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SIRKET HABERLERI
AEFES

Fitch Ratings ("Fitch") Anadolu Efes'in BB+ olan yabanci ve yerel para cinsinden uzun vadeli kredi notunu bir kademe
indirerek notunu BB seviyesine gekmistir. Fitch ayrica tim notlari duragan gérinume revize etmistir. Fitch, risklere
istinaden Rusya operasyonlarini dekonsolide etmistir. Not indirimi bir kademeden daha fazla da olabilirdi. Bunun yani
sira dekonsolidasyon karari beklense de hisse tzerinde baski yaratabilir. Hafif negatif.

CCOLA

CCOLA 4C24 satis hacmi ve 2025 hacim beklentilerini agikladi. 4C24'te Turkiye satis hacmi zayif bazin destegiyle
%18,4 blyurken, uluslararasi satis hacmi Pakistan (4C24'te %4,8 buyudu), Irak ve Azerbaycan'in katkisiyla yillik bazda
%1,4 buyudl. 2024’te Turkiye hacim blyimesi yillik bazda yatay seyrederken, uluslararasi hacim yillik bazda %3,6
daralmistir. 2024 yilinda Pakistan, Kazakistan ve Ozbekistan hacimleri yillik bazda sirasiyla %14,2, %6,4 ve %3,8
daralmistir. Bunun yani sira Irak ve Azerbaycan hacimleri sirasiyla %10,7 ve %9,3 oraninda artis kaydetmistir. Sonug
olarak, 2024 konsolide satis hacmi dagihminda ana Ulkelerin paylari su sekildedir: Turkiye %38, Pakistan %21,
Kazakistan %12, Ozbekistan %11 ve Irak %8. Sirketin 2025 hacim beklentisi, Tirkiye'de disiik ila orta tek haneli
bldylime ve uluslararasi operasyonlarda orta ila ylksek tek haneli bliyimeyi icermektedir. Agiklamasinda 2024'ten
6grendikleriyle hacim blylmesi yaratmak i¢in kontrol edebildiklerine odaklanarak disiplinli glinlik saha uygulamalarina,
drGnlerinin pazarlardaki tiketiciler icin satin alinabilir olmasi i¢in dogru fiyatlamaya ve kaliteli portfdy karmasina
odaklanacaklarini paylasmistir. Talepten 6nce yatinrm yapma ilkesi ve pazarlarinin uzun vadeli potansiyeline olan
inanclari dogrultusunda 2025 yilinda faaliyete gegmek Uizere Irak ve Azerbaycan'da iki yeni tesis agmay! planlamaktadir.
Notr.

MAKRO HABERLER
Odemeler Dengesi (Kasim-24)

12 aylik cari agik 7.4 milyar dolar... Cari islemler dengesi Kasim ayinda hem piyasa hem de bizim beklentilerimize
paralel olarak 2.9 milyar dolarlik acgik verdi. Gegen yilin ayni ayinda kaydedilen 2,6 milyar dolarlik agikla
karsilastirildiginda, 12 aylik cari igslemler agidi 7,1 milyar dolardan 7,4 milyar dolara ylkseldi. Turizmden gelen 0,4 milyon
dolarlik daha ylksek katkiya ragmen, net altin ve eneriji ithalati sirasiyla 0,6 milyar dolar ve 0,9 milyar dolar artarak yillik
bazda kétilesmenin ana kaynagi oldular. Toplam cari denge rakamindan eneriji ve altinin ¢ikariimasiyla elde edilen
cekirdek cari denge, bir 6nceki yilin ayni ayindaki 2,4 milyar dolarlik fazlaya kiyasla 3,4 milyar dolar seviyesinde
gerceklesti. Bdylece 12 aylik ¢ekirdek cari fazla bir ay dnceki 47,4 milyar dolar seviyesinden 49,2 milyar dolara yikseldi.
Kasim ayinda ihracat, EURUSD paritesindeki diisis ve Euro Bdlgesi pazarindaki zayiflik nedeniyle %2,0 oraninda
daralirken, ithalat %1,2 oraninda azaldi. Turizm geliri Kasim ayinda yillik bazda %19,5 artarak 2,6 milyar dolara
yikselirken, hizmet dengesinden gelen net katki 3,7 milyar dolar oldu. Ote yandan, birincil gelir dengesi 1,4 milyar dolar
net ¢ikis kaydederken, ikincil gelir dengesi 81 milyon dolar net giris kaydetti. Yilsonu cari islemler agiginin 10 milyar
dolarin altinda kalacagini tahmin ederken, tiketim mallar ithalatindaki artis nedeniyle 2025 yil i¢in 17,5 milyar dolar
acik éngoriyoruz.

