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GUNUN YORUMU

Euro Bdlgesi'nde bilesik PMI Ekim ayinda 52,5 puana yikselerek
Mayis 2023'ten bu yana en ylksek seviyeye ulasti. ADP 6zel sektor
istihdami Ekim'de 42 bin artisla piyasanin 30 binlik beklentisini geride
birakti. Buglin Turkiye’de énemli bir veri akisi bulunmuyor. Yurt

YURTDISI EKONOMIK TAKVIM

6 Kasim 25 Beklenti

PiYASA KAPANISLARI

Onceki

disinda Almanya sanayi Uretimi ve ingiltere Merkez Bankasr’nin faiz T e D(il;;élé De%'l:g '3931;2:5
karar takip edilecek. Bu sabah Asya endeksleri alicili bir gériinim ::::;‘LNKA 1;3;3 po4 s kT
sergilerken, ABD vadelileri yatay islem goériyor. Borsa Istanbul’'un 51'15;50';:\;”“““ 14383 %03 %31 %192
hafif alicili baglamasini 6ngoériyoruz. Shangal Comp* S
Hang Seng* 26,363 %1.6 -%2.2 %28 .4
Dow Jones 47,311 %0.5 %1.3 %8.2
S&P 6,796 %0.4 %0.8 %14.6
GUNDEM Amarya DAX 2o s %13 waed
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THYAO 3C25 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB:
TL283,470/70,398/50,085mn OYAK: TL281,741/63,302/52,963mn
(sabah)
PGSUS 325 (Satiglar/FAVOK/Net Kar) PB:
TL53,110/18,316/9,454mn OYAK: TL53,110/18,368/8,998mn
SISE 3C25 (Satiglar/FAVOK/Net Kar) PB: TL55,504/6,139/1,732mn
10 Kasim
Sanayi sirketlerinin 3C25 konsolide finansallari son génderim tarihi
BIMAS 3C25 (Satislar/FAVOK/Net Kar) PB:
TL180,211/11,111/4,538mn OYAK: TL179,283/10,244/4,587mn
DOAS 3C25 finansallari
AGIKLANAN FINANSALLAR
AEFES / FROTO / MPARK / SOKM
PiYASA HABERLERI
MSCI endeks degisiklikleri
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AGIKLANAN FINANSALLAR
AEFES

Anadolu Efes, 3C25'te konsolide bazda 68.9 milyar TL ciro, 15.4 milyar TL FAVOK ve 5.3 milyar TL net kar agiklamistir.
Ciro ve FAVOK piyasa beklentilerine paralel agiklanirken, net kar beklentiyi %10 agmistir. Tam konsolide edilen CCOLA
finansallari Sali aksami agiklanmisti ve bu sonuglar bira segmenti performansi igcin énemlidir. Sirket sene basindan beri
Rusya operasyonlarini konsolidasyon digi birakmistir ve bu metodolojiye gére 3C24°U de dizelttiinde bira satis hacmi
yillik %4.9 gerilemistir. TUrkiye ve yurt digi bira hacim dususleri sirasiyla %8.4 ve %Z2.1’dir. Bira grubu 3C25 satis
gelirleri, FAVOK ve net kar! ise yillik %7, %9 ve %30 gerilemistir. Bira grubu Negatif nakit akiginin da etkisiyle bira grubu
net borg/FAVOK 3.9x’tir ve AEFES’in konsolide net borg/FAVOK rakami 1.5xtir. Sirketin sonuglari hakkindaki
telekonferansi bugiin 17:00'dedir. Notr.

FROTO

Ford Otosan, 3C25te yillik bazda %26 disisle piyasa beklentisinin %10 Uzerinde 8,4mirTL net kar acikladi. Bu
doénemde, 1,6mIrTL’lik vergi gideri (3C24: -1,9mIrTL) kaydedilirken yaklasik 3,0miIrTL net parasal kazang acgikladi (3C24:
7,1mirTL).

