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OYAK YATIRIM

GUNUN YORUMU

Mevsimsellikten arindiriimis Ekim ayi TUFE enflasyonu bir
Onceki aydaki %2,73 seviyesinden %2,51'e gerilerken, Ekim ayi
Oncesinde U¢ aylik ortalama %3,02 seviyesindeydi. ABD
baskanlik sec¢iminde resmi olmayan sonuglara gore Donald
Trump onde giderken, Kongre Cumhuriyet¢i Parti'ye gecti.
Bugun Turkiye’de énemli bir veri akigi bulunmuyor. Yurt diginda
hizmet sektor PMI verileri takip edilecek. Bu sabah Asya
endeksleri karigik bir gérinim sergilerken, ABD vadelileri alicili
islem  gériiyor. Borsa lIstanbulun alicili  baglamasini
ongoruyoruz.

GUNDEM

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 finansallari

AGIKLANAN FINANSALLAR
AEFES/ FROTO/ MGROS

SIRKET HABERLERI
BIMAS/ MGROS

MAKRO HABERLER
Trend Enflasyon (Ekim-24)

YURTDISI EKONOMIK TAKVIM

6 Kasim 24 Beklenti  Onceki
PiYASA KAPANISLARI
Giinliik Aylk Yilk

Kapanis Degisim Degisim Degisim
BIST-100 8,619 -%0.5 -%5.4 %9.5
BIiST-30 9,503 -9%0.3 -%6.2 %15.3
BIST-BANKA 11,232 -%1.6 -%13.6 %39.3
BIST-SINAI 11,812 -%0.3 -%2.8 %7.2
YURTDISI PiYASALAR
Shangai Comp* 3,402 %0.4 %2.0 %11.2
NIKKEI 225* 39,373 %2.3 %1.9 %20.4
Hang Seng* 20,574 -%2.1 -%9.5 %14.5
Dow Jones 42,222 %1.0 -%0.3 %23.8
S&P 5,783 %1.2 %0.6 %32.5
NASDAQ 18,439 %1.4 %1.7 %36.4
Almanya DAX 19,256 %0.6 %0.7 %27.2
Ingiltere FTSE 100 8,172 -%0.1 -%1.3 %10.2
Fransa CAC 40 7,407 %0.5 -%1.8 %5.6
Brezilya BOVESPA 130,661 9%0.1 -%0.9 %10.3
Hindistan SENSEX 79,943 %0.6 -%2.1 %23.1
MSCI GOP Endeksi 1,139 %0.8 -%3.4 %17.6
DOViz PIYASALARI
USD/TL 34.3112 -90.1 %0.0 %20.7
EUR/TL 37.5389 %0.4 %2.0 %23.1
EUR/USD 1.0750 -%1.6 -%2.1 %0.3
USD/IPY 153.77 -%1.4 -%3.6 %2.5
EMTIALAR*
Altin ($/ons) 2736.3 -%0.3 %3.5 %38.3
Giimiis ($/ons) 322 %14 %1.6  %39.8
Brent ($/varil) 743  -%16 -%4.0 -%7.9
Bugday ($/ton) 566.0  -%1.1 %40 %149
EKONOMIK GOSTERGELER
ABD 10 Yilik Tahvil 4424 015bp 046bp -0.22bp
VIX 20.49 -%6.8 %6.7 %37.6

* Sabah saat 08:30 degerleridir
Kaynak: Bloomberg
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AGIKLANAN FINANSALLAR

AEFES

Anadolu Efes’in enflasyon muhasebesi uygulanmis finansallarinda 3C24 cirosu yillk %3 artigla 62.2 milyar TL
olurken, FAVOK'U %4 daralmistir ve 13.1 milyar TL olarak agiklanmigtir. Net kari yillik %60 gerilemeyle 5.6 milyar
TL'dir. Sirketin cirosu piyasa beklentilerinin %7 gerisindeyken FAVOK beklentilere paraleldir. Net kar ise beklentileri
%25 agsmigtir. Bunda yillik bazda dusen efektif vergi orani ve enflasyon muhasebeli tahmin yapma zorluklari rol oynamis
olabilir. Operasyonel karlihdin disisindn Uzerinde net kar daralmasinin ana sebebi net parasal kazan¢ kalemindeki
ciddi daralmadir. Net parasal kazang, 3C23’teki 17.7 milyar TL'den 3.7 milyar TL’ye gerilemistir.

