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Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL ¢ EUR/TRY ¢ EUR/USD BIST-100 Gram Altin ¢
32,2238 34,9954 1,0829 8.807 2263,3

Altin rekor seviyelere dogru hareketini siirdiiriiyor [ M Haftalik Getiriler (%)

® ABD’de dayanikl mal siparisleri subatta 6ncl veriye gore aylik %1,4 artti 0

® Conference Board Tuketici Gliven Endeksi martta 104,7 ile beklentilerin altinda 0,5 - 0,5

® Yurtici piyasalarda $/TL bu sabah 32,22 seviyelerinde 00

ABD hisse senedi piyasalari, dayanikli mal siparislerinin énceki ay verisinin asagi 0,5
v ge . . " . T e -0,5

yénlii giincellenmesi ve konut fiyatlarindaki karisik gériiniimle giine saticili o | o8

basladi. Conference Board tiiketici glivenindeki asadi yonli seyrin yaninda i ’

gelecekte istihdam piyasasina yénelik belirsizlikler ve Richmond Fed imalat aktivite 1,5 1,4

Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

endeksinin de beklentileri karsilayamamasi, endekslerdeki karisik seyri destekledi.
S&P500 ve Nasdaq Bilesik endeksleri giinii sirasiyla -%0,3 ve -%0,4 degisimlerle . -
tamamladi. Euro Bélgesi (EB) hisse senedi endeksleri, Alman tiiketici giiven L_JJ Veriler (Bugiin)
endeksinin hafif artmasi endeksleri destekleyen énem unsurlardan biri oldu.

Onceki Beklenti

Euro Bolgesi Ekonomik Giiven

Endeksler diinii genel olarak %0,1 ild %0,8 kazanimlarla noktaladi. ABD tahvil X 95,4 96,2

piyasasinda, olumlu gegen 5 yillik tahvil ihalesi sonrasi 2 yil ve (zeri vadelerde Endeksi (m.a., mart)

alicili seyir gérildi. 2 yillik tahvil getirisi %4,59°a, 10 yillik tahvil getirisi %4,23’e ABD MBA Konut Kredisi

geriledi. 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirisi farki -38bps’ten -36bps’e, 10 yillik ve 3 Basvurulari (22 Mart haftasi, % -1,6 -

aylik tahvil getirisi farki -111bps’ten -112bps’e geldi. Dolar endeksi %0,1 artisla degisim)

104,3 seviyesinde. Brent petrol aktif vadeli kontrati, API’nin haftalik ham petrol Yatirimci Takvimi igin tiklayin

stokunda 9,3mn varil/giin artmasi sonrasi giinii %0,6 diisiisle 86,35/bbl’den e e .

sonlandirdi. Altinin ons fiyati, %0,3’liik deder artisiyla 21795/ons seviyesinde. L_JJ Devlet Tahvili Getirileri

(%) 26/03 22/03 2023

® ABD’de dayanikli mal siparisleri ocak ayindaki %6,9'luk dislsin (r.c.evizyon TLREF 5242 5283 4363
dncesi -%6,2) ardindan subatta éncii veriye gore aylik %1,4 artti. Uc¢ aylik ’ ’ !
hareketli ortalamalara gore ise dayanikl mal siparisleri %1,9 azaldi. Dalgali bir TR 10 yillk 26,93 26,54 25,06
seyir izleyen ulastirma sektérd, iki aylik disiisiin ardindan subatta artig ABD 10 yillik 4,23 4,25 3,88

kaydetti. Savunma digi hava tagitlari ve pargalari segmenti bagi cekerken, Almanya 10 yillik 2,35 2,37 2,02
motorlu tasitlar ve pargalari ile savunma hava tasitlarinda da siparisler artti.

