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Finansal Sirketler

Arastirma kapsamimiz altindaki bankalarin 2026 1C’te toplam 88,2 milyar TL net kar aciklamasini bekliyoruz. Bu, ceyreklik bazda %3, yillik bazda %3 artisa isaret
etmekte olup, zorlu faaliyet ortamina ragmen karlilikta gorece dayanikl bir gériniime isaret etmektedir.

Ceyrek boyunca marijlar ve net faiz gelirlerinde (NIl) toparlanma devam ederken, asagidaki unsurlar karhlik ivmesini sinirlamistir: tGcret ve komisyon gelirlerindeki
blylmenin yavaslamasi; artan karsilik giderleri; mevsimsellik kaynakli yliksek operasyonel giderler. Bununla birlikte, ticari islemlerden elde edilen gelirler gligll
seyrini korumus, bu da yiksek swap maliyetlerinden kaynaklanan baskinin dengelenmesine yardimci olmustur.

Banka bazinda, Yapi Kredi (YKBNK.IS), TSKB (TSKB.IS) ve Halkbank (HALKB.IS), giicli ¢ceyreklik kar artisi ile sektérden pozitif ayrisirken, Albaraka (ALBRK.IS) ve
Akbank (AKBNK.IS) gorece zayif performans gostermistir. Akbank’taki zayiflik biyik ol¢lide yliksek baz etkisinden kaynaklanmaktadir.

Sigorta tarafinda ise hayat disi segmentte karisik bir gériiniim s6z konusudur. Turkiye Sigorta (TURSG.IS) glicli karlihk ivmesini stirdirerek sektorden pozitif
ayrisirken, Aksigorta (AKGRT.IS) karlilik performansi agisindan sektoriin gerisinde kalmistir

Finans Disi Sirketler
Enflasyon muhasebesinin VUK finansallarina uygulanmasinin 3 yilligina ertelenmesinin neticesi olarak 2025 yilinin son ¢eyreginde gordiiglimuz ertelenmis vergi
giderlerinde yillik bazh artisin bu yilin ilk ceyreginde de devam ederek net kar rakamlarini baskilamasi bekleniyor. Dolayisiyla, tahminlerimize gore yillik bazda hem
FAVOK hem net kar rakamini arttirabilen sirket sayisi oldukca az. Bu sirketler arasinda dikkatimizi cekenler : Tofas Fabrika (TOASO.IS), Coca Cola icecek (CCLOA.IS),
Astor (ASTOR.IS), Enerjisa (ENJSA.IS), Aksa Enerji (AKSEN.IS), Kardemir (KRDMS.IS) Selcuk Ecza (SELEC.IS). FAVOK rakaminda yillik giiclii toparlanma bekledigimiz,
fakat net kar tarafinda cogunlukla ertelenmis vergi kaynakl baski dngordiugiimiiz sirketler arasinda Eregli (EREGL.IS), Kardemir (KRDMD.IS), ve Tiirk Hava Yollarini
(THYAO.IS) sayabiliriz. Ote yandan, savas nedeniyle yiikselen petrol ve petrokimya iriin fiyatlarinin olumsuz / olumlu etkilerinin daha ziyade yilin ikinci ceyreginde
belirginlesecegini belirtmek isteriz. Buna karsin arz kesintisi ve trlin marjlarindaki artistan olumlu etkilenen Tipras (TUPRS.IS) ve Petkim’in (PETKM.IS) yilin ilk
ceyreginde de FAVOK ve net kar rakamlarinda kayda deger iyilesmeler gériilmesi bekleniyor.

Ote yandan gecen yilin ayni dénemine gére FAVOK ve net kar rakamlarinda en fazla daralma bekledigimiz sirketler arasinda Ulker (ULKER.IS), Pegasus (PGSUS.IS),
Lila Kagit (LILAK.IS), Dogus Oto (DOAS.IS) ve Ford Otosan’i (FROTO.IS) sayabiliriz.

