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Analistler, kiiresel borsalarda artan jeopolitik tansiyon ve Borsa Istanbul'da hisselerin Gnemli bir bliminiin
onden yiiklemeli fiyatlarla islem gérmesine ragmen 36 hissenin olasi geri cekilmelerde uygun seviyelerde
portfoylere dahil edilmek iizere takip edilebilecegini soyliiyor.

Halkbank’in aktif biiyiiklii

4.3 trilyon TL'ye yiikseldi

Halkbank, 2025 yilinin son
ceyregine iligkin finansal
sonuglarini agikladi. Buna
gore Halkbank’in aktif
biyuklugu 2025 yil sonu
itibariyla bir 6nceki yila

gore yiizde 43 artarak 4.3

- trilyon TL'ye ulasti. Bankanin
nakdi kredileri gegen yila
gore yiizde 36 buyiume ile

2 trilyon TL'ye; gayri nakdi
kredileri de yiizde 47 artigla
1.2 trilyon TL seviyesine
ylikseldi. Boylece Halkbank’in
toplam kredi hacmi yiizde

40 artarak 3.2 trilyon TLl'ye
cikti. Ayni dsnemde mevduat
biiyuklugunt 2024 yil sonuna
gore yiizde 46 artigla 3.5
trilyon Tl'ye ulastiran bankanin 6zkaynaklari da yiizde 43
yiikseligle 218 milyar TL oldu. Menkul degerler portféyi yiizde
52 artig géstererek 1.2 trilyon TL seviyesine ulasti.

Finansal sonuglara iliskin degerlendirmelerde bulunan Halkbank
Genel Miidiirii Osman Arslan, bankacilik sektoriintin 2025 yilinda
ekonomideki gelismelerle uyumlu, istikrarl bir performans
sergiledigini belirterek sunlari kaydetti: “2025, bankamiz igin de
kaynaklarimizi secici alanlara yonlendirdigimiz, kredi biyiimesini
dengeli bir sekilde yonettigimiz ve likidite ile sermaye

yapimizi giglendirdigimiz bir yil olmustur. Bu donemde kredi
yapilandirmalariyla 6deme giicliigii ceken firmalarimiza destek
olurken ekonominin dengesinin korunmasina da katki sagladik.
Ayrica etkin risk yonetimi ile varlik kalitesindeki riskleri kontrol
altina alarak, takipteki kredi oranimizi diisiik ve yonetilebilir
seviyede tuttuk.”

Osman Arslan, bu dsnemde Esnaf ve KOBi'lerin finansmana
erisimine 6ncelik verdiklerini vurgulayarak soyle devam etti:
2024 yil sonunda 266 milyar TL olan esnaf kredi bakiyemiz,
2025 yil sonunda yiizde 20 artisla 320 milyar TL'ye yiikselmistir.
2025 yili itibariyla esnafimiza kullandirilan kredilerin KOBi
kredileri icindeki pay! yiizde 33 seviyesine ulasirken; kredili
esnaf sayimiz da 774 bine ¢ikmistir. Bununla birlikte; nakdi
kredilerimiz icinde KOBI kredilerinin payi yiizde 48 olarak
gerceklesmistir. 961 milyar TL byiiklige ulasan KOBI kredi
hacmimiz ile KOBIi finansmanindaki pazar payi liderligimizi
slirdlirmis bulunuyoruz.”

Halkbank Genel
Midurd
Osman Arslan
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GECEN haftaya piyasalar ABD’de, Trump yonetimi tarafindan uy-
gulanan kiiresel giimriik vergilerinin yiiksek mahkeme tarafindan
iptal edilmesi ile moralli basladi. Ancak kararin ardindan Trump’in
once yiizde 10, daha sonra da yiizdel5 ithalat vergisi uygulanacagini
aciklamas1 yeniden satis baskisina neden oldu. Ote yandan ABD-Iran
gerginligine yonelik biirokratik goriismelerin devam etmesine karsin
tansiyonun yiiksek olmasi da satis baskisin destekledi. Hafta basinda
Asya borsalarmin daha dengeli bir goriiniim sergiledigi dikkat cekti.
Tarife belirsizligi, Iran gerilimi ve teknoloji sirketlerine dair kaygila-
rin ilerleyen giinlerde de ABD ve Avrupa borsalarina satis getirdigi
goriildii. Hafta ortasinda ABD-Iran miizakerelerinde ilerleme bek-
lentileri, Meta’nin AMD’den 100 milyar dolarlik cip siparisi ve tiike-
tici egilimlerine yonelik olumlu veriler ABD borsalarma alim getirdi.

Bu arada ABD-Iran miizakereleri gecen hafta boyunca devam etti.
Zaman zaman goriismelerin tikanma noktasina geldigi haberleri et-
kili olsa da beklenti teknik goriismelerin bu hafta Viyana'da devam
edecegi yoniinde gerceklesti.

Borsa Istanbul ise gecen haftaya kiiresel borsalardaki zayifligin ve
yakin cografyamizda artan jeopolitik tansiyonun risk algisini baski-
lamasi ile basladi. Gelismelere ragmen onceki hafta 13.700’e kadar
geri cekilen BIST-100 endeksinin hafta basinda yeniden 14.000’in
tizerine yiikseldigi dikkat cekti.

Hafta ortasinda Borsa Istanbul’da Morgan Stanley’in ‘diizeltme’
riskine dikkat cekmesi ve MSCI'in Kiler Holding’e dair endeks giin-
celleme kararini geri cekmesi acilista satis getirdi.

