'Y Giinliik Biilten 28 Ekim 2024

Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL ¢ EUR/TRY w EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
34.2959 36.9879 1.0785 8,908 3010.1
29 Ekim Cumhuriyet Bayramimiz kutlu olsun [ M Haftalik Getiriler (V)
® Yurticinde RKGE ve hizmet endeksi yukselirken, KKO geriledi :: ] 1.2 L3
® ECB’nin Tiiketici Beklenti Anketi’de 1 yil sonrasi enflasyon beklentisi %2,4’e geriledi 10 J
® ABD’de Michigan Universitesi Tiketici Gliven Endeksi ekimde 70,5’e yiikseldi 0.8 -
0.6 -
ABD hisse senedi piyasalari, éncii verilere gére beklentilerin iizerinde kalan tasimacilik 04 1 0.1

0.2 -
hari¢ dayanikli mal siparisleri ve havacilik hari¢ savunma disi sermaye mallan 0.0

siparislerinin etkisiyle giine ahcl basladi. Daha sonra Michigan Universitesi Tiiketici ~ -0.2 -

Egilim Anketi’nde 1 yillik TUFE beklentilerinin 6ncii veriye gére gerilemesinin yarattigi ~ -0-4 04
. . - M . .. -0.6 - -0.

pozitif etki, Atlanta Fed’in 3¢24 biyime beklentisini hafif asagi revize etmesi ile Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

bankacilik sektériine yénelik olumsuz bilango ve beklentilerle yerini satislara birakt.

S&P500 ve Nasdaq Bilesik endeksleri Cuma giiniini sirasiyla %-0,03 ve %0,6

degisimlerle noktalad. Euro Bolgesi (EB) hisse senedi endekslerinde ise Amanya'da ‘® Aketbiietll Gaat el Onceki Beklenti

IFO verilerinin piyasa beklentilerinden ve eyliil verilerinden iyi gelmesi ile ECB Tiiketici ABD Dallas Fed imalat Aktivite

Beklenti Anketi’nde TUFE beklentilerindeki iyilesme sonrasi olumlu seyir hakimdi. Endeksi (ekim) -9,0 -9,0

Kapanisa dogru ise ABD piyasalarindaki risk istahindaki bozulmanin da etkisiyle

endeksler giinii genel olarak %-0,3 ild %0,6 degdisimlerle tamamladi. ABD tahvil

piyasasinda makro ekonomik veriler, uzun vadeli enflasyon beklentilerindeki katilik ve

yaklasan se¢im sonuglarina yénelik belirsizlikler satislara sebep oldu. 2 yillhik tahvil

getirisi %4.,10’.0, 10 yillik tahvil getirifi %4,24.'6 yiikseldi. Dolar vendek'sf %?O,Z’Iik. art/§{a Yatirimei Takvimi icin tiklayin

104,3 seviyesinde. Brent petrol aktif vadeli kontrati Ortadogu’ya iliskin endiselerin

artmasi ve Baker Hughes petrol sondaj kulelerinde 2 adetlik distsle giinii %2,2 artisla [ M Devlet Tahvili Getirileri

76,15/bbl’den sonlandirdi. Altinin ons fiyati jeopolitik risklere %0,4 yiikselisle giinii

27485 /ons seviyesinde bitirdi. (%) 25/10 24/10 2023
TLREF 48.79 48.54 43.63

® ABD’de Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi ekim ayinda aylik 0,4 TR 10 yillik 30.28 30.14 25.06
puan artarak 70,5 oldu ve piyasa beklentilerinin (68,9) Uzerinde gergeklesti. ABD 10 yillik 4.24 4.21 3.88

Tuketicilerin mevcut kosullara iliskin degerlendirmelerini gosteren endeks 1,6
puan ylkselerek 64,9’a ylkseldi (6nci veri: 62,7). Beklentiler endeksi de 74,4’ten
74,1’e geriledi (6ncu veri: 72,9). Medyan 12 aylik enflasyon beklentisi %2,7'de

yatay seyrederken, uzun vadeli beklentiler %3,1'den %3,0’e geriledi. Y Déviz Kurlari

25/10 Giinliik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)

