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AGIKLANAN FINANSALLAR

AKCNS

Dusiik enerji fiyati sonuglari olumlu etkiledi

Akcansa 3C23'te 1.310mn TL (yilhk +%59, ceyreklik +%48) net kar acikladi. Sonuglar, 378mn TL'lik ertelenmis vergi
gelirinin de etkisiyle piyasa beklentisinin (1.143mn TL) ve bizim tahminimizin (929mn TL) Uzerinde gerceklesmistir.
FAVOK 3C23'te 1,246mn TL (yillik +%216, geyreklik +%27) ile konsensiis olan 1,195mn TL'ye ve bizim tahminimiz olan
1,174mn TL'ye paralel gergeklesmistir. 1.246mn TL FAVOK, %29,0 FAVOK marjina isaret etmektedir (2C23: %29,5,
3C22: %15,2). ik geyrekteki disiisiin ardindan enerji fiyatlarinin 3. ceyrekte yatay seyretmesi FAVOK marjinin bir
onceki ceyrek kadar gigcli olusmasina yardimci olmustur. Satis gelirleri piyasa konsensiisiine (4.217mn TL) ve bizim
tahminlerimize (4.241mn TL) paralel olarak 4.291mn TL (yilik +%66, ¢eyreklik +%29) olarak agiklandi. Sirket 3C
sonuglari igin 26/10/2023 tarihinde saat 10:30'da (istanbul) bir yatirrmci toplantisi diizenleyecektir.

TAVHL

TAVHL 3G23'te EUR422mn ciro, EUR175mn FAVOK ve EUR184mn net kar agiklamistir. Ciro beklentilere paraleldir.
FAVOK ve net kar ise piyasa beklentilerini sirasiyla %6 ve %9 agmistir. Medine hisse satisinin net kara toplam katkisi
EUR82.7mn (beklenti EUR70mn) olmustur. TAV, 2023 beklentilerini korumustur. Seneyi yolcu (81-91mn/ 9A23: 74.6mn)
ve FAVOK'te (EUR330-380mn/ 9M23: EUR321mn) beklentilerinin (ist bandina yakin, net bor¢/FAVOK oraninda (5-6x/
Eylil 2023 sonu 4.4x) ise alt bandina yakin tamamlamayi beklemektedir. Jeopolitik gelismeler, turizm kaynakli haber
akisi, TL seviyesi (havacilik igin zayif TL operasyonel olarak katki sadlasa da yliksek enflasyon giderleri artirmaktadir),
Gircistan’in toparlanma hizi ve inorganik blylime 6n plandaki katalistleridir.

Hisse basina revize 183TL hedef fiyatla (6nceki 152TL) uzun vadeli Endeks Ustii Getiri tavsiyemizi koruyoruz.
Gerek sonuglar gerekse makro tahmin degisikliklerimiz revizyonlarda etkili olmustir. 2023 ciro ve net kar beklentilerimizi
%5 ve %27 yukar gektik.

TAV’In 3G23 cirosu 422mn EUR’dur ve yillik %24 artmistir. Yillik bazda havacilik, yer hizmetleri ve yiyecek & icecek
gelirleri sirasiyla %22, %23 ve %42 yikselmistir.

TAV’In 3G23 giderleri 295mn EUR’dur ve yillik %23 artmistir. Enflasyon, yolcu artisi, TL'nin reel deger kazanci,
personel sayisindaki %10’luk artis ve Almati’nin petrol giderleri de bunda etkendir.

TAV Havalimanlarr’nin 3G23 FAVOK rakami 175mn EUR’yla yillik bazda %27 artmistir.

Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarin zararlarindaki paylar 3G23’te yillik %66 artigla 69mn EUR’dur.
3C23’te TIBAH hisse satisinin konsolide net kara etkisi 82,7mn EUR olmustur (37,8 mn EUR 6zkaynak yont. yatirmlar
(istirakler) ve 44,9 mn EUR ise finansman geliri altindadir)

TAV Havalimanlar’nin 3G23 sonu net borcu 1.7 milyar EUR’yla geyreklik bazda %10 daralmis, yilik bazda %4
artmistir. 3C23'te TIBAH hisse satisinin tamamlanmasiyla elde edilen 135 mn USD satis hasilati, net borgta 6nemli bir
azaltici etki yapmistir. Net bor¢/FAVOK 4.4x (2C23 sonu: 5.4x/ 2022 sonu: 5.0x) seviyesindedir.

