'Y Giinluk Biilten 21 Agustos 2024

Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL ¢ EUR/TRY w EUR/USD BIST-100 Gram Altin ¢
33,8960 37,7141 1,1118 9.982 2740,1
TCMB faizi sabit birakirken, sahin durusunu korudu L B Haftalik Getiriler (%)
® Altin fiyatlari glinii yenis rekor seviyede tamamladi: 2514$/ons 3517 3,1
® ABD’de Fed toplanti tutanaklari yayinlanacak 30 1
® Almanya’da UFE temmuzda aylik %0,2 artarken, yillik bazda %0,8 azaldi 2,5 23
2,0 -
ABD hisse senedi piyasalari sabah seansinda gérdiigi giin igi yiksek seviyelerde 1,5 -
tutunmayi basaramadi ve giinii saticili seyirle bitirdi. Philadelphia Fed’in hizmet 1,0 10 o6
sektorii aktivite endeksinin Aralik 2020 sonrasindaki en diisiik dederi olan -25,1e 05 - -
gelmesi de diistsleri destekledi. Bugiin agiklanacak Fed toplanti tutanaklari ve yarin 0.0 i i i
gelecek olan haftalik issizlik maasi basvurulan da Baskan Powell’in Jackson Hole Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

konusmasi 6ncesinde piyasalarin ekonomik aktivite ve gidisat anlaminda ipucu
arayacag veriler olacak. S&P500 ve Nasdaq Bilesik endeksleri giinii sirasiyla %0,2 ve @
%0,3 geri ¢ekilmeyle tamamladi. Euro Bélgesi (EB) hisse senedi endeksleri
Almanya’da UFE’nin ana ediliminin son 3 aydir ayni seviyede olmasi ve yillik diisiis
hizindaki yavaslama ile Euro Bélgesi nihai TUFE verisinin beklentiler dahilinde
gelmesine ragmen hizmet TUFE ana ediliminde gériilen yiikselisin de etkisiyle saticil ABD MBA Konut Kredisi

seyretti. Endeksler giini %0,1 ilG %1,0 kayiplarla noktaladi. ABD tahvil Basvurulari (16 Agustos haftasi, % 168 )
piyasasinda alicili seyir hakimdi. Giin sonunda 2 yillik tahvil getirisi %3,98’e, 10 yillik ! !

Fed Toplanti Tutanaklari - -

tahvil getirisi %3,81’e geriledi. 30 yillik tahvil getirisi ise 1 Ocak sonrasi en diisiik degisim) Lo

kapanisini yapti. Dolar endeksi %0,4 daha gerileyerek son 3 is giiniinde birikimli %1,5 Yatirimci Takvimi igin tiklayin

deger kaybetti: 101,4. Brent petrol aktif vadeli kontrati API’nin haftalik petrol stok

verisinde 347k varil artis raporlamasinin (beklenti: -2,8mn varil) etkisiyle giini %0,6 L @) Devlet Tahvili Getirileri

geri cekilmeyle 77,25/bbl’den sonlandirdi. Altinin ons fiyati DXY ve 10 yillik tahvil (%) 20/08 19/08 2023

getirisindeki diisiisiin de destediyle %0,4 artisla yeni rekor seviyesinde: 25145/ons. TLREF 49 35 4924 4363

® Almanya’da iiretici enflasyonu temmuzda aylik %0,2 ile beklentilere paralel TR 10 yillik 28,65 28,75 25,06
artarken, yillik bazda ise %0,8 azaldi. UFE, Temmuz 2023’ten bu yana yillik ABD 10 yillik 3,81 3,87 3,88
bazda dustyor. Enerji fiyatlar, retici fiyatlarindaki yillik bazda dustisin ana Almanya 10 yilik 2,21 2,24 2,02

nedeni olmaya devam etti ve yillik bazda %4,1 azaldi. Enerji fiyatlari aylik bazda

ise %0,5 artti. Ara mali fiyatlan bir 6nceki yila gére %0,3 artti. Sermaye mallari
fiyatlar yillik %2,0, dayaniksiz tiketim mallarn %0,6, dayanikli tiketim mallari ise @ oviz Kuriar

