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Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL EUR/TRY ¢ EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil W
18,8069 20,5401 1,0911 5.298 1174,9 10,3
TCMB yilin ilk Enflasyon Raporu’nu yayinlayacak . .
y flasy P yayimay [ 3 Haftalik Getiriler (%)
® Reel kesim gliven endeksi ocakta yiikselisini sirdirdi, KKO ise geriledi :: 1 2,3
® Perakende ve hizmet gliven endeksleri geriledi, insaatta artig stirdi 20 |
® ABD’de bugiin son ceyrek biiyiime verisi takip edilecek 15 1,3
1,0 -
0,5 - 0,2 0,2
ABD hisse senedi piyasalarinda diin sabah seansinda gézlenen sert satislar 0,0 ; ; ; ; .
Kanada Merkez Bankasi’nin (BOC) PPK’da aldigi kararlar sonrasi terse "1"2 1
déndii. Politika faizi 25bps artisla son 15 yilin en yliksek seviyesi olan %4,5’e :1:5 |
ylikselirken, BOC, Para Politikasi Raporu’nda belirttigi kosullarin olusmasi -2,0 - -1,6
durumunda halihazirda yaptigi artislarin etkilerini gézlemlemek kaydiyla faiz Dolar/TL  Euro/TL Gram Alun BIST-100 Gésterge

artirm dénglsiini sonlandirdigini belirtti. Bu durum Fed’in de benzer Tahvil

patikaya girebilecegi beklentisiyle hisse senedi piyasasini destekledi. S&P500 L J
ve Nasdaq bilesik endeksleri gini sirasiyla %0 ve -%0,2 degdisimlerle
sonlandirdi. Euro Bdlgesi (EB) hisse senedi endekslerinde yavaslayan
ekonomik bliyiimenin hisse senedi karliliklarini da etkileyecegi beklentisiyle ABD Bilyiime (4G22,
satislar gorildi. Endekslerde genel olarak giinliik %0,01 ilé %0,5 arasinda
deger kayiplari vardi. ABD tahvil piyasasinda 2 yillik tahvil getirisi %4,13’e, 10
yillik tahvil getirisi %3,44’e geriledi. 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirisi arasindaki
fark ise -76bps’ten -68bps’e geldi. Dolar endeksi ézellikle 6niimiizdeki hafta
gerceklesecek MB toplantilari éncesinde beklenen faiz artislarinin etkisiyle ¢ EoIAYE M E W RS ]
(ECB 50bps, BOE 50bps, Fed 25bps) %0,3 gerileyerek giinii 101,6°dan

TCMB Enflasyon Raporu - -

yilliklandirilmis % deg., ilk tahmin) 3,2 2,6

Yatirimci Takvimi igin tiklayin

sonlandirdi. Brent petrol aktif vadeli kontrat fiyati Amerikan Petrol (%) 25/01 24/01 2022
Enstitiisii’niin (API) haftalik petrol stoklarinda beklentilerin altinda kalan TLREF 9,40 9,53 10,26
verileri sonrasinda giin icerisindeki kayiplarini toplayarak giinii 86,15/bbl ile TR 2 yillik 10,30 10,2 9,97
yatay seviyede kapadi. Altinin ons fiyati DXY ve tahvil getirilerindeki TR 10 yilhk 10,16 10,08 9,83
diistislerin  etkisinin devam etmesiyle %0,5 artis géstererek giini ABD 10 yillik 3,44 3,45 3,87
1.9465/ons’tan tamamladi; nisandan beri en yiiksek seviye. Almanya 10 yillik 2,15 2,15 2,57
® Almanya’da IFO is diinyasi giiven endeksi ocakta yiikselisini siirdiirdii; g
endeks 90,2 ile hazirandan bu yana en ylksek seviyede. Alt endekslerden, 25/01 Giinliik (%) Haft. (%) 2022 sonu (%)
imalat sektoriinde yikselis devam ederken, sirketlerin mevcut dénem ve $/TL 18,7963 0,0 0,2 0,5
gelecek déneme iliskin beklentileri iyilesti. Onlimiizdeki aylarda Uretimin €/TL 205178 01 13 27
artmasi be!(l_enlyor. Hizmet stiktorunde de is ortami iyilesiyor. ABD’de €/$ 1,0916 03 11 20
konut kredisi basvurulari son ii¢ haftadir artiyor; 27 Ocak haftasinda artis
L ) , , o $/Yen 129,59 0,4 0,5 1,2
%7,0. 30 yillik konut kredisi faiz orani ise %6,23’ten %6,2"ye sinirl geriledi.
GBP/$ 1,2403 0,6 0,4 2,6