Almanya 10 yilhik 2.29 2.27 2.02

® ABD’de dayanikli mal siparisleri agustos ayindaki gerilemenin ardindan 6nci

veriye gore eylil ayinda da aylk %0,8 azaldi. Ulasim hari¢ dayanikli mal s/ AT 0.1 0.1 161
siparisleri ise %0,4 artti. €/TL 37.0798 -0.2 -0.4 13.9
€/$ 1.0796 -0.3 -0.7 2.2

® ECB’nin eyliil ay1 Tiiketici Beklenti Anketi’'ne gore gelecek 12 ay medyan $/Yen 152.31 0.3 1.9 8.0
enflasyon beklentisi %2,7'den %2,4'e gerileyerek Eylil 2021'den bu yana en GBP/$ 12962 01 0.7 18

diisiik seviyeye indi. Ug yil sonrasina iliskin medyan enflasyon beklentileri eyliil

ayinda 0,2 puanlik duslsle %2,1'e geriledi; Subat 2022'den bu yana en dusik ® Hisse Senedi Endeksleri

seviye. Oniimiizdeki 12 ay icin ekonomik biyiime beklentisi %-0,9 ile yatay 25/10 Ginlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
seyretti. 12 ay sonrasina iliskin issizlik orani beklentileri %10,4‘ten %10,6’ya

BIST-100 8,908 0.4 1.3 19.3
yukseldi. Tuketiciler 6nlimizdeki 12 ay iginde konut fiyatlarinin %2,8 artmasini
bekliyor (agustos %2,7). Konut kredisi faiz oranlarina iliskin beklentiler %4,8’den S&P 500 5,808 0.0 -1.0 218
%4,7'ye geriledi. FTSE-100 8,249 -0.2 4.8 6.7
DAX 19,464 0.1 -1.0 16.2
® Almanya’da IFO is iklimi Endeksi dort aylik diisiisiin ardindan ekimde aylik 1,1 smI 12,184 0.1 1.2 9.4
pu?n artt.l ve 86.,5 se.wyesmde gerceklesti. Imalat selftorundgi, "mevcu.t durum Nikkei225 37,914 06 2.7 133
degerlendirmeleri gerilemeye devam ederken, beklentilerde kétiimserlik azaldi.
Hizmet sektériinde is Ortami Endeksi pozitif bolgeye geri déndil. Ticarette de MSCI EM 1135 0.0 -1.8 10.9
endeks bir miktar yiikseldi. insaat sektoriinde is ortami daha da kétiilesti; bunda $angay 3,300 0.6 12 10.9
sirketlerin daha kotimser beklentilere sahip olmasi etkili oldu. Bovespa 129,893 -0.1 -0.5 -3.2
® VYurt iginde iktisadi Yonelim Anketi yayinlandi. RKGE mevsimsellikten
anndinlmis (m.a) olarak ayhk 3,0 puan artarak 102,2 oldu ve Ug ay aradan sonra L _JJ Emtia Fiyatlan
yeniden esik seviye tzerine ¢ikti. Ancak endeks halen tarihsel ortalamasinin 1,3 25/10 Giinlitk (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
puan altinda bulunarak imalat sanayinde zayif goriniime isaret ediyor. Ekim Brent ($/varil) 76.1 2.25 41 13
ayinda guven' ?ndek5| hlzrn'c'et sel'(torunc'ie ;f\rtarke"n, per?k:andt.i sektorundg Altin ($/ons) 2,748 0.4 10 332
yatay seyretti, insaat sektoriinde ise geriledi. Her Ug¢ sektorln gliven endeksi
. . . . Gram Altin (TL)  3,028.3 0.5 1.2 55.5
tarihsel ortalamalarinin altinda kalmaya devam etti ve sektorler geneline yayilan )
zayifligin korundugu sinyalini verdi. KKO (m.a.) ekimde ayhk 0,7 puan azahsla Bakir ($/libre)  437.1 04 -0.3 12.3
%75,2’ye geriledi. Bu deger Mart 2023’te deprem kaynakli gegici distst (74,2) Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
harig tuttugumuzda Mayis 2021’den bu yana en dusiik seviye oldu. Dolayisiyla, **Gerceklesen

