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Piyasa ve Teknik Goriiniim

7 Mayis 2021

® PPK toplantisi sonrasi TL'nin hafif deger kazanci ve yurtdisi tarafta

borsalarin genelde iyimser egilimini korumasi diin BIST’te de yukari
yonli  egilime destek verdi. Teknoloji ve dayanikli tiketim
tarafindaki kar satislarina karsin, demir-gelik, altin ve havayolu
sirketleri endekse destek verdi. Din bankalar tarafinda da
ortalamaya gore daha kuvvetli bir performans gozledik. Yurtdis
tarafta da buglin acgiklanacak ABD istihdam verileri 6ncesi
ekonomideki canlanma beklentisi satin alindi. Yurtigi veri akisi
acisindan bugiin gelecek nakit bitge verileri ve Sali glind
aciklanacak cari denge piyasalar tarafindan takip edilecek. Yurtdisi
tarafta bir bozulma gérmezsek haftaya Carsamba 6gleden sonra
baglayacak bayram tatili dncesi piyasanin yatay banttaki hareketini
sturdirmesi beklenebilir. Borsada bugin hafif alicih bir glindemle
gline baglanmasini bekliyoruz.

Teknik Yorum: BIST100 din gln igerisinde 1435 seviyesine
yasanan yonelmenin ardindan hafif geri ¢ekilme yasadi. Kapanig
1428 seviyesinde gergeklesti. Endekste yikselis egilimi korunuyor.
Guglu direng bolgesi olarak belirttigimiz 1430/40 bandi diin giin
icerisinde test edildiyse de asilamadi. Bununla birlikte son (g
gundir ciddi sekilde zorlanan bandin asilmasina yonelik iyimserligin
giderek kuvvetlendigini de belirtmemiz mimkin. Saatlik ve giinlik
periyot icin ortalamalardaki egilim bu iyimserligi destekler nitelikte.
Bu paralelde yukari yonli harekete dair beklentimizi korumaya
devam ediyoruz. BIST100 igin 50 gilinliik ortalamanin da bulundugu
1430/40 bandi lizerine geri donis saglanmasi takip ettigimiz tim
ortalamalar Uzerine geri donls ve Mart ayinda yasanan diglsin
ardindan olusan yatay kanalin sonlanmasi anlamina gelebilecektir.
Dolayisiyla olasi bu tlr bir hareket, yukar trende yonelik belirgin
degisimin de habercisi olabilir. Endekste 1420-1405 yakin destek
olsa da 1380 seviyesi altini kisa periyot icin zayiflama bolgesi olarak
degerlendirmeye devam ediyoruz. BIST100 i¢in 1420/05-1395/80-
1360 destek, 1430/40-1450/65-1475 direng olarak belirtilebilir.

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

Portfoy Secimleri

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: ARD Yazilim,

Aselsan, Coca Cola, Eregli, Medikal Park, Sise Cam, Petkim,
Tupras’dir. Detaylar igin tiklayiniz
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BIST-100 05 19 05 33
BIST-30 10 19 L] -8
Banka Endeksi 10 14 22 151
Sinai Endeks 06 2 06 143
Hizmetler Endeksi 05 12 54 59

o
BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 1,009,555
Bankalar Piy. Deg. 134,259
Holdingler Piy. Deg. 179,083
Sanayi Piy. Deg. 644,006
BIST islem Hacmi (mn TL) 25,629
BIST Ort. Halka Agiklik 34%

En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
Kardemir (D) 7.4 3546.4
Aksa Enerji 53 187.9
Koza Altin isletmeleri 43 1080.4
Koza Anadolu Metal 3.6 274.8
Kartonsan 33 112.5

En Diisiik Getiri

Degisim (%) Hacim (mn TL)

Jantsa Jant -6.2 134.3
Torunlar G.M.Y.O. -3.6 128.7
Brisa -3.6 18.8
Esenboga Elektrik -3.2 26.3
Bursa Cimento -3.1 15.6

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

Kardemir (D) 7.4 3546.4
Garanti Bankasi 1.9 1845.5
Eregli Demir Celik 1.9 1587.4
Tlrk Hava Yollarn 2.6 1164.9
Koza Altin isletmeleri 43 1080.4

VIiOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%)
XU030 Haziran 1513.00 1.05 260,786
XU030 Agustos 1533.75 1.00 5,018
USD Haziran 8.5220 -0.45 89,166
Eur Haziran 10.2834 -0.12 482

[ B Acik Pozisyon Adet Deg.

