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Bankacilik

Bankacilik sektord, bilango sezonuna 25 Nisan’da Akbank ile giriyor. 28 Nisan’da ise Garanti BBVA ve Yapi
Kredi’nin sonuclari aciklanacak. Genel tabloya bakildiginda, ilk ceyrekte yiiksek TUFE getirilerinin destegi
olmadan bir gegis donemi bekleniyor. Komisyon gelirleri ve kredi-mevduat makasi destekleyici olsa da karsilik
baskisi ve zayiflayan TUFE tahvilleri net kar artisini sinirliyor. 2025 yilina dair hedef revizyonlari ve TCMB’nin
sikilasma adimlari 1siginda, ikinci ceyrek daha zorlu olabilir. Garanti Yatirim, sektor geneli icin %25 ceyreklik kar
artisi ongorlyor. Kredi-mevduat makasindaki 2.5 puanlik iyilesme, gliclii komisyon ve ticari gelirlerle
desteklenirken, perakende krediler kaynakli karsilik artisi baski yaratiyor. Ak Yatirim daha temkinli. Arastirma
kapsamindaki bankalarda sadece %5’lik bir net kar artisi bekliyor. Kredi-mevduat getirilerinde 150-200 baz
puanlik iyilesme oldugunu ancak TUFE tahvil gelirlerindeki sert diisiisiin bunu nétrledigini belirtiyor. Unlii
Yatirim’in projeksiyonunda ise daha sinirli bir biilylime var. Arastirma kapsamindaki bankalar igcin %14 ceyreklik,
%5 yillik net kar artisi bekleniyor.

Sirket Ortalama Net Kar Beklentisi Beklenen Yillik Biiyiime Orani
AKBNK 12,66 mr -%3,98

ALBRK 833 mn -%23,37

GARAN 23,4 mr %4,99

HALKB 6,13 mr %11,23

ISCTR 11,36 mr -%19,04

TSKB 3,13 mr %59,73

VAKBN 15,31 mr %16,26

YKBNK 9,17 mr -%11,01
Sanayi

Sanayi sektorii 2025’in ilk geyreginde hem i¢ hem dis talepteki zayifligin, hem de gegen yilin yliksek baz etkisinin
golgesinde zorlu bir donem gegirdi. Enerji maliyetleri, kur etkisi ve personel giderlerindeki artis birgcok sanayi
sirketinin faaliyet karliigini sinirlarken; finansal giderler, kur farki zararlari ve enflasyon muhasebesinin getirdigi
belirsizlikler de net karlari asag) cekti. Buna karsilik, bazi sirketlerin doviz bazli gelirleri, gligll siparis portfoyleri ya
da altin gibi emtia fiyatlarindaki artistan aldiklari destekle olumlu ayristiklari bir ceyrek oldu. Gedik Yatirim, sanayi
genelinde talep daralmasi ve marj normallesmesine dikkat cekerken; 6zellikle Kordsa, Brisa, Goodyear, Sisecam,
Tupras, Petkim ve Arcelik gibi sirketlerde zayif finansallar bekliyor, Telekom, Enka, Koza Altin ve TAB Gida gibi
oyuncularin ise pozitif ayrisabilecegini diisiiniiyor. Unlii & Co, finans disi sirketlerde net karlarin %50 daralmasini
beklerken, Koza Altin, Enka, Tiirk Telekom gibi sirketlerde guicli sonuglar; Petkim, Erdemir, Tupras, Tirk Traktor,
Sisecam, Arcelik ve Coca Cola Icecek gibi oyuncularda ise zayif performans éngériiyor. Deniz Yatirim, ceyrek
Ozelinde sirket tahminlerini daha sinirli sayida firma igin sunabildigini belirtirken, kur farki gelir/gideri, personel
maliyetleri, hava kosullari ve enflasyon muhasebesi etkisinin bu donemde finansallarda ¢ift yonli sirprizlere
neden olabilecegini vurguluyor.
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Sirket Ortlc!lum'cl‘ciro B?k!.enenACiro Ortlc!lun'!u.FAVf)K ng!_enenAFAVf)K Ort.o!lum'a'Net Kar Bsk!.enenANet Kar
ARCLK 111,93 mr %12,15 5,71 mr -%27,57 -855,67 mn N/A
ASELS 23,24 mr %11,14 5,60 mr %19,25 2,33 mr %20,08
KORDS 7,92 mr %9,44 531,5 mn %22,63 -257,25 mn N/A
SISE 44,06 mr -%21,39 1,85 mr -%57,36 -1,51 mr N/A
AKCNS 4,43 mr -%26,16 271 mn -%58,22 -56 mn N/A
CIMSA 8,28 mr %12,59 749 mn -%6,21 110 mn -%78,03
PETKM 18,36 mr -%19,75 -463 mn -%18355 -2,23 mr N/A
TUPRS 176,32 mr -%22,85 8,77 mr -%32,86 151 mn -%65,87
SUNTK 2,62 mr -%25,57 220 mn -%19,45 -23mn N/A
Enerji

