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Piyasalarda Son Goriiniim*
USD/TL EUR/TRY w EUR/USD BIST-100 Gram Altin ¢
43,5005 51,5699 1,1846 13.838 6360,4

Degerli metallerdeki tarihi geri ¢cekilme devam ediyor
[ B Haftalik Getiriler (%)
®  Kiresel gapta bugiin imalat sanayi PMI verileri agiklanacak.

® TUIK nihai verisine gore dis ticaret dengesi aralikta 9,3 milyar $ acik verdi. 80

®  TURK-I$'in ocak ayi verilerine gére aglik siniri aylik %3,58 artigla 31.223,88 TL oldu. 6o | 6,5

ABD Baskani Trump’in Cuma glinli gegmis kariyerinde sahin durusuyla 6n plana ¢ikan Kevin Warsh’i Fed 20 4

Baskani adayi olarak duyurmasinin ardindan, son dénemde parabolik yiikselisler kaydeden degerli !

metaller sert sekilde gerilerken, risk istahindaki azalis ve likiditedeki disusle birlikte hafta sonunda 2,0 1

kripto paralarda bu sabah ise hisse senedi vadeli islemlerinde ve Asya seansinda dislsler devam 0,3 0,5

ediyor. Gegtigimiz hafta Sali glinu tlim zamanlarin en ylksek seviyesine ulasan MSCI Diinya Endeksi 0,0 . . . ,
haftanin ikinci yarisindaki jeopolitik gelismeler kaynakli satis baskisi ve Cuma giinki (%-0,41) riskten

kagis temasiyla haftalik kazancini %0,5’e kadar dustirdu. Diger yandan pek gok riskin fiyatlandigi ocak -2,0 - 16

ayindaki aylik getiri %2,19 ile hisse senetlerinde dalgali ancak kazangli bir ayin geride birakildigina isaret Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

etti. ABD’de S&P 500 ve Nasdaq Cuma guni sirasiyla %0,43 ve %0,94 deger kaybederken haftalik
getiriler sirasiyla %+0,34 ve %-0,17’ye geriledi. Sektorel detayda, hisse bazli bilango sonuglariyla yon a =
bulan iletisim (%4,15) endeksindeki yikseliste beklenti Gzeri finansal sonuglar agiklayan ve ileriye . Veriler (BUgun)
donik giglt Grin hikayesi sunan Meta (%+9,96) surikleyici olurken, teknoloji (%-0,36) endeksi kisa

vadeli karliigini baskilayabilecek yiiksek sermaye harcamasi endiseleriyle bir giinde 357 milyar $’lik ISO Turklye Imalat Satin Alma 48,9 =
deger kaybeden Microsoft (%-7,65) ile baskilandi. Son bir aylik dénemde %13,78'lik getiri ile en fazla Yoneticileri Endeksi (ocak) !

yikselen enerji endeksi ise 6nceki hafta petrol fiyatlarindaki hizli yiikselisten destek bularak %3,88 . . )

artt. Jeopolitik haber akisinda Grénland meselesinin simdilik iran kaynakli gelismelerin ardinda kaldigi ABD ISM Imalat Sanay' Endeksi 47.9 485
Avrupa’da Stoxx Europe 600 endeksi Cuma giinii %0,61, haftalik %0,44 ve aylk bazda %3,07 yikseldi. (ocak) ! !

Gegtigimiz hafta banka (%+2,57) ve enerji (%+3,66) hisseleri stirtikleyici olurken, savunma grubu %3,50
deger kaybetti. Avrupa vadeli islemler piyasasi bu sabah bolge borsalarinda %1 civari saticili agilisa
isaret ediyor. Yeni giinde Asya tarafindaki islemlerde ise sert geri gekilmeler takip ediliyor. Oncii Yatirimci Takvimi igin t|klay|n
borsalardan Cin’de Sangay %1,31, Japonya’da Nikkei 225 %0,73, Giiney Kore’de KOSP| %3,89 ve Hong
Kong’ta Hang Seng %2,40 asagida islem goriyor. Faizler tarafinda, Bagkan Trump’in faizleri disiirme . Devlet Tahvili Getirileri

