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GUNUN YORUMU

TCMB'nin brit rezervleri 24 Ocak haftasinda 4,3 milyar dolar
artarak 167,6 milyar dolara ylkseldi. Avrupa Merkez Bankasi
piyasa beklentileri dogrultusunda mevduat faiz oranini besinci
kez indirerek mevduat faizini 25 baz puan distrdi ve %2,75'e
cekti. ABD Bagkani Donald Trump, Kanada ve Meksika'ya
uygulayacagi %25'lik gumrik vergilerinin Cumartesi gunu
yururlige girecegini ancak bu llkelerden gelen petrolu de ithalat
vergileri kapsamina alip almayacagdini hala dusindiuguni
soyledi. Buglin Turkiye’de dis ticaret rakamlari agiklanacak. Bu
aksam Fitch Turkiye degerlendirmesi takip edilecek. Yurt
disinda ise ABD cekirdek PCE enflasyonu yayimlanacak. Bu
sabah Asya endeksleri karisik bir gériinim sergilerken, ABD

vadelileri yatay islem gorilyor. Borsa istanbul'un yatay
baslamasini 6ngoériyoruz.

GUNDEM

31 Ocak

Fitch not gézden gegirmesi

ARCLK 4C24 finansallari (Satiglar/FAVOK/Net Kar)
PB:TL110.865/5.494/-1.306mn OYAK: TL110.442/5.057/-
2.816mn

TUIK, Dis Ticaret istatistikleri - Aralik 2024

3 Subat

10:00 TUFE&UFE (Ocak-25)

4 Subat

OTKAR 4C24 finansallari (Sales/EBITDA/NI) PB:
TL10.835/372/32mn

AKBNK Analist Gunu

6 Subat

ANHYT 4C24 finansallari PB: 1.046mn OYAK: TL1.074mn
YKBNK Analist Giini

7 Subat

Hazine Nakit Gergeklesmeleri Aralik 2024

ANSGR 4C24 finansallari PB: 2.724mn OYAK: TL2.460mn

AGIKLANAN FINANSALLAR
AKBNK/ YKBNK

SIRKET HABERLER
AEFES/ ARCLK

MAKRO HABERLER
Parasal Gostergeler (24 Ocak, 2025)
AMB Faiz Karar1 (Ocak-25)

YURTDISI EKONOMIK TAKVIM

31 Ocak 25 Beklenti  Onceki
PiYASA KAPANISLARI
Giinliik Aylk Yillk

Kapanig Degisim Degisim Degigsim
BIST-100 10,082 %0.1 %2.6 %18.7
BIST-30 11,215 %0.0 %4.3 %23.2
BiST-BANKA 15,245 -%1.0 %4.7 %59.4
BiST-SINAI 12,758 %0.5 -%2.3 -%1.0
YURTDISI PiYASALAR
Shangai Comp* 3251  -%0.1 %12 %203
NIKKEI 225* 39,547 %0.1 -%0.9 %9.0
Hang Seng* 20,225 %0.1 %2.4 %30.2
Dow Jones 44,882 %0.4 %55  %17.6
S&P 6,071 %0.5 %32 %253
NASDAQ 19,682 %0.3 %19  %29.8
Almanya DAX 21,727 %0.4 %9.1 %28.5
Ingiltere FTSE 100 8,647 %1.0 %58  %13.3
Fransa CAC 40 7,942 %0.9 %7.6 %3.7
Brezilya BOVESPA 126,913 %2.8 %5.5 -%0.7
Hindistan SENSEX 77,164 %0.5 -%1.2 %7.5
MSCI GOP Endeksi 1,096 %0.3 %19 %123
DOViZ PIYASALARI
USD/TL 35.7791 -%0.1 -%1.4 %17.9
EUR/TL 37.2492 -%0.2 -%1.7 %13.4
EUR/USD 1.0387 %0.0 %0.3 -%4.0
USD/IPY 15468  -%0.3 %1.6 %5.3
EMTIALAR*
Altin ($/ons) 27953 %0.0 %6.5 %37.1
Giimiig ($/ons) 314  -%05 %8.8  %36.9
Brent ($/varil) 775 %0.8 %3.8 %1.4
Bugday ($/ton) 5623  -%0.8 %1.9 -%135
EKONOMIK GOSTERGELER
ABD 10 Yilik Tahvil 45 0.02bp -0.03bp 0.63bp
VIX 15.84 -%4.3 -%8.7 %10.4