Ilk ceyrekte eneriji Giretiminde kuraklik ve kaynak kompozisyonundaki degisim belirleyici olurken, (iretim tarafinda
dogal gaz ve kémir bazli sirketlerin pozitif ayristigl, yenilenebilir kaynaklara dayali Gretim yapan sirketlerin ise
sinirli bliylime ya da daralma egiliminde kaldigi bir dénem yasandi. Gedik Yatirim; Galata Wind, Aksen ve Zorlu
Eneriji gibi Giretim sirketlerinin zayif spot elektrik fiyatlari ve yliksek enflasyon karsisinda karlilik agisindan baski
altinda kalabilecegini 6ngoriirken; gelirleri diizenlemeye tabi olan Enerjisa’nin enflasyona karsi daha korunakli bir
yaplya sahip olmasi nedeniyle direncli bir performans gosterebilecegini degerlendiriyor.

Sirket 9rt.c!lum.u.ciro Egk!.enenﬂciro grt.c!lum'u.FAV('iK Egk!_enenAFAvﬁK 9rt.qlun1'u_Net Kar Egk!'enenANet Kar
AKSEN 8,15 mr %0,64 1,85 mr %13,46 743 mn -%25,91

ALARK = o = = 548 mn N/A

ENJSA 51,23 mr %7,52 10,26 mr %1,38 -8 mn N/A

GWIND 548 mn -%18,19 369 mn -%27,31 173 mn -%39,96

ORGE 891 mn %8,54 453 mn %3,59 169 mn %21,29

AYDEM 1,40 mr -%40,7 804,5 mn -%49,29 -924 mn N/A
Demir-Celik

2025’in ilk ceyreginde celik sektord, artan i¢ talep ve ihracat hacmine ragmen zayif seyreden fiyatlar ve maliyet
baskisiyla operasyonel anlamda zorlayici bir donem gecirdi. Kiresel Gretimde sinirli toparlanma beklense de
fiyatlardaki durgunluk ve ithalat kaynakli rekabet sektérel karliigi baskilamaya devam ediyor. Is Yatirim, Eregli’nin
operasyonel performansinda diislik fiyatlarin etkili oldugunu, net kardaki diisliste ise gecen yilki yiiksek bazin rol
oynadigini belirtiyor. Deniz Yatirim, i¢ talep ve ihracatta toparlanmaya dikkat cekerken, Eregli ve Kardemir
hisseleri icin uzun vadeli projeleri 6ne cikariyor. Unlii & Co, global talepteki zayifligin ve fiyat rekabetinin sektére
baski olusturdugunu, ic talep artisinin ise satis hacimlerini destekledigini vurguluyor.

Sirket Ortalama Ciro Beklenen Ciro Ortalama FAVOK Beklenen FAVOK Ortalama Net Kar Beklenen Net Kar
EREGL 50,40 mr %1,30 3,45 mr -%54,09 719,43 mn -%87,16