niyetiyle basladigi Fed Baskani arayis strecini piyasa nezdinde sahin durusuyla bilinen Kevin Warsh ile

tamamlamasi tahvil piyasasinda belirsizlikleri artirarak getiri egrisinin bir miktar diklesmesine neden (%) 30/01 29/01 2025
oldu. 10 yilik ABD tahvil getirisi gegen hafta 1 baz puanlik artisla %4,24’e yikselirken, 2 yillik getiri 7

baz puanlik dususle %3,52’ye geriledi. Boylelikle 2 ve 10 yillik tahvil getirileri arasindaki fark 71 baz ICRE 36,82 36,80 37,96
puan ile son 3 yilin en yiiksek seviyelerine yiikseldi. Gegtigimiz hafta Bagkan Trump’in dolarin TR 10 yilik 29,50 29,47 28,96
zayiflamasina neden agiklamalari sonrasinda son 4 yilin en diisiik seviyelerine dengelenen Dolar

Endeksi (DXY) Cuma giinii sahin Fed Baskani adayi duyurulmasindan destek bularak ginliik %0,7 LB LIS Sk e o
guclenirken, haftalik bazdaki dustsiini %0,6’ya indirdi. Euro/dolar paritesi ise gegen hafta %0,2’lik Almanya 10 yilik 2,84 2,84 2,85

artisla 1,185’e yikseldi. Ocak ayi igerisinde tarihi zirve serisi olusturan altin Cuma giini yeni Fed
bagkaninin duyurulmasinin ardindan %8,9 ve bu sabah da %5,4’lik sert disislerle 4,6295/ons . Dﬁviz Kurlaﬂ ve Kripto
seviyesinde islem goriyor.

30/01  Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)

® ABD’de UFE aralikta aylik %0,5 ile beklentilerin (%0,2) lizerinde artti. Yillik artis ise %3,0 ile yatay
seyretti. Mal fiyatlari aylik bazda sabit kalirken, hizmet grubu fiyatlarindaki aylik bazda %0,7 artis 2iliE 2392 o 03 L2
manset UFE’deki artista etkili oldu. Gida, enerji ve ticaret hizmetleri harig, tretici fiyatlari aylik €/TL 51,5705 -0,9 0,5 21
%0,4 artt1. Yillik artis ise %3,5 ile sabit kaldi. Almanya’da yillik TUFE artisi ocakta 6ncii agiklanan €/S 1,1851 -1,0 0,2 0,9
veriye gore %2,1 ile beklentilerin (%1,9) Uzerinde gergeklesti. Aylik bazda %0,1 artt. $/Yen 154,78 1,1 06 1,2
® Euro Bolgesi'nde dordiincii ceyrekte ekonomi oncii veriye gore (m.a.) ceyreksel bazda %0,3 GBP/$ 1,3686 0,9 03 16
buytdu. ECB’nin aralik ayi Tiiketici Beklenti Anketi’ne gore; gelecek 12 ay medyan enflasyon
beklentisi %2,8 seviyesinde sabit kaldi. Ug ve bes yil sonrasina iliskin beklentiler ise sirasiyla Bitcoin 76.433 23 116 128

%2,5'ten %2,6’'ya ve %2,2'den %2,4’e yiikseldi. Oniimiizdeki 12 ay icin ekonomik biyime
beklentileri kasimda -%1,3 iken aralikta -%1,1 oldu. Igsizlik orani beklentileri ise %10,9’dan
%11,0'e yikseldi. Cin’de imalat sanayi PMI daralma bolgesine geriledi; endeks ocakta 50,1'den ¢ Hisse Senedi Endeksleri
49,3’e gerileyerek, imalat sanayinde yavaslamaya isaret etti.