425 finansal sonuglarinin devam ettigini hatirlatan borsa uzman-
lari, heniiz BIST- TUM sirketlerinin tamaminin aciklanmadigin an-
cak genel olarak yillik bazda iyilesme sergiledigini belirtiyor. Ana-
listler sirket finansallarindaki iyilesme ile hedef fiyatlarin da yukari
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“Yapisal hikaye giiclii

olmaya devam ediyor”

Orta ve uzun vadede Borsa istanbul igin pozitif gorist
koruduklarini belirten Marbas Menkul Degerler Arastirma
Uzmani Erdem Yildiz, 2026 yilinin Tirkiye ve kiiresel piyasalar
icin 6nemli bir gegis yil olma niteligini stirdiirdigtini distntyor.
Yapisal hikayenin giiclii olmaya devam ettigini degerlendiren
Yildiz yiikselisi anlamlandirirken su dinamikleri savunuyor;

n Faiz indirim donglstniin reel ekonomiye pozitif yansimasi
M Talep yonlii toparlanma

B Yabanci sermaye akisinin devam etmesi

M Kredi notu artis beklentisi

M Dezenflasyonist siirece dair artan iyimserlik

B FED Baskan degisimi sonrasi karmasik seyir olsa da
potansiyel giivercin tutum

B Rusya-Ukrayna baris siireci

B Emsal iilkelere kiyasla ucuzluk

B Siyasi atmosferin etki alaninin zayiflamasi ve giindemden
uzaklagmasi

giincellenmeye devam edecegini 6ngoriiyor.

Ote yandan Borsa Istanbul'da yilbasindan itibaren TL ve dolar
bazli 6nden yiiklemeli hareketi izledigimizin altini cizen piyasa aktor-
leri, yukari yonlii trendi makro dinamiklerden ziyade yabancimin ge-
lecege dair artan iyimserligi ve emsal iilkelere gore ucuzluk nedeni ile
fon akistyla beraber olusan bir hareket olarak degerlendiriyor. Kisa
vade icin haber akislarinin kar satis potansiyeli ve dinlenme unsuru
olusturdugunu da dile getiren borsa uzmanlari, ancak geri cekilmele-
ri hem iceride hem de kiireselde major bir akis olmadigi siirece alim
firsat1 olarak goriiyor.

Analistler kiiresel borsalarda devam eden yiiksek volatilite, yakin
cografyamizda artan jeopolitik tansiyon ve hisselerin 6nemli bir bolii-
miiniin 6nden yiiklemeli fiyatlarla islem gormesine ragmen 36 hisse-
nin olasi geri cekilmelerde uygun seviyelerde portfoylere dahil edil-
mek iizere takip edilebilecegini soyliiyor.

“EN KRITiK YURTICI GUNDEM ENFLASYON VERISi”

Bu haftanin (2 Mart haftast) en kritik yurt ici giindeminin TUIK
tarafindan aciklanacak Subat ay1 enflasyon verisi oldugunu belirten
Marbas Menkul Degerler Arastirma Uzmani Erdem Yildiz, TCMB
Piyasa Katilimcilar1 Anketi'ne gore aylik TUFE artisi beklentisi yiiz-
de 2.54 seviyesinde olusurken, kurumsal bazda beklentilerin yiizde
2.8-3.0 arahgma kadar ciktigini hatirlatiyor. Ocak ayinda yiizde 4.84
ile giiclii gelen aylik enflasyonun ardindan Subat verisinin de yiiksek
gelmesinin piyasalar ve yabanci yatirimer nezdindeki fon akisi iizerin-
deki etkilerinin izlenecegini de kaydeden Yildiz, “Ocak ay1 beklenti-
nin tizerinde gelse de yabanci yatirimeinin siirece dair iyimserliginin
devam ettigini goriiyoruz.

Enflasyon verisi, faiz patikasimnin yeniden fiyatlanmasi acisindan
haftanin belirleyici giindem maddesi olacak” diyor. ABD-Iran hat-
tindaki gerilimin, kiiresel piyasalarda en agirlikli giindem maddesi ol-
dugunu da ifade eden Yildiz, “ABD'nin Basra Korfezi'ne yogun aske-
riyigmak yapmast, iran'in niikleer programina yonelik miizakerelerin
ticlinci turuna girilmesi ve Trump'm siirecin nereye evrileceginin 10
giin icinde goriilecegi yoniindeki aciklamalari piyasalarda risk algsi-
n1yiiksek tutuyor. Brent petroliin jeopolitik risk primiyle 70-72 dolar
bandinda seyretmesi, ons altmm 5.100-5.200 dolar araliginda giivenli
liman talebiyle tutunmasi da bu gerginligin piyasalar tarafindan fiilen
fiyatlandigim teyit ediyor. Ozellikle Hiirmiiz Bogazi kaynakl enerji
arz giivenligi endisesinin hem enerji fiyatlar: hem de kiiresel risk ista-
hi iizerinde belirleyici olmaya devam edecegini goriiyoruz. ABD’nin

“Jeopolitik risklere ragmen
Borsa Istanbul’da ana trend
bozulmaz”

Marbas Menkul Degerler Arastirma Uzmani Erdem Yildiz,
kiiresel borsalarda devam eden yiiksek volatilite, yakin
cografyamizda artan jeopolitik tansiyon ve ozellikle iran
denklemini kisa vadeli baski unsuru olarak takip etsek de genis
kapsamli bir operasyon olmamasi durumunda Borsa istanbul'da
ana trendin bozulmayacagini diistintiyor.