XU030 Haziran
USD Haziran

534,408
525,955

-11,062
3,466

AKYatirim



https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=6027
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=6010

o I
Sirket Haberleri Devami

® Aksa Akrilik 1C21'de yillik %105 biyimeyle 133 milyon TL net kar agikladi, Ak Yatirim beklentisi olan 166 milyon
TLU'nin altinda kaldi. Fark, beklenenden diisiik gelen FAVOK'den kaynaklandi. 1G21 ciro yillik %24 biyimeyle 1
milyar 316 milyon TL olarak gergeklesti ve bizim beklentimiz olan 1 milyar 328 milyon TL'ye paralel. Akrilik elyaf
Uretiminde kullanilan ana hammadde akrilonitril’de arz sikintilari vardi. Bundan dolayi satis hacmi diisik kalirken,
ciro biyiimesi hammadde fiyat artislarin satis fiyat artislara yansimasindan kaynaklandi. 1¢21 FAVOK vyillik %7
duslsle 183 milyon TL olarak gergeklesti ve beklentimiz olan 227 milyon TL'nin altinda kaldi. Satits fiyatlari ile
hammadde fiyatlari arasindaki makas 2020 seviyesi olan bin dolar civarinda sabit kaldi. Ancak diisen satis hacmi ile
FAVOK 1C21’de 24,8 milyon dolar olarak gergeklesti, 1¢20’de bu rakam 32,4 milyon dolardi. 1¢21 FAVOK marji
yillik 470 baz puan distsle %13,9 olarak gerceklesti. %50 — 50 ortaklhigi olan karbon elyaf tretici DowAksa,
1G21’de 18 milyon TL net kar agikladi. Boylece, Aksa 6zkaynak yontemiyle degerlenen sirket karindan 9 milyon TL
gelir kaydetti. Mart sonunda bilangoda 524 milyon TL net borg pozisyonu olustu, 2020 yilsonundaki 957 milyon
TLl'ye gore epey dists var. Yorum: Aksa 2021 tim yil beklenti paylasti. 2021 cironun 850 — 900 milyon dolar
bandinda bekliyor. 2020 yili gerceklesen ciro 586 milyon dolar. Kapasite kullanim orani %85-90 bandinda
ongoruyorlar. Yatirnm harcamalarini da 55-65 milyon dolar bandinda. Beklentilere gére tahminlerimizde revizeler
yaptik. 2021 yil ciro beklentimizi 654 milyon dolardan 850 milyon dolara yukselttik. Ancak hammadde fiyatlari ve
satis fiyatlari makasi bin dolar civarinda sabit kalacagi beklentisiyle 2021 FAVOK 137 milyon dolar olarak
hesapliyoruz, bu da 2020 de gerceklesen 131 milyon dolar FAVOK rakamin hafif {izerinde. Bu revizeler sonrasi ve
yukselen iskonto orani ile hedef fiyatimiz 18,30 TL'den 20,00 TL’ye yukseliyor ve dnerimizi N6tr'den Endeksin
Uzeri’ye cekiyoruz.

