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OYAK YATIRIM

GUNUN YORUMU

Standard & Poor's Turkiye'nin kredi notunu B+'dan BB-'ye
yukseltirken, gorinimi pozitiften duragana cevirdi. Turkiye
imalat PMI endeksi Eylil ayindaki 44,3 seviyesinden Ekim
ayinda 45,8'e yukselirken, Ust Uste yedinci ayda da kritik 50,0
esiginin altinda kaldi. Ekim’de ABD’de tarim disi istihdam 113
bin kisilik beklentilerin ¢ok altinda kalarak 12 bin kisilik artis
gOsterdi. Bugun Turkiye’de enflasyon rakamlari yayimlanacak.
Yurt disinda imalat sektor PMI verileri takip edilecek. Bu sabah
Asya endeksleri karisik bir gérinum sergilerken, ABD vadelileri
yatay islem goriiyor. Borsa istanbul’'un hafif alicili baglamasini
ongorlyoruz.

GUNDEM

4 KASIM

10:00 TUFE&UFE (Ekim-24)
ISCTR 3Q24 finansallari PB: TL6.758mn OYAK: TL4.492mn
CCOLA 3C24 finansallar
TOASO 3C24 finanasallari
THYAO 3C24 finansallari

5 KASIM

AEFES 3C24 finansallari
MGROS 3C24 finansallari
TUPRS 3C24 finansallari
FROTO 3C24 finansallari

6 KASIM

TTKOM 3C24 finansallari
SAHOL 3C24 finansallari
MSCI Endeks Degisiklikleri
7 KASIM

Fed Toplantisi

KCHOL 3C24 finansallari
TCELL 3C24 finansallari

8 KASIM

ALBRK 3C24 finansallari PB: TL829mn OYAK: TL783mn
TTRAK HBT 26,982TL

SISE 3C24 finansallar

AGIKLANAN FINANSALLAR
AGESA/ OTKAR

SIRKET HABERLER
ASELS/ BIMAS/ CIMSA

SEKTOR HABERLERI
Otomotiv

MAKRO HABERLER
S&P Tiirkiye Degerlendirmesi

imalat PMI (Ekim- 24)
ABD Tarim Disi istihdam (Eki-24)

YURTDISI EKONOMIK TAKVIM

4 Kasim 24 Beklenti  Onceki
PiYASA KAPANISLARI
Giinliik Aylik Yillik

Kapanis Degisim Degisim Degisim
BIST-100 8,885 %0.2 -%2.5 %15.3
BIST-30 9,773 %0.2 -%3.5 %21.3
BIST-BANKA 11,989 -%0.6 -%7.8 %53.4
BIST-SINAI 12,125 9%0.2 -9%0.3 -%2.7
YURTDISI PIYASALAR
Shangai Comp* 3,279 %0.2 -%1.7 %8.2
NIKKEI 225* 38,054 -%2.6 -%1.5 %19.1
Hang Seng* 20,487 -%0.1 -%9.9 %16.0
Dow Jones 42,052 %0.7 -9%0.7 %23.5
S&P 5,729 9%0.4 -%0.4 %31.4
NASDAQ 18,240 %0.8 %0.6 %35.3
Almanya DAX 19,255 %0.9 %0.7 %26.8
Ingiltere FTSE 100 8,177 %0.8 -%1.2 %10.2
Fransa CAC 40 7,409 %0.8 -%1.8 %5.1
Brezilya BOVESPA 128,121 -%1.2 -%2.8 %8.4
Hindistan SENSEX 78,448 -%1.6 -%4.0 %21.9
MSCI GOP Endeksi 1,122 9%0.2 -%4.8 %18.4
DOVIZ PIYASALARI
USD/TL 34.3263 %0.2 -%0.2 %20.7
EUR/TL 37.2290 -%0.3 %0.4 %22.1
EUR/USD 1.0896 %0.6 -9%0.7 %1.7
USDAIPY 151.88 %0.7 %2.1 %1.2
EMTIALAR*
Altin ($/ons) 2739.1 9%0.1 %3.2 %38.5
Giimiis ($/ons) 326 %05 %14 %418
Brent ($/varil) 743 %1.6 -%4.1 -%7.2
Bugday ($/ton) 5733 %09 %28 %133
EKONOMIK GOSTERGELER
ABD 10 Yillik Tahvil 4384 010bp 065bp -0.35bp
VIX 21.88 -%5.5 %13.9 %46.7