FAVOK/NFG FAVOK/NFG Satislar A | FAVOK/NFG A |Net Kar A

Finansallar - - 105,480 - - 98,601 - - 7%
Finans Digi 2,143,632 241,447 43,707 11,926,639 205,534 38,107 11% 17% 15% 1
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Bankacilik

AKBNK AL 43% . i ) i i 118929 3% 38% 28/04/2026 Marj.larda hafif.bira:rtls var, kE:H’§I|Ik ve faaliyet gidfarlerindeki yikselis,
trading gelirleri ve ticret/komisyonlarla dengeleniyor
Ana faaliyet gelirleri biyimedeki yavaslamaya paralel yillik olarak ilimh

ALBRK AL 32% - - - - - - 868 -74%| -89% -|liyilesme gosteriyor. Faaliyet giderleri yikselirken trading ve diger gelir
kalemlerinin gorece dengeleyici rol oynamasini bekliyoruz.

GARAN AL 41% . i ) i i 128602 8% 13% 29/04/2026 Ana faaliyfet gell.'ileri ihiml bi]y[].rken,trading performansi karlihgi
destekledi, faaliyet ve karsilik gider artigi kontrol altinda.

HALKB TUT 30% ) i . i i | 8645 25% 23% i N.eut faiz.gelirleri .geyreklik ya.kla§|k %20.artarken, dusik kar.slllk.giderleri ve
digerfaiz disi gelir kalemleri artan trading zararlarini telafi etti.

TSKB AL 73% ) i ) i i | 2862 36% 8% i Marjlar(liaki baskiya ragmen disen karsilik giderleri ceyreklik karlilig
destekliyor.

VAKBN AL 579 ) i ) i i 14282 a9%|  29% i PU§eT ‘I."UFEX gelirl(—.jti nede.niyle. net faiz. gel.ir.leri geriliyor, karsilik giderleri
ise buyiuk oranda digergelirlerile telafi ediliyor

YKBNK AL 35% ) i . i i 117,699 91% 559% 29/04/2026 Marj-larillfgeyrel.(te glcli seyretti,trafiinggf-:-l.irleri de ka.rllllgldesteklerken,
faaliyet giderleri yatay kaldi vekarliliga pozitif katki verdi.

Bilgisayar Toptancilig

HTTBT AL 45% 494 0% 9% 183 5% 59 84 25% 2% i Rak?mlard? %Uglu b%]yijme fakat personel giderlerinde artis kaynakli FAVOK
marjinda disis bekliyoruz.

Cimento
Ciro, gorece glglu bolgesel talep, iyilesen riin karmasi ve daha iyi
fiyatlama performansina ragmen, mevsimselligin olumsuz etkisiyle yillik
bazda hafif geril i bekl ktedir. Fiyatl tarafindaki iyil i

AKCNS AL 6% 5,585 6% -1%| 406 69%  67%| -297 -224% - 29/04/2026 23202 NaNIT gENIEMESI bekienmektedir. Fiyatiama tarafindaki tyliesmenin
destegiyle marjlarin yillik bazda artis gostermesi ongoriliirken, net karin
ertelenmis vergi gideri nedeniyle baski altinda kalmaya devam etmesi
beklenmektedir.
Zayif yurtici talep ve fiyatlama gérinimiine ragmen glgll ihracat

CIMSA AL 19% 11,595 7% 1%| 1497 -38% 59 629 12% 7% 29/04/2026 perf_qrmanfl saYesinde cironun yillik b.az?la.l yatay st.e.yretmesiléngérijli]rken
FAVOK marjinin ise yillik bazda sinirli biriyilesme gostermesi
beklenmektedir.
Cironun, 1¢'nin mevsimsel zayifligina paralel olarak, zayif yurtici talep ve
zayif fiyatlama ortaminin etkisiyle daralmasi beklenmektedir. FAVOK