® Bim 1¢21’de 685 milyon TL net kar acikladi, bizim beklentimiz olan 614 milyon TL ve piyasa ortalama beklentisi
olan 639 milyon TL'nin lizerinde gergeklesti. Bim’in 1. Ceyrek net kari piyasa ortalama beklentisinin %7 lzerinde
geldi. 1¢21'de kapanmalarin etkisiyle artan ev tiketimi ile sepet biyukliginde ciddi artisa sebep olurken (yillhk
%36,2 artis), ciro yillik %23 blylyerek beklentilere paralel 15,309 milyon TL oldu (bizim beklentimiz 15,747 milyon
TL, piyasa beklentisi 15,960 milyon TL). 1¢21’de musteri trafigi yilik %17 daralirken, yeni magaza agcihslar ile
toplam satis alani yillik %13 biyiidi. FAVOK 1,324 milyon TL olarak gerceklesti (ortalama piyasa beklentisi 1,309
milyon TL) ve FAVOK marji %8,5 oldu (ortalama piyasa beklentisi olan %8,2 FAVOK marjinin iizerinde). Sirket
yénetimi 2021 yili hedeflerini degistirmedi; ciro biylimesi %20-25 (bizim beklentimiz +22%) ve FAVOK marij
beklentisi 8,0% (+- %0,5) olarak agikladi. 1C21 sonuglarinin Bim hisselerine bugiin olumlu etkilemesini bekliyoruz.
Bim ile ilgili tahminlerimizi degistirmezken, iskonto oraninda yukari yonll yaptigimiz revizyon sonucu hisse igin 12
aylik hedef fiyatimizi 82 TL'ye (6nceki hisse basi 85 TL) diisiiriirken, “Endeksin Uzerinde” énerimizi koruyoruz.

® Kog Holding 1C21’de 2 milyar 113 milyon TL net kar agikladi, ortalama piyasa beklentisi olan 1 milyar 652 milyon
TL ve Ak Yatirim beklentisi olan 1 milyar 529 milyon TL'nin Gzerinde. Yillik bazda 1G21 net karda %39 gerileme var
¢lnkl 1G20°de Yapi Kredi Bankasi pay transferi islemi ile ilgli sirket 3 milyar 380 milyon TL gelir kaydetmisti. Yapi
Kredi bankasina yatirilan sermaye benzeri nakitle birlikte ve alinan ve 6denen temettiiler sonrasi, Nisan sonu
itibariyle Kog Holding solo bilangosunda 466 milyon dolar net nakit pozisyonu var. Bu rakam 2020 yili sonunda 375
milyon dolar idi. Portféylinde %50-50 ortakh 6nemli blylklikte sirketleri olmasi nedeniyle, Ko¢ Holding’in
kombine finansal sonuglarina bakmak anlamli. 1¢21 kombine ciro yillik %38 blylmeyle 97,7 milyar TL olarak
gerceklesti. Otomotiv yillik %71 biyimeyle 30,6 milyar TL'ye ve Dayanikli Tiketim yillk %67 biyiimeyle 15,1
milyar TL'ye ulasarak toplam cirodaki blyimenin temel etkenleri oldular. Finans cirosu yillik %29 blylimeyle 14,1
milyar TL olarak gergeklesti. Enerji cirosu yilik %15 buyimeyle 33,3 milyar TL oldu. Kombine faaliyet kari yillik
%216 biyumeyle 7,5 milyar TL olarak gergeklesti ve ciro bliyimesinin Gzerinde. Enerji bélimiinde yilikselen petrol
fiyatlari ile stok kazanglari meydana geldi ve yillik %198 biyiumeyle 1,5 milyar TL oldu. Ardindan en hizli biylime
Dayanikh Tuketim boliminden geldi, yillik %162 ile 1,6 milyar TL ve sonra da Otomotiv béliminde yilhk %88
buytumeyle 2,9 milyar TL olarak gergeklesti. Finans bolimunde yillik %2 daralma ile 1,3 milyar TL oldu. Yorum: Kog
Holding icin Net Aktif Deger tablosunu cari solo net nakit pozisyonu ve sonuglar sonrasi grup sirketlerin
degerlemeleri ile giincelledikten sonra, hedef fiyatimizi 30,00 TL ve &nerimizi Endeksin Uzeri olarak koruyoruz. Kog
Holding’in cari piyasa degerinin Net Aktif Degere iskontosu %40’a genislemis durumda. Oysa son 5 yllik ortalamasi
%13. Sonuglara olumlu tepki olmasini bekliyoruz.
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® Logo Yazim 1G21'de yillik %164 biylimeyle 55 milyon TL net kar agikladi, ortalama piyasa beklentisi olan 40
milyon TL ve Ak Yatirim beklentisi olan 37 milyon TL’nin {zerinde. Gii¢lii gelen FAVOK ile beklenenden yiiksek
gelen net finansal gelirleri ile bu sonu¢ meydana geldi. 1G21 ciro yillik %37 blyliimeyle 139 milyon TL olarak
gerceklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 135 milyon TL ve ve bizim beklentimiz olan 133 milyon TL'ye paralel.
Ciroya Turkiye faaliyetlerinin katkisi %65, Romanya faaliyetlerinin katkisi %35 oldu. 1¢21 FAVOK yillik %51
biuylimeyle 55 milyon TL olarak gergeklesti ve ortalama piyasa ve bizim beklentimiz olan 48 milyon TL'nin
tizerinde. FAVOK marji yillk 368 baz puan genislemeyle %39,5 olarak gerceklesti. isetme sermayesinin
faturalanmis ciroya orani 1¢20’deki %30’dan 1¢21’de %24’e indi. Mart sonunda bilangoda 22 milyon TL UFRS 16
etkisi harig sirket 162 milyon TL net nakit pozisyonu kaydetti. Yorum: 1¢21’de gériilen ciro ve FAVOK biyiimeleri
sirketin 2021 tim yil beklentilerine gére daha hizli — 2021 tiim yil ciroda yillik %33 ve FAVOK'de %47 biiyiime
dngoriiyor. Bizim beklentimiz ciroda yillik %39 ve FAVOK'de %56 biiyiime. Dolayisiyla, tahminlerimizde revizeye
gitmedik. Ancak INA degerlemede iskonto oranini yiikseltirken terminal biiylime varsayimini yukari revize ettik.
Ayrica, degerlemeye %50 agirlikla global benzer sirketlerin carpanlarini ekledik (ve %50 agirlik INA
degerlemesinden geliyor). Bdylece 12 aylik hedef fiyati 140 TL'den 187 Tl’ye revize ettik. Onerimizi Nétr’den
Endeksin Uzeri’ye cektik. 121 sonuglara piyasanin olumlu tepki vermesini bekliyoruz.