Yildiz, kiiresel piyasalarda genel trendi sekillendiren ve Borsa
istanbul'da orta vadeli fiyatlama mekanizmasini belirleyen temel
lic giindem maddesine ydnelik ise su degerlendirmeyi yapiyor;

ABD-iran hattindaki askeri gerilim;

Kiiresel piyasalardaki en baskin giindem maddesi ABD-iran
hattindaki askeri gerilim. ABD'nin bélgedeki savas gemisi
sayisini 23'e cikarmasi, iran'in ic karisikliklarinin derinlesmesi
bu baghgin kisa vadede giindemden diismesini zorlastiriyor.
iran merkezli gelismeler yalnizca bélgesel degil, enerji fiyatlari
ve kiiresel risk algisi tizerinden tiim piyasalar agisindan kritik
olmaya devam ettigini izlerken finansal piyasalar iizerinde bir
kara bulut denklemiyle varligini stirdiiriiyor. Genis kapsamli
askeri miidahale beklemesek de politiklerin olayi sicak tutmaya
devam etmesinin ana sorun oldugunu séyleyebiliriz. Ve sorunun
iran‘dan ziyade ABD'nin Cin'e yonelik politikasi ekseninde
oldugunu dustiniiyoruz.

Yapay zeka devlerinin yatirim harcamalari;

Nvidia, Oracle ve Meta gibi yapay zeka devlerinin yatirim
harcamalarinin reel bilyiimeye déniisiim hizina iliskin endiseler
artiyor. Kiiresel sermaye yapay zeka ortakliklarina akarken,
bu yatirimlarin somut getirilere déniisiip déniismeyecegi
sorgulaniyor. Cin-ABD teknoloji geriliminin siirmesi, diizenleyici
miidahale riskleri ve yiiksek degerleme garpanlari teknolgji
hisselerini kirilgan bir konumda birakiyor. Ozellikle 2026'nin
ikinci yarisinda bu yatirimlarin reel biiyiimeye déniisme hizi,
piyasalarin ana yonunii belirleyecek kritik olarak kalmaya devam
ederken ana sorunun yapay zekanin getirecegi olasi sektérel
yikimlari oldugunu 6ngériiyoruz.

Kiiresel ticaret politikalarinda dngéreiilebilirlik tarihin en diisiik
seviyelerine geriledi;

Trump yonetiminin giimriik tarifelerini yiizde15 seviyesine
revize etme kararlihg, kiiresel ticaret politikalarinda
ongoriilebilirligi tarihin en disiik seviyelerine cekti. AB'ye karsi
tarife kararlari ve misilleme tehditleri, Cin-ABD geriliminin
yeniden canlanma ihtimali ve degerli mineral savaslari kiiresel
tedarik zincirlerinde yapisal degisimleri tetikliyor. Bu belirsizlik
ortami, gelismekte olan iilke piyasalarinda risk priminin yiiksek
kalmasina sebep olurken Ocak ayinda 200bp seviyelerinde olan
CDS’lerin 230 bandina dayandigini gériiyoruz.
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Iran’a yonelik tutumu artarken hareketin Iran’a ek olarak Trump’in
Mart ayinda yapacag Cin ziyaretinide politik bir hamle olarak deger-
lendiriyoruz” yorumunu yapiyor.

2 Mart 2026 itibariyle konsolide olmayan 12 aylik finansal tablo-
larm, 11 Mart'ta ise konsolide bilancolar icin son aciklama tarihinin
uygulanacaginin altmi cizen Yildiz, bu hafta borsada trendi belirleye-
cek en 6nemli giindem maddelerine yonelik, “Bilanco sezonu hisse-
ler bazinda ciddi volatilite yaratirken, dzellikle beklentilerin tizerinde
veya altinda gelen sonuclarin hisse bazli ayrismalari derinlestirmesini
bekliyoruz. Son ¢eyrekte VUK-TMS29 farkindan kaynakli muhasebe
etkisi, one-off kalemlerin yansimasi ve sektorel ayrisma temel takip

konulari olacaktir” agiklamasini yapiyor.

“TRUMP’IN DEMEGLERI RiSK iSTAHINI BASKILIYOR”

Yildiz, genel trende bakildiginda ise ABD Yiiksek Mahkemesi'nin
Trump yonetiminin genis kapsaml giimriik tarifelerini hukuka aykirt
bulmasinin ardindan Trump'm tiim ithalata yiizde15 seviyesine cika-
ran gecici tarife uygulayacagini aciklamasinin, kiiresel ticaret savas-
larin1 yeniden alevlendirdigini belirtiyor. Yildiz, 6niimiizdeki siirecte
Trump’in demeclerinin etki alanmin gorece smirl oldugunu diisiinse
de risk istahin1 baskilayic1 unsur olarak dne ciktigini soylityor. Yildiz,
sozlerini soyle siirdiiriiyor:

Erdem YILDIZ/ Marbas Menkul Degerler Arastirma Uzmani

“THY hissesinde 498.5 TL hedef fiyat ile ‘al’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz”

