info Yatirnm 3C26 Bilanco Dénemi Beklentileri

3C26 dénemi finansallari ULUFA finansallari ile basladi ve buglin TAVHL ile devam edecek. Konsolide olmayan finansallarin son agiklanma tarihi 30 Ekim, konsolide finansallarin son aciklanma tarihi ise 9

Kasim olarak a¢iklandl.

3G26’da sirket finansallarinin sektorler arasinda belirgin bicimde ayrismasini bekliyoruz. Yiksek finansman maliyetleri, zayif i¢ talep, enflasyonun altinda kalan kur artisi ve bazi sektérlerde bozulan

fiyatlama ortami 6zellikle i¢ pazara duyarli sirketlerin operasyonel performansini sinirlayan temel unsurlar olarak 6ne ¢ikiyor.

Bankacilik sektorinde Ug¢lncu geyrek beklentilerinde farklilasmalar mevcut. Bazi bankalarda yillik bazda kar artisi korunurken, bazi bankalarda ise gegen yilin ayni dénemine gdre daha zayif bir gérindm éne
cikiyor. Ceyreklik bazda ise genel olarak sinirli gerileme dikkat cekiyor. Burada temel belirleyiciler; net faiz marjinin seyri, mevduat maliyetleri, kredi bUyUmesinin kompozisyonu, komisyon gelirleri ve karsilik
giderleri ve TUFEX gelirlerinin gerilemesi. Faiz indirim sirecine verilen ara ile fonlama maliyetleri hizli gerilemezken kredi getirilerinin daha erken dismesi marjlar Gzerinde baski yaratiyor. Net Ucret komisyon
gelirlerinin GglncU ¢ceyrekte glclu kalmasi beklense de swap maliyetlerinin artmasini bekliyoruz. Bankacilk tarafindaki finansallarin genel perspektifte gecen ceyrede yakin olmasi beklenmekte. Sigortacilik
sektdrl tarafinda prim Uretimindeki bUyUme, yatirim portféylerinin getirisi ve teknik karliligin artmasi beklentisi ile iyi bir ceyrek gecirmesini bekliyoruz. Sektdr konsenslste de gdrece olumlu ayrisan
sektdrlerden biri olarak dikkat ¢ekiyor. Gida perakende tarafinda satis gelirlerinin blyUmeye devam etmesini bekliyoruz. Fakat burada da sirket bazl ayrismalar yasanmasi muhtemel. Bazi sirketlerde
ceyreklik karlilik toparlanmasi dne ¢ikarken bazilarinda marj baskisi veya dénemsel kar kaybi beklentisi durumu s6z konusu. Gida perakende de magdaza agilislari, musteri trafigi, sepet buyuklugu, fiyatlama
politikasi ve 6zel markali Urunlerin payl temel degiskenler olarak karsimiza c¢ikarken Ucret, kira, lojistik ve enerji giderlerindeki artislar satis blylUmesinin kara dénudsmesini sinirlayabilir. Demir - gelik
sektorinde gecgen yilin zayif karsilastirma dénemine kiyasla faaliyet performansinda ve karlilikta iyilesme beklentisi 6ne ¢ikiyor. Buna karsin ¢eyreklik gérinum faaliyet karindaki toparlanmanin net kara ayni
6lcude yansimadigini gosteriyor. Sektér acisindan kuresel celik fiyatlari, demir cevheri ve hurda maliyetleri, Cin kaynakl arz, ihracat kosullari ve yurt ici insaat talebi belirleyici oluyor. Otomotiv sektériinde
goérunum daha temkinli. Bazi Ureticilerde yillik bazda satis ve faaliyet karliliginin zayiflamasi beklenirken yan sanayinin bir bélumunde daha olumlu bir faaliyet performansi éne ¢ikiyor. Otomotiv tarafinda
satislarin geri cekildigi ceyrekte krediye erisimin zorlasmasi, ikame ve tamamlayici mallar Uzerinde artan fiyat hareketlerinden kaynakli sektor 6zelinde karlilikta baski bekliyoruz. Savunma sanayii de satis
gelirleri ile faaliyet karliidr gucla yilhk buyime beklentisi ile dikkat cekiyor. Telekomiinikasyon tarafinda ARPU blylUmesinin slirmesini bekliyoruz. Yapilan zamlarin etkisi bu ceyrekte de ciro tarafini
destekleyecek olsa da &zellikle sektordeki buyuk altyapi yatirimlari kar tarafinin gegen geyregin altinda kalmasina neden olabilir. Havacilik ise U¢Uncu ¢eyredin mevsimsel avantaji belirgin. Bununla birlikte,
ceyreklik toparlanmanin sezonsalliktan kaynakli 6n plana cikmasini bekliyoruz. ABD — iran savasinin etkileri nedeniyle yikselen petrol fiyatlari jet yakit maliyetlerini artinp marjlar Ustinde baski olustursa da