KKO, dordiincl geyregin basi itibaryla imalat sanayi faaliyetindeki zayiflamanin

derinlestigine isaret ediyor. AKBAN K

Ekonomik Arastirmalar
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'Y Hisse Senetleri/ VIOP (Ak Yatinm tarafindan hazirlanmaktadir) 28 Ekim 2024

Piyasa ve Teknik Goriiniim

" W Endeks Deg (%) (c]i])] Hafta Ay YBB

® Cuma glnid BIST-100 yatay kapanis yapti ve endeksteki haftalik
artis %1’in hafif tizerinde gergeklesti. Haftalik bazda alim yéniinde BIST-100 0.4 13 99 19.3
one ¢ikan sektorler savunma ve havacilik oldu. Buna karsilik banka

hisseleri tigimiz hafta ol 5nd £ Yeni haft ik BIST-30 0.4 1.1 -10.8  23.1
!§s? eri geg |g|m|f afta olumsuz yonde ayris |.. eni ha anln' i Banka Endeksi 0.4 03 176 393

gliniinde yarim glin seans yapilacak ve yarin piyasa Cumhuriyet  Endek 0.6
Bayrami nedeniyle kapali olacak. Haftanin ekonomik veri akisinda Sinai Endeks ’ 14 7.1 4.6
Hizmetler Endeksi 0.4 2.0 -7.5 28.5

Cuma giinii gelecek imalat PMI’1I &ne ¢ikiyor. Cuma giinii ayrica

Standard&Poors’un Tirkiye degerlendirmesi bulunuyor. Bayram ®
tatili sonrasi ayrica vade sonu nedeniyle VIOP islem ayarlamalari ve Y

gelecek hafta Pazartesi giini agiklanacak Ekim ayi enflasyonuna BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 7,777,338
iliskin pozisyonlamalar fiya.t Ouy.I’Takhé“I ya.rét.abilir. Bugiinki kisa Bankalar Piy. Deg. 1,633,040
BIST seansinda hafif alicili bir egilim gorebiliriz. Holdingler Piy. Deg. 1,411,806
® Detayli Teknik Analiz Biilteniigin tiklayin Sanayi Piy. Deg. 3,587,001
BIST Islem Hacmi (mn TL) 83,768
BIST100 Ort. Halka Agiklik 32%

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

Cimsa 8.26 930.1
Fenerbahce 6.35 311.7
Astor Eneriji 5.23 1072.5
Yeo Teknoloji Enerji \ 5.22 412.7
Goltas Cimento 4.77 223.2

[ 3 En Disiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Tofas Otomobil Fab. -5.90 1590.0
Tirk Traktor -2.17 219.5
Mavi Giyim -2.00 193.4
Otokar -1.98 127.2
Reeder Teknoloji -1.83 335.1
" WEn Yilksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
Tirk Hava Yollan 0.82 4718.2
Akbank 0.60 3818.2
is Bankasi (C) 1.11 3690.1
Garanti Bankasi -0.71 2985.7
Yapi Ve Kredi Bankas 0.57 2493.4
W ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.
F_XU0301024 9915.0 0.1 343,722
F_XU0301224 10407.0 0.5 184,135
Portféy Secimleri F_USDTRY1024 34.41 -0.1 134,509
F_EURTRY1024 37.27 0.0 1,361

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Ford, is

Bankasi, Ko¢ Holding, Mavi, Medikal Park, Migros, Otokar, Turk P Acik Pozisyon Adet Deg

Telekom, THY, Yapi Kredi Detaylar igin tiklayin

F_XU0301024 236,403 -93,807
F_USDTRY1024 761,566 -97,128
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Sirket Haberleri