TURK HAVA YOLLARI: THY'nin
operasyonel gériiniimiinde kapasite
yonetimi ve bélgesel cesitlilik 6n
plana cikiyor. Avrupa pazarinda
artan rekabet nedeniyle birim gelir
tarafinda baski siirmekle birlikte,
kapasitenin Asya-Pasifik ve Orta
Dogu'ya kaydiriimasi sayesinde
gelir kompozisyonunun dengelendigi
goriliiyor. Sirketin 6zellikle premium
segmente yonelimi ve genis govdeli ugak
sayisindaki artis, birim gelir (RASK) tarafinda
kademeli iyilesmeyi destekleyen unsurlar olarak 6ne cikiyor.
4C25 donemine iliskin beklentimiz ise RASK'ta diisiik tek
haneli biiyime yoniinde. Maliyet tarafinda, yakit harig birim
maliyetlerde (ex-fuel CASK) personel giderleri
kaynakl baskinin hafiflemesi bekleniyor. 4C25'te
personel giderlerinde yaklasik yiizde 5'lik
gerileme, toplam CASK tarafinda ise yiizde 1-2
bandinda diisiis 6ngériiliyor. Yakit maliyetleri
acisindan brent petrol fiyatindan ziyade crack
spread'lerin seyri belirleyici olmaya devam ediyor.
2026 yilinda daha dengeli bir goriinim beklenmekle
birlikte, rafineri marjlarindaki yiiksek seyrin yakindan izlenmesi
gerektigi distiniliyor. Kargo segmentinde Asya—Avrupa
hattinda operasyonel performans giiglii seyrini koruyor. Hacim
artigina ragmen birim gelirlerde zayiflik gorilse de 2026 yilinda
goérece toparlanma bekleniyor. Segmentin yillik bazda yaklagik
100 milyon dolar ilave katki saglamasi 6ngériiliiyor. Jeopolitik
riskler ve kiiresel siyasi gelismeler yakindan izlenmekle birlikte,
mevcut baz senaryoda 2026 yilinda yolcu talebi izerinde
belirgin bir baski olusmasi beklenmiyor. Motor arizasina
iliskin olasi tazminat siirecinin finansallara yansima zamani
ise heniiz netlik kazanmadi ve tek seferlik etki potansiyeli
barindiriyor. Filo tarafinda yil 517 ucak ile tamamlanmis olup,
bazi teslimatlarin 2026’nin ilk ceyregine kaydigi gériiliiyor. Yan
gelir kalemlerinde THY Connect Dagitim Sistemi’nin sagladigi
maliyet avantaji ve THY Tatil segmentinin artan katkisi dikkat
cekiyor. Genel cercevede, 2026 yilinda biiyiimenin siirmesi,
birim gelirlerde kademeli iyilesme ve karliigin giiclii seviyelerde
korunmasi bekleniyor. Sirketin yili ylizde 22—24 araligindaki
EBITDAR mar;j beklentisinin iist bandina yakin seviyelerde
tamamlamasi 6ngériiliyor. THY 6zelinde emsallerine kiyasla
cazip fiyatlandigini diistiniirken yiizde 61.5 yiikselis potansiyeli
ile 498.5 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Ve
model portféyiimiizde tutmaya devam ediyoruz.

LOGO YAZILIM: Logo Yazilim, 4C25'te 1.66 milyar TL hasilat,
346 milyon TL FAVOK ve 71.7 milyon TL net kar agikladi. Hasilat
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beklentilere paralel gerceklesirken,
LD g D net kar giiclii bir artis gosterdi ve

FAVOK yillik yiizde 19.4 geriledi; bu

daralma, faaliyet giderlerindeki artistan
kaynaklandi. Net kar yatirim gelirlerindeki yiikselis ve diisiik
net parasal pozisyon kaybi ile desteklendi. Operasyonel
olarak Saa$S ve abonelik bazli gelirlerde biiyiime dikkat cekti;
e-Servis segmenti MRR'de yiizde 27 artisla 3.1 milyon dolara
ulasirken, isbasi segmenti MRR yiizde 44 artisla 277 bin dolar
ve ARR 3.3 milyon dolara yiikseldi. Diva Perakende segmenti
ise ARR'de yiizde 12 artis kaydetti, Peoplise segmenti sinirl
biiylime gosterdi. Briit kar marji yiiksek seviyesini korurken
(%95,9), FAVOK ve net kar marjlarinda ceyreksel bazda
gerileme goriildi; faaliyet giderlerindeki artista 6zellikle
satig ve pazarlama harcamalari etkili oldu. 2026 hedefleri,
Tirkiye tarafinda faturalanan gelirlerde yiizde 12 civarinda
biiyiime ve yiizde 31 FAVOK marji 6ngériirken, Total Soft
tarafinda 46.4 milyon euro gelir ve yiizde 17 FAVOK mariji
hedefleniyor. Genel degerlendirmede, Logo’nun SaaS odakl
buyiimesi ve 6lgeklenebilir is modeli olumlu goriiniimi
desteklerken, marj baskisi ve konsolide karllik gériintimii
yakindan izlenmeli; 2026 icin ana tema, gelir artisinin
siirdiiriilmesi ve dengeli bir marj yapisi olusturulmasi. Logo
ozelinde cazip fiyatlamanin siirdiigiinii diistiniirken 252.88
TL hedef fiyat ile ‘al’ tavsiyemizi surduriyoruz. Ve model
portféyiimiizde tutmaya devam ediyoruz.

