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Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL EUR/TRY 'r EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil w
7,9803 9,4458 1,1833 1.191 485,8 14,18
Kiiresel vaka gelismeleri, risk algisini baskiliyor P Haftalik Getiriler (%)
® ABD’de ek mali tesvige iliskin belirsizlik devam ediyor %07 18
® VYurticinde bugiin, reel kesim gliven endeksi verileri takip edilecek iz 12 0,9
® S/TLglne 7,98 diizeylerinden bashyor 0'5 |
Euro Bélgesi'nde imalat sanayi beklenti endeksi Ekim'de 54,4 ile son ZZ i ' ' ' ' '
26 ayin en yiiksegine ulasirken, hizmetler sektérii endeksi 46,2’ye a0 | 04
geriledi. Veri akisi; imalat sanayinin gliclenmeye devam ettigine, a5 1,2
hizmet sektériiniin ise artan vakalarin getirdigi kisitlama 6nlemleriyle Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 Gosterge

Tahvil

zayifladigina isaret ediyor. Bélgede lilkeler bazinda imalat sanayinin -
Onceki Beklenti

olumlu seyrinde, ézellikle Almanya'da imalat sanayindeki giiclii seyir ‘@ JALCHIEHCITL))

destek veriyor. ABD'de ise, imalat sektérii PMI beklenti endeksi Ekim Tirkiye Reel Kesim Giiven Endeksi 105.7 )
ayinda 53,3’e sinirl yiikselirken, hizmet sektérii beklenti endeksi ise (Ekim, m.a.) !

56,0 oldu. Ancak, vaka sayilarinda son dénem gézlenen artislar, ABD lalmanya FO is Diinyasi Giiven 93.4 93.0
ekonomisinde yasanan toparlanmaya da risk olusturuyor. Endeksi (Ekim) ’ ’

A .. . . Yatirimcei Takvimi igin tiklayiniz
Korona viriisii, kiiresel ¢apta yayilmaya devam ediyor. Diinya

capinda toplan vaka sayisi 43 milyonun lizerine ¢ikarken, gtinliik vaka Y Devlet Tahvili Getirileri
sayilari, son giinlerde 400 binin (zerine ¢ikabiliyor. Diger taraftan;

vaka sayilarinin tekrar artis gosterdigi Avrupa’da ise yeni izolasyon (%) 23/10 22/10 2019
énlemleri alinmaya devam ediyor. italya’da bar ve restoranlarin TLREF 14,10 12,84 11,36
aksam altida kapatiimasina karar verilirken, ispanya’da Kanarya TR 2 yillik 14,18 13,91 11,78
Adalari disinda genel oladaniistii hal ilan edildi; aksam 11:00-sabah TR 10 yillik 13,93 1382 12,21
alti saatleri arasinda sokadga ¢ikma yasadi getirildi. ABD’de yeni mali DO L DS L
tesvige iliskin belirsizlikler de devam ediyor. Cin’de ise yuanin Almanya 10 yillik -0,58 -0,57 019
uluslararasilastiriimasi plani yeniden degerlendiriliyor. ®

23/10 Ginliik (%) Haft. (%) 2019 %
® Kiiresel piyasalarda ise; ABD’de Cuma giinii S&P500 hisse senedi / tinfik () - Haft. (%) sonu (%)

TL 7,9615 03 0,5 33,8
endeksinin giinliik bazda %0,3 artis gostermesinin ardindan bu 2]
. A .. . €/TL 9,4428 06 1,5 41,6
sabah Asya hisse senedi piyasalarinda, kiiresel gapta yiiksek
. - €/$ 1,1860 0,4 1,2 58
seyreden vaka sayilariyla, saticili bir seyir s6z konusu. ABD 10 yil S 10071 o1 07 36
. L. S .. . . n ) -0, -0, -3,
vadeli devlet tahvili getirileri %0,81 dlizeylerine gerilerken, dolar N
GBP/$ 1,3039 0,3 1,0 -16

endeksi ise 92,9 ile gegtigimiz hafta sonuna dogru gordigi 92,5
diizeylerinin bir miktar Gzerinde seyrediyor. €/$ ise 1,1833 @ JGISIEINELINAGEGEY]