® Yurt diginda .b.ug_un .ABD‘de veri yogun bir giin: son ge.yrek k_)uyume .
rakamlarina iligkin ilk tahmin, dayanikli mal siparisleri, yeni konut
satiglan ile haftalik igsizlik maagi bagvurulari agiklanacak. ABD’de t¢iinci 25/01  Guinliikk (%) Haft. (%) 2022 sonu (%)
ceyrekte ekonomi geyreksel bazda yilliklandiriimis olarak %3,2 blylime BIST-100 5.298 -1,3 -1,6 -3,8
kaydetmisti. Net ihracat bliylimenin itici glict olurken, tiketim, konut digi S&P 500 4.016 0,0 2,2 4,6
sabit yatirimlar ve kamu harcamalari biylimeye pozitif yénde, stoklar ve FTSE-100 7.745 0,2 11 3,9
kon‘ut yatlrlmlar.l ise pggatif katki yapm|§t|: Son ;ey‘reée iliskin b'.nc'ul DAX 15.082 01 0,7 83
verlle.r ek.(')non'llk"aktn{ltede yav:?§lar.naya isaret edly?.r; "b?klentl ilk sMI 11.405 00 03 63
tahmine gore biiyiimenin %2,6 seviyesinde gergeklesecegi yoniinde. o

Nikkei 225 27.395 0,4 2,3 5,0

® VYurt icinde ocak iktisadi Yonelim Anketi ve sektorel giiven endeksi MSCIEN 1041 02 11 89
verileri i¢ piyasa tarafinda 6nemli bir toparlanma oldugunu gésterdi. Dis $angay 3.265 0,0 13 5,7
talepteki gorece olumsuz seyir ise devam ediyor. Reel kesim giiven Bovespa 114.270 1,1 18 41

endeksi (m.a.) ocakta 1,8 puan ylikselerek 103,4 ile tarihsel ortalamasina ®
déndii ve imalat sanayiinde iyimserligin devamina isaret etti. insaat

Emtia Fiyatlar

sektorii giiven endeksi 1limh artisini siirdiiriirken, hizmet ve perakende 25/01 Ginlik (%) Haft. (%) 2022 sonu (%)
guven endeksleri bir miktar geriledi. Kapasite kullanim orani (m.a.) ise 0,6 Brent ($/varil) 86,1 0,0 13 0.2
puan duserek %75,8’e geriledi. Tiirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi Altin ($/ons) 1.946 05 2,2 6,7
verilerine gore beyaz esya liretimi aralikta %10 azalirken, yurt ici satis %9 Gram Altin (TL)  1.173,9 04 23 7,2
artti ve ihracat %9 geriledi. Yilin tamaminda tretim yillik %4, yurt ici satis Bakir ($/libre) 424,5 -0,1 0,2 11,4

%2, ihracat %1 azaldi. Yurt iginde bugiin TCMB Enflasyon Raporu takip
edilecek. Gegtigimiz ekim ayinda yayinlanan raporda, 2023 yil sonu
enflasyon tahmini 3,1 puan artigla %22,3’e yiikseltilmisti.

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
**Gergeklesen
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

® Din banka hisselerine gelen satislar BIST-100 endeksinin de giini

%1’'in lzerinde kayipla tamamlamasina ve Ust Uste Uglnct glin
gerilemeye neden oldu. Borsadaki saticili seyre ragmen havacilik ve
altin madenciligi hisselerindeki olumlu ayrisma dikkat ¢ekti. Din
son bir saatte destek seviyelerinden gelen alimlar ise bugline dair
bir miktar iyimserlik verdi. Yurtdisi tarafta ise karisik bir seyir
gozledik. DUnki satislarda S&P500 endeksi gline kot bir baslangic
yaptiktan sonra toparlandi ancak giini yine de eksi de kapatti.
BIST'de bugtin hafif alicil bir baslangi¢ bekliyoruz.

Teknik Yorum: BIST100 din giin igerisinde 5100 seviyesine geri
cekilme sonrasi tepki yasadi. Kapanis 5298 seviyesinde gerceklesti.
Endekste glin i¢ci sarkmaya ragmen kisa periyot destek bolgesi
civarindaki tutunma cabasi devam ediyor. BIST'te 5240 seviyesi
altindaki kapanislari yeni bir zayiflama stireci olarak degerlendiriyor
olacagiz. Bu bolge Uzerindeki hareketin korunmasi yiikselis yonli
beklentinin devamina  yonelik  olumlu sinyal olarak
degerlendirilmeli. Bu asamada, son yatay kanal bdlgesindeki
hareket gecerli durumda. Yatay kanal alt sinir bélgesi 5240 olurken,
Ust sinir 5660 civari olarak dustnilebilir. Bu paralelde yatay kanal
bolgesi st siniri olan 5650/5660 bolgesine yonelik beklentinin de
gecerli oldugunu belirtebiliriz. BIST100’de 5280-5240-5190-5150-
5100 destek, 5350-5400/30-5450/80-5500/30-5570.

