" " ?
A0S Kullanicilarina Ozel Olarak Hazirlanan Toplanti Degerlendirme Notlari B HALKYATIRIM

f

02.12.2024

ARALIK 2024 STRATEJi
Yurt iginde;

> Bugiin iSO imalat PMI agiklandi. Kasim’da imalat PMI 48,3’e yiikselerek faaliyet kosullarindaki bozulmanin Mayis ayindan bu yana en hafif diizeyde
gerceklestigine isaret etti. EkKim’de endeks 45,8 seviyesinde bulunuyordu. Yarin enflasyon verileri takip edilecek. Tuketici enflasyonu Ekim’de aylik
%2,88 artigla yillik bazda %49,38'den %48,58'e gerilemisti. Foreks Haber anketinde Kasim ayina iliskin medyan beklenti aylik %2,0, yillik %46,72
seviyelerinde bulunuyor. 2024 yil sonu enflasyonu igin medyan tahmin %45,0’da bulunurken, 12 ay sonrasina yénelik medyan TUFE beklentisi %28,2

artig yonunde gerceklesti.

> 10 Aralik’ta sanayi tretimi ve igsizlik orani agiklanacak. Sanayi tretimi Eyliil'de aylik %1,6 artig kaydederken, yillik bazda %2,4 digmisti. igsizlik orani

ise %8,6 seviyesinde gerceklesmisti.

» 12 Aralik’ta cari denge agiklanacak. Eylil ayinda cari denge 2,99 milyar dolar fazla vermisti.

> 20 Aralik'ta TCMB’nin piyasa katilimcilari anketi yayimlanacak. Kasim anketinde katilimcilarin 12 ay sonrasi igin TUFE beklentisi %27,20 seviyesinde

bulunuyordu.

» 26 Aralik'ta TCMB'nin faiz karari takip edilecek. Kasim toplantisinda merkez bankasi politika faizini %50’de sabit birakmisti. Toplanti sonrasi
yayimlanan metinde, temel mal enflasyonunun disik seyretmeye devam ettidi, hizmet enflasyonunda iyilesmeye dair sinyallerin belirginlestigi

belirtiimisti. Metinde ayrica, maliye politikasinin artan esgiidiminiin dezenflasyon siirecine 6nemli katki saglayacag: ifade edilmigti.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gerceklestiriimektedir.
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Kiiresel tarafta ise,

» ABD’de buglin PMI verileri takip edilecek. S&P Global imalat PMI Kasim ayi final verisinin 48,8 seviyesinde, ISM imalat PMI'in ise 47,6 seviyesinde
gerceklesmesi bekleniyor. ISM imalat PMI Ekim’de 46,5 seviyesinde bulunuyordu. Sali glinii JOLTS agcik is ilanlari agiklanacak. Ekim’de agik is
ilanlarinin 7,44 milyondan 7,51 milyona yiikselmesi bekleniyor. Carsamba giinii ADP 0zel sektér istihdami, fabrika siparigleri, ISM hizmet PMI verileri
takip edilecek. Beklentinin 165 bin oldugu ADP 6zel sektér istihdam verisi EKim ayinda 233 bin seviyesinde gerceklesmisti. Eylul ayinda aylik %0,5
azalis kaydedildigi fabrika siparisleri verisinin Ekim’de aylik %0,3 artis kaydetmesi bekleniyor. ISM Hizmet PMI verisinin Kasim ayinda 55,5 seviyesinde
gerceklesmesi beklenirken, Ekim’de ISM hizmet PMI 56 seviyesinde gergeklesmisti. Fed Bej Kitap Raporu'nun takip edilecegi Carsamba guni Fed
Baskani Powell'in da konugmasi bulunuyor. Cuma giini istihdam raporu takip edilecek. Ekim’de tarim digi istihdam 12 bin kisi artis kaydetmisti.
Kasim’da beklenti 200 binde bulunuyor. igsizlik oraninin %4,1’de sabit kalmasi bekleniyor. Ortalama saatlik kazanglarin ise aylik %0,3 artigla yillik

bazda %4,0’dan %3,9’'a gerileyecegi tahmin ediliyor.

> 11 Aralik'ta TUFE agiklanacak. Tiiketici enflasyonunun Kasim’da aylik %0,3 artis géstermesi bekleniyor. TUFE Ekim’de yillik bazda %2,6 seviyesinde
gerceklesmisti.

> 12 Aralik’ta UFE takip edilecek. Kasim’da aylik UFE’nin %0,3 artmasi bekleniyor. 17 Aralik’ta perakende satislar ve sanayi lretimi agiklanacak. Ekim’de

perakende satiglar aylik %0,4 artarken, sanayi tUretimi %0,3 azalmisti.