diizeylerinde. Yurt disinda bugiin, Almanya’da Ekim ayi IFO is 23/10  Giinliik (%) Haft. (%) 2019 sonu (%)
diinyasi gliven endeksi, yarin ABD dayanikli mal siparisleri, BIST-100 1.191 06 02 41
Persembe glinli Avrupa Merkez Bankasi faiz karari, Cuma giini ise S&P 500 3.465 03 05 73
Euro Bolgesi 3. ¢eyrek milli gelir istatistikleri ile ABD ¢ekirdek FTSE-100 5.860 13 -1,0 223
kisisel tiketim harcamasi verileri yayimlanacak. DAX 12.646 08 2,0 46
SMI 10.024 0,2 -1,8 -5,6
® Yurt iginde Saglk Bakanhg;; din, son 24 saatte 2017 Nikkei225  23.517 02 05 0,6
yeni Korona virlisi hastasi tespit edildigini, 72 kisinin hayatini MSCI EM 1136 0,0 11 20
kaybejctlgml du_yurdu. Bu glinlik gergeklesmelerle; toplam hasta sangay 3278 1,0 17 75
sayisl ise 361 bin 801‘e, can kaybi 9 bin 799a ulasti. e — 101.260 06 30 124

[ W Emtia Fiyatlar

® Yurt ici piyasalarda ise, $/TL giine 7,98 seviyelerinden bashyor.

Gosterge faiz haftalik bazda toplam 53 baz puan artisla haftayi 23/10 Giinlik (%) Haft. (%) 2019 sonu (%)
%14,18'den, 10 yil vadeli getiriler toplam 17 baz puan yikselisle Brent ($/varil) 41,8 -16 2,7 -36,7
%13,93’den tamamladi. TLREF faizi %14,10’a yiikseldi. Altin ($/ons) 1.902 0,1 0,1 254
Gram Altin (TL) 4858 02 05 67,7
® Yurt igcinde bugiin, Ekim ayi reel kesim giiven endeksi ile kapasite Bakr ($/libre) 3129 -0,8 2,0 11,9
kullanim orani verileri takip edilecek. Reel kesim given endeksi, Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
gectigimiz ay aylk bazda 0,5 puan artarak, 105,7 dizeyi ile Subat **Gergeklesen

ayindan bu yana en yuksek dizeyine ulasmisti. Yurt icinde ayrica

TCMB, Carsamba giini Enflasyon Raporu’nu yayimlayacak. AKBAN K
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

L B Endeks Deg (%) Giin Haftahk Ayhk  Yillik

® Yeni haftaya yurt disi tarafta artan Covid-19 vakalarinin baskisi ile
baglyoruz. Yurt disi taraf ayrica yaklasan ABD bagkanlik segimlerini BIST-100 06 0 80 41
fiyatlamaya calisacak. Artan ekonomik kapatma kararlari ve ABD

secimlerine iliskin belirsizlik, kiiresel yatirimer risk istahini BIST-30 08 8 b0 0
baskilayabilir. iceride ise; bu hafta bankalar 3C20 sonuclarini Banka Endeksi -10 04 84 19
aciklamaya basliyorlar. Tahminler genelde iyimserlik yansitiyor. Sinai Endeks 02 04 124 35
Ancak bunun fiyatlamalara etkisi sinirli kalabilir. Haftanin ilk islem Hizmetler Endelsi 16 10 5 219

gliniinde BIST’in yatay temkinli bir seyirle bir seyirler islemlere

baslamasini bekliyoruz.
[ W Piyasa Verileri

® BIST100 haftanin son giniinde geri cekilme vyasadigi 1179 BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 876.073
seviyesinden gelen sinirh tepkiyle giini tamamladi. Kapanis

1190.63 vesind dlestl. 1100 vesinden basl Bankalar Piy. Deg. 439,471
SIU.0S SEVIVESINGE Beree e§“t|. seviyesinden bag ayan son Holdingler Piy. Deg. 140,754
yukselis hareketi icerisinde diizeltme yasaniyor. Bununla birlikte o .

. . .. . i Sanayi Piy. Deg. 507,315
yasanan geri ¢ekilme, zayiflama bolgesi olarak belirttigimiz 1175 ! )
seviyesi Uzeriyle sinirli kalirken, kapanis, yakin destek olarak BIST Islem Hacmi (mn TL) 31,122
belirttigimiz 1195/85 band: icerisinde. Dolayisiyla endeks icin kisa BIST Ort. Halka Aciklik 33%

periyotta kuvvetli bir olumsuzluktan ziyade sinirli zayiflama
egiliminden séz ediyoruz. Endekste 1175 seviyesi altini zayiflama @ BRI Tg BN o IY-(5 10 N 29 B 5 E Yol 10 M (1 ol i)
bolgesi olarak degerlendirmeye devam ediyoruz. Diger taraftan

yukari egilimin yeniden gili¢c kazanmasi i¢in 1205 seviyesi Gzerinde Kartonsan 10.0 37.9
kalici hareketi gerekli gériiyoruz. Sonrasinda 1210/22 bolgesi tekrar Pinar Entegre Et 10.0 273.0
giindeme gelebilecektir. BIST100’de 1185-1175-1168 destek, Brisa 75 89.4
1205/10-1222/35-1244 direng olarak belirtilebilir. Alcatel Teletas 71 2211

