.579 0,12
Arastirma Boliimu www.sekeryatirim.com.tr
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BILANGO AGIKLAMA TAKVIMI — 2026/3G

SIRKET KODU BEKLENEN TARIH
Akmerkez GYO AKMGY 6 Kasim 2026
Enka ingaat ENKAI 6 Kasim 2026
Ulker ULKER 6 Kasim 2026
Tipras TUPRS 6 Kasim 2026
Ozyasar Tel OZYSR 6 Kasim 2026
Anadolu Holding AGHOL 7 Kasim 2026
Aksa Enerji AKSEN 9 Kasim 2026
BiM Magazalar BIMAS 9 Kasim 2026
Dogus Otomotiv DOAS 9 Kasim 2026
GSD Holding GSDHO 9 Kasim 2026
Kafein Yazilim KFEIN 9 Kasim 2026
Sok Marketler SOKM 9 Kasim 2026
Kog Holding KCHOL 9 Kasim 2026
Turkcell TCELL 9 Kasim 2026
Mavi Giyim* MAVI 9 Aralkk 2026
DO & CO* DOCO 11 Subat 2027

* Ozel hesap dénemi

* Konsolide olmayan sirketlerin 9A26 finansal sonuglarini agiklamalari igin son tarih 30.10.2026, konsolide finansal sonug agiklayacak
sirketler i¢in ise son tarih 09.11.2026'dir.

3C26 Sanayi Sirketleri - Kar beklentilerimiz icin linke tiklayiniz.

3C26 Bankalar - Kar beklentilerimiz icin linke tiklayiniz.

3G26 — Aciklanan Sirket Karlari icin linke tiklayiniz.

Cekince: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma Boéliimii tarafindan
gluvenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve
bu bilgilerin ticari amacgh operasyonlarda kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirhm Menkul
Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar 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.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. - Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / istanbul - Tel: 0212 334 33 33 -
arastirma@sekeryatirim.com

o]


https://www.sekeryatirim.com.tr/Arastirma/ArastirmaRaporDosya/72080/seker-yatirim-kar-tahminleri-3c26.pdf
https://www.sekeryatirim.com.tr/Arastirma/ArastirmaRaporDosya/72078/bankalar-kar-beklentileri.pdf
https://www.sekeryatirim.com.tr/Arastirma/ArastirmaRaporDosya/72097/sirket-karlari-9a26.pdf

