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4C25 Kar Tahminleri

B 2025’in dordiinci geyregi banka finansallar 2 Subat'ta Akbank ile agiklanmaya baslayacak.

Banka & Sigorta: 4C25'te takibimizdeki bankalarin net karinda geyreksel %18 artis, yillik olarak ise %43 artis
dngoérmekteyiz. Net faiz marjlarinda TL kredi-mevduat makasindaki iyilesme ve TUFE'ye endeksli tahvillerden
artan katki kaynakh yaklasik 50 baz puan iyilesme goérmeyi bekliyoruz. Ticari&kur&swap sonuglarinda ise artan
swap maliyetleri ve azalan ticari kazanglar kaynakli dists tahmin ediyoruz. Artmaya devam eden takibe girigler
nedeniyle kredi karsiliklarinda artis bekliyoruz. Takibimizdeki bankalar arasinda VAKBN, AKBNK, ISCTR ve
ALBRK’nin cgeyreklik bazda daha gugli sonuglar agiklamasini éngériyoruz. VAKBN'In olumlu ayrigmasi
beklentimiz TUFE'ye endeksli tahviller kaynakli giicli marjlar kaynakli. AKBNK'in giiclii karlilik gelisiminin ise
sektor Gzerinde TL kredi blylmesi ve azalan karsiliklar kaynakl olmasini tahmin ediyoruz. Ceyreklik olarak zayif
sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar ise TSKB, HALKB ve GARAN. AGESA ve ANHYT'In ise geyreklik
karhhk artisi kaydedecegini 6ngdrurken, bu beklentimiz gi¢li hayat sigortacilik sonuglari ve daha ylksek yatirm
kazanclari kaynakl.

Banka-Dig1 Sirketler: 4C25’te inceleme kapsamimizdaki sirketlerin bir batlin olarak finansallari, yillik ~%5 reel
gelir artigi ve oncelikle disik enerji ve personel maliyetleri ile azalan enflasyon baskilari sayesinde yillik ~2
puanhk VAFOK marj iyilesmesine isaret etmektedir. Hem gelir hem de VAFOK iyilesmesi beklerken, 4C25'teki
net karliligin onceki geyreklere gore iki faktor tarafindan daha fazla sekillendirilecegine inaniyoruz: (i)
enflasyonun dismesiyle birlikte etkisi azalan parasal kazang / kayip ve (ii) Vergi Usul Kanunu (VUK)
kapsamindaki diizenlemelerden kaynaklanan ertelenmis vergi giderleri. Daha saglikl VAFOK marjlarina ragmen,
6zellikle muhasebe etkilerinin daha belirgin oldugu perakendeciler icin ertelenmis vergi giderlerinin net kari
baskilamasini bekliyoruz. Tiketim sektoriinde, maliyet azaltma girisimleri, personel giderlerindeki reel disls ve
daha yiksek uluslararasi hacim sayesinde CCOLA igin reel blylime ve marj iyilesmesi bekliyoruz. Benzer
dinamikler SOKM, BIMAS ve MGROS icin de gecerli fakat yliksek vergi giderlerinin karhliklari baskilamasini
tahmin ediyoruz. Ayrica, ASELS, ENKAI ve AKSEN gibi gucliu bakiye sipariglere, ihracata yénelik faaliyetlere ve
yapisal olarak yiksek VAFOK marjlarina sahip sirketlerin éne ¢ikmasini bekliyoruz. Ayrica, ~2 milyar TL'lik
tazminata ragmen OTKAR'In ve TOASO'nun dislk baz etkisi sayesinde gugcli buyumeler elde etmesini
bekliyoruz. AYGAZ'n, tek seferlik geliri ve TUPRS’In gigli Grin karliliklarinin da finansallari desteklemesini
bekliyoruz. Olumsuz tarafta ise, AEFES ve AGHOL'(in ciro daralmasi; PETKM'in faaliyet zarari elde etmesi ve
yuksek ertelenmis vergi giderinin de net kar olumsuz etkilemesini bekliyoruz.
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Banka & Sigorta & Yatirbm — 4C25 Kar Tahminleri

m 2025’in dorduncu geyregi banka finansallarn 2 Subat’ta Akbank ile agiklanmaya baglayacak.

