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Piyasalarda Son Goriliniim*

USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
5,2586 5,9661 * 1,1340 102.784 220,9 18,4 %>
Global biiyiime endiseleri piyasalara yon vermeye devam ediyor... 3 Haftalik Getiriler (%)
® ABD-Gin ticaret belirsizlikleri risk istahini azaltiyor i: /10
® Avrupa Komisyonu biylime tahminlerini digtrdi 08 -
® S/TL bu sabah 5,26 seviyelerinde 06 -

0,4 - 0,3
Global biiyiime endiseleri piyasalarin yeniden odagina giriyor. 3; |
Almanya’da gectigimiz giinlerde zayif gelen fabrika siparisleri, 4)12 i o1 01
perakende satislar ve PMI gibi verilerinin ardindan diin de sanayi 0,4 - ’ 0.1 ’
iiretimi daralma gésterdi. Almanya verisinin ardindan AB Komisyonu Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 Gosterge
da 2019 yili Euro Bélgesi biiyiime tahminini %1,9°dan %1,3’e Tahvil
diigiirdii. Almanya’nin biiyiime tahminini 2019 icin %1,8’den %1,1’e @ RVUEGIEA:TTT] Onceki Beklenti
cekerken, italya’nin biiyiime tahminini ise %0,2 (6nceki: %1,2) ile son Tiirkiye Dis Ticaret Endeksleri
5 yilin en diisiik seviyesine indirdi. Euro Bélgesi’nde enflasyon tahmini (Aralik) - -
baz etkisi ve diisiik petrol fiyatlari varsayimiyla 2019 i¢in %1,8’den Almanya Dis Ticaret Dengesi
%1,4’e, 2020 %1,6’dan %1,5’e indirildi. Ticaret anlasmazliklari son (Aralik, milyar €) 204 16,5

dénemde bir miktar iyilesme gésterse de global ekonomi igin risk
olmaya devam ediyor. Cin ekonomisindeki yavaslama, Brexit
belirsizligi diger risk unsurlari olarak gériiliiyor. Gelismelerle €/S din @ PEUERE IR
1,1325°’lere kadar geriledi; bu sabah 1,1340’larda. Diin ayrica;

Yatirimci Takvimi igin tiklayiniz

P . s , , (%) 07/02 06/02 2018
Ingll?e:re Merkez Qankas: pf{ltlku faizini %0175 te Sf]blt blrakn"ken, TR 2 yillik 18,40 18,40 19,73
Brexit’in ekonomlye“ Yerdlgl ztlzrar/'n. artt.lglr'm dikkat glek.tl' ve TR 10 yillik 14,62 14,51 16,42
yatinmlarda sert disiis beklediklerini belirtti. Artan belirsizlikler E—— 5 66 569 5 68
nedeniyle 2019 biyiime tahminini %1,7’den %1,2’ye ¢ekti. Brexit i 2 ’ G
Almanya 10 yillik 0,11 0,16 0,24

tarafinda ise, AB tarafi yeni bir anlasma yapilmayacadini belirtmeye
devam ediyor. GBP/USD diin 1,2855’lere kadar geriledikten sonra, bu @ BT CEL

sabah 1,2950’lerde. 07/02 Giinlitk (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
$/TL 5,2668 1,0 2,0 -0,4
Global risk istahindaki azalmanin bir diger nedeni ise ABD-Cin ticaret €/TL 5,0817 0,9 1,0 1,4
belirsizlikleri. Daha d&nceden, Trump’in Subat ayi icerisinde Cin’e €/ 1,1341 .02 -0,9 11
gitmesi beklenirken, son ag¢iklamalar ABD-Cin anlasmasi icin son tarih $/Yen 109,82 01 0,9 01

olan 2 Mart’tan énce Trump’in Cin’e gitmeyecedi yéniinde. Beyaz
Saray Ekonomi Danismani Kudlow ise ABD-Cin arasinda halen biiyiik X X X
farkliliklar oldugunu belirtti. Gelecek hafta ABD Hazine Bakani ve |_JJ Hisse Senedi Endeksleri

