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3G25 Finansal Sonug Tahminleri G

> Sanayi sirketlerinde bazi sektor ve sirketlerde en kétiiniin geride kaldigi sinyallerini alabiliriz. Zayif tarafta, Kordsa’'nin zayif talep kosullari ve Endonezya ile
Tayland’daki sel sonrasi Uretim tesislerinin kademeli devreye alinmasi nedeniyle net zarar agiklamasini bekliyoruz. Petkim’in de zayif marjlar sebebiyle negatif operasyonel
karhhk ve net zarar bildirmesi olasi. Orge icin ise gegen yilki ylksek baz etkisi nedeniyle daha zayif karlilik 6ngoériyoruz. Tiirk Traktor’de zayif satis hacimlerinin kapasite
kullaniminda distse yol agmasi nedeniyle marjlarda yillik bazda bozulma ve finansallarda anlamli bir reel daralma éngdériyoruz. Ancak; fiyatlama disiplini ve pazar stok
dinamikleri gibi sebeplerle ara¢ basina karliligin 2C25 seviyelerine kiyasla iyilesmesini bekliyoruz. Giiglii tarafta, Enka insaat’in, artan birikmis siparigleri, iyilesen enerji
operasyonlari, zayif TL’nin etkisi ve yatinnm gelirleri sayesinde yillik bazda daha glgli operasyonel sonuglar agiklamasini bekliyoruz. Galata Wind’in ise daha yuksek elektrik
uretimi ve azalan finansal giderler sayesinde yillik bazda daha iyi sonuglar agiklamasi muhtemel. Brisa’nin da giicli FAVOK bilylimesi sayesinde net kdra dénmesini
bekliyoruz. Bunlara ek olarak, Ulker, Coca-Cola igecek, BIM, ve &zellikle Sok Marketler’in, faaliyet marji kaynakli giclii sonuglar aciklamasini beklemekteyiz.
Havayollarindaki zayif birim gelirlerin aksine, TAV’In sabit déviz bazli is modeli sayesinde, yillik bazda dis hat yolcu sayisindaki %7’lik artis ve toplam ugus sayisindaki %6’lik
blyimenin finansallara olumlu yansimasini bekliyoruz. Bu nedenle, TAV’'In havayollarina kiyasla daha olumlu finansal sonuglar agiklamasi bekliyoruz. Telekom
operatorlerinin (Turkcell ve Tiirk Telekom), gugliu reel operasyonel biyUmelerini strdirmelerini bekliyoruz. Otomotiv sektériinde, Tofas ve Dogus Otomotiv’i (Ford
Otosan ve Tiirk Traktor’e kiyasla) 6ne gikariyoruz. Tofag'ta; Stellantis’in konsolidasyon etkisinin bu ¢eyregin tamamina girmesi sebebiyle cirodan net kara kadar reel
bliyimeyi anlamh desteklemesini bekliyoruz ancak gérece zayif marj gérinimindn sirecegini varsayiyoruz. Dogus Otomotiv tarafinda ise dislik baz etkisiyle faaliyet
karinda hafif reel bliylime; net karda ise tek seferlik giderlerin elimine olmasiyla gugla reel bliylime 6ngdrtyoruz. Celik sektériinde, zorlu sektdr gorinimune karsin, katma
degerli ve ihracat odakli is modeli sayesinde Kocaer Celik’i rakiplerine kiyasla avantajli konumda goériyoruz, satis tonajlarinda geyreksel olarak belirgin iyilesme 6ngdrtiyor,
karlilikta ise geyreksel yataya yakin bir gértintli varsayiyoruz.

