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Piyasalarda sert inis fiyatlamasi .

Gelismekte olan iilkelere para girisi azaliyor

Kiresel piyasalarda riskten kacma edilimi artiyor. italya’da yasanan politik kriz, italyan bonolarindan baslayarak, Avrupa
bankalarina ve Wall Street’e kadar uzanan bir satis dalgasina yol agti. Fed’in faiz artisi ve dolarin yuUkselisi nedeniyle
kirllganhgi artmis olan gelismekte olan Ulke risk primleri yikseliyor.

Tirkiye varhiklan kirilgan beslide yer almaya devam ediyor

Bozuk cari dengesi ve yilksek dis finansman ihtiyaci nedeniyle Tirkiye varliklarindaki satis dalgasi gelismekte olan
piyasalara gore cok daha sert gegiyor. MSCI Tiirkiye / MSCI GOU orani 0,28x ile son 10 yilin en disiik seviyesine geriledi.
Gelismekte olan piyasalar F/K oranina goére %41 iskontoya tekabil eden mevcut dederlemeler zimni olarak Turkiye
ekonomisinde secgim sonrasi sert inis senaryosu fiyatliyor.

Rekor yliksek iskonto asagi yonlii kayiplari sinirhiyor

Borsa Istanbul’da asadi yonli risklerin sinirl oldugunu diisiiniiyoruz. BIST-100 8 F/K orani ve gelismekte olan piyasalara
gbre %41 i1skonto ile secim sonrasi igin sert inis senaryosu fiyathyor. YUksek betali banka hisseleri %47 i1skonto ile daha
da kétimser bir senaryoyu fiyatlamakta. Indirgenmis nakit akisi yéntemine gére hesapladigimiz dederlemeler Borsa
Istanbul icin 127.000 hedef deder ile %24 artis potansiyeli gdsteriyor.

Baz senaryomuzda ekonomide yumusak inis fiyatlamaya devam ediyoruz

Mali piyasalardaki asiri oynak ve karamsar fiyatlamalara ragmen reel ekonomide sert inis tehlikesi gérmuiyoruz. Yabanci
sermayenin daha secici oldugu mevcut konjonktlr, 24 Haziran sonrasinda kurulacak yeni hikimeti, segim sonuglarindan
badimsiz olarak, bozulan makro dengeleri yeniden tesis etmeye zorlayacak.
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Piyasalarda sert inis fiyatlamasi 3

Finans gevrelerine verilen siki durus mesajini 6nemsiyoruz

Basbakan Yardimcisi Simsek ve Merkez Bankasi Baskani Cetinkaya Istanbul ve Londra’da finans cevreleriyle yaptiklari
toplantilarda siki para politikasinin uzun slre devam edecedi, mali disiplinin korunacadi ve vyapisal reformlarin
hizlandirilacagr mesaji verildi. Biyimenin daha sirdirilebilir bir politikaya oturdugu, cari acigin azaldigi ve enflasyondaki
ylUkselisin tersine dondigu bir ekonomi hedefleniyor.

Kar artisinin momentumunu kaybetmesini bekliyoruz

Ekonomideki yavaslamaya paralel, 2018 yilinda finans-disi sirketlerin net kar buylUmesinin %14’e (2017 %44),
FAVOK'Uiniin %15’e (2017 %46) gerilemesini bekliyoruz. Ayni dénemde, finans sirketlerinin net kar biiylimesi %14’e (2017
%?23) yavaslayacak.

Londra goriismeleri sonrasi politika belirsizligi azaldi

Londra goériismelerinde Ak Parti'nin fabrika ayarlarina dénls sinyalleri vermesi, secim sonrasinda uygulanacak ekonomi
politikalara ydnelik belirsizlikleri azaltarak dntimiizdeki glinlerde Tlrkiye'nin diinyadan olumlu ayrismasini saglayabilir.
Giiven saglanirsa degerleme carpanlar artabilir

Secim sonrasi olusacak yeni iktidar piyasalarin glivenini yeniden kazanabilirse son dénemde asiri ylkselen risk primlerinin
normale dénddgund, faizlerin geriledigini ve degerleme garpanlarinin genisledigini gorebiliriz. Turk lirasinin deder kaybi
nedeniyle asiri cezalandirilmis olan sirketler ve banka hisseleri bu senaryoda en gok ylkselen hisseler olur.
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Piyasalarda sert inis fiyatlamasi

