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Aselsan’in (ASELS) 1C25 finansallarini bugiin piyasa kapandiktan sonra agiklamasi | Migros 120124 36855 490,00 330%  141%
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bulunuyor. Turkeell 11.01.23 31,61 90,55 186,5% 45,6%
Sabanci Holding 11.01.23 3425 7500 119,0% 11,3%
Ford Otosan 06.01.25 931,44 92100 -1,1% 7,2%
is Bankasi 120124 997 1034  37%  -11,0%
Akbank 20.0122 646 49,36 664,6% 65,5%
Portfoyln Getirisi (yillik) 16,3% 19,4%
Portfoylin Getirisi (aylik) -4,0% -1,8%

CEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagh operasyonlarda
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum
ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.
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Erdemir’in (EREGL) 1C25 finansallarini bugiin piyasa kapandiktan sonra agiklamasi bekleniyor. Piyasada olusan medyan beklenti 303mn TL net kar elde
edilmesi iken bizim beklentimiz de 303mn TL net kar elde edilecegi yoniunde bulunuyor. Erdemir’in net satis gelirlerinin 51.989mn TL, FAVOK'Unln
3.341mn TL seviyesinde gergeklesmesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise sirasiyla 50.729mn TL ve 3.467mn TL seviyelerinde bulunuyor.

Ford Otosan (FROTO) bugiin TR piyasalarinin kapanisinin ardindan 1G25 sonuglarini agiklamasi bekleniyor. 1C25’te Ford Otosan’in, 158.015 milyon TL
(Research Turkey (RT) anketi ortalama piyasa beklentisi: 157.747 milyon TL) net satis gergeklestirmis olmasini beklemekteyiz. FAVOK tarafinda ise RT
ortalama piyasa beklentisi 11.241mn TL iken bizim beklentimiz ise 11.750mn TL’dir. Sonug olarak, Sirket'in yilin ilk ceyreginde 6.249mn TL net kar elde
etmesini beklemekteyiz (RT ortalama piyasa beklentisi: 6.614mn TL).

Garanti BBVA (GARAN) 1C25 solo finansal sonuglarinda beklentilerin Gizerinde 25,284 milyon TL net kar acikladi. Agiklanan net kar rakami piyasa
beklentisinin %9,8 lzerinde gergeklesmis oldu. Garanti BBVA'nin net kar rakami yillik bazda %13,3 artarken, geyreklik bazda ner kar artisi sinirli %0,2
seviyesinde gerceklesti.

Kardemir (KRDMD) 2024 yili net karindan temettl ya da bedelsiz pay 6denmeyecegini duyurdu

TSKB’nin (TSKB) 1C25 finansal sonuglarini bugiin agiklamasi bekleniyor. TSKB’nin 1C25 piyasa kar beklentisi 3,030 milyon TL olup yillik bazda %56,6
artisa, ceyreksel bazda ise %2 kar daralmasina isaret etmektedir.

Tiprag'in (TUPRS) 1C25 finansallarini buglin piyasa kapandiktan sonra agiklamasi bekleniyor. Piyasada olusan medyan beklenti 172mn TL net kar elde
edilmesi iken bizim beklentimiz 53mn TL net kar elde edilecegi yoniinde bulunuyor. Tiipras'in net satis gelirlerinin 173,936mn TL, FAVOK'tUnun 8,184mn TL
seviyesinde gerceklesmesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise sirasiyla 170,800mn TL ve 8,745mn TL seviyelerinde bulunuyor.

Tofas (TOASO), enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) uygulanmis finansallarina gére RT konsensis ortalama net zarar beklentisi olan 153mn TL’ye
paralel (Seker: 243mn TL net zarar) 140,mn TL net zarar elde etmistir (1G24: 7.438mn TL). Disik satis performansindan kaynakli oldugunu
dusundigimuiz, net satis gelirlerindeki daralma sonucu elde edilen esas faaliyet zarari ve net parasal pozisyon kaybinin negatif etkisi nedeniyle Sirket
1C25'te net zarar rakami agiklamistir.

Satig gelirleri agisindan Sirket, 1C24’e gére TMS-29 etkisi dahil yillik %47,9'luk dislsle 24.204mn TL net satis geliri elde etmistir (1C24: 46.485mn TL)
(RT Ort.: 23.875mn TL, Seker: 23.317mn TL). Sirket’'in 1C25’te yurt ici satis adetleri, yeni oyuncularin pazara dahil olmasiyla artan rekabet, OTV
matrahlarinin giincellenmemesi sebebiyle yerli Gretim avantajinin azalmasi ve dusuk satis adetlerine bagl olarak 1C25'te 26.531 adet (1C24: 42.291 adet,
yillik %-37,3) olarak gerceklesmistir. Ihracat satis adetleri ise 1C25'te 6.463 adete (1C24: 16.768adet, yillik -%61,5) gerilemistir. FAVOK rakami TMS-29
etkisi dahil yillik %97’lik diistis gostererek 699mn TL olarak gergeklesmistir (1C24: 6.202mn TL) (Seker Y.: 190mn TL, RT Ort.: 455mn TL). FAVOK marji
ise yillik 16,0 y.p. duserek 1C24’teki %16,9'dan 1C25'teki %1,0’e gerilemistir.