30/01 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
® VYurt iginde TUIK'in nihai verilerine gére; dis ticaret agigi aralik ayinda 9,3 milyar $ ile Ticaret

Bakanlig tarafindan ay basinda agiklanan gegici verinin (9,4 milyar $) hafif altinda gergeklesti. BIST-100 L5538 0L &3 22,9
ihracat yillik bazda %12,7 artisla 26,4 milyar $, ithalat ise yillik bazda %10,7 artigla 35,7 milyar $ S&P 500 6.939 -0,4 03 1,4
seviyesinde gerceklesti. Bylece dig ticaret agig1 bir 6nceki yila gére 0,5 milyar $ artarak 9,3 milyar FTSE-100 10.224 05 08 29
$ oldu. 2025 yili toplaminda ise dis agik 92,0 milyar $’a ulasti (2024: 82 milyar $). ’ ’ ’
DAX 24.539 0,9 -1,5 0,2
®  TURK-i§’in ocak ay verilerine gore aclik siniri aylik %3,58 artigla 31.223,88 TL oldu. Aclik sinirinda SMI 13.188 0,3 0,3 -0,6
yillik artis %43,0'ten %41,1’e geriledi. Hizmet Uretici Fiyat Endeksi aralikta bir énceki aya gore Nikkei 225 53.323 0,1 1,0 5,9
%0,78 artarken, yillik bazda artisi %35,11 seviyesinde gergeklesti.
MSCI EM 1.528 -1,7 1,8 8,8
®  Kiltiir ve Turizm Bakanhgi verisine gore, yabanci turist sayisi aralik ayinda yillik %5,0, yilin Sangay 4.118 1,0 0,4 3,8

tamaminda ise %0,3 artisla 52,8 milyon kisi oldu. Milliyet kirlliminda ilk beste yer alan tlkelere
gore; Rusya’dan gelen ziyaretgi sayisinda yillik artis %2,9 (6,9 milyon, pay: %13,1), Almanya’dan Bovespa 181.364 -1,0 14 12,6
gelen ziyaretgi sayisinda artis ise %1,9 (6,7 milyon, pay: %12,8) oldu. TUIK tarafindan agiklanan
turizm istatistiklerine gore; yilin son ceyreginde turizm gelirleri yillik %9,9 artarak 15,15 milyar $ . Emtia Fiyatlarl
oldu. 2025 yili tamaminda ise turizm gelirlerinde yillik artis %6,8 olurken, 65,2 milyar $ olarak

gerceklesti. 30/01 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
Brent ($/varil) 70,7 0,0 73 16,2
® Hazine $ubat-Nisan 2026 dénemi i¢ borglanma stratejisini yayinladi. Buna gére ontimuzdeki tg
aylik donemde toplam 1.539,3 milyar TL i¢ borg 6demesi bulunuyor. Subat ayinda toplam 656,6 Altin ($/ons) 4.894 -89 -19 53
milyar TLUlik i¢ borg servisine karsilik toplam 525,3 milyar TLlik i¢ borglanma yapilmasi Gram Altin (TL)  6.836,5 -8,9 -1,6 14,6

programlanmakta. Hazine yarin 1 yil vadeli ABD dolari cinsi tahvil ile ABD dolari cinsi kira
sertifikasinin dogrudan satisini gerceklestirecek. Yurt iginde bugiin aralik ayi iSO Tiirkiye imalat
Satin Alma Yoneticileri Endeksi yayinlanacak.

Bakir ($/libre) 592,4 -4,5 -0,4 43

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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L P Hisse Senetleri / VIOP (A Yatinim tarafindan hazirlanmaktadir) 2 jubat 2026

® Yeni haftaya baslarken gectigimiz Cuma gini degerli metal BIST-100 0,1 6.5 229 229
fiyatlarinda gozlenen sert duslstin yurt digi piyasalar kanalindan ’ ’ ’

BIST'i de etkilemesini bekleriz. Yurt ici tarafta yarin agiklanacak ocak BIST-30 . 0,2 6,5 238 238
ayl TUFE verisi takip edilecek. 4C25 sonuglari éncesi banka Banka Endeksi 2,8 10,5 21,0 210
hisselerinde belirgin giicli alimlar ve altin madenciligi hisselerinde ~ Sinai Endeks -1,3 4,7 19,9 199
ise klresel fiyatlamaya bagli olarak sert dusls vardi. Boylece BIST- Hizmetler Endeksi -0,3 2,8 14,3 143