» 18 Aralik’ta Fed'in faiz karari ve ekonomik projeksiyonlar takip edilecek. Fed'in faizi 25 baz puan azaltarak %4,50-4,25 araligina indirmesi bekleniyor.
Ayrica toplanti sonrasi yayimlanacak Dot Plot ve projeksiyonlarda, bankanin gelecege yonelik beklentileri yakindan takip edilecek. 19 Aralik’ta Gguncu
ceyrege iliskin final biiyiime verisi agiklanacak. Oncii verilerde ABD ekonomisi %2,8 bilylime kaydetmisti. 20 Aralik’ta kisisel tiiketim harcamalari fiyat
endeksi (PCE) izlenecek. Cekirdek PCE Ekim’de aylik %0,3 artisla yillik bazda %2,8 seviyesinde gergeklesmisti. 24 Aralik’ta dayanikli mal siparisleri,
30 Aralik’'ta Chicago PMI takip edilecek.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portféy Araciligi, Yatinm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestirilmektedir.
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Kiiresel taraf (devami),

» Euro Bolgesi'nde buglin agiklanacak imalat PMI final verisinin Kasim’da 45,2 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor. Bolge'de ayrica issizlik orani takip
edilecek. Eylil'de igsizlik orani %6,3 seviyesinde bulunuyordu. 4 Aralik’'ta Ekim ay1 UFE verisi agiklanacak. Uretici fiyatlarinin aylik %0,4 artig, yillik
bazda ise %3,3 dlisls gostermesi bekleniyor. 5 Aralik’ta perakende satislar takip edilecek. Ekim’de perakende satiglarin aylik %0,4 disus, yillik %1,7
artis gostermesi bekleniyor. 6 Aralik’ta Gglinct ¢geyrek final GSYH verisi agiklanacak. Beklenti Euro Bolgesi ekonomisinin geyreklik %0,4, yillik %0,9
blyume gostermesi yoninde. 12 Aralik’'ta AMB’nin faiz karari izlenecek. AMB 6nceki toplantida ana refinansman faizini %3,65'ten %3,40’a, marjinal
fonlama faizini %3,90'dan %3,65'e ve mevduat faiz oranini %3,50’den %3,25’e disurmusti. 13 Aralik’ta sanayi Uretimi verileri agiklanacak. Sanayi

tretimi Eyliil'de aylik %2,0, yillik %2,8 diisiis kaydetmisti. 18 Aralik’ta Kasim ayi final TUFE verisi takip edilecek.

» Japonya’da Carsamba gunu Jibun Bank hizmet PMI final verisi takip edilecek. 9 Aralik’ta Gglincl ¢eyrek final GSYH veri agiklanacak. Japon
ekonomisinin geyreklik %0,2, yillik %0,9 biiyimesi bekleniyor. 11 Aralik’'ta UFE takip edilecek. Ekim'de UFE aylik %0,2 artisla yillik bazda %3,4
seviyesinde gerceklesmisti. 13 Aralik’ta sanayi Uretimi ve kapasite kullanim orani izlenecek. Kapasite kullanim orani Eylil'de %4,4 artmisti. 18 Aralik’ta
ticaret dengesi takip edilecek. Ekim’'de ihracat %3,1, ithalat %0,4 artis gdstermisti. Ticaret dengesi 462,1 milyar yen agik vermisti. 19 Aralik’ta Japonya
Merkez Bankasi’'nin faiz karari izlenecek. Faiz su an %0,25 seviyesinde bulunuyor. 20 Aralik’ta ulusal TUFE agiklanacak. Yillik ulusal TUFE Ekim’de
%2,3 seviyesinde gerceklesmisti. 27 Aralik’ta sanayi tretimi ve perakende satislar takip edilecek. Ekim’'de perakende satislar aylik %0,1, yilhk %1,6

artis gostermigti.

» Cin’de Carsamba giinl Caixin PMI agiklanacak. Hizmet PMI'in Kasim’da 52,0’dan 52,4’e yiikselmesi bekleniyor. 9 Aralik’ta enflasyon verileri izlenecek.
Ekim’de UFE yillik bazda %2,9 disus, TUFE %0,3 artis kaydetmisti. 10 Aralik’ta ticaret dengesi takip edilecek. Ekim’de ihracat %12,7 artis, ithalat %2,3
disus gOstermisti. Ticaret dengesi 95,72 milyar dolar seviyesinde gergeklesmisti. 16 Aralik’ta sanayi Uretimi ve perakende satislar izlenecek. Sanayi
Uretimi Ekim’de yillik %5,3, perakende satislar %4,8 artig gostermisti. 20 Aralik’ta Cin Merkez Bankasi’nin faiz oranlari takip edilecek. 1 yillik faiz orani
%3,10, 5 yillik faiz orani ise %3,60 seviyesinde bulunuyor. 31 Aralik’ta PMI verileri agiklanacak.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligir, Yatinm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gerceklestiriimektedir.
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Tahvil Piyasalarr:

» Yurtici tarafta, TCMB politika faizini beklentilerin dahilinde %50 seviyesinde sabit birakti. Karar metninde ‘Siki para politikasindaki kararli durus; yurt ici
talepte dengelenme, Turk lirasinda reel degerlenme ve enflasyon beklentilerinde diizelme vasitasi ile aylik enflasyonun ana egilimini dustrecek ve
dezenflasyon siirecini gliglendirecektir. Maliye politikasinin artan esgiidiimi de bu siirece 6nemli katki saglayacaktir. Aylik enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalici bir dists saglanana ve enflasyon beklentileri 5ngérilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusu strdirilecektir.
Bu dogrultuda, politika faizinin seviyesi, enflasyon gergeklesmeleri ve beklentileri géz 6niinde bulundurularak 6ngdériilen dezenflasyon siirecinin
gerektirdigi sikigi saglayacak sekilde belirlenecektir.” ifadeleri dikkat gekti. Ayrica TCMB Makroihtiyati tedbirler kapsaminda kisa vadeli TL mevduatta
%15 olan zorunlu karsilik orani %17'ye gikarilirken, YP mevduat igin TL tesis orani da % 5'ten % 4'e indirildi, Tiizel kisi TL mevduat payi hedefi
kaldirlidi ve KKM'nin TL’ye gegisine ve yenilenmesine iligkin toplam hedef %75'ten %70’e indirildi. KKM dahil 1-3 aylik TL mevduat faiz oranlari
%54,63- 59,28 araliginda izlendi. Ekim ayi kapaniglarina gére 2 yillik gosterge tahvil faizi 215 bp azalisla %40,80 seviyesine gerilerken, 10 yillik
gbsterge tahvil faizi 128 bp azaligla %29,22 seviyesine geriledi. Enflasyonda iyilesme dogrultusunda TCMB’den faiz indirim beklentileri ve Para
Piyasasi fonlarinin portfdyiiniin asgari yizde 10'u devlet i¢ borglanma senetlerinde yatirima yonlendirilmesinin de etkisiyle tahviller alicili seyrini

sUrdurebilir.

» Hazine, Kasim ayi i¢ borglanma hedefi olan 225,2 milyar TL’nin altinda kalarak 216,6 milyar TL ile borglanma takvimini tamamlamis oldu. Aralik — Subat
dénemine iligkin 3 aylik i¢ borglanma programini agiklayan Hazine, Aralik ayinda toplam 71,4 milyar TL'lik i¢ borg itfasina karsilik toplam 132 milyar

TL’lik i¢ borglanma hedeflerken, borglanma takvimine gére 7 adet ihale, 1 adet dogrudan satis diizenlenecek.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portféy Araciligi, Yatinm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestirilmektedir.
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Eurobond Piyasasit:

» Kasim ayinda yurt disi piyasalarda 6nde gelen merkez bankalarinin politika faizi kararlari takip edildi. Fed politika faizini 25 bp indirerek %4,75
seviyesine digslrdi. Yetkililer, enflasyonun Fed’in hedefine dénecegdinden daha emin olduklari ve son indirimlere ragmen faizlerin hala ekonomik
faaliyeti azaltacak kadar yiiksek oldugunu ifade ettiler. Ingiltere Merkez Bankasi politika faizini 25 bp indirerek %4,75 seviyesine digirdi. Onemli
veriler tarafinda ABD’de Ekim ay1 TUFE verisi aylik bazda %0,2, yillik bazda, %2,6 ile beklentilere paralel agiklanirken Ekim ay1 UFE verisi aylik bazda
%0,2, yillik bazda %2,4 ile beklentiler dahilinde agiklandi. Euro Bélgesi Kasim ayi TUFE verisi yillik bazda %2,3 ile beklentilere paralel agiklandi. Diger
yandan 6nemli gelismeler tarafinda ABD’de Donald Trump Bagkan secilmesinin etkisiyle bu ay talvil piyasalarinda volatilide yiiksekti. Orta Dogu’daki
gerginlik sirerken Altin Ons fiyati 2650 Dolar seviyesinden ayi kapadi. Bu gelismelerle, Ekim ayi kapaniglarina gére ABD 10 yillik gésterge tahvil faizi
12 bp azalisla %4,16, ingiltere 10 yillik gdsterge tahvil faizi 20 bp azalisla %4,24, Almanya 10 yillik gdsterge tahvil faizi 30 bp azalisla %2,09'a

geriledi.

» Turkiye’nin 5 yillik CDS risk primi Ekim ayi kapanigina gére 12 bp azalisla 256 bp seviyesinden tamamlamis oldu. Turkiye-ABD 10 yil vadeli gosterge
tahvil faizi farki da 284 bp’a gerilerken, Mayis 2034 vadeli eurobond faizi 15 bp azalisla %7 seviyesine geriledi.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portféy Araciligi, Yatinm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestirilmektedir.
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Doviz Piyasasi:

» FED’in favori enflasyon gostergesi Cekirdek Kisisel Tiketim Harcamlari (PCE) Kasim ayinda piyasa beklentiler dahilinde %0,3 olarak gerceklesti. Euro/
Dolar paritesinde 1,0577 seviyesine gerilerken, Dolar endeksi 105,737 seviyesine yikseldi. Yurt digi Dolar /TL opsiyon volatilitelerinde azalig egilimi
izlerken, 1 ve 3 aylik opisyonlarin ima ettigi volatililer sirasiyla %10,70 ve %14,10 seviyesinden fiyatlaniyor. Dolar / TL kuru 34,70 seviyesinden islem

gorurken, 6nemli direng noktasi olar 35 seviyesini takip ediyoruz. OTC Dolar/ TL 1 ve 3 aylk swap %40,85 ve %42,50 seviyesinde fiyatlaniyor.
BIST 100;