® MLP Saghk 1C21'de 66 milyon TL net kar agikladi (bizim beklentimiz 55 milyon TL kar, piyasa ortalama beklentisi
61 milyon TL kar). Sapmanin temel sebebi beklentilerin {izerinde gelen FAVOK’ten kaynaklanmaktadir. Ciro yillik
%24 artisla 1¢21'de 1,211 milyon TL olurken (bizim beklentimiz 1,225 milyon TL, piyasa ortalama beklentisi 1,223
milyon TL), FAVOK yillik %34 artisla 291 milyon TL (piyasa ortalama beklentisi 281 milyon TL) ve FAVOK mariji
%24,0 oldu (piyasa ortalama beklentisi %22.9). Net borg ceyrek bazda %3.2 diserek 2,050 milyon TL oldu. 1¢21
sonuglarinin MLP Saglik hisselerine buglin olumlu etkilemesini bekliyoruz. Hisse igin 12 aylik hedef fiyatimizi hisse
basi 30.0 TL'ye yiikseltiyoruz (6nceki hisse basi 27.0 TL) ile “Endeksin Uzerinde Getiri” beklentimizi koruyoruz.

® Petkim 1C21'de 884 milyon TL net kar acikladi (gegtigimiz yilin ayni déneminde 13 milyon TL net zarar). Net karin
gectigimiz yila gore artisinda arz/talep dengesizligi sayesinde triin makaslarindaki genislemeyle beraber iyilesen
operasyonel performans etkili oldu. Sonug olarak net kar bizim 793 milyon TL olan beklentimiz ve piyasanin 647
milyon TL olan tahmininin lzerinde gergeklesti. Net kardaki olumlu sapma tamamen daha iyi gelen operasyonel
sonuclardan kaynaklanmaktadir. Sirket’in 1¢21’de yillik bazda briit ve FAVOK marjlari 17 puan ve 18 puan artis ile
%24.2 ve %23.7’ye ulasti. Bunun sonucu olarak FAVOK %672 artis ile 1.194 milyon TL’ye ulasirken piyasa beklentisi
olan 992 milyon TL'nin oldukga Uzerinde olustu, bizim beklentimiz olan 1.205 milyon TL ile uyumlu gergeklesti.
Avrupa’da 2¢’de gergeklesecek planli bakim duruslarinin Griin fiyatlarini desteklemeye devam edecegini tahmin
ediyoruz. Dolayisi ile 1G21’de yaklasik 160 milyon $ FAVOK elde edildigi diisiinildiigiinde, Petkim’in 2021 igin 330-
350 milyon $ olan FAVOK beklentisini yukari revize etmesini bekliyoruz. Sonuglarin hisse iizerinde olumlu etki
yapacagini diisiiniiyoruz. Petkim icin 8,00 TL/hisse hedef fiyatimiz ve ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ tavsiyemiz
bulunmaktadir.
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® Ulker 1¢21’de beklentilerin tizerinde, 479mn TL net kar agikladi. (Ak Yatirim: 350mn TL; Piyasa: 335mn TL).
Tahminlerimizde goériilen sapmanin temel sebebi sirketin finansal yatirimlarindan 103mn TL yeniden degerleme
kazanci elde etmesi oldu. Operasyonel sonuglar ise beklentilere paralel gerceklesti. Ulker, nakit varliklarinin 5,6