OYAKC AL 40%| 10,868 -30%| -20%| 2,576 -36% -24% 539 -58% -59% 29/04-06/05 marjinin yillik bazda gerilemesi dngoruliirken, net karnn da yiksek
ertelenmis vergi giderlerinin etkisiyle ilave baski altinda kalmasi
beklenmektedir.
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ARCLK AL 39%|131,374 -7% -8%

Demir-Celik Temel

7,856

9%

5%

-56

22/04/2026

Satis gelirleri, zayif i¢ ve dis talep nedeniyle baski altinda kalmaya devam
ediyor. Bununla birlikte, olumlu EUR/USD paritesi, diisen hammadde
maliyetleri ve devam eden sinerji ile maliyet tasarrufu adimlarinin FAVOK
marjini %6 seviyesine (+0.7 puan Y/Y) yikseltmesini bekliyoruz. Faizlerdeki
gevsemenin net kan desteklemesini 6ngérmekle birlikte, vergi giderleri
nedeniyle Argelik’in 56 mn TL net zarar agiklamasini bekliyoruz.

Satis hacminde hafif iyilesme ve verimlilik yatinmlari sonucu daha yiiksek

Elektrik - Dogalgaz Dagit

ENJSA AL 39%| 75,845 9% 27%

Elektrik Enerji Urt.Tech/T

18,462

21%

8%

2,895

-28%

66%

EREGL TUT 4%| 56,047 -8% 5% 6,040 -19% 46% 61 - -86% 29/04/2026 |[FAVOK/ton nedeniyle yillik bazda daha giigli FAVOK. FAVOK/ton geyreklik
bazda yatayseyrediyor. Yiiksek ertelenmis vergi giderleri net kari sinirliyor.
Hacimlerde bayram etkisiyle ceyreklik ve yillik bazda diisiis. FAVOK/ton

KRDMD AL 25%| 15,521 -14%| -18%| 1,865 -28% 28%| -101 - -|  04/05-08/05 ceyreksel bazda daralirken yillik bazda gigli kalmaya devam ediyor.

04/05/2026

Artan varlik tabaniile blyliyen operasyonel gelirler yillik bazda artan
finansal gelir ve disen finansman maliyetleri ile baz alinan net karda
glcli blylime.

Dolar bazli ciro, FAVOK biiyiimesi ve giiclii marjlarin yani sira devam eden

Elektrik Uretim

AKFYE TUT 26%| 2,079 60% 36%

1,196

52%

52%

1,337

28%

22%

ASTOR AL 22%| 9,555 -29% 16%| 2,949 -25% 28%/| 2,030 -32% 71% -l . . .

glcli yatinm gelirleri net kar yukar cekmeye devam ediyor.

Uretimde hafif artis ve yiilksek YEKDEM orani sayesinde diisiik fiyata ragmen
MOGAN TUT 27%| 3,976 17% 5%| 2,204 10% 10%| 1,703 - - -loperasyonel sonuglarda biylime bekliyoruz. Net zararn ise yiksek parasal

kazangile pozitife donmesini 6ngoriyoruz.

GugllU RES ve HES liretiminin yani sira YEKDEM ile destekelenen RES satiglan
ve yeni kapasitelerile operasyonel sonuglarda biyime.

AKSEN AL 47%| 7,638 -30%| -39%

4,074

26%

20%

660

-47%

26%

11/05/2026

Zayf Turkiye performansi nedeniyle ciroda daralma. Devreye giren
Talimercan ve Kumasi sayesinde ise FAVOK'te dolar bazli biiyiime
o6ngoriyoruz. Net karin ise artan finansman giderleri sebebiyle
baskilanmasini bekliyoruz.

AYDEM AL 39%| 3,520 11%| -23%

1,767

115%

40%

-107

06/05-07/05

Elektrik ticareti sebebiyle ciro daralsa da yaklasik %100 artan elektrik
Urretim hacmi sayesinde FAVOK'te giicli biiyiime. Artan finansman giderleri

sebebiyle de net zarar bekliyoruz.