Ciro, yillik bazda yatay kaldi ve 189,6mIrTL oldu. ihracat gelirlerinde yillik yatay bir seyir gdzlemlenirken yurt ici satis
gelirleri yillik bazda %1 arti. ihracat gelirlerinin toplam satislar icindeki payi ise %79 seviyesinde gerceklesti (3C24:
%79). Yurt disi1 satis adetleri yillik %3 artis ile 139,3bin adet olurken yurt igi toptan satis adetleri ise %15’lik artigla
29,7bin adet oldu. Bdylece, toplam satis adetleri yillik %5 yukseldi. 9A25 déneminde, kapasite kullanim orani %73 oldu.
Brut marj; 3C25te (i) rekabetci fiyatlama ortami (ii) ihracat gelirlerinin toplam gelirler igindeki payinin artmasi (iii)
uretimde elektrikli araglarin oraninin artmasi (iv) kur hareketi kaynakh ithal arag maliyetlerindeki artis ve enflasyon
muhasebesinin stoklar Uzerindeki etkisi ve bunun satilan malin maliyetlerine yansimasi sebebiyle yillik 130 baz puan
azaligla 8,2'ye geriledi. Analist FAVOK'U, yillik %9 azalisla beklentilere paralel 11,7mirTL olurken (Sirket FAVOK'(i:
14,0mirTL) FAVOK marji %6,2 seviyesinde tamamlandi (Sirket FAVOK Mariji: %7,4) (3C24: %6,9). Buna gore, sirket
hesaplamasina gore arag basina FAVOK 1,705EUR seviyesinde gergeklesti (3C24: 1,852EUR). 1Y25 sonu itibariyla
97,4mir bor¢ rakami geyreksel bazda paralel seyretti ve 97,8mirTL’ye oldu. Net bor¢/ FAVOK rasyosu 2,1x ile
tamamlandi (1Y25 sonu: 2,0x). Yatirim dongusuine ve temetti dagitim politikasina istinaden borgluluk seviyesini makul
buluyoruz. Ayrica, 9A25 déneminde 1,5mIrEUR’luk isletme faaliyetlerinden nakit akisini da olumlu degerlendiriyoruz.

Ford Otosan, 2025 yili beklentilerinde revizyon gercgeklestirdi. Buna gdre; (i) Toplam otomotiv pazarinin 1,3mn-1,4mn
arag (6nceki: 1,05-1,15mn arag) (ii) Ford Otosan yurt i¢i perakende satis adet beklentisinin 110-120bin (6nceki: 90-
100bin arag) (iii) Toplam yurt disi satis adedinin 590-640bin (6nceki: 610-660bin arag) <Turkiye 390-420bin (6nceki:
410-440bin arag) — Romanya 200-220bin (iv) Toplam satis adedinin 700-760bin (v) Toplam tretim adedinin 680-730bin
(6nceki: 700-750bin arag) <Turkiye 440-470bin (6nceki: 460-490bin arag) — Romanya 240-260bin> araliginda olmasini
bekliyor. Y1l geneli igin yapilmasi planlanan yatirrm harcamasi tutarini ise 450mn-550mnEUR (6nceki: 600-700mnEUR)
olarak revize etti. Sirket, 2025 yilinda yliksek tek haneli satis geliri bilylimesi hedeflerken diizeltiimis FAVOK marjinin
%7-8 araliginda olmasini bekliyor (Sirket 9A25 FAVOK marji: %8,1).

ihracatci yapisi ve artan iretim kapasitesi sayesinde Cinli markalarin fabrika yatinmlarindan en az etkilenecek olan
otomotiv sirketi oldugunu hatirlatalim. Ford-VW stratejik is birligi kapsaminda, VW’nin 1-tonluk ticari arag Gretiminin
baslamasiyla Yenikdy fabrikasinin toplam kapasitesi 405bin/adet, Craiova fabrikasinin ise devam eden yatirimlarla
300bin/adede yukselmigti. Boylece, Ford Otosan’in toplam Uretim kapasitesi 934,5bin/adet seviyesindedir. E-Transit
Courier ve Yeni Puma Gen-E ise 2C25 itibariyla Craiova fabrikasinda uretime baslamistir. Ana ihracat pazarlar olan,
ingiltere, Bati Avrupa, Almanya, italya ve Fransa’daki makroekonomik gelismelerin yakindan takip edilmesi gerektigini
distnlyoruz. Sirket, finansallari degerlendirmek tzere buglin saat 16:00°da toplanti diizenleyecek.
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MPARK

Medikalpark, 3C25’te piyasa beklentisi olan 1,57mIrTL’nin hafif izerinde 1,62mIrTL net kar acikladi (3C24: 2,8miIrTL).
3C25'te net kardaki yillik bazda daralmanin, tek sefere mahsus net negatif serefiye geliri ve ertelenmis vergi giderindeki
artistan kaynakl oldugunu belirtelim.