GBP/$ 1,2952 0,2 -1,2 1,6

Ticaret Temsilcisi, Cin’de ticaret gériismelerini siirdiirecek. Ticaret 07/02 Ginliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
savaslari devam ederken, Fed piyasalari desteklemeye devam ediyor. BIST-100  102.784 0,2 1,2 12,6
Fed liyelerinden gelen agiklamalar, Fed’in faiz artirrmlarina gitmemesi S&P 500 2.706 -0,9 0,1 7,9
yéniinde olmaya devam ediyor. FTSE-100  7.094 -1,1 1,8 5,4
DAX 11.022 -2,7 -1,4 4,4
® Almanya’da zayif gelen veri sonrasi artan global biiyiime smi 9.036 -1,2 0,7 7,2
endiseleri, gelismekte olan iilkeler genelinde bir satig baskisi Nikkei 225  20.751 -0,6 -0,1 3,7
yaratti ve $/TL'de 5,2935 seviyelerine kadar yiikseldi; bu sabah ise MSCI EM 1.042 -0,6 -0,8 7,9
5,26 seviyelerinde. Sangay 2.618 0,0 1,3 5,0
Bovespa 94.406 -0,2 -3,1 7,4

® Hindistan Merkez Bankasi politika faizini beklentilerin aksine 25
baz puan indirerek %6,25 seviyesine ¢ekti. Merkez Bankasi

[ W Emtia Fiyatlar

enflasyondaki sert dustisin ardindan, ekonomik buylmeyi 07/02 Gunliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
desteklemek icin para politikasi durusunu «ndtr»’e cekti. Brent ($/varil) 61,6 -1,7 0,4 14,6
Hindistan’da yillik enflasyon Aralik’ta %2,2 ile 2017 ortasindan bu Altin ($/ons) 1.310 03 -0,8 2,2
yana en disiik seviyesine gerilemisti. Gram Altin (TL)  221,3 12 11 17
Bakir ($/libre)  282,9 -0,3 1,6 7,5
® ABD borsalar diin ticaret endiselerin yeniden artmasiyla birlikte Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir

glinU dlisiisle tamamladilar. Avrupa borsalarinda da diigiisler
hakimdi. Asya piyasalarinda bu sabah Nikkei-225 endeksi %1,9,

KOSPI %1,1 deger kaybiyla islem goriyor. AKBAN K
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

N
® Diin benzer gelismis piyasalardan daha iyi bir performans L gP Endeks Deg (%) Giin_Haftahk Ayhk  Yillik

gostermis olan BIST-100’{in bugiin global piyasalardaki olumsuz

P . - o . BIST-100 02 -12 143 126
goriiniime paralel olarak hafif saticih bir agilis yapacagini tahmin
ediyoruz. Sabah saatleri itibariyle Dolar/TL 5,27 seviyesinde yatay BIST-30 02 16 144 129
bir seyir izlemektedir. Piyasayr ydnlendirecek haber akisinin Banka Endeksi 00 -28 141 143
bulunmamasi nedeniyle yatirnmcilar 4C18 sonuglarina yonelik Sinai Endleks 10 02 148 136
olarak segcici hisse pozisyonlari almaya devam edebilirler. Hizmetler Endeksi 03 05 97 3

® BIST100 giin igerisinde 102.000 seviyesinin hemen altina yasanan . —
sarkmanin ardindan tepki yasadi. Kapanis 102.784 seviyesinde ‘@ JAGVEEENEIEY

gerceklesti. BIST’te bir siredir belirttigimiz sekilde tutunma ve

konsolidasyon cabasi devam ediyor. Her iki yéndeki hareketler de Elasr-lrljaolg rP:i/;/Dsgg(mn ™ 22?(7);;
sinirh dizeyde. Kisa periyot icin destek bolgesi olarak ) ; y ¢
degerlendirdigimiz 101.500-100.000 bandi Gzerindeki hareket Holdingler Piy. Deg. 121,269
gegerli. Dolayisiyla belirgin bir olumsuzluk séz konusu olmadigi gibi Sanayi Piy. Deg. 270,951
yukari yonli beklentinin de korundugunu séyleyebiliriz. Bu bandin BIST Islem Hacmi (mn TL) 7,615
altini belirgin zayiflama bélgesi olarak degerlendiriyoruz. Bu banda BIST Ort. Halka Agiklik 35%
kadar yasanacak gerilemeler olagan diizeltme olarak gorilebilir.