yolcu trafigi ve yolcu doluluk oranlari bu ¢ceyrekte 6éne ¢ikan unsurlar oldu.

Enflasyon muhasebesi kapsaminda hesaplanan net parasal pozisyon kazang ve kayiplari, sirketlerin parasal varlik ve yukimluluk yapisina, donem icindeki degdisimlere ve hesaplama varsayimlarina bagli olarak
farkllasabiliyor. Bu kalemlerin hesaplanmasindaki glclUkler nedeniyle 3C26 net kar beklentileri ile gerceklesmeler arasinda sapmalar olabilecegdi g6z éninde bulundurulmali. Bu nedenle sirket sonuglari

degerlendirilirken operasyonel karlihgin yani sira enflasyon muhasebesi kaynakli etkilerin de ayrica analiz edilmesi dnem tasiyor.



AKBNK

Net Kar

3C25

14.066
3G25

2C26

15.198
2G26

3C26T Yillik (%) Ceyreksel (%)

11.800 -16% -22%
3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%)

Beklenti Notlan

Net faiz marjindaki baski, TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirlerindeki gerileme ve
1,7 milyar TL'lik karsilik nedeniyle GgUncu ¢eyrekte gecen ceyrege gore zayif karlilik
bekliyoruz. Fonlama maliyetlerindeki dUsUstn marjlara olumlu etkisinin dérdlncu

ceyrekten itibaren belirginlesmesini 6ngdriyoruz.

Beklenti Notlan

YKBNK
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

15.062

10.715

10.500 -30% -2%

GUcld TL mevduat blyUmesi ve TUFE'ye endeksli menkul kiymet etkisinden
arindirilmis net faiz marjindaki sinirl iyilesmenin GglncU ¢eyrek sonuglarini
desteklemesini bekliyoruz. Bununla birlikte komisyon gelirlerindeki yavaslama ve
kredi risk maliyetindeki olasi artisin net kar bUyUmesini sinirlayacadini distnudyoruz.

Beklenti Notlan

HALKB
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

26-30 Eki

AKCNS
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

3G25

7.546
3¢25

8.313
1.404
17%
535
3¢25

2G26

8.223
2G26

8.084
358
4%
264

3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%)

7.812 4% -5%
3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%)

8.479 2% 5%
1.526 9% 326%
18% 1,1 puan 13,6 puan
594 1% 125%

GUclu kredi buyUmesi ve mevduat maliyetlerindeki dustsin net faiz marjini
desteklemesini bekliyoruz. TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirleri ve
komisyonlardaki artisin karliliga olumlu yansimasini, blyUyen swap hacminin ise
net ticari zarari artirmasini 6ngoérdyoruz.

Beklenti Notlan

ikinci ceyrekte karlihg baskilayan tek seferlik bakim giderlerinin tekrarlanmamasi ve
hazir beton hacmindeki toparlanmanin UguncU ¢eyrek sonuglarini desteklemesini
bekliyoruz. Cimento hacimlerinde yatay seyir 6ngodrurken yukselen tasima
maliyetlerinin karlihida sinirl baski yapacagini degerlendiriyoruz.