Gelirlerlerde yillik bazda yatay seyir... Satis gelirleri, 3C25’te 6zel saglik sigortasi segmentinin yardimiyla yillik yatay
bir seyirle 13,6mIrTL seviyesinde gerceklesti. Ayni dbnemde, yurt i¢i hastane gelirleri hem artan trafik hem de ortalama
fiyatlardaki yUkselisin destegiyle yillik bazda %1,4 artarken 6zel saglik sigortasi segmenti hasilati en yiksek bliylime
gOsteren segment oldu. Hatirlatmak gerekirse, 1 Ocak 2025 tarihinden gecerli olmak Uzere Turk Tabipler Birligi (TTB)
katsayilarinda %20 oraninda artis yapilmisti. Buna ek olarak, Haziran ayinda, 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren gecerli
olmak lzerek TTB katsayilarina %20 oraninda bir artis daha yapildi. Dider bir satis gelir kalemi olan yabanci saglik
turizm hasilati, 3C25’te azalan hasta sayisi ve yurt ici birim fiyatlardaki artisa kiyasla TL’nin USD’ye kargi daha az deger
kaybetmesi sebebiyle yillik %17 azaldi. — 25 Agustos 2025'te, istanbul’da faaliyet gésteren bir hastane devir alinarak
16 Eylul 2025 itibariyla yatak kapasitesi 157 olarak giincellendi. 9 Eyliil 2025 tarihinde 300 yatak kapasiteli istinye
Universitesi Liv Hospital Topkapi hastanesi agildi. Ozel Gaziosmanpasa Hastanesi (403 yatak kapasitesi) devir
gérusmeleri 16 Eylll 2025’te yeniden baslamistir. Ek olarak, BAE’deki Dubai hastane faaliyetleri sonlandiriimistir. -.
Toplam ciro igerisinde oldukg¢a kuguk bir paya sahip olan diger yan is kollari hasilati ise bu dénemde Universite
hastanelerinden elde edilen yonetim danigsmanlhigi gelirlerinin artmasina istinaden yillik %37 ylkseldi. Brit kar, 3C25’te
yillik %2 artisla 3,98mIrTL’ye ulasti. FAVOK ise operasyonel giderlerdeki azalis ve yiiksek amortisman sayesinde yillik
%14 artisla 3,99mIrTL ile piyasa beklentisinin %10 Uzerinde gergeklesti. Sirket, 3C25’te net 435mnTL net finansman
gideri kaydetti (3C24: -455mnTL). Ayni dénemde, enflasyon muhasebesi kaynakl 417mnTL net parasal kazang elde
edildi (3C24: 186mnTL).

Siirdiiriilebilir gliglii marjlar... Doktor giderleri yaklasik %25 ile en yiksek gider kalemine sahip olmayi sirdird.
Personel giderlerinin pay!i ise disaridan hizmet veren personelin sirket kadrosuna dahil edilmesinden kaynakli yaklasik
%20 oldu. Malzeme giderlerinin toplam hasilat icerisindeki payi, etkin stok yonetimi ve hasta miksindeki degisim
nedeniyle %12 seviyesinde gerceklesti. 3C25'te briit kar marji 50 baz puan iyilesti ve %30,5 oldu. Ote yandan, FAVOK
marji yillik bazda 370 baz puan artisla %30,5 seviyesinde tamamlandi (3C24: %26,8).

Saghkh bilango yapisi korundu... 1Y25 sonunda yaklasik 9,5mIrTL olan net borg tutari yeni agilacak hastanelere
iliskin artan yatirnm harcamalari dolayisiyla 3G25 sonu itibariyle 12,2mirTL’ye yiikseldi. Buna gére, Net borg/ FAVOK
orani 0,9x seviyesinde tamamlandi. Sirketin borgluluk yapisini saglikli buluyoruz. Sirket, finansallari degerlendirmek
Uzere buglin saat 18:00’da bir telekonferans gergeklestirecek.