milyar TL’lik kismini kisa vadeli yatirim fonlarinda (igerigi bilinmiyor) degerlendiriyor. Sirket, uzun stredir olasi bir
satin almada kullanmak igin yliksek miktarda nakit pozisyonu tasiyor ve Ekim 2020’de 5 yil vadeli, 650 milyar ABD
dolar tutarinda Eurobond ihraci gergeklestirdi. Satin alma icin olasi adaylar i) "Onem Gida (Yildiz Holding'e ait
hammadde tedariki ve isleme sirketi) ve ii)" Horizon" ve “Pasific” (Yildiz Holding'e ait dagitim ve satis sirketleri).
Bu (¢ sirketin de Ulker ile ticari iliskili taraf islemi bulunuyor. 1¢21 satis gelirleri yillik bazda %13 artisla tahminlere
paralel gergeklesti (Ak Yatirnm: TL 2,63 milyar; Piyasa: 2,64 milyar TL). Konsolide satis hacimleri, yiksek baz etkisi
ve Tirkiye’de kapanma 6nlemleri nedeniyle yillik bazda %,8,8 geriledi (Turkiye: -13,5% ve Yurtdisi: +1,5%).
Tirkiye'de ton bagi fiyatlarda yillik yaklagik %27’lik artis ve yurtdisi faaliyetlerindeki kur donisim etkisi satig
biyimesini destekledi.1¢21 FAVOK beklentilere biiyiik &lciide paralel, yilllk bazda %10 artisla 458mn TL
gerceklesti (Ak Yatirim: 447mn TL; Piyasa: 445mn TL). FAVOK marji Tirkiye’deki tarafinda zayiflayan karlilhk
nedeniyle 0,5 puan daralarak %17,0 seviyesinde gerceklesti. Ulker'in, Yildiz Holding'den olan ticari olmayan
alacaklari 1.7 milyar TL’den, 1,9 milyar TL'ye yikseldi. Bu artista dolar kuru etkili oldu. Sirketin alacagl 232mn
dolar seviyesinde yatay kaldi. Hatirlanacagi tizere, Ulker, ana ortagi Yildiz Holding'e, 3G20'de 1.7 milyar TL kredi
saglamisti. Ulker Holding’den alacaklari hari¢ bakildiginda 303 milyon TL net nakit pozisyonuna gecti (2020 net
borg: 218mn TL). Sirketin faaliyetlerinden elde ettigi nakit akisi, isletme sermayesi ihtiyacinda gorilen
normallesme sonrasi (6zellikle ticari borg gilinleri tarafinda) yillik bazda %503 artigla 468mn TL oldu. Gug¢lu nakit
akisina ek olarak uzun doéviz pozisyonundan gelen olumlu etki nakit pozisyonu artisinda etkili oldu. Yorum ve
degerleme: Sonuglara piyasa tepkisinin i) gliclii nakit akigi ve ii) beklentilerin tzerinde gelen net kar nedeniyle hafif
olumlu olmasini bekliyoruz. Ulker icin 30,0TL fiyat hedefiyle “Endeksin Uzerinde Getiri” &nerimizi koruyoruz.
Sirket bugiin TR saatiyle 17.00’da bir telekonferans gerceklestirecek. Ulker icin mevcut degerlememiz herhangi bir
satin alma etkisini degerlendirmeye almiyor. Buyuk olgekli bir satin almanin, fiyat ve satin alinacak sirkete gore,
hedef fiyatimizda énemli degisiklik yapmasi olasi. Sirket 2020 tahminlerimize gére 4,4x FD/FAVOK ve 6,4x F/K
carpanlariylaislem goriyor.