*ENJSA: FAVOK=Faaliyet Gelirler, Net Kar=Baz Alinan Net Kar
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Uretim giiclii olsa da YEKDEM olmaksizin diisiik elektrik fiyatlar sebebiyle

Havayollari ve Hizm.

ENTRA AL 33% 959 33% -1% 688 51% -2%| -401 - - - )
sonuglarda hafif daralma.
Elektrik Gretimi yillik bazda artsa da, hem PTF'de yillik %24 diisis hem de
GWIND AL 49% 684 2% 6% 451 8% 13% 103 19% 1% i T.a§p|narsantral.ind(.e verli akslam .Ifatk|5|.n|n bitmesiyle ortalama satis
fiyatinin 94$ seviyesinden 73S$'a diismesi kaynakli sonuclarda daralma
bekliyoruz.
Glgll b k la Tarki lirlerinde yillik bazda daral bekli .
ULKER AL 67% 33,432 11%| -5%| 4,179 11%| -42% 1,019  1044% -68% 11/05/2026| - < - P38 Kiyasia furkiye gelirierinde yiiiix bazda daraima bekiiyoruz
Girdi maliyetleri marjlan baskiliyor.
GYO
Forum Mersin ve Kayseri AVM alimlarinin ardindan kira gelirlerinde guglu
TRGYO AL 29%| 3,250 -61% 35%| 2,538 -57% 68%| 1,977 144% 99% 27/04-03/05 bir artis beklenmekle birlikte, dénem vergi gideri ve net parasal kayip

kalemlerinin net kar performansini sinirlayacagini 6ngoriiyoruz.

iletisim

PGSUS TUT 58%| 32,102 -19% 36% -530 -108%| -141%|-8,592 -2129% - 11/05/2026|Yolcu birim gelirlerindeki gerileme nedeniyle zayif 1¢26 sonuglari
Kazakistan Almati H I f perf deniyl f 1G26

TAVHL AL 64% | 18,662 12%|  29%| 4,070 -10%|  19% -2,607 - | 27/04/2026 Szzic'lsar?” mati Havaalanin zayf performansi nedeniyle zayf 1¢

THYAO AL 77%| 257,915 -3% 46%| 28,501 -49% 57%/| 1,947 -95% - 29/04/2026 |iyilesen yolcu ve kargo birim gelirleri sayesinde gii¢lii 1C26 sonuglari

Mobil abone kazanimlar, Techfin segmentindeki gli¢li performans ve 5G
uyumlu cihaz satislarinin katkisiyla gelirlerde yaklasik %8 reel biylime
bekliyoruz. FAVOK marjinin ise, cihaz satislarinin artan payi ve 5G

insaat- Taahhiit

ENKAI AL 10%| 43,559 -8%

46%

8,491

-15%

31%

5,020

-49%

30%

TCELL AL 47% | 66,049 1% 5% 26,750 -6% -3%| 4,212 7% 4%| 27/04-01/05 N .
lansmanina bagli pazarlama harcamalari nedeniyle gegen yilin altinda
kalacagini 6ngoriiyoruz. Buna karsin, finansman giderlerindeki iyilesme net
karin yillik bazda artmasini desteklemektedir.
Ttarife artislarinin bu sene gorece daha erken gergeklestirilmesi ve abone
k larindaki normall eye ek olarak alinan t rruf aksiyonlariile
TTKOM AL 36% 64,110 16%|  7%| 25,852 1%  20%| 5,875 643% -13%  06/05/2026 o .o manndakinormatiesmey arakatinan tasarrut aksiyoniar f

8/05-11/05

birlikte FAVOK'te %10 artis 6ngdriiyoruz. Diger yandan, artan amortisman ve
vergi giderleri nedeniyle net kdrin baski altinda kalmasini bekliyoruz.