3C24’de bira grubu hacmi yillik bazda %6 ve ciro %27 yiikselirken, marjlardaki baskiyla bira FAVOK rakami yillik bazda
%1 artis kaydetmistir.

Sirket, 2024 beklentilerinde revizyonlar yapmigtir. Animsanacagi lzere CCOLA beklentilerini agsagi yonli revize etmisti.
AEFES bira beklentilerinde hacim ve ciro tarafinda pozitif yonli revizyonlar yapsa da bira tarafinda operasyonel marj
beklentisini agagi revize etmistir. Konsolide taraftaki beklenti revizyonlari kisa vadede hisse Uzerinde baski yaratabilir.
Sirketin telekonferansi bugliin 16:00’dadir. Rusya’daki satisa iliskin bilgi akisinin ve jeopolitik gelismelerin hisse
Uzerindeki katalist etkisi surecektir.

FROTO

Ford Otosan, 3C24'te yillik bazda %57 dususle (¢/¢: +%43) 8,56mIrTL net kar acikladi. Net kardaki azalisin sebeplerini;
yillik bazda azalan yurt ici satis performansi, briit marjdaki daralma, yeni modellerin Uretime gegis ddéneminin
beklenenden uzun sirmesi ve nispeten zayif seyreden ddviz kuru dolayisiyla net kur farki gideri kaydetmesi olarak
degerlendiriyoruz. 3C24’te 5,3mIrTL’lik net parasal kazang (3C23: 38mnTL) net kari desteklemis gézikuyor.

Ciro, yillik bazda %3 yiikselisle 141,7mIrTL’'ye ulagti. ihracat gelirlerinde yillik %15 artis gdzlemlenirken yurt ici satig
gelirleri ise yillik bazda %24 darald. ihracat gelirlerinin toplam satislar igindeki pay ise %79’a yiikseldi (3G23: %71).
Yurt digi satis adetleri yillik %20 artis ile 135,5bin adede ulasirken yurt i¢i toptan satis adetleri ise %15 daralarak 25,8bin
adet oldu. Bdylece, toplam satis adetleri yillik %13 artti. Uretim tarafinda ise yillik %7 yiikselisle 143,9bin adet arag
uretildi. 3C24’te kapasite kullanim orani %77 seviyesinde gergeklesti. Brit marj; yurt ici satislarin azalmasi, rekabetgi
fiyatlama ortami ve hammadde ve Uretim giderlerindeki artis sebebiyle %9,5’e geriledi (3C23: %20,5). FAVOK, yillik
%55 azalisla 10,4mIrTL’ye geriledi ve FAVOK marji %7,3 oldu (3C23: %16,9). Ara¢c basina FAVOK 1,691EUR
seviyesinde gercgeklesti (3C23: 3,730EUR). Net borg, 99mIrTL’ye ylkselirken sirket sunumundaki veriye gore Net borg/
FAVOK rasyosu 2,45x ile tamamlandi.

2024 yili beklentilerinde revizyona gidildi. Sirket; (i) Toplam otomotiv pazarinin 1,1mn-1,2mn ara¢ (6nceki: 1mn-1,1mn)
(i) Ford Otosan yurt i¢i perakende satis adet beklentisinin 105-115bin (6: 100-110bin) (iii) Toplam yurt digI satis
adedinin 530- 580bin (6.:560-610bin) < Turkiye 320-350bin (6.: 350-380bin) — Romanya 210- 230bin > (iv) Toplam satis
adedinin 635-695bin (6.:660-720bin) (v) Toplam Uretim adedinin 630-680bin (6.: 650-700bin) < Tulrkiye 380-410bin
(6.:400-430bin) — Romanya 250-270bin > araliginda olmasini bekliyor. Yil geneli i¢cin yapilmasi planan yatirm
harcamasi tutarini 700-800mnEUR (6.:900mn- 1mIrEUR) olarak giincelledi. Sonugclari nétr olarak degerlendiriyoruz.

