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® BIST100 endeksi kayiplarina devam ettigi bir giini geride birakti. BIST-100 1.3 47 65 3.9
Pozitif ayrismayi basarabilen tek sektor bankacilik sektorld oldu.

Genel olarak vade sonunun gelmesiyle beraber hacimlerde diisis BIST-30 . L0 43 =7 20
ve hisse bazli oynakligin yiksek oldugunu gorlyoruz. Kritik Banka Endeksi 12 0.2 -4.0 12
seviyelerin altinda kapanislar yapan endekste, bu bélgede kaliciligin ~ Sinai Endeks -1.6 -4.3 -8.2 -84
devami halinde satis baskisinin artabilecegini diisiiniiyoruz. Simdilik Hizmetler Endeksi -1.9 -5.4 -3.8 -0.5

dizeltme diyebilecegimiz satislarin basladigi kiresel piyasalarin - —
seyri ve yurt ici/yurt disi haber akislari BiST100 endeksindeki @ LEVESE! Verileri
hareketin hizini belirleyecektir. Yurt disina paralel hafif pozitif bir

acilis bekliyoruz. BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 8,322,135

Bankalar Piy. Deg. 1,953,964

Holdingler Piy. Deg. 1,413,461

® Teknik Yorum: BIST100’de asagi yonliu egilim diin de devam etti. Sanayi Piy. Deg. 3,596,206

Kapanis 9452 seviyesinde gerceklesti. BIST'te 200 gunlik  BjsT jslem Hacmi (mn TL) 112,040
ortalama altinda 2. glin kapanisi gergeklesti. 21 ve 50 glinliik BIST100 Ort. Halka Agiklik 329%

ortalamalarin ardindan 200 ginlik ortalama boélgesi altindaki
seyrin devami zayif seyrin devam ettigine isaret. 9550 seviyesi Il BRI del=3d1 4] Degisim (%) Hacim (mn TL)
altina gelinmesi yeni ve daha belirgin bir zayiflamaya neden

olabilir. 9221-8618 bandi Kasim 2024 dip bdlgesi olarak Akfen Yenilenebilir E 2.19 84.3
glindeme gelebilir. Endekste kisa periyotta yeni bir toparlanma Akbank 2.08 6306.5
icin ise 9650-9715 seviyesi Uzerine geri donusu gerekli is Yatinm 1.55 145.3
goriyoruz. BIST100 igin 9350-9221-9221-9030-8725-8618 is Bankas! (C) 1.33 5784.6
destek, 9500-9604-9665-9715 direnc. T. Vakiflar Bankas! 1.28 895.9
® Detayh Teknik Analiz Biilteni i¢in tiklayin En Diisiik Getiri Degisim (%)  Hacim (mn TL)
Smart Glines Enerjisi -10.00 415.0

Celebi -7.60 264.4

Fenerbahge -5.90 488.0

Konya Cimento -5.86 111.0

Dogus Otomotiv -5.44 471.6

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

Turk Hava Yollan -1.53 7334.6
Yapi Ve Kredi Bankas 0.28 6378.3
Akbank 2.08 6306.5
is Bankasi (C) 1.33 5784.6
Garanti Bankasi 0.56 4228.8

ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.

.. . . F_XU0300225 10604.0 -1.0 476,455
Portféy Segimleri
F_XU0300425 10937.0 -1.6 349,365
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu F USDTRY0225 36.55 0.0 296,113
Sigorta, BIM, Ford, Garanti Bankasi, Ko¢ Holding, Mavi, Medikal F_EURTRYOZZS 38.35 0.3 767

Park, Migros, Otokar, Tirk Telekom, THY, Yapi Kredi Detaylar igin

tiklayin | M Acik Pozisyon Adet Deg.

F_XU0300225 352,969 -202,866
F _USDTRY0225 889,559 -229,109
e
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o I
Sirket Haberleri

