BIST 100'de Tarihi Revizyon: Endekse Giren ve Cikan Sirketler Nasil Ayrigiyor?

Borsa Istanbul'un 1 Ekim'de yiiriirliige girecek ddnemsel endeks degisiklikleri, BIST 100 tarihinin en kapsamli
donemsel revizyonu oldu. Degisikligin arkasinda pazar kurallarinda yapilan diizenleme var. Pay Piyasasi
Prosediiri'nde yildiz ve ana pazar hesaplamasina volatilite kriteri getirildi ve istisnalar kaldirildi; Kotasyon
Yonergesi'nde ise piyasa degeri kriteri iki katina ¢ikarildi.

Revizyonun kapsami yalnizca BIST 100 ile sinirli degil. BIST 30'da 1, BIST 50'de 6 sirket degisti. BIST 30'da
Destek Finans Faktoring'in yerine TR Anadolu Metal Madencilik endekse aliniyor. KAP'ta yayimlanan mevcut ve
yeni pazar dagilimlarini karsilastirdigimizda, BIST 100'den gikan 27 sirketin tamaminin 1 Ekim itibariyla Yildiz
Pazar'dan Ana Pazar'a gectigi gorlliyor.

Bu yazida 6nce endekse giren ve cikan sirketlerin listesini ve karsilastirmada kullandigimiz yontemi, ardindan iki
grubun degerleme, karlilik, oynaklik ve piyasa profili agisindan nasil ayristigini inceliyoruz.

Endekse Hangi Sirketler Girdi, Hangileri Cikt1?
BIST 100'e giren 27 sirket

AGHOL AHGAZ AKCNS AKFYE
ALBRK ANHYT AYGAZ BINHO
ECZYT EGEEN EGGUB ENTRA
GLYHO GWIND ISDMR KARSN
KATMR KCAER KORDS LMKDC
RGYAS RYSAS SNGYO TABGD
TCKRC TRGYO TTRAK

BIST 100'den cikan 27 sirket

BALSU BSOKE DAPGM DSTKF
EFOR ESEN EUPWR GENIL
GESAN GRTHO GSRAY IEYHO
IZENR KLRHO KTLEV KUYAS
MAGEN MIATK ODINE PASEU
PATEK PSGYO QUAGR RALYH
REEDR SARKY SKBNK

23 Eylul kapanigi itibariyla iki grubun toplam piyasa degeri birbirine oldukga yakin. Girenlerde 1.104 milyar TL,
ctkanlarda 1.183 milyar TL. Dolayisiyla revizyon endeksin blyukligiinden cok bilesimini degistiriyor.

Karsilastirmayi nasil yaptik?

Fiyat ve piyasa verisi olarak 23.09.2026 kapanisini, finansal veriler icin ise sirketlerin son acgikladigi donemi esas
aldik. Sirketlerin blyik bolimiinde bu déonem 30.06.2026. Baticim Cimento'nun (BSOKE) alti aylik finansallari
heniiz aciklanmadigr icin bu sirkette 31.03.2026 verisini kullandik. Karlilik ve degerleme carpanlarinda son 12
aylik (TTM) ana ortaklik net karini dikkate aldik.
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Gruplari karsilastirirken ortalama yerine medyani kullandik. Birkag sirketteki ug degerlerin grup ortalamasini
carpitmasini istemedik. Ornegin cikanlar arasinda F/K'si 2.245x olan sirket var. Son 12 ayda zarar eden sirketleri
F/K medyanina dahil etmedik.

1 yillik getiri ve volatilite hesaplarinda, son bir yilda bedelsiz sermaye artirimi yapan AKFYE, KORDS, ENTRA ve
KTLEV'in fiyat serilerini dlizelttik. Volatiliteyi, son 252 islem gliniiniin glinlik log getirilerinden yilliklandirarak
hesapladik.

Iki grupta da finansal sirketler dnemli yer tutuyor. Girenlerde banka, sigorta, holding ve GYO'lardan olusan 9
finansal sirket bulunurken, ¢ikanlarda bu sayi 8. Bu nedenle bulgulari, finansal sirketleri disarida birakarak
yalnizca reel sektor sirketleri icin de ayrica kontrol ettik.

Degerleme ve karlilikta tablo ne soyliiyor?

Gosterge Giren Cikan
Medyan F/K 10,3x 22,8x
Medyan PD/DD 1,00x 1,65x
Medyan ROE (son 12 ay) %6,2 %4,4
Son 12 ayda nakit temettl ddeyen 16 /27 7/27
Son 12 ayda zarar eden 727 9/27
Medyan 1 yillik volatilite %41,6 %62,5
Medyan 1 yillik getiri %-2,0 %-38,9
Medyan borsaya kote olma yili 2007 2021
Medyan fiili dolagim orani %28,6 %37,1

Degerleme tarafinda girenler belirgin bicimde daha diisiik carpanlarla islem gériiyor. Medyan F/K girenlerde
10,3x, ¢cikanlarda 22,8x. PD/DD'de de benzer bir ayrisma var. Karlilikta ise girenlerin medyan ROE'si %6,2 ile
cikanlarin %4,4'lGk seviyesinin Uzerinde, ancak aradaki fark degerleme gostergelerindeki kadar genis degil.

