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Sanayi Sirketleri: Otomotiv sektorii, cimento sektorii, Akis GYO, Enerjisa, MLP Care, BIM, Coca Cola icecek, Sok, Sabanci Holding ve Turkcell’in 6ne ¢ikmasini bekliyoruz. Otomotiv sektoriinde, arz/talep
kosullarinda devam eden dengesizlik ve kuvvetli fiyatlama nedeniyle yiiksek FAVOK ve net kar artislari beklemekteyiz. Cimento sektoriinde bir miktar duraganlasmis olan iiretim maliyetleri sayesinde marjlarda
yukselis 6ngérmekteyiz. Perakende faaliyetlerindeki artisin Akis GYO’nun mali performansini olumlu etkilemis oldugunu tahmin etmekteyiz. Enerji sektériinde, yiksek dagitim iskolu finansal gelirleri beklentimiz
ve olumlu operasyonel is ortami nedenleri ile Enerjisa’da giiclii FAVOK ve net kar bilylimesi beklemekteyiz. Saglhk sektdriinde, MLP Care icin tamamlayici saglik sigorta gelirlerinde oldukga gii¢lii bilyiime ve SGK
gelirlerinde kismi bilyiime tahmin ederken, marjlarin korunmasini beklemekteyiz. Perakende ve alkolsiiz icecek sektérlerinde Sok, BIM ve Coca Cola igecek’in giiclii satis ve marjlar ile dne ¢ikmasini bekleriz.
Turkcell'in rakiplerine gére daha glgli bir bilango agiklamasini bekliyoruz ve musteri s6zlesmelerindeki yeniden fiyatlandirma ayarlamalari sayesinde 2C'deki yillik operasyonel biliyiime tatmin edici seviyeye
yaklasiyor. Sabanci Holding'in istiraklerinin oldukea gli¢li operasyonel performansi sayesinde ¢eyreksel karlihgini neredeyse ikiye katlamasini bekliyoruz.

Diger taraftan, maliyetlerdeki yikselis ve talepteki duraganlik nedeniyle Sisecam’in marjlarinda bir miktar daralma beklemekteyiz. Galatawind’de, briit elektrik Gretiminde gerileme beklentimiz ve elektrik
fiyatlarinin genel seyrine binaen cironun baskilanabilecegini dustniyoruz. Aksa Akrilik tarafinda akrilonitril fiyatlamalarin orta vadede gerilemesi ile birlikte ciro biyimesinde durgunlasma ve kur farki
giderlerinden kaynakli olarak net karda baskilanma 6ngoriiyoruz. Petrokimya marjlarinda zayif talep kosullari ve diisiik kapasite kullanimlarinin neden oldugu baski, Petkim'in operasyonel karliligi (izerinde baski
olusturmaya devam ediyor. Tiirk Telekom tarafinda zayif operasyonel marjlara ek olarak, operasyonel olmayan gider kalemlerindeki 6nemli artis nedeniyle gligsiiz bir bilango agiklanmasini bekliyoruz.

Bankalar: Bankalarin makul karlar agiklamasini 6ngérmekte, Akbank ve TSKB’nin karlilikta bu ¢eyrekte bir adim 6ne ¢ikmasini beklemekteyiz. TL kredi-mevduat makasindaki daralmanin bu ceyrekte de
devam etmesini buna ragmen kurdaki hareketlilik sebebiyle ticaret kari hesabinin katkisiyla net kardaki diisislerin sinirlanmasini beklemekteyiz. Gigli ticaret karliiginin yani sira ivmesini koruyan tcret komisyon
gelirleri ve operasyonel maliyetlerin yatay kalmasi bu ceyregin ana temalarindandir. Bahsedilen tema igerisinde Akbank’in giiclii ticaret karliligi ve TUFE’ye endeksli tahvillerinin ek katkisi sebebiyle 6ne ¢ikmasini,
TSKB’nin ise farkli is modeli sayesinde digerlerine kiyasla marj genislemesi sayesinde 6nde olmasini beklemekteyiz. Bunun yaninda Garanti’nin géreceli daha az marj daralmasi, is Bankas’’nin ise giiclii istirak
gelirleri katkisi sayesinde yatay ceyrek gecirmelerini, Yapikredi’nin ise diisen TUFE’ye endeksli tahvil degerlemesi ve artan operasyonel giderleri sebebiyle bu ¢eyrekte sinirli kar diisiisii yasamasini beklemekteyiz.
Vakifbank ve Halkbank’ta ise marjlardaki keskin diistisler sebebiyle net karda ciddi daralmalar 6ngérmekteyiz.
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" 2. Ceyrek 2023 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL) Tahmini
Sektor Aciklanma
) Tarihi
Satis Ceyreklik A YillkA FAVOK Ceyreklik A Yilluk A Kar Ceyreklik A  Yiluk A