B Bankacilik: 4C25'te takibimizdeki bankalarin net karinda geyreksel %18 artis, yillik olarak ise %43 artis 6ngérmekteyiz. Son geyrekte ortalama %10 TL kredi blylUmesi
dngériiyoruz. Net faiz marjlarinda TL kredi-mevduat makasindaki iyilesme ve TUFE’ye endeksli tahvillerden artan katki kaynakli yaklagik 50 baz puan iyilesme gérmeyi
bekliyoruz. Ticari&kur&swap sonuglarinda ise artan swap maliyetleri ve azalan ticari kazanglar kaynakh disis tahmin ediyoruz. Artmaya devam eden takibe girisler nedeniyle
kredi karsiliklarinda artis, komisyon gelirlerinin ise gigli kalmaya devam etmesini tahmin ediyoruz. Faaliyet giderlerinin ise sezonsallik kaynakli ¢eyreklik bazda yuksek
seyretmesini 6ngoruyoruz.

Takibimizdeki bankalar arasinda VAKBN, AKBNK, ISCTR ve ALBRK'nin c¢eyreklik bazda daha gugli sonuglar agiklamasini bekliyoruz. VAKBN’In olumlu ayrigsmasi
beklentimiz TUFE’ye endeksli tahviller kaynakli giiglii marjlar kaynakli. Vakifbank'in geyreklik bazda 16 milyar TL ek TUFE'’ye endeksli tahvil geliri elde etmesini beklerken,
bankanin énimizdeki geyreklerde kar oynakligini azaltmak dogrultusunda 4 milyar TL'de serbest karsilik ayirmasini 6ngoriiyoruz. AKBNK’in gugli karlilik gelisiminin ise
sektor Uzerinde TL kredi biylimesi ve azalan karsiliklar kaynakli olmasini tahmin ediyoruz. Ceyreklik olarak zayif sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar ise TSKB,
HALKB ve GARAN.

Sigorta & Emeklilik & Yatirim: Sigorta sirketleri igin ¢eyreklik gelisim oldukga farklilasmaktadir. AGESA ve ANHYT'In ise ¢eyreklik karlilik artisi kaydedecegini 6ngorirken,
bu beklentimiz gugli hayat sigortacilik sonuglari ve daha yuksek yatinm kazanglari kaynakli. Hayat disi sigorta sirketleri icin zorunlu trafik sigortasi karsiliklarini arttiran
diizenlemenin olumsuz etkisiyle AKGRT'nin geyreklik olarak gorece zayif karlilik gelisimi kaydedecegini éngériiyoruz. Unlii Yatiim Holding'in faaliyet karinda kurumsal satig
ve takipteki krediler faaliyetlerinden elde edilen katkinin artmasi sayesinde kademeli iyilesme 6ngoriyoruz fakat beklentimiz bu iyilesmenin karlilik yansimasinin sinirli olmasi.

Grafik 1: Bankalar Ceyreklik ve Yillik Net Kar Geligimi Grafik 2: Bankalar Ozkaynak Karhihg
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YKY - 4C25 Tahminleri

YKY Tahminleri- 4C25T
4C25 YKY Tahminleri Yillik Degigim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satigslar VAFOK NetKar Satislar VAFOK NetKar Satislar VAFOK NetKar

Ceyreklik guclu net kar artisi beklentimiz, swap dahil net faiz marjinda 50 baz puan iyilesme, %11 TL kredi artisi ve azalan karsiliklar kaynakli. Net risk