101.500-100.000 tzerindeki kapanislar yikselis yonli beklentinin En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
devamina yonelik iyimserligin korunmasini saghyor. 103.150/500

Gzerine geri donme durumu ise olumlu seyrin yeniden Albaraka Tirk 13.1 214.2
kuvvetlenmesi olarak gorilmeli. Banka endeksi 133.200 olarak Anel Elektrik 10.8 5.4
belirttigimiz  destek bélgesinin  hemen altindan, 133.000 Ozderici G.M.Y.O. 9.8 12.7
seviyesinden gelen tepkiyle glinii tamamladi. Kapanigin 133.000 Gersan Elektrik 49 417

seviyesi Uzerinde olmasi iyimserligin devam ettiginin gostergesi.
Yukari egilimin gliclenmesi icin ise 135.000/800 (izerine geri donts
gerekli. BIST100 igin 101.800-101.500-100.800/500-100.000-
99.300 destek, 103.400-104.800-105.500-106.500-107.500 direng
olarak belirtilebilir.

Eregli Demir Celik 4.8 410.1

" M En Disiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz Ihlas Holding 6.1 19
Odas Elektrik -4.3 266.0
Portféy Secimleri Sekerbank 3.8 53.7
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Aselsan, Ford, Park Elek. 26 9.5
Garanti, Mavi Giyim, Koza Altin, Pegasus, Selguk Ecza ve Sinpag G.M.Y.O. -2.6 2.7
Vakifbank’dir. Detaylar igin tiklayiniz
Sirket Haberleri (3 En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Eregli Demir Celik Yeni Sinter Fabrikasi ve 4. Kok Bataryasi Turk Hava Yollari -13 1108.1
yatirimlari ile; sinter kullanim orani artirilarak ithalat yolu ile Garanti Bankasi -0.3 676.6
karsilanan pelet ve yiksek firinlarda kok tiketiminde tasarruf Eregli Demir Celik 4.8 410.1
saglanmasi, 4. Kok Bataryasi Yapimi ve Tali Uriin Tesisleri Kardemir (D) 0.8 358.5
Modernizasyonu ile Erdemir'in kok ihtiyaci konusunda kendine is Bankasi (C) 04 3216

yeter hale gelmesi ve ekonomik émrini dolduracak olan Tali
Uriin Tesisleri'nin yenilenmesi planlaniyor. Ayrica, bagh ortakligi
iskenderun Demir Celik Yeni Sinter Fabrikasi ve Vakum Altinda
Gaz Giderme Tesisi yatirimlari ile: isdemir 3 No'lu Kok Bataryasi

[ 3 VIOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%) isl. Ad.

. S . - XU030 Subat 130.625 -0.23 200,314
modernizasyonu ile ylksek firinlarin ihtiyaci olan metalirjik kok XU030 Ni 132.975 021 2092
retiminin saglamasi, isdemir Yeni Sinter Fabrikasi yatirimi ile 1san : - z
yuksek firin yatinmlari sonrasi artacak olan sinter ihtiyacinin USD $ubat 5303 0.35 266,787
karsilanmasi, isdemir Vakum Altinda Gaz Giderme Tesis yatirimi USD Nisan 5.453 -0.01 63,078
ile ticari kaliteler yerine yiiksek nitelikli gelik Gretiminin artirlarak EUR Subat 6.033 0.04 3,045
'l'jrijn (;elzsitliliginin saglanmasi pIanIanlyf).r“. Alinan Yatlrlm kta\.rua.rlarl P9 Acik Pozisyon Adet De.
ile geriye entegrasyonda tam vyeterlilige, enerji verimliliginde

giincel teknolojiye ve yiksek nitelikli tirin gaminda var olan dar
bogazlarin ortadan kaldiriimasina yonelik stratejik girisimlerdir. XU030 Subat 445,648 -1477
USD Subat 995,350 18448
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o I
Sirket Haberleri Devami