Anadolu Sigorta (Anadolu Sigorta; Endeksin Uzerinde Getiri; 12A HF: TRY144), 3C24’te dnceki ceyrege gore
%5 dislsle (-%3 y/y) 2,44 milyar TL net kar agikladi. Net kar, 2,65 milyar TL olan piyasa beklentisinin %8 ve 2,53
milyar TL seviyesindeki beklentimizin %3 altinda gercgeklesti. Sirketin 6zkaynak karlihg %35,7 seviyesinde oldu
(2G24: %46,4; 6A24: %55,7). Sirketin bu ceyrekte teknik zarari 427 milyon TL olurken (2G24: 198 milyon TL)
hasar oranindaki iyilesmeye ragmen, gider oranindaki kotlilesmenin sonucunda bilesik oran 2C24’teki %102
seviyesinden %104’e yiikseldi. Briit prim Gretimi ¢eyreklik yatay bir seyirle 15 milyar TL olarak gerceklesirken,
saglik segmenti ceyreklik %19’luk biiyiime ile 6n plana ¢ikti. ik 9 aylik prim Giretiminde kasko segmenti %22 ile
prim kompozisyonundaki en yiksek paya sahip olurken, sirket %13,4 ile bu segmentteki pazar liderligini
sirdirdi. Sirketin yatirnm portfoyl ceyreklik bazda %20 artis gostererek 49,7 milyar TL'ye ulasti (2C24: 41,4
milyar TL). 9A24 itibanyla, yatirim portféylinin %24’G TL mevduattan olusurken (6A24: %16), hisse senetlerinin
agirligt %11 seviyesindedir (6A24: %12). Yilliklandinlmis getiri orani 2C24’teki %38 seviyesinden %34’e
gerilemesine ragmen, yatirim portfoyindeki bliiyime sayesinde net yatinm geliri ceyreklik %3 artisla 3,8 milyar
TL oldu. Yorum ve Degerlendirme: 3C24 sonuclanni “Notr” olarak degerlendiriyoruz. Anadolu Sigorta igin
“Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyemizle birlikte 12 ayhk hedef fiyatimizi TRY144/hisse seviyesinde koruyoruz.
Hisse, tahminlerimize gore bir yil ileriye donuk 0,9x F/DD ile islem gorirken 3 yillik tarihsel ortalama olan 1,7x
ve 5yilliktarihsel ortalamaolan 1,5x'e gore %49 ve %43 iskontoya karsilik gelmektedir.

Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT; Oneri Yok), 3C24’te dnceki ceyrege gore %39’luk bir diisisle (%-1 y/y) 707
milyon TL net kar acikladi. Net kar 704 milyon TL olan beklentimize paralel gerceklesti. Net kardaki gerileme,
yatinm gelirlerindeki dusus ve efektif vergi oranindaki artistan kaynaklandi. Net yatinm gelirleri, hisse
senetlerindeki zayif performansin etkisiyle dnceki ceyrege gére %57 oraninda keskin bir diists gostererek 467
milyon TLl'ye geriledi. Sirketin toplam teknik kari, hem hayat hem de emeklilik sonuclarindaki distsin bir
sonucu olarak geyreklik %4’lik hafif bir azaligla 536 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Hayat brit prim lretimi
ceyreklik bazda %23 artarak (%+82 y/y) 3,48 milyar TL'ye ulasirken, matematik karsiliklardaki artis sebebiyle
hayat teknik kari %5 azalarak 393 milyon TL oldu. Emeklilik teknik kari geyreklik %3 distsle 143 milyon TL
olurken, emeklilik fon blylklGgu (OKS dahil) 6nceki ceyrege gore %9 artarak 202,4 milyar TL'ye yukseldi (2C24:
157,4 milyar TL). Sirketin 6zkaynak karlihg %36 seviyesinde gerceklesti (2C24: 68%, 6A24: %64). Hisse son 12
aylik finansallarinagére 4,3x F/DD ve 9,7 F/K ileislem goruyor.
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Sirket Haberleri