Pinar Sut 55 2115

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

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

Sekerbank -6.0 478.6
.. . . Odas Elektrik -4.5 380.4
Portféy Secimleri 3 et
Net Holding -4.4 147.4
® Temel Analizev Dayali !En Cok Beéenilen.HisseIer: Argglik, Bim, Emlak G.M.Y.O. 42 639.5
Coca Cola, Dogan HoIdlng,ch.)net, Garan'tl,' Koza Altin, Sise Cam, Ard Grup Bilisim 3.9 568
Tofas, Turkcell ve Yapi Kredi’dir. Detaylar icin tiklayiniz
(3 En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
Sirket Haberleri T.S.K.B. 5.2 2320.0
. Garanti Bankas| -0.4 1182.7
° Fone"t Y?ZISIIr?l,fa;.rlnz.anylul Sagllk yi]dijr!ilgli-]l.taraflnslan \I/Iaptllaln 'j36 Sise Cam 04 1151.9
ay sureli Saglk Bilgi ongtlm ' |§tem| '|zmet |m.| iha esm'e Kardemir (D) 29 248.2
katildi. Yapilan Ihaleye 3 sirket istirak etmis olup 5 milyon 75 bin
Emlak G.M.Y.O. -4.2 639.5

TLile en uygun teklifi Fonet verdi. ihale siireci devam ediyor.

VIiOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%)

XU030 Ekim 1307.00 -1.13 300,046
XU030 Aralik 1320.50 -0.90 58,123
USD Ekim 7.9636 0.26 79,199
Eur Ekim 9.4188 0.34 1,788
[ B Acik Pozisyon Adet Deg.
XU030 Ekim 420,139 -9,850
USD Ekim 708,826 -19,982
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o I
Sirket Haberleri Devami

® Arcelik 3C20’de piyasa ortalama beklentisinin Gzerinde 1,022 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar piyasa
ortalama beklentisi olan 742 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 902 milyon TL'nin Uzerinde gergeklesti. Net
karda yasanan olumlu sapmanin nedeni operasyonel performansin beklentilerin oldukga tizerinde (ciro ve FAVOK
sirastyla beklentilerin %5 ve %19 tizerinde) gergeklesmesinden kaynaklandi. Ciro 3C20’de yillik %45 artarak 11,938
milyon TL'ye cikti (piyasa beklentisi 11,362 milyon TL). Ciroda yasanan kuvvetli artisin sebebi hem Tirkiye’de hem
de Avrupa’da 2C’de yasanan kapamalar sonrasi Haziran ayi itibariyle baslayan gigli ertelenmis talepten
kaynaklanmaktadir. Argelik’in yurtigi cirosu 3GC20°de yillik bazda %49 artarken, yurtdisi cirosu yillik %43 yukseldi.
Yoénetim 2020 yili igin beklentilerini yukari revize etti. Buna gore, %20-25 ciro blyimesi (6nceki %10-15), %11,5
tizeri FAVOK marji (6nceki 10,5-11%) ve 180 milyon Avro yatirim harcamasi (6nceki 150-160 milyon Avro)
ongoriyor. 3C20 sonuglarinin bugiin hisseye olumlu etki yaratmasini bekliyoruz. 2020'nin son geyreginde de
talebin glglii kalmaya devam etmesini, sabit kalan hammadde fiyatlarinin (gelik ve plastik) ve zayif TL'nin marjlari
destekleyecegini 6ngdriyoruz. Bu olumlu beklentiler ile modelimizi ve tahminlerimizi giincelledik. Argelik hisseleri
icin 12 aylik hedef fiyatimizi 35,0 TL (6nceki 28,5 TL) ile “Endeksin Uzeri Getiri” énerimizi koruyoruz.