0 0,
AKBNK e 101% 32% maliyetinde 3C25'te 340 baz puandan 4C25'te 170 baz puana iyilesme dngoriyoruz.
ALBRK 2,765 68% 294% Yl sonlarinda gerceklesen tek seferlik yeniden degerlemeler kaynakii ceyreklik bazda guclu karlilik tahmin ediyoruz
GARAN 26,604 5% 13% Artmasini bekled|g|m|; kar§|||k giderleri nedeniyle ceyreklik bazda zayif karlilik éngorilyoruz. Net risk maliyetinin 3G25'te 190 baz puandan 4C25'te 240 baz
puana artmasini tahmin ediyoruz.
HALKB 6,291 62% -17%  Artan karsiliklar ve faaliyet giderleri kaynakli ceyreklik bazda zayif karlilik tahmin ediyoruz
Diger bankalarin ortalamasina gore daha yuksek net faiz marji trendi (+120 baz puan ¢eyreklik) sayesinde ceyreklik karlilik iyilesirken, emekli sandi§i kaynakl
ISCTR 16,428 52% 16% . ) . . . y . . .
yuksek faaliyet giderlerinin olumlu etkiyi kismen hafifletmesini tahmin ediyoruz.
TSKB 2,017 -35% -28%  Takipteki kredilere giris kaynakli karsilik giderlerine artis dngdriiyoruz ve bu durumun karliigi ceyreklik bazda baskilamasini tahmin ediyoruz
VAKBN 23,594 79% 08% TUfE'ye endeksli tahvillerin yil sonu ayarlamasi kaynakli bankanin 16 milyar TL ek katki elde etmesini tahmin ediyoruz ve bu durum ceyreklik karliig

destekleyecek. Bankanin 4 milyar TL serbest karsilik ayirmasini tahmin ediyoruz.

SIGORTA & EMEKLILIK & YATIRIM

AKGRT 575 -17% -30%  Zorunlu trafik sigortasi karsiliklarini arttiran diizenlemenin olumsuz etkisiyle ¢ceyreklik karlilikta zayiflik tanmin ediyoruz
ANHYT 1,661 35% 15%  Gugli hayat sigortacilik sonuglari ve daha yuksek yatirim kazanclari kaynakl karliikta ceyreklik iyilesme tahmin ediyoruz
AGESA 1,377 61% 5% Guclu hayat sigortacilik sonuclari ve daha ylksek yatinm kazanclari kaynakli karlilikta ceyreklik iyilesme tahmin ediyoruz

Faaliyet karinda kurumsal satis ve takipteki krediler faaliyetlerinden elde edilen katkinin artmasi sayesinde kademeli bir iyilesme éngdriyoruz fakat beklentimiz

UNLU 3 -98% ad. Lo
net zararin devam etmesi yéniinde.
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4G25 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satislar VAFOK NetKar Satislar VAFOK Net Kar

ihracat gelirlerinin desteginde operasyonel karlik tarafinda hem geyreksel hem de yillk bazda artis
FROTO 218,318 13,265 8,245 1% 16% -46% 10% 8% -6%  o6ngoruyoruz. Karlilik tarafinda ise enflasyon muhasebesindeki VUK-IFRS farki kaynakli net karliigin baski
altinda kalmasini bekliyoruz.

Hafif ticari ara¢ segmentinin artan ihracat geliri ile operasyonel karlilikta glgli iyilesme bekliyoruz. Dénem
TOASO 121,596 3,132 3,604 209% a.d. ad. 29% 68% 186% igerisinde kaydedilen varlik satisina ilaveten (+1,2 milyar TL), gerilemesini bekledigimiz efektif vergi orani
sayesinde net karlilikta belirgin bir toparlanma 6ngoriyoruz.

HOLDING

Mesrubat ve perakende tarafindaki gicli finasallarin AGHOL'Un konsolide sonuglarini desteklemesini
AGHOL 153,772 14,272 734 -6% 18% a.d. -21% -46% -80% bekliyoruz. Ayrica, gelisen VAFOK'in sirketin nakit akimini destekleyecegini ve konsolide net borg /
VAFOK'in 4G25 sonu itibariyla 0,9x'e gerilemesini bekliyoruz.

Sirketin ingsaat segmentinde 4C25 sonu itibariyla 9,3 milyar USD bakiye siparislere ulasmasini bekliyor ve
bunun gelirleri desteklemesini bekliyoruz. Ayrica, enerji segmentinin artan payinin da gelirler icin destekleyici
olmasini bekliyoruz. VAFOK marjinin gegen senenin yiiksek bazindan kaynakli bir nebze gerilemesini
bekliyor, ancak finansal yatirimlarin destegiyle net karin gii¢li buyimeye devam etmesini bekliyoruz.

