'Y Giinluk Biilten 5 Kasim 2024

Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL ¢ EUR/TRY ¢ EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
34,3544 37,4062 1,0880 8.664 3016,4
Yurt icinde enflasyon egilimi bir miktar geriledi L B Haftalik Getiriler (%)
® VYurticinde TUFE’'de aylik artis %2,88, yillik %48,58 oldu :i ] 0,8
® Reel sektériin net doviz acik pozisyonu agustosta aylik 7,8 milyar $ artti 0,5 - 0,2 0,0
® VYurtiginde bugtin reel efektif doviz kuru verisi agiklanacak _z'g
-1,0

ABD hisse senedi piyasalarinda, 6ncii veriden daha iyi gelen dayanikli mal ve — -1.5
sermaye mali siparislerinin yarattigi olumlu hava aksam seansinda ABD ::
secimlerinin yarattigi belirsizlikle yerini satisa birakt.. S&P500 ve Nasdaq Bilesik 3.0
endeksleri giinliik bazda sirasiyla %0,28 ve %0,33 geri ¢ekildi. Euro Bélgesi (EB)  -3.5 -
hisse senedi endeksleri, imalat sanayindeki ivme kaybinin hiz kestigine dair éncii
gOstergeler ve Sentix yatirimci giiven endeksindeki toparlanma sonrasi alicili . p - 7 .
seyretti. Ancak ABD segimlerinin yarattigi belirsizlik aksam seansinda satislan ®

beraberinde getirdi. Endeksler giinii genel olarak %-0,6 ild %0,6 dedisimlerle Turkiye Reel Efektif Déviz Kuru

P T T R B

-3,2
Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

sonlandirdi. ABD tahvil piyasasinda makro verilerin yarattigi olumlu havanin (ekim) 62,78 B

secim belirsizligi ile bozulmasi, riskten kagis davranisini tetikleyerek alicili seyri . . .

hagkim kild1. 2 yélglhk tahvil getirisi %4,16%a, C1:($) yillik taifvil getirisi}f%4,28’e gerileZi. ABP ISM Hizmet Sektérii Endeksi 54,9 53,8

Dolar endeksi %0,4 diisiisle 103,9 seviyesinde. Brent petrol aktif vadeli kontrati (ekim)

OPEC+ liyelerinin aralikta 6ngdrdigi lretim artislarini 1 ay ertelemesi sonrasi

glinii %2,7 yiikselisle 75,15/bbl’den noktaladi. Altinin ons fiyati yatay seyirle Yatirimci Takvimi igin tiklayin

® ABD’de fabrika siparisleri eyliilde aylik %0,5 azaldi. Agustos ayi verisi (%) 04/11 01/11 2023
-%0,2'den -%0,8'e revize edildi. Siparislerdeki dists temel olarak nakliye TLREE 49,82 49,38 43,63
sipariglerinden kaynaklandi. Ulagim hari¢ tutuldugunda fabrika siparigleri TR 10 yillik 30,94 30,60 25,06
agustos ayinda %0,2 diserken eylil ayinda %0,1 artti. Dayanikli mal ABD 10 yillik 4,28 438 3,88
siparigleri ise eylllde ayhk %0,7 geriledi (6ncl veri: %-0,8). ABD’de bugiin Almanya 10 yillik 239 2,40 202

ISM hizmet sektorii endeksi agiklanacak. ISM hizmet sektori endeksi eylilde
51,5'ten 54,9’a yukselerek Subat 2023’ten bu yana en yilksek seviyede

gerceklesmisti. Ekim ayi igin piyasa beklentisi endeksin 53,8 seviyesinde .

gerceklesecegi yoniinde. Piyasalarda ayrica ABD segimleri takip edilecek. 04/11 Ginliik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)

® Euro Bolgesi (EB) Sentix Yat Giiven Endeksi kasimda 1 rtil ell 43457 0,06 015 163
uro Bolgesi entix Yatirimci Giiven Endeksi kasimda 1 puan artisla
. . ) €/TL 7,4 , , 14,

-12,8 olarak gergeklesti (beklenti: -12,6). Mevcut durum endeksi de -23,3'ten / 37,4000 05 08 o

-21,5'e hafif yukselirken, beklentiler endeksi -3,8 seviyesinde sabit kaldi. Euro €/$ 1,0878 04 06 15