> Bankacilik sektoriinde 3. gceyrekte marjlarda toparlanma beklemekle birlikte, bunun normallesen yan gelirlerle dengelenmesini 6ngoériyoruz. Temmuz ayindaki faiz
indiriminin etkisi ile gerileyen fonlama maliyetleri nedeniyle TL kredi-mevduat makasindaki genislemenin 3.ceyrekte marjlarda toparlanmaya yol agcmasini beklemekteyiz.
Bunun yaninda net Ucret komisyon gelirlerindeki gigli gelisimin devamini beklerken operasyonel giderlerde ise enflasyonun Gizerinde artis beklemekteyiz. Tahsili gecikmis
alacaklardaki artisin ise risk maliyeti Gzerinde baski yaratmaya devam etmesini beklemekteyiz. Ayrica ticari kar/zarar hesabinin buytk dl¢glide swap maliyetlerindeki artisla bu
ceyrekte normallesmesini 6ngérmekteyiz. Ceyreklik net kar buytiimesi ile Halkbank, Akbank, Yapikredi ve Vakifbank’in 6ne ¢ikmasini beklerken gogunlukla gegen geyregin
yiksek bazi kaynakli Albaraka, is Bankasi, TSKB ve Garanti’de net karliliklarda diisiis 6ngérmekteyiz. Buna karsin Garanti ve TSKB’nin géreceli yiiksek 6zsermaye
karhihg ile sektérden bu geyrekte de olumlu ayrismaya devam etmesini beklemekteyiz.. Sonug olarak rapor kapsamimizdaki bankalarin net karliliginda ortalama ¢eyreklik
%4, yildan yila ise %64’luk artig tahminliyoruz.
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3C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri =

3. Ceyrek 2025 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

Net Kar CeyreklikA  Yiluk A Tahmini Agiklanma Tarihi

BANKALAR

Akbank AKBNK 13.554 21,8% 50,1% 23.10.2025
Albaraka Tiirk ALBRK 740 -41,1% -6,8% -
Garanti Bankasi GARAN 27.999 -1,2% 26,7% 30.10.2025
T. Halk Bankasi HALKB 7.572 52,0% 155,8% -
Is Bankasi ISCTR 14.458 -16,8% 161,3% -
TSKB TSKB 2.850 -15,7% 8,3% 27.10.2025
Vakifbank VAKBN 10.955 9,2% 36,6% -
Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK 13.589 19,9% 171,7% 31.10.2025

TMS29 Uygulamayan, Doviz Cinsi Fonksiyonel Tahmini Agiklanma Tarihi
Para Birimiyle Sunan Sirketler Net Satis Ceyreklik A Yiluk A Ceyreklik A Yiluk A Net Kar CeyreklikA  Yiluk A

Enka Ingaat ENKAI 39.781 15,3% 47,7% 9.427 3,8% 61,2% 10.960 -6,3% 73,8% =
Eregli Demir Celik EREGL 50.278 21,4% 3,2% 4.873 18,4% 7,6% 1.031 -21,1% 28,8% 20.10.2025
Kordsa KORDS 8.036 5,6% 2,2% 550 7,6% 5,2% (206) a.d. a.d. 30.10.2025
Pegasus PGSUS 52.308 36,1% 30,5% 17.161 60,9% 7,0% 9.638 87,8% -11,0% =
Tav Havalimanlari TAVHL 25.499 30,5% 38,8% 10.248 61,8% 42,8% 5.806 a.d. 52,0% 23.10.2025
Turk Hava Yollari THYAO 284.451 23,0% 28,2% 80.169 74,0% 35,7% 47.268 76,2% -8,3% 7.11.2025

a.d.: Anlamli degil
Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet

GedikYatirhm




3C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

Ceyreklik reel
Net Satis A

Yiluk reel A

3. Ceyrek 2025 Finansal Sonug¢ Tahminleri (mln TL)

Ceyreklik reel Yiluk reel
FAVOK A A

Ceyreklik Tahmini Aciklanma Tarihi

reel A Yiluk reel A

Sisecam SISE 53.610 -5,2%

-6,2% 7.103 25,1% 55,8%

1.905

-33,2% 56,2% =

Dogus Otomotiv DOAS 54.672 -15,4% 8,1% 3.586 -15,4% 21,3% 2.011 -11,6% 438,1% =
Ford Otosan FROTO 186.790 -10,8% -1,1% 11.525 -14,9% -11,0% 7.483 13,9% -34,4% 5.11.2025
Tofas TOASO 89.192 15,2% 183,8% 2.934 12,8% 728,6% 1.622 -13,8% 290,0% 3.11.2025
Turk Traktor TTRAK 11.232 -16,3% -34,7% 1.264 -4,6% -64,9% 505 38,8% -59,1% 27.10.2025