Ulastirma harig tutuldugunda siparislerdeki artis %0,5 oldu. ®

® ABD’de Federal Konut Finansmani Kurumu (FHFA) Konut Fiyat Endeksi 26/03  Gunlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)

ocakta aylik %0,1 azalirken, yillik %6,3 artti. ABD'de satilik konut sikintisi konut $/TL 32,2042 01 -0,5 91
fiyatlari tizerinde yukari yonli baski olusturmaya devam ederken, dislik satin €/TL 34,9191 0,1 -0,8 73
alinabilirlik ve yuksek konut kredisi faiz oranlari konut talebi Gzerinde baski €/$ 1,0831 -0,1 -0,3 -1,9
olusturuyor. S&P Corelogic Case-Shiller 20 sehirden olusan bilesik endeks $/Yen 151,56 01 05 75

- . ) .
ocak ayinda bir yil 6ncesine gore %6,6 artti. GBP/S 12628 01 07 08

® Richmond Fed imalat Anketi'ne gore; manset endeks subat ayindaki ®
iyilesmenin ardindan martta 6 puan azalarak -11’e geriledi. Ug¢ bilesen

Hisse Senedi Endeksleri

endeksinden sadece sevkiyat endeksi artis gostererek -15'ten -14'e sinirh 26/03  Giinliik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
yukseldi ancak hala daralma bdlgesinde. Yeni siparisler endeksi -5'ten -17'ye BIST-100 8.807 -2,5 -1,4 17,9
gerilerken, istihdam endeksi 7'den 0'a dust. S&P 500 5.204 0,3 0,5 9,1
FTSE-100 7.931 0,2 2,5 2,6
® ABD’de Conference Board Tiiketici Giiven Endeksi martta sinirh geriledi ve DAX 18.384 07 29 97
104,7 seviyesinde gergeklesti. Subat verisi 106,7'den 104,8’e revize edildi. ’ ! ’ !
Tiketicilerin ~ mevcut is ve isglcl  piyasasi  kosullarina iligkin sMmi 11.680 04 09 49
degerlendirmelerini gésteren mevcut durum endeksi 3,4 puan artisla 151,0’a Nikkei 225  40.398 0,0 1,0 20,7
yukseldi. Kisa vadeli beklentileri gosteren endeks 76,3'ten 73,8’e geriledi; MSCI EM 1.040 0,4 1,2 1,6
endeks son iki aydir dnimizdeki bir yil iginde resesyona isaret eden 80 Sangay 3.031 0,2 1,0 1,9
seviyesinin altinda. 12 aylik ortalama enflasyon beklentisi %5,2'ten %5,3’e Bovespa 126.863 01 05 5,5

sinirl yikseldi.
[ W Emtia Fiyatlar

26/03 Ginlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)

® Almanya’da 0zel tiiketimin bir sonraki aydaki seyrini 6nclleyen GFK Tiketici
iklim Endeksi mart ayinda revize edilen -28,8'den nisanda -27,4'e yiikseldi.

Gostergenin sifirin Gzerindeki degeri 0zel tiketimde yillik bazda biylimeye, Brent ($/varil) o U2 = Y

sifirin altindaki degeri ise bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla disiise isaret Altin ($/ons) 2.179 03 10 5,6

etmektedir. Gram Altin (TL) 22534 05 0,5 15,7

Bakir ($/libre) 399,6 -0,3 -1,5 2,7

® VYurt icinde Hazine ve EBRD arasinda deprem bdlgesine 500 milyon euro Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
finansman destegi saglanmasina iliskin mutabakat zapti imzalandi. Yurt igi **Gerceklesen

piyasalarda ise $/TL bu sabah 32,22 seviyelerinde.
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L ) Hisse Senetleri /ViOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir)

Piyasa ve Teknik Goriiniim

® BIST'te satis baskisi diin de devam etti. Endeks gini %2’'nin

Uzerinde kayipla gliniin en dusik seviyesine yakin ve 8.800 puanin
hafif Gzerinde kapatti. Dolar bazinda dusls zirvesinden %10’a
yakinsadi. BiST’i yilin geri kalaninda destekleyecek temalar arasinda
mevcut geleneksel politikalarin devam etmesi, yabanci girisi, TL'nin
reel deger kazanci ve vyilin sonuna dogru faizlerde indirim
beklentisini sayabiliriz. Bu beklentiler isiginda gelirlerinde TL agirhigi
yuksek, tarihsel yabanci payi yiksek sektorlerin yilin geri kalaninda
one ¢ikmaya devam edebilecegini diistiniiyoruz.