* Sabah saat 08:30 degerleridir
Kaynak: Bloomberg

www.oyakyatirim.com.tr



OYAKYATIRIM

AGIKLANAN FINANSALLAR

AGESA

Agesa'nin 3C24 net kari 702mn TL (bir dnceki ceyrege gore +%16, bir dnceki yilin ayni dénemine gore +%174) ile
tahminimize (711mn TL) paralel gergeklesti. Glgli hayat brang! sonuglari ve destekleyici yatirnm portfoyl kazanclari,
bu ceyrekte net kardaki artisi agiklamaktadir. Hayat bransi primleri 3C'de ceyreksel bazda %16 (yillik bazda +%91)
artti. Karsilik oranindaki (karsiliklarin primlere orani) ceyreksel bazda 10 puanlik artisa ragmen, Agesa hayat bransinda
hasar ve isletme maliyetlerini biiylk 6lgiide kontrol altina almayi basarmis ve bu da 3C'de hayat teknik gelirlerinin %20
artmasini saglamistir. Emeklilik varliklari bir dnceki ceyrege gore %8 (bir dnceki yila gére %78) artmistir. Artan emeklilik
varliklarina ragmen, hayat branginin aksine emeklilik branginda maliyetler yuksek kaldigindan, emeklilik bransi 3C'de
sonugclari desteklememistir. Agesa'nin 3C'de portfoy varliklarini yiksek getirili enstriimanlara yeniden tahsis ettigi ve
hisse senedi piyasasina blylk oranda maruz kalmaktan kagindigi goérilmektedir. Sonug olarak, yatinm gelirleri bir
onceki ceyrege gore %16 oraninda artmistir. Takip eden 6zkaynak karlihdi 2C'deki %59 ve bir yil énceki %59
seviyesinden 3C'de %62'ye yukselmigtir. Agesa 25T 2,1x F/DD ve 4,7x F/K ile igslem gorurken, 25T 6zkaynak karlilig
%54 seviyesindedir. Sonugclari hisse i¢in notr olarak degerlendiriyoruz.

AGESA - 3G24 Ozet Mali Analiz

TLm 3G23 2C24 3C24 ACIC AYIY
Hayat Primleri 1,948 3,224 3,725 16% 91%
Emeklilik Katki Payi 5,464 6,994 8,099 16% 48%
Emeklilik Varliklar 117,529 193,988 209,496 8% 78%
Hayat- Teknik Kar 245 472 566 20% 131%
Emeklilik- Teknik Kar -344 -362 -378 4% 10%
Net Kar 256 603 702 16% 174%
Teknik Marj (%) -1.3 1.1 1.6 0.5 29
Ozkaynak karligi (%) 59 59 62 3.6 3.4

* oran degisiklikleri puan olarak gosterilmistir

OTKAR

Otokar, 3C24'te 904mnTL net zarar agikladi (3C23: 66mnTL net kar). Azalan satis gelirleri ve brit karlida ek olarak
1,9mIrTL’lik net finansman gideri net zarar agiklamasina sebep oldu. Satis gelirleri yillik bazda %30 azaldi ve
7,3mIrTL’ye geriledi. Brit kar marji yillik 920 baz puan azalarak %14,9’a geriledi (3C23: %24,1). Sirket, 467mnTL esas
faaliyet zarar agikladi (3C23: 735mnTL). Bu dénemde, negatif 49mnTL FAVOK kaydetti (3C23: 1,05mirTL). 3C24'te
721mnTL net parasal kazang elde edildi (3C23: 390mnTL). Ayrica, 359mnTL’lik vergi geliri daha yiksek zarar
kaydedilmesini 6nledi. Sirketin net bor¢ pozisyonu 17,76mIrTL seviyesinde tamamlandi (2023 yil sonu: 12,6mIrTL).
Kesinlesen siparis tutari 50mnUSD ve 153mnEUR olmak Uzere toplamda 7,55mIrTL seviyesindedir. Sonuglar, hisse
Uzerinde negatif etki yaratabilir.

