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» Sanayi sirketlerinde daralan talebin ve gegen seneki yiiksek bazdan normallesen marjlarin etkilerinin devam etmesini beklemekteyiz. Zayif tarafta, Petkim’de tim
Urtin gruplarinda spread daralmasinin derinlesmesi, dolayisiyla 3C24’e gére dahi daha glg¢siz bir bilango bekliyoruz. Satis hacminde giglu bir gérinim beklememize karsin,
disen urln fiyatlarina bagh olarak Erdemir’de ton basi karliligin tarihsel seviyelere kiyasla oldukga zayif olacagini 6ngériyoruz. Yine de sigorta tazmin geliri net kan
destekleyebilir. Bunlara ek olarak Anadolu Efes ve Coca Cola igecek sirketlerinin karliliklarinin, Coca Cola igecek tarafinda olusan fiyat/karlilik baskisi nedeniyle tatminkar
olmamasini beklemekteyiz. Gilglu tarafta, telekom sektdriinde birgok sektdriin aksine reel blylimenin strmesini beklerken, Tiirk Telekom’un gdreceli olarak 6ne
¢ikabilecegini dustnlyoruz. Endustri genel olarak zayif seyretmesine karsin; Kardemir’de ton basi karliigin son iki ceyrege kiyasla dnemli seviyede iyilesme gosterecegini
dusunuyoruz. Zayiflik satis hacimlerine bagli olarak; iyilesen karliliga karsin, muhafazakar bir yaklasimla net zarar dngérmeye devam ediyoruz. Gida sektérinde ise,
3C24’de karlihgini zayif aciklayan Ulker’in ise daha yiiksek satis hacmi ve fiyat ayarlamalariyla beraber marjlarinda gézle gériiliir toparlama beklemekteyiz. Son olarak da,
indeks Bilgisayar’in ucuz elektronik malzemelerine olan yiiksek talep dolayisiyla giiglii bir 4C24 gegirmis oldugunu diisiiniiyoruz.

> Bankacilik Sektoriinde artan kredi risk maliyetlerine ve operasyonel giderlere karsin, TL kredi-mevduat makasindaki toparlanmanin etkisiyle marjlarda gelisim ve net Ucret
komisyon gelirlerinin destegiyle net karliliklarda ihml bir iyilesme bekliyoruz. Buna ek olarak, bazi bankalarda ylksek tutarli gayrimenkul yeniden degerleme gelirleri, istirak
gelirleri ve glgli tahsilatlarin da olumlu katki saglamasini ve bdylece 2025’e daha ihtiyatli girmek amaciyla serbest karsilik stoklarinin giglendiriimesini beklemekteyiz. Bu
baglamda, Arastirma kapsamimizda olmayan Albaraka’da ceyreklik gicli artisin gayrimenkul yeniden degerleme gelirlerinin etkisiyle gerceklesmesini beklerken,
Vakifbank’ta marjlarin blyik 6lglide TUFE'ye endeksli tahvillerin katkisiyla glcli bir gelisim géstermesini bekliyoruz. Her iki bankada da giigli karlilik sayesinde karin bir
kisminin serbest karsilik olarak ayriimasini 6ngérmekteyiz. Garanti ve TSKB’de, beklentiler dogrultusunda yiksek baz etkisi nedeniyle sinirli net kar artislaryla gucli karlilik
performansinin surdurilecegini distnlyoruz. Ayrica, TSKB’nin gicli tahsilatlar sayesinde karinin bir kismini serbest karsilik olarak ayirmasini beklemekteyiz. Yapi
Kredi’de, glglu TL kredi-mevduat makasi gelisimi ile marjlarda gugli toparlanma beklerken, yuksek operasyonel ve karsilik giderlerinin etkisiyle net karlihkta makul bir artis
dngoriyoruz. Is Bankasrnda ise dislik baz etkisi nedeniyle geyreklik kar artisinin daha glcli olmasini bekliyoruz. Diger taraftan Akbank’ta ise goreceli daha yatay bir
ceyrek beklemekteyiz.

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Bloomberg
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BANKALAR

Akbank

Albaraka Tuirk
Garanti Bankasi

T. Halk Bankasi

Is Bankasi

TSKB

Vakifbank

Yapi ve Kredi Bankasi

AKBNK
ALBRK
GARAN
HALKB
ISCTR
TSKB
VAKBN
YKBNK

Net Satis

4. Ceyrek 2024 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

Ceyreklik A

FAVOK

Ceyreklik A

Net Kar

9.291
1.667
23.660
3.547
7.659
3.022
12.660
6.472

Tahmini

Ceyreklik A Aciklanma Tarihi

2,9%
110,1%
7,1%
19,8%
38,4%
14,8%
57,8%
29,4%

30.01.2025
14.02.2025
29.01.2025
10-14.02.2025

5-14.02.2025
4.02.2025
6.02.2025
31.01.2025

TMS29 Uygulamayan, Ddviz Cinsi Fonksiyonel Para
Birimiyle Sunan Sirketler
Enka Insaat

Eregli Demir Celik

Kordsa

Pegasus
Tav Havalimanlari
Turk Hava Yollari

ENKAI
EREGL
KORDS
PGSUS
TAVHL
THYAO

Net Satis
30.878
53.337

7.650
26.983
12.787

188.583

Ceyreklik A
14,6%
9,5%
-2,7%
-32,7%
-30,4%
-15,0%

6.576
3.372
492
5.634
3.039
30.045

Ceyreklik A
12,4%
-25,6%
-5,9%
-64,9%
-57,4%
-49,2%

7.831

3.058
(160)
(259)
(445)

