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2024 yilinin 4. ceyregine iliskin finansal sonuclar 29 Ocak 2025 itibariyla aciklanmaya baslayacaktir. ilgili finansallarin
son gonderim tarihi 3 Mart 2025 olarak belirlenirken, konsolide banka ve sirketler igin son gdnderim tarihi 11 Mart
2025 olarak belirlenmistir.

Ahlatci Yatirim Arastirma Departmani olarak, icinde bulundugumuz donemde 17 adet sirketi arastirma
kapsamimizda bulunduruyoruz. Finansal kesimden sadece Tiirkiye is Bankasi A.S."yi arastirma kapsamimizda yer
almaktadir. Sirketin, 24Q4'te agiklamasini 6ngdrdigimiz rakama kiyasla bir dnceki yilin ayni ceyregine gore %72’'lik
bir karhhk distsi yasayacagini, ancak 24Q3’e gore %30’luk bir kar artisi gdsterecegini tahmin ediyoruz.

Sanayi sektoriinde uygulanmakta olan enflasyon muhasebesi, net kar tahminlerimizin 2024 yili dncesi finansal
dénemine kadar olan slrecle kiyaslandiginda standart sapmanin daha yiksek seyretmesine neden olmaktadir. Her
ne kadar bu durum hasilat ve FAVOK rakamlarinda kendisini fazla belli etmese de net kar rakaminda bu sapmayi
gectigimiz donemlerde oldugu gibi net bir sekilde hissetme olasiligl bulunmaktadir.

Sanayi sektorinln genelinde, 23Q4’e gore hasilat kaleminde %20,34 seviyesinde bir artis 6ngdrmekteyiz. Bu rakam,
24Q3’e gore %7,9 seviyesinde bir artis anlamina gelmektedir. FAVOK rakaminda, tahminlerimize gére 23Q4’e kiyasla
%2611k bir blylme beklerken, 24Q3’e gbre bu rakam %20,2’lik bir daralmayi isaret etmektedir.

Sektorel bazda bir kiyaslama yapmak gerekirse; Havacilik sektdrl, arastirma kapsamimizda bulunan sirketler
arasinda %32 hasilat bliylimesi ve %44 FAVOK biyimesi ile en yiiksek blylime gdsteren sektér olarak éne
cikmaktadir. Havacilik sektérini, %18 hasilat biyimesi ve %7 FAVOK blyimesi ile iletisim sektorii takip etmektedir.
Sektorel bazda en zayif beklentilere sahip sektor ise otomotiv sektori olup, %6’lik hasilat bliylUmesi ve %10’luk
FAVOK biiyiimesi ile finansal anlamda en kot performansi sergilemesi beklenmektedir.

Not: Ahlatci Yatirim Arastirma Departmani olarak, arastirma kapsamimizda yer alan sirketleri 2024 3. ¢eyrek
itibariyla olusturdugumuzdan dolayi, bazi sektérlerde sirket sayisinin bir adet olmasi nedeniyle sektérel
kiyaslamalara dahil edilmemistir. 24Q4 itibariyla sektér bazli sirket sayisini artirarak daha genis kapsamli analiz ve
sirket perspektifi saglamayr amagliyoruz.

Sirket bazli inceledigimizde, hasilat ve FAVOK rakamlarinda en yiiksek beklentimiz, %135 hasilat ve %254 FAVOK
artisi ile Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. (ASELS) icin bulunmaktadir. Bunu takip eden sirket, %40 hasilat
blylimesi ve %44 FAVOK artisi ile Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. (PGSUS) olarak déne cikmaktadir. Tofas Tirk
Otomobil Fabrikasi A.S. (TOASO) ise, %40 hasilat biiyimesine ragmen %92 FAVOK daralmasiyla ilk sirada yer
almakta; onu, Tirk Traktdr ve Ziraat Makineleri A.S. (TTRAK) %37 hasilat daralmasi ve %60 FAVOK daralmasiyla takip
etmektedir.

*Arastirma kapsamimizda yer alan Astor Enerji (ASTOR), Cimsa (CIMSA), Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. (MAVI) ve Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi A.S. (EKGYO) igin hentiz tahmin paylasimi yapilmamistir. Bu sirketlere yonelik beklentiler ilerleyen giinlerde paylasilacaktir.
**Arastirma kapsamimizda yer alan sirketlerin sinirli sayida olmasi nedeniyle sektérlere yonelik kdr dedisim beklentisi gergedi yansitmayabilir.
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ISCTR Tirkiye is Bankasi A.S. -- -- -- -- -- -- 20.219 5.534 7.220
EREGL Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.S. 46.889 48.729 50.102 5.132 4.546 2.857 8.156 892 2.730
PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. 18.557 40.082 26.036 3.618 16.036 5.207 11.861 10.824 367
THYAO Turk Hava Yollari A.O. 145.617 221815 191.154 22.072 59.088 30.585 93.496 51.522 26.379
TAVHL Tav Havalimanlari Holding A.S. 10.616 18.365 14.131 1.956 7.088 4.155 2.222 4.005 184
TCELL Turkcell iletisim Hizmetleri A.S. 35.627 38.243 43.117 16.201 16.387 13.991 22.737 14.280 3.760
TTKOM Turk Telekominikasyon A.S. 35.665 40.353 41.051 11.755 16.295 15.842 21.752 1.145 1.486
BRISA Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayive Tici  9.185 7.609 9.137 1.373 756 1.462 3.176 -307 956
TOASO Tofas Turk Otomobil Fabrikasi A.S. 47.854 21.448 28.727 6.740 266 517 6.999 312 425
FROTO Ford Otomotiv Sanayi A.S. 146.741 141.729 186.951 6.046 9.719 13.647 25.404 8.562 11.853
TTRAK Turk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. 20.126 12.900 12.702 5.186 2.087 2.032 4.589 927 1.016
MGROS Migros Ticaret A.S. 61.825 74.487 73.479 53 5.676 4.357 1.146 3.308 1.212
ASELS Aselsan Elektronik Sanayive Ticaret A.S. 20.529 21.811 48.285 3.313 5.051 11.733 3.017 2.104 5.069
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Ahlatci Yatirim

arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

L]
Hazirlayan,
Ahmet Deniz YAGBASAN  Arastrma Uzman
Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimaisi
Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasl Sokak T4a Blok
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ SUBELERIMIZ

Istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

GUlabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Birosu

S6gutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Burosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikoy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 ic Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Birosu

Batikent Mah. KUrsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Blrosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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