SIRKET HABERLERI

ASELS

Aselsan ile Tarkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanlhigi Savunma Sanayii Bagkanligi arasinda Tuark Silahli Kuvvetleri'nin
intiyaclarini kargilamak Uzere Gudum Kitleri tedariki kapsaminda toplam bedeli 316mnUSD ve 1,2mirTL olan ¢
s6zlesme imzalanmigtir. S6z konusu soOzlesmeler kapsaminda teslimatlar 2025 ve 2028 yillari arasinda
gercgeklestirilecektir. 3C24 sonu, bakiye siparis tutari 12,6mIrUSD’dir. Olumlu.

BIMAS
BIMAS, Cuma gunu 50.000 adet pay geri alindigini ve sahip oldugu BIMAS paylarinin 10.6mn adede ulastigini
aciklamigtir (Sirket sermayesine orani %1,74). Notr.

CIMSA

Cimsa Mersin, Eskisehir ve Afyon’daki fabrikalarinda, basta yenilenebilir enerji olmak tzere alternatif yakit,
alternatif hammadde, Urin dontsumda ile diger verimlilik yatinmlarinda kullanmak amaciyla 1 Kasim 2024
tarihinde Ulluslararasi Finans Kurumu (IFC)’den 70mn USD tutarinda, 2 yil ana para ddemesiz, 5 yil vadeli
yesil kredi anlagmasi imzalamistir.

SEKTOR HABERLERI
Otomotiv
Otomobil ve hafif ticari ara¢ pazari, Ekim ayinda yillik 4% azalarak 97.274 adet oldu.
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MAKRO HABERLER

S&P Tiirkiye Degerlendirmesi

Standard & Poor's Tirkiye'nin kredi notunu B+'dan BB-'ye yukseltirken, gérinimi pozitiften duragana cevirdi. Kurulus,
TCMB'nin siki para politikasinin Tirk Lirasi'nin istikrara kavugsmasina, enflasyonun distriilmesine, rezervlerin yeniden
artinlmasina ve dolarizasyonun azaltiimasina katki sagladigini vurguladi. Ayrica, cari agigin GSYH'ye oraninin
2022'den bu yana 4 puan azalmasiyla Tirkiye'nin dinyanin geri kalaniyla arasindaki tasarruf farkinin daraldigi
kaydedildi. Derecelendirme kurulusu, duragan gérinimdan, yetkililerin yliksek enflasyonu dislirme, Ucret beklentilerini
yonetme ve ekonomiyi yeniden dengeleme cabalarini dikkate alarak 6énimuizdeki 12 ay boyunca dengeli riskleri
yansittigini agikladi. S&P ayrica, tek haneli enflasyona ulagmanin ve liraya ve yerel sermaye piyasalarina uzun vadeli
glveni yeniden tesis etmenin potansiyel bir not artirrmi igin gerekli olacagini vurguladi. S&P, siki kredi kosullari
nedeniyle bu yil %3,1 olan GSYH blyumesinin 2025'te %2,3'e gerileyecegini tahmin ediyor. Kurum ayrica, USD/TL
kurunun bu yili 35,0 seviyesinde tamamlayacagini ve gelecek yil 42,0 seviyesine ulasacagini 6ngdruyor.

imalat PMI (Ekim- 24)