100 ocak ayini %23’e ulasan gliclt bir ralli, bankacilik hisseleri %21

getiri ile tamamladi. BIST icin orta vadeli yiikselis egilimin @ JdVESERMVEQICY

korunmasini bekliyoruz. Bununla birlikte yilbasi itibariyla glgcli

getirilerin saglanmasi, veri akiglarina bagli olarak kiiresel piyasalarda BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 13.700.396
olasi bir diizeltmeye eslik edebilecegimizi de diisiindiiriiyor. Bu Bankalar Piy. Deg. 2.715.297
kapsamda bugtin bir miktar dalgalanma gorebiliriz. Holdingler Piy. Deg. 3.080.378
Sanayi Piy. Deg. 4.858.558
° Teknilf Yor'ur'n: BIST100, h'?ft:anln son i§lem anUnde, 6nce.ki 'gi]n.l.dj BIST islem Hacmi (mn TL) 315.266
sert yikselisin ardindan glint daha dengeli bir modda gegirdi. Giin BIST100 Ort. Halka Acikik 31%

icinde 13649 seviyesi test edilirken bu bélgeden tepki yasandi.
Kapanis 13838 seviyesinde gerceklesti. Gunlik degisim %0,05 ile »
sinirh kalirken, 228 puanlik hareket alani 6nceki gline kiyasla
belirgin sekilde daraldi. Buna ragmen giinlin kritik detayr kapanis

En Yuksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)

Lo L . o Sekerbank 9,72 1262,1
kalitesi oldu. Kapanisin giin ici bandin Ust diliminde (%83) olusmasi, . .
i .. B . . Kiler Holding 9,46 1905,8
yatay gorlinen glinde bile alicilarin kapanisa dogru fiyati yukarida
tutabildigini gosteriyor. Hacim ortalamanin (zerinde (Vol/Vol20: Akbar.lk 4,44 13940,9
1.20) ve bu da yukari egilimin gecerli olduguna isaret ediyor. Trend Enka Ingaat 4,04 2219,0
tarafinda yapi degismiyor: EMA20 (12761) > EMAS50 (12039) > Emlak G.M.Y.O. 3,83 6302,9

EMA200 (10954) siralamasi korunuyor; trend halen kuvvetli — - — .
durumda. Ayrica %6.51’lik haftalik kapanisla momentum giiclii. @ NIRRT R 0 LY-(E1T3 N V7 RN E T (L Ry
Ozetle, bugiin giigli trend iginde soluklanma giiniine daha yakin.

BIST100 icin destekler 13650 — 13500 — 13300 — 13000, Direncler:  Pasifik Eurasia Lojisti 9,95 2659,7
13900 — 14150 — 14300 - 14500 Tr Dogal Enerji -8,32 624,3
Can2 Termik -7,89 2576,2

® Detayli Teknik Analiz Biilteni icin tiklayin Turk Altin isletmeleri -7,85 7916,1
Cw Enerji Miihendisli -7,58 4403,6

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

Tiark Hava Yollarn 0,58 25308,5
Aselsan -4,94 16246,3
is Bankasi (C) 2,46 14300,3
Akbank 4,44 13940,9
Yapi ve Kredi Bankasi 1,68 11118,8

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

F_XU0300226 15465,0 0,0 241.776

F_XU0300426 16035,0 0,0 4.717

F_USDTRY0126 43,38 0,0 222.112
Portféy Secimleri F_EURTRYO0126 51,75 -0,2 878

® Temel Analize Dayal En Cok Begenilen Hisseler: Anadolu Hayat, @ JLYLQLr IOy Adet Deg.