OTOMOTIV YAN SANAYii

Brisa BRISA 9.935 5,6%

-2,0% 1.644 97,3% 60,3%

286

a.d. a.d. 30.10.2025

DAYANIKLI TUKETIM

Arcelik ARCLK 126.120 -3,3%

-10,2% 8.659 22,4% 40,1%

(953)

a.d. a.d. 24.10.2025

Akis REIT AKSGY 1.079 -2,3%

10,2% 741 4,9% 9,0%

692

9,7% -4,0% =

*2C25 ve 3C24 olarak temsil edilen rakamlar 3C25-sonu satin alma glicline gore glincellenmstir.
**Rusya harici kargilagtirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
=**EAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.

a.d.: Anlamli degil
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Kaynak: Gedik Yatirrm Arastirma, Rasyonet




3C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

3. Ceyrek 2025 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

Tahmini Aciklanma Tarihi

Ceyreklik reel Ceyreklik reel Yiluk reel Ceyreklik

Net Satis A Yilik reel A FAVOK A reel A YoY reelA
DEMiR-CELiK
Kardemir KARDM 15.656 -0,4% -19,3% 1.696 36,7% 66,3% 333 -76,5% a.d. =
Kocaer Celik KCAER 6.823 10,9% 14,9% 928 6,9% 32,6% 328 204,2% a.d. =
ENERJi & ELEKTRIK
Aksa Enerji AKSEN 10.339 -2,5% -5,4% 2.537 -6,1% 11,0% 1.016 1,7% 15,4% =
Enerjisa*** ENJSA 66.214 31,4% -4,7% 13.180 -4,7% 20,4% 1.892 34,5% -15,4% 30.10.2025
Galata Wind GWIND 915 40,7% 11,2% 648 44.2% 11,0% 264 -9,2% 30,4% =
Zorlu Eneriji ZOREN 5.245 -26,1% -53,1% 2.040 16,3% -19,4% (2.777) a.d. a.d. =
TELEKOM & BT
Turkeell TCELL 59.338 4,1% 10,8% 26.214 4,2% 20,0% 5.771 27,8% -69,7% =
Turk Telekom TTKOM 56.371 4,0% 4,8% 23.201 2,3% 6,8% 6.428 22,7% a.d. =
Indeks Bilgisayar INDES 21.500 16,9% 11,4% 688 37,0% -20,9% 78 -35,1% 64,4% =
Logo LOGO 1.375 -1,5% 16,4% 536 -7,5% 8,9% 220 -26,0% 41,0% =
INSAAT & TAAHHUT
Orge Elektrik ORGE 777 -2,0% -20,3% 457 -3,8%  -21,5% 129 257%  -53,2% -
Koza Altin KOZAL 4.139 39,9% 67,1% 1.373 59,8% 84,3% 594 -51,5% -42,5% =

*2C25 ve 3C24 olarak temsil edilen rakamlar 3G25-sonu satin alma gicline gére glincellenmstir.
**Rusya harici kargilagtirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
***FAVOK=FaaliyetGelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.

a.d.: Anlamli degil
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Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet



3C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

3. Ceyrek 2025 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

Ceyreklik reel Yiluk reel
FAVOK A A

Ceyreklik reel

Net Satis A Yiluk reel A

GIDA PERAKENDE

Ceyreklik Tahmini Aciklanma Tarihi

reel A Yiluk reel A

Bim Magazalari BIMAS 180.121 9,3% 7,3% 11.524 13,8% 59,1% 4.634 60,0% -20,1% 10.11.2025
Migros Ticaret MGROS 106.236 7,8% 7,0% 7.224 34,5% -4,7% 1.102 264,7% -73,8% 6.11.2025
Sok Marketler SOKM 71.033 8,1% 5,0% 2.060 188,2% a.d. 385 a.d. 850,8% 5.11.2025
YEME & iCME

Anadolu Efes** AEFES 68.921 -0,4% a.d. 15.002 17,2% a.d. 4.703 7,6% a.d. 5.11.2025
Coca Cola icecek CCOLA 50.891 -1,7% 4,0% 11.450 19,1% 16,8% 7.100 30,8% 3,0% 4.11.2025
TAB Gida TABGD 11.966 0,2% 12,0% 2.567 -4,4% 5,1% 1.170 -4,1% 62,7% 30.10.2025
Ulker ULKER 25.589 3,2% 5,5% 4.222 16,5% 9,1% 1.276 64,5% 103,5% 7.11.2025
MLP Care MPARK 12.779 0,1% -2,0% 3.596 15,5% 3,0% 1.578 40,5% -43,4% -
Lokman Hekim LKMNH 925 -1,6% -2,0% 223 21,6% -6,1% 47 -24,8% 252,5% -
PETROL & GAZ - KIMYASALLAR