KRDMD 13,93 mr -%17,37 1,10 mr -%44,20 -61,50 mn N/A
Otomotiv

Otomotiv sektorli 2025’in ilk geyreginde zayiflayan i talep, diislik kapasite kullanimi ve marj baskisiyla faaliyet
karlilig acisindan zorlayici bir dénem gecirdi. Uretim tarafindaki daralma ve fiyat rekabeti, 6zellikle Tofas ve Tiirk
Traktor gibi sirketlerde sonuglarin daha sert bozulmasina yol agti. Gedik Yatirim, arag basina faaliyet karinda
ceyreklik bazda sinirli bir toparlanma ihtimali olsa da, Tofas ve Tulrk Traktor’lin faaliyet gelirlerindeki yillik bazli
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daralmanin, Dogus Otomotiv ve Ford Otosan’a kiyasla daha derin olacagini tahmin ediyor. Unlii & Co ise Tofas ve
Dogus Otomotiv’in i¢ pazarda siiregelen diistik marjlar ve Tofas’taki diisiik kapasite kullanimi nedeniyle zayif
sonuglar elde etmesini bekliyor. Tlrk Traktor'de ise zayif hacimlerin etkisiyle belirgin bir kar diislisti 6ngoriliyor.

Sirket S)rt.c!lam‘u‘ciro Egk!gnenACiro 9rthlurt!u.FAV6K Egk!_enen.FAVf)K grt_c!lum.a.Net Kar ggk!_enenANet Kar
DOAS 37,87 mr -%19,63 3,17 mr -%48,08 1,58 mr %-61,57

BRISA 8,68 mr -%15,84 950 mn -%53,59 -565mn N/A

FROTO 158,22 mr -%7,75 11,23 mr -%19,44 6,61 mr -%46,63

GOODY 5,86 mr -%18,89 311 mn -%57,27 -362 mn N/A

TOASO 23,76 mr -%48,89 469,60 mn -%92,43 -198,60 mn N/A

TTRAK 12,89 mr -%43,77 883,75 mn -%79,30 386,25 mn -%84

OTKAR 7,41 mr %9,55 98 mn -%112,02 -217 mn N/A
Havacilik

2025’in ilk ceyregi havacilik sektori agisindan mevsimsel olarak zayif bir donem olsa da, yolcu trafigi ve kapasite
artislari bazi sirketlerin gelir tarafinda sinirli da olsa destek bulmasini sagladi. Ancak artan personel giderleri ve
kur farki zararlari, sektor genelinde net karlilig) baskilayan temel unsurlar oldu. Deniz Yatirim, THY icin kur farki
giderlerinin net kari sinirlayabilecegini belirtirken, PGSUS’ta dikkat ¢ekici AKK biiylimesiyle EUR bazinda %16’lik
gelir artisi bekliyor. TAV’da yolcu sayisindaki %4 artisa ek olarak gelirlerde %9 bliylime 6ngoérilirken, HTTBT nin
AlJet katkisiyla USD bazinda %30’un tzerinde ciro artisi yakalayabilecegi tahmin ediliyor. Garanti Yatirim ise hem
THY hem Pegasus’un sonuclarinin artan personel giderleri ve diger maliyet baskilari nedeniyle zayif gelebilecegini,
ancak ilk ceyregin sezon etkisi nedeniyle sinirli bir gosterge oldugunu vurguluyor.

Sirket 9rt.c!lum‘u‘ciro Egk!gnenACiro grtlullum'u'FAV(")K Egk!_enen-FAvﬁK 9rt.c!lum.a.Net Kar Egk!_enenANet Kar
THYAO 178,16 mr %21,00 16,92 mr %9,14 320,33 mn -%95,38

PGSUS 23,81 mr %36,89 1,21 mr %2,65 -2,83 mr N/A

TAVHL 14,09 mr %30,92 3,41 mr %24,95 -623,80 mn N/A

HTTBT 338,00 mn %56,61 114,00 mn %71,84 63,00 mn %40,36
GYO

Gayrimenkul sektoriinde ilk geyrekte ayrismalar dikkat cekiyor. Torunlar ve Reysas’in kira gelirlerindeki artistan
olumlu etkilenmesi bekleniyor. Ancak Is Yatirim, kira gelirlerindeki artisa ragmen teslim edilmeyen konut satislari
kaynakli Torunlar’da HSBC’ye oranla daha dlsulk performans bekliyor.