Arcelik (ARCLK; EUG; 12A HF: 224 TL) 3C24'te 5 milyar TL net zarar aciklarken (AK: 2,3 milyar TL net zarar,
Kons.: 1,9 milyar TL net zarar), gecen yilin ayni geyreginde 1,2 milyar TL net kar agiklamisti. Satis gelirleri yillik
bazda %14 reel biyimeyle 105 milyar TL (AK: 109 milyar TL Kons.: 106 milyar TL) olarak gerceklesti. Diizeltilmis
FAVOK yillik %35 diistisle 4,8 milyar TL'ye (AK: 5,4 milyar TL, Kons.: 5,1 milyar TL) gerilerken, diizeltilmis FAVOK
marji 3,4 puan distsle %4,6'va (AK: %4,9, Kons.: %4,8) geriledi. (i) beklenenden disik net satislar, (ii)
beklenenden zayif operasyonel karlilik ve (iii) beklenenden yiksek finansal giderler net kardaki sapmanin ana
nedenleri olarak dne cikti. Birlesme sonrasi uluslararasi satislardaki giiclt bliylime, Tlrkiye'deki zayif talebi telafi
etti. Net satislar, Whirlpool birlesmesinden kaynaklanan inorganik biiyime ve Tiirkiye'de MDA6'daki olumsuz
Grin karmasi ve azalan hacimlere ragmen Whirlpool birlesmesinden kaynaklanan inorganik biyime ve
uluslararasi talepteki sinirli organik biiylime sayesinde yillik bazda %14 artis kaydetti. Uluslararasi satiglar yillik
bazda %29 biiyiirken, Tiirkiye operasyonlar %10 daraldi. Diizeltiimis FAVOK mariji, zorlu fiyatlama ortami,
olumsuz Grlin karmasi, yiksek hammadde maliyetleri ve artan faaliyet giderleri nedeniyle 6nemli dlclde
zayifladi. Arcelik'in diizeltilmis FAVOK marji 3C24'te %4,6 olarak gerceklesti (AK: %4,9, Kons.: %4,8). Briit kar
marji zorlu fiyatlama ortami, olumsuz Griin karmasi ve artan hammadde maliyetleri nedeniyle 2,9 puan azalarak
%26,4'e gerilerken, artan faaliyet giderleri operasyonel karlihigin zayiflamasina katkida bulundu. Dizeltilmis net
bor¢ 97 milyar TL, kaldirag orani ise 4,29x (2C24: 3,45x) seviyesine yukseldi. TL/EUR/USD cinsinden borglarin
efektif fonlama maliyeti %41,6/%4,4/%8,5 (2C24: %45,1/%4,7/%8,5) olarak gerceklesti. Bor¢ stokunun ortalama
vadesi 2 yil olarak hesaplandi (2C24: 2 yil). Yonetim 2024T beklentisini diisiirdii: Arcelik yonetimi (i) Tlrkiye'de
reel olarak yatay net satislar (TL bazinda) ve uluslararasi satislarda yaklasik %50 biyime (doviz bazinda), ii)
%5,8-%6 arasinda diizeltilmis FAVOK marji (Onceki: ~%6,5), iii) ~400 milyon Avro toplam yatinm harcamasi
(Onceki: 350 milyon Avro) ve iv) ~%20 Net isletme Sermayesi/Satislar orani (Onceki: ~%22) éngdriiyor. Yorum:
Beklentilerin altinda kalan sonuclara piyasanin olumsuz tepki vermesini bekliyoruz. Modelimizi en son makro
varsayimlarimizla giincelledik, sirket beklentilerini revize ettik ve iskonto donemimizi bir geyrek ileri tagidik.
Tavsiyemizi “Endeks Uzerinde Getiri” olarak korurken, 12A HF’'mizi 224 Tl'ye revize ediyoruz. Hisse su anda
2024T ve 2024T&2025T zaman agirliklandinlmis tahminlerimize kiyasla 8,21x ve 6,52x EUR bazli FD/FAVOK
carpanlanyla islem gériirken, EUR bazli INA modelimiz adil carpanlann ilgili dénemler icin sirasiyla 8,51x ve
6,76x seviyelerinde olduguna isaret ediyor. Raporun tamaminiindirmekicin tiklayiniz.