MGROS

Migros’un enflasyon muhasebesi (TMS29) etkisini iceren 3C24 finansallarinda ciro 74.5 milyar TL (yillik +%12), FAVOK
5.7 milyar TL (3G23: 717mn TL) ve net kar 3.2 TL (yillik -%38) olarak aciklanmistir. Enflasyon muhasebesi ve yuksek
faiz ortami sebebiyle tahminlerin karmasiklasti§i dénemde ciro piyasa beklentilerine paralelken, FAVOK ve net kar
beklentileri sirasiyla %33 ve %57 asmistir. Sirketin 2024 beklenti revizyonu ve 13 Kasim’da dagitacagini yeni acikladigi
hisse basina brit 2.87TL temettu avansi da performansini destekleyebilir. Telekonferansi bugin 15:00’dedir.

Migros 2024 yilina iliskin beklentilerinde pozitif revizyona gitmigtir. TMS29 dahil beklentilerde 2024’'te %10-12reel
biyime (0.B: %10, 9A24: %12) ve %5 FAVOK marji (%4.5-5/ 9A24: %4.9) dngodrisu s6z konusudur. TMS29 harig
dngorilerde ise ciro bllylimesi %76-78 (6nceki beklenti: %75, 9A24: %82), FAVOK marji %9 (0.B:%8-8.5 ,9A24: %9.1),
8 milyar TL yatinm (O.B: 8 milyar TL, 9A24: 5.3 milyar TL) yer almaktadir.

Sirketin 3C24 finansallarinda FAVOK mariji yillik bazda 655bps artarak %7.6’ya ylkselmistir. Bu gelisme ana hatlariyla
brit marjdaki 642 puanlik yikselis kaynakhdir. Brit marj uygulanan faiz orani etkisi ve stoklardaki enflasyon dizeltmesi
etkisinden arindirildiginda 10bps toparlanma gostermistir. Vadeli alim faiz giderlerinin etkiledigi diger giderlerdeki artis
ve net parasal kazangtaki daralma net karda yillik bazda gerilemeye sebep olmustur.
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SIRKET HABERLERI

BIMAS

BIMAS, diin 100,000 adet pay geri aldigini ve sahip oldugu BIMAS paylarinin 10.72mn adede ulastigini aciklamistir
(Sirket sermayesine orani %1,77). Notr.

MGROS
Migros, 13 Kasim’da hisse basina brit 2.87TL avans temettl dagitacagini aciklamistir. Rakam, dinki kapanisa goére
%0.7 temettl verimine isaret etmektedir.

MAKRO HABERLER

Trend Enflasyon (Ekim-24)

