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USD/TL EUR/TRY 'r EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil S
7,1870 8,6819 1,2076 1.492 4278 14,69 -
Yurt icinde imalat sanayi beklentileri giiglii seyrediyor... ) Haftalik Getiriler (%)
® FEuro Bélgesi’nde de imalat beklenti endeksi 50 esiginin tizerinde Z: ] ' ' ' " 00
® ABD’de, olasi ek mali tesvik adimina iliskin gelismeler takip ediliyor :1'0 |
® S$/TL kurundaki gerileme egilimi dikkat ¢ekiyor _1'5 |
2,0 -
Euro Béblgesi’nde PMI imalat sanayi beklenti endeksi Ocak ayinda 25 22 1.9
oncii veriye yakin 54,8 seviyesinde gerceklesti. Bblgede imalat 30 4 20 28
sanayi beklentisi art arda yedinci ayda 50 esik diizeyinin iizerinde ve 3,5 - i ’
sektériin biiyiime egilimine devam ettigine isaret etmis oldu. Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 G&sterge
Tahvil

Bélgede issizlik orani ise, beklentilere paralel olarak, Aralik’ta %8,3 ile

stabil seyretti. Salgin déneminde issizlik oraninin asir yiikselmesini '@ JAASUCIECITTL)) Onceki Beklenti

o6nlemek amaciyla, bélgede, hiikiimetler (icretlerin bir kismini Turkiye Fin. Kes. Disindaki

karsilayacak programlar uyguluyor. ABD’de ise, ISM imalat sanayi Firmalarin Doviz Var. ve Yik. =57 -
beklenti endeksi, Ocak ayinda 60,5’ten 58,7’ye geriledi. Ancak (Kasim, milyar $)

ABD’de de endeks, 50 esik diizeyinin oldukga iizerinde seyrediyor ve Euro Bolgesi GSYH (4¢2020, 12,5 0,9

ceyreksel % degisim, m.a.)

sektériin biiyiime egiliminde olduguna isaret ediyor. @i
Yatirimci Takvimi igin tiklayiniz

ABD’de Korona viriisiine karsi uygulanmasi planlanan ek mali tesvik gy To¥SY IS PYNVI RSl 811g]
adimina iliskin farkl gériisler devam ediyor. Cumhuriyetgi senatérler,

Pazar giinii yayimladiklari bir mektupta ABD Baskani Biden’a 618 (%) 01/02 29/01 2020
milyar S tutarinda, Biden’in planladiginin  yaklasik lcte biri TLREF 17,34 16,98 17,97
bliyiikliginde bir tesvik adimini 6nerirken, Demokratlarin daha yiiksek TR 2 yilhk 14,69 14,69 14,96
tutarda bir pakette israrci oldugu belirtiliyor. Biden’in 10 Cumhuriyetci TR 10 yillik 12,90 12,93 12,90
senatdr ile bugtin bir gériisme gerceklestirmesi planlaniyor. SEDHOhie 1,08 107 0,91

Almanya 10 yillik -0,52 -0,52 -0,57

Kiiresel piyasalarda ise; diin ABD temel hisse senedi piyasalarinin gy WYV A ClELL]
%0,7 ild %2,6 arahiginda alicili kapatmasinin ardindan, bu sabah
Asya hisse senedi piyasalarinda da alicili bir seyir var. ABD 10 yil

01/02 Giinliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)

; h o N : $/TL 7,1929 -16 29 33
vadeli devlet tahvili getirileri %1,08 diizeylerinde yatay seyrederken, /1L 86758 24 35 44
dolar endeksi, giinliik bazda %0,4 artisla bu sabah 90,9 diizeylerinde. €/s 12060 06 07 13
Yur.t dl,s/‘nda buglin Euro Bdlgesi 4. ¢eyrek milli gelir biiyiime verileri §/Yen 104,93 02 11 16
takip edilecek.