Bolgesi'nde imalat sanayi PMI nihai veriye gére 46,0 (6ncii veri: 459) $/Yen 152,13 -0,6 -0,8 79

seviyesinde gergeklesti. GBP/$ 1,2957 0,3 -0,1 1,8

® Yurt iginde ekimde tiiketici fiyatlari %2,88 oraninda artarak piyasa @ Hisse Senedi Endeksleri

beklentilerinin iizerinde gergeklesirken, yillik enflasyon %49,4’ten %48,6'ya 04/11  Gunlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)

geriledi. Cekirdek enflasyon géstergelerinin yillik enflasyonlari da geriledi. B BIST-100 8.664 2,5 -3,2 16,0
endeksi yillik enflasyonu 1,1 puan gerileyerek %47,1, C endeksi yillik S&P 500 5.713 -0,3 -1,9 19,8
enflasyonu ise 1,3 puan azalarak %47,8 oldu. Uretici fiyatlari aylk %1,3 FTSE-100 8.184 0,1 -1,2 58
artarak gorece iIiml seyrini korudu ve vyillk enflasyon %32,2’ye indi. DAX 19.148 0,6 2,0 14,3
}C;).ni]mtulzdel.(i.yllm I?a§|nda filyatlarl kar.’r;u tarjflpd?n beIirIenece;‘;;3e§9it3Ii mIaI VE smi 11.897 06 28 6,3
izmetler igin referans alinan yeniden degerleme orani %43,93 olaral S
gerceklesti. (Makro: Enflasyon Gelismeleri — Ekim 2024). Yurt icinde bugiin Nikkei 225 38.054 00 L4 137
reel efektif déviz kuru, mevsim etkilerinden arindiriimis TUFE ve Ozel MSCI EM 1.130 07 07 104
Kapsamli TUFE gostergeleri ile Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu yayinlanacak. $angay 3.310 1,2 -0,4 11,3
Bovespa 130.515 1,9 0,5 22,7

® Reel sektoriin (finansal kesim digsindaki firmalar) net déviz agik pozisyonu

agustosta aylik 7,8 milyar $ artarken 130,1 milyar $ ile Mayis 2021’den bu W) Emtia Fiyatlari
yana en yiksek seviyede gergeklesti. Bu durum déviz yukiumlaltklerinin aylik

8,2 milyar $ ile doviz varliklarinin (0,4 milyar $) (izerinde artmasindan 04/11 Ginlilk (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
kaynaklandi. Yikimlilikler tarafinda; yurt icinden saglanan kredilerdeki 5,4 Brent ($/varil) 75,1 2,71 51 2,5
milyar $, yurt disindan saglanan kredilerde ise 2,8 milyar $ artis etkili oldu. Altin ($/0ns) 2.737 0,0 -0,2 32,7
Kisa vadeli net doviz fazlasi aylik 3,7 milyar S azalarak 29,6 milyar $’a geriledi. Gram Altin (TL)  3.018,9 0,0 0,0 55,0
Bakir ($/libre) 443,2 1,4 1,6 13,9

® Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 31,9 milyar TL
borglandi. 10 ay vadeli Hazine Bonosu ihalesinde ortalama yillik bilesik faiz
%47,96 seviyesinde gerceklesti. Hazine bugiin 3 yil vadeli TUFE’ye endeksli ve

10 yil vadeli sabit kuponlu tahvilihaleleri diizenleyecek. A K BA N K

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
**Gergeklesen

Ekonomik Arastirmalar


https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=9537
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=8706

'Y Hisse Senetleri/ VIOP (Ak Yatinm tarafindan hazirlanmaktadir) 5 Kasim 2024

Piyasa ve Teknik Goriiniim

® Enflasyon verisi sonrasi bankacilik hisseleri basta olmak lizere

BIST’e bir miktar satig geldi. Din bankalar %5’e yakin deger
kaybederken, BIST-100’deki deger kaybi da %2,5 oldu. Dulnki
gerilemeyle birlikte BIST-100’Un dolar bazli zirvesinden son 3,5
ayhk kaybr %25’i gegti. Cuma giini TCMB yilin son Enflasyon
Raporunu agiklayacak. Yurt digi tarafta ABD segim sonuglari ve 7
Kasim’da gelecek FED faiz karari fiyat oynakhgini artirabilir. Dink{
sert saticili seyrin ardindan BIST bugiin hafif bir alim tepkisi
verebilir.