Glgll bakiye siparis blylkltgi yillik bazda ciro bliyimesini desteklerken;
net karin, yatinm faaliyetlerinden elde edilen gelirlerin bir dnceki ¢geyrege
kiyasla azalmasinedeniyle geyreklik bazda daralmasini 6ngoriiyoruz.
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Kagit Uriinleri

LILAK AL 19%| 3,181 -6%| -19%

Mesrubat / icecek

614

11%

-21%

-105

-141%

YATIRIM

n

Tarih n Aciklama

28/04/2026

Satis tonajinda, bobin kdgit segmentinde ihracat pazarindaki talep
daralmasinin etkisiyle yillik bazda daralma gdzlemleniyor. FAVOK marij
yillik bazda yatay birseyirizlerken, yliksek parasal kayip net zarar Gzerinde
yillik bazda artisa neden olmaktadir.

Bira grubunda zayif Turkiye hacimlerine karsin yurtdisi operasyonlar ciro ve

Mobilya

YATAS AL 14%| 6,381 -12% 7%

Otomotiv

597

-46%

13%

26

-90%

04/05-11/05

AEFES AL 62% | 63,829 23% 10%| 8,643 30% 85% | 1,607 - -29% 05/05/2026  hacimleri destekliyor. Enflasyon muhasebesi hari¢ bakildiginda bira
grubunda yatay bir FAVOK marji bekliyoruz.
Yurtdisi operasyonlar, 6zellikle Orta Asya ilkeleri, ciro ve FAVOK
CCOLA AL 29%| 53,622 36%| 13%| 8847 45%|  58%| 5,127 - 207%|  04/05/2026 3t operasy y

blylimesini destekliyor.

Pazar pay kazanimlar ve faiz giderlerindeki dustisiin etkisi ile glglu
sonuglar

Perakande - Ticaret

BIMAS AL 9% 205,438 0% 6%

8,479

-40%

23%

2,837

-63%

-20%

11/05/2026

DOAS TUT 27%| 50,525 -41% -8%| 2,723 5% -28% 710 - -6% 11/05/2026|Zorlu i¢ Pazar kosullar nedeniyle faaliyet marjlarinda gerileme
Zayif yurtigi satislar, elektrikli I rt fl ile €& k
FROTO AL 61% 192,755 21%|  -8%| 11,503 41%|  -30%| 4,920 -58%| -42%  05/05/2026 ~2V'T yurtici satislan, elektrikli araglann artan payi ve enflasyon ile € kur
farkinin artmasi sonucu gerileyen kar marjlar ve net kar.
TOASO AL 66% | 96,549 -28%| 205%| 2,495 -51% 173%| 2,605 -55% - 05/05/2026|Stellantis Tirkiye operasyonlarinin katkisiile yillik bazda giigli sonuglar
TTRAK TUT 47%| 9,817 -31% | -41% 5 -99%| -100%|-1,280 - - 29/04/2026 | Yurtigi traktor talebindeki sert daralma sonucu zayif 126 sonuglarn

Ciro buyimesinin, Ramazan etkisinin de destegiyle yil sonu beklentileriyle
genel olarak uyumlu sekilde %6,3 civarinda gergeklesmesi beklenirken
asgari Gcret zammina bagli olarak FAVOK marjinin ceyreksel bazda
normallesmesi 6ngoralirken, yillik bazda sinirli biriyilesme kaydetmesi
beklenmektedir.

MGROS AL 41% 108,338 -6% 6%

4,897

-41%

2%

518

-46%

-60%

05/05/2026

Ciro buyimesinin, mevsimsellik nedeniyle yilin en zayf ¢eyregi olan
1G¢26'da yillik hedefin altinda kalarak yaklasik %5,5 seviyesinde
gerceklesmesi beklenmektedir. Artan iicret giderleri nedeniyle FAVOK
marjinin gegen yilin hafif altinda kalmasi 6ngoérilmektedir. Net karin ise
agirhikli olarak ertelenmis vergi giderleri nedeniyle yillik bazda gerilemesi
beklenmektedir.