> Borsa Istanbul istatistiksel olarak 12 Aralik ay1 boyunca 7 kez pozitif, 5 kez de negatif performans sergiledigini takip ediyoruz. Aralik aylarinda en yiiksek
getiri %15,05 ile 2020 yilinda gercgeklesirken, en belirgin disus %10,49 ile 2013 yilinda yasandi. BIST 100 endeksi Aralik ay1 6zelinde 9.200 — 10.200

bandinda seyredebilir.
Altin Piyasasi:
» Teknik olarak incelendiginde, ons altinin 2,620 dolar tzerinde tutunmasi 2,650 dolar direncinin glindeme gelmesine neden olabilir. 2,650 dolar direng

seviyesi Uzerinde ise 2,680 dolar ardindan 2,740 direng seviyesi hedefli ylikselisler yasanabilir. Aksi yondeki fiyatlamalarda ise 2,620 dolar altinda ons

altinda 2,580 ardindan 2,540 dolar destek seviyeleri hedeflenebilir.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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XU100

Kasim Aralik Arahk Aralik Aralik Ay ici Minimum Ay igci Maksimum
Getirisi Kapanisi Minimum Maksimum Getirisi Deger Kaybi Deger Kazanci

Maksimum 25 1% 15 0% 1% 59 694

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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Sektorler;

Telekom:

» Telekom sektorl hisseleri gegen ay endeksten negatif ayristi. Kasim ayinda Turkcell hissesi endeksin %4,64, Turk Telekom hissesi de endeksin %8,24 altinda

performans gosterdi. Aralik ayinda ise telekomuinikasyon sektdru hisselerinde tepki alimlarinin gérilebilecegdini tahmin ediyoruz.

Savunma:

» Gegen ay savunma sanayi hisseleri genel olarak endeksin tzerinde performans gdésterirken, kendi iglerindeki ayrismalari dikkat ¢ekti. Aselsan hissesi endeksin
%7,66 Uzerinde performans gosterirken, Otokar hissesi ise endeksten %2,52 pozitif ayristi. Aralik ayinda da gindemde kalmaya devam eden jeopolitik gerilimlere ek
olarak, her iki sirket 6zelinde 6ne ¢ikan siparis gelismelerinin hisse performansi agisindan pozitif katalist olmayi surdirecegini disliniyoruz. Aselsan 6zelinde sirket ile
SSB arasinda elektro-optik sistemlerin tedarikine iligkin 14,80 mn dolar tutarinda s6zlesme imzalandi. Teslimatlar 2028 yili igerisinde gergeklestirilecek. Son dort
ceyreklik cironun %0,6’sina tekabuil eden blyuklige sahip s6z konusu sézlesme ile 4C24’te kamuya agiklanan yeni siparis tutarinin 835 mn dolar seviyesine
yukseldigini hesapliyoruz. Bakiye sipariglerdeki artig egiliminin devam etmesini ve operasyonel karlihgi destekleyecegini 6ngordiigimiiz s6z konusu gelismenin hisse
performansina etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz. Otokar cephesinde de gectigimiz Carsamba gunu sirket ile Romanya Milli Savunma Bakanligi'ni temsilen
Romtehnica arasinda din toplam tutari KDV hari¢ € 856,7 mn olan sdzlesme imzalandi. S6zlesme kapsaminda, ilk 278 adedi Otokar tesislerinde, kalan kismi ise
ileride belirlenecek bir yapida Romanya'da uretilecek olan toplam 1059 adet 4x4 Taktik Tekerlekli Hafif Zirhli Ara¢ ve bunlara konu bazi entegre lojistik destek
hizmetleri bulunuyor. Proje kapsaminda Otokar'in dogrudan elde edecegi gelirlerin, ileride belirlenecek yapiya gore degisebilmek tizere, Tirkiye'den
gerceklestirilecek arag ihracatinin yaninda demonte kit ve parga satislari, bazi entegre lojistik destek hizmetleri gibi gelirlerden olusmasi éngériiliiyor. Ilgili teslimatlarin
2025 yili son geyreginde baslayarak partiler halinde 5 yil icerisinde tamamlanmasi planlanmaktadir. Ayrica, Otokar'in sézlesme kapsamindaki yukimlultkleri ve tahsil
edecegi avansin teminati olarak toplam tutari KDV harig¢ yaklasik €402 mn tutarina kadar teminat mektubu farkh tarihlerde ihale makamina iletilecek. Sirketin son doért
ceyreklik cirosunun %90’ina tekabll eden buyiklige sahip olan s6z konusu s6zlesmenin kesinlesen siparislerde de ivmelenmeyi saglamakla beraber, operasyonel

karhlig1 destekleyecegini dngoériyoruz.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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Sektorler;

Havacilik:

» Havacilik sektoru hisseleri jeopolitik gelismelerin de etkisiyle Kasim ayinda endeks karsisinda karisik seyir izledi. Turk Hava Yollari endeksin %3,95, Pegasus %13,64
altinda, Tav Havalimanlari ise %9,36 lzerinde performans gosterdi. Gegen ay THY ve Pegasus’un i¢lincu geyrege iliskin finansallari takip edildi. Turk Hava Yollart,
3C24’te kurum beklentimiz olan 48.798 mn TL’nin hafif Uzerinde, piyasa ortalama beklentisinin ise %14 tGzerinde yillik bazda %0,4 artisla 51.540 mn TL net kar
acikladi. Net kar marji yillik bazda 7,1 puan dususle %23,2 seviyesinde gerceklesti. Sirketin, 3C24’te net satis gelirleri, kurum beklentimiz ile benzer yillik bazda
%31,2 artigla 221.815 mn TL (6.630 mn USD) seviyesinde gergeklesti. 3C24’te yolcu sayisindaki gerilemeye karsin yolcu gelirleri hafif artis gOsterirken, gigli kargo
operasyonlari ciroyu destekledi. Personel giderleri 6nciligunde artan maliyetlerin etkisiyle brut kar yillik %6,7 artisla 60.939 mn TL'ye ulasirken, brit kar marji yillik
bazda 6,3 puan azalisla %27,5 seviyesinde gergeklesti. Sirketin FAVOK’ii 3G24’te kurum beklentimiz olan 63.105 mn TL’nin %6 altinda yillik bazda %5,9 artisla
59.088 mn TL seviyesinde gergeklesirken, FAVOK mariji yillik bazda 6,4 puan azaligla %26,6 seviyesinde gergeklesti. Pegasus’un net satiglari 2024 yilinin Gglnci
ceyreginde yillik %42,8 artisla 40.083 mn TL'ye yiikseldi. Ortalama piyasa beklentisinin 15.641 mn TL oldugu FAVOK 3C24'te yillik %33 artisla 16.036 mn TL'ye
ulagti. FAVOK marji ayni dénemde %40,0’a geriledi (3G23: %42,9). Ana ortaklik net dénem kari yilin iglincii geyreginde bir énceki yilin ayni dénemine gére %40,2
artigla 10.824 mn TL'ye yUkseldi. Ortalama piyasa beklentisi 10.138 mn TL’de bulunuyordu. 3C24’te net kar marji yillik 0,5 puan diisisle %27’ye geriledi. Sirket
finansal sonuglarinin ardindan 2024'e iligkin beklentilerini korudu. Pegasus bu yil sonunda AKK’'de %12-14 bilylime, FAVOK marjinin ise %28-30 araliinda
gerceklesmesini bekliyor. Sirket RASK beklentisini ‘hafif artis’ seklinde yukari, “yakit-haric CASK” 6ngoristiini ise “distk ¢ift haneli artis” olarak revize etti. Euro
Control tarafindan yayimlanan verilere gére 1-30 Kasim tarihleri arasinda THY’nin glinlik ortalama ugus sayisi bir énceki yilin ayni dénemine gére %5 artisla 1.347
olurken, Pegasus’un ise %14 artisla 503 seviyesinde gerceklesti. Aralik ayinin ikinci haftasi ile beraber sirketlerin Kasim ayi trafik verileri ile DHMi'nin ugak, yolcu ve

yuk istatistiklerini takip ediyor olacagiz. Yiuksek sezonun ardindan 4C’de blyUme oranlarindaki zayiflamanin devamini gérebiliriz.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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ARALIK 2024 STRATEJi

Sektorler;

Demir Celik:

» Sektor hisseleri Kasim ayinda endeks kargisinda karisik seyir izledi. Eregli endeksin %0,53 altinda, Kardemir ise %2,19 (izerinde performans gosterdi. Gegen ay
Kardemir'in Gglincli geyrege iliskin finansallari takip edildi. Sirketin net satiglari 2024 yilinin Ggiinci ¢eyreginde yillik %18,8 dislisle 14.550 mn TL’ye geriledi. Piyasa
beklentisinin 1.452 mn TL oldugu FAVOK 3C24’te yillik %69,5 artigla 765,4 mn TL'ye yiikseldi. FAVOK marji da 2,7 puan artigla %5,3 seviyesinde gergeklesti. Net
diger faaliyet gideri ve finansman giderinin etkisiyle sirket 3C24’te 970,8 mn TL net zarar agikladi. Ortalama piyasa beklentisi 401 mn TL net zarar kaydedilmesi
yoniindeydi. Celik fiyatlarindaki zayif seyir Kasim ayinda da devam etti. Cin HRC fiyatlari bir 6nceki aya gore %3,35, Turkiye HRC fiyatlari ise %0,65 disus kaydetti.
Maliyetler tarafinda ise, Uretimin ana hammaddeleri olan demir cevherinde %3,06, kémurde %2,38 duslsler kaydedildi. Cin'deki zayif talep ve kapasite fazlasinin
sektdrde baski yaratmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. Ote yandan Cin'de hiikiimetin duyurdugu tesviklerin etkisinin kalici olup olmayacagi ve Trump sonrasi
savasin sona erebilecegine iligkin beklentiler 2025 yilinda sektéri destekleyebilecek faktérler arasinda yer aliyor. Yurt iginde ise anti-dampinge yénelik dizenlemenin

rekabet giicini artirmasi bakimindan sektori destekleyecegini diiglinliyoruz.

GYO Sektori:

» Merkez Bankasi’'nin faiz karari sonrasi faiz indirim beklentilerinin 6ne gekilmesinin fiyatlanmasi ile GYO ve gimento sektori hisselerinin pozitif ayristigini takip ettik.