TUIK gectigimiz ay mevsimsellikten arindirimis TUFE ve gekirdek endeksleri yayinlamaya bagladi. Buna gére,
mevsimsellikten arindiriimis Ekim ayr TUFE enflasyonu bir 6nceki aydaki %2,73 seviyesinden %2,51'e gerilerken, Ekim
ayl 6ncesinde Ug¢ aylik ortalama %3,02 seviyesindeydi. B endeksi ile dlgllen ¢ekirdek enflasyon aylik bazda %2,63'ten
%2,39'a gerilerken, C endeksi bir 6nceki ayki %2,86 seviyesinden %2,43'e dusti. Ekim ayinda mevsimsellikten
arindiriimis mal enflasyonu %2,10, hizmet enflasyonu ise %3,43 olarak gerceklesti. Son Ui¢ ayda ortalama mal ve hizmet
enflasyonu sirasiyla %2,60 ve %3,95 olarak gercekleserek yavaslama egilimine isaret ediyor. Kira, otel ve lokantalar ve
diger hizmetler gibi sektérler Kasim ayinda énceki aylara kiyasla gevseme kaydetti. Tahminlerimize gore enflasyonun
Kasim (%1,78) ve Aralik (%1,96) aylarinda %2'nin biraz altinda gerceklesmesi beklenmektedir.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
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
SELGD SELCUK GIDA ENDUSTRI IHRACAT ITHALAT A.S. 29 Kasim 24
ATATP ATP BILGISAYAR 02 Aralik 24
KTLEV KATILIMEVIM TASARRUF FINANSMAN A.S. 02 Aralik 24
BORSK BOR SEKER A.S. 03 Aralik 24
Kaynak: BIST
4
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Temettu Tablosu 6 Kasim 24
2023 Bru_t Temettii Hisse Basina .. . Temettii
Hisse Net Kar T(’a\lrﬁlzltttﬁ Dagitim Briit N_al§(it T.?.';?rtltiu Ger_:_illrmijrul Fi|;I:t|S?I'L Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)

TTRAK 12,692 2,700 21.3% 26.982 08/11/24 06/11/24 731.00 3.7%
ACSEL 49 2 4.4% 0.200 12/11/24 25/10/24 109.00 0.2%
MGROS 11,995 520 4.3% 2.871 13/11/24 16/04/24 398.00 0.7%
VERTU -4,658 10 n.m. 0.200 15/11/24 31/10/24 36.82 0.5%
DGNMO 718 100 13.9% 0.286 20/11/24 28/06/24 8.97 3.2%
VERUS 278 18 6.3% 0.250 20/11/24 30/10/24 270.00 0.1%
FROTO 66,647 5,000 7.5% 14.250 22/11/24 17/10/24 976.00 1.5%
ASELS 7,290 510 7.0% 0.112 25/11/24 14/06/24 65.15 0.2%
SDTTR 322 49 15.1% 0.842 25/11/24 30/05/24 245.00 0.3%
AYEN 1,122 170 15.2% 0.614 29/11/24 27/06/24 26.84 2.3%
DCTTR 9 1 16.7% 0.011 29/11/24 11/10/24 22.62 0.1%
TCELL 12,554 6,277 50.0% 2.853 05/12/24 02/05/24 83.55 3.4%
LIDER 826 21 2.5% 0.125 10/12/24 12/06/24 104.20 0.1%
FORTE 8 8 95.0% 0.120 11/12/24 10/07/24 44.92 0.3%
GRTRK 510 5 1.0% 0.040 13/12/24 13/06/24 121.20 0.0%
EBEBK 410 40 9.7% 0.250 16/12/24 25/04/24 47.46 0.5%
BIMAS 15,441 2,429 15.7% 4.000 18/12/24 27/06/24 460.00 0.9%
ALKLC 55 10 18.0% 0.089 20/12/24 16/09/24 29.10 0.3%
ATATP 109 30 27.3% 0.317 20/12/24 02/12/24 81.00 0.4%
SDTTR 322 33 10.1% 0.561 23/12/24 30/05/24 245.00 0.2%
PAGYO 2,640 49 1.9% 0.563 24/12/24 06/07/24 54.55 1.0%
DCTTR 9 1 16.7% 0.011 31/12/24 11/10/24 22.62 0.1%
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 22/01/25 04/09/24 12.85 1.9%
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 18/03/25 04/09/24 12.85 1.9%
ELITE 129 6 5.0% 0.050 - - 37.20 0.1%
GOKNR 272 53 19.3% 0.150 - 29/08/24 24.62 0.6%
GOKNR 272 53 19.3% 0.150 - 29/08/24 24.62 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 danismanliyi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanh@i 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 BélimU tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmig 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 amach kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. hicbir 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 6nceden haber veriimeksizin 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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