SOKM AL 89%/| 76,067 -4% 7%

304

-93%

648%

-347

06/05-08/05

iyilesen benzer magaza satis (LfL) performansinin destegiyle giiclii ciro
biyimesi. Ucret artislar ve yogun promosyon faaliyetierine ragmen EBITDA
marjinin yillik bazda iyilesmesi bekleniyor. Buna karsin net karin negatif
kalmaya devam etmesi dngoriltyor.
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Ozellikle e-ticaret pazarindaki giigli biylime ve diisiik bazin destegiyle,
TKNSA AL 45%| 21,815 -15% 1% 742 -48% 38%| -563 - - -|ciroda diistk tek haneli birreel artis 6ngoriiyoruz. Buna karsin, yiksek faiz
ortami net kar Gizerinde baski olusturmaya devam etmektedir.
Petrol
Hacimler mevsimsel olarak zayif seyrederken operasyonel marjlar bir
AYGAZ AL 19%| 22,347 -8%| -12% 782 -9% 10% 583 -75% | 3658% 06/05/2026 | 6nceki ceyrege benzer. Tipras'in pozitif katkisi sonucu net karda yillik
bazda artis.
Yillik bazda gliglii hacim artisi ciro bliyimesini desteklerken, Mart ayindaki
PETKM SAT 21%| 26,508 7% 15% 306 i ) 218 i i 07/05/2026 ariin fiya.t art.|§| .ve stok karinin katkisiyla FAVOK v.e net kar pozitife doniyor.
STAR Rafineri'nin net kara katkisinda da geyreklik ve yillik bazda artis
bekleniyor.
Artan Uriin fiyatlar ve mevsim normallerine gore gl¢li hacim destegiyle
ciroda yillik bazda artis bekleniyor. Operasyonel performans yillik bazda
TUPRS AL 33%| 231,257 2% 11%| 15,961 2% 25%| 3,945 -47%| 3005% 06/05/2026| " . o . . o .
iyilesme kaydetse de triin marjlarindaki artisin tam etkisi bu ¢eyrege
yansimadi. Nakit disi kalemlerin net kar tizerindeki baskisi stiriyor.
Saglik ve ilag
Ciro biiyimesi hasta trafigindeki artis, fiyat artislari ve inorganik bliyiime
ile destekleniyor. Favok marjiise siki maliyet kontrold, verimlilik
MPARK AL 10%| 16,018 3% 4% | 4,474 -8% 16%| 1,068 -24% -30% 06/04/2026 | calismalari ve miks etkisi ile gecen senenin 2.7ppt Gzerinde bekleniyor.
Diger yandan, vergi ve amortisman giderindeki artis nedeniyle net karin
gecen senenin altinda kalmasini bekliyoruz.
Ciro biiyimesi ilag fiyat artisi, hacimsel pazar blylimesi ve pazar pay
SELEC AL 37%| 52,136 10% 6%| 3,692 114% 244% 1,493 544% | 53360% 11/05/2026 kazanimiile desteklenirken, stok karlar FAVOK marjinda ciddi bir
iyilesmeye neden oluyor.
Bakiye siparis buyukliginde gecen yil yasanan glgll artis tim ana
ASELS AL 1%| 34,209 -64% 15%| 8,552 -67% 27%/| 4,960 -75% 67% 28/04/2026 kalemlerde yillik bazda kuwetli biiyiimeyi destekliyor. ilk ceyregin
mevsimsel olarak Aselsan igin en zayif geyrek oldugunu not edelim.
Ceyreklik prim bliylimesinin yavas seyretmesi ve yiksek kalan faaliyet
giderleri nedeniyle hayat segmentinde teknik kar tarafinda anlamli bir
AGESA AL 59% - - - - - -1 1,623 125%| 220% 29/04/2026  buyiime beklemiyoruz. Emeklilik segmentinde ise birinci ¢ceyrek
mevsimselligi nedeniyle teknik zararn ¢eyreksel bazda azaldigini
dislniiyoruz. Glgli yatinm gelirleri de net kar desteklemeye devam ediyor.
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1C 2026 is yatinm Tahminleri (mn TL) u Tarih nAglkIama n