S6z konusu sektdrler de kar satiglari gorilebilir.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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ARALIK 2024 STRATEJi
Sirketler;

Sisecam:

» Sise Cam, Ciner Grubu'nun Sisecam Wyoming'deki %20,4 dolayli paylarinin ve Pacific Soda sirketindeki %40 ortaklik paylarinin tamaminin is gelistirme bedeli dahil
toplam 285 Milyon 389 Bin ABD Dolari bedel karsiliginda devralinmasina yonelik miizakere stirecini baglattigini duyurdu. Sisecam’in uzun vadeli bliyiime planlari
dogrultusunda, 2028 yilina kadar kademeli olarak devreye almayi planladigi ABD dogal soda kil yatinmiyla birlikte diinyanin en biiylik soda kuli dreticisi haline
gelecek. ABD'deki dogal soda kulu kapasite artirim yatirrmini; diinyada soda kulu tretim kapasitesi liderligini saglayacak olmasi, sentetik sodaya kiyasla daha az
Uretim maliyetinin olmasi ve hali hazirda sinirh varlik gosterdigi pazarlardaki mevcudiyetini artirmasina imkan saglayacak olmasi nedeniyle 6nemsiyor ve uzun vadeli

blylme potansiyeli sundugunu disinuyoruz. Haber etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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Fon Dagihmlan

all Agresif Dagilim
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Portizy Fon Daglim

W INVEQ PORTFOY PARA PIVASASI (TL} FONU {IRY , 11%)
TAMBUL PORTFOY ALTINGI SERBEST FON (125, 8%)
TAMBUL PORTFOY BLOCKCHAIN TEKNOLOJILERI KARMA FON VY, 19%)
TANBUL PORTFOY ONDORDONCD SERBEST (TL) FON (IIE , 35%)

W Mural Portféy Biri eebest Fon (HJG , 19%)

W ZIRAAT PORTFOY BIST 100 DISI $IRKETLER HISSE SEMED] FONU (HISS

DI YOSUN FON) (2L, 10%)

Agresif Diagilim yiksak riskf bir dagilimdr. Kasim sy getris % 237 olarsk gercelegmighr.

Aylhik Fon Dagilimlari

il Dengeli Dagihim

40
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o
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Purtfiy Fon Daghin

AIN TEKNOLOJILER] DEGISKEN FOM [GBY , 17%]
ONU IRY , 33%)

NOLOJILERI KARMA FON [IVY , 11%)
ISTANBUL PORTFOY ONDORDONCD SERBEST (TL) FON (IE , 21%)

W KARE PORTFOY BIRINGI DEGISKEN FON [KRF . 13%)

W GARANT] PORTFOY BL
E0 PORTFOY PARA

Dengeli Disihm arta riskl bir dagdencr. Kasen ay: gerisi % .57 olarak gerpaklegmisty.

Amag F iyonu ve Getiri Modeli biegeriei agresif, dengeli v korumacs medeller Geslinde farkdd gisermekiedi

Fon dailimiarsn ahigturma, igin kullendsgimie modellerimizin timinde "Oneri Yontemi® darsk itz MVO

Katilm Fon Dagihmlan

all Katihim Agresif Dagilim

IWF
KTM

Portiizy Fon Daglime

Hiz=e Senedi Fonu [IVF, 629%)
ICT KATILIN FONU [KTM, 38%)

M Istzbul Portfy
W KT PORTFOY 8l

Agresif Diagilim yikssk riskf bir dagilimdr. Kasim sy getris % 729 olarsk gercelegmighr.

il Katlim Dengeli Dagilim
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2 =0
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= =
Ponfiy Fon Dagiim

5y Alln Kabdan Fonu [TCA , 56%)
PORTFY KEHRIBAR KATILIM SERBEST (TL) FON (ZPE , 5%)

Dengeli Disihm arta riskl bir dafdencr. Kasen ay: gerisi % -2.95 carak gerceklegmigii.
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ol Korumaci Dagilim
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Portfiy Fon Daglm

W GARANT| PORTFOY BLOCKCHAIN TEKNOLOJILER] DEGISKEN FON (GBV, 5%)
W INVEC PORTFOY PARA PIYASASI (TI IRY , 72%])

W ISTANBLL PORTFOY ONDORDONCO SERBEST (TL) FON (IE, T%)
W KARE PORTFOY BIRINCI DEGISKEN FON (KRF , 10%)

W ROTA PORTROY IKINC| SERBEST (TL) FON [RPT | 6%}

Kerumae: Diagilien digik dskl bir dajdencr. Kasen ay perisi % 383 larak gerpaklegmigtic

ol Katim Korumaci Dagihm
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Portiy Fon Dabilma

W ZIRAAT PORTFOY KEHRIBAR KATILIM SERSEST (TL) FOM (ZPE, 100%)

Kerumae: Dagilin digik dskl bir dajdencr. Kasen ay pefrisi % 3.81 olarak gerpeklegmigtic

Amag F iyonu ve Getiri Modeli biegeriei agresif, dengeli v korumacs modeller Goslinde farddé gisermekiedin

Fon Gagilimiane ahugturma ign kullendgimiz modellerimizin timinde "Oneri Yontemi” darsk itz MVO