Teknik Yorum:: BIST100 diin zayif agilisin ardindan gilnin
genelinde saticih seyrini sirdirdd. Kapanis 8664 seviyesinde
gerceklesti. BIST'te zayif seyir gegerli durumda. Gegen haftanin son
¢ gliniinde 21 glinliik ortalama bdlgesinin test edilip asilamamasi
sonrasinda devam eden satis baskisiyla, nispeten kuvvetli
gordiglimiiz destek bolgesi de olan 8654 bolgesi test ediliyor. Bu
bolgeyi 6nemli destek olarak degerlendirmeye devam ediyoruz.
Altinda gergeklesecek kapanis ilk asamada 8340-8183 bandini
glindeme getirebilir. Endekste kisa periyotta yeni bir iyimserlik
gelisebilmesi icin 8997-9216 bandi Uzerine geri donilis gerektigini
disiinmeye devam ediyoruz. Bu bolgeye kadar yasanabilecek
hareketi olagan sinirh tepki cercevesinde degerlendirdigimizi
yineliyoruz. BIST100 igin 8654/8610-8340-8183-8000 destek,
8754-8997-9050-9216-9382 direng.

® Detayli Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

Portfoy Secimleri

Temel Analize Dayali En Gok Begenilen Hisseler: BIM, Ford, is
Bankasi, Ko¢ Holding, Mavi, Medikal Park, Migros, Otokar, Turk
Telekom, THY, Yapi Kredi Detaylar igin tiklayin

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

BIST-100 -2.5 -3.2
BIST-30 -2.5 -3.9
Banka Endeksi -4.8 -5.8
Sinai Endeks -2.3 -2.5
Hizmetler Endeksi -1.6 -2.3

-49 16.0
-59 1838
-12.2 309
-2.5 2.8
-1.7 263

[ M Piyasa Verileri

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

BIST islem Hacmi (mn TL)
BIST100 Ort. Halka Agiklik

LI En Yiiksek Getiri Degisim (%)
Ege Endistri 3.04
Katilimevim Tasarrt 1.87
Adel Kalemcilik 1.55
Enerya Enerji 1.22
Fenerbahge 0.91

" W En Diisiik Getiri  Degisim (%)

Reeder Teknoloji -9.96
Agrotech Yuksek Tel -9.94
Besiktas Futbol Yat. -6.15
Akbank -5.93
Altinay Savunma Te -5.66

Hacim (mn TL)

Hacim (mn TL)

7,552,137
1,528,108
1,380,373
3,515,589
92,033
32%

3725
539.5
516.7
121.0
4011

13753
811.4
118.4

5040.5

1061.6

W En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

Akbank -5.93
Tirk Hava Yollari -1.65
Yapi Ve Kredi Banka -3.99
is Bankasi (C) -4.85
Aselsan -0.55

" B VIOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%)

F_XU0301224 9988.5 -3.1
F_XU0300225 10601.0 -3.3
F_USDTRY1124 35.23 -0.3
F_EURTRY1124 38.53 0.4

5040.5
4962.4
3623.8
3569.3
3128.7

isl. Ad.

263,343
2,233
25,245
789

[ M Acik Pozisyon Adet Deg.

F_XU0301224
F_USDTRY1124

558,174
1,044,751

45,647
14,550
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=9538
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=9473