® Vakifbank’in 1G21 net kari 6nceki ceyrege gore %12 ve dnceki yila gére %56 artis gostererek 750 milyon TL oldu
ve boylece Ak Yatirim tahminin (700 milyon TL) hafif lzerinde, piyasa beklentisine (732 milyon TL) paralel
gerceklesti. Banka 1C21’de 400 milyon TL serbest karsiik ayirdi ve TUFE’ye endeksli menkul kiymetleri
gerceklesen enflasyonun altinda %9,4 TUFE oraniyla degerledi. Oz kaynak karlilik orani %6,4 oldu (2020’de %12,5).
Vakifbank’in swap dahil net faiz geliri dnceki ceyrege gore %68 gerileyerek 1,1 milyar TL'de kalirken, net faiz mariji
da %0,8 oldu (2020’ye gore 265 baz puan azalma). Bankanin net faiz marjinda yil igin 100-150 baz puan araliginda
daralma 6ngoriisii dikkate alindiginda, bu kalemin yilin geri kalaninda toparlamasi gerekecek. Aslinda TUFE
tahvillerin %14 ile degerlenmesi 1¢21’de net faiz gelirini 250 milyon TL kadar artiracakti. 121 net kari buylk
olglide 3,3 milyar TL'yi bulan karsilik iptal gelirinden kaynaklandi. Bu gelir 3,0 milyar TL'ye ulasan brit karsilik
giderini (serbest karsilik dahil degil) astigindan, Vakifbank’in kredi risk maliyeti -24 baz puan oldu. Oysa banka yilin
tamami igin bu orani 150 baz puan olarak 6ngérmustd. Karsilik iptali ise tahsilatlar ve IFRS model varsayimlarindaki
giincellemeler sonucu olustu. Buna gore I. ve Il. kategori karsilik oranlari hafif gerilerken, Ill. kategori kredi karsilik
orani artti.