ENKAI 46,283 9,576 10,813 46% 18% 48% 4% 14% 1%

SAVUNMA

Sirketin 4C25 sonu itibariyla yillik ~%32'lik artigla 18,4 milyon USD bakiye siparislere ulagsmasini bekliyoruz.
ASELS 82,786 21,783 11,310 14% 1% -1% 139% 155% 127%  Bunun hem gelir hem de VAFOK tarafina yansimasini bekliyoruz. Sirketin ertelenmis vergi geliri elde etmesini
ve bunun da net kari desteklemesini bekliyoruz.

Sirketin Ocak'26'daki tazminat davasi kaynakli hem ciro hem de marijlara iligkin daha 6nceki beklentilerimizi
~2 milyar TL asadiya revize ediyoruz. Ayrica, 278 adet olarak teslim edilmesini bekledigimiz Cobra II

OTKAR 18,740 1,454 -124 29% a.d. ad. 87% a.d. ad. teslimatlarinin da 194 adet olarak gergeklesmesi de hem gelir hem de marj beklentilerimizi asag yonlu
etkiledi. Ote yandan, Romanya teslimatlari sayesinde gelirlerde giigli reel biyliime ve VAFOK marji
iyilesmesi bekliyoruz.

ENERJI

Yil igerisinde devreye alinan santrallerin katkisiyla operasyonel karlilikta iyilesmenin 4C25'te de devam

AKSEN 9,953 3,032 1,437 -12% 12% ad. 0% -6% 44% . :
etmesini bekliyoruz.
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(TLmn) 4C25 YKY Tahminleri Yilhik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK Net Kar

YIYECEK & IGECEK

Rusya operasyonlarinin olmamasindan kaynakli yilik kargilastirma yapmak pek anlamli degildir. Ancak, i) Kur
kaynakli daha yiksek kaydedilen riskten korunma gideri, ii) Ukrayna'dan gelen daha az katki ve iii) artan

AEFES 48,624 6,898 1,115 -8% 38% ad. -32% -57% -80% ; AR ) . e =
ertelenmis vergi giderinin bira operasyonlari finansallari tarafinda baski yaratabilecegini dustniyoruz. Ote
yandan mesrubat tarafindan gelen olumlu katkinin bu durumu bir nebze kompanse etmesini bekliyoruz.
Uluslararasi operasyonlarda &zellikle Ozbekistan ve Kazakistan'in katkisiyla beraber yillk %11 artan

CCOLA 35761 5269 2160 239 166% ad 349 579 71% uluslararasi satis hacmi ve Tirkiye tarafindaki fiyatlama aktiviteleriyle beraber (6rnegin, Aralik basinda biyik

; ) y (] ('] U, - 0 - (o] - (o]

paketlere yapilan zam), sirketin gegen seneki diisiik bazdan da fayda saglayarak giiglii gelir ve VAFOK
bliylimesi agiklamasini bekliyoruz.

Gegen senenin ylksek bazindan kaynakh (4C24: yilik %7 artis) gelirlerde ~%2 daralma 6ngoriyoruz.
ULKER 28,786 4,786 594 -2% -10% -83% 9% 2% -47%  VAFOK gorece giiglii seyretmeye devam etse bile i) yillik olarak azalan parasal kazang, ii) artan faiz gideri ve
iii) ertelenmis vergi gideri kaynakli net karda yilik ~%80 daralma hesapliyoruz.

PETROL

iyilesen marjlar ve yiikselen SP fiyatlar sayesinde stok karinin VAFOK'i desteklemesini bekliyoruz. Net kari
ise arsa satigindan gelen 1.2 milyar TL'lik tek seferlik katki ile TUPRS’tan yansiyan equity pick-up gelirinin

AYGAZ 22,510 807 1,787 -15% 14% 90% 2% -23% 1% e

destekleyecegini 6ngériiyoruz.

