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2C25 Finansal Sonug Tahminleri G

> Sanayi sirketlerinde zayifligin devam etmesinin yaninda, bazi sektor ve sirketlerde en koétiiniin geride kaldigi sinyallerini alabiliriz. Zayif tarafta, Sigecam'da zayif
sonuglarin bu geyrekte de devam etmesini bekliyoruz. Artan net borg ve net borg/FAVOK rasyosunun baski yaratmasini bekliyoruz. Kordsa’'nin, yumusayan talep kosullari ve
Endonezya ile Tayland’daki Uretim tesislerini vuran sel felaketi nedeniyle zayif finansallar agiklamasini bekliyoruz. Brisa’nin da zayif talep kosullari, marj erozyonu ve yiuksek
finansal giderler nedeniyle zayif finansallar agiklayacagini hesapliyoruz. Aksa Akrilik ve Petkim gibi kimya sirketlerinden yine daha disik operasyonel karlilik beklentimiz
var. Tiirk Traktor’de zayif satis adetlerine bagh disik kapasite kullanim orani ve satis miksi kaynakli olarak 6nemli 6lgclide reel daralma bekliyoruz. Erdemir’de marjlarda
sinirli toparlanma beklememize ragmen reel kiiglilmenin devam etmesini bekliyoruz. Ulker’de ise, marj kaynakli zayif sonuglar beklemekteyiz. Giiclii tarafta, Enka
insaat’in, artan insaat siparis bakiyesi, daha iyi enerji operasyonlari ve zayif TL sayesinde yillik bazda daha giiclii operasyonel sonuglar aciklamasini bekliyoruz. Aksa
Enerji’nin de Ozbekistan'daki kapasite artisi sayesinde yillik bazda daha iyi sonuglar agiklamasi muhtemel gériiniiyor. Aygaz’in ise, zarar eden kargo isinin 2024’tn ikinci
yarisinda 6zkaynak ydntemiyle konsolide edilmeye baslamasi kaynakh diisiis baz etkisiyle yillik bazda énemli bir FAVOK biyiimesi elde edecegini tanmin ediyoruz.
Telekom sektoriinde sanayilere kiyasla daha direngli bilangolar beklerken, nispeten daha gugli bilango agiklayan oyuncunun ise yine Tiirk Telekom olacagini diistintyoruz.
Turkcell’de operasyon tarafinda reel buyime beklesek de TOGG operasyonlarindan elde edilecek zarar sebebiyle bu performansin net kar tarafina tasinamayacagini
distnlyoruz. Otomotiv sektorli beklentilerimizde Ford Otosan bilangosunu 6ne gikariyoruz. Diger oyuncular 6zelinde 6nemli detaylar ise; Tofag’ta Stellantis grubu
konsolidasyonunun pozitif etkilerini ilk kez bu ¢ceyrekte gdrecegiz; 6te yandan Dogus Otomotiv’de ise 1C25'teki tek seferlik giderlerin etkisinin azalmasini ve daha gugli bir
net kar figirii bekliyoruz. FAVOK seviyesinde Ford Otosan harig reel biylime beklemiyoruz. Celik sektdriinde genel gérinim hala zayif seyrederken; ton basi karliliklardaki
iyilesmenin bu ceyrekte de sinirli kalabilecegini disliniyoruz ancak; Kocaer Celik’in katma degerli Uriin ve ihracat odakli is modeli sayesinde ve Kardemir’in ise disuk baz
etkisiyle FAVOK seviyesinde reel bliylime gosterebilecegini ve benzerlerine kiyasla 6ne gikabilecegini disiiniiyoruz. Kocaer Celik'te duisiik baz etkisiyle net karda da guigli
reel blylme gorebilecegimizi distinliyoruz. Gida/Gida perakende tarafinda Migros ve TAB Gida’nin makul sonuglar agiklamalarina ek, yilin ikinci yarisi igin gugla bir sinyal
vermelerini bekliyoruz. Coca Cola igecekte ise FAVOK daralmasinin devam etmesini beklemekle birlikte, daralmanin gectigimiz geyreklere nazaran azalmasini, ve yilin
ikinci yarisi igin en kétinin geride kaldigi sinyalini verecegini disiniyoruz.