-Sigorta ve 6deme sistemlerinin artan katkisiyla toplam komisyon geliri 6nceki ¢ceyrege gore artsa da yillik bazda
%14 dustl. Faaliyet giderleri e (1C20°deki kredi silinmesi etkisi netlestirildiginde) %16 artti. Banka 2021 igin
komisyon gelirlerinde yatay seyir ve faaliyet giderlerinde ylksek onlu oranlarda artis bekliyor. Yorum: 1C21
performansi genelde 6ngoéri paralelinde geldi. Hatirlanacagi Gzere Vakifbank 2021 6z kaynak karlihk hedefini
yiiksek tek haneli seviyeler olarak paylagmisti (1C21’de %6,4). TUFE’ye endeksli tahvil katkisinin artmasi ve
fiyatlamada vade etkisinin azalmasiyla net faiz geliri dGnimiizdeki ¢eyreklerde artacaktir. Buna karsin tahsilatta
normallesme ve net kredi risk maliyetinde artis beklemek yerinde olur. 2021 kar tahminimiz 3,7 milyar TL
dizeyinde (6zkaynak karlihgr: %8,0) bulunuyor. Sirket icin fiyat hedefimizi daha sonra glincelleyecegiz. Hisse igin
‘Endeksin Uzerinde Getiri’ gériisiimiizii devam ettiriyoruz.
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® Bankacilik Sektorii: BDDK verilerine gore 30 Nisan haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati haftalik bazda 0,2
milyar dolar gerileyerek 224,8 milyar dolar oldu. Dolar ve altin mevduat yataya yakin seyrederken, avro mevduatta
0,4 milyar avro kadar geri ¢ekilme oldu. S6z konusu dénemde bankalarin TL kredileri %0,6 ve yabanci para
kredileri %0,2 artti. Son veriyle birlikte Subat’ta %5’in altina gerileyen yilliklandirilmis ve kur etkisinden arindiriimis
13 haftalik ortalama artis %10,8 oldu. TL kredilerin yilbasina goére artisi toplamda %3,1; kamu mevduat
bankalarinda %2,6 ve 0zel mevduat bankalarinda %4,5 oldu. Konut ve ihtiyac kredileri yil basina gore kamu
bankalarinda daralirken, 6zel mevduat bankalarinda %4,0 ve %9,7 biiyiime sagland.. ilgili dénemde sorunlu kredi
hacmi de 0,7 milyar TL azalarak 148,2 milyar TL oldu.

® Havacilik Sektorii: DHMi din Nisan ayi havalimani yolcu trafik verilerini agikladi. Yolcu trafiginin toparlama
egiliminde yurt icinde alinan Covid-19 tedbirleri nedeniyle Mart ayina gére bir miktar bozulma gozlendi. Toplam
yolcu trafiginin 6,18 milyona (i¢ hat 3,72 milyon, dis hat 2,46 milyon) ulastigi Nisan ayinda bu rakam 2019’un ayni
ayina gore %39’una isaret etmektedir (ic hat %46, dis hat %32). Bir onceki ay bu toparlama %49’a kadar
yukselmisti. Mayis ayinda tam kapanma tedbirleri nedeniyle toparlama trendinde bir miktar daha bozulma
bekliyoruz. Bu nedenle Tiirk Hava Yollari ve Pegasus’un kapasitelerini kisabileceklerini diistinliyoruz. 2019’un ayni
ayina gore anlaml bir toparlama igin global asilama ¢alismalarinin hizi Gnemli olacaktir.

2019'un ayni

ayina gore Jul-20 Aug-20 Sep-20 Oct-20 Nov-20 Dec-20 Jan-21 Feb-21 Mar-21  Apr-2:
i Hat 50% 63% 59% 61% 52% 41% 39% 49% 54% 469
Dig Hat 12% 27% 34% 34% 31% 32% 34% 33% 41% 329
Toplam 28% 41% 44% 46% 42% 37% 37% 42% 49% 399

BUGUN 121 MALi SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER
1C21 net kar beklentileri (milyon TL)

Sirket Kodu Ortalama Piyasa Ak
Halkbank HALKB 59 65
is Bankas! ISCTR 1.640 1.575
Bizim Toptan BIZIM 4 4
Selguk Ecza SELEC 308 314
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist Fatma.Melek@akbank.com

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

M. Sibel Yapici Sibel.Yapici@akbank.com
Meryem Cetinkaya Meryem.Cetinkaya@akbank.com

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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