TEKNOSA: Teknosa 4C25'te
TEKND% 23.3 milyar TL hasilat,
1.3 milyar TL FAVOK ve

909 milyon TL net zarar ile beklentilere paralel sonuglar
acikladi. Sonuglari nétr olarak yorumlarken hissenin mevcut
seviyelerde cazip fiyatlandigini diiglinliyoruz. Magaza sayisi
141'e (2024: 175) inerken kapanislar arindirildijinda 4C25'te
yiizde 2.6 LFL reel biyume dikkat gekiyor. E-ticaret yiizde
5.1 biiyiiyerek toplam satislardaki payini yiizde 11'e tasidi.
Marjlarda ise iyilesmenin siirdugiinii izlerken 12A25 bazinda
Briit Kar Marji'nda 0.6 puan, FAVOK marjinda 0.8 puan
iyilesmenin daralan bir pazarda anlamli bir operasyonel basari
olusturdugunu diisiiniiyoruz. Net zarar yiiksek finansman
giderleri sebebiyle siiriiyor; ancak 2C26'dan itibaren faiz
indirimlerine paralel belirgin rahatlama bekliyoruz. Teknosa
icin faiz indirim déngustiniin yiiksek kaldirach en giiclii katalist
oldugunu diistiniirken diisen faiz ortaminda marj toparlanmasi
bekliyoruz. Doniisiim icin ise magaza optimizasyonu
tamamlanmaya yaklagirken artik verimlilik hikayesinin 6n
plana ciktigini séyleyebiliriz. Teknosa hisselerinde 41.14

TL hedef fiyatla ‘al’ tavsiyemizi stirdiriiyoruz. Ve model
portféyimiizde tutmaya devam ediyoruz.
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RePie Yatirim Holding halka arza hazirlaniyor

RePie Yatirim Holding halka arza hazirlandigini agikladi.
Kurulusunun ilk yilinda finans, fintek ve medya

gibi stratejik sektorlerde sinerjisi yiiksek bir
yatirim ekosistemi kurduklarini belirten RePie
Yatirim Holding Yonetim Kurulu Bagkani Dr.

M. Emre Camlibel; yaklasik 700 milyon dolar

degere ulasan holdingin, surdiirilebilir biiytime
hedefiyle halka arz igin ¢alismalara basladigini
soyledi. SPK onayinin ardindan halka arzdan
saglanacak kaynag, enerji, veri merkezleri, maden,
gayrimenkul ve konaklama alanlarina yénlendirmeyi
planladiklarini kaydeden Camlibel; halka arz ile
Tiirkiye'nin en giicli istirak temelli yatirim modelini
piyasalariyla bulusturacaklarini ifade etti.

RePie Portfdy'iin; Fonmap, Big Media, Goldtag, Colendi Menkul
Degerler ve RePie GSYO gibi guclu istirakleri biinyesinde
barindirdigini hatirlatan Camlibel, “Holding olarak istiraklerimizin
birbirini besledigi ve organik kaldirag yarattigi dinamik bir

sermaye

“Al yatirnmlarinin reel bityiimeye doniisiim hizina iliskin soru
isaretleri, kiiresel teknoloji hisselerinde degerleme baskisi olus-
turmaya devam ediyor. Citrini Research raporunun tetikledigi
yazilim ve 6deme hisselerindeki sert disiisler, Cin-ABD tekno-
loji gerilimi ve diizenleyici uyarilar bu alandaki volatiliteyi ar-
tirryor. 2026'n1n ikinci yarisinda yapay zeka yatirimlarinin reel
biiyiimeye doniisme hizi, kiiresel piyasalarin ana yoniini belir-
leyecek unsur olurken yapay zekaya yonelik haber akislar1 ve
haddinden fazla biiylime var m1 yok mu soru isaretinin potansi-
yel baski unsuru olarak kaldigint gériiyoruz.”

“GERI CEKILMELER ALIM FIRSATI"

Kiireselde artan risklerden yapay zekanin iilkemizi teget gec-
tigini izlerken en biiyiik negatif etkinin jeopolitik gerilim oldu-
gunun altini cizen Yildiz, 6zellikle fran denklemini kisa vadeli
baski unsuru olarak takip etsek de genis kapsamli bir operasyon
olmamasi durumunda ana trendin bozulacagim diisiinmiiyor.
Borsa Istanbul’da yilbasindan itibaren TL ve dolar bazli 6nden
yiiklemeli hareketi izlerken yukar1 yonlii trendin makro dina-
miklerden ziyade yabancinin gelecege dair artan iyimserligi ve
emsal tilkelere gore ucuzluk nedeni ile fon akisiyla beraber olu-
san bir hareket oldugunu 6ngoéren Yildiz, “Kisa vade igin ha-
ber akislar1 kar satis potansiyeli ve dinlenme unsuru olusturu-
yor. Ancak geri cekilmeler hem iceride hem de kiireselde major
bir akis olmadig1 siirece alim firsati. Uzun vadeli pozitif goriisii-
miizii koruyoruz. Ve 2026 icin TL varliklarin cazibesinin devam
ettigini disiiniiyoruz” diyor.

Yilbasinda endeksin yili 14.500-17.000 bandinda kapataca-
g1 ongordiiklerini de belirten Yildiz, 6nden yiiklemeli seyir
ve yabanci ilgisinin erken gelerek devam etmesi sonucu Borsa
Istanbul’da hareketin 19.000-20.000 dolar bandina kadar siirme
ihtimali oldugunu; uzun vadeli senaryo icinde eski zirvenin 5 do-
lar (giincel kur ile 22-23bin) bandinin goriilecegini dngoriiyor.