*Sabah saat 08:30 degerleridir
Kaynak: Bloomberg
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AGIKLANAN FINANSALLAR
AKBNK

Akbank'in 4C24 net kari 9,227mn TL (ceyreksel +%2, yillik -%39) ile hem piyasa beklentisine (9,285mn TL) hem de
bizim tahminimize (9,177mn TL) paralel gerceklesmistir. Cekirdek gelirler, genisleyen c¢ekirdek makas (+7bp
ceyrek/geyrek) ve gugli komisyon buyimesi sayesinde geyrek/ceyrek %18 artti. Fonlama maliyetlerindeki disus (repo
ve TL mevduat) cekirdek gelirlerin 4C'de bliyimesine yardimci oldu. Komisyonlar, artan krediler ve 6deme sistemi
katkisi sayesinde ceyreksel bazda %11 ve yillik bazda %83 biylime gostererek gugli kalmaya devam etti. Swap
maliyetleri 3C'deki 3,7 milyar TL'den 4C'de 4,2 milyar TL'ye yiikseldi. Faaliyet giderleri, iK ile ilgili giderlerin etkisiyle
ceyreksel bazda %8 ve yillik bazda %60 artti. Net toplam kredi risk maliyeti, bazi yeni TGA girisleri ve disik tahsilatlar
nedeniyle 3C'deki 183bp'den bu g¢eyrekte 243bp'ye ylkseldi. TGA karsilama orani bir énceki ¢ceyrede gore 2,2 puan
artarak %59'a yukselmistir. TGA orani geyreksel bazda 23bp artarak 4C'de %2,9'a yukselmistir. Sonug olarak, 6zkaynak
karliigr bir 6énceki ¢eyrekte %30 iken, 4C'de %16 seviyesinde yatay seyretmistir. Akbank, yiksek net faiz marji
destegiyle 2025 6zkaynak karliliginin %30'un Gzerinde olmasini bekliyor. Akbank icin 2024'teki %36'lik daralmanin
ardindan 2025'te %68'lik bir kar biyimesi ve %26'lik bir 2025 6zkaynak karliligi orani bekliyoruz. Sonuglari hisse senedi
icin notr olarak degerlendiriyoruz. Akbank 25T 1,1x F/DD ve 4,8x F/K ile islem goérirken, 25T 6zkaynak karlihidr %26
seviyesindedir. Akbank igin 85,08 TL HF ve “Endekse Paralel Getiri” tavsiyemiz bulunmaktadir.

AKBNK - Ozet Gelir/Gider Tablosu

mn TL - Konsolide Olmayan 4C24 3C24 AC-C  4C23 AYillik
Net Faiz Geliri 16,473 12,706 30% 17,418 -5%
Net Ucret ve Komisyon Geliri 20,642 18,662 11% 11,259 83%
Net Ticari Kar/Zarar 1,224 744 65% 2,055 -40%
Diger Faaliyet Gelirleri 3,929 5,883 -33% 5,032 -22%
Diger Faaliyet Giderleri 22,315 20,615 8% 13,958 60%
Karsilik Giderleri 8,390 6,850 22% 5,045 66%
Vergi 2,335 1,498 56% 1,741 34%
Net Kar 9,227 9,031 2% 15,018 -39%

Kaynak: Sirket verisi, Oyak Yatirim

YKBNK

Yapi Kredi'nin 4C24 net kar1 6,611mn TL (ceyreksel +%32, yillik -%66) piyasa beklentisine (6,474mn TL) paralel bizim
tahminimizin (6,222mn TL) ise lzerinde gergeklesmistir. Sonuglari hisse senedi igin nétr olarak degerlendiriyoruz.