Secim sarmali ve jeopolitik sorunlar piyasanin oniindeki temel riskler

ABD ve Tirkiye iliskilerindeki koétiilesme, Iran ile ticari islemlere aracilik nedeniyle gelebilecek ceza, Cumhurbaskanligi ve
Meclisin farkh partilerin kontrolinde olmasi nedeniyle erken secim sarmalina girilmesi piyasalarin énidndeki ihtimali disuk
ama maliyeti yUksek riskler.
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GOU’lerle degerleme acigi devam ediyor 5

MSCI TR/ MSCI GOU rasyosu son 10 yilin en  TL’de faiz artisi sonrasi sinirh toparlanma
diisiik seviyesinde
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Hisse senedi ve eurotahvil degerlemeleri diinyaya gore cazip hale geldi 6

GOU’lerde Euro Tahvil

GOU’lerde Yerel Tahvil
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Kaynak: Bloomberg
*30 Mayis itibariyle
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Yatirm temalari ,

Banka agirhgimiz BIST 100’iin hafif iizerinde (En GCok Onerilenler %30, BIST-100 %?27): Bankalar halen GOU benzerlerine
gore yiksek iskontoda islem gériyor. Garanti Bankasi (GARAN.IS) %15 ve Yapi Kredi Bank (YKBNK.IS) %15 adirlikla En Cok

Onerilenler listemizde bankalar.
- Tahminlerimize gore cazip dedgerlerde islem goren ve biiyiime sunan sirketler:
Anadolu Cam (ANACM.IS) : Defansif is modeli, yurtdisi operasyonlarda toparlanma, guglu 2C.
Tiipras (TUPRS.IS) : Doviz bazli gelirler, rafineri marjlar yiksek kalmaya devam ediyor.

Mavi (MAVI.IS) : Cazip garpanlar, saglikh biytime.

- Nispeten daha az takip edilen ve artis potansiyeli yiiksek sirketler :
SELEC (SELEC.IS) : Benzerlerine gore ylksek iskonto ve ilag fiyatlarinda artis beklentisi.

: Teknik karhlikta olumluya gidis ve yliksek faiz ortaminin yatirrm gelirlerine olumlu etkisi

Soda (Soda.IS) : GUgllu bilango artan soda fiyatlan

Lokman Hekim (LKMH) : Ciro ve marjlarda blylime, cazip carpan seviyesi, organik — inorganik blyime imkanlari.

L] .‘
Gelismis Hisse Arama Sayfasi : https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx Sablon:Pozitif Artis Potansiyeli I$ YATIRIM



https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx
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Turkiye kiiresel satis dalgasinda en

cok dayak yiyenler arasinda

Kur Hareketi* (%0)

Eurobond 30 Y1l (baz puan)
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* 30 Mayis itibariyle
Kaynak: Bloomberg, Is Yatirim
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Mali piyasalarin kirilganhgina karsin reel ekonomi direncini koruyor 10

Giliven Endeksleri

PMI Imalat
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Kaynak: TUIK

=== Sabit Yatirim Harcamasi (reel sektér gliven endeksi alt kalemi, sag)

Kaynak: TCMB
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Bilitce dinamikleri ekonomiyi desteklemek i¢cin imkan taniyor 11

AB Tanimh Kamu Borcu / GSYH (%, 2017)
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+ Emeklilere ikramiye ve yasl ayliklarina yapilan zamlar gibi
kalemleri iceren son tesvik paketi blitce harcamalari
Uzerinde kalici etki yaratacak (milli gelirin %0,7’si).

+ Kamu borglarinin yeniden yapilandirmasindan gelecek yillik
17 milyar TL oOnUmizdeki iki yil butge agigindaki
genigslemeyi sinirlayacak. Ancak giderlerin kalici gelirlerin
tek seferlik olmasi orta vadede bultge disiplini tGzerinde risk
yaratiyor.

« 2016 vyiindan bu vyana uygulanan genisleyici mali
politikalara ragmen kamu borcu dislk ve bltce gorinimu
emsal Ulkelerden daha iyi durumda.

* Ancak yabanci sermaye girisini destekleyen en o6nemli
¢ipanin bltge goérinimU olmasi nedeniyle butge disiplinin
korunmasi gerektigini disintyoruz.