23.451

Ceyreklik A
24,2%
282,0%
a.d.
a.d.
a.d.
-54,5%

Tahmini

Aciklanma Tarihi

18.02.2025
28.02.2025
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Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet
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TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri

OTOMOTIV
Turk Traktor

TTRAK

Net Satis

Ceyreklik reel

:\/e]

4. Ceyrek 2024 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

Ceyreklik reel

Net Kar

Tahmini

Ceyreklik reel aciklanma Tarihi
A

DEMiR-CELiK
Kardemir
Kocaer Celik

KARDM
KCAER

58,5%
31,0%

ENERJI & ELEKTRIK

Aksa Enerji
Enerjisa
Galata Wind

AKSEN
ENJSA
GWIND

51,2%
20,1%
-6,8%

26.02.2025

TELEKOM & BT

Turkceell

Turk Telekom
Indeks Bilgisayar
Logo

TCELL
TTKOM
INDES
LOGO

-67,5%
216,3%
644,4%

a.d.

INSAAT & TAAHHUT

Tekfen Holding
Orge Elektrik

TKFEN
ORGE

70,1%
-7,7%

2042,5%
-17,4%

MADENCILiK

Koza Anadolu Metal
Koza Altin

KOZAA
KOZAL

2.189
2.371

8,7%
27,6%

30,9%
59,2%

(1.896)

a.d.
a.d.

* 3G24 olarak temsil edilen rakamlar 4C24-sonu satin alma glicline gore glincellenmstir.
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Kaynak: Gedik Yatirrm Arastirma, Rasyonet

a.d.: Anlamli degil
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TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri
4. Ceyrek 2024 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

(;eyreklik reel Ceyreklik reel
Net Satis F\e]'¢ A Net Kar

Tahmini

Ceyreklik reel aAciklanma Tarihi
A

GIDA PERAKENDE

Bim Magazalari BIMAS 134.275 6,6% 5.900 8,6% 5.014 15,2%
Migros Ticaret MGROS 80.214 7,7% 4.531 -20,3% 2.754 -12,8% 5.03.2025
Sok Marketler SOKM 54.524 7,4% 2.641 a.d. 4.825 15783,3%
Ulker Gida ULKER 24.485 34,6% 4.226 45,6% 2.156 358,3%
Anadolu Efes AEFES 45.127 -27,4% 8.575 -32,9% 4.224 -24,6% -
Coca Cola icecek CCOLA 25.527 -30,5% 4.239 -42,4% 2.984 -42,3%

SAGLIK
MLP Care MPARK 10.512 7,5% 2.612 -0,3% -53,6%
Lokman Hekim LKMNH 883 24,7% 194 0,7% 15 49,9%

PETROL & GAZ - KIMYASALLAR

Aygaz AYGAZ 20.845 3,6% -17,4% -53,9%

Petkim PETKM 16.250 -5,6% (1.887) a.d. (2.287) a.d. =
Tlpras TUPRS 197.653 0,7% 11.677 -24,2% 3.494 -54,9% 17.02.2025
Otokar OTKAR 10.835 48,6% 361 a.d. (435) a.d. 4.02.2025

* 3G24 olarak temsil edilen rakamlar 4C24-sonu satin alma glicline gore glincellenmstir. a.d.: Anlamli degil

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet
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Ceyreklik A

67.978,2

TMS29 Uygulamayan, Doviz Cinsi Fonksiyonel Para

Birimiyle Sunan Sirketler Ceyreklik A
Net Satis 320.217 363.796 -12%
FAVOK 49.158 93.157 -47%

FAVOK Marji 15,35% 25,61% -1026 bps
Net Kar 33.476 73.030 -54%
Net Kar Marjt 10,45% 20,07% -962 bps

TMS 29 Uygulayan Sanayi Sirketleri Ceyreklik reel A
Net Satis 836.047 1.192.176 -30%
FAVOK 99.488 126.666 -21%

FAVOK Marji 11,90% 10,62% 128 bps
Net Kar 33.361 47.300 -29%
Net Kar Marji 3,99% 3,97% 2 bps

* Enflasyona Gére Diizeltilmis (31.12.2024)

Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet
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Arastirma EKkibi

Ali Kerim Akkoyunlu Arastirma Direktori Gida & Icecek, Perakende, Savunma Sanayii, Giyim, Mobilya ali.akkoyunlu@gedik.com
Serkan Génengler Bas Ekonomist Makroekonomi, Strateji serkan.gonencler@gedik.com
Mehmet Mumcu Mudur Yardimcisi Holdingler, Petrol Uriinleri, Insaat Taahhiit, Demir-Celik, Madencilik, Telekomiinikasyon mehmet.mumcu@gedik.com
Ceren Capcl Yonetmen Yurtici Servis ve Koordinasyon ceren.capci@gedik.com
GCigdem Ay Yonetici Veri Yonetimi cigdem.ay@gedik.com
Burak Pirlanta Uzman Sabit Getirili Menkul Kiymetler burak.pirlanta@gedik.com
Yunus Emre Yenikalayci Uzman Havacilik, Kimyevi Maddeler, Eneriji (Elektrik), Bilisim, Saglik yunus.yenikalayci@gedik.com
Nesrin Akoz Uzman Yardimcisi Banka, Sigorta, Diger Finansallar nesrin.akoz@gedik.com
Melek Miray Alkan Uzman Yardimcisi Perakende, Kiiciik Olcekli isletmeler miray.alkan@gedik.com
Samican Ozbek Stajyer Sabit Getirili Menkul Kiymetler samican.ozbek@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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