GBP/$ 1,3663 0,3 -0,1 -0,1
® Yurt icinde de, imalat sanayi PMI beklenti endeksi, Ocak’ta .
50,8’den 54,4’e yiikselerek gecen yilin Temmuz ayindan bu yana 01/02 Giinliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)
en yiiksek diizeyine ulasti. Endeks, 8 aydir 50 esik diizeyinin BIST-100 1.492 1,3 3,1 1,1
lizerinde seyrediyor. Alt detaylarda ise; Uretim, yeni siparisler ve S&P 500 3.774 1,6 2,1 0,5
ihracatin biyiime bélgesine geri déndiigii gorildi. istanbul Ticaret FTSE-100 6.466 0,9 2,6 0,1
Odasi’'nin aylik olarak agikladigi, sehirde perakende fiyatlarindaki DAX 13.622 1,4 02 07
hareketlilige yonelik bir gésterge olan istanbul Ucretliler Geginme sMmi 10.740 1,4 1,7 0,3
Endeksi, Ocak’ta aylik bazda %1,16, yillik bazda ise %15,05 artis Nikkei225  28.091 15 25 2,4
gosterdi. MSCI EM 1.361 2,4 -35 54
Sangay 3.505 0,6 33 09
® Yurt icinde ise; $/TL diin 7,1566 ile yaklagik son alti ayin en Bovespa 117.518 21 01 13

diisiik diizeylerini gérmesinin ardindan bu sabah 7,19
seviyelerinde. $/TL ddviz kuru seviyesinde son dénemde gorilen

[ W Emtia Fiyatlar

gerileme egilimiyle birlikte, S/TL 1 ayhk volatilite seviyesi de 01/02 Giinliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)
%15,5’e kadar geriledi. Tahvil piyasasinda 10 yillik getiriler %12,90 Brent ($/varil) 56,4 038 0,38 838
seviyesinde. Altin ($/ons) 1.861 0,7 0,3 -2,0
Gram Altin (TL)  429,4 -1,0 2,7 5,3
® Saglik Bakanligi; diin, son 24 saatte 7 bin 719 yeni Korona virlsu Balar ($/libre) 3546 0.3 23 08
vakas! tespit edildigini, 124 kisinin hayatini kaybettigini duyurdu. Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
Bu glinlik gerceklesmelerle; toplam vaka sayisi ise 2 milyon 485 **Gergeklesen

bin 182’ye, can kaybi 26 bin 117’ye ulasti.
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L ) Hisse Senetleri /ViOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir)

Piyasa ve Teknik Goriiniim

® Kiresel hisse senedi piyasalan

hafta

icerisinde ABD tesvik

paketlerine iliskin adimlar atilmasi ve ekonomide toparlanma
beklentileri ile yeniden iyimser bir tona ge¢mis goriniyor. Din
yurt ici tarafta da TL'nin yabanci para birimleri karsisinda
gliclenmesi ve son yedi ayin en kuvvetli seviyesine ulagsmasi hisse
senetlerini destekledi. BIST’in bugiin de yukari yonli hareketini
korumasini bekliyoruz.

® Teknik Yorum: BIST100 diin agilistan itibaren aliciliydi. 1500 direng

bolgesinin test edilmesi sonrasinda 1492 seviyesinde kapanis
gerceklesti. Endekste 50 glnlik ortalama bolgesinden baslayan
tepki gecerliligini strdirtyor. Yasanan tepkinin halen olagan ve
sinirli diizeyde oldugunu belirtmeye devam ediyoruz. Endekste kisa
periyotta iyimserligin yeniden glglenebilmesi ve glgli gorinime
geri donis icin ilk asamada 1505 sonrasinda 1525 seviyesi lizerine
geri donlsu gerekli gorliyoruz. Bu bant Uzerinde ancak yeni ve
glcli bir yukari egilimden bahsetmemiz mimkin olabilecektir.
BIST'te 1470/50 bandini  yakin destek bdlgesi olarak
degerlendiriyoruz. Bandin altina yasanacak sarkma durumunda
1430 seviyesi tekrar giindeme gelebilecektir. BIST100'de 1470-
1450-1430 destek, 1505/15-1525-1535/60 diren¢ olarak
belirtilebilir.