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

Portfoy Secimleri

Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Ford Oto,
Lokman Hekim, Mavi, Pegasus, TAV, Tupras ve Yatas. Detaylar icin
tiklayiniz

LB Endeks Deg (%) Gin Hafta Ay YBB

BIST-100

BIST-30

Banka Endeksi
Sinai Endeks
Hizmetler Endeksi

-1.3 -1.6 -2.9 -3.8
-1.1 -0.5 -0.4 -1.4
-3.2 1.1 -12.7  -11.3
-1.2 -3.0 -3.9 -3.6
-0.2 -0.8 -2.4 -3.2

LB Piyasa Verileri

BIST100 Piy. Deg. (mn TL)

Bankalar Piy. Deg.
Holdingler Piy. Deg.
Sanayi Piy. Deg.

BIST islem Hacmi (mn TL)
BIST Ort. Halka Aciklik

L3 En Yiiksek Getiri

Pasifik Gayrimenkul
Tumosan Motor Ve -
ipek Dogal Enerji Ka
Pegasus Hava Tasin
Koza Anadolu Metal

En Diisik Getiri

4,263,567
565,016
729,002

2,307,031
127,456

31%

Degisim (%) Hacim (mn TL)

4.88 170.5
4.39 164.6
4.08 759.0
3.48 2764.1
2.66 2950.5

Degisim (%)

Anadolu Isuzu
Global Yatirim Holdi
Cemtas

Turkiye Sigorta

Karsan Otomotiv

P . e o

En Yiiksek Hacim Degisim (%)

Tiark Hava Yollan
Koza Altin isletmelel
Tlpras

Aselsan

Eregli Demir Celik

[ 1 VIOP Kontrat

F_XU0300223
F_XU0300423
F_USDTRY0123
F_EURTRY0123

LB Acik Pozisyon

F_XU0300223
F_USDTRY0123

Hacim (mn TL)

-6.00 361.1
-4.71 161.7
-4.49 113.8
-4.47 50.4
-4.03 327.8

Hacim (mn TL)

1.40 16289.4
0.31 7283.7

0.79 6687.7

-2.14 5187.7

-1.07 5021.5

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

59935  -1.1 487,153
6109.0  -1.0 2,319
18.84 0.0 64,480
20.54 0.3 386
Adet Deg.

282,193 -13,531

692,680 -30,527
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o I
Sirket Haberleri