4C25'te dizel, jet yakiti ve benzin marjlarinin sirasiyla yilik bazda %77, %94 ve %67 artti. GUglu marjlarin
TUPRS 211,051 15,873 5,857 -7% 51% 15% -8% -23% -54%  VAFOK'i desteklemesini beklerken, ertelenmis vergi giderinin net kar izerinde baski yaratacagini

ongoruyoruz.

PETROKIMYA

Yuksek maliyetler ve zayif rtin spreadleri nedeniyle faaliyet zarari 6ngériiyoruz. Azalan parasal kazang ve

PETKM 22,501 -1,574 -3,929 3% a.d. ad. -3% ad. ad. - f RO ) )
yuksek ertelenmis vergi giderinin zarar pozisyonunu artirmasini bekliyoruz.

RESTORAN

Sirketin ekonomik meni (6rnegin ikili meni) stratejisi 4C24'te baslamisti ve bu ylizden sirket oldukga glgli
bir 4G24 gegirmisti. Buna ragmen, devam eden giicli fis sayisi trendinin devam etmesini ve sirketin yili

TABGD 10,984 2,158 250 10% -4% -32% -14% -24% -75% sistem genelinde 60 milyondan fazla fis sayisiyla bitirmesini bekliyoruz. Ancak, fiyatlamadan ziyade hacmen
biiylime VAFOK marijini baskiliyor. Béylece, artmasini bekledigimiz ertelenmis vergi gideriyle beraber (net kar
lizerinde ~%10-%15'lik agag yonlu etki) net karda yillik ~%30'luk daralma éngdriiyoruz.
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(TLmn) 4C25 YKY Tahminleri Yilhk Degigsim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satislar VAFOK NetKar Satislar VAFOK Net Kar

PERAKENDE

Gelirlerin hizh magaza agciliglariyla ve benzer magaza satiglarindaki biiyiimeyle beraber reel olarak yillik %7
artmasini ve VAFOK marjiningegen seneki yilksek baza ragmen bliyiik élgiide gelir blyiimesine yatay
seyretmesini bekliyoruz. Ote yandan ertelenmis vergi giderinin net kari baskilamasiyla beraber (gérece diger
perakendecilere gére daha az) net karda yillik %20 daralma tahmin ediyoruz.

BIMAS 181,137 10,069 4,031 7% 10% -20% -3% -27% -27%

4C24'teki gelir daralmasina ragmen sirketin biyilk Olgide yatay bazda seyreden bir gelir aciklamasini
bekliyoruz. Bunun temel sebebi hacimlerin hala daha gbérece baski altinda kalmasi ve magaza aciliglariin
sinirh katkisidir. Ote yandan, VAFOK tarafinin sirketin yodun promosyonlara girmemesiyle beraber direngli
kalmasini bekliyoruz.

MAVI 11,913 1,843 168 0% 21% 37% -7% -35% -84%

Sirketin ~%3 satis alani biiyiimesiyle beraber gelirlerini reel ~%>5 biiyiitmesini ve VAFOK marjini korumasini
bekliyoruz. Benzer magaza trafiginde yillk ~%2'ik blyime ve sepet buyukliginde ~%1 reel artis
bekliyoruz.Ote yandan azalan parasal kazang ve artan ertelenmis vergi gideri kaynakli net karin yillik ~%70
daralmasini bekliyoruz.

MGROS 102,148 7,039 319 5% 6% -66% -8% -28% -92%

Sirketin 4C25'te i) 25 magaza acilis, ii) %1,5 benzer magaza trafigi biyimesi elde etmesini ve iii) ~%1 reel
sepet blyUkligu artisi yakalamasini bekliyoruz. Operasyonel sonuglar iyi olsa da, net kar tarafinda yillik
bazda daha disuk parasal kazang ve artan ertelenmis vergi giderinin net karliig baskilamasini ve sirketin
4C25'te net zarar kaydetmesini bekliyoruz.

SOKM 70,505 2,951 -49 7% 28% ad. -5% -9% ad.