TTRAK

Giglii briit ve esas faaliyet kari sayesinde net kar beklentileri asti

Tark Traktor, 3C23’de gliglu briit ve esas faaliyet kari sayesinde piyasa beklentisinin %8 Uzerinde, yillik %316 artisla
2,7mIrTL net kar agikladi (OYAKTt: 2,5mirTL). Hacimsel artig, TL'deki deder kaybi nedeniyle traktor fiyatlarinin artmasi,
ciroda yillik %111'lik biyime getirdi. Ayni ddnemde, yurt i¢i satis hacmi yillik %39 yukseligle (¢/¢: -%1) 7,7bin adede,
ihracat adetleri ise yillik %5 azaldi ve (¢/¢: -%15) 4bin olarak tamamlandi. Toplam satis adeti ise yillik %20 yukseldi ve
(¢/c: yatay) 11,8bin adet seviyesinde gergeklesti.

Marjlardaki iyilesme devam ediyor

Basaril fiyatlandirma sayesinde brat kar, bir dnceki yila gére %251 blylyerek (¢/¢: +%27) 4mlirTL'ye yukseldi. Brut kar
marji yillik 1308bp (¢/¢: +400bp) iyileserek %32,7 oldu. Operasyonel Giderler/ Satiglar orani yillik hafif artis gésterdi ve
%5,2 olarak gergeklesti (2C23: %4,6). FAVOK ise glclii esas faaliyet karin destegiyle yillik %274 (¢/¢: +%28) artarak
3,4miIrTL’ye ulagti ve piyasa beklentisinin %14 izerinde gergeklesti. Buna ek olarak, FAVOK marjinda da yillik 1240bp
artis goruldi ve %28,4’e yukseldi. Operasyonel karliligin oldukga basaril bir sekilde yonetildigini sdyleyebiliriz.
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Net nakit pozisyonunda artis oldu

Tark Traktorin 2C23'te 3,1mIrTL olan net nakit pozisyonu 3C23 itibariyle 4,1mirTL’ye ylkseldi. Sirketin, bilango yapisini
ve 3C’'deki nakit akisini saglikli buluyoruz. Ayrica, Ziraat Bankasi siibvansiyon sonrasi faiz oraninin %18,3 seviyesinde
oldugunu belirtelim.

2023 yili beklentilerinde revizyon gercgeklestirildi

Sonuglarin ardindan 2023 beklentileri revize edildi. Buna gore; Sirket, 77bin-80bin adet adet yurt ici traktor pazari
(6nceki: 72-80bin), 35,5-37bin adet yurt ici satis hacmi (6nceki: 33,5-36,5bin) bekliyor. ihracat hedefini 15.750-16.250
adede (6nceki:15,500-16,750) revize ederken Yatirrm Harcamasi hedefini ise 1,1-1,3mIrTL (6nceki: 1-1,3mIrTL) olarak
guncelledi.

Tavsiyemizi “Endekse Paralel Getiri” olarak glincellerken hedef fiyatimizi 943,60TL olarak revize ediyoruz

Hedef fiyatimizi 943.60TL/hisseye revize ettik (Onceki: 831.00TL/hisse). Hisse, 2024 tahminlerimize gére 6,2x
FD/FAVOK ve 8,8x F/K garpanlariyla islem gérmektedir. Sirket icin 2024 déneminde tarim kredi oranlari, yurt ici ve yurt
disi talepteki gelismelerin yakindan takip edilmesi gerektigini distnuyoruz.

SIRKET HABERLERI

ARCLK

Arcelik'in Avrupa faaliyetleri igin Argelik kontroli altinda yeni bir sirket kurulmasi ve Whirlpool'a ait Birlesik Arap
Emirlikleri ve Fas'ta kurulan ve Orta Dogu ve Kuzey Afrika pazarinda faaliyette bulunan iki istirakin tim hisselerinin Beko
BV tarafindan satin alinmasina Avrupa Komisyonu tarafindan rekabet endisesi yaratmayacagi sonucuna variimis ve
islem'e kosulsuz izin verilmistir. Olumlu.

MPARK

Medikal Park, diin geri alim kapsaminda; 146,10 — 149,70TL fiyat araligindan ortalama 148,32TL fiyat ile 33.000 lot
hisse alimi gergeklestirdi. islemin ardindan, geri alim programi kapsaminda edinilen paylar toplamda yaklasik 15,02mn
olup; gunimuz itibariyle 6denmis sermayenin yaklasik %7,22’lik kismi geri alinmigtir. Notr.
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Temettu Tablosu