Tirkiye imalat PMI endeksi Eyliil ayindaki 44,3 seviyesinden Ekim ayinda 45,8'e yiikselirken, st tiste yedinci ayda da
kritik 50,0 esiginin altinda kaldi. Uretim, yeni siparisler, satin alma faaliyetleri ve istihdamdaki dislslerin hizi Eyliil ayina
gore hafiflemis olsa da, imalat sektdri son ceyrege girerken zorlu bir ortamla karsi karsiya kalmaya devam etti.
Gegctigimiz ay endeksin Mayis 2020'den bu yana en disik seviyesine geriledigini hatirlatalim. Ayrica, talep durgun
kalmaya devam ederken, toplam yeni siparigler ve ihracat yavasladi. Bu arada, stoklar neredeyse son dért buguk yilin
en dusuk seviyesine geriledi. Fiyat cephesinde, hem girdi maliyetleri hem de ¢ikti fiyatlari daha diisik oranlarda artarak
onimuizdeki dénemde daha iyi bir enflasyon goérinimine isaret etti. Sektorel PMI'lardaki iki aylik genis tabanh
daralmanin ardindan, gida Urinleri PMI kritik esigin Uzerine ¢ikarken, geri kalan dokuz sektér 50,0'nin altinda kaldi.
Olumlu tarafta, PMI yedi sektérde iyilesirken, geri kalan U¢ sektorde geriledi. Tekstil sektoru Ekim ayinda da zayif
performansini surdurirken (Eylil: 42,6, Ekim: 43,5), yeni siparigler yeniden belirgin bir sekilde azaldi. Kara ve deniz
tasitlari PMI st Uste onuncu ayda da esik dederin altinda kalirken, sektérin PMI degeri 43,2'ye geriledi. Yeni siparisler
ve Uretimdeki belirgin yavaglamalara karsilik olarak istihdamin azaltiimasi, sektdrde oldukga kalici bir zayiflik oldugunu
gostermektedir. Metalik olmayan mineral Urtinlere yonelik yeni siparigler Ekim ayinda tekrar gerileyerek son dokuz ayin
en yiksek hizina ulasmis, bu da insaat sektdériinde muhtemelen yliksek faiz oranlari nedeniyle potansiyel bir
yavaglamaya isaret etmistir.

ABD Tarim Disi1 istihdam (Eki-24)

Ekim’de ABD’de tarim disi istihdam 113 bin kisilik beklentilerin gok altinda kalarak 12 bin kisilik artis gdsterdi. Ozel
sektor tarim digi istihdami ise 28 bin kisi azaldi. Onceki ay 254 bin kisi olarak agiklanan tarim digi istihdam 223 bin
kisiye revize edildi. ABD’de yasanan firtinalarin istihdam piyasasi Uzerinde yarattidi hasar nedeniyle verideki zayifligin
ne kadarinin ekonomideki yavaslamaya atfedilmesini gerektigini ayirt etmek oldukga glig. Piyasanin tarim digi istihdam
kadar takip ettigi ortalama saatlik Ucretler verisi yavaslamayi teyit eder bir gériinim sergilemedi. Ortalama saatlik Gcret
enflasyonu Ekim’de %0.3 beklenirken gegen ayin %0.3’e revize edilen oranindan (6nceki %0.4) %0.4’e yukseldi. Yillik
bazda ise enflasyon beklentilere paralel sekilde %3.9'dan %4.0’e yikseldi. Veride firtina etkisi olmasina ragmen 104’Un
Uzerindeki DYX 103.7’ye kadar gerilerken 2Y ve 10Y tahvil faizleri sirayla %4.20 ve %4.30 civarindan %4.06 ve
%4.20’ye geriledi. Notumuzu yazdidimiz sirada bu seviyelerden toparlanma gorulse de veri dncesi seviyelere dogru bir
kuvvet heniz gérmulyoruz. Verinin Fed’'den 25 baz puanlik faiz indirim adimlari beklentisinde bir degisikliJe neden
olmasini beklemezken ABD bagkanlik se¢imi sonucunun Trump lehine sonuglanmasinin ardindan agiklanacak
politikalar - ve/veya ekonomide hizli yavaslama egilimine dair daha fazla sayida veri gortilmesi Fed’in yeniden 50 baz
puanlik indirimleri distinmesine neden olabilir.