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar

ile gergeklestiriimektedir.
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Aylik Fon Dagilimlari

Bireysel Emeklilik Fon Dagihmlan

il Korumaci Dagihm

il Agresif Dagilim dll Dengeli Dagihm
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Partfiy Fon Dajihiu

FIF
YD

ATE

Punfiy Fon Dajlim

Purtfiy Fon Dl
BNP PARIBAS CARDIF EI

AGESA HAYAT VE EMEKLILIK A.5. OZEL SEXTOR BORCLANMAARACLARI EMEKLILIC YATIRIM FONU (V0 , SKLILIKC A . IKINCI KAMU DIS BORCLANMA ARACLAR EMEKLILIK YATIRIM FONU

W AMADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. 15 BANKAS! ISTIRAK ENDEKS! EMEKLILIK YATIRIM FONU (ATE , 42%)
W FIBAEMERLILIK VE HAYAT A §_ ISTANBUL PORTFOY DEGISKEN EMERLILIK YATIRIM FONU [FIF , 58%) 75%] {BPK, 7%]
W BEREKET EMEKLILIK VE HAYAT A.§. ALTIN KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU {AGA , 27%) FlEA EMEKLILIK VE HAYAT A5, ATLAS FORTFOY OZEL SEKTOR BORGLANMA ARAGLARI EMEKLILIK
YATIRIM FONU [FEA , 26%)

W FIBA EMEXLILIK VE HAYAT A5, OKS MUHAFAZAIAR DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU (FIZ , 10%)
W GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.§. DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU [GEU . 17%)
KATILIM E HAYAT A.S. KAMU KR4 SERTIFIKALARI KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU [KKS

Agresif Dagiim yiisek skl bir dagilimdir. Kasim sy getirisi % 018 olarak gerceldegmigtic Dengeli Disfiim orta riskll bir dafydsmer. Kassm ay) gesrisi % 2 02 ciarak gerpsklegmigt.
Keorurmac Dailien gk riskii bir dagdendir. Kasam ay gesirisi % 4.01 olarak pergeklegmigiir.

we Getiri Modeli iegenien agresif, dengeli ve korumacs medeller eslnde farkidé gostermekiadir.

=]

MVO Amag iy

Fon dagilimisne ahigturmis ign kullndgimiz modellerimizin iGmonde "Oneri Yontemi™ clarsk

Bireysel Emeklilik Katihm Fon Dagilimlar

all Korumaci Da@ilim

ol Agresif Dagilim a4l Dengeli Dagilim

100 &0 100
) Sm—p . A A L —
2 = = z g 2

o v
] = = E 5 = =
Purtfiy Fon Dadiliria Puntfiy Fon Dafilima Partfiy Fon Dalihriu
BEREKET EMEKLILIK VE HAYAT A.5. OKS AGRESIF KATILIM DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU {BEO , I AA HAYAT VE EMEKLILIK A, OKS ATAK KATILIM DEGISHEN LILIK YATIRIM FONU (8JY , 30%) GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. OK:S TEMKINLE KATILIM DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU [GHE ,
E8%) . BEREKET EMEKLILIK VE HAYAT A.$. OKS AGRESIF KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU (BEO , 15%)
- KATILIM EMEKLILIK VE HAYAT A5 TEMETTO ODEYEN SIRKETLER KATILIM HISSE SENEDI EMEKLILIK %) KATILIM EMEKLILIK VE HAYAT A § AGRESIF KATILIM DEGISKE] OVIF) EMEKLILIK YATIRIM FONU (KES
YATIRIM FOMU (KLT , 52%) KATILIM EMEKLILIK VE HAYAT A_S. KAMU KIRA SERTIFIKALARI KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU [KKS . 7%
a1%) n TORKIYE HAYAT VE EMEKLILIK A § OKS MUHAFAZAKAR KATILIM DEGESKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
VED, 78%)

Agresif Dagiim yiiesek fiskdi bir dagilimdie. Kasim ay getirisi % 612 olarak gerceideagmigtic. Desngeli Diafilim it riskii bir daydsmelir. Kasam ay gesirisi % 1 83 clarak parpekiegmigti. Kerurmac: Diagilir gl fiskli bir dafymeir. Kesan ay gesrisi % 3 34 okarak pargeklegmigti

MVO Amag F e Getiri Modeli biesarier agresif, dengeli ve korumace modeller Seslinés farkdi gsermekiedr.

