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Piyasalarda Son Goriiniim*

16 Subat 2018

USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil

3,7651 4,7254 1,2551 116.226 164,1 13,12 ¢

Kiiresel risk algisinda toparlanma egilimi devam ediyor... [ ]
3,0% -

Kiiresel piyasalarda; diin ABD’de ekonomik aktiviteye yénelik veriler 2,5% 1 1.8% 2,3%

genel olarak beklentilerin bir miktar altinda kalmasina ragmen, ABD i‘;j i 1.0% -

hisse senedi piyasalarinda devam eden yiikselme egilimi, bu sabah Asya 1,0% - -

hisse senedi piyasalarinin da, ay basindaki hizh satislarin ardindan gjf | 0,0%

toparlanma siirecini beginci giine tasimasina destek verdi. Bu -0,5% -

gelismelerle MSCI Japonya hari¢ Asya hisse senedi piyasasi, Ocak 1§j

sonundan itibaren yasadigi diisiisiin yaklasik %40’in1 geri almis oldu. 2,0% 4 -1,4%

ABD’de tiiketici enflasyonunun ardindan  diin iiretici  fiyat Dolar/TL  Euro/TL f\::': BIST-100 G::Lev"fe

enflasyonunun da beklentilerin iizerinde agiklanmasi, dolar cinsi -

faizlerin yiiksek seyrini siirdiirmesine neden oluyor. Dolar ise; tim bu ‘@ RACEIEACTEGG) Onceki Beklenti

destekleyici gelismelere ragmen, 3 yildan uzun bir siirenin en diisiik ABD Konut Baglangiglari (Ocak, 82 36

seviyelerinde islem gérmeye devam ediyor. Kiiresel piyasalarda; aylik % degisim) ’ ’

giinliikk bazda ABD’de ekonomik aktivite ve beklenti verileri takip ABD ingaat izinleri (Ocak, aylik % 02 0,0

edilecek. degisim)

Yatirnmci Takvimi igin tiklayiniz
Yurt icinde ise; diin agiklanan merkezi yénetim biitge verileri, biitcenin

Ocak ayinda 1,7 milyar TL fazla verdigine isaret etti. Gegtigimiz yiin @ RIEUCREWIRCTIEY]

ayni ayinda 11,4 milyar TL biit¢ce fazlasi agiklanmisti. TCMB beklenti (%) 15/02 14/02 2017
anketinde ise, 12 ay sonrasi ve 24 ay sonrasi enflasyon bekletileri TR 2 yillik 13,12 13,32 13,40
sirasiyla %9,26 ve 8,25 ile sinirli degisim goésterdi. Ancak enflasyon TR 10 yillik 12,03 12,19 11,67
beklentilerindeki géreli yiiksek seyir siiriiyor. Yurt icinde énemli bir veri ABD 10 yillik 2,91 2,90 2,41

akisinin bulunmadigi glinde, kiiresel piyasa egiliminin yerel piyasalara

.. .. . i . X X Almanya 10 yillik 0,76 0,75 0,42
da yén vermesini bekliyoruz. Ayrica jeopolitik gelismeler izlenmeye
15/02 Giinlitk (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

® Dolarda zayif seyir siiriiyor. DXY endeksi son 3 yilin en diistugiinde, $/TL 3,7644 -0,5 -1,5 -0,9

yen ise son 15 ayin en yiiksegine ulasti. Euro ve sterlin de dolar €/TL 4,7119 0,0 0,6 3,6

karsisinda deger kazanmaya devam ediyor. Gelismekte olan iilke €/$ 1,2506 0,4 2,1 42

para birimlerinde de deger kazanglari goriiliiyor. $/TL; 3,7670 $/Yen 106,13 0,8 2,4 5,8