BANKACILIK

Akbank AKBNK 17.088 59,5%  30,3% 26.07.2023
Garanti Bankasi GARAN 16.021 1,8% 24,3% 27.07.2023
T. Halk Bankasi HALKB 745 -82,5% -71,1%

Is Bankasi ISCTR 13.673 6,0% -6,0%

TSKB TSKB 1.636 16,3%  78,7% 31.07.2023
Vakifbank VAKBN 1.039 -76,9% -85,2%

Yap! ve Kredi Bankasi YKBNK 11.362 -10,1% -4,7% 24.07.2023

OTOMOTIV

Dogus Otomotiv DOAS 28.804 48,1% 148,0% 5.771 42,1% 167,5% 5.563 42,6% 215,1% 21.08.2023
Ford Otosan FROTO 74.421 12,2% 126,5% 7.985 18,9%  92,5% 6.423 20,0  73,4% 27.07.2023
Tofas TOASO  22.582 20,5%  46,5% 3.780 31,8% 47,0% 3.706 52,3%  97,5% 26.07.2023
Turk Traktor TTRAK 10.876 14,2% 122,3% 2.088 15,0% 185,5% 1.758 257% 264,2% 27.07.2023
Brisa BRISA 4.536 -2,7%  40,1% 944 -22%  72,1% 582 9,2% 90,9% 7.08.2023
Good Year GOODY 0 0,0% 0,0% 0 0,0% 0,0% 0 0,0% 0,0%

DAYANIKLI TUKETIM

Arcelik ARCLK 47.283 18,5%  46,4% 4.971 35,4% 112,4% 769 -28,4% 197,4% 21.07.2023
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Tahmini
Aciklanma
Tarihi

2. Ceyrek 2023 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL)

satis Ceyreklik A YilukA FAVOK Ceyreklik A Yillik A Kar Ceyreklik A Yiluk A

Sisecam SISE 30.274 6,7%  30,2%  5.570 -2,4%  -49%  5.207 120,3%  -3,2%
CiMENTO

Akcansa AKCNS 3.550 16,7%  73,6% 959 48,4% 151,8% 930 38,4% 303,3%
Cimsa CIMSA 3.053 29,2%  36,3% 696 121,7%  47,8% 628 149,5% -26,8%

GMYO
Akis GMYO AKSGY 347 13,0%  75,6% 266 35,5% 102,7% =

DEMiR-CELIK
Eregli Demir Celik EREGL  32.188 22,5%  -7,0%  3.620 160,5% -66,6% -2.924 - -
Kardemir KARDM 7.969 -10,0%  16,7%  1.329 24,4% -20,8% 360 -43,8% -67,8%

ENERJI & ELEKTRIK

Aksa Enerji AKSEN 5.101 -38,5% -59,8% 1.173 -33,4% -30,5% 1.020 -3,3% -20,5%
Enerjisa ENJSA 34.836 21,6% 87,4% 4.460 103,8%  99,0% 1.517 310,5%  54,4% 7.08.2023
Galata Wind GWIND 232 -31,2% 1,8% 183 -31,7% -4,7% 161 -31,7%  -52,8%
Zorlu Enerji ZOREN 10.854 18,0%  75,2% 1.302 2,7%  30,5% 85 -94,6% - 21.08.2023
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Tahmini

2. Ceyrek 2023 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL) Aciklanma

Sektor

Satis Ceyreklik A YillkA FAVOK Ceyreklik A Yillk A Kar Ceyreklik A  Yillik A Tarihi