Beklenti Notlan

AKSEN
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

12.355
3.991
32%
1.240

2C26

9.846
4.069
41%
599

3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%)

14.208 15% 44%
4.431 1% 9%
31% -1,1 puan  -10,1 puan
1.401 13% 134%

YUkselen elektrik fiyatlari ile Kazakistan ve Kumasi santrallerinin artan katkisinin
Ugcuncu ceyrekte operasyonel karlihgi desteklemesini bekliyoruz. Antalya santralinde
toparlanma éngdérmekle birlikte FAVOK performansinda yurt disi operasyonlarin
daha belirleyici olacagini dustnutyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



ALARK

Net Kar

4.097

4.425

1.000

Yilhik (%)

-76%
Yillik (%)

Ceyreksel (%)

-77%
Ceyreksel (%)

Beklenti Notlan

Cenal'in konsolidasyondan ¢ikmasi ve elektrik dagitim faaliyetlerinin tam dénem
katkislyla UgUncU geyrekte finansal gorinimun degismesini bekliyoruz. Guglu
hidroelektrik Uretimi sonuclari desteklerken tarim segmentindeki mevsimsel
zayifhgin karlihgr sinirlamasini, MEDAS kaynakli tek seferlik gelir hari¢ tutuldugunda
ise net karda iyilesme dngdrlyoruz.

Beklenti Notlan

ASELS

Net Satislar
FAVOK

% marj
Net Kar

42.939
10.615
25%
6.176

54.610
14.759
27%
8.976

53.700
13.962
26%
8.592

25%
32%
1,3 puan
39%
Yillik (%)

-2%
-5%

-1 puan
-4%

Sirketin, savunma sanayii harcamalarindaki artis, gUglU siparis birikimi ve devam
eden projelerin ciroya katkisiyla bu ¢ceyrekte de olumlu bilango aciklamasini
bekliyoruz. Sirketin yUksek katma dederli Grin portfoyl ve operasyonel verimliligi
sayesinde faaliyet karlihdini korumasini bekliyoruz.

Beklenti Notlar

ASTOR
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

9.776
3.203
33%
3.557

9.783
3.647
37%
2.855

12.805
4,225
33%

31%
32%
0,2 puan

Yillik (%)

Ceyreksel (%)
31%
16%

-4,3 puan

Ceyreksel (%)

Enerji altyapi yatirimlarindaki artis ve elektrik sebekelerinin gug¢lendirilmesine
yoénelik devam eden talep sayesinde bu ¢eyrekte de glc¢lu finansal sonuclar
aciklamasini bekliyoruz. Transformatér ve anahtarlama UrUlnlerine yonelik talebin
ciro buyUmesini desteklemesini, Uretim kapasitesinin etkin kullanimive Grtn
karmasinin ise faaliyet karliigin korunmasina katki saglamasini 6ngéruyoruz.

Beklenti Notlar

AYDEM
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

4.329

1.665

38%
219

3.697
1.393
38%

4.809

4.459
1.915
43%

350

3%
15%
4,5 puan
59%
Yillik (%)

21%
37%
5,3 puan
-93%

Olumlu hidrolojik kosullarla elektrik Uretiminin yillik %48 artmasi ve piyasa
fiyatlarinin dnceki ceyrege gbre toparlanmasi sayesinde operasyonel karllikta
iyilesme bekliyoruz. Elektrik fiyatlarinin yillik bazda dustk kalmasi bUyUmeyi sinirlasa
da barajli santrallerin fiyatlama esnekligi sonuglari destekleyecektir.

Beklenti Notlar

BESLR

Net Satislar
FAVOK
%marj

Net Kar

9.814
957
10%
193

10.068
725
7%
437

9.906
1.089
11%
297

1%
14%
1,2 puan
54%

Ceyreksel (%)

-2%
50%
3,8 puan
-32%

Mevsimsel dinamikleri nedeniyle GgUncu ¢eyrek finansal sonuglarinin yilin 1. ve 4.
dénemlerine kiyasla daha sinirh kalmasini bekliyoruz. Bu dénemde mevsimsel
etkilerin satis hacmi ve operasyonel performans Uzerindeki yansimalarinin karllik
Uzerinde baski olusturabilecegini dederlendiriyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