® Logo Yazilim 3G20’de 31 milyon TL net kar acikladi, yillik %55 blyime ve piyasa beklentisi olan 29 milyon TL’nin
%8 uzerinde ve Ak Yatirim beklentisinin %25 Uzerinde gergeklesti. Faaliyet digi gelirler beklentimizin Gzerinde
gerceklesmesiyle bu sonug ortaya ¢ikti. Faaliyet karinda beklentilerimize paralel bir sonug var. 3C20 ciro yillik %30
blylmeyle 120 milyon TL olarak gergeklesti, piyasa ve bizim beklentimiz olan 118 milyon TL’ye paralel gerceklesti.
Tirkiye operasyonlarin ciro icindeki payr %64, Romanya Total Soft operasyonlari geri kalan %36’sin1 olusturdu.
Faturalanmig ciro (e-fatura islemlerin artmasi ile) yillik %53 blyimeyle 136 milyon TL olarak gerceklesti ve %60’1
tekrarlanan cirodan (mevcut misterilerden) kaynaklandi. 3¢20 FAVOK yillik %21 biyiimeyle 42 milyon TL olarak
gerceklesti ve piyasa ve bizim beklentimiz olan 41 milyon TL’ye paralel. FAVOK marji 3¢19’daki %37,8'den 3C20’de
%35,1 olarak gergeklesti. Eylil sonu bilangoda diizeltilmis ve %3,48 kendi paylari (Eylul sonu piyasa degeri ile) 189
milyon TL. Yorum: 9Ay 2020 sonuglar da 6zellikle ciro ve FAVOK 2020 tiim yil i¢in beklentimizin lzerinde. 9Ay
2020’de gorilen trendin 4G20’de ve 2021 de devam etmesini bekliyoruz. Buna goére tahminlerimizde revizelere
giderek yeni 12 ayhk hedef fiyatimiz 100,00 TL oldu (6nceki 92,50 TL). Notr onerimizi degistirmiyoruz. 320 net kar
piyasa beklentisinin hafif Gizerinde gelmesi ile hisse fiyatina hafif olumlu yansima olabilecegini distiniiyoruz.

® Tekfen Holding Cuma gini 3G20 sonuglarini ve Sirket’in gelecek beklentilerini paylasmak amaciyla bir
telekonferans toplantisi diizenledi. Sirket, 3C’de insaat tarafinda gergeklesen zararin blyik oranda Covid-19
nedeniyle devam edilemeyen projelerin maliyetlerine katlanilmasi nedeniyle olustugunu, isverenlerle yapilan
gorismeler sonucu ileride bu zararin bir kisminin tazmin edilme potansiyeli oldugunu sdyledi. Nakit
pozisyonundaki azalma igin ise yine Covid-19 nedeni ile bazi projelerdeki hak edislerin tahsil edilemediginden,
devam eden projelere ait alacaklarin artmis olmasinin etkili oldugundan bahsedildi. Bu bilango kaleminde Mart
sonu ile Eylil sonu arasinda 250 milyon USD artisin 128 milyon USD’lik kismi Suudi Arabistan’daki projelerin hak
ediglerinin tahsil edilememesi ile alakal. Yeni is alimlari igin Covid-19 nedeniyle yavaslayan proje arzi nedeniyle bir
kazanim beklentilerinin olmadigini da ekledi. Telekonferans izlenimimiz genel hatlariile olumsuz.

® Tofas, Yonetim Kurulu’nun Doblo modelinin Uretim siresinin 1 yil uzatilmasina ve yatirim g¢alismalarina
baslanmasina karar verdigini agikladi. Bu kapsamda en son Mayis 2013’te 2009-2021 olarak revize edilen proje
slresi 2022 yilsonuna kadar uzatilmis oldu. 2009-2020 déneminde proje kapsaminda yaklasik 1,1 milyon adet
Uretim gerceklesmis olup, yeni yatirimin ve siire uzatiminin da katkisiyla tim proje déneminde yaklasik %75'i
ihracat pazarlarina yonelik olmak lizere, yaklasik 1 milyon 250 bin adet Gretim hedeflendigi belirtildi. Bu kapsamda
2021 yilsonuna kadar yaklasik 28 milyon Euro yatirim yapilarak yeni motorlu araglarin lretimine 2021 yil
ortasinda baslanmasi planlaniyor. Tofas’'in toplam dretiminin yaklasik %30-35’ini olusturan Doblo’nun kontrat
slresinin yakin zamanda dolacak olmasi yatirimcilar tarafindan énemli bir endise unsuru idi. Yeni uzatim ile bu
endiselerin ertelenmis olmasini hisse performansina olumlu yansimasini bekliyoruz.

BUGUN 3C20 MALi SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER
3C20 net kar beklentileri (milyon TL)

Sirket Kodu Ortalama Piyasa Ak
Ford Otosan FROTO 1,016 971
Tofas Oto TOASO 536 519
Turk Traktor TTRAK 178 173
Yapi Kredi Bank YKBNK 1.828 1.800
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen 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 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 karsihiginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yoénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel 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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