seviyelerinde islem goruyor. GBP/$ 1,4099 0,7 1,3 43

[ M Hisse Senedi Endeksleri

® ABD 10 yillik tahvil getirileri %2,91 seviyelerinde kalmaya devam

ediyor. Carsamba giinii giiclii gelen enflasyon verisi sonrasi getiriler 15/02  Gnlik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
yiikselis gostermisti. 2 yil vadeli getiriler de %2,21 seviyesine BIST-100  116.226 2,4 17 0,8
ulasirken, iki tahvil getirisi arasindaki faiz farki 70 baz puana geriledi. S&P 500 2.731 1,2 58 2,2
Yurt icinde tahvil getirilerinde diisiisler goriildii; gésterge faiz 20 FTSE-100  7.235 0,3 0,9 -5,9
baz puan dislsle %13,12’ye, 10 yil vadeli getiriler de 16 baz puan DAX 12.346 0,1 0,7 -4,4
azalisla %12,03’e geriledi. SMI 8.918 0,2 1,8 -4,9
Nikkei 225  21.465 1,5 -1,9 -5,7
® Kiiresel hisse senedi piyasalarinda; S&P 500 ve Dow lJones MSCI EM 1.203 1,5 3,4 3,8
endeksleri yiikselisini 5. giline tasidi; borsalarda toplam artis Sangay 3.199 0,0 -1,9 -3,3
sirasiyla %5,8 ve %5,6 oldu. VIX oynaklik endeksinde de gerileme Bovespa 84.291 0,9 3,4 10,3

stirliyor. Endeks gectigimiz hafta 50 seviyesini test etmesinin ®
ardindan gerilemisti; 19,13’te. Avrupa borsalarinda da deger
kazanglar goriiliilyor; Eurostoxx-600 endeksi son iki giinde %1,6

Emtia Fiyatlar

15/02 Giinliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

yukseldi. Asya’da da borsalar alicii islem gbérmeye devam B:'e"t (S/varil) 64,3 00 07 38
ediyorlar; Nikkei-225 endeksi son iki glinde %2,8 prim yapti. Altin ($/ons) 1354 0.2 26 3,9
Gram Altin (TL) 163,5 -0,3 1,1 2,9

. kir ($/1i 24, , , -1,
® Brent petrol, dolardaki zayif seyirle yiikseldi; 64,7 $/varil'de. Altin Bakar (3/libre) 3246 03 >3 v
fiyatlarinda da yiikselis 5. giine taginirken, fiyatlar 1.358 $/ons'ta. Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

-
® Artis egilimi gosteren ABD enflasyonunun kiiresel piyasalarda AP Endeks Deg (%) Guinliik Haftalik Aylik  Yillik

simdilik hisse senetlerine donuk risk istahini 6nemli Olglide BIST-100 24 17 36 08
bozmayacagi algisi, yikselislerin devamina imkan sagliyor. Dinkd

alimlarla, ABD hisse senedi piyasalarinin 2011’den sonra getirisi en BIST-30 27 23 44 06
yiksek son bes giinliik cikisi yakaladigi gozlenirken, BIST'te de Mali Endeks 35 28 10.0 28
bankalar t'mci]l[]éi]nde. ya§§nar.1 %2{.4'|Uk ¢ikis BIST-100 endek.sin.i Sinai Endeks 20 23 03 01
yeniden sene basindaki seviyesine gore dolar bazinda artiya gegirdi.
BIST'in yeni giine de yukan yonlii egilimini koruyarak Hizmetler Endeksi 22 0.7 53 03
baglayacagini ve BIST-100’iin 117 bin seviyelerini hedefleyecegini
tahmin ediyoruz. o
® BIST100 diin yukari agihs sonrasinda giin sonuna dogru artan ERIELY P|\./asa Degtuerll(mnTL) A
alimlarla yukselisini strdirdd. Kapanis 116.226 seviyesinde Bankalar Piyasa Degeri 235,507
gerceklesti. Endeks diin yasanan hareketle 50 ve 21 gunlik Holdingler Piyasa Degeri 124,141
ortalamasi Uzerinde kapanis yapti. Kisa periyot igin gegis seviyesi Sanayi + Diger P. Degeri 275,582
olarak degerlendirdigimiz 116.000/500 bandina gelinmis durumda. BIST islem Hacmi (mn TL) 7,334
Hareketi yeni bir iyimserlik olarak degerlendiriyoruz. Saatlik BIST Ortalama Halka Agiklik 34.9%

periyotta ortalamalarda yukari egilim olusmus durumda. Teyit
edilmesi igin bir miktar daha belirginlesmesi gerekiyor. Bu da @ NIR U g BN L= 310 W 023 B EXe [ M (Tl i )
116.500 uzerindeki kapanisla olusabilecek bir durum. Banka

endeksi igin ise 183.500 lizerindeki bir kapanisin yeni bir hareket .Koza Anadolu 11.52 126.75
icin 6ncli gosterge olacagini belirtebiliriz. Bu durumda ilk Ipek Dogal Enerji 6.57 121.57
asamada 187.000 seviyesine dogru yonelme gorebiliriz. BIST100 Koza Altin 538 163.91
|<,?|n glinlik bazdaki ana trend des't.eg.l'mlz asagida, 109.090—110.500 Karsan Otomotiv 498 177.69
civarinda bulunuyor ve yukari yonli ana trend gecerli. 115.500-

115.000-114.400-113.800 destek, 116.300/500-116.900-117.900 Tav Havalimanlari 4.85 2643

direng.