%0,7 artt. 20/08 Giinlitk (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
$/TL 33,8853 0,4 1,0 14,8
® Euro Bélgesi’nde tiiketici enflasyonu temmuzda 6ncii veriye paralel olarak aylik €/TL 37,7322 0,8 2,3 15,9
bazda yatay seyrederken, yillik artis %2,6 seviyesinde gergeklesti (haziran: %2,5). €/s 1,1130 04 12 08

Enerji fiyatlarindaki yillik artis haziran ayindaki %0,2’den temmuzda %1,3'e
yikseldi. Aylik bazda ise enerji fiyatlari %0,9 oraninda artti. Hizmet enflasyonu $/Yen 145,26 09 11 30
haziran ayindaki %4,1 seviyesinden temmuzda %4'e geriledi. Gida ve enerji hari¢ GBP/$ 1,3034 03 13 24

cekirdek enflasyondaki yillik artis ise %2,9 ile sabit kaldi. P Hisse Senedi Endeksleri

® ABD’de Philadelphia Fed imalat Disi Goriiniim Anketi’ne gore; firma diizeyinde 20/08  Giinlik (%)  Haft. (%) 2023 sonu (%)

mevcut genel faaliyete iliskin yayilm endeksi agustosta -10,0'dan 8,3'e BIST-100 9.982 -0,7 0,6 33,6
yukselerek gegen ayki duststinin buytk kismini telafi etti. Mevcut bolgesel S&P 500 5.597 -0,2 3,0 17,3
faaliyet endeksi 6 puan azalarak -25,1'e geriledi. Yurt disinda bugiin ABD’de Fed FTSE-100 8.273 1,0 0,5 7,0
toplanti tutan‘alldan yayinlanacak. Ayrica ABD’de haftalik konut kredisi DAX 18.358 -03 31 9,6
basvurulan verisi agiklanacak.
SMI 12.267 -0,1 2,8 10,1
® Yurt iginde TCMB, agustos ayinda politika faizini beklentilere paralel olarak Nikkei225  38.063 18 51 13,7
%50’de sabit tuttu. Kurul, parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de goz MSCI EM 1.104 0,1 31 79
6nfi:nde bul'yndyrjri!( po:(itika f?izlif\in.szlbit tuiulmaﬂ:a kaltra; vermekle If)irlilktde., sangay 2.867 0,9 0,0 3,6
enflasyon Uzerindeki yukar yonli risklere karsi ihtiyath durusunu yineledi. T 136.087 02 28 14

Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngorilmesi durumunda ise para

politikasi durusu sikilastirilacag belirtildi. (Makro: TCMB faizi sabit birakt,

enflasyon _iizerindeki _yukari yénlii riskler ile beklentiler ve fiyatlama @ JAUWENSIEHEL

davranislarinin_karar alma sirecinde artan 6nemine vurgu yaparak sahin 20/08 Ginlik (%) Haft.(%) 2023 sonu (%)
durusunu_korudu).

Brent ($/varil) 77,2 -0,59 -43 0,2

® Merkezi yonetim borg stoku temmuz ayinda 8.106 milyar TL olarak gerceklesti; Altin ($/ons) 2.514 04 2,0 21,9
%40,4’tnl Turk Lirasi, %59,6’sini déviz cinsi borglar olusturdu. Toplam stokun Gram Altin (TL)  2.7364 08 31 40,5
%49,6’sini (4.018 milyar TL) ig borg stoku olusturmakta. Bakr ($/libre) 4159 -0,5 2,6 6,9

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.

® Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 16,9 milyar TL borglandi. #*Gerceklesen

9 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvil ihalesinde ortalama yillik bilesik faiz

%28,68 seviyesinde gerceklesti. Hazine agustosta boylece agustos ay1 bor¢lanma
programini tamamladi. AKBAN K
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

® Diin 6zellikle endeks {izerinde agirlig olan Turkcell, BiM, Coca Cola L P Endeks Deg (%) Giin Hafta Ay YBB
ve Anadolu Efes hisselerine gelen satislar BIST-100’lUn %1’e yakin BIST-100 0.7 06 105 336
gerilemeyle 10 bin altinda kapanis yapmasina neden oldu. Buna

- . BIST-30 -04 1.0 -10.1 363
karsilik altin madenciligi, havacilik ve nispeten bankalar olumlu .
. - B . . Banka Endeksi 0.2 3.9 -14.4 585
ayrist.  TCMB'nin  politika faizini beklentiler dogrultusunda
Sinai Endeks -0.7 0.7 -84 17.7

degistirmemesi, hizmet sektorlii enflasyonundaki katiliga vurgu : _
yapmasi ve ac¢iklamasinda giivercin bir ton kullanmamasi borsadaki Hizmetler Endeksi -1.2 0.1 6.9 443

temkinli beklentileri destekledi. Din ayrica Hazine ve Maliye - ..
Bakani Mehmet Simsek sosyal medya lizerinden risk primi ve buna L Piyasa Verileri

bagh olarak borglanma maliyetlerindeki disiise dikkat cekti ve

onimiizdeki dénemde yapisal adimlarla risk primindeki iyilesmenin BIST100 PIY' Deg.v(mn ) 8,413,045
stirecegini vurguladi. iki haftaya yaklasan yiikselisin ardindan diin Bankalar Piy. Deg. 1,777,567
yurt disi borsa endekslerinde de nispeten sakin bir seyir gozledik. Holdingler Piy. Deg. 1,546,318
BIST’de bugiin yatay seyrin devamini bekliyoruz. Sanayi Piy. Deg. 3,932,991
BIST islem Hacmi (mn TL) 137,077
BIST Ort. Halka Agiklik 33%

LB En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)

Koza Altin isletmele 9.93 8967.7
Kaleseramik Canakl 5.73 341.2
Koza Anadolu Meta 5.19 6389.7
Gubre Fabrikalari 3.53 2482.0
Petkim 3.40 2454.2

En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Coca Cola igecek -6.45 750.0

Turkcell -4.80 2733.0
Anadolu Efes Biraci -4.21 1043.6
Europower Enerji Vi -3.68 281.4

Vestel Beyaz Esya -3.62 144.1

2

Tlrk Hava Yollari 0.93 10349.8
Koza Altin isletmele 9.93 8967.7
Koza Anadolu Meta 5.19 6389.7
Eregli Demir Celik -0.57 4613.6
is Bankasi (C) 0.37 4274.1

VIOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%)

. . . F_XU0300824 11065.3 -0.7 235,583

Portfdy Secimleri F_XU0301024 118033 04 25077

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Ford F_USDTRY0824 34.23 0.4 66,028

Otosan, Kog¢ Holding, Lokman Hekim, Logo, Mavi, Otokar, F_EURTRY0824 38.05 0.8 1,276
Turkcell, THY, Yapi Kredi. Detaylar i¢in tiklayin