® Aselsan (ASELS TI, N6tr, 12A HF: 110TL) 4G24'te TMS29 sonrasi 8,8 milyar TL net kar agiklayarak konsensus tahmini olan
6,6 milyar TL'yi ve bizim tahminimiz olan 7,4 milyar TL'yi glclU operasyonel karlilik katkisi ile asti. Satis gelirleri 55,7
milyar TL ile konsensiis tahminini hafifce asarken bizim tahminimize paralel gerceklesti. FAVOK 15 milyar TL olarak
gercekleserek konsensiis tahminini %15 ve bizim tahminimizi %7 asti. Tahminimizdeki sapma teslimat marjlarindan
kaynaklanmaktadir. Sirket 2024 yih i¢in yénetim beklentilerini acikladi. Gelirler 2024’te yaklasik %13 reel buyurken,
FAVOK marji %25 olarak gergeklesti ve yénetimin 2024 yili icin %10 biiylime ve %22 marj beklentisini karsiladi. Yillik
bazda FAVOK biyiimesi, operasyonel verimliligin artirlmasiyla %31 olarak gerceklesti. Yénetim 2025 yili igin
beklentilerini agikladi. Yénetim 2025 yilinda %10'un izerinde reel biiyiime ve %23 TMS29 sonrasi FAVOK marji bekliyor.
Biz UMS29 6ncesi ABD Dolarl bazinda yaklasik %16 bliyime bekliyoruz. Yonetimin beklentileri TL bazinda bizim
ongorilerimizi agiyor. Bakiye Siparisler yeni bir rekora ulasti: 2024 yilinda 1 milyar USD'si ihracat projelerinden olugan
yaklasik 6,5 milyar USD degerinde proje ilavesi ile Bakiye Siparisler 14 milyar USD'ye ulasti. 2025 yilinda yaklasik 5,4
milyar USD degerinde yeni proje eklenecegini ve bunun da ciroya oraninin yaksalk 1.5x olacagini 6ngoériiyoruz. Bilango
saghkl goriuniimiinii koruyor. Net borg seviyesi dnceki yilin ayni ddnemine kiyasla %20 artarak 16 milyar TL'ye yikseldi.
Net borcun S12A FAVOK'e orani 2023'teki 0,8x seviyesinden kayda deger bir disiisle 2024'te 0,5x'e geriledi. Yorum:
Modelimizi yeni makro varsayimlar ve finansallar ile glincelledik. 12A HF degerimizi 100TL'den 110TL'ye yukselttik ve
notumuzu “Nétr” olarak koruduk. ASELS, 2024 FD/Bakiye Siparisler ve FD/FAVOK carpanlari olan 0,74x ve 12,6x ile
kiresel benzerlerine gore sirasiyla %13 ve %7 iskonto ile islem gérmektedir.

® Halkbank’in (HALKB, N6tr, 12A HF: 20,40 TL) 4C24'te net kar1 6nceki ceyrege gore %31 artigla 3,9 milyar TL oldu ve kar
tahminimiz 3,8 milyar TL ve medyan beklenti 3,7 milyar Tl’ye paralel geldi. Ozkaynak tutari 153 milyar TL ile
tahminimizin 10 milyar TL lizerinde geldi. Banka 2024 net kari yillik %49 artarak 15,1 milyar TL ve 6z kaynak getirisi
%11,0 (2023'de %8,7) oldu. 4C24’te net kara en giiglii katki dnceki ceyrege gére net faiz zararinin (TUFE tahvil harig) 8,5
milyar Tl'ye yakin azalmasindan geldi. Buna karsilik TUFE tahvil geliri de yil sonu enflasyonunun &énceki ceyrek
varsayiminin altinda kalmasiyla 6,2 milyar TL azaldi. Net kredi karsilik gideri 6nceki ¢eyrege gore 2 milyar TL artarak kari
asag cekti. Halkbank’in komisyon geliri dnceki ¢ceyrege gore %1,4 ve yillik %108 artti. Buna karsilik faaliyet giderleri
onceki ceyrege gore %18,4 ve yillik (6nceki yil deprem bagisi harig) %60 civari biiytidi. Halkbank’in 4G24 TL kredi artisi
%2,5 artisla sektordeki %7,3 blylimenin altinda kalirken, banka YP kredilerde de %4,0 daralma kaydetti (sektérde %6,2
buytme). Halkbank’in sorunlu kredi hacmi ise 4G24‘de 1,9 milyar TL artarak 30,4 milyar TL'ye ve sorunlu kredilerin orani
onceki ¢ceyrek sonuna goére 10 baz puan artisla %2,1 oldu. Bankanin tiim kredi gruplarinda ayrilan karsilik orani ise 6nceki
ceyrege gore geriledi. Yorum ve Oneri: Halkbank icin net kar tahminlerimiz 2024 igin 30,0 milyar TL ve 2026 igin 50
milyar TL ve 6z kaynak getiri beklentimiz sirasiyla %18 ve %25 diizeyinde bulunuyor. Hissede 12 aylik fiyat hedefini 20,40
TL ve yatirim gorislimiizi 'Notr’ olarak koruyoruz.

® THY (THYAO; EUG; 12A HF: 500 TL) Kambogya’nin Punom Pen sehrine tarifeli sefer baslatiimasina karar verdi. Hafif
olumlu.
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Bu rapor Ak Yatirim tarafindan hazirlanmigtir.

Ak Yatinnm Arastirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
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 cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirnm A$ ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim A$ 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 yatirm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhiidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugsabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danigmanhg” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirnm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegcmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatirim danismanhgl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirrm 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 karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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