DEMIR GELIK

Ton bagina VAFOK(in diisiik baz etkisiyle yillk bazda genislemesini beklemekle birlikte, verimlilik
EREGL 61,009 6,563 -2,859 11% 148% ad. 15% 39% a.d. yatinnmlarinin katkisina ragmen geyreksel bazda yatay seyretmesini bekliyoruz. Ertelenmis vergi gelirinin ise
nette zarara yol agmasini 6ngoriyoruz.

Maliyetlerdeki diisiis ve katma degerli Griinlerin satislar igindeki payinin artisinin ton basina VAFOK’(i (85
KRDMD 16,278 2,246 -109 -4% 67% ad. -3% 21% ad. USD, yly +%35) desteklemesini bekliyoruz. Ancak azalan parasal kazang pozisyonu ve vergi gideri etkisiyle
nette zarar 6ngoériyoruz.

TELEKOM
4C25’te satis gelirlerinde reel biylmenin devam edecegini yonelik beklentimize karsilik mevsimselliginde
o o o oo 40 Ea0 etkisiyle operasyonel tarafta yavaslama éngoériyoruz. Net karlilik tarafinda TOGG’un negatif etkisinin devam
TCELL Sl U Al 4% 3% 21% 2% 13% 53% etmesini, buna ilaveten enflasyon muhasebesindeki VUK-IFRS farkindan sirketin negatif etkilenmesi
bekliyoruz.
Sirketin yil icerisindeki operasyonel performansinin 4C25’te yavaslamasina ragmen devam ettigini takip
0, 0, [ -0, - o,
TTKOM sl ATLE RIS 8% 38% ad. 4% 3% 54% ediyoruz. Operasyonel karlilik seyrini korusa da, enflasyon muhasebesindeki VUK-IFRS farkinin net karligi
baskilayacagini 6ngériyoruz.
BEYAZ ESYA
Fiyatlama zorluklari ve yil sonu kampanyalarinin gelirleri ve VAFOK'li baskilamasini bekliyoruz. Azalan
ARCLK 127,750 6,876 -2,067 -10% 10% a.d. -2% -23% a.d. finansman giderine karsin yiksek ertelenmis vergi gideri ve diigsen parasal kazan¢ nedeniyle nette zarar

ongoruyoruz.

KRDMD tahminleri tiim grup igin (A, B, D) paylagiimistir
Kaynak: YKY Arastirma



VAFOK marji gelisimi

YapiKredi

Yatirnm 27 Ocak 2026 — 4G25 Kar Tahminleri
Gelir Buyumesive VAFOK marji gelisimi
10,0 _ _
Gelir Gelir ve
daralmasi, ® TTKOM VAFOK marjl
VAFOK buylimesi
marji
8,0 buytumesi ® CCOLA
OTKAR
® AKSEN o
6.0 ® KARDM
® AEFES
4.0
® TUPRS ® MAVI
2,0 ® AGHOL
FROTO
® ARCLK BIMAS
® AYGAZ © MGROS ® SOKM
0,0 - 1 L
® ASELS
3 L J 1
Gelir ve VULIKER _ Gelir
-2,0 VAFOK ¢ PETKM buylmesi ve
marji S ]I—%EH'D VAFC_)K
daralmasi marji
daralmasi
-4.0
-20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