6.Kas

Beklenti Notlar

BIGCH

Net Satislar

FAVOK

% maryj

Net Kar
9.Kas

BIMAS

Net Satislar

FAVOK

% maryj

Net Kar

3¢25

1.462

25%
23
3¢25

232.864
17.153
7%
6.836

2C26

1438
388
27%
52
2C26

3C26

1.242
248
20%

3G26

234018 245.830

14.312
6%
8.458

17.200
7%
8.600

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

-15% -14%
-31% -36%
-4,7 puan -7 puan

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

6% 5%
0% 20%
-0,4 puan 0,9 puan
26% 2%

Olumsuz hava kosullari ve NATO Zirvesi kapsaminda Ankara’da uygulanan guvenlik
tedbirlerinin restoran trafigini sinirlandirmasi nedeniyle UgcUncU ceyrekte satis
gelirlerinde baski bekliyoruz. Sirket, ddnemsel olumsuzluklara ragmen dérddncu
ceyregin yilin en gucld dénemi olmasini &ngoriyor

Beklenti Notlar

GUc¢lU operasyonel performansi, yaygin madaza agdi ve temel tUketim Urdnlerine
yonelik istikrarli talep sayesinde bu ceyrekte de olumlu finansal sonuclar
aciklamasini bekliyoruz. Satis hacmindeki bUyUme ve etkin maliyet yénetiminin ciro
artisini desteklemesini, operasyonel verimliligin ise faaliyet karliigina korunmasina
katki saglamasini 6ngdrlyoruz.

6.Kas 3G25 2C26  3C26  VYillik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlari

BRSAN

Net Satislar

FAVOK

% marj

Net Kar
3.Kas

CCOLA

Net Satislar

FAVOK

% marj

Net Kar

26-30 Eki

543
48
9%
23

3¢25

67.652
15.216
22%
9.307

555
64
12%
34

2C26

70.888
15.702
22%
8.743

630
85
13%
50

3G26

68.609
12.942
19%
7.796

16% 14%
77% 33%
55% 15%
N7% 47%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

1% -3%
-15% -18%
-16% -15%
-16% -11%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

Altyapi projelerinde hizlanan teslimatlar ve enerji borulari segmentindeki olumlu
gorunumun destegiyle UgcUncl ¢eyrekte operasyonel performansin gliclenmesini
bekliyoruz. Artan kapasite kullanimi ve isletme sermayesindeki iyilesmeyle net
borc¢lulugun gerilemesini, azalan finansman giderlerinin ise net karliligi
desteklemesini 6ngdriyoruz.

Beklenti Notlar

Turkiye'de sinirl hacim daralmasina karsilik Pakistan ve Ozbekistan'daki glcli
talebin katkisiyla konsolide satis hacminde orta-yUksek tek haneli buyUme
bekliyoruz. ilk yarida riskten korunma islemleriyle desteklenen guicli kar marjlarinin
Uguncl ceyrekte normallesmesini 6ngdruyoruz.

Beklenti Notlan

CIMSA
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

14.567
3.080
21%
1.644

13.709
2.762
20%
1.402

15.000
2.900
19%
1.600

3% 9%
-6% 5%
-9% -4%
-3% 14%

Yurt icindeki zayif talebin ihracattaki toparlanma, ABD operasyonlari ve Mannok'un
artan katkisiyla dengelenmesini, konsolide hacimde sinirl bUyUme gerceklesmesini
bekliyoruz. Petrokok maliyetleri FAVOK marjini baskilarken finansman ve vergi
giderlerindeki iyilesmenin net kari destekleyecegdini distnuUyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



DOAS
Net Satislar
FAVOK

% marj

Net Kar

3C25

63.320

3.429
5%
1.837

3C26

45.000

2.100
5%
700

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

-40% -29%
-63% -39%
-37% -14%
-75% -62%

Beklenti Notlan

Otomotiv pazarindaki daralmaya ragmen yaklasik %15 pazar payinin korunmasini
olumlu degerlendiriyoruz. Bununla birlikte satis adetlerindeki gerileme, yodun
rekabet ve fiyatlama baskisi nedeniyle Gglncu ¢eyrekte operasyonel marjlarda ve
yillik karlilikta zayiflama bekliyoruz.