o I
Sirket Haberleri

® s Bankasi (ISCTR; Endeksin Uzerinde Getiri; 12A HF: 17,00 TL) 3G24 net kari bir dnceki ceyrege gore %63 diisiisle
5,5 milyar TL geldi ve boylece 4,8 milyar TL net kar tahminimizi bir miktar gecti ve 5,9 milyar TL olan piyasa
beklentisine yakinsadi. Boylece net kar 2024/9'da yillik %33 gerilemeyle 34,7 milyar TL'de ve 6zsermaye getirisi
%16,5'de kaldi. (2023: %33,3). Bankanin net faiz zarari 6nceki ceyrege gore 4 milyar TL azalirken, karsilik ve
faaliyet giderlerindeki artis toparlanmayi sinirlandirdi. istirak gelirleri (7,6 milyar TL), 3 milyar TL serbest karsilik
iptali ve vergi aktifi etkisi (3,4 milyar TL) harig tutuldugunda bankanin dnceki iki ceyrekte oldugu gibi kar etmedigi
goruliuyor. Banka yili 6ngérilenin altinda bir performansla tamamlamasini faiz indirimlerinin 6éngoérilerine gore
gecikme ihtimaline bagliyor. is Bankasi 2C24 sonuglari degerlendirmesinde yilin son iki ayinda 500 baz puan faiz
indirimi &ngérmiisti. is Bankasi 3C24’te de TUFE tahvil geliri harig 20 milyar TL’nin Gizerinde (2C24’te 24 milyar TL)
net faiz zarari acikladi. Banka TUFE tahvillerinden de 3G24’te 14,6 milyar TL (6nceki ceyrege gore 0,4 milyar TL
artis) gelir sagladi. Hafif toparlanmaya karsin ilk dokuz ay sonunda net faiz marji -%0,8 oldu. Bankanin net faiz
marjinin 4C24 itibariyla artiya gegtigi ve 2025’e %2-%3 araliginda baslamasinin beklendigi belirtildi. Yorum/Oneri:
Banka toparlanma 6ngoriisi paylagsmakla birlikte 2024 ve 2025 beklentileri konusunda sayisal paylasim yapmadi.
Guncellemeler sonrasi kar tahminlerimizi 2024 igin %42 dustsle 48 milyar TL, 2025 i¢in %34 distgsle 104,8 milyar
TL ve 2026 igin %16 dustsle 176,5 milyar TL olarak belirledik. Bankanin 6zkaynak getirisinin 2024’te %17’nin hafif
altinda ve sonraki iki yil %29-%34 dlzeyinde olmasini bekliyoruz. Hisse igin 12 aylk fiyat hedefimizi de %15
diisiisle 17,00 TLl'ye cektik. Hisse igin ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ 6nerimiz devam ediyor.

® Galata Wind (GWIND TI; Oneri Yok) 3C24'te yillik %3,9 artisla (3C23: 146mn TL) ve %24,6 marjla (3G23: %19)
152mn TL enflasyon muhasebesine gore dizeltilmis net kar bildirdi. Sirket, 25 milyon TL (3¢23: -118 milyon TL)
parasal kazang kaydetti. Galata Wind yillik bazda %19,6 dislisle 618mn TL net satis gergeklestirirken (3G23:
768mn TL) brit kar marji ise 3¢C23'teki %63,5'ten yillik bazda 800 baz puan distsle %55,5'e geriledi. Sirket, yillik
bazda %26,6 disisle 438 milyon TL FAVOK kaydetti (3¢23: 597 milyon TL). FAVOK marji da 3C23'teki %77,6'dan
670 baz puan distisle %70,9'a geriledi. Galata Wind’in konsolide gelirleri 2024 yilinin 3. gceyreginde bir énceki yilin
ayni donemine kiyasla %13 azalarak 1.682 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. Toplam lretimin %10 artmasina
ragmen PTF'nin %2 azalmasi ve endeksleme oraninin %49 olmasi kaynakl, gelirler gegcen senenin %13 altinda
kalmistir. Buna ek olarak, 2023 Eylil doneminde, karbon kredisi satislarindan 61,8 milyon TL gelir elde edilirken,
2024 Eylil doneminde uygun fiyatlarin olusmamasi sebebi ile karbon kredisi satisi gergeklesmemistir. Finansman
gelirlerin 717 milyon TL artmasinin temel nedeni parasal pozisyon kazancinda gecen seneye kiyasla meydana
gelen 485 milyon TL'lik artistir (30 Eyliil 2024: 234 milyon TL ve 30 Eylil 2023: -251 milyon TL). Buradaki artigin
temel nedeni 2023 Eylil sonu itibariyla parasal varliklar yikimlaliklere gore ylksek iken 6zellikle 2023 senesinin
son geyreginde yapilan yatirimlar neticesinde parasal varliklar azalmis bunun neticesinde 2024 Eylil sonu itibariyla
parasal kazanc¢ olusmustur. 2023 senesi Eylil sonu EUR/TL kuru bu senenin ayni dénemine gore daha fazla artis
gbstermis, kredi anapara bakiyesinin bu donemde daha az olmasiyla birlikte krediler kaynakli kur farki zarari
azalarak 128,1 milyon TL (30 Eylal 2023: 410 milyon TL) olarak gergeklesmistir. Yabanci para kredileri, 3,4 milyon
EUR geri 6deme ile 22,6 milyon EUR’dan, 19,2 milyon EUR’ya diismds, krediler kaynakh yakimlaltkler 271 milyon
TL azalmistir. Yilliklandirilarak 31 Eylil 2024 FAVOK’{i baz alindiginda net borcun FAVOK’e orani Eylil 2023 de
gorilen 0.46 seviyesinden 0.39’a gerilemis ve 2023 yilinda yapilan yatirrm harcamalarinin FAVOK’e katkisini
gbostermeye baslamistir (3C23 CapEx : 523 milyon TL, 3GC24 Capex: 128 milyon TL). Enflasyon Muhasebesiz
Finansal Sonuglar:_ GWIND'in enflasyon muhasebesiz satis geliri, 3C24'te 3¢23'e gore %24 artigla 597 milyon TL
olarak agiklandi. 9A24 rakamlari, 9A23'e gére %40 artigla 1.504mn TL satis kaydedildigini gdsteriyor. FAVOK ise
3G24’te %70,4 marjla 420mn TL olarak agiklandi (3¢23: 360 milyon TL, %74,8). Net kar ise 3C23'teki 349mn TL'den
yillik bazda %12 azalarak 309mn TL'ye geriledi. Net kar marji %51,7 (3G23: %72,5) olarak gergeklesti ve bu da
distk PTF'nin finansallar Uzerindeki baskisini gosterdi. Yorum: Agiklanan finansallara yonelik nétr bir piyasa
tepkisi bekliyoruz. Enflasyon muhasebesiz sonuglarin, disik piyasa takas fiyatinin artan kapasite ve gelirler
Gizerindeki sonlimleyici etkisini daha net gérebilmemiz agisindan degerli olduguna inaniyoruz.
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o I
Sirket Haberleri