Fon il alusturmis ign kullendsgimiz modellerimizin dminde "Oneri Yéntemi” olarss

* gl dadrnlar ber sy ilk pazartesi gini Sgkeden e gincelenmekiedi.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar

ile gergeklestiriimektedir.
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Halk Yatirrm Arastirma Kapsaminda Bulunan Paylarin Getiri Hedefleri

Tavsiye Giincel Fiyat 12 Aylik Hedef Fiyat Yiikselis Potansiyeli % Giincelleme Tarihi

DGNMO Al 8.77 15.7 79.019 01.10.2024
EREGL Tut 25.94 45.3 74.634 09.08.2023
TTKOM Al 45.8 77 68.122 07.11.2024
TCELL Al 91.35 152.55 66.995 11.11.2024
MAVI Al 83 138.5 66.867 10.06.2024
BIMAS Al 483.75 774.8 60.165 02.10.2024
MGROS Al 479.75 731.3 52.434 13.08.2024
AKSEN Al 36.24 55.2 52.318 07.11.2024
OTKAR Al 468.25 711.6 51.97 04.11.2024
THYAO Al 283.75 428 50.837 05.11.2024
KOZAL Al 22.88 343 49.913 23.09.2024
YATAS Al 27.08 40.35 49.003 30.09.2024
INDES Al 6.78 10.08 48.673 12.11.2024
ISCTR Tut 13.54 19.81 46.307 23.07.2024
ARCLK Al 142.6 206.3 44.67 30.10.2024
SISE Al 41.18 58.9 43.031 11.11.2024
TUPRS Al 146.6 207 41.201 06.12.2023
CCOLA Al 53.25 74.32 39.568 05.11.2024
TOASO Tut 197.1 273 38.508 05.11.2024
ENJSA Al 62.75 86.5 37.849 27.08.2024
YKBNK Tut 29.06 39.73 36.717 23.07.2024
DOAS Tut 218.5 297.4 36.11 12.11.2024
LOGO Al 117.3 159.2 35.72 11.11.2024
AKBNK Tut 60 81.42 35.7 23.07.2024
EKGYO Al 12.29 16.55 34.662 03.09.2024
BIOEN Tut 16.58 223 34.499 26.09.2024
FROTO Al 963.5 1286 33.472 07.08.2024
TATGD Tut 22.76 30.35 33.348 04.09.2024
SOKM Tut 41.58 55.24 32.852 11.11.2024
GARAN Tut 119.3 157.38 31.92 23.07.2024
ASELS Al 69.75 88.7 27.168 25.11.2024
VESTL Tut 64.2 81.5 26.947 11.11.2024
TTRAK Tut 771.5 968.42 25.524 11.11.2024
TRGYO Al 56.65 70.35 24.184 12.11.2024
AKCNS Al 164.3 202.35 23.159 19.08.2024
TKFEN Tut 81.95 100.6 22.758 02.12.2024
VAKBN Tut 23.28 28.32 21.649 23.07.2024
TSKB Tut 12.68 14.71 16.009 23.07.2024
CIMSA Al 39.14 44.05 12.545 16.08.2024
KRDMD Al 27.62 29.3 6.083 14.08.2023

*Yukarida Arastirma Kapsaminda bulunan paylarin getiri ve hedeflerinin yer aldigi tablonun en giincel haline, AOS (Akilli Oneri Sistemi) igerisinde yer alan “Model Portféy” modiliinden
erisebilirsiniz. 10S-Android Link: http://bit.ly/3lg0Dox

Tabloda , Arastirma Kapsaminda yer alan sirketlerin 12 aylik hedef fiyatlarina gére sunduklari potansiyel getirileri en yiksekten en disige siralanmigtir. Tablonun en
Ustlinde, yukaridan asagiya dogru siralanan paylardan en ylksek getiri potansiyeli olanlar DGNMO, EREGL, TTKOM olurken, en disuk potansiyel getiriler ise tablo
sonunda yer alan KRDMD, CIMSA, TSKB paylarina aittir.

Strateji Toplantisi Arastirma, Hazine ve Portfoy Araciligi, Yatirrm Danismanligi ve Bireysel Portféy Yoénetimi birimleri tarafindan haftalik ve aylik periyotlar
ile gergeklestiriimektedir.
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KUNYE

Arastirma Hazine ve Portfoy Araciligi Yatinnm Danigsmanhgi ve Bireysel Portfoy Yonetimi

Gekince : “Yatinm Danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanhgi sézlesmesi gergcevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeleri, kisilerin yerindelik testi ile belirledigi risk seviyeleri dikkate alinarak, Halk Yatirim Yatirnm Danismanligi ve Arastirma birimi nezdinde guvenilir olduguna inanilan bilgi
kaynaklarindan yararlanarak hazirlanmakta ve kisiye 6zel sunulmaktadir. Verilen bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, risk yapiniza uygun olmayan sekilde
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Size 6zel olarak tahsis edilen Yatirrm Danigmaniniz ile irtibata gegmeniz ve mali durumunuz ve
risk seviyelerinize uygun kararlari birlikte almaniz tavsiye edilir.

Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz giivenilir kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. Yatirim Danismanlig’'nin beklentilerini yansitmaktadir. Bu
bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donlik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Halk Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin yazil izni olmadikca igerigi kismen ya da
tamamen (giincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildidi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Uyari Notu: Bu e-posta’nin igerdigi bilgiler (ekleri dahil olmak tizere) gizlidir. Onayimiz olmaksizin glincl kisilere aciklanamaz. Bu mesajin gonderiimek istendigi kisi degilseniz, lutfen mesaji sisteminizden derhal
siliniz. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.$. bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu veya eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir. Bu nedenle bilgilerin ne sekilde olursa olsun, igeriginden, iletimesinden,

alinmasindan, saklanmasindan sorumlu degildir. Bu mesajin igerigi yazarina ait olup, Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin gorislerini icermeyebilir.
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