Beklenti Notlar

DOHOL
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

16.317

3.659

22%
165

15.146
3.698
24%
3.472

3C26

1.600
3C26

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

-100% -100%
-100% -100%
-100% -100%
871% -54%

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

GUmustas'in guglu Uretimi ve yUksek marjlari ile Karel'in iyilesen Grlin karmasinin
konsolide FAVOK'( desteklemesini bekliyoruz. Finansal hizmetlerdeki blytime
olumlu katki saglarken GWIND'in sinirli performansi ve Sesa Ambalaj' daki
normallesme bu etkiyi kismen dengeleyebilir.

Beklenti Notlar

FROTO
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

GLRMK
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

245.698
15.202
6%
10.888
3C25

1.708
2.413
21%
1.716

233.202 232.800
10.440

4%
4.695
2C26

12.284
1.569
13%
1.283

11.300
5%
8.700
3C26

13.000
2.700
21%
1750
3C26

-5% 0%
-26% 8%
-22% 8%
-20% 85%

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

N% 6%

12% 72%
1% 63%
2% 36%

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

Kur artisinin enflasyonun gerisinde kalmasi ve yodun rekabet nedeniyle operasyonel
marjlarda baski bekliyoruz. GUclu ihracatin yurt ici satislardaki daralmayi kismen
dengelemesini, azalan finansman giderleri ve Ko¢ Finansman’in konsolidasyonuyla
net karin geyreklik bazda artmasini &ngdruyoruz.

Beklenti Notlar

Devam eden projelerdeki istikrarliilerlemeyle G¢clncl ¢eyrekte gelirlerin yillik bazda
artmasini, operasyonel marjlarin ise ikinci ceyrege yakin seyretmesini bekliyoruz.
Cerkezkdy demiryolu projesinin gelir potansiyelini olumlu degderlendirirken
enflasyon muhasebesi kaynakli parasal kaybin net karliligi baskilamayi sUrdurecedini
ongdruyoruz.

Beklenti Notlar

KOTON
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

10.256
2141
21%

9.551
1.755
18%
-51

9.000
1.600
18%
-550

-12% -6%

-25% -9%

-15% -3%
-15015% 974%

Yurt disindaki olumlu performansa karsin yurt icindeki zayif tlketici talebi ve kur-
enflasyon makasi nedeniyle reel satis bUyUmesinin baskilanmasini bekliyoruz.
Stoklari azaltmak icin uygulanan yuksek indirimler ve artan lojistik maliyetlerinin
brat kar marjinda daralmaya yol acacagini &ngdrlyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



9.Kas

3G25

2G26

3C26

Yillik (%) Ceyreksel (%)

Beklenti Notlari

KRVGD
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar
26.Eki
LILAK
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar
2-9 Kas

4752
520
1%
100

3G25

4131
860
21%
533

3.957
478
12%
127

2G26

4.069
677
17%
51
2C26

3.802
312
8%
-70

3C26

3.600
435
12%
-35

3C26

-20%
-40%
-25%

-170%

Yillik (%) Ceyreksel (%)

-13%
-49%
-42%
-107%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

-4%
-35%
-32%
-155%

-12%
-36%
-27%
-107%

Jeopolitik gelismelerin satislari yavaslatmasi, dustk kapasite kullanimi ve yUkselen
seker maliyetleri nedeniyle GgclUncU ¢eyrekte operasyonel karlilikta zayiflama ve net
zarar bekliyoruz. Polonya operasyonlarinda maliyet tasarruflari ve iyilesen Grin
karmasinin konsolide marjlardaki baskiyi kismen dengelemesini 6ngdruyoruz.

Beklenti Notlari

Tedarik zincirindeki aksakliklar, bobin satis hacmindeki yavaslama ve gerileyen satis
fiyatlari nedeniyle Uglncu ceyrekte gelirlerde zayiflama bekliyoruz. Yurt disi
talebindeki durgunluk ve kur-enflasyon makasi bUyUmeyi sinirlarken enflasyon
muhasebesi kaynakli parasal kaybin net karliligi baskilamasini dngdéruyoruz.