> Bankacilik sektoriinde 2. ceyrekte operasyonel anlamda zayif sonuglar beklemekle birlikte, bunun kismen yan gelirlerle telafi edilebilecegini 6ngoérilyoruz. Mart ayi
sonlarinda yukselmeye baslayan ve Nisan ayinda yapilan faiz artirrmiyla artisini strdiren fonlama maliyetleri nedeniyle TL kredi-mevduat makasi daralmasinin 2. geyrekte
marjlar Uzerinde baski yaratmasini beklemekteyiz. Bununla birlikte artan swap maliyetleri ve gerileyen hazine islem gelirleri sebebiyle ticari kar zarar hesabinda normallesme
beklemekteyiz. Buna karsin net tcret komisyon gelirlerindeki gucli artisin devami, operasyonel giderlerin kontrol altinda olmasi ve bazi bankalardaki yan gelirlerin etkisi ile
net karliliklardaki zayiflamanin sinirli kalmasini beklemekteyiz. TSKB’nin farkli is modeli sebebiyle stabil kalan marjlari ve gugli aktif kalitesi sayesinde mevduat bankalarina
kiyasla yiiksek dzsermaye karlihigi ve geyreksel net kar artisi ile bir adim éne gikmasini beklemekteyiz. is Bankasr’nin istirak gelirleri sayesinde net karliliginda ceyreksel
hafif artis beklerken, Garanti’nin ve Yapikredi’nin geyreksel sinirli net kar disisi gdstermesini fakat Garanti'nin yiksek 6zsermaye karlihgi ile mevduat bankalarindan
ayrismasinin bu ceyrekte de devam etmesini beklemekteyiz. Albaraka ve Vakifbank’in gectigimiz ¢ceyrekteki ylksek serbest karsilik iptallerini disarida biraktigimizda ise net
karhliklarinda artis beklemekteyiz. Albaraka’nin varlik satisi ve ticari karllik sebebiyle net karinda sigrama beklerken, Vakifbank’in diger bankalara kiyasla bu ¢eyrekte matr;j
genislemesi ile 6ne c¢ikabilecegini dislinmekteyiz. Akbank ve Halkbank’ta ise bu c¢eyrekte goéreceli daha zayif sonuglar beklemekteyiz. Sonug¢ olarak sektoériin net
karhhginda ortalama geyreklik %24 dusis (1C25’teki serbest karsiliklardan arindiriimis: %7 dusus), yildan yila %10’luk artis tahmin ediyoruz.
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2C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri —

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

Net Kar CeyreklikA  Yiluk A Tahmini Aciklanma Tarihi

BANKALAR

Akbank AKBNK 11.019 -19,7% 0,9% 29.07.2025
Albaraka Tlrk ALBRK 1.256 -84,0% 0,0% 8.08.2025
Garanti Bankasi GARAN 23.709 -6,2% 5,3% 30.07.2025
T. Halk Bankasi HALKB 4,522 -35,9% 31,4% -
Is Bankas| ISCTR 13.474 8,5% -10,8% 4-8.08.2025
TSKB TSKB 3.309 6,9% 34,0% 30.07.2025 - Seans Oncesi
Vakifbank VAKBN 9.180 -54,2% 28,1% 4-8.08.2025
Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK 10.245 -10,3% 44,2% 31.07.2025 - Seans Oncesi