Sirket (_)rt_qlum.u_ciro Egk!_enen_ciro 9r’fqlurn.a. FAVOK Egk!.enen‘FAvﬁK (_)rt_qlum.u.Net Kar Egk!gnen_Net Kar
EKGYO 10,88 mr %259,51 2,86 mr %431,68 2,24 mr %1882,76

ISGYO 1,85 mr %322,99 1,34 mr %354,64 992 mn N/A

TRGYO 2,83 mr %44,15 2,27 mr %59,77 2,30 mr %61,81

RYGYO 429 mn -%43,23

0ZKGY 683 mn -%71,87

Sigorta-Hayat-Varlik Yonetimi

2025’in ilk geyreginde sigorta sektord, dzellikle yatirim gelirlerindeki zayiflik ve muallak hasar karsiliklarinda
yapilan diizenlemeler nedeniyle net kar tarafinda baski altinda kalmaya aday goriinliyor. Hayat ve emeklilik
segmentinde Uretim tarafi glicll seyretse de, finansal gelirlerdeki zayiflama ve BIST’te mart ortasindan itibaren
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yasanan geri cekilme net kar lizerinde sinirlayici etkiler yaratiyor. Hayat disi tarafta ise muallak hasar
karsiliklarinda iskonto oraninin disirilmesi, 6zellikle trafik yogunlugu yliksek portfoylerde negatif etki yaratiyor.
Ak Yatirim, Anadolu Hayat’ta sinirli kar artisi, Anadolu Sigorta’da yatirim gelirlerindeki gerilemeye bagli %29’luk
net kar dlistist bekliyor. Genel olarak sektérde 6zkaynak bliyimesi yiiksek, ancak net karda yillik sinirli daralma
one cikiyor. Deniz Yatirim, sektor net karinda gecgen yila gore %3 artis, 6nceki ceyrege gore ise %4 dislis bekliyor.
Anadolu Sigorta tarafinda bilesik rasyoda baski ve tek seferlik yatirim zararlarinin net kari sinirlandirmasini
ongoriyor. Gelecek Varlik Yonetimi’nde tek beklenti yayinlayan kurum Yatirim Finansman. Kurum, ilk ceyrek icin
295 milyon TL kar bekliyor.

Sirket Ortalama Net Kar Beklentisi Beklenen Yillik Biiyiime Orani
AGESA 1,10 mr %68,12

AKGRT 352 mn %29,01

ANHYT 1,01 mr %1,12

ANSGR 2,02 mr -%29,66

GLCVY 295 mn -%9,31
Telekomiinikasyon

Sektorde faaliyet gosteren iki sirketten Tlrk Telekom’un finansallari 7 Mayis’ta agiklanacak. Turkcell’in
sonuglarinin ise kesin olmamakla beraber mayis ayinin ikinci haftasinda paylasilmasi bekleniyor. Beklentiler Tiirk
Telekom’un 1G25’te fiyatlamadaki iyilesme, abone artisi ve marj genislemesi sayesinde karlilikta glicl bir
biiyiime yasayacagina isaret ediyor. Sirketin ortalama ciro beklentisi 44,86 milyar TL, FAVOK beklentisi 17,43
milyar TL seviyesinde, yillik bazda net kdrda %122’nin {izerinde bir artis 6ngoriliyor. Turkcell tarafinda ise gorece
daha sinirli bir biiyiime &ne ¢ikmakta. Ortalama 46,41 milyar TL ciro ve 19,46 milyar TL FAVOK beklenirken net
karin %210’un Uzerinde daralmasi 6ngordiliiyor.

Sirket Ortalama Ciro Beklenen Ciro Ortalama FAVOK Beklenen FAVOK Ortalama Net Kar Beklenen Net Kar
TCELL 46,41 mr %14,00 19,46 mr %2,96 3,24 mr -%10,96