i poroyon _pdet _vei,
F_XU0300824 416,482 -13,039
F_USDTRY0824 976,126 -15,384

*
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Sirket Haberleri

® Anadolu Efes (AEFES, EUG, HF: 299.5 TL) 224 Finansal Sonuglan: Zayif biiyiime, gii¢lii marjlar; bira grubu
o6ngoriilerinde yukari yonlii revizyon: Anadolu Efes enflasyon muhasebesi sonrasi 2C24’te 3,96 milyar TL
net kar acgikladi. Net kar piyasa beklentisi 5,4 milyar TLU'den %27 daha disik gerceklesti. Operasyonel
karliligin beklentilerden daha glicli olmasina ragmen net kardaki sapma yiikselen finansman giderlerinden
kaynaklandi. Konsolide gelirler piyasa beklentisinin %6 altinda kalmasina ragmen, FAVOK piyasa
beklentisinin %9 lzerinde gergeklesti. Enflasyon muhasebesi sonrasi satiglar yillik bazda %5 daralma ile 60,5
milyar TL'ye geriledi. Konsolide FAVOK %7 daralma ile 12,1 milyar Tl’ye diistii. Sonuglarin ardindan sirket
yonetimi 2024 6ngorilerini revize etti. Buna gore hacim blylime 6ngorisi ve satis blylime 6ngorisi yukar
yonli revize edildi. FAVOK marji korunurken asagi yonlii risklere dikkat cekildi. Enflasyon muhasebesi éncesi,
bira grubu satislan 2C24’te yillik bazda %69 bliyime ile 24,7 milyar TL'ye ylkseldi. %7,1 hacim buylmesi,
glclu fiyatlama ve uluslararasi operasyonlarin kur cevrim farklan biiylimenin ana unsurlar oldu. Uluslararasi
operasyonlar %8,2 hacim biiyiimesi gdsterirken Tiirkiye hacimleri %2,8 biiyiime gésterdi. Bira grubu FAVOK
marji briit marjdaki 25 baz puanlik iyilesmeye ragmen, operasyonel giderlerdeki yiiksek artis nedeni ile yillik
bazda 355 baz puan daraldi. Tiirkiye FAVOK marji yillik bazda genislerken, Rusya marjlari artan rekabet ve
maliyet baskilar nedeni ile daralma gosterdi. Yorum: Net kardaki negatif sapmaya ragmen, operasyonel
karliligin beklentilerden giicli olmasi ve 2024 6ngodriulerinde yukari yonli revizyon nedeni ile piyasanin
sonuclara olumlu tepki vermesini bekliyoruz. Hisse 2024 tahminlerimize gére 9,2x F/K ve 5x FD/FAVOK
carpaniile uluslararasi benzerlerine gore yaklasik %40 iskonto ile islem goriiyor.

® Migros (MGROS, Endeks Uzerinde Getiri, HF: 676TL) 224 Finansal Sonuglari — Giiglii biiylime, zayif
operasyonel marijlar; 2024 6ngoriilerinde yukari yonlii revizyon: Migros enflasyon muhasebesi sonrasi
2C24 finansallarinda 604mn TL net kar acgikladi. Karsilastirma yapmak igin saghkli ceyreksel tahmin
bulunmuyor. Net kar yillik bazda %78 daralma gdsterdi. Manset FAVOK marjindaki iyilesmeye ragmen, net
kardaki diislis personel giderlerindeki artistan ve daha ylksek faiz giderlerinden kaynaklandi (ticari borglar
Gzerinden ayrilan faiz giderinde artis, kredi karti komisyon giderlerinde artis ve gecen sene kur fark
karlarinin daha yiiksek olmasi). Enflasyon muhasebesi sonrasi satislar %11 artis gésterirken, FAVOK %51 artis
gosterdi. FAVOK marji yillik bazda 140 baz puan iyileserek %5,3’e yiikseldi. Ancak marjlardaki iyilesme ¢ok
biyiik élciide ticari bor¢lara uygulanan faiz giderlerindeki artistan kaynaklandi. Diizeltilmis FAVOK marjini
(enflasyon muhasebesi ve IFRS 16&15 oncesi) yillik bazda 170 baz puan daralma ile %2,1 olarak
hesapliyoruz. Bliyik olglide personel maliyet baskisi ve kismen de briit marj baskisi nedeniyle marjlarin
daralmaya devam ettigini goriyoruz. Sonuglarin ardindan sirket yonetimi 2024 6ngorilerinde yukari yonli
revizyona gitti. Enflasyon muhasebesi 6ncesi, satis bliylime ongorisi “ %+70” ‘den “ ~%75” "e revize edildi.
FAVOK marji éngériisii 50 baz puan iyilestirilerek %8-8,5 olarak revize edildi. Yorum: Bir taraftan satis
blytmesi glicli gerceklesirken ve 2024 6ngorilerinde yukar yonli revizyon yapilirken, bir taraftan da net
kar ve dizeltilmis operasyonel kar marji zayif gergeklesti. Hatirlatmak gerekirse satis biiylime 6ngérisiine
yukari yénlii risk oldugu énceki ceyrek bilanco sonrasi yénetim tarafindan vurgulanmisti. FAVOK marjindaki
iyilesmenin kismen daha yiksek faiz oranlarindan (due date charges) kaynaklandigini dolayisiyla net kar
Gzerinde etkisinin sinirl olacagini 6ngoriiyoruz. Genel olarak sonuglarn notr olarak karsiliyoruz. Piyasanin
sonuglara 6nemli bir tepki vermesini beklemiyoruz. Ancak zayif net kar ve enflasyon muhasebesi kaynakli
etkilerle zayif bir piyasa tepkisi ile karsilasirsak alim firsati olarak kullanilmasi gerektigini dislinliyoruz.
Buglinkli telekonferansin ardindan tahminlerimizde ve degerlememizde hafif yukar yonlG revizyona
gidebiliriz ancak suan icin 676TL olan hedef degerimizi ve endeks lzeri getiri tavsiyemizi koruyoruz. Hisse
mevcut 2025 tahminlerimize gére 9.8x F/K garpaniileislem goruyor.
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Sirket Haberleri