Aksa Akrilik AKSA 7.770 3,8% -4,1% 1.577 32,9% 36,5% (189) a.d. a.d. 5.11.2025
Aygaz AYGAZ 21.177 -1,3% -21,0% 970 48,0%  -12,3% 1.558 50,5% 11,7% 31.10.2025
Petkim PETKM 22.410 4,8% -2,4% (182) a.d. a.d. (362) a.d. a.d. 6.11.2025
Tiipras TUPRS 207.153 5,2% -20,8% 20.415 36,7% 2,1% 11.958 25,2% 15,8% 31.10.2025

Otokar OTKAR 10.207 -16,7% 5,0% 612 -60,5% a.d.

(376)

a.d. a.d. -

*2C25 ve 3C24 olarak temsil edilen rakamlar 3G25-sonu satin alma gicline gére glincellenmstir.
**Rusya harici kargilagtirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
***FAVOK=FaaliyetGelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.

a.d.: Anlamli degil
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Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet




3C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

Bankalar Ceyreklik A Yiluk A
Net Kar
TMS29 Uygulamayan, Do6viz Cinsi Fonksiyonel Para
Birimiyle Sunan Sirketler Ceyreklik A Yiluk A
Net Satis 460.352 372.810 363.796 23% 27%
FAVOK 122.429 76.784 93.202 59% 31%
FAVOK Marji 26,59% 20,60% 25,6% 600 bps 98 bps
Net Kar 74.497 44.659 73.030 67% 2%
Net Kar Marjt 16,18% 11,98% 20,1% 420 bps -389 bps
TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri* 3C25 2C25 3C24 CeyreklikreelA  Yillk Reel A
Net Satis 1.578.499 1.547.735 1.590.538 2% -1%
FAVOK 192.214 173.069 168.794 11% 14%
FAVOK Mariji 12,18% 11,18% 11% 99 bps 156 bps
Net Kar 63.411 59.111 22.074 7% 187%
Net Kar Marji 4,02% 3,82% 1,39% 20 bps 263 bps
* Enflasyona Gére Diizeltilmis (30.09.2025)

*2C25 ve 3C24 olarak temsil edilen rakamlar 3G25-sonu satin alma gicline gére glincellenmstir.
**Rusya harici kargilagtirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.

***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
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Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet
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Arastirma EKkibi

Ali Kerim Akkoyunlu Arastirma Direktori Gida & Icecek, Gida Perakende, Giyim, Mobilya, Savunma Sanayii, Yemek&ikram Hizmetleri ali.akkoyunlu@gedik.com

Serkan Génengler

Bas Ekonomist

Makro Ekonomi, Strateji

serkan.gonencler@gedik.com

Umut Oztiirk

Madur

Petrol Uriinleri, Enerji, Kimyevi Maddeler, ingaat Taahhut, Otomotiv Yan Sanayi.

umut.ozturk@gedik.com

Mehmet Mumcu

Mudur Yardimcisi

Demir-Celik, Otomotiv, Holdingler, Telekominikasyon

mehmet.mumcu@gedik.com

Ceren Gapcl Yénetmen Yurtici Servis ve Koordinasyon ceren.capci@gedik.com
Cigdem Ay Yonetici Veri Yonetimi cigdem.ay@gedik.com
Nesrin Akoz Uzman Banka, Sigorta, Diger Finansallar nesrin.akoz@gedik.com
Burak Pirlanta Uzman Makro Ekonomi, Sabit Getirili Menkul Kiymetler

burak.pirlanta@gedik.com

Melek Miray Alkan

Uzman Yardimcisi

Cimento, Perakende, Kiiciik Olcekli Isletmeler

miray.alkan@gedik.com

Berk Berensel

Uzman Yardimcisi

Cam, Dayanikli Tiketim, Havacilik, Madencilik, Saglik, GMYO

berk.berensel@gedik.com

Bora Kaya

Uzman Yardimcisi

Makro Ekonomi, Veri Yonetimi

bora.kaya@gedik.com

Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirim sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanligl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligl
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligl sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatinm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler
ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim sinyal ve veriler, Gedik Yatirnm tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan ve zararlardan Gedik Yatirim sorumlu degildir.
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