Beklenti Notlari

LKMNH

Net Satislar

FAVOK

% marj

Net Kar
5.Kas

MGROS

Net Satislar

FAVOK

% marj

Net Kar

4131
860
21%
533

3C25

138.519

12.198
9%
5118

4.069
677
17%
51
2C26

131.191

5.596
4%
-737

2C26

1.410
328
23%
36
3C26

144.000

11.550
8%
2.880
3C26

-66%
-62%
2%
-93%

-65%
-52%
40%
-93%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

4%

-5%

-9%
-44%

10%
106%
88%

a.d.

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

Yatan ve ayaktan hasta trafigindeki artis ile 6zel ve tamamlayici saglik sigortasi
talebinin destegiyle UgUncuU geyrekte dlsuk tek haneli reel gelir buyUmesi
bekliyoruz. YUksek finansman giderleri ve enflasyon muhasebesinin net karhlidi
baskilamayi surdUrecegini &ngorlyoruz.

Beklenti Notlari

GUclU satis performansi ve tlketici talebindeki streklilik sayesinde bu ceyrekte ciro
bUyUmesini korumasini bekliyoruz. Bununla birlikte, rekabet kosullari, fiyat
indirimleri ve operasyonel giderlerdeki artisin kar marjlari Gzerinde baski
olusturabilecegini degerlendiriyoruz.

Beklenti Notlari

MPARK
Net Satislar
FAVOK

% marj
Net Kar

16.931
5.166
31%

2.098

17.650
5.069
29%
1.443

17.770
5.370
30%
1.570

5%

4%

-1%
-25%

1%
6%
5%
9%

Artan hasta trafigi ve sigortali hasta sayisindaki bUyUmeyle reel gelir artisi, etkin
maliyet yénetimiyle %30’'Iu seviyelerde FAVOK marji bekliyoruz. Gecen yilki yaklasik
540 milyon TL'lik tek seferlik negatif serefiye etkisi dislandiginda sinirl reel net kar
blUyUmesi 5ngoruyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



9 Kasim'a Kadar 3C25 2C26 3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlan

OFSYM
Net Satislar 4.480 5.465 4.810 7% -12% . N .. . .
. Operasyonel performansin mevcut seyrini koruyacagdini 6n gérmekteyiz. . FAVOK
FAVOK 277 553 515 86% -7% . R _— o . .
) ve net kar marjinda dnemli bir degisim beklemiyoruz. klenmektedir.
% marj 6% 10% 11% 73% 6%
Net Kar 60 240 125 109% -48%
2-6 Kas 3C25 2C26 3C26  Yilhik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlan
OYAKC e ) e
GUclu gri cimento satiglari ve enflasyona yaklasan fiyat artislariyla UgUncU ¢eyrekte
Net Satislar 19.961 16.448  16.720 -16% 2% . . . .
. operasyonel performansin iyilesmesini bekliyoruz. Yuksek petrokok stoklari,
FAVOK 5.947 4.040 4.682 -21% 16% . . - " . .
) alternatif yakit kullanimi ve gunes enerjisi yatiriminin katkislyla enerji maliyetleri
% marj 30% 25% 28% -6% 14% e
kaynakli baskinin sinirli kalacagini 6ngdéruyoruz.
Net Kar 4.399 2.198 2.173 -51% -1%

2C26 3C26 Yilhik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlar

PETKM L, < e <
STAR Rafineri'den saglanan katkinin UglUncu ¢eyrekte net karlhidi olumlu
Net Satislar 28.809 38.404  31.200 8% -19% . o e S N .
. etkilemesini dngururken urun fiyatlarinda ise ikinci ceyrege kiyasla gerileme

FAVOK -81 3.561 468 -675% -87% . i . ) . .

) beklemekliyoruz. Boylelikle fiyatlarin gegcen yilin Gzerinde kalmasinin gelir
% marj 0% 9% 2% -630% -84% e e .

goérinuimunu destekleyecegdini degerlendiriyoruz.