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

Enka Insaat ENKAI 32.321 8,2% 36,5% 6.662 2,6% 11,9% 6.465 67,3% 1,6% 15.08.2025
Eregli Demir Celik EREGL 51.127 -4,5% 1,3% 4.973 20,5% -21,4% 1.214 184,7% -72,3% =
Kordsa KORDS 8.127 3,6% 7,1% 534 5,8% 21,1% (245) a.d. a.d. 7.08.2025
Pegasus PGSUS 38.907 64,9% 46,4% 11.152 755,2% 38,1% 6.406 a.d. 60,3% =
Tav Havalimanlari TAVHL 19.915 38,1% 39,1% 5.787 69,1% 28,0% 1.789 a.d. -28,7% 29.07.2025
Turk Hava Yollar THYAO 234.116 32,5% 28,0% 43.584 328,7% 27,9% 23.729 a.d. -21,9% 5.08.2025

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet
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2C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri —

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

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

Ceyreklik reel Ceyreklik reel Yiluk reel Ceyreklik
Net Satis A Yiluk reel A FAVOK A A Net Kar reel A Yiluk reel A

Tahmini Aciklanma Tarihi

Sisecam SISE 49.057 1,8% -13,1% 3.250 13,9% -24,7% (484) a.d. a.d. =

Dogus Otomotiv DOAS 59.598 33,7% 13,3% 6.842 124,2% -4,6% 3.384 453,4% 25,6% =
Ford Otosan FROTO 194.063 13,8% 34,6% 13.940 30,8% 38,4% 8.024 16,7% -0,6% 30.07.2025
Tofas TOASO 65.311 131,0% 86,8% 3.141 324,0% -14,5% 1.304 a.d. -25,0% 28.07.2025
Turk Traktor TTRAK 12.138 -10,0% -42,7% 822 -21,7% -81,6% 424 69,3% -83,8% 28.07.2025

OTOMOTIV YAN SANAYii
Brisa BRISA 8.861 2,4% -5,4% 953 9,8% -34,0% (531) a.d. a.d. -

DAYANIKLI TUKETIM
Arcelik ARCLK 123.479 6,7% -10,0% 7.114 24,3% 12,8% (1.682) a.d. a.d. 25.07.2025

Akis REIT AKSGY 929 0,9% -5,0% 613 12,4% -9,9% 641 272,7% -9,6% =

*1C25 ve 2C24 olarak temsil edilen rakamlar 2C25-sonu satin alma giiciine gére giincellenmstir. **Rusya harici karsilastirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.

a.d.: Anlamli degil
Kaynak: Gedik Yatirrm Arastirma, Rasyonet
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2C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

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

Ceyreklik reel

Ceyreklik reel Yiluk reel

Ceyreklik Tahmini Aciklanma Tarihi

Net Satis A Yiluk reel A FAVOK A A reel A YoY reelA
DEMiIR-CELIK
Kardemir KARDM 16.209 6,1% 8,5% 1.360 15,5% 78,1% (1.297) a.d. a.d. -
Kocaer Celik KCAER 5.291 10,3% 5,3% 786 13,5% 21,2% 431 49,3% 699,8% -
ENERJi & ELEKTRIK
Aksa Enerji AKSEN 9.669 -5,3% 19,7% 2.468 -10,2% 16,9% 1.139 169,4% 16,9% -
Enerjisa*** ENJSA 48.796 0,9% -2,1% 13.048 -5,6% 19,2% 1.728 22,8% -22,8% 11.08.2025
Galata Wind GWIND 591 0,3% -3,1% 409 -2,4% -10,8% 237 67,1% -7,8% -
Zorlu Enerji ZOREN 7.779 19,8% 10,3% 1.037 -16,8% -26,9% (3.077) a.d. a.d. -
TELEKOM & BT
Turkeell TCELL 53.018 4,3% 12,4% 22.728 1,4% 4,3% 3.488 6,8% -11,1% -
Turk Telekom TTKOM 51.062 5,6% 14,7% 20.619 9,5% 19,8% 6.071 11,5% a.d. 13.08.2025
Indeks Bilgisayar INDES 17.879 -8,2% 9,5% 536 -22,9% 33,0% 98 0,6% -21,3% -

INSAAT & TAAHHUT
Orge Elektrik ORGE 760 -8,3% -22,7% 370 -8,9%  -38,3% 80 -12,7% -21,5% -
Koza Altin KOZAL 4.500 0,6% 59,6% 1.421 106,2% 77,2% 1.299 142,2% a.d. -