® Detayli Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

Portfoy Secimleri

® Temel Analize Dayali En GCok Begenilen Hisseler: Coca Cola,

Garanti, Ko¢ Holding, Kardemir D, Koza Altin, Migros, Turkcell,
Tlipras ve Yapi Kredi’dir. Detaylar icin tiklayiniz

Sirket Haberleri

® Migros; Ramstore Makedonya’nin, City Plaza Doo Skopje'ye

satisina iliskin bir 6n s6zlesme imzaladigini agikladi. Makedonya
birimi 9A20’de konsolide satiglarin toplam %1,2’sini olusturdu.
Ramstore  Makedonya’nin, Kuzey Makedonya'da AVM
isletmeciligi ve perakende operasyonlari bulunmaktadir.

Otomotiv Sektorii: Resmi Gazete’de bugiin yayinlanan vyeni
diizenlemeye gore elektrikli araglarda uygulanan OTV oranlarinda
bugiinden itibaren gegerli olacak sekilde degisiklige gidildi. Buna
gdre motor giicti 85 kw olan elektrikli araglarda OTV orani %3’ten
%10’a ylkseltildi. Motor glici 85 kw ile 120 kw arasinda olan
araglar icin OTV orani %7'den %25’e vyiikseltilirken, 120 kw’in
tizerinde motor giicii olan araglarin OTV orani %15’ten %60’a
yukseltildi. 2020 yilinda toplam otomobil satislarinin %0,1’ini
olusturan elektrikli ara¢ vergi oranlarina getirilen vergi artisinin
sektor talebi agisindan gozle gorilir bir etkisi kisa ve orta vadede
olmayacaktir.
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Endeks Deg (%) Giin Haftalik Aylhk  Yillik
BIST-100 13 31 11 11
BIST-30 08 32 31 31
Banka Endeksi 15 -3 -10 06
Sinai Endeks 15 27 14 14
Hizmetler Endeksi 08 27 14 14
BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 1,124,922
Bankalar Piy. Deg. 174,734
Holdingler Piy. Deg. 194,079
Sanayi Piy. Deg. 606,829
BIST islem Hacmi (mn TL) 37,307
BIST Ort. Halka Agiklik 33%

En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
Ard Grup Bilisim 10.0 162.2
Ford Otosan 9.9 611.5
Cimsa 9.9 146.3
Gsd Holding 9.9 520.6
Odas Elektrik 9.2 1462.9

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

[ B Acik Pozisyon Adet Deg.

Glbre Fabrikalan -4.6 714.6
Aygaz -2.5 46.1
Kordsa Teknik Tekstil -2.4 95.8
Vestel -2.0 135.9
Celebi -1.6 38.1
En Yiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
Koza Altin isletmeleri 7.5 2172.4
Garanti Bankasi 1.8 1534.7
Odas Elektrik 9.2 1462.9
Sise Cam 2.2 963.5
Kardemir (D) 0.1 884.4
VIiOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%)
XU030 Subat 1588.25 0.49 348,229
XUO030 Nisan 1597.25 0.39 5,181
USD Subat 7.2627 -1.68 212,812
Eur Subat 8.7960 -2.14 8,762

517,227
1,120,393

121
12,754

XU030 Subat
USD Subat
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o I
Sirket Haberleri Devami