® Coca-Cola icecek (CCOLA, EUG, 12A HF:81TL) 3C24 Finansal Sonuclari — Zayif satislar, gliclii marjlar; 2024
dngorilerinde asagl yonlu revizyon: Coca-Cola igecek 3C24 finansallarinda enflasyon muhasebesi sonrasi 5,2
milyar TL (yilik -%61) net kar agikladi. Operasyonel sonuglar beklentilerden hafif negatif sapmasina ragmen net
kar efektif vergi oraninin dismesi ile beklentilere paralel gerceklesti. Sirketin satislari piyasa beklentisinin %7
altinda kalirken, operasyonel kar marjinin beklentilerden daha gii¢lii olmasi nedeni ile FAVOK beklentilerin daha
sinirll %3 altinda kaldi. Konsolide gelirler enflasyon muhasebesi sonrasi yillik bazda %9 daralma ile 36,7 milyar
TLl'ye gerilerken, FAVOK yillik bazda %14 daralma ile 7,4 milyar TL'ye geriledi. FAVOK marji yillik bazda 100 baz
puan daralarak %20,2’ye gerilemesine ragmen piyasa beklentisi %19,2’nin Uzerinde gergeklesti. Satis hacimleri
Tirkiye ve Pakistan’in zayif performanslari nedeni ile yillik bazda %9,2 daraldi. Orta Dogu’daki gelismeler ve
Tirkiye ve Pakistan’daki ekonomik goriinlim ve alim giliciindeki gerileme hacimlerin diismesinin arkasinda yatan
temel nedenler olarak 6ne ¢ikiyor. Diger taraftan sirketin Unite basina 2,7 dolara ylikselen drin fiyatlari dolar
bazinda son 10 yilin en yliksek Gglincli ¢eyrek rakamina ulasti. Zayif operasyonel sonuglarin ardindan, sirket
yonetimi 2024 ongorilerinde ikinci kez asagl yonli revizyona gitti. Satis hacmi 6ngorilerini ve satis bliyiime
beklentisini asagi revize ederken operasyonel kar marji 6ngorisini sabit tuttu. Yorum: Operasyonel sonuglarin
beklentilerin hafif altinda olmasi, sirketin 2024 6ngorilerindeki revizyonun beklentimizden daha sert olmasi ve
gorece zayif nakit akisi nedenleriyle piyasanin sonuglara olumsuz tepki verebilecegini 6ngoriiyoruz. Sonuglarin
ardindan zayif hacim ve satis rakamlari sonrasi tahminlerimizi asagi revize ederken hedef degerimizi de 81TL'ye
(6nceki 90TL) cekiyoruz. Hedef degerimize %67 getiri potansiyeli sunan hisse icin Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi
koruyoruz. Hisse mevcut 2025 tahminlerimize gére 8,7x F/K ve 4,4x FD/FAVOK carpanlari ile uluslararasi
benzerlerine %40’ In lizerinde iskonto ile islem gériiyor. iskontonun son dénem zayif performansi sonrasi %30’lu
seviyelerden genisledigini hatirlatiriz.