® Teknik Yorum: BIST100 diin glin basindan itibaren satis baskisi

altindaydi. Kapanis 8807 seviyesinde gergeklesti. Endekste direng
bolgesi olarak degerlendirdigimiz 9374 seviyesinin hemen altindan
gelen dizeltme gecerli durumda. Gin igerisinde, 50 gunlik
ortalama bolgesi de olan 8790 seviyesi altina sarkma yasanirken,
kapanis hemen ortalama lzerinde. Endekste bir dnceki dip bolgesi
de 8695 civarinda bulunuyor. Dolayisiyla 8695-8790 bandindan bir
miktar tepki gelismesi olasi. Olasi bu tir bir tepkide 8890-9060
bandi Uzerine geri donlis durumunda kisa periyot igin bir miktar
iyimserlik saglanabilecegini belirtebiliriz. Aksi durumda satis
baskisinin devami miimkiin. 8695 destek bolgesi altina yasanacak
sarkma zayiflamanin belirginlesmesini saglayabilecegi gibi ilk
asamada 8577/8565 bandini da glindeme getirebilir. BIST100 igin
8718-8695-8577/65-8317-8200 destek, 8890-8950-9060-9140
direng.

® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

Portfoy Secimleri

27 Mart 2024

LB Endeks Deg (%) Gin Hafta Ay YBB

BIST-100 -2.5
BIST-30 -2.3
Banka Endeksi -2.6
Sinai Endeks -2.3
Hizmetler Endeksi -2.5

-14 -5.6 17.9
-0.5 -3.7 18.7
5.6 4.0 22.0
-2.9 -6.9 16.9
-3.3 -7.6 18.3

LB Piyasa Verileri

BIST100 Piy. Deg. (mn TL)
Bankalar Piy. Deg.
Holdingler Piy. Deg.
Sanayi Piy. Deg.

BIST islem Hacmi (mn TL)
BIST Ort. Halka Aciklik

7,492,158
1,321,569
1,491,585
3,952,762
140,338
32%

En Yiiksek Getiri

izmir Demir Celik
Bera Holding

Alfa Solar Enerji

Ag Anadolu Grubu H
Galata Wind Enerji

Degisim (%)

Hacim (mn TL)

10.00 246.2
5.09 1215.3
2.39 480.7
1.55 301.7
1.54 205.4

En Diisuk Getiri

Konya Cimento
Petkim
Enerya Enerji
Borusan Yat. Paz.
Mavi Giyim

®

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Kog
Holding, Kardemir D, Mavi, TAV, Tofas, Torunlar GYO, Turkcell,

Tlpras, Yapi Kredi. Detaylar igin tiklayin

Degisim (%)

Hacim (mn TL)

-9.99 720.0
-9.97 4562.4
-8.77 528.4
-7.29 443.0
-6.85 396.1

En Yiiksek Hacim Degisim (%)

Hacim (mn TL)

Tirk Hava Yollar -0.17 8491.8
Eregli Demir Celik -1.96 5208.0
Zorlu Enerji -6.04 5071.8
Akbank 0.45 5036.8
Petkim -9.97 4562.4
L3 ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.

F_XU0300424 9768.0 -2.6 222,824
F_XU0300624 10611.3 -2.0 2,271

F_USDTRY0324 32.25 0.0 45,742
F_EURTRY0324 35.01 0.3 942

LB Acik Pozisyon Adet Deg.