TELEKOM & BT

Turkcell TCELL 21.534 28,8%  78,1% 8.955 28,7%  81,4% 3.680 30,7%  98,0% 17.08.2023
Tirk Telekom TTKOM  17.476 14,6%  62,8% 5.441 20,1%  32,2%  -1.266 - -
Indeks Bilgisayar INDES 8.140 -3,2%  64,1% 326 59%  99,7% 305 133,9% 123,8%
Logo LOGO 574 27,0%  56,1% 172 21,3% 9,0% 255 311,5%  73,7%
Enka Insaat ENKAI 20.019 14,5% 59,2% 3.121 32,1% 0,2% 4.042 6,0% a.d.
Tekfen Holding TKFEN 10.024 8,3% 30,2% 901 331,2%  -21,9% 510 - -47,5% 3.08.2023
Orge Elektrik Taahht ORGE 309 13,5%  96,8% 107 6,3%  85,8% 83 9,6%  12,5%
Bim Magazalari BIMAS 59.552 16,0%  75,0% 4.406 40,4%  60,3% 2.885 113,1%  72,1% 17.08.2023
Migros Ticaret MGROS  30.011 10,4%  88,0% 2.040 14,9%  44,1% 1.240 121,4% 181,3% 2.08.2023
Sok Marketler SOKM 24.028 15,7%  80,0% 1.730 39,6%  57,4% 802 101,0% 127,5% 16.08.2023
Ulker Gida ULKER 8.087 -20,0%  35,0% 1.795 -23,4%  58,2% -624 - -3,8%
Anadolu Efes AEFES 38.493 56,7%  56,9% 7.976 98,2%  67,5% 2.215 442,2%  55,3% 8.08.2023
Coca Cola Icecek CCOLA 23.509 51,1%  60,0% 4.702 65,5%  66,2% 1.903 84,0% 54,3% 7.08.2023

+90 (212) 286 30 00 www.marbas.com.tr




AMARBAS

MENEKUL DEGERLER

2. Ceyrek 2023 Finansal Sonu¢ Tahminleri 20 Temmuz 2023

v 2. Ceyrek 2023 Finansal Sonu¢ Tahminleri (mln TL) LELLILL
Sektor Aciklanma
) Tarihi
Satis Ceyreklik A YilukA FAVOK Ceyreklik A Yillk A Kar Ceyreklik A Yillk A
SAGLIK
MLP Saglik Hizmetleri MPARK 3.647 50%  63,5% 802 -1,5%  48,4% 492 101,0%  21,0% 8.08.2023
Lokman Hekim LKMNH 310 1,0% 58,5% 54 -6,9% 44,3% 22 -35,4% 18,6%

PETROL & GAZ - KIMYASALLAR

Aksa Akrilik AKSA 4.756 11,6% 9,0% 868 11,6% -14,1% 382 -32,9% -11,2% 8.08.2023
Aygaz AYGAZ 9.382 -24,5% -1,8% 197 415,6% 225,9% 603 -12,3%  -44,9% 31.07.2023
Kordsa KORDS 5.427 4,5%  17,0% 324 -249% -42,4% 95 181,6% -73,9%
Petkim PETKM 10.421 13,3% -27,5% 149 -161,3% -88,5% 222 43,5% -91,2%
Tupras TUPRS 121.088 30,4% -10,8% 15.054 24,9% -7,3% 6.580 -2,5% -38,0% 31.07.2023

MADENCILIK
Koza Altin KOZAL 1.905 16,8%  49,8% 766 117,6%  15,1% 2.025 46,3% 176,7%

SAVUNMA
Otokar OTKAR 2.875 13,4%  22,0% 403 -452,4% 7,8% 302 - -11,8% 26.07.2023
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“YASAL UYARI: Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihra¢ eden ortakliklar ve kuruluslar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olmamak kaydiyla, Marbas Menkul Degerler A.S. misterilerine ve/veya dagitim kanallarina yonelik olarak Marbas Menkul Degerler A.S.’nin anlasmali
oldugu disaridan hizmet saglayici kurulus tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar,
bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda
herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek
zararlardan Marbas Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Marbas Menkul Degerler A.S. her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri,
tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Marbas Menkul
Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhidiini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek ve/veya tizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir
sekil ve surette Marbas Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Marbas Yatirim Menkul Degerler A.S. ¢alisanlarindan
talepte bulunulmayacaktir.”
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