YKBNK - Ozet Gelir/Gider Tablosu

mn TL - Konsolide Olmayan 4C24 3C24 AC-C 4C23 AYillik
Net Faiz Geliri 22,102 14,158 56% 23,770 -7%
Net Ucret ve Komisyon Geliri 20,457 18,942 8% 12,989 57%
Net Ticari Kar/Zarar -10,636 -9,448 13%  -3,599 196%
Diger Faaliyet Gelirleri 8,229 9,414 -13% 7,306 13%
Diger Faaliyet Giderleri 23,269 20,197 15% 15,778 47%
Karsilik Giderleri 9,318 8,777 6% 4,796 94%
Vergi 953 -910 nm 586 63%
Net Kar 6,611 5,001 32% 19,307 -66%

Kaynak: Sirket verisi, Oyak Yatirm

www.oyakyatirim.com.tr 2



OYAKYATIRIM

SIRKET HABERLERI
AEFES

Sosyal medyadaki haberlere gére Rusya’nin Ukrayna’ya son glinlerdeki flize saldirilarinda AB InBev Efes Ukrayna’'nin
Mykolaiv kentindeki fabrikada ciddi hasar olustu ve iki kisi de yasamini yitirdi. Ortaklik Rusya-Ukrayna savasi
kapsaminda Ukraynadaki t¢ bira fabrikasini Subat 2022’de kapatmistir. Cernihiv fabrikasi Ekim 2022’de, Mikolayiv ise
Mayis 2023’te tekrar operasyona baslamisti. AEFES’in 3C24 bira satis hacminde Ukrayna payi %6 seviyesindeydi.
Animsatmak gerekirse 2024 sonunda Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin'in imzaladigi kararnameyle, AB InBev Efes’e
gecici ydnetim atanmisti. iddia edilen saldiri haberine istinaden sirketten agiklama yapilmamistir. Hafif negatif.

ARCLK

ARCLK’in 30 Ocak 2025 tarihli KAP agiklamasinda, italya operasyonlarina dair yapilacak olan 110mnEUR’luk yatirim
planini yaklasik 300mnEUR olarak giincellendigi belirtildi. ilerleyen dénemde yapilacak gdriismelere bagh olarak nihai
halini alacak s6z konusu tutar, Argelik'in operasyonel ve stratejik hedefleri dogrultusunda gelecek 5 yillik dénem
icerisinde yapilacak harcamalarin da dahil oldugu operasyonel giderler ve is surekliligi icin éngdrulen yatirmlar
kapsaminda degerlendiriimektedir. 9A24 verilerine istinaden, yatinnm harcamalari satiglar orani %4,6 seviyesindedir
(9A23: %3,8). Haberi, uzun vadeli sirkete deger katacagini distindigumiuiz igin hafif olumlu olarak degerlendiriyoruz.

MAKRO HABERLER
Parasal Gostergeler (24 Ocak, 2025)

TCMB'nin brit rezervleri 24 Ocak haftasinda 2,5 milyar dolar ddviz rezervlerindeki artistan kaynaklanmak Uzere 4,3
milyar dolar artarak 167,6 milyar dolara yukselirken, altin rezervleri 1,7 milyar dolar artti. Buna gbre brit rezervler
yilbasindan bu yana 12,5 milyar dolar artarken, 52 haftalik kiimdlatif rezerv birikimi 30,4 milyar dolar oldu. TCMB'nin
toplam varliklarindan toplam yudkdmluluklerini ¢gikararak hesapladigimiz net rezervler 61,1 milyar dolardan 63,5 milyar
dolara, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler ise 73,1 milyar dolardan 75,5 milyar dolara ylkseldi. Benzer
sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar da dahil olmak lizere Banka'nin net doviz pozisyonu 48,9 milyar dolardan
52,8 milyar dolara yukseldi.

Yurt diginda yerlesik kisiler 24 Ocak haftasinda 345 milyon dolarlik hisse senedi ve 663 milyon dolarlk tahvil (Kesin
Alim, Ters Repo ve Teminat dahil) satin aldi. Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri bir hafta énceki 33,4
milyar dolardan 34,2 milyar dolara ytkselirken, tahvil stokunun piyasa degeri 32,5 milyar dolardan 33,5 milyar dolara
ciktl. Bu arada, yabanci yatinmcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta énceki %10,80 seviyesinden %10,96'ya
yukseldi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi girigleri 0,1 milyar dolar olarak gergeklesirken, tahvil
pozisyonlari (repo dahil) 5,7 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 358 milyon dolar artti. Son 52
haftadaki toplam sermaye girisi 24,3 milyar dolar olup, bunun 26,6 milyar dolari tahvil alimidir. Buna ek olarak, yurt disi
yerlesiklerin 24 Ocak haftasinda swap kanaliyla 0,3 milyar dolar giris kaydettigini hesapliyoruz.