25 Ekim 23
Briit Temettii  Hisse Basina .
Hisse Ko (¥Et Nakit — Dagitim .B’m§ . Temettii Tarihi  Cene! Kurul Hisse -Ic-;emuit;?
mn) Temetti Orani Nakit Temetti Tarihi Fiyati TL (%)
(TL mn) (%) (TL)
ORCAY 49 15 30.9% 0.188 26/10/23 21/03/23 10.31 1.8%
GRSEL 225 10 4.4% 0.098 27/10/23 23/05/23 76.00 0.1%
OSMEN 264 6 2.3% 0.288 27/10/23 26/04/23 232.80 0.1%
SDTTR 202 22 11.1% 0.387 27/10/23 30/05/23 340.00 0.1%
FROTO 18,614 10,443 56.1% 29.760 30/10/23 02/10/23 872.30 3.4%
0OZsuB 84 5 5.9% 0.083 31/10/23 09/05/23 25.72 0.3%
DURDO 269 6 2.1% 0.160 21/11/23 14/06/23 50.95 0.3%
ASELS 11,916 400 3.4% 0.088 22/11/23 26/04/23 41.94 0.2%
DOAS 7,824 1,250 16.0% 5.682 24/11/23 20/11/23 266.90 2.1%
SDTTR 202 22 11.1% 0.387 24/11/23 30/05/23 340.00 0.1%
KAYSE 4,134 168 4.1% 0.238 28/11/23 28/08/23 39.20 0.6%
KRDMD 1,488 125 8.4% 0.110 28/11/23 04/04/23 26.72 0.4%
LKMNH 118 8 7.0% 0.229 30/11/23 21/05/23 48.14 0.5%
0zZsuB 84 4 4.7% 0.066 30/11/23 09/05/23 25.72 0.3%
ATLAS 109 21 19.0% 0.346 05/12/23 05/07/23 5.20 6.7%
MTRYO 109 21 19.0% 0.495 05/12/23 05/07/23 9.00 5.5%
FORTE 73 36 48.6% 0.531 13/12/23 26/09/23 73.90 0.7%
DURDO 269 6 2.1% 0.160 19/12/23 14/06/23 50.95 0.3%
BIMAS 8,157 1,822 22.3% 3.000 20/12/23 16/05/23 301.50 1.0%
TCELL 11,053 2,260 20.4% 1.027 20/12/23 13/09/23 50.85 2.0%
PAGYO 1,838 31 1.7% 0.352 21/12/23 14/04/23 36.64 1.0%
BUCIM 1,251 75 6.0% 0.050 27/12/23 30/03/23 10.02 0.5%
ELITE 127 30 23.7% 0.231 27/12/23 11/05/23 59.15 0.4%
SONME 13 6 45.8% 0.081 27/12/23 06/06/23 49.86 0.2%
0OzZSsuB 84 4 4.7% 0.066 29/12/23 09/05/23 25.72 0.3%
GLYHO 1,172 15 1.3% 0.023 31/12/23 25/07/23 12.65 0.2%

Kaynak: KAP Aciklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temettli dagitimi yapacaktir.
**Teklif onay asamasinda.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S. 26 Ekim 23
KRVGD KERVAN GIDA SANAYI TICARET A.S. 27 Ekim 23
SNPAM SONMEZ PAMUKLU 01 Kasim 23
MRGYO MARTI GYO 03 Kasim 23
SEYKM SEYITLER KIMYA 03 Kasim 23
PASEU PASIFIK EURASIA LOJISTIK DIS TICARET A.S. 06 Kasim 23
BAKAB BAK AMBALAJ 14 Kasim 23
SMART SMARTIKS YAZILIM AS. 15 Kasim 23
DOAS DOGUS OTOMOTIV 20 Kasim 23
LINK LINK BILGISAYAR 23 Kasim 23
KATMR KATMERCILER ARAC USTU EKIPMAN SANAYI VE TICARET A.S. 24 Kasim 23
Kaynak: BIST
5
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Planlanan Sermaye Artiglari

Hisse Bedelli%  Bedelsiz % Aszirl?:r?llfk Tarih
AKYHO 100.00%

ASUZU 200.00%
BAKAB 100.00%
BFREN 1125.47%
DOKTA 100.00%

DURDO 185.71%
EGGUB 150.00%
EMKEL 100.00%

ESEN 306.25%
EYGYO 142.42%
FONET 260.00%
GUBRF 300.00%
HKTM 200.00%
HLGYO 91.19%

IDEAS 100.00%

INDES 234.82%
ITTFH 100.00%

KAREL

KNFRT 100.00%
LIDER 150.00%
MAGEN 187.80%
MANAS* 100.00%

MARKA 375.00%

METUR 100.00%
MIATK 1200.00%
MTRKS 50.00%
NATEN 400.00%
PCILT 163.00%
SEKFK 100.00%
SEKUR 100.00%

SNPAM 100.00% 100.00%
SUNTK 250.00%
TERA 200.00%
TUCLK 500.00%
YESIL 200.00%

YGYO 200.00%

Kaynak: BIST
** Tahsisli Sermaye Artirimi

* Riighan hakki kullanim orani %50 olacaktir
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Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanliyi 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.$.'nin Arastirma BélUmU 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 amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bolimi’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tum gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirm
bankaciligi ve/veya diger is iligkileri igcinde olabilecegdini veya bu tur is firsatlari arayiginda olabilecegini kabul
ederler.
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