® THY (THYAO; EUG; 12A HF: 515 TL) 3G24 Sonuglari - Beklentilerin altinda zayif faaliyet sonuglari. Tiirk Hava Yollari
3G24’te piyasa beklentisi olan 1.389 milyon ABD dolarinin %11 ve bizim beklentimiz olan 1.410 milyon ABD
dolarinin %10 Uzerinde 1.544 milyon ABD dolari (y/y: -%20) net kar agikladi. Beklentimizin 44 milyon ABD dolari
altinda gergeklesen faaliyet karina ragmen beklentimizin 200 milyon ABD dolari altinda kalan vergi gideri
beklentimizin lizerinde net kara yol acti. Yorum ve Degerlendirme: 3C24’te THY, beklentilerin %15 altinda FAVOK
acikladi. Zayif FAVOK ve artan net bor¢ nedenleriyle acilista “Olumsuz” piyasa tepkisi bekliyoruz. Tavsiyemizi
“Endeksin Uzerinde Getiri” olarak koruyoruz. Hedef fiyatimizi 515 TL seviyesinde koruyoruz. Yénetim genellikle
analist konferanslarinda beklentilerini paylasiyor. Konferanstan sonra rakamlarimizi giincelleyebiliriz. i¢ hat
faaliyetlerinin olumsuz etkisine ragmen Toplam Arz Edilen Koltuk km (AKK) 3C24'te yillik %5 artti. 3C24’te Uzak
Dogu en yiksek katkiyi saglarken Kuzey Amerika onu takip etti. Orta Dogu AKK’s1 3¢24'te yillik 1,1 milyar darald.
ic hat AKK’s1 3C24’te yillik 0,4 milyar daraldi. Filo biiyiikligii 3C24'te bir dnceki ceyrege goére 9 net ilaveyle 467
ucaga ulasti. Uluslararasi operasyonlara tahsis edilen kapasite 3C24'te yillik 1,2 puan artti. i¢ hat faaliyetlerinin
olumsuz etkisine ragmen Ucretli Yolcu Km (UYK), yillik %5 artti. 3C24'te Uzak Dogu en yiiksek katkiyi saglayan
bolge olurken, onu Kuzey Amerika izledi. Orta Dogu'da UYK 3G24'te yillik 0,7 milyar azaldi. i¢ hat UYK 3G24’te yillik
0,4 milyar daraldi. Doluluk orani 3G24'te yurt disi operasyonlarin olumsuz etkisiyle yillik 0,6 puan geriledi. Toplam
yolcu sayisi, i¢ hat ve Orta Dogu faaliyetlerinin olumsuz etkisiyle 3C24’te %3 daraldi. Uluslararasi faaliyetlerdeki
guclu performans ile kargo hacmi yillik %17 artti. 3¢24’te Uzak Dogu en yiksek katkiyi saglarken Avrupa onu takip
etti. Orta Dogu kargo hacmi jeopolitik gelismelere ragmen vyillik %11 artti. 3C24’te THY'nin net satislari
beklentimize ve piyasa beklentisine paralel yillik %5 artti. i¢ hat yolcu gelirleri yillik 110 milyon ABD dolari artarken,
dis hat yolcu gelirleri yilhk 110 milyon ABD dolari daraldi. Kargo gelirleri 3¢24’te yillik 293 milyon ABD dolari
tutarinda arttl. 3GC24’te net satiglardaki yillik bliyiimeye en yiksek tutardaki katkiyr yapan kalem kargo gelirleri
oldu. Birim gelirler yillik %1 artti. Birim yolcu gelirleri uluslararasi faaliyetlerdeki daralma ile yilhik %4 daraldi. Yurt
ici birim yolcu geliri yilhk %30 artarken, uluslararasi birim yolcu geliri %8 daraldi. Kargo fiyatlari 3¢24’te yillik %26
arttl. 3G24'te birim giderler yillik %9 artti. Yakit fiyatlarindaki énemli diists ile birlikte birim yakit giderleri yillik %7
daraldi. Yakit giderleri harig birim giderler yillik %17 artti. Birim personel giderleri yillik %46 artti. Birim giderlerdeki
artis agirlkli olarak personel, catering ve yer hizmetleri giderlerindeki artistan kaynaklandi. 3C24’te FAVOK
beklentimizin %7, piyasa beklentisinin %13 altinda kalarak, yillik %14 daraldi. 3C24’te FAVOK marji, beklentimizin
2 puan altinda, %26,7 seviyesinde gerceklesti. FAVOK marjindaki yillik daralma agirlikli olarak birim giderlerdeki
artistan kaynaklanmaktadir. 3C24’te THY’nin net borcu ¢eyreklik %14 artarak 7,5 milyar ABD dolari oldu. 3C24’te
filoya net 9 ugak girdi. 3C24’te net isletme sermayesi ihtiyaci ceyreklik 871 milyon ABD dolari artti. Net
borg/FAVOK orani 3C24’te 1,8x seviyesine artti (2G24: 1,5x). Bir ceyrek énce 4,4 milyar ABD dolari seviyesinde
olan net nakit rezervi, 3C24’te 4,3 milyar ABD dolari seviyesine geriledi. Net nakit rezervine gore THY 3C24’te 89
milyon ABD dolari tutarinda nakit yakt.
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® Tofas (TOASO; EUG; 12A HF: 345 TL) 3GC24 Sonuglari - Beklentilerin altinda zayif sonuglar. Tofas 3G24 finansal
sonuglarini TMS29 dizeltmelerine gore agiklamistir; dolayisiyla tim finansal karsilastirmalar reeldir. Tofag'in net
kar1 3C24’te piyasa beklentisi olan 668 milyon TL'den %53 asagida, beklentimiz olan 331 milyon TL'ye ise paralel
332 milyon TL (y/y: -%89) seviyesinde gerceklesti. Sirket 3C24’te piyasa beklentisi olan 1.983 milyon TL'den %87,
bizim beklentimiz olan 1.534 milyon TL'den %83 asagida 266 milyon TL FAVOK raporladi. 2024 beklentileri. Sirket
yurt ici hafif arag piyasa beklentisini 900-1100 bin adetten 1000-1150 bin adede yikseltti (AK: 1.150 bin adet).
Yonetim i¢ piyasa satis hacmi beklentisini 120-140 bin arag seviyesinden 130-140 bin araca revize etti (AK: 134 bin
adet). Yonetim ihracat satis hacmi beklentisini 40-50 bin adetten 35-45 bin adede indirdi (AK: 40 bin adet).
Yénetim yatirim harcamasi beklentisini 150 milyon Euro seviyesinde korudu (AK: 150 milyon Euro). Sirket VOK
marji beklentisini %6-8 seviyesinden >%5 seviyesine indirdi (AK: %5,3). 3C24’te net satislar yillik %50 darald.
3G24’te yurt ici satis gelirleri %41, ihracat satis gelirleri %86 daraldi. Yurt i¢i satis hacmi yillik %31, ihracat satis
hacmi yillik %84 daraldi. 3C24’te FAVOK yillik %96 daraldi. FAVOK marji 3G24’te yillik 14 puan daraldi. Briit kar
marji yilllk 12,5 puan daralirken Operasyonel Giderler/Net Satislar 4,7 puan artti. FAVOK marjindaki disiisiin
nedenleri 1) gigli baz etkisi, 2) satis hacmindeki daralma ve 3) fiyatlama giclinde zayiflama. Yorum ve
Degerlendirme: Acllista piyasa tepkisinin “Olumsuz” olacagini disiinliyoruz. Hedef fiyatimizi 440 TL'den 345 TL'ye
indiriyoruz. Tavsiyemizi Endeks Uzeri Getiri seviyesinde koruyoruz. Rekabet Kurulu tarafindan agiklanan son karara
istinaden Stellantis Otomotiv satin aliminin etkisini modelimizden ¢ikardik. Onceden s6z konusu satin alma ile
birlikte 141 bin adet ilave yurtici satis hacmi bekliyorduk.