www.oyakyatirim.com.tr 3



OYAKYATIRIM

Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
NTHOL NET HOLDING 05 Kasim 24
KATMR KATMERCILER ARAC USTU EKIPMAN SANAYI VE TICARET A.S. 06 Kasim 24
RALYH RAL YATIRIM HOLDING A.S. 06 Kasim 24
TTRAK TURK TRAKTOR 06 Kasim 24
KOTON KOTON MAGAZACILIK TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S. 11 Kasim 24
MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 14 Kasim 24
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S. 20 Kasim 24
SMART SMARTIKS YAZILIM AS. 21 Kasim 24
KOCMT KOC METALURJI A.S. 22 Kasim 24
GUBRF GUBRE FABRIKALARI 25 Kasim 24
BMSCH BMS CELIK HASIR SANAYI VE TICARET A.S. 26 Kasim 24
SEKUR SEKURO PLASTIK AMBALAJ 29 Kasim 24
KTLEV KATILIMEVIM TASARRUF FINANSMAN A.S. 02 Aralik 24
Kaynak: BIST
4
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Temettu Tablosu 4 Kasim 24
2023 Bru_t Temettii Hisse Basina .. . Temettii
Hisse Net Kar T(’a\lrﬁlzltttﬁ Dagitim Briit N_al§(it T_Ie_gtiat:tiu Ger_:_illrmijrul Fi?ftnsﬁl Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

TTRAK 12,692 2,700 21.3% 26.982 08/11/24 06/11/24 730.00 3.7%
ACSEL 49 2 4.4% 0.200 12/11/24 25/10/24 109.00 0.2%
VERTU -4,658 10 n.m. 0.200 15/11/24 31/10/24 37.90 0.5%
DGNMO 718 100 13.9% 0.286 20/11/24 28/06/24 9.27 3.1%
VERUS 278 18 6.3% 0.250 20/11/24 30/10/24 281.00 0.1%
FROTO 49,056 5,000 10.2% 14.250 22/11/24 17/10/24 974.50 1.5%
ASELS 7,290 510 7.0% 0.112 25/11/24 14/06/24 63.85 0.2%
SDTTR 322 49 15.1% 0.842 25/11/24 30/05/24 257.50 0.3%
AYEN 1,122 170 15.2% 0.614 29/11/24 27/06/24 27.30 2.2%
DCTTR 9 1 16.7% 0.011 29/11/24 11/10/24 23.06 0.0%
TCELL 12,554 6,277 50.0% 2.853 05/12/24 02/05/24 85.85 3.3%
LIDER 826 21 2.5% 0.125 10/12/24 12/06/24 98.40 0.1%
FORTE 8 8 95.0% 0.120 11/12/24 10/07/24 48.36 0.2%
GRTRK 510 5 1.0% 0.040 13/12/24 13/06/24 118.50 0.0%
EBEBK 410 40 9.7% 0.250 16/12/24 25/04/24 48.38 0.5%
BIMAS 15,441 2,429 15.7% 4.000 18/12/24 27/06/24 465.00 0.9%
ALKLC 55 10 18.0% 0.089 20/12/24 16/09/24 31.20 0.3%
SDTTR 322 33 10.1% 0.561 23/12/24 30/05/24 257.50 0.2%
PAGYO 2,640 49 1.9% 0.563 24/12/24 06/07/24 54.75 1.0%
DCTTR 9 1 16.7% 0.011 31/12/24 11/10/24 23.06 0.0%
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 22/01/25 04/09/24 13.80 1.8%
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 18/03/25 04/09/24 13.80 1.8%
ELITE 129 6 5.0% 0.050 - - 40.20 0.1%
GOKNR 272 53 19.3% 0.150 - 29/08/24 24.96 0.6%
GOKNR 272 53 19.3% 0.150 - 29/08/24 24.96 0.6%
PSGYO 1,009 293 29.0% 0.061 - 26/06/24 1.27 4.8%

Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli igaretliler taksitler halinde temettli dagitimi yapacaktir.
**Teklif onay agsamasinda.
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Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi 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 raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimu tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amacgh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.$. Arastirma BolimU’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim
bankaciligi ve/veya diger is iligkileri igcinde olabilecedini veya bu tir is firsatlari arayiginda olabilecegini kabul
ederler.
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