Net Kar -1.574 4.298 -637 a.d. a.d.

2C26 3C26 Yilhik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlar

RGYAS
AVM trafigindeki mevsimsel yavaslamaya ragmen operasyonel performansin yil

Net Satislar 4.032 4.860 4. 777 18% -2% )
R ® ? 7 sonu beklentilerinin hafif Gzerinde kalmasini bekliyoruz. Optimum Istanbul’'un kalan
FAVOK 2.551 3.107 3.152 24% 1% . . <
) %50 payinin alinmasiyla yaklasik 3,5 milyar TL tek seferlik degerleme kazanci
% marj 63% 64% 66% 4% 3% B . I e
olusacadini ve net kari adirlikli olarak bu etkinin destekleyecegini 6ngérlyoruz.
Net Kar 11.581 4.565 4.700 -59% 3%
4.Kas 3C25 2C26 3C26 Yilhk (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlan
SAHOL . .. e .
Enflasyon muhasebesinin azalan olumsuz etkisiyle G¢gUncu ¢eyrekte 3,75 milyar TL
net kar ve yillik bazda artis bekliyoruz. Enerji ve sanayi istiraklerinin olumlu katkisina
ragmen bankacilik segmentindeki zayiflama ve Akgansa satis kazancinin
tekrarlanmamasi nedeniyle ¢eyreklik bazda ise gerileme éngérlyoruz.
Net Kar 880 14.933 3.752 327% -75%

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



9.Kas

3C26

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

Beklenti Notlar

SELEC
Net Satislar
FAVOK
% maryj
Net Kar

59.603
1.848
3%

3G26

9% 6%
30% -49%
19% -52%

Yilhk (%) Ceyreksel (%)

ilac fiyatlarindaki artisin desteklemesiyle gecen ceyrede ve bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore satislar tarafinda artis bekliyoruz. Maliyetler ve faaliyet giderlerinin
karlilik Gzerindeki etkisi yakindan izlenecek olsa da FAVOK marjinin %3,1 olmasini
bekliyoruz.

Beklenti Notlar

SOKM

Net Satislar

FAVOK

% maryj

Net Kar
26-30 Eki

92.770
5.000
5%
617
3G26

1% 2%
25% 416%
23% 405%
80% -204%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

TUketici talebindeki zayiflik nedeniyle UgcUncuU ceyrekte reel ve nominal satis
blyUmesinde yavaslama bekliyoruz. Buna karsilik iyilesen Urin karmasi ve etkin
stok yénetimiyle FAVOK marjinda toparlanma, gucld nakit pozisyonundan sadlanan
faiz gelirleriyle net karhlkta destek 6ngéruyoruz.

Beklenti Notlar

TABGD
Net Satislar
FAVOK
% marj
Net Kar

TATEN

Net Satislar
FAVOK

% marj
Net Kar

TCELL

Net Satislar
FAVOK

% marj
Net Kar

3¢25 2G26
54.697 56.358
1421 3.632
3% 6%
-289 564
2G26
91.851 90.811
401 969
4% 1%
343 -595
2G26
15.941 17130
3.52] 3.852
22% 22%
1223 1596
3¢25 2GC26
918 682
589 369
64% 549%
308 712
3G¢25 2GC26
73374 71.672
34.369 32.047
47% 45%
6.995 5.521

16.750
3.700
22%
650
3G26

785
393
50%

3C26

79.244
33.282
42%
4.755

5% -2%
5% -4%
0% -2%
-47% -59%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

-15% 15%
-33% 6%
-22% -8%

Yilhik (%) Ceyreksel (%)

8% 1%

-3% 4%
-10% -6%
-32% -14%

Musteri trafiginin guc¢ll seyrine karsin yUksek baz nedeniyle GgUncu ¢eyrekte satis
bUyUmesinin normallesmesini bekliyoruz. Tuketicilerin ekonomik mendulere
yénelmesi ortalama sepet blyUmesini sinirlarken yUksek baz ve vergi etkisinin net
karlilik Gzerinde baski olusturacadini 6ngdrlyoruz.