Coca-Cola igecek, Enka insaat, Is C, Kalekim, Kog Holding, Medikal

Park, Migros, Tofas, Yapi Kredi Bankasi. Detaylar igin tiklayin F_XU0300226 396.344 1.128
F USDTRY0126 1.318.078 -176.797
.
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Sirket Haberleri

® Arcelik 4C25'te 1,64 milyar TL net zarar acikladi (gegen yilin 17,62 milyar TL net zararina kiyasla belirgin iyilesme), 128,15
milyar TL ciro (y/y: -%10) ve 6,55 milyar TL FAVOK (y/y: +%4). Cirodaki daralma, yurt i¢i pazarda iiriin karmasi ve fiyatlama ile
uluslararasi pazarlarda yogun rekabet ve zayif talepten kaynaklandi. FAVOK artisi ise, zayif fiyatlama kosullari ve Ucret
enflasyonuna karsin, daha dusik hammadde maliyetleri (6zellikle gelik ve plastik), sinerji kazanimlari ve maliyet tasarruflari
ile daha destekleyici kur paritesinden kaynaklandi. Tahminlerle karsilastirma: Net zarar, daha dusik finansman gideri ve
yeniden yapilandirmaya iliskin bazi karsilik iptalleri sayesinde beklentilerden daha iyi gergeklesti (Konsensiis: 2,16 milyar TL,
AK: 2,43 milyar TL). Ciro beklentilerle genel olarak uyumlu gerceklesti (Konsensis: 129,32 milyar TL, AK: 124,38 milyar TL).
FAVOK konsensiisle uyumlu (6,78 milyar TL) olmakla birlikte, daha zayif FAVOK marji nedeniyle tahminimizin %11 altinda
(7,38 milyar TL) kaldi. Yurt i¢i operasyonlar: Tirkiye gelirleri, hacim artisinin olumsuz fiyatlama ve Urin karmasini
dengelemesi sayesinde avro bazinda yatay (+%0,2 y/y) seyretti. 4C25’te Argelik, kampanya ve promosyonlarla beyaz esya,
klima ve televizyon dahil tim ana kategorilerde pazarin Uzerinde performans sergiledi. Uluslararasi operasyonlar:
Uluslararasi satiglar avro bazinda %14,3 y/y geriledi; bunda parite etkileri, distik hacimler ve fiyatlama/Uriin karmasi etkili
oldu. Yurt disi operasyonlar icinde MENA bolgesi hacim artisiyla gorece daha iyi bir performans gosterirken, diger pazarlarda
zayif talep ve artan rekabet fiyatlama lizerinde baski olusturmaya devam etti. FAVOK marji, gegen yilin diisiik bazindan 0,6
puan artarak %5,8’e yiikseldi. lyilesme; iicret enflasyonuna karsin destekleyici hammadde fiyatlari ve maliyet disiplini ile
saglandi. Kaldirag yiiksek ama geriliyor. Tahsilat odakl glicli isletme sermayesi ¢ozilmesi ve kontroll yatirrm harcamalari,
4C25'te 18,52 milyar TL pozitif serbest nakit akimi tiretilmesini sagladi; yil geneli +5,32 milyar TL oldu. NB/FAVOK, bir énceki
ceyrekteki 5,2x seviyesinden 4,6x’e geriledi (parasal kayip/kazang etkisi hari¢c: 3C25’'te 4,2x'ten 3,7x’ye geriledi). 2026
yonetim beklentileri: Turkiye gelirleri reel (TL) bazda yatay; uluslararasi gelirler déviz bazinda disiik tek haneli buyime;
diizeltilmis FAVOK marji =%6,25-6,5; isletme sermayesi/satislar *%22; yatinm harcamalari =250 milyon avro. Sirket tanimli
yatirim harcamalarinin maddi olmayan duran varlk alimlarini icermedigini not ediyoruz. Yorum: Zorlayici faaliyet ortami,
mevcut sonuglar lzerinde baski olusturmaya ve 6nimuzdeki yila iliskin beklentileri bulandirmaya devam ediyor. Net kar
tarafindaki olumlu siirpriz, ana faaliyet disi kalemlerden kaynaklaniyor. Degerleme ve Oneri: 12A HF'mizi 160 TL'ye (170
TL'den) indirirken “Endeks Uzerinde Getiri” &nerimizi koruyoruz. Degerlememiz TL bazinda ~5,7x FD/12A ileri FAVOK’e isaret
ediyor. Hedef fiyatimiza, kapatilan Beylikdiizii ve Cayirova tesislerindeki ~560 bin m? arsayl ~22 milyar TL (=440 milyon avro)
degerlemeyle dahil ettigimizi; bunun hedef fiyatin ~20 TL’sine karsilik geldigini not ediyoruz.