*1G25 ve 2C24 olarak temsil edilen rakamlar 2C25-sonu satin alma giiciine gére giincellenmstir. **Rusya harici karsilastirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
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a.d.: Anlamli degil

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet




2C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri

ulayan Sanayi Sirketleri

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

Ceyreklik reel Ceyreklik reel Yiluk reel Ceyreklik Tahmini Agiklanma Tarihi

Net Satig A Yillk reelA FAVOK A A reel A Yillk reelA
GIDA PERAKENDE
Bim Magazalari BIMAS 153.112 -2,2% 3,8% 6.792 21,3% 16,9% 3.795 32,3% -37,8% 19.08.2025
Migros Ticaret MGROS 91.111 9,6% 5,0% 5.011 28,2% -0,1% 1.347 29,5% 65,8% 12.08.2025
Sok Marketler SOKM 61.112 6,2% 3,0% 306 830,0% a.d. 15) a.d. a.d. 14.08.2025
YEME & iCME
Anadolu Efes** AEFES 65.113 a.d. a.d. 11.863 a.d. a.d. 3.401 a.d. a.d. 12.08.2025
Coca Cola Icecek CCOLA 48.440 26,4% -2,0% 8.879 95,6% -18,1% 5.211 285,5% -28,7% 11.08.2025
TAB Gida TABGD 10.573 14,5% 4,0% 2.379 54,6% -0,7% 929 182,6% -10,5% -
Ulker ULKER 23.363 -18,3% 13,0% 2.850 -51,0% -28,1% 300 -88,3% -82,4% =
SAGLIK
MLP Care MPARK 11.440 -8,2% 10,0% 2.970 -4,8% 9,4% 1.204 -2,9% -15,2% =
Lokman Hekim LKMNH 842 -9,0% 5,5% 194 -3,7% 6,7% 32 24,0% -32,7% =
PETROL & GAZ - KIMYASALLAR
Aygaz AYGAZ 20.500 -0,1% -14,0% 537 -7,1% 823,8% 615 4793,7% 77,3% 29.07.2025
Petkim PETKM 19.180 2,4% -24,1% (528) a.d. a.d. (1.413) a.d. a.d. 7.08.2025
Tlpras TUPRS 197.193 17,3% -23,4% 13.267 28,3% -25,7% 6.843 6549,6% 1,3% 29.07.2025

SAVUNMA

*1G25 ve 2C24 olarak temsil edilen rakamlar 2C25-sonu satin alma giiciine gére giincellenmstir. **Rusya harici karsilastirmali veriler mevcut degildir.***FAVOK=Faaliyet Gelirleri, Net Kar=Baz Net Kar.
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a.d.: Anlamli degil

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet



2C25 Finansal Sonu¢ Tahminleri G

Bankalar Ceyreklik A Yiluk A
Net Kar 100.873

TMS29 Uygulamayan, Doviz Cinsi Fonksiyonel Para

Birimiyle Sunan Sirketler Ceyreklik A Yilbk A
Net Satis 384.513 305.977 305.497 26% 26%
FAVOK 72.692 26.020 59.383 179% 22%

FAVOK Marji 18,91% 8,50% 19,4% 1040 bps -53 bps
Net Kar 39.357 (2.239) 47.606 -1858% -17%
Net Kar Marjt 10,24% -0,73% 15,6% 1097 bps -535 bps

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri* CeyreklikreelA Yiluk Reel A
Net Satis 1.450.394 1.331.115 1.479.617 9% -2%
FAVOK 158.161 130.849 168.791 21% -6%

FAVOK Marji 10,90% 9,83% 11% 107 bps -50 bps
Net Kar 43.894 17.348 57.238 153% -23%
Net Kar Marji 3,03% 1,30% 4% 172 bps -84 bps

* Enflasyona Gére Diizeltilmis (30.06.2025)

a.d.: Anlamli degil

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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