En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Detayh Teknik Analiz Biilteni icin tiklayiniz

Tesco Kipa 231 103.21
Tat Gida -2.08 49.60
Aselsan -1.78 449.17
Portféy Secimleri Logo Yazilim -1.48 1.26
Turcas Petrol -0.45 15.22

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: is C,Migros, Sise
Cam, Tofas, Turk Telekom ve Vakifbank'dir. Detaylar igin ®
tiklayiniz

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

Sirket Haberleri Tirk H:?va Yollari 430 920.25
Garanti Bankasi 3.99 449.52

® BANKACILIK SEKTORU: Merkez Bankasi verilerine gére 9 Subat Aselsan 178 44917
haftasinda bankalarin doviz mevduatinda 1,6 milyar dolarlik Kardemir (D) 315 313.84

gerileme goézlendi. Boylece son iki haftadir gozlenen 3 milyar
dolarlik azalma sonrasi déviz mevduat tutari 204,8 milyar dolara Halk Bankasi 232 203.83
gerilerken, yilbasina gore halen 3,6 milyar dolar artis oldugu X .
goriliiyor. Ayrica krediler tarafinda da s6z konusu hafta icerisinde @ AL CICI SV NSV E L I - A VO R IR
TL kredilerde %0,3 artis ve doviz kredilerde %0,5 daralma yasandi.

Bu verilere gore yilbasina gore TL krediler %0,7 ve doviz krediler §U030 iSU:AT 122'700 ;'59 183’020
%1,4 artmis oldu. Toplam kredi hacmi ise kur etkisinden U30 NISAN 800 53 3,025
arindiriimis bazda %0,9 oldu. Biresyel tarafta konut kredilerinin usb SL.JBAT 3.787 -0.89 185,863
%0,5 ve ihtiyac kredilerinin %1,4 arttigi gorildu. USD NISAN 3.854 -0.92 16,818
EUR SUBAT 4.732 0.08 38,841
" B Acik Pozisyon Adet Deg. (%)
XUO030 SUBAT 380,062 -2041
USD SUBAT 446,970 11981
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Sirket Haberleri Devami

® Aksigorta 2009-2012 donemiyle ile ilgili teblig edilen vergi cezalariyla ile ilgili Vergi Dairesi ile uzlasmaya
varilamadigini agikladi. Sirket vergi asli ve cezalarina iliskin bu asamada bir 6deme yapilmayacagini ve konuyla ile
ilgili yasal haklar ¢ergevesinde hukuki islemlere baslanacagini acikladi. Sirketin yaptigi 6nceki agiklamalara
dayanarak, toplam vergi asli ve cezasini 28 milyon TL olarak hesapliyoruz.

® Kog Holding 4C17 de yillik %3 buylimeyle 1 milyar 77 milyon TL net kar agikladi; ortalama piyasa beklentisi olan 1
milyar 242 milyon TL ve Ak Yatirim beklentisi olan 1 milyar 477 milyon TL’nin altinda gergeklesti. Buglin piyasa
sonuglara olumsuz tepki olabilir. Beklentilerden dislik gelen net kar rakami temelde Kog¢ Holding’in kombine
cirosunun %55’ini olusturan Argelik, Tlpras ve Aygaz'in daha dnce agikladiklari ve beklentilerin altinda gergeklesen
sonuglardan kaynaklandi. 2017 tim yilda yillik %42 bliylimeyle net kar 4 milyar 909 milyon TL olarak gergeklesti.
4C17 konsolide ciro yillik %30 blylmeyle 98 milyar 273 milyon TL olarak gergeklesti. Cari hisse fiyati cari net aktif
degerine %10 iskontoda. Bugiin saat 17’de sirket sonuglarlailgili tele-konferans diizenleyecek.

® Orge, Yonetim Kurulu karari geregi ayrilan azami fon tutari 5 milyon TL olmak {izere hisse geri alim programi
acikladi. Bu program cergevesinde, diin sirket 9.08TL-9.20TL fiyat araligindan 50 bin adet hisseyi piyasadan geri
ald.