® Torunlar GYO (TRGYO; EUG; 12A HF: 134 TL), Forum Mersin Gayrimenkul Yatirim A.S.’nin %100’{inii 219,0 milyon Avro nakit
bedelle satin aldigini ve pay devrinin 30 Ocak 2026 itibariyla tamamlandigini agikladi. Ayni karsi taraf olan Union Investment
Real Estate GmbH ile yapilan ayri bir islem kapsaminda sirket, Forum Kayseri Gayrimenkul Yatirim A.S.’nin %100’iini 130,4
milyon Avro nakit bedelle satin almak Uzere bir pay alim sozlesmesi imzaladi; pay devri slireci devam etmekte olup, kapanis
sonrasi finansal incelemelerin tamamlanmasini takiben sonuglanmasi beklenmektedir. Toplam 349,5 milyon Avro tutarindaki
bu islemler, piyasa degerinin yaklasik %21,5’ine ve 2025T net nakdin yaklasik %58’ine karsilik gelmekte olup, zorunlu pay
alim teklifini tetiklememektedir. Satin alinan varliklara ilk bakis: iki alisveris merkezi toplamda ~139,7 bin m? BKA’ya sahip
olup yillik ~¥39 milyon ziyaretgi cekmektedir. Bu islem, TRGYO’nun bolgesel 6lgekte 6nde gelen AVM’lerden olusan perakende
portféylini giiclendirmektedir. islem tutarinin isaret ettigi ~2.500 Avro/m? seviyesindeki satin alma fiyati, TRGYO’nun
mevcut AVM portfoylne kiyasla ~%33, halka agik benzerlerine (AVPGY ve RGYAS) kiyasla ise ~%40-47 iskontoya isaret
etmekte olup, bilango biylutme odakl degil, deger yaratici bir sermaye tahsisine isaret etmektedir. Yorum: Ciro ve kira
getirisi gibi detayli finansal metrikler ile nihai islem degerleri henlz agiklanmamis olsa da, yalnizca m? bazli satin alma
metriklerine baktigimizda dahi islemin stratejik acidan deger yaratimini destekleyici olduguna inaniyoruz. islemin, yaya
trafigine dayali ciro artisini desteklerken portféy 6lgegini varlik kalitesini koruyarak blytutme imkani sunmasini bekliyoruz.
islem tutarinin isaret ettigi 2.500 Avro/m?lik satin alma fiyatinin TRGYO’nun mevcut portféyiiniin ve halka acik emsallerin
belirgin sekilde altinda olmasi, TRGYO’nun sermayesini cazip getirili bir alim firsatina yonlendirmis oldugu yontndeki
gorisliimizi desteklemektedir. Varliklarin olgun (stabil) operasyonel yapisi dikkate alindiginda, uygulamadan kaynakli
risklerin sinirl oldugunu; ek karlilik katkisinin ise konsolidasyon sonrasinda gériilmesini bekliyoruz. Olumlu.