Beklenti Notlar

Sirketin 3C26 doneminde 785 milyon TL ciro elde etmesini bekliyoruz. Cirodaki
gerilemede elektrik Uretim hacmi ve gerceklesen elektrik satis fiyatlarindaki olasi
zayiflamanin etkili olabilecegdini degerlendiriyoruz. Bu gérindmde Uretim miktari ve
elektrik satis fiyatlarinin seyri, yillik bazda ciro performansini belirleyen temel
unsurlar olacaktir.

Beklenti Notlan

Enflasyonun tarifelere yansitiimasi ve ARPU buUyUmesinin destegiyle gelir artisinin
surmesini bekliyoruz. Buna karsin, 5G yatirimlarina
iliskin harcamalarin kar marji Gzerinde sinirli bir baski olusturacagini 6ngoérlyoruz.

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



6.Kas 3G25 2C26  3C26  Yillik (%) Geyreksel (%) Beklenti Notlari

YATAS

Net Satislar 6.897 6.931 7.380 7% 6% UclncU ceyrekte pazar payl kazanimlarinin devam etmesini ve artan satis
FAVOK 718 642 747 4% 16% adetlerinin gelir bUyUmesini desteklemesini bekliyoruz. Sirketin sektordeki

% marj 10% 9% 10% -3% 9% konumunu guc¢lendirmesiyle satis hacimlerinde reel bazda buyume dngdruyoruz.
Net Kar -32 582 175 -646% -70%

Yillik (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlan

PGSUS (mn € cinsinden) Ortadod larindaki | K livetlerinin bilet fivat|
Net Satislar 1103 865 1241 13% 43% rtadogu uguslarindaki toparlanma ve artan yakit mallyetlerinin bilet fiyatlarina

yansitilmasiyla Uguncl geyrekte %12,5 gelir by Umesi bekliyoruz. Ancak yakit

FAVOK 395 80 359 -9% 349% . . . . L

. baskislyla birim giderlerin %15,7 artmasini 6ngérurken Smartwings'in
% marj 36% 9% 29% -19% 213% . e . N < -

konsolidasyona dérduncuU ¢eyrekte dahil olacagini degerlendiriyoruz.
Net Kar 227 -92 159 -30% -273%
Yilhk (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlan
THYAO (mn $ cinsinden) I . iindaki bive g Svle fetned . rleri
Net Satislar 6.953 7905 8191 18% 14% Yolcu ve kargo tasimaci |9|n aki bUyumenin estegl‘y e Uguncu geyrekte gelirlerin
. %17,8 artarak 8,19 milyar dolara ulasmasini bekliyoruz. Yakit ve personel

FAVOK 1.871 699 1.822 -3% 161% ) . . . o )

. maliyetlerindeki artisin operasyonel marjlari baskilayacagini, net kar marjinin yillik
% marj 27% 10% 22% -17% 129% . .

yaklasik 6 puan gerileyerek %13,8 olacagini 6ngoérlyoruz.
Net Kar 1.378 197 1.129 -18% 473%
Yilhk (%) Ceyreksel (%) Beklenti Notlar
TAVHL (mn € cinsinden) “rkive'de dis h figindeki s dist havali | el
Net Satislar 566 507 617 9% 599 Tarkiye'de dis hat trafigin ? |za¥| 1I9in yurt disi havaliman arlnlln guglu
. performansiyla dengelenmesi sayesinde yolcu sayisinda %3,7, gelirlerde %8,9

FAVOK 231 167 250 8% 50% . ; s .

. buUyUme bekliyoruz. Almatr'daki akaryakit stok karinin tekrarlanmamasi karliligi
% marj 41% 33% 41% -1% 23% . i e .

sinirlarken tarife artislarinin katkisi dérdincu ¢eyrekte gorllecek.

Net Kar 125 67 133 6% 99%

*Finansallar Milyon TL cinsinden verilmistir.



Cekince: Bu raporda yer alan her tarla bilgi, dederlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandidi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti
edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina ydnelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorUsler 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,
eksiklikler den ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogdacak her turlii maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gclnca Kkisilerin

ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagli kuruluslari, calisanlari, ydneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,

yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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