yillik gelir blyumesi



G2 YapiKredi

Yatirm 27 Ocak 2026 — 4G25 Kar Tahminleri

YKY inceleme Kapsami — Ceyreksel Bazda Yilhik Biiyiimeler

Ceyreksel bazda yillik gelir biiyiimesi Geyreksel VAFOK marji Net kar marji

TMS29 dahil 1G24 2G24 3G24 4G24 1G25 2G25 3G25 4G25T

1G24 2G24 3G24 4G24 1G25 2G25 3G25 4G25T QM 1G24 2G24 3G24 | 4G24 1G25 2G25 3G25 4G25T

AGHOL 0% | 2% | 5%

AKSEN -37% | -28% | -12% 26% 24%

ARCLK 4%

ASELS 1% 14% | 14%

AYGAZ 21% | -15%
BIMAS % | 7%
CCOLA
FROTO

KARDM

MAVI 7%
MGROS 11% 8%

OTKAR 18% 1%

PETKM
SOKM 5% | 3% | 5% | 7%

TABGD 1% | 9% | 15% | 10%
TCELL
TOASO
TTKOM 9% 11%

TUPRS

TMS29 hari¢ 1G24 2G24 3G24 4G24 1G25 2G25 3G25 4G25T

1G24 2G24 2G25 3G25 4G25T [l 1G24 2G24

EREGL 11%




YapiKredi

Yatirm

YKY inceleme Kapsami — Tahminlerimizdeki Degisiklikler

27 Ocak 2026 — 4G25 Kar Tahminleri

2026 Hisse Senedi Gorliinimi raporumuzun yayinlanmasinin ardindan sirketlerin yatirimci iligkileri ekipleriyle gortstiik ve 4C25’e iliskin tahminlerimiz daha da netlestigi icin 2025

tahminlerimizi hafif glincelliyoruz. En dikkat gekici degisiklik olumsuz anlamda OTKAR’da yasandi. Bunun sebebi, sirketin Romanya'ya yaptigi teslimatlarla ilgili olarak tazminat davasidir.

AEFES
AGHOL
ARCLK
ASELS
AYGAZ
BIMAS
CCOLA
ENKAI
EREGL
FROTO
KARDM
MAVI
MGROS
OTKAR
PETKM
SOKM
TABGD
TCELL
TOASO
TTKOM
TUPRS
ULKER

2025T
| Gelr | NetKar

Giincel Onceki Degisim Giincel Onceki Degisim Giincel Onceki Degisim
245.461 244.373 0% 40.388 39.392 3% 13.209 13.339 -1%
698.816 680.756 3% 69.693 67.528 3% 5.498 5.375 2%
523.537 530.030 -1% 30.570 32.383 -6% -8.783  -10.711 a.d.
177.617 188.896 -6% 45.439 51.265 -11% 23.468 25.119 -7%
90.099 93.753 -4% 3.185 3.623 -12% 4.655 4.854 -4%
716.236 716.884 0% 40.734 42.377 -4% 15.774 17.393 -9%
187.245 187.552 0% 32.644 31.904 2% 16.838 15.765 7%
155.249 156.706 -1% 33.565 35.005 -4% 37.091 39.874 7%
208.924 207.110 1% 19.561 19.725 -1% -475 2.592 a.d.
826.042 828.871 0% 51.605 51.779 0% 31.583 27.914 13%
66.577 68.117 -2% 6.718 6.159 9% -1.106 -963 a.d.
47.446 47.980 -1% 8.727 8.957 -3% 2.502 2.502 0%
409.837 408.209 0% 26.320 26.874 -2% 5.922 5.929 0%
51.025 55.021 7% 2.986 4.233 -29% -579 1.617 a.d.
89.038 87.520 2% -3.385 -2.108 a.d. -8.913 -6.400 a.d.
277.577 276.452 0% 6.964 7.293 -5% -584 -614 a.d.
46.650 47.652 -2% 9.521 9.751 -2% 2.876 2.957 -3%
230.592 234.918 -2% 103.080 102.390 1% 16.672 17.284 -4%
319.306 322.533 -1% 8.540 9.368 -9% 6.662 5.947 12%
237.315 231.280 3% 97.965 97.035 1% 27.130 26.477 2%
835.454 836.212 0% 64.199 70.966 -10% 28.630 37.698 -24%
113.236 114.418 -1% 19.795 20.853 -5% 5.387 5.818 -71%


https://www.ykyatirim.com.tr/mailing/d06f5876-768e-428a-aeb6-debc3f1c26b3.pdf

CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigsiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer
nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tiim
yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu uriin veya hizmetin tasidig: riskleri anlayabilecek bilgi ve tecrubeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkhh béliimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goriislerle hemfikir olmamasi miumkiindiir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.$. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan
ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte
iliskiler dogabilir. Yapi1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir.
Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yodneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari
bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii
veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢lincii kigilere gosterilemez, ticari

amagla kullanilamaz.