® Sisecam 4C20’de beklentilerin oldukga tizerinde 746 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar piyasa beklentisi
olan 451 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 315 milyon TL'nin hayli tzerinde gergeklesti. Beklentilerin tzerinde
gerceklesen net kar i) operasyonel olarak dngorilerimizden gliclii sonuglar, ii) beklentimizin altinda gergeklesen
net kur farki giderleri, iii) gayrimenkul yeniden degerlemesinden kaynakh ek 150mn TL yatirim gelirleri katkisi ve
iv) beklentilerimizin altinda gercgeklesen etkin vergi oranindan kaynakladi. Ek olarak, birlesme sonrasinda ortadan
kalkan azinlik paylarinin net kar blyimesine katkida bulundugunu hatirlatmak isteriz. Diger yandan bu durumun
sirketin hisse basina kazan¢ rakam (izerinde bir etkisi yok. 4C20 konsolide ciro, beklentilerin hafif Gzerinde yillik
%39 artarak 6,708 milyon TL’ye ulasti (Ak Yatirnm: 6,300 milyon TL; Piyasa beklentisi: 6,384 milyon TL). Satis
ongoérimuizdeki sapma buylk Olgiide diz cam is kolunun beklenti Gzeri glicli sonuglarindan kaynaklaniyor.
Konsolide olarak kur etkisi ciro artisina en yiiksek katkiyi veren kalem olarak &n plana gikiyor. 4G20 FAVOK yillik
%53’luk artisla, beklentilerin oldukga lzerinde 1,546 milyon TL gergeklesti (Ak Yatirim: 1,292 milyon TL, Piyasa:
1,301 milyon TL). Kimyasallar harig, diger 3 ana is kolu beklentilerimizin tizerinde FAVOK gerceklesmeleri agiklad.
Ozellikle, diiz cam ve cam ev esyasi is kollarinin faaliyet karliligindaki iyilesme beklentimizin olduk¢a lizerinde.
Konsolide FAVOK biiyiimesini olumlu etkileyen temel faktérler olarak i) hammadde ve eneriji girdi maliyetlerindeki
olumlu seyir, ii) Operasyonel kaldirag etkisi ve Uriin fiyatlarindaki toparlanma egilimini gériiyoruz. Yorum oneri:
Beklentilerin oldukga lizerinde gergeklesen 4C20 sonuglarina piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz. Dlz
cam, cam ambalaj ve cam ev esyasl is kollarinda iyilesen karhlk trendlerinin mevcut 2021 tahminlerimize igin
yukari yonlG risk olusturabilecegini dustinlyoruz. Sirket bugilin saat 18.00'de ikinci yariyil finansallarini
degerlendirecegi bir telekonferans gergeklestirecek. Sisecam icin mevcut éngoriilerimizde bir revizyona gitmedik
ve 8,90TL hedef fiyatla “Endeksin Uzeri Getiri” 6nerimizi koruyoruz.