2025 yih beklentileri: Tofas, 2025 yili beklentilerini korumustur. Buna gore Sirket, 2025'te yurtici perakende pazarinin 0.9mn-1.1mn (2024: 1.24mn) adet
bandinda olmasini, Tofas markal yurt ici ara¢ satiginin ise 110-130bin adet (2024: 143.7bin) seviyesinde olmasini beklemektedir. Sirket, 2025 ihracat
beklentisini ise 70-90bin adet (2024: 33.6bin) olarak beklemektedir. Sirket'in 2025 yatirrm harcamasi hedefi ise 150mn EUR (2024: 138mn EUR)
seviyesindedir. Toplam Uretim adetini ise Sirket 150-170bin adet (2024: 140.5bin adet) arasinda gergeklesmesini beklemektedir. Sirket, 2025 igin vergi
dncesi kar marjini ise Stellantis-Tirkiye satin alim kapanigi sonrasi agiklanacagini belirtmistir (Onceki: >%5).

Tiirk Hava Yollari (THYAO) 1C25°'te US$ 44mn net zarar (1G24: US$ 226mn net kar) agiklamistir (Seker Y.: US$20mn, Piyasa Ort.: US$-1mn).
1C25°’te sinirli blylyen yolcu sayisina paralel yolcu gelirlerindeki yillik %2,7’lik ve kargo gelirlerindeki yillik %1,6’lk hafif artisin yani sira maliyet baskilari
kaynakl diisiis gosteren briit karlilik, 6zellikle personel giderlerindeki yiikselisle birlikte artan faaliyet giderlerinin negatif etkisi, istiraklerin azalan karliligi ve
vergi katkisindaki disis & net finansman giderlerindeki yillik %24’luk artis, Sirket’in yilin ilk ceyreginde zarar elde etmesindeki temel unsurlar olmustur.
THY’nin toplam yolcu sayisi, 1G24’e kiyasla %2,3 artis gostererek 1C25’te 18.9mn’a ulagmistir. Sirket’in toplam kargo hacmi ise 1G25’e gore yillik %0,2
oraninda yukselis gostermistir. Yatay seyreden yolcu sayisina paralel sinirli ylkselis gosteren yolcu gelirleriyle birlikte, yavaslayan kiresel ticaretin
etkilerinden kaynakl hafif artis gésteren kargo gelirleri (yillik +%1,6) nedeniyle THY'nin satis gelirleri, 1C25'te yillik bazda %2,5 artarak US$ 4.887mn
seviyesinde gergeklesmistir (Seker Y.: US$ 5.071mn, Piyasa Ort.: US$ 4.914mn). Sirket'in 1C25 FAVOK'U ise maliyet baskisi ve sinirli gelir blyimesi
nedeniyle US$ bazinda yillik %19,6 disus gostererek US$ 503mn olarak gergeklesmistir (Seker Y.: US$ 577mn, Piyasa Ort.: US$ 491mn). Sirket'in
operasyonel sonuglari beklentilere paralel gerceklesmistir.

1G25 FAVKOK marji yillik 2,8 y.p. diisiis gostererek %13,6 seviyesine geriledi - THY’nin toplam yolcu sayisi, 1C25'te yillik %2,3 oraninda yiikselmis,
yolcu doluluk orani ise 1G24’Gn 0,2 y.p. Uzerinde %80,6 olarak gergeklesmistir. Bunun yaninda, yolcu birim gelirleri 1C24’e kiyasla US$ bazinda yillik %1,6
dusus gostererek 1C25’te US$ 8.00’e gerilemistir. Kargo hacmi yillik bazda %0,2’lik ylkselis gostermis olup kargo gelirleri de 1C25'te yatay yillik %1,6 artis
gostererek US$ 762mn olarak gerceklesmistir. THY’nin AKK basina elde edilen birim gelirleri (AKTK dahil) 1C24’e kiyasla 1G25'te yillik %0,4 artarak US¢
6.97’ye yukselmistir (1C24: US¢6.95). Yolcu RASK'1 ise 1C25'te yillik %1,5 dusls gostererek US¢6,45 olarak gergeklesmistir. Birim giderler ise brent petrol
fiyati & jet yakit katsayisindaki diisis nedeniyle kaynaklanan akaryakit birim giderlerindeki (1G24: US¢2.63, 1C25: US¢2.21, 1C25/1C24: %-16,0) azalisa
ragmen GTF motor sorunlarindan ve Ucret artiglarindan kaynakli personel birim giderlerindeki ylikselis (1C24: US¢1.76, 1C25: US¢2.21, 1C25/1C24: %
25,7) nedeniyle akaryakit haric CASK'taki artigstan dolayr 1C24’e kiyasla yillik %3,3 oraninda artarak US¢8.48 olarak gergeklesmistir. FAVKOK, US$
bazinda 1G24’e kiyasla yillik %14,8 oraninda daralarak US$ 664mn olarak gerceklesmistir. FAVKOK marji ise US$ bazinda 1G24°e kiyasla yillik 2,8 y.p.
dusls gostererek %13,6’ya gerilemistir.

Sirket, 2025 yili beklentilerini korumustur. Buna gore; THY, 2025 yilinda yolcu kapasitesinin 2024’e gére %6-8 araliginda artmasini, yolcu sayisinin 91
milyonun Uzerinde gergeklesmesini, toplam satis gelirlerinin 2024’e gére %6-8 araliginda yiikselmesini, FAVKOK marjinin %22-%24 araliginda
gerceklesmesini ve Yakit Haric CASK orta-tek haneli artmasini beklemektedir. Ayrica; THY, filonun 2025 yilsonu itibariyle 515-525 ugak araligina
ylkselmesini beklemektedir (Hafif Negatif).
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