® Tofas (TOASO; EUG; 12A HF: 345 TL) 3C24 Sonuglari, Stellantis markalari (FIAT, Opel, Citroén, Peugeot) icin
ongorilen yeni "KO" modelinin hafif ticari ara¢ ve "Combi" versiyonlarini coklu enerji platformlarinda Tiirkiye'de
retmek icin Stellantis ile tiretim s6zlesmesi imzaladi. Uretim sézlesmesine gére cogunlugu 2024 yilinda yapilacak
sekilde 232 milyon Euro tutarina kadar yatirim harcamasi planlanmaktadir. Proje kapsaminda 2024-2032 yillari
arasinda 1 milyon adet arag lretimi hedeflenmektedir. FIAT markasi igin Uretilen s6z konusu araglarin Turkiye'de
dagitim hakki Tofas'a verilmis olup, Stellantis Otomotiv paylarinin Tofas tarafindan devralinmasi durumunda diger
Stellantis markalarinin (Peugeot, Citroen Opel) Turkiye'deki dagitim hakki da Tofas'a gegecektir. Yorum: Agiklanan
Uretim hacmi beklentimize paraleldir. Sirketin agikladigi 232 milyon Euro yatirim tutari bizim beklentimiz olan 350
milyon Euro’nun altinda oldugu icin haberi Olumlu yorumladik.