F_XU0300424
F_USDTRY0324

294,507
424,816

7,331
-21,815
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o I
Sirket Haberleri

® Aselsan’da net kar giiclii operasyonel performans sayesinde tahminlerin lizerinde gergeklesti: Aselsan 4C23'te
9.140 milyon TL (y/y %49) net kar aciklarken, bu rakam glicli operasyonel performans sayesinde konsensis
tahmini olan 7,7 milyar TL'nin %18 lzerinde, bizim tahminlerimizin ise %3 altinda gergeklesti (Piyasa Tahmini:
7.716mn TL, Ak Yatirim: 9.430mn TL). Satis gelirleri tahminlere paralel gerceklesmesine ragmen, FAVOK giiclii
operasyonel performans sayesinde piyasa tahminlerinin %32 ve bizim tahminlerimizin %7 lzerinde gergeklesti (RT
Cons: 6.841mn TL, Ak Yatirim: 8.424mn TL). Satis gelirleri 4G23'te eklenen yaklasik 1 milyar USD degerindeki yeni
projelere iliskin glgli gelir tahakkuklari sayesinde yillik bazda %58 artarak 17,5 milyar TL'den 27,7 milyar Tl'ye
yikseldi. 2023 beklentilerini agti, Yonetim 2024 igin sahin hedefler belirledi: Aselsan'in UMS29 &ncesi cirosu
2023 yilinda %69 oraninda biiyliyerek yénetimin %65 olan beklentisini asti. Yillk FAVOK %27 olarak gercekleserek
yénetimin %24+ olan beklentisini asti. Yonetim, 2024 yilinda UMS29 éncesi ciroda %70+ biiyiime, %26+ FAVOK
marji ve 12 milyar TL yatirim harcamasi bekliyor. Tahminler, bizim %65 olan ciro biiylimesi ve %25 olan FAVOK
marji beklentilerimizi asiyor. Yénetim, UMS29 sonrasi %10+ ciro biyiimesi, %22+ FAVOK marji ve 14 milyar TL
yatirim harcamasi bekliyor. Bakiye siparisler 10,9 milyar USD’ye ulasti: Sirketin bakiye siparisleri 2023'te yaklasik
5 milyar USD degerinde yeni alinan siparigler ile yaklasik %33 artarak 10,9 milyar USD’ye ulasti. Net borg seviyesi
4G23'te %10 azalarak 13,3 milyar TL'ye geriledi. Yorum: Gi¢li sonuglara ve ydnetim beklentilerine piyasanin
olumlu tepki vermesini bekliyoruz. Modelimizi UMS29'a gore glincelleyecegiz. Gligli sonuglar ve ydnetim
beklentileri sebebiyle 2024 ciro ve FAVOK tahminlerimizi %10 yukari revize ediyoruz. HF'mizi 65TL’den 75TL’ye ve
tavsiyemizi "N&tr’den “Endeks Uzeri Getiri”ye revize ediyoruz. Yénetimin UMS29 6ncesi FAVOK hedeflerine gére,
ASELS 2024T FD/FAVOK 9.7x carpaniyla islem gérmektedir, bu carpan 10 yillik ortalamasina gére %24 iskontoya
isaret etmektedir. Yénetimin UMS29 sonrasi FAVOK hedeflerine gére, 14,4x 2024T FD/FAVOK carpani ile kiiresel
benzerlerine goére %6 primli islem goérmektedir. Jeopolitik risklerin artmasi nedeniyle kiresel benzerlerinin
¢arpanlarinda genisleme gozlemliyoruz. UMS29 sonrasi net kar 2023 yilinda 7,3 milyar TL olarak gerceklesti. Net
kar, 2023 yilinda reel olarak yaklasik 5 kat gibi etkileyici bir oranda artarak, 7,3 milyar TL olarak gergeklesti. 2023
yilinda net kar, 2022 yilina kiyasla 6,5 milyar TL daha fazla kur kaynakl kazang ve 2 milyar TL daha fazla
operasyonel kazang sayesinde 2022 yilindaki diisiik bazdan toparlandi. Ciro, 2023'te 5 milyar USD tutarindaki yeni
proje kazanimlarinin etkisiyle yillik bazda %10 artti. FAVOK marji 80 baz puan artarak 2023'te %21,0'dan %21,8'e
yiikseldi. USD bazli ciro ve FAVOK 2023 yilinda rekor seviyeye ulasarak bizim hesaplamalarimiza gére 2,4 milyar
USD ve 635 milyon USD olarak gerceklesmistir. Yeni eklenen proje tutari 2024 yilinda 0,9 milyar USD’ye ulasarak
4C23 sonu itibariyla bakiye siparislerin %8,5'ine ve SOA-USD bazli gelirlerin %38,6'sina karsilik geldi.
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Sirket Haberleri