Yildiz, kiiresel borsalarda devam eden yiiksek volatilite, yakin
cografyamizda artan jeopolitik tansiyon ve hisselerin 6nemli bir
bolimiiniin 6nden yiiklemeli fiyatlarla islem gérmesine ragmen
Garanti BBVA, Yapi Kredi, Akbank, TSKB, Aselsan, Turkeell,
Tiirk Telekom, Enerjisa, Aksa Enerji, Galata Wind Enerji, IC
Enterra Yenilenebilir Enerji, Tiipras, Enka Insaat, Giilermak,
Emlak Konut GYO, Sinpas GYO, Torunlar GYO, Ford Oto-
motiv, Dogus Otomotiv, Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi, BiM,
Sok Marketler, Mavi Giyim Sanayi, Teknosa, MLP Saglik Hiz-
metleri, Lokman Hekim, THY, Pegasus Hava Tasimacihgi, In-
deks Bilgisayar, Bor Seker, Orge Enerji, Girisim Elektrik Sa-
nayi, Logo Yazilim, Anadolu Hayat Emeklilik, Afyon Cimento

ekosistem insa ettik. SPK onayina muteakip halka
arzimizla birlikte bu seffaf ve surdiiriilebilir biiyiime

modelimizi yatirimcilarimizin ortakligina agmaya
hazirlaniyoruz. Halka arzdan elde edecegimiz kaynak
ile ayni zamanda, halihazirda odagimizda bulunan
finans ve teknoloji alanlarinda da Tiirkiye’nin
teknolojik ve finansal doniisiimiine katki sunmaya
devam edecegiz” dedi.

Sirketin yatirim performansina da dikkat ceken
Camlibel, “Yatirimcilarimiza 2025 yilinda 25 milyon
dolara ulasan temetti 6demesi yaparak reel deger

yaratma giiciimiizii kanitladik. Bu yil Borsa istanbul'da ilk
gongu calan sirketimiz ARF Bio drneginde goriildigii iizere,

GSYF modelimizle bir girisimi satin alip biiyiiterek halka arza

tasima siirecimiz, modelimizin basarisini en berrak bicimde ispat

etti. 2026 sonu itibariyla RePie Portfdy'de toplam ydnetilen
varlik biyiikliigiinii 4.5 milyar dolara tasimayi hedefliyoruz”
aciklamasinda bulundu.

Gentas Kimya ve Metropal’in

basvurusu onaylandi

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Gentas Kimya ve Metropal'in
halka arz basvurusuna onay verdi.

SPK onayi alan Gentas Kimya'nin halka arzinda, sirket
ortaklarina ait toplam cesitli tutarlardaki nominal degerli
paylar satisa sunulacak. Halka arzda 1 TL nominal degerli paylar
11 TL sabit fiyat izerinden yatirimcilara sunulacak. Ek pay satisi
yapilmayacak.

Sirket ayrica halka arz kapsaminda 84 milyon TL tutarinda
bedelli sermaye artirimi gergeklestirecek. Mevcut 525 milyon
TL olan sermaye, artirim sonrasi 609 milyon TL'ye yiikselecek.
Halka arz, Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. liderliginde,
Borsa istanbul (BiST) Birincil Piyasa'da bu hafta (2-3 Mart
2026) “Borsada Satig-Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis”
yontemiyle gergeklesecek.

Metropal Kurumsal Hizmetler’in halka arzinda da ortaklara ait
(B) grubu paylar satisa gikarilacak. Halka arzda 1 TL nominal
degerli paylar 11 TL sabit fiyatla satilacak. Fazla talep gelmesi
durumunda ek pay satisi yapilmayacak.

80 milyon TL mevcut sermayeye sahip olan Metropal, halka
arzla birlikte 12.6 milyon TL tutarinda bedelli sermaye artirimi
yapacak. Artirim sonrasi sirket sermayesi 92.6 milyon TL'ye
ulasacak.

ve Migros hisselerinin olasi geri cekilmelerde uygun seviyelerde
portfdylere dahil edilmek iizere takip edilebilecegini sdyliiyor.

“KARSAN'DA BEKLENTIMizi YUKARI REVIZE ETTIK"

Karsan’mn 2025/12 donemine iliskin finansal sonuclarinin
operasyonel karlilikta giiclii bir iyilesmeye isaret ettigi belirten
Alnus Yatirim, sirket degerlemesinde yiizde 100 agirlikla Indir-
genmis Nakit Akimlar1 (INA) yontemini kullanarak 13.50 mil-
yar TL hedef piyasa degerine ulastigin acikladi. Alnus Yatirim
hisse basina hedef fiyatini 14.26 TL’den 15.00 TL’ye revize ede-
rek hissede ‘al’ tavsiyesini korudugunu da belirtti.