® Arcelik 4C22’de 2565 milyon TL net kar agikladi (4C21 net kar: 790mn TL). Agiklanan net kar piyasa beklentisi 968
milyon TL ve bizim beklentimiz 781 milyon TL’nin oldukga Uzerinde gergeklesti. Rusya operasyonlarinin satin
alinmasi kaynakh kaydedilen 1,4 milyar TL'lik negatif serefiye ve 493mn TL'lik net vergi geliri beklentilerimizdeki
sapmanin temel sebepleri. Tek seferlik kalemler harig bakildiginda net kar beklentilerimize biyik 6lgiide paralel.
Operasyonel sonuglarda siirpriz yok: 4C22’de satislar yillik %74 artisla 39,2 milyar TL'ye yikseldi ve beklentilere
paralel gergeklesti. Indesit International JSC ve Whirlpool RUS LLC'nin konsolidasyonu, 1507 milyon TL ek gelir
katkisi sagladi. Satin alma etkileri hari¢ bakildiginda organik ciro artisi %65 seviyesinde gerceklesti. Yurt i¢i satislar
beyaz esya tarafinda %5’lik hacim artisi, fiyat artislari ve baz etkisiyle yillik bazda %111 artis gosterdi. Yurt igi
satislarin payl 4C22'de %32 seviyesine yikseldi (6nceki: %30). Tirkiye genelinde ise beyaz esya pazari, 4G22'de
adetsel olarak %12 buyudi. Yurtdisi tarafinda (4C22°de avro cinsinden), Bati Avrupa gelirleri (%26 ciro payi)
nispeten yiiksek baz ve zayiflayan talep nedeniyle yillik bazda yatay kalirken, Dogu Avrupa (%18 ciro payi) ve Afrika
& Orta Dogu (%8 ciro payi) bolgelerinde satislar sirasiyla %16 ve %13 artti. Asya-Pasifik bolgesinin (%14 ciro payi)
satiglari ise buylik dlglide Pakistan'da zayiflayan yerel para birimi ve etkisi devam eden sel felaketi nedeniyle %5
geriledi. 4G22 FAVOK beklentilere paralel yillik %102 artisla 3,601 milyon TL oldu (Ak Yatirim: 3,625 milyon TL;
Piyasa: 3,619 milyon TL). 4G22 FAVOK marji siki faaliyet gider kontrolii ve maliyetlerdeki normallesme neticesinde
yillik bazda 1.3 puan artigla %9.2 oldu. Nakit akisinda giiglii iyilesme: Net isletme sermayesinin satislara orani
Tirkiye'de iyilesen tahsilat streleri ve azalan stoklarin etkisiyle yilsonunda %21,0 seviyesine geriledi (6nceki:
%26,3). Net borg, glgli serbest nakit akisinin etkisiyle yilsonunda 26,9 milyar TL seviyesine geriledi (3¢22 net
borg: 28,1 milyar TL). Arcgelik net isletme sermayesi yogunlugunu son 3 yilda azaltma konusunda oldukga basarili
oldu. 2023 hedefleri burada bir miktar normallesme 6ngorse de, mevcut beklentiler tarihi ortalamalarin
altinda. 2023 hedefleri: Argelik 2023’de ~%45 konsolide ciro blylimesi (%45 Turkiye operasyonlarinda TL bazli ve
%6 yurtdisi faaliyetlerinden fx bazll), ~%10.0 FAVOK marji ve 300 milyon Avro yatirim ve %23-%25 net isletme
sermayesi/satis orani 6ngorlyor. Sirket, 2022'de 6nemli bir hacim artisi 6Gngérmiyor. Dolayisiyla, beklenen ciro
blylmesi g¢ogunlukla fiyat artisi ve Urlin kompozisyonundaki degisim etkisi kaynakl. Yatirrm harcamalari
beklentisi, Misir (2023'te kurulmasi planlanan 100 milyon dolar tutarinda) ve Banglades'teki yeni fabrika
yatirimlarini da iceriyor. Yorum ve Oneri: Sonuclara piyasa tepkisinin, net kar tarafindaki pozitif sapma biiyiik
olctide tek seferlik kalemlerden kaynaklandigi icin notr olmasini bekliyoruz. Sirket beklentilerinin isaret ettigi
FAVOK de biiyiik 6lgiide konsensiis beklentilerine paralel. Argelik hisseleri i¢in 12 aylik hedef fiyatimizi 154,0 TL'ye
(6nceki: 86,4 TL) revize ettik ve tavsiyemizi Endeksin Uzerinde Getiri olarak giincelliyoruz. Hedef fiyatimizdaki
yukari yonla glincellemenin temel sebepleri i)makro tahminlerimizde revizyon (Avro bazl risksiz getiri oranini 1.0
puan asagl revize ettik), uzun vadeli isletme sermayesi yogunlugunda 6ngordigimiz iyilesme ve Rusya
faaliyetlerinden artan katkisi olarak 6zetleyebiliriz. Ek olarak, sirketin Avrupa’da Whirpool ile agikladig birlesme
kaynakli hedef fiyatimiza hisse basina 27,0 TL degerleme katkisi ekledik. Buradaki degerlememizin temelini
birlesme sonrasi yaratiimasi beklenen 200 milyon Avro’luk maliyet tasarruflari olusturuyor. Mevcut finansal
tahminlerimizde birlesme kaynakli bir etki yok. islemin tamamlanmasin diizenleyici makamlarin onayina tabi ve
2023’0n ikinci yarisinda tamamlanmasi planlaniyor.

® Emlak Konut, yaptigi KAP bildiriminde 2023 yili hedeflerini; 1,48 milyon metrekare briit alan ve 62,86 milyar TL
(KDV harig) tutar ciro olarak paylasti. Sirket ayni bildirimde 2023 yilini 4,21 milyar TL net kar ile kapatabileceklerini
paylasti. Sirketin 2023 hedefleri, satig briit alaninda %110, ciroda %129 artisa isaret ediyor.

® Kontrolmatik, Dicle Elektrik Dagitim A.S. tarafindan diizenlenen 4 ayri elektrik tesisi yapim isi ihalesinde en iyi
teklifi verdigini duyurdu. ihalelerin vergiler haric toplam bedeli 357 milyon TL olup, 9A22 bakiye siparislerine orani
%14,3'tlr.

PAY GERIi ALIM BIiLDiRIMLERI

Fiyat Kendi Paylarina
Sirket Kodu Pay Adedi Band (TL) Orani (%)
Meditera MEDTR 9,000 37.78 0.1168%
Esenboga Elektrik ESEN 1,473 68.09 0.1530%
Bogazici Beton BOBET 150,000 13.29 3.2730%
Sabanci Holding SAHOL 750,000 40.97 2.1308%
MLP Care MPARK 51,000 80.64 4.0738%
Lokman Hekim LKMNH 14,500 26.47 0.4300%
LDR Turizm LIDER 15,000 100.35 5.5189%
Info Yatirim INFO 149,899 9.95-10.2 0.9920%
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.

AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar



Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Cagri Sarikaya — Bas Ekonomist
Cagri.Sarikaya@akbank.com

Caglar Yiunculer
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Alp Nasir
Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@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 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.

AKYatirim AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar
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