TTKOM 44,86 mr %16,37 17,43 mr %31,34 3,20 mr %122,46
Gida/Icecek

Sektdrde 2025’in ilk ceyregi, zayif operasyonel goériiniimiin ne ¢iktigl bir dénem olarak éne cikiyor. Ozellikle
yiksek girdi maliyetleri, sinirli fiyatlama glicli ve marj baskisi, pek ¢cok oyuncunun finansallarini olumsuz etkiliyor.
Coca-Cola icecek tarafinda giiclii hacim artisina ragmen uygun fiyatlama stratejisi nedeniyle marjlarda zayiflama
éne cikiyor. Sirketin FAVOK’(inlin %24 diismesi, net karinin ise %50 azalmasi bekleniyor. Bu durumun, Rusya
faaliyetlerinin bu ¢eyrek finansallara dahil edilmemesi beklenen Anadolu Efes (izerinde de etkili olmasi
éngoriiliyor. Efes igin yillik bazda %27’nin {izerinde ciro daralmasi ve %36’nin iizerinde FAVOK gerilemesi tahmin
ediliyor. Ulker icin daha sinirli bir daralma beklentisi var. Yillik ciro %2,28 diiserken net kirda da %34’liik bir
gerileme ongorullyor. Sirket artan girdi maliyetlerinin marjlar tizerindeki baskisindan etkilenmeye devam ediyor.
Oba Makarna, yillik bazda %90’in {izerinde FAVOK artisiyla operasyonel anlamda pozitif ayrissa da net karinin
%53 gerileyecegi tahmin ediliyor. Grubun iginde pozitif gorinim gizen bir diger isim ise TAB Gida. Yillik bazda %8
ciro bilylimesi ve %5,8 FAVOK artisina ek olarak net karin %77,7 artmasi bekleniyor.
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Sirket 9rthlum‘cl‘ciro Egk!.enenACiro 9rtlullum.u.FAV6K Egk!_enenAFAvﬁK 9rtlo!lum'a'Net Kar Esk!.enenANet Kar
AEFES 43,67 mr -%27,40 4,71 mr -%36,17 59,20 mn -%98,64
CCOLA 35,31 mr -%6,09 4,58 mr -%24,22 1,88 mr -%49,94
OBAMS 4,57 mr -%18,23 366 mn %90,33 204 mn -%53,05
TABGD 8,46 mr %8 1,345 mr %5,81 327 mn %77,72
ULKER 26,45 mr -%2,28 5,03 mr -%9,93 1,95 mr -%34,75

Perakende

2025 yili ilk geyreginde perakende sektori alan biylimesinin devam etmesine ragmen zayif trafik artisi, artan
Gcret maliyetleri ve azalan parasal kazancglarin etkisiyle baski altinda kaliyor. Sektérde marjlar tGizerinde hem
rekabet hem de regiilasyon kaynakli baskilar 6ne cikiyor. Bim tarafinda yillik bazda sadece %4,60’lik bir ciro
biiylimesi 6ngériiliiyor. Zayif trafik artisi bu biiyiimeyi reel anlamda sinirlarken, FAVOK’te yalnizca %0,49’luk artis
tahmin ediliyor. Sirketin net karinin %35 dismesi bekleniyor. Karliliktaki bu zayif performansin arkasinda asgari
Ucret artisl, yogun fiyat rekabeti ve bir defaya mahsus Rekabet Kurumu cezasi gibi unsurlar bulunuyor. Migros
yillik bazda %9,71 ciro biylimesiyle sektoriin Gzerinde bir performans géstermesi beklenen sirketlerden.
FAVOK’te gecen seneki diisiik bazin da etkisiyle %299’luk bir artis 6ngoriiliirken licret artislari marjlarda
sinirlamaya neden oluyor. Net kardaki %82’lik dists beklentisi, dlisiik parasal kazang tahakkuklarinin da etkisini
yansitiyor. Sok Marketler %6,86’lik ciro artisiyla blylimeyi slrdiirse de marjlarda asgari licret artisindan
kaynaklanan gerileme ve diisiik parasal gelirler nedeniyle sirketin zarar agiklamasi bekleniyor.

Sirket 9rt.c:lum.u.ciro Egk!.enen‘ciro grt.c!lum'u'FAvﬁK Egk!_enen‘FAvﬁK 9rt.(§lum.u.Net Kar Egk!'enenANet Kar
BIMAS 149,9 mr %4,60 6,17 mr %0,49 3,46 mr -%35,38

EBEBK 5,25 mr %6,93 170 mn -%3,83 -130 mn N/A

MGROS 79,41 mr %9,71 3,61 mr %299,85 301,33 mn -%82,43

SOKM 55,08 mr %6,86 768,20 mn -%216,99 -158,40 mn N/A

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler 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, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