Anadolu Efes (AEFES, EUG, HF: 319TL) sermaye tavanini 900mn TL’den 10 milyar TL'ye yiikseltmek ve gegerlilik
sUresini 2024-2028’e (6nceki: 2021-2025) glincellemekicin Sermaye Piyasasi Kuruluna basvuruyaptigini
acikladi. Stresi bitmeden sermaye tavaninin giincellenmesive daha 6nce 3 halka acik grup sirketinin bedelsiz
sermaye artirimiyapmasi 6nimuzdekidénim bedelsiz sermaye artirimi planlandiginaisaret ediyor. Diger grup
sirketlerindeki giincellemelere bakarak %500 civari bir bedelsiz sermaye artirimi gérebilecegimizi distnilyoruz.
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Sirket Haberleri

PAY GERi ALIM BiLDIRiMLERi

Toplam Alimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi Bandi (TL) (milyon TL) Orani
Frigo Pak Gida FRIGO 50,000 7.69 0.4 0.02%
Tukas TUKAS 1,250,000 6.51 8.1 0.39%
Yeni Gimat G.M.Y.O YGGYO 25,000 53.10 13 3.14%
Gedik Yatirim GEDIK 50,000 6.79 0.3 2.10%
Kervan Gida Sanayi KRVGD 30,000 2.19 0.1 1.190%
Lokman Hekim LKMNH 40,000 14.85 0.6 2.16%
Bim Birlesik Magazalar BIMAS 100,000 472.22 47.2 1.71%
Tekfen Holding TKFEN 86,408 74.39 6.4 1.19%
Toplam 64.5
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRIMLERI

Mevcut Bedelli Bedelli
Sirket Kodu Sermaye (TL) Orani (%) Tutar (TL)
Formet Metal Ve Cam FORMT 538,130,952 150.0% 807,196,428
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Sirket Haberleri

FINANSAL TAKViM

Hisse AK Yatirim Tahmini
Tarih (t) | D6nem -

Kodu Net Satis | FAVOK | Net Kar
GARAN 30-Eki 3G24 - - 22,200
AVPGY 30-Eki 3G24 817 698 735
VESBE 30-Eki 3G24 19,487 1,072 (370)
AKGRT 30-Eki 3G24 - - -

TSKB 31-Eki 3G24 - - 2,600
YKBNK 31-Eki 3C24 - - 4,850

BRISA 31-Eki 3G24 - - -
OTKAR 1-Kas 3C24 | 6,908 | (325) | (1,236)
CCOLA 4-Kas 3¢24 40,400 | 8,120 | 5,250
THYAO 4-Kas 3G24 222,466 | 63,810 | 47,155
TOASO 4-Kas 3G24 19,202 1,534 311

ISCTR 5-Kas 3¢24 - - 4,750
AEFES 5-Kas 3G24 65,920 | 13,580 @ 4,590
FROTO 5-Kas 3C24 141,034 | 10,437 | 8,613

KLKIM 5-Kas 3C24 1,907 439 249
AYGAZ 5-Kas 3C24 - - -
MGROS 5-Kas 3G24 - - -
TUPRS 5-Kas 3G24 - - -
VAKBN 6-Kas 3G24 - - 7,625
TTKOM 6-Kas 3G24 38,747 | 14,727 623
SAHOL 6-Kas 3G24 - - -

TCELL 7-Kas 3G24 40,247 | 17,508 | 14,608

ULKER 7-Kas 3G24 20,100 3,300 1,400
AGHOL 7-Kas 3C24 - - -
KCHOL 7-Kas 3G24 - - -
ALBRK 8-Kas 3G24 - - 850

DOAS 11-Kas 3G24 38,630 | 4,098 | 2,380
LKMNH 11-Kas 3G24 675 142 45

PGSUS 11-Kas 3C24 38,613 | 15,596 | 10,715
SELEC 11-Kas 3¢24 29,097 713 59
KRDMD | 1-11Kas 3C24 13,781 907 | (1,723)
HALKB | 4-11Kas 3C24 - - 2,650
MEDTR 7-8Kas 3C24 495 104 13
MPARK |  7-11Kas 3¢C24 9,614 2,490 | 1,321
TRGYO 7-11 Kas 3¢C24 1,673 1,194 | 2,121
INDES n.a 3¢24 14,506 373 113
LOGO n.a 3¢24 1,160 412 105
3C24 igin son tarih 11 Kasim

Finansal kesim disi igin tahminler TMS29'a gére yapilmistir.
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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.
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