® TSKB’nin 4C20 net kari onceki ceyrege gore %1,3 artisla 207 milyon TL olarak gergeklesti ve bizim 19 milyon TL net
kar tahminimiz ile piyasa ortalama tahmini olan 197 milyon TL'yi gecti. Boylece banka 2020 yilinda 6nceki yila gore
%6 artisla 733 milyon TL net kar agikladi. Oz kaynak karlilik orani %15,6’dan %13,1’e geriledi. Son ¢eyrek karinin
beklentiden iyi gelmesi istirak gelirlerinden kaynaklandi. Diger taraftan net faiz gelirinin beklentimizden dusiik,
karsilik giderleri ve faaliyet giderlerinin beklentimizden yiiksek oldugu dikkat cekti. TSKB TUFE’ye endeksli menkul
kiymet gelirlerinin 3G20’ye ait olan kismini yeniden giincelleyerek 115 milyon TL'den 146 milyon TL’ye cikardi.
Boylece 4C20’ye kalan enflasyona endeksli tahvil geliri sinirl kaldi. Net faiz geliri de 6nceki ceyrek diizeyinde 448
milyon TL olarak gergeklesti. Kur farki zararlarinin da etkisiyle net faiz marji 80 baz puan kadar geriledi. Net faiz
marji 2020'nin tamaminda da 20 baz puan kadar artti. Gegiskenlikler nedeniyle takibe donisen krediler 1,7 milyar
TL’ye c¢ikarken (sorunlu kredi orani %4,3), yakin izlemedeki krediler 4,2 milyar TL'ye diisti (toplam igindeki payi
%10,9). Kura karsi koruma etkisi dikkat alindiginda, 4G20’de net karsilik gideri 248 milyon TL oldu (3C20’de 190
milyon TL). TSKB karsilik oranlarini artirmanin yani sira olasi riskler igin 220 milyon TL dizeyinde serbest karsilik
bulunduruyor. Yorum Oneri: TSKB'nin maddi 6z kaynak getirisi 2020 yilinda %13,6 olarak sene basindaki %14
hedefinin biraz altinda geldi. Banka 2021 yilinda ise 6z kaynak getirisini 100 baz puan kadar artirmayi hedefliyor.
TSKB igin net kar tahminlerimiz 2021 igin 940 milyon TL ve 2022 igin 1,2 milyar TL diizeyinde bulunuyor ve bu getiri
hedef ile uyumlu goriinGyor. Hisse icin 12 aylik fiyat hedefimiz 1,90 TL seviyesinde ve ‘Notr’ gorisimizi
koruyoruz.

® Bankacilik Sektorii: BDDK verilerine gore bankalar Aralik ayinda 2,7 milyar TL net kar sagladi. Bu tutar onceki aya
gbre %63 dusls ifade etse de 1,5 milyar TL net kar beklentimizin Uzerinde geldi. Fark kamu bankalarinin net
karinin beklentimizden kuvvetli gelmesinden kaynaklandi. Aralik ayinda 6zel mevduat bankalarinin net kari aylik
%74 gerileyerek 0,7 milyar TL olurken, kamu mevduat bankalarinin net kari %56 gerileyerek 1,6 milyar TL oldu.
Katim ve kalkinma bankalarinin karlari da dnceki aya gore %86 ve %49 azalarak 58 milyon TL ve 336 milyon TL
oldu. Bu sonuglara gore bankalarin 4C20 net kari 6nceki ceyrege gore %12 azalarak 13,7 milyar TL ve 2020 net kar
onceki ceyrege gore %22 artarak 60 milyar TL oldu. Yillik bazda kamu mevduat bankalarinin net karindaki artis baz
etkisi nedeniyle %57 olurken, 6zel mevduat bankalarinin net karindaki artis %10’da kaldi. 4C20 sonuglan
acisindan da kamu bankalari 6nceki ¢eyrege gore daha kuvvetli sonug elde etti. 420 net kari kamu mevduat
bankalarinda onceki ¢ceyrege gore %52 artisla 4,6 milyar TL olurken, 6zel mevduat bankalarinda 6nceki ¢eyrege
gore %29 azalarak 6,8 milyar TLde kaldi. Net faiz geliri (hazine islem kar/zarart ile birlikte) hem kamu hem de 6zel
sektor bankalarinda sert bir dlistis gosterdi. Diger taraftan son ¢eyrekte kamu bankalari karsilik giderlerinde daha
yuksek oranda azalma ve faaliyet giderlerinde daha kii¢lik oranda artis saglayarak net kar artisi agikladilar. Diger
taraftan, karsilik ve faaliyet gider baskisi 6zel bankalarda daha kuvvetli hissedildi. Yine kamu bankalari tarafinda
TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerinin katkisi gerek Aralik’ta gerekse 4C20’nin tamaminda daha belirgindi.

BUGUN 4C20 MALiI SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER

) 4C20 net kar beklentileri (milyon TL
Sirket Kodu Ortalama Piyasa Ak
Akbank AKBNK 1.660 -
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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.

AKYatirim AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar
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