Portfoy girisi devam ediyor... Dogrudan yatirimlar Kasim ayinda 582 milyon dolarlik giris saglarken, yabancilarin
gayrimenkul alimlari yillik bazda %24,2 dislsle 194 milyon dolar olarak gergeklesti. Basinda yer alan haberlere gore,
ABD dolari cinsinden konut fiyatlarinin yukselmesi yabanci istahini frenlerken, en buyuk alicilar olan Ruslar ulkelerine
dénmeye bagladi. Son 12 aylik dogrudan yabanci yatirim girisleri 4,7 milyar dolardan 4,2 milyar dolara diserken, bunun
0,7 milyar dolari net gayrimenkul alimlarindan kaynaklandi. Portféy girigleri Ekim ayindaki 0,6 milyar dolarin ardindan
Kasim ayinda da devam ederek 1,2 milyar dolara ulasirken, 12 aylik portfdy girigleri 14,1 milyar dolar oldu. Aylik bazda,
yurt digi yerlesikler hisse senetlerinde 39 milyon dolarlik ve DiBS'lerde 1,6 milyar dolarlik alim yapti. Eurobond tarafinda
Kasim ayinda Hazine'nin itfasi nedeniyle ¢ikiglar yasanmasina ragmen, 12 aylik kimalatif brit Eurobond portfdy girisi
20,9 milyar dolar oldu. Eurobond ihraglari 6nimuzdeki dénemde de portfdy girislerinin ana kaynagi olacagini tahmin
ediyoruz.

Kasim ayinda rezerv artigi... Bankalar ve sirketler Kasim ayinda sirasiyla 585 milyon dolar ve 430 milyon dolar
borclandi. Buna gére, 6 aylik borg ¢cevirme orani sirasiyla %132,5 ve %114,3 oldu. 2023 yilindaki ekonomi yonetimindeki
degdisimin ardindan bankalar yurtdisindan borglanmaya daha istekli olurken, sendikasyon yenileme orani son 12 ayda
%100'u astl. 2022 ve 2023 yillarinin ana finansman kaynaklari olan déviz ve mevduat girigleri Kasim ayinda 1,2 milyar
dolar ¢ikis kaydetti. Bu arada, 12 aylik mevduat ¢ikisi 8,0 milyar dolara ulasarak finansman yapisinin niteliginde bir
iyilesme oldugunu gdsterdi. TCMB ddviz rezervleri Kasim ayinda 1,3 milyar dolar artarken, 12 aylik dénemler itibariyla
rezerv birikimi 4,0 milyar dolara ulasti. 2,9 milyar dolarlk cari islemler fazlasi, 5,7 milyar dolarlik sermaye girisi ve 1,3
milyar dolarlk rezerv birikimi ile birlikte Kasim ayinda 1,5 milyar dolarlik net hata ve noksan ¢ikisi gerceklesti.
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Perakende Ticaret (Kas-24)

Kasim'da perakende satislar yildan yila %16.4 artigla dnceki ayin %15.5'lik artisinin Gzerine ¢ikti. Aylik bazda satis
buyumesi ise %0.5'ten %1.9'a hizlanma gosterdi. Aylik artis bilgisayar donanim ve yazilimlari ile kitap, iletisim aygitlari
vb kalemindeki aylik %5.5'lik biyime ve eczacilik Urinleri, tibbi ve ortopedik urlnler, kozmetik, kisisel bakim
malzemelerindeki %2.3'lUk artis sayesinde gergeklesti. Ayrica tekstil, giyim ve ayakkabi satislari %1.3 artti. Yillik bazda
da bu kalemler sirayla %40.9, %15.4 ile yine basi c¢ekti. En ¢ok artis gosteren Urlinlerin daha ¢ok ithalata konu
urtnlerden olusmasi Uretimdeki zayif seyre karsilik perakende satiglardaki kuvvetli artisi bir nebze agikliyor. Ayrica fiyat
artiglarinin ve kurda yukselis beklentisinin devam ediyor olmasi bu urinlerin talebinin éne ¢ekilmesine neden olmus
olabilir. TUketici kredilerinde son geyrekte yasanan artis da bu tiketim egilimini teyit eder nitelikte. Kasim ayinda sanayi
Uretiminde gorilen hafif artisin devam etmesi, Aralik ayinda baslayan faiz indirimleri ile birlikte degerlendirildiginde
bldylme adina olumlu bir resim gizse de enflasyon goriinimi agisindan i¢ agici gérinmuyor.
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Temettlu Tablosu 14 Ocak 25
Brut . . .

2023 . Temettii Hisse Basina .. . Temettii

Hisse Net Kar T(’a\lrﬁlfaltttﬁ Dagitim Brut Nakit T_Ie_r;ﬁ:tiu Ger_:_zllrmijrul FiHI:t??I'L Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) y (%)
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 22/01/25 04/09/24 15.38 1.6%
OSMEN 681 35 5.1% 0.087 29/01/25 27/05/24 9.73 0.9%
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 18/03/25 04/09/24 15.38 1.6%
GOKNR 370 53 14.2% 0.150 - 29/08/24 22.10 0.7%
Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temettl dagitimi yapacaktir.
**Teklif onay agsamasinda.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
MARTI MARTI OTEL ISLETMECILIK 15 Ocak 25
MMCAS MMC SANAYI VE TICARI YATIRIMLAR 20 Ocak 25
ATEKS AKIN TEKSTIL A.S. 21 Ocak 25
AEFES ANADOLU EFES 21 Ocak 25
SEKFK SEKER FINANSAL KIRALAMA AS. 23 Ocak 25
SKYMD SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 23 Ocak 25
SAMAT SARAY MATBAACILIK KAGITCILIK 25 Ocak 25
BIGCH BUYUK SEFLER 30 Ocak 25
GEDIK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER 31 Ocak 25
HATSN HAT-SAN GEMI INSAA BAKIM ONARIM DENIZ NAKLIYAT SANAYI VE TICARET A.S. 07 Subat 25
MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 10 Subat 25
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgl kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin 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 Bolum tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz 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 Yatirm
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirnm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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