PAY GERi ALIM BiLDiRiMLERI

Toplam Alimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu Pay Adedi Bandi (TL) (milyon TL) Orani
Dmr Unlu Mamuller Uretim Gida DMRGD 5,014 15.50 0.1 4.31%
Mhr Gayrimenkul Yatirim Ortakligi MHRGY 1,044,039 4.53 4.7 1.25%
Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ADGYO 460,000 32.40 14.9 3.17%
Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi  PSGYO 1,000,000 1.58 1.6 0.02%
Metemtur Yatirim METUR 110,000 14.18 1.6 0.33%
Izmir Demir Celik 1ZMDC 1,677,843 5.74 9.6 2.88%
Toplam 32.5
BEDELSiZ SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRiMLERI
Mevcut Bedelsiz
Sirket Kodu Sermaye (TL) Orani (%) Bedelsiz Tutari (TL)
E-Data Teknoloji Pazarlama EDATA 135,000,000 200.0% 270,000,000
Finansal Takvim
Hisse . . AK Yatinm Tahmini Konsensiis Tahmini
Tarih (t) Dénem = ~
Kodu Net Satig | FAVOK | Net Kar | Net Satis | FAVOK | Net Kar
BIGCH 21-Agu 2024
MPARK 21-Agu 2C24 7,587 1,760 719 8,257 2,053 870
KARDM | 19-23 Aug 2C24 10,585 1,048 -50 13,014 1,725 427
TRGYO 19-23 Aug 2¢24 1,440 712 -1,886
AGHOL | 23-Agu 2024
ENJSA 26-Agu 2024
DOAS 28-Agu 2C24 36,783 4,177 2,837 37,220 4,531 2,980
SAHOL 28-Agu 2024 -4,011

SISE 29-Agu 2024
2¢24 igin son tarih 30 Eyliil
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini gostermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

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

Caglar Yunculer
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, ulagilabilen 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 gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari 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 yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS$’nin herhangi bir taahhiidiini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kigilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve ¢alisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirm danismanlig1” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatirim danismanhg faaliyeti kapsamindadir; yatirim danismanhigi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatirnm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goérisler, genel yatinm danigmanhg 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 karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

AKYatirm AKBANK
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