® Pegasus Havayollari toplam yolcu sayisinin Ocak 2018’de gegen yilin ayni donemine gore %25 artis gosterdigini
acikladi. i¢ hat yolcu sayisi %27 artarken dis hat yolcu sayisi %22 artis gosterdi. Sirket 2017 yilini toplam %15
biytume ile kapatmisti. Yolcu doluluk orani ise Ocak ayinda gegen yilin ayni ddnemine gére 6,5 puan artarak 85,4%
olarak gergeklesti. Pegasus 2017 yilinda doluluk oraninda 6,1 puanlik artis saglamisti. DHMi tarafindan daha énce
yayinlanan verilere gére Ocak 2018’de havaalanlarini kullanan toplam yolcu sayisi yillik bazda %29 gibi belirgin bir
artis gosterdi (i¢ hat %28 artis, dis hat %31 artis). Pegasus tarafindan ana merkez olarak kullanilan Sabiha Gokgen
Havalimani’'nda ise toplam yolcu sayisi yillik bazda %26 artis gostermisti. Yorum: Pegasus’un Ocak ayi yolcu
performansi ilk beklentilerimizin Uzerindedir. Ancak daha once agiklanan kuvvetli sektdr rakamlari bize bu
gerceklesmeye iliskin ipuglarini zaten vermisti. Tirk Hava Yollari da daha énce yaptigi agiklamada toplam yolcu
sayisinin Ocak ayinda %37 gibi belirgin bir blylime gosterdigini bildirmisti. Pegasus yonetimi gectigimiz glinlerde
2018 yili igin %11-%13’lik bir yolcu biyime hizi tahmininde bulunmustu; burada yillik karsilastirmalarin 6zellikle
1C18’den sonra daha yuksek bir bazdan yapilacagini hatirlatmak isteriz (Pegasus’un yolcu sayisi 1¢17'de %7
arttiktan sonra 2017’nin geri kalaninda %17 blylime gdéstermisti). Ocak ayi yolcu performansini Pegasus agisindan
olumlu olarak karsiliyoruz.

® Turkcell 4C17’de yillik %38 daralma ile 216 milyon TL net kar agikladi; ortalama piyasa beklentisi olan 505 milyon
TL ve Ak Yatinm beklentisi olan 406 milyon TL'nin altinda gergeklesti. Beklenenden disiik gelen net kar rakami
7061 no’lu kanuna istinaden vergi 6demesi igin ayrilan 500 milyon TL karsiliktan kaynaklandi. Bu tutara gore
diizeltme ile 4C17 net kar 716 milyon TL olarak gerceklesti ve bu rakam beklentilerin iizerinde. 4C17 FAVOK mariji
%37,3 ile ortalama piyasa beklentisi olan %33,9 ve Ak Yatirim beklentisi olan %33,6'nin lzerinde gergeklesti. Bu
sonug faaliyet giderleri altinda stipheli alacaklar icin ayrilan karsiligin, tahsilatlarin iyilesmesiyle 133 milyon TL’lik
olumlu etki yarattl. 4C17 ciro yilik %15 blylime ile 4 milyar 666 milyon TL ve beklentilere paralel olarak
gerceklesti. Artan data ve dijital hizmet kullanimi cironun blyliimesindeki en 6nemli etken oldu. Data ve dijital
hizmetler cirosu toplamin %59’unu olusturuyor ve 4G17’de yillik %23 biytimeyle 2 milyar 735 milyon TLye ulasti.
2017 tim yilda mobil aboneler yillik %4 buylimeyle 36,7 milyona ulasirken sabit abone sayisi 264 bin net artisla
2,1 milyona ulasti. 2018 yili igin Turkcell ciroda %13-%15 buyime (Ak Yatirim beklentisi %15 yillik biiyime). 2018
FAVOK marji icin sirket %33 - %35 bandi 6ngériiyor (Ak Yatirim beklentisi %34,5).

® Turkcell hisse basina brit 0,563 TL (net 0,479 TL) temetti 6deme teklifi yapti. Bu tutarlar %3,7 verime isaret

ediyor. Odemelerin 18 Haziran, 17 Eyliil ve 17 Aralikta ddenmesi teklif edildi. Temetti tutari beklentimiz olan
0,971 TL'nin altinda gergeklesti.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist

Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA Hakan Aklar
Eralp.Denktas@akbank.com Hakan.Aklar@akbank.com

M. Sibel Yapici Meryem Cetinkaya
Sibel.Yapici@akbank.com Meryem.Cetinkaya@akbank.com
Ak Yatirim Arastirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
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 g¢alisanlari 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 hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatirm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tuzel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirinm AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirnm danigmanhg: hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanhigi sdzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Bu gériisler 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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