® Eregli Demir Celik 4C18 de 1 milyar 683 milyon TL net kar agikladi, yillik %41 ve geyreksel bazda %26 biylime
gerceklesti. Net kar rakami ortalama piyasa beklentisi olan 1 milyar 356 milyon TL ve Ak Yatirim beklentisi olan 1
milyar 389 milyon TL’'nin iizerinde gergeklesti. Ciro ve FAVOK’de de Eregli’nin sonuglari beklentileri asti. Ayrica,
4C18 de beklenmeyen sekilde 81,5 milyon TL vergi geliri kaydedildi; biz 624,2 milyon TL vergi gideri bekliyorduk.
Sonuglara olumlu tepki verilecegini distiniiyoruz. Yilbasindan bu yana hisse getirisi %19 ile iyi olmasina ragmen 3
ayhk getirisi -%6. 12 aylik hedef fiyatimiz olan 10 TL'yi degistirmiyoruz. 4C18 ciro yillik %40 blyidi ancak geyrek
bazda %3 daraldi, 7 milyar 594 milyon TL olarak gergeklesti ve ortalama piyasa beklentisinin %7 ve bizim
beklentimizin %3 Uzerinde. Cirodaki biiylime yillik bazda yiikselen fiyatlardan kaynaklandi. 418 FAVOK mariji
%29,2 ile ortalama piyasa beklentisi olan %28,2 ve bizim beklentimiz olan %27,4’liin Uzerinde ancak 4C17 deki
%31,8 ve 3C18 deki %32,9’un altinda gergeklesti. Yillik bazda fiyatlarin yikselisinde gorilen yavaslama ve geyrek
bazda fiyatlarin diismesi marjdaki daralmaya neden oldu. Buna ragmen Eregli serbest nakit akisi olusturmaya
devam etti; Eylil sonundaki net nakit pozisyonu 2 milyar 563 milyon TL iken yilsonunda 2 milyar 599 milyon TL
oldu.

® Tofas Oto 4C18’de 327 milyon TL net kar agikladi, bu rakam piyasa ortalama tahmini olan 342 milyon TL net kara
yakin, Ak Yatirim beklentisi olan 408 milyon TL net karin altindadir. Sirketin 4C satis gelirleri 4,78 milyar TL ile
beklentilerin %5 gerisinde kalirken, 641 milyon TL lik FAVOK rakami ve %13,4’liik FAVOK marji beklentileri belirgin
sekilde asti (piyasa ortalama beklentisi: 574 milyon TL ve %11,4 marj, AK Yatirim tahmini: 521 milyon TL ve %10,4
marj). Ancak ylksek net diger ve finansal giderler operasyonel rakamlardaki kazanci torpiledi. Sirketin
operasyonel performansini kur hareketlerinden bagimsiz sekilde degerlendirmeye olanak verdigi icin yakindan
takip etmeyi tercih ettigimiz Vergi Oncesi Kar (VOK) rakaminda ise Tofas’in 4C18’de gecen yila gére %37 daralma,
3C18’e gore de %15 daralma kaydettigini goriiyoruz. VOK marji 4C’de %5,8 seviyesinde kaldi (4C17: %8,6, 3C18:
%7,6) ve yillik marj rakamini %6,9’a ¢ekti (9A18: %7,3). Tofas'in 4C’de kaydettigi 58 milyon TL'lik ertelenmis vergi
geliri net kara destek sagladi (3¢18’deki 13 milyon TL giderden sonra). Yorum: Tofas Oto’nun 4C18 performansina
- dzellikle satis performansinin ve VOK karliliginin zayiflamasina - piyasada olumsuz egilimli karisik bir tepki
gorilebilir. Sirketin 2019 igin yurtici pazarda sert bir daralma éngérmesi (380 bin-400 bin adet, %36-%38 dusls) ve
bunun paralelinde kendi i¢ satis hacimlerinde de %33-%41 dislis beklemesi, ayrica ihracat satislarinda %2-%10
daha dists ongoérmesi (2018’deki %10 daralmadan sonra) de yatirimci algisini olumsuz etkileyebilir. Yeni nesil
Doblo’nun yatirim siirecinin yaklasmis olmasi nedeniyle 6niimizdeki dénemlerin Tofas agisindan zorlu gegmeye
aday oldugu da soylenebilir. Tofas hissesi son iki haftada endeksin %8 Uzerinde getiri saglamistir, ancak son 12
aydaki getirisi hala endeksin %25 gerisindedir. Hisse tarihi FD/FAVOK carpanina gére en son %10 iskonto ile islem
gormekteydi, bu degerlemenin mevcut riskler karsisinda yeteri derecede g¢ekici olmadigini dislinliyoruz. 22,00 TL
hedef fiyat ile “Notr” getiri beklentimizi koruyoruz.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
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 gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS 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 hazirlanmig olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatinm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm A$ ve ¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danismanhg1” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirirm danismanlig hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gecmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihiginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatinnm danismanligi sozlegsmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goriigler 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
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