® Tiirk Telekom (TTKOM TI, EUG, 12A Hedef Fiyat: 84 TL) 5 Subat’ta toplu is s6zlesmesi siirecine baslayacak. Haber-is
Sendikasi ile 2 Temmuz 2024’te imzalanan 6nceki sézlesme, 2 yillik donem igin gegerli olup toplam isgliciiniin %25’ini temsil
eden 8.800 ¢alisani kapsamisti. 2025 yilinda s6zlesme kapsaminda, Mart ve Eylll aylarinda olmak Gzere, alti aylik enflasyona
ek olarak %15 refah payiigeren Ucret artigi yapiimisti.
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® Bankacilik Sektorii: BDDK verilerine gére Tirk bankalarinin aralik ayi net kari 6nceki aya gére %6,7 artigsla 97,3 milyar TL
oldu. Buna gore sektorin 4C25 net kari %9 artisla 270,5 milyar TL; 2025/12 net kari %42 artigla 940,2 milyar TL ve 6z kaynak
getirisi %27,5 (2024: %26,8) oldu. Aralik ayi sonuglari 4C25’e karlarina iliskin medyan analist tahminlerinin Uzerinde bir
egilime isaret ediyor. Ozetle, yerli zel bankalarin net kari aralik ayinda énceki aya gére %35 artisla 24,2 milyar TL ve 4G25'te
onceki ceyrege gore %17 artisla 60,5 milyar TL oldu. Yabanci 6zel bankalarda ise net kar aralik ayinda 6nceki aya gére %20
disusle 19,1 milyar TL ve 4G25'te dnceki ceyrege gore %5,3 dusisle 66,9 milyar TL'de kaldi. Son olarak, kamu bankalari net
kari aralik ayinda onceki aya gore %3,4 dislisle 30,7 milyar TL ve 4C25’te 6nceki ceyrege gore %17,2 artisla 82,4 milyar TL
oldu. Bankalarin aralik ay1 sonuglarinda enflasyon muhasebesine iliskin diizenlemenin vergi yikini artirici etkisi belirleyici
oldu. Buna gore vergi orani aralik ayinda kamu bankalarinda %45 (ilk 11 ay %23), yerli 6zel bankalarda %44 (ilk 11 ay %13) ve
yabanci mevduat bankalarinda %35 (ilk 11 ay %20) oldu. Sektor genelinde net faiz ve alim/satim islemleri geliri toplami %28
artis gdsterdi. Bu artisin énemli kismi Vakifbank’taki TUFE tahvil geliri diizeltmesi nedeniyle kamu bankalari kaynakli oldu.
Ayrica kami bankalari komisyon gelirinde de aylik %27 artisla olumlu ayristi. Komisyon geliri artisi yerli 6zel bankalarda %17
ve yabanci bankalarda %9 oldu. Faaliyet giderleri de kamu, yerli 6zel ve yabanci bankalarda sirasiyla %20, %17 ve %23 oldu.
Son olarak karsilik giderleri (diger gelirler ile dizeltilmis olarak) kamu bankalarinda 6nceki aya gére belirgin artis gosterirken,
Ozel bankalarda belirgin disls ve yabanci bankalarda hafif gerileme gosterdi. Yorum: BDDK verisine gore dort blyik ozel
sektdr bankasinin 4C25 net karinin gectigimiz hafta paylasilan Rasyonet medyan analist tahminlerinin %15-30 diizeyinde
Uzerinde gerceklesme olasihgini glgli goriyoruz. Kamu bankalari sonuglarinin ise medyan beklentiye daha yakin
gerceklesecegini tahmin ediyoruz.

® Bankacilik Sektoérii: BDDK, bankalardan yiksek kredi karti harcama limitlerini musterilerin gelir dizeyleri ve aylk harcama
ahskanhklariyla orantili olacak sekilde azaltmalarini istedi. Diizenleme, finansal istikrarin gii¢clendirilmesini ve tiketicilerin
finansal saghginin korunmasini amaclyor. Dizenlemede egitim harcamalarina yoénelik istisnalar dngoriliyor. Ayrica aylik
400 bin TL'nin altindaki kredi karti limitleri dizenleme kapsami disinda tutuluyor. BDDK, ayri bir aciklamasinda kredi karti
kullanicilarinin yiizde 75’inin 400 bin TL'nin altinda limite sahip oldugunu ve dolayisiyla diizenlemeden etkilenmedigini
belirtti. Aciklamada ayrica kredi karti kullanicilarinin yaklasik yiizde 90’inin ayhk 750 bin TL'nin altinda harcama limitine sahip
oldugu ifade edildi. Yorum: Makro ihtiyati diizenlemeler kapsamindaki uygulamanin kredi genislemesi Gzerinde sinirli bir
asagi yonlu etkisi olmasini bekleriz.