BUGUN BEKLENEN OZSERMAYE HAREKETLERI

Brit Briit Bedelsiz Bedelli Teorik/Ref Son
Temettii Verim Orani Bedelli Fiyati . Kapanis
Sirket Kodu (TL) % % Orani (%) (TL) Fiyat (TL) (TL)
sekerYatinm Menkul ¢y 01548 1.4% ; ; ; 10.59 10.74
Degerler
Gedik Yatirim GEDIK 1.1650 8.5% - - - 12.59 13.75
TEMETTU BILDIRIMLERI
Briit Son
Briit Verim Kapanis Beklenen
Sirket Kodu Temettii (TL) (%) (TL) Tarih
Afyon Cimento AFYON 0.4000 2.8% 14.48 03'02'202
Ag Anadolu Grubu Holding AGHOL 2.8743 1.1% 252.75 29'02'202
Albaraka Tirk Katilm Bankasi ALBRK - - 4.26 -
Alkim Kagit ALKA - - 28.44 -
PAY GERi ALIM BILDiRIMLERI
Toplam
Alimlarin
Fiyat Tutar Kendi
Bandi milyon Paylarina
Sirket Kodu Pay Adedi (TL) TL) Orani (%)
Logo Yazilim LOGO 60,000 80.00 4.8 5.36%
Mlp Saglik Hizmetleri MPARK 25,000 183.90 4.6 9.51%
Enerya Enerji ENERY 64,393 161.76 10.4 1.17%
Orge Enerji ORGE 20,000 68.00 14 0.06%
Sise Cam SISE 1,000,000 46.08 46.1 1.92%
Ahlatci Dogal Gaz Dag. Enerji Ve Yat. AHGAZ 800,000 13.32 10.7 0.69%
Koza Altin isletmeleri KOZAL 200,000 21.65 4.3 1.85%
Gedik Yatirim GEDIK 190,516 13.79 2.6 0.52%
Lokman Hekim LKMNH 50,000 56.05 2.8 1.29%
izmir Demir Celik 1ZMDC 1,564,137 6.09 9.5 2.59%
Dogan Holding DOHOL 380,000 12.47 4.7 1.48%
Toplam 101.9
BEDELSiZ SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRiMLERIi
Bedelsi
z
Mevcut Orani
Sirket Kodu Sermaye (TL) % Bedelsiz Tutari (TL)
Garanti Faktoring GARFA 79,500,000 400.0% 318,000,000
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDIRIMLERI
Bedelli
Mevcut Orani Bedelli
Sirket Kodu Sermaye (TL) % Tutan (TL)
Sekerbank SKBNK 1,860,000,000 34.4% 640,000,000
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Cagri Sarikaya — Bas Ekonomist
Cagri.Sarikaya@akbank.com

Caglar Yiunculer
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Alp Nasir
Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

YASAL UYARI: 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 Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihiginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yoénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

AKYatirim AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar
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