SOKM

Sok Marketler, 3G25 finansallarinda 70.9milyar TL ciro (yillik %5 artig), 3.1 milyar TL FAVOK (3G24 negatif 510mn TL
FAVOK) ve 264 mn TL net kar (3C24 net kar: 40 mn TL) aciklamistir. Ciro piyasa beklentilerine paralel acgiklansa da
FAVOK piyasa beklentisini %41 asmistir. Net kar ise yiiksek verginin etkisiyle beklenti olan 393mn TL'nin gerisindedir.
Operasyonel anlamda yillik toparlanmaya isaret eden finansallarla sirket 2025 yili igcin beklentilerini muhafaza etmistir.
Net kar zayif olsa da operasyonel sonug¢lar hisse performansini destekleyebilir.

PiYASA HABERLERI

MSCI endeks degisiklikleri

MSCI endekslerinde 24 Kasim 2025 kapanigi itibariyle gecerli olacak degisiklikler aciklandi. Buna gore;
Kuresel kuguk Olgekli sirketler listesinde ECILC, PEKGY, TEHOL Turkiye Endeksi’ne eklendi. AKCNS, EUPWR,
GESAN, KRDMA, KCAER, LYDLE, OBAMS, VERUS, VSNMD Endeks’ten gikarildi.
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SIRKET HABERLERI

BIMAS

BiM, diin 150.000 adet pay geri alindigini ve sahip oldugu paylarin 6,761,222 adede ulastigini agiklamistir (Sirket
sermayesine orani %1,1). Notr.

THYAO |

THY, daha 6nceden yaptigi agiklamada 2029-2034 yillari arasinda teslim alinmak Uzere Boeing firmasindan 50 adet
kesin siparis ve 25 adet opsiyon olmak Uzere toplam 75 adet B787-9 ve B787-10 ugaginin satin alinmasina karar
verildigi paylasiimisti. Din aksamki KAP agiklamasina gore s6z konusu ugaklar igin kanat tsti motor, yedek motor ve
motor bakim hizmeti alimi i¢in yapilan ihale sonucunda mizakereler sonuglanmis olup GE Aerospace firmasi ile
mutabakata variimistir. Notr.

THYAO I

THY’nin bu sabahki KAP agiklamasina gdre Air Europa’yle ilgili gelinen noktada, taraflar arasinda islem dokiimantasyon
sureci tamamlanmig, ortaklik sézlesmesi ve buna bagh diger islem sdzlesmeleri imzalanmigtir. DUzenleyici kurumlar
nezdinde gerekli izinlerin alinmasi asamasina gegilmis ve bu sirecin yaklasik 6 ila 12 ay igerisinde tamamlanmasi
ongorulmektedir. Daha 6nceden belirtildigi Gzere ilgili islem buyik ¢ogunlugu sermaye artigi seklinde 300 milyon
Euro'luk bir yatirnmi igermektedir. Kapanis agsamasindaki teknik ve finansal diizeltmelere bagli olarak edinilecek azinhk
pay oraninin %25 ila %27 araliginda gergeklesmesi beklenmektedir. Notr.
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Temettu Tablosu 6 Kasim 25
2024 Bru_t Temettii Hisse Basina .. . Temettii
Hisse Net Kar T:lrzléltttﬁ Dagitim Briit N_a?(it T:.::_ie:]tiu Ger.:_tzlri}::ilrul Fi|;le1st|sfi'L Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