PAY GERIi ALIM BILDIRIMLERI

Program Kapsaminda Geri Aiimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi Bandi (TL) (milyon TL) Orani
Kalyon Giineg Teknolojileri  KLYPV 250,000 61.19 15.3 0.62%
Escar Filo ESCAR 100,000 26.22 2.6 1.46%
Lokman Hekim LKMNH 20,500 17.74 0.4 5.73%
Enerya Enerji ENERY 1,000,000 10.01 10.0 3.55%
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 159,000 10.99 1.7 0.94%
Ofis Yem Gida OFSYM 55,474 72.86 4.0 1.00%
Toplam 34.1
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRiMLERi

Mevcut Bedelli Bedelli
Sirket Kodu Sermaye (TL) Orani (%) Tutan (TL)
Gan2 Termik CANTE 7,000,000,000 42.9% 3,000,000,000
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Sirket Haberleri

FINANSAL TAKVIM

Hisse AK Yatinim Konsensiis Tahmini (TMS-29)
TMS-29 | Para Birimi | Tarih (t} | Ddnem

Kodu MNet Satis | FAVOK | NetKar | NetSatig | FAVOK | Net Kar
AKBNK TL 2-5ub 4C25 = = = = = 18,000
TSKB TL 3-5ub 4C25 - - 2,015 - - 2,015
GARAN TL 4-5ub 4C25 - - 25,958 - - 26,211
AKGRT 5-5ub 4C25 - - - - - 575
YKBMNK TL 5-5ub 4C25 - - 8,190 - - 8,197
ISCTR TL 6-5ub 4C25 - - 16,158 - - 16,157
TUPRS | TMS5-29 TL 6-5ub 4C25 228,580 | 15,383 6,586 209,603 15,525 5,037
AYGAZ | TMS-29 TL 9-5ub 4C25 23,715 954 1,815 22,352 S00 1,815
TTRAK | TMS5-29 TL 9-5ub 4C25 12,480 1,123 70 12,488 930 4
FROTO | TMS5-25 TL 9-5ub 4C25 236,417 | 15,838 9,075 226,020 14,617 9,102
OTKAR | TMS5-29 TL 9-5ub 4C25 - - - 19,991 1,340 (405)
TOAS0O | TMS5-29 TL 9-5ub 4C25 125,160 3,279 2,313 122,431 3,266 3,015
HALKB TL 5-13 Sub 4C25 - - 6,072 - - 6,241
VAKBN TL 5-13 Sub 4C25 - - 24,044 - - 23,343
EREGL TL 5-13 Sub 4C25 52,971 5,264 (2,590) 58,372 5,641 (2,832)
LILAK TM5-29 TL 10-5ub 4C25 - - - 3,067 509 208
KCHOL | TMS5-29 TL 11-Sub 4C25 - - 3,502 - - 4,416
ALBRK TL 13-5ub 4C25 - - 3,398 - - 3,256
TAVHL EUR 17-Sub 4¢25 460 102 (6) 446 98 {9)
AKSA TM5-29 TL 15-5ub 4C25 12,784 1,420 105 11,230 1,347 105
ASELS TM5-29 TL 23-27 Sub 4C25 83,834 21,328 | 13,007 83,015 21,317 | 11,146
AVPGY | TMS-29 TL 23-27 Sub 4C25 1,768 577 1,562 1,768 577 1,050
GWIND | TMS5-29 TL 23-27 Sub 4C25 626 451 225 601 357 188
THYAO UsD 23-27 Sub 4C25 6,224 1,130 457 6,206 1,267 588
RGYAS | TMS5-29 TL 25-5ub 4C25 3,328 2,603 2,023 3,322 2,363 3,380
DOAS TM5-29 TL 27-5ub 4C25 89,663 3,822 1,785 85,632 3,544 1,702
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Caglar Yiinculer - Mudur
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Piskin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

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 Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS 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 yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi 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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