Sirketin 2025 sonu hasilatmin bir 6nceki yilin ayn1 dénemine
gore yiizde 16.69 artarak 16.60 milyar TL’ye yiikseldigine, satis-
larin maliyetinin ise yiizde 5.53 artisla 12.00 milyar TL seviye-
sine ulastigina dikkat ceken Alnus Yatirim, hisseye yonelik su
degerlendirmeyi yapti: “Satis gelirlerindeki artisin maliyet ar-
tisimin {izerinde kalmasiyla birlikte briit kar yillik bazda yiizde
61.15 artisla 4.60 milyar TL’ye cikti. Briit kir marji da yiizde
20.07°den yiizde 27.71’e yiikseldi. Faaliyet giderleri yillik baz-
da yiizde 30.85 artarak 2.64 milyar TL oldu. Diger esas faali-
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yet gelirleri kalemi ise 711.8 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
Bu gelismeler sonucunda sirketin esas faaliyet kari gecen yila
gore yiizde 100.94 artarak 2.67 milyar TL’ye ulasti. FAVOK
ise yiizde 75.88 artisla 2.73 milyar TL seviyesine yiikseldi.
Esas faaliyet kar marj1 yiizde 9.35’ten yiizde 16.10’a, FAVOK
marj1 ise ylizde 10.91’den yiizde 16.44°e cikt1. Operasyonel ta-
raftaki giiclii performansa karsin, finansman giderlerindeki

artis net karhilig1 baskiladi. Net finansman giderleri yillik baz-
da 1.15 milyar TL artarak 3.76 milyar TL’ye yiikseldi. Faali-
yet dis1 kalemlerdeki negatif etkinin operasyonel kardaki ar-
tist dengelemesi sonucunda sirketin donem net kéri sifir TL
olarak gerceklesti. Onceki yil ayn1 dsnemde 30 milyon TL net
kar aciklanmisti. Net kar marji da yiizde 0.21’den yiizde 0 se-
viyesine geriledi.”

Borsa sirketlerinde neler olu

KERVAN YATIRIM HOLDING: Sirket, Antalya'daki Kervansaray Lara Otel'in
icra yoluyla 521 milyon TL bedelle satiginin kesinlestigini ve tapu devrinin
tamamlandigini acikladi.

ANADOLU SIGORTA: Sirket, 2025 yili karindan pay bagina yaklasik 1.38 TL
briit temetti dagitma karari aldi. Teklif edilen hak kullanim tarihi 1 Nisan
olarak belirlendi.

ARD BILiSiM TEKNOLOJILERI: ARD Grup, birlesme oncesi intron Biligim'in
imzaladigi s6zlesme kapsaminda bir kamu kurumuna ‘Donanim Uriinleri
Temini’ isi icin 25 Subat 2026'da KDV dahil 22.9 milyon dolar tutarinda
fatura kestigini agikladi.

HITIT BILGISAYAR: Hitit Bilgisayar, 4G25 finansal sonuglarini 3 Mart
tarihinde agiklayacagini duyurdu. Ote yandan Hitit Bilgisayar, Basra
Airlines ile yaptigi 5 yillik anlasma kapsaminda gegen hafta (25 Subat
2026) itibariyla sistem gegisini tamamlayarak yolcu hizmetleri igin Crane
PAX ve internet rezervasyon motoru igin Crane IBE ¢oziimlerini Basra
Airlines’in kullanimina actigini duyurdu.

SISECAM: Sisecam, Beykoz/incirkdy'de toplam 117.018,95 metrekare
biiyiikligtindeki arsa niteligindeki taginmazlarin 171.5 milyon dolar
bedelle devrinin ve ddeme islemlerinin 26 Subat 2026'da tamamlandigini
duyurdu. Gte yandan Sisecam, 2022'de yiizde 10 oraninda itirak ettigi
isvigre merkezli 7C Basalia Global AG ile yiiriittiigii biyoteknolaji odakl
ortaklikta, beklenen teknik ve operasyonel ilerlemenin saglanamamasi
nedeniyle ortakligin sona erdirilmesi icin gerekli siireci baglatma karari
aldigini duyurdu.

TERA HOLDING: Tera Holding, Finlandiya'daki bagl ortakiigi
Sampo-Rosenlew Oy'de 2 milyon euro tutarlndakl sermaye artiriminin
tamamlandigini acikladi.

EBEBEK: Ebebek, Usak / Banaz'daki arsaya planlanan yeni lojistik depo
yatirimindan vazgectigini ve arsanin alternatif degerlendiriimesine
yénelik calisma baslatildigini acikladi. Gte yandan yiizde 100 bagh
ortakligi Tuna Cocuk Geregleri A.$'nin tiretime iliskin operasyonlarinin
durdurulmasina karar verildigini duyurdu.

TURK ALTIN iSLETMELERI: Sirket, ingiltere'deki bagl ortakiigi Koza
Ltd'nin tasfiye siirecine iliskin davada mahkemenin 235 bin GBP tutarinda
yargilama giderinin ddenmesine karar verdigini aciklarken, tasfiye stireci
devam ediyor.

CVK MADEN: Sirket, bagl ortakhigi araciligiyla 1.17 milyar TL tutarinda
krom cevher:i satis anlagmasi imzalad. Teslimatlarin 2026 yil sonuna
kadar tamamlanmasi planlaniyor.

AKBANK: Banka, 2025 yili karindan pay bagina 2.20 TL briit temettii
dagitma karari aldi. Teklif edilen hak kullanim tarihi 26 Mart olarak
belirlendi.

KUZEY BORU: Sirket, 1.117.7 milyon TL tutarinda CTP ve polietilen boru
satis sozlesmesi imzaladi. S6z konusu tutar 2025 yili hasilatinin yiizde
22'ine karsilik gelirken, teslimatlarin yil sonuna kadar tamamlanmasi
planlaniyor.

ORGE ENERJI: Sirket, Altunizade-Bosna Bulvari Metro Projesi
kapsaminda 418.3 milyon TL+KDV tutarli sézlesme imzaladi. Ote yandan
sirket, 237.5 milyon TL tutarinda sozlesme imzaladigini agikladi.