PAY GERi ALIM BiLDiRIMLERI

Toplam Alimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi Bandi(TL) (milyon TL) Orani
Tekfen Holding TKFEN 216,916 74.74 16.2 1.41%
Frigo Pak Gida FRIGO 125,000 7.94 1.0 1.96%
Bim Birlesik Magazalar BIMAS 47,000 457.39 215 1.75%
Lokman Hekim LKMNH 69,500 15.27 11 2.29%
Cem Zeytin CEMZY 801,942 9.87 7.9 1.07%
Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ADGYO 599,105 31.59 18.9 5.05%
Alarko Holding ALARK 119,500 83.41 10.0 1.85%
Yeni Gimat G.M.Y.O YGGYO 25,000 54.00 14 3.19%
Toplam 77.9
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FINANSAL TAKVIM

AK Yatirnm Tahmini

Hi

K::tj Tarih (t) | Donem Net Satis | FAVOK | Net Kar
AEFES 5-Kas 3G24 65,920 | 13,580 4,590
FROTO 5-Kas 3G24 141,034 10,437 8,613
KLKIM 5-Kas 3G24 1,907 439 249
AYGAZ 5-Kas 3G24 - - -
MGROS | 5-Kas 3C24 - - -
TUPRS 5-Kas 3G24 - - -
VAKBN 6-Kas 3G24 - - 7,625
TTKOM 6-Kas 3G24 38,747 | 14,727 623
SAHOL = 6-Kas = 3C24 ; ; -
TCELL 7-Kas 3G24 40,247 | 17,508 | 14,608
ULKER 7-Kas 3G24 20,100 | 3,300 | 1,400
AGHOL | 7-Kas 3G24 - - -
KCHOL = 7-Kas | 3C24 - - -
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 3G24 29,097 713 59
KRDMD ' 1-11Kas 3C24 = 13,781 | 907 | (1,723)
HALKB | 4-11Kas | 3C24 - - 2,650
MEDTR | 7-8 Kas 3C24 495 104 13
MPARK | 7-11 Kas | 3C24 9,614 2,490 1,321
TRGYO | 7-11Kas | 3G24 1,673 1,194 2,121
INDES n.a 3G24 14,506 373 113
LOGO n.a 3G24 1,160 412 105

3¢24 igin son tarih 11 Kasim

Kripto Para Durumu

® ABD Segimleri Kripto Varliklari Nasil Etkiliyor?
® JPMorgan: Trump'in Zaferi Bitcoin ve Altin Fiyatlarini Yiikseltebilir!

STABL=X

Ak Yatirim istiraki ® Tether'den Rekor Kar: 2024'iin Ugiincii Ceyreginde 2.5 Milyar Dolar!

Haftalik kripto para piyasa analizi Stablex Kripto Para Durumu igin tiklayin
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https://link.stablex.com.tr/uWO9QH
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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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