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Kar Beklentileri: Kordsa, Indeks Bilgisayar, Brisa, Tav Havalimanlari 17 Nisan 2026

1C26 Kar Beklentileri
KORDS

TMS29 Uygulamayan, Ddviz Cinsi Fonksiyonel Para Birimiyle Sunan Sirketler (Milyon TL)

KORDS

Kordsa 2026/1C 2025/4C 2025/1C Ceyreklik Deg. Yillik Deg.
Net Satis 8.740 7.546 7.847 15,8% 11,4%
FAVOK 918 -21 505 - 81,9%
Net Kar 87 -632 -339 - -

Kordsa'da ilk ceyrekte 21mn dolar FAVOK ve 2mn dolar net kar bekliyoruz. Bunda gecen sene
sel felaketinden etkilenen Endonezya faaliyetleriyle ilgili 5mn dolarlik tek seferlik sigorta
gelirleri de etkili olacak. Gegen senenin ilk ceyreginde 14mn dolar FAVOK ve 9mn dolar net
zarar rakami vardi.

INDES

TMS29 Uygulayan Sanayi Sirketleri (Milyon TL)

INDES
indeks Bilgisayar 2026/1C 2025/4C 2025/1C Geyreklik Deg. Yillik Deg.
Net Satis 28.222 29.920 24.039 -5,7% 17,4%
FAVOK 988 1.307 858 -24,4% 15,1%
Net Kar 127 188 120 -32,3% 5,6%

*1¢25 ve 4¢25 olarak temsil edilen rakamlar 1¢26-sonu satin alma glicline gére glincellenmstir.

Indeks Bilgisayar'in 1C26 déneminde net satislarinin 28.222 mn TL seviyesinde
gerceklesmesini ve yillik bazda %17,4 artis kaydetmesini bekliyoruz. FAVOK’iin yilik bazda
%17,4 artisla 1.008 mn TL seviyesine ulasmasini beklerken, FAVOK marjinin yillik bazda yatay
seyrederek %3,6 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz. Net karin ise 127 mn TL ile
yillik bazda %5,6 artis gostermesini bekliyoruz. Sirketin 2026 yili igin paylastigl 3 milyar+ ABD
dolari ciro hedefi gz 6niine alindiginda, 1C26 ddnemine iliskin beklentilerimizin yil geneline
yonelik buyime gorinimiyle uyumlu oldugunu degerlendiriyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize
gore 1,2x FD/FAVOK carpani ile islem gdrmekte olup, bu dogrultuda sonuclarin hisse
performansi Gzerinde sinirli olumlu bir etki yaratmasini bekliyoruz.
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1C26 Kar Beklentileri

TAVHL

TMS29 Uygulamayan, Doviz Cinsi Fonksiyonel Para Birimiyle Sunan Sirketler (Milyon TL)

TAVHL

Tav Havalimanlarn 2026/1C 2025/4C 2025/1C Ceyreklik Deg. Yillik Deg.

Net Satis 18.505 21.277 14.419 -13,0% 28,3%
FAVOK 4.189 4.544 3.423 -7,8% 22,4%
Net Kar 2.036 -1.209 -1.738 = =

Sirket 2026 tahminlerimize gére 5.4x FD/FAVOK, 14.5x F/K carpanlariyla islem gérmektedir.
Gegen vyilki tek seferlik insaat gelirlerinin bu yil tekrarlanmamasiyla birlikte diger gelirlerde
disis beklemekteyiz. Kazak hikimetinin jet yakitini disik fiyatla satmasi nedeniyle
Almaty'deki yakit satislarinin FAVOK {izerinde olumsuz etki yaratacagini beklemekteyiz. FAVOK
marjinin yillik bazda 220 baz puan daralarak %22.8'e gerilemesini bekliyoruz. Disliik sezonda

oldugumuz géz 6nlinde bulunduruldugunda, diger gelirler ve yakit satislarinin karlilik Gzerindeki
baskisini sinirli negatif olarak degerlendiriyoruz.

BRISA

TMS29 Uygulayan Sanayi Sirketleri (Milyon TL)
BRISA
Brisa 2026/1C  2025/4C  2025/1C Ceyreklik Deg. Yillik Deg.
Net Satis 11.943 11.887 10.678 0,5% 11,8%
FAVOK 1.789 2.345 1.014 -23,7% 76,4%
Net Kar 26 -160 -662 = =

*1C25 ve 4¢25 olarak temsil edilen rakamlar 1¢26-sonu satin alma glictine gére glincellenmstir.

Brisa'da ilk gceyrekte 26mn TL net kar (1C25: -TL662mn) ve %76 yillik biyimeyle 1,789mn TL
FAVOK bekliyoruz (1G25: TL1,014mn). Gecen senenin ilk yansindaki diisiik bazdan hem satis
hacmi hem de kar marji anlaminda bir toparlanma olacagini tahmin ediyoruz. Ote yandan,
yiksek ertelenmis vergi giderleri net kari baskilamaya devam edecek gibi gériinlyor.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm
Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatinm Danismanligl s6zlesmesi cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan
fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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