PEKER GMYO: Sirket, istanbul Beykoz'da 5.3 bin metrekare bahge

vasifli taginmazin yarisini 187 milyon TL bedelle satin aldi. Gte yandan
sirket, ispanya'da tamamlanan iki villa projesinin satisa sunuldugunu

ve satislardan toplam yaklasik 3 milyon euro hasilat elde edilmesinin
beklendigini aciklad.

GULERMAK: Sirket, yaklasik 395.7 milyon TL tutarinda sézlesme
imzaladigini acikladi.

CELEBI: Sirket, Endonezya'daki yiizde 99 bagl ortakligi CAl'nin sermaye
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artirimina istirak edecegini bildirdi.

LOGO YAZILIM: Sirket, bagh ortakligi Logo Odeme’nin ddeme kurulusu
olarak faaliyet géstermek iizere yaptigi bagvurunun TCMB tarafindan
onaylandigini agikladi. Ote yandan Logo Yazilim, bagh ortakiigi Logo Odeme
Hizmetleri'nin 6493 sayili Kanun kapsamindaki 6deme kurulusu faaliyet
izni bagvurusunun TCMB tarafindan onaylandigini duyurdu.
NATURELGAZ: Sirket, Giiney Afrika'da AfroJoule Energy’nin yiizde

60 hissesini satin alarak LNG Hub'a dolayl ortak olurken, s6z konusu
yatirim kapsaminda bugiine kadar toplam 1.4 milyon dolar 6deme
gerceklestirdigini agikladi.

ALARKO HOLDING: Alarko Holding, bagh ortakligi Altek’in depolamali RES
ve depolamali GES projeleri igin yaptigi 6n lisans bagvurularinin, TEIAS
tarafindan uygun baglanti gériisii olusturulamamasi nedeniyle EPDK
Kurul kararlariyla reddedildigini acikladi.

AGESA HAYAT EMEKLILIK: Sirket, 2025 yili karindan pay bagina 6.94 TL
briit temettii dagitma karari aldi. Ongoriilen hak kullanim tarihi 25 Mart
olarak belirlendi.

GEN ILAG: Sirket, Devlet Malzeme Ofisi'nin 3 aylik ilag alim ihalesi
kapsaminda temin edilecek riinlerin satiglara yaklasik 652.7 milyon TL
katki saglayacagini acikladi.

REYSAS GYO: Sirket, Ankara Kahramankazan'daki taginmazi igin ingaat
ruhsati alindigini ve 48.6 bin metrekare kapali alana sahip depo yatirimina
baslanacagini acikladi.

EMLAK KONUT GYO: Sirket, izmir Cesme projesi igin 4 milyar TL toplam
gelir ve yiizde 40 pay orani ile 1.6 milyar TL sirket pay: geliri lizerinden
sozlesme imzaladi. Ote yandan sirket, istanbul Kemerburgaz 1. Etap
ihalesinde en yiiksek teklifin 31.25 milyar TL toplam gelir ve yiizde 40 pay
orani ile 12.5 milyar TL sirket payi geliri Gizerinden verildigini agiklad.
YiGIT AKU: Sirket, akii alim ihalesini 210.9 milyon TL bedelle kazandigini
acikladi.

PASIFiK HOLDING: Pasifik Holding, bagl ortakligi Pasifik Yenilenebilir
Enerji'nin Konya Giibre Sanayi A.S.'nin yiizde 30'unu 60 milyon TL bedelle
ve grup sirketi Pasifik GSYO'nun yiizde 21'ini 42 milyon TL bedelle
devraldigini, ayrica sirketin finansal yapisini giiclendirmek amaciyla
toplam 258.0 milyon TL sermaye avansi ddendigini ve tinvanin “Yesil
Pasifik Giibre ve Enerji Yatirimlari A.$.” olarak degistirilmesi icin siirecin
baslatildigini duyurdu.

ALARKO HOLDING: Alarko Holding, bagl ortakligi Alarko Enerji ile Cengiz
Enersji arasinda; miisterek yonetime tabi Alcen'in varliklarinin yeniden
yapilandiriimasina yénelik daha dnce imzalanan 6n protokol kapsaminda
Rekabet Kurumu'na izin bagvurusu yapildigini duyurdu.

BiM: Sirket, mevcut 600 milyon TL olan sermayesini yiizde 100 oraninda
bedelsiz artirarak 1.2 milyar TL'ye cikarma karari aldi.

{ZDEMIR ENERJI: Sirket, Aliaga'daki santraline iliskin kapatma

kararinin mahkeme tarafindan iptal edildigini ve tesisin ruhsath sekilde
faaliyetlerine kesintisiz devam ettigini acikladi.

EUROPOWER ENERJI: Sirket, yaklasik 989 bin dolar tutarinda orta gerilim
modiiler hiicre siparisi aldigini agikladi.

AKSA ENERJI: Sirket, Sivas'ta planianan 25 MW kurulu giice sahip

Divrigi depolamali riizgar enerji santrali projesinin CED siirecinin olumlu
tamamlandigini agikladi.

TATLIPINAR ENERJI URETIM: Sirketin bagh ortakiiklarinin depolamal RES
ve GES projelerine iligkin toplam 19 6n lisans bagvurusu, uygun baglanti
gorisii olusturulamamasi nedeniyle EPDK tarafindan reddedildigini
acikladi.

(OZYASAR TEL: Sirket, mevcut 103.2 milyon TL olan sermayesini yiizde 310
oraninda bedelsiz artirarak 423.12 milyon TL'ye ¢ikarma karart aldi.
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