Bu farkin finansal sirketlerden kaynaklanip kaynaklanmadigini gormek icin yalnizca reel sektor sirketlerine baktik.
Fark kapanmak bir yana, agiliyor. Reel sektérde medyan F/K girenlerde 13,9x, ¢ikanlarda 25,5x. Medyan ROE ise
%6,5'e kars! %2,0.

Temettl tarafindaki ayrisma da dikkat cekiyor. Girenlerin 16'si son 12 ayda nakit temetti 6demisken, ¢cikanlarda
bu say! 7'de kaliyor.

Ancak tablo her gostergede tek yonli degil. Son 12 ayda zarar eden sirket sayisi iki grupta birbirine yakin.
Girenlerde 7, ¢cikanlarda 9. Tiirk Traktor, Eczacibasi Yatirim, Ege Endiistri ve Kordsa gibi kokli sirketler de son 12
ayl zararla kapatanlar arasinda. Kar eden girenlerin bir kisminda da karlilik zayif. Bu nedenle girenleri toptan "daha
karli sirketler" olarak tanimlamak dogru olmaz. Daha isabetli ifade, girenlerin medyanda daha disiik carpanlarla
islem gordligi ve daha diizenli temettli 6dedigi olur.

En keskin ayrisma nerede?

iki grubu en net bicimde ayiran gésterge oynaklik. Girenlerin medyan 1 yillik volatilitesi %41,6, cikanlarinki
%62,5. Volatilitesi %60'in Gzerinde olan sirket sayisi cikanlarda 18. Girenlerde ise bu seviyeyi asan sirket yok.
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Bu tablo, pazar hesaplamasina eklenen volatilite kriteriyle dogrudan ortlistiyor. Cikanlarin oynakligl yalnizca asagi
yonli de degil. Grubun medyan 1 yillik getirisi %-38,9 olsa da ¢ikanlar arasinda son bir yilda ¢ haneli yikselis
gosteren sirketler de var:

Sirket 1 yiluik getiri PD/DD
IEYHO %372,6 32,2x
KTLEV %303,8 3,3x
DSTKF %133,9 32,6x

Cikanlarin ortak paydasi diists degil, iki yonde de sert fiyat hareketi. Bu da volatilite kriterinin fiyatin ydniinden
bagimsiz olarak isledigine isaret ediyor.

Hangi donemin sirketleri yer degistiriyor?

Girenlerin medyan borsaya kote olma yili 2007, ¢ikanlarinki 2021. Cikan 27 sirketin 19'u 2021 ve sonrasinda
borsaya gelmis. Bu dénem, Borsa Istanbul'da halka arz sayisinin hizla arttigi yillara denk geliyor. Girenlerde 2021
sonrasi halka arz edilen sirket sayisi 10, 2000 6ncesinden islem goren sirket sayisi ise 7.

Sektor dagilimi da benzer bir resim ¢iziyor. Girenlerin 12'si imalat sanayi sirketi. Cimento, demir-celik, otomotiv,
glibre ve teknik tekstil 6ne cikiyor. Cikanlarda imalat sirketi sayisi 6. Cikanlar arasinda 4 teknoloji sirketi
bulunurken girenlerde teknoloji sirketi yok.

Revizyon endeks icin ne anlama geliyor?

Veriler, BIST 100'ln son yillarda yeni halka arz edilmis ve yliksek oynaklikli sirketlerle genisleyen yapisinin, kural
degisikligiyle birlikte daha uzun siredir islem géren, daha disik carpanlarla degerlenen ve daha diizenli temetti
odeyen sirketlere dogru kaydigina isaret ediyor. Bununla birlikte girenlerin bir kisminin son 12 ayi zararla
kapattigini, bir kisminda da karliigin zayif kaldigini ve fiili dolagim oranlarinin daha disiik oldugunu not etmek
gerekiyor.

Bu degisimin endeksin gelecekteki performansina nasil yansiyacagini séylemek icin heniiz erken. Ancak 1
Ekim'den itibaren "BIST 100" ifadesi, Ui¢ ay 6ncesine gore belirgin bicimde farkli bir sirket sepetini temsil edecek.

Daha uzun vadede ise volatilite kriterinin kalici bir filtre olarak isleyecegini dikkate almak gerekiyor. Bundan
sonraki donemsel revizyonlarda, endeks donemi boyunca sert fiyat hareketi gosteren sirketlerin endeks tyeligi
daha sik giindeme gelebilir.

Kaynak: KAP, Fintables. Fiyat verisi 23.09.2026 kapanisi; finansallar son aciklanan dénem. Getiri ve volatilite
bedelsiz diizeltmelidir. Negatif karli sirketler F/K medyanina dahil edilmemistir. Akgansa'nin son 12 aylik kari,
2025 yillik ve ara donem finansallarindan hesaplanmistir; enflasyon muhasebesi nedeniyle yaklasik degerdir.
Burada yer alan bilgiler yatirim danismanligl kapsaminda degildir.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