SUNTK 894 519 58.1% 1.094 05/11/25 28/07/25 41.10 2.7%
PLTUR 578 79 13.7% 0.323 13/11/25 05/08/25 27.30 1.2%
DURKN 101 4 4.3% 0.033 14/11/25 29/05/25 15.71 0.2%
BALSU 475 196 41.3% 0.176 14/11/25 03/10/25 20.06 0.9%
GOKNR 1,187 106 9.0% 0.304 15/11/25 28/05/25 23.16 1.3%
ARDYZ 373 6 1.5% 0.032 17/11/25 30/09/25 28.44 0.1%
EGPRO 885 273 30.8% 0.500 20/11/25 12/05/25 27.56 1.8%
ASELS 15,299 1,070 7.0% 0.235 25/11/25 29/05/25 194.10 0.1%
OFSYM 357 61 17.1% 0.418 25/11/25 22/07/25 68.80 0.6%
DESA 328 41 12.6% 0.084 27/11/25 07/04/25 15.30 0.5%
GUNDG -17 2 -11.6% 0.051 28/11/25 16/05/25 96.75 0.1%
BVSAN 380 36 9.5% 0.961 02/12/25 17/04/25 137.90 0.7%
FROTO 38,864 21,230 54.6% 6.050 03/12/25 30/10/25 99.30 6.1%
ATLAS 11 2 15.5% 0.029 08/12/25 28/05/25 6.42 0.4%
MTRYO 11 2 20.0% 0.052 08/12/25 28/05/25 8.84 0.6%
LIDER 758 118 15.5% 0.143 11/12/25 03/04/25 66.85 0.2%
EBEBK 116 80 69.0% 0.500 15/12/25 27/03/25 54.50 0.9%
BIMAS 18,587 3,000 16.1% 5.000 17/12/25 29/04/25 529.50 0.9%
ALKLC 23 1 4.0% 0.008 22/12/25 08/05/25 84.15 0.0%
OBAMS 307 100 32.7% 0.209 22/12/25 30/07/25 43.12 0.5%
TCELL 23,523 4,000 17.0% 1.818 26/12/25 15/05/25 97.70 1.9%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 31/12/25 03/04/25 30.02 0.3%
TKFEN 404 123 30.4% 0.332 31/12/25 17/06/25 82.20 0.4%

Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temettli dagitimi yapacaktir.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
BRKO BIRKO BIRLESIK KOYUNLULULAR 06 Kasim 25
CASA CASA EMTIA PETROL KIMYEVI VE TUREVLERI 06 Kasim 25
DOFRB DOF ROBOTIK SANAYi A.S. 07 Kasim 25
EKSUN EKSUN GIDA TARIM SANAYI VE TICARET A.S. 11 Kasim 25
A1YEN A1 YENILENEBILIR ENERJI URETIM A.S. 13 Kasim 25
DOGUB DOGUSAN BORU SANAYIi 13 Kasim 25
MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 14 Kasim 25
ADGYO ADRA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 14 Kasim 25
KATMR KATMERCILER ARAC USTU EKIPMAN SANAYI VE TICARET A.S. 18 Kasim 25
SODSN SODAS SODYUM SN 18 Kasim 25
FORMT FORMET CELIK KAPI SANAYI VE TICARET A.S. 19 Kasim 25
IHLAS IHLAS HOLDING A.S. 19 Kasim 25
UMPAS UMPAS HOLDING A.S. 19 Kasim 25
MEGAP MEGA POLIETILEN KOPUK 20 Kasim 25
BORSK BOR SEKER A.S. 20 Kasim 25
ULAS ULASLAR TURIZM YATIRIMLARI 24 Kasim 25
AHSGY AHES GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 24 Kasim 25
INTEK INNOSA TEKNOLOJi 25 Kasim 25
PAMEL PAMUKOVA YENILENEBILIR ELEKTRIK URETIM A.S. 25 Kasim 25
SMART SMARTIKS YAZILIM AS. 25 Kasim 25
TEKTU TEK-ART INSAAT 25 Kasim 25
VERTU VERUSATURK GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 25 Kasim 25
BRKVY BIRIKIM VARLIK YONETIM A S. 26 Kasim 25
INVES INVESTCO HOLDING 26 Kasim 25
VERUS VERUSA HOLDING A.S. 26 Kasim 25
ACSEL ACISELSAN ACIPAYAM SELULOZ SANAYI VE TICARET A.S. 28 Kasim 25
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI AS. 28 Kasim 25
GSRAY GALATASARAY SPORTIF SINAI VE TICARI YATIRIMLAR A.S. 28 Kasim 25
OTTO OTTO HOLDING 08 Aralik 25
VANGD VANET GIDA SANAYI iC VE DIS TICARET A.S. 10 Aralik 25
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirm
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 B&lUmU tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amach kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bolimi’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirnm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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