Sirketlerin déviz mevduati 24 Ocak haftasinda 0,9 milyar dolar, gercek kigilerin déviz mevduati ise 1,1 milyar dolar artti.
Boylece TCMB verilerine gore toplam DTH stoku 194,9 milyar dolara yukseldi. Parite etkisinden arindiriimis verilere
gore ise kurumsallarin YP mevduati 0,7 milyar dolar artarken, gergek kisilerin YP mevduati 0,1 milyar dolar azaldi.
Ayrica, doviz korumali mevduatlar haftalik bazda 26,0 milyar TL azalarak dolar bazinda 28,9 milyar dolara geriledi.

AMB Faiz Kararn (Ocak-25)

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) piyasa beklentileri dogrultusunda faiz oranlarini besinci kez indirerek mevduat faizini 25
baz puan dusurdu ve %2,75'e ¢ekti. Aciklamada, enflasyonun genel olarak dngériler dogrultusunda gelismeye devam
ettigi vurgulanirken, altta yatan enflasyona iliskin ¢ogu d&lgutiin enflasyonun sirekli olarak hedef etrafinda istikrar
kazanacagina isaret ettigine dikkat cekildi. Bagkan Christine Lagarde, Euro Bolgesi ekonomisinin yakin vadede zayif
kalmaya devam etmesinin beklendigini ifade etti. Dislk maliyetli kredilerin zaman iginde yatirimlari destekleyecegini
kaydeden Lagarde, Mario Draghi'nin raporunun dikkate alinmasinin dnemini vurguladi. Lagarde ayrica para politikasinin
gecikmeli etkilerinin beklenenden daha ge¢ ortaya ¢ikmasi halinde biylmenin yavaglayabilecegini belirtti. Lagarde,
AMB'nin orta vadeli enflasyon hedefine ulasma taahhiduni yineleyerek gelecekteki politika kararlarinin veri odakl
olacagini vurguladi. AMB'nin ticaret savasinda herhangi bir bozulma olmayacagi gérisiinde oldugunu séyleyen
Lagarde, faiz oranlarinin 25 baz puan dugurilmesi kararinin ortaklasa alindigini séyledi.

www.oyakyatirim.com.tr 3



OYAKYATIRIM

Temettlu Tablosu 31 Ocak 25
Brut . . .
2023 . Temettii Hisse Basina .. . Temettii
Hisse Net Kar T(’e\lrﬁlfaltttﬁ Dagitim Briut Nakit T_Ie_r;ﬁ:tiu Ger_:_zllrmijrul FiHI:t?(';i'L Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) y (%)
MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 18/03/25 04/09/24 15.01 1.7%
GOKNR 370 53 14.2% 0.150 - 29/08/24 21.66 0.7%
Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temetti dagitimi yapacaktir.
**Teklif onay agsamasinda.
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Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
BIGCH BUYUK SEFLER 30 Ocak 25
GEDIK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER 31 Ocak 25
HATSN HAT-SAN GEMI INSAA BAKIM ONARIM DENIZ NAKLIYAT SANAYI VE TICARET A.S. 07 Subat 25
BAHKM BAHADIR KIMYA SANAYI VE TICARET A.S. 10 Subat 25
MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. 10 Subat 25
FENER FENERBAHCE FUTBOL A.S. 19 Subat 25
FORTE FORTE BILGI ILETISIM TEKNOLOJILERI VE SAVUNMA SANAYI A.S. 19 Subat 25
CMBTN CIMBETON HAZIRBETON 25 Subat 25
CMENT CIMENTAS iZMIR CIMENTO 25 Subat 25
ALMAD ALTINYAG MADENCLIK VE ENERJI YATIRIMLARI SANAYI A.S. 27 Subat 25
Kaynak: BIST
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgl kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolum tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.$. Arastirma BolimU’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirm
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatinnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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