Trafik ve kasko tarafinda gegen yilin disik baz etkisiyle prim Gretimi gligli
buyirken, bu durum hasar orani Gizerinde baski yaratti. Enflasyon Gzeri
faaliyet giderleri ve trading portféylindeki devlet tahvillerinden
kaynaklanan deger kayiplarn da karliligi olumsuz etkiledi. Sonug olarak,
hem zayif teknik gorinim hem de dusik yatinm gelirleri net karda yillik ve
ceyreklik daralmaya isaret ediyor.

Ceyreklik bazda gerileyen brit prim lretimi ve artan faaliyet giderleri

AKGRT AL 46% - - - - - -/ 200 -71%| -63% 21/04/2026

ANHYT AL 58% - - - - - -1 1,655 27%| 107% -'nedeniyle hayat segmenti teknik karinda ¢eyreksel diisiis 6ngdriyoruz.
Gugli yatinm gelirleri ise net kari desteklemeye devam ediyor.
Prim Giretimi ¢eyreksel bazda yataykalirken, artan hasar orani ve faaliyet
ANSGR AL 30% - - - - - - 3,837 -43% 29% 24/04-27/04 |giderleri teknik gorinimu bir miktar baskiladi. Gigli yatirim gelirleri ise
karliligi desteklemeye devam etti.
Gugll prim blyimesinin destegiyle teknik tarafta kuvvetli bir ceyrek
TURSG AL 26% - - - - - -1 6,278 25% 18% 20/04/2026 | gecirdigini disuniiyoruz. Kombine oranda iyilesme ve giicli yatirrm
gelirleriyle birlikte net karda yillik kuvetli bir artis 6ngoériyoruz.
Teknoloji
Operasyonel tarafta, 2026 beklentileriyle uyumlu sonuglar 6ngériyoruz. Net
LOGO AL 51% 1518 17% 1% 535 40% 1% 31 _60% 97% 04/05-11/05 kartarafinda ise, gegen yilin ayni doneminde Totalsoft'taki pay

azaltimindan kaynaklanan 920 mn TL tutarindaki tek seferlik gelirler harig
tutuldugunda, ynllik bazda %14 disus bekliyoruz.

Tekstil Entegre
Zayf talep ortami nedeniyle yurtici satislarda daralma beklerken, yurtdisi
04/05-11/05|gelirlerdeki toparlanma egiliminin sirdigiuni édngdriuyoruz. Karlihigin ise
disik bazin yani sira maliyet yonetimi ile desteklenmesini bekliyoruz.

KOTON AL 85%| 8,288 -16% -1% 901 -48% 91%| -339 -
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Uyari Notu iS YATIRIM

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatirnm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligl s6zlesmesi ¢ergevesinde 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 gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatirm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli
gordiklerinde bagimsiz danismanlarin yardimiyla vermelidir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatinm tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye
Piyasas! Kurulu, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, ¢esitli medya kuruluslari ve givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve icindeki bilgiler bazi gelecege doniik varsayimlar icermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki bilgiler dogrulama, tamamlama
veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakli tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirnm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya tamamen cogaltilamaz,
dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirnm yapma yoniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve hi¢cbir hukuki anlasma veya
sozlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirimcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu arastirmalar dogrultusunda almalari
gerekmektedir. Bu raporun iceriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, yoneticileri veya calisanlari sorumluluk veya yiikiimliiliik kabul
etmemektedir.

“Oneri bilgilendirmesi: is Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“is Yatirnm” veya “Sirket”), Borsa istanbul A.S.’de (“BIST”) biinyesinde yer alan halka agik sirketler icin AL, TUT ve SAT ydéniindeki
onerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatirnm Arastirma Bolimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi
tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilancolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkiin
olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere gére degerlendirilir,
IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 1 TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,

Her sinir degeri icin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.
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http://www.isyatirim.com.tr/
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