Kaynak: IMF, Maliye Bakanlgi
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Ancak giclu buyume yiiksek enflasyon pahasina gerceklesiyor

12

Yilhik Enflasyonun Patikasi Cekirdek Enflasyon ve Beklentiler
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==Y \lsonu Enflasyon Hedefi

e TCMB Yilsonu Tahmini

e C endeksi* =====Yi|lik Enflasyon =====Enflasyon beklentisi (sag)

o Kaynak: TUIK
Kaynak: TUIK *Eneriji, gida, alkollii/alkolsiiz icecekler, titiin ve altin haric TUFE

Nisan’da TL'deki deder kaybi ve ylkselen petrol fiyatlarinin etkisiyle artan ulastirma grubu fiyatlar ve giyim grubunda gorilen

mevsimsel artis nedeniyle enflasyon %10,9 ile ¢ift hanede yukarn yoénli seyrine devam etti. Cekirdek gdstergelerde yillik B ve C
grubu enflasyonu sirasiyla %12,5 ve %12,2'ye yukseldi.

Cekirdek gostergelerdeki bozulmada TL'deki deder kaybinin etkisiyle temel mal grubu enflasyonunun yiksek seyretmesi (alt
detayda dayanikh tiketim dikkat cekiyor) ve i¢ talebin glcli seyretmesi basrol oynayan faktérler. TL'deki zayiflamanin tekrar
hizlanmasiyla kur geciskenliginin etkisinin artmasini bekliyoruz. Resme ig talepteki glcli seyri de dahil edince 6nimuzdeki aylarda
cekirdek gostergelerde 6nemli bir toparlanma olmayacadi yontndeki goristiimizi koruyoruz.

Petrol ve emtia fiyatlarindaki artis, iktisadi faaliyetteki glcli seyir ve TL'de gorilen deder kaybi nedeniyle yilin kalaninda

enflasyonun cift hanedeki seyrine devam etmesini, baz etkisinin olumsuz katkisiyla yaz sonu itibariyle %12 seviyelerine ulastiktan
sonra yili %11’de kapatmasini bekliyoruz.

Cekirdek enflasyondaki bozulma fiyatlama davranislarini ve enflasyon beklentilerini olumsuz etkileyecektir. Ek olarak Uretici
fiyatlarinin yiksek seyretmesi de maliyet yonlt baskilar canli tutuyor.
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Di1s finansmandaki bozulma tedirgin edici 13
Cari Acik, Enerji ve Altin Cari Acgik ve Finansmani

10 : ODEMELER DENGESI Mar 18 Sub18 Nis 17 - Mar 18 Mar 17 - Sub 18

0 /_\_—\/'\ Cariiglemler Dengesi -4.8 -4.5 -55.4 -53.7
-10 : Mal ve Hizmet Dengesi -35 -3.9 -46.4 -45.2
20 : Turizm 1.0 0.8 18.3 18.1
-30 Sermaye Akimi -2.9 2.4 42.1 46.2
_40 : Net Dogrudan Y atirimlar 1.0 -0.3 71 7.3
= : Portfoy Akimlari 2.4 -0.3 22.2 26.6
. . Hisse Senedi -0.4 -0.3 18 2.2
0 - - " . - - . . - Borg Senetleri -1.9 0.3 20.8 25.0
i & ™ & ™ & o & & Diger Y atirimiar -1.6 3.0 12.8 12.3

[} L} [} [} [} [} [} L} =
Net Hata ve Noksan 2.9 1.8 8.4 4.8
=—Cari Denge (yilliklandinimig) Rezerv Varliklar -4.8 -0.3 -4.9 -2.6

e | 127ji v @ltiN haric cari denge (alhklandinimis)

Kaynak: TUIK Kaynak: TCMB

- Mart'ta cari acik 4,8 milyar dolar ile piyasa beklentisinden daha ylksek geldi ve 12 aylik birikimli acigi 55,4 milyar dolara tasidi.
Yillik agiktaki 1,7 milyar dolarlik aylik genigslemeye enerji ve net altin ithalatinin her biri 0,5 milyar dolar katki yapti.

+ Finansman tarafinda kayith sermaye akimlarinda portfOy cikisindan ve 6zel sektérin borg 6demesinden kaynaklanan 2,9 milyar
dolarhik gutgli bir cikis var. Iyi haber ise ilk G¢ ay toplaminda orta-uzun vadeli borg ¢evirme oranlari bankalar ve sirketler igin

sirasiyla %117 ve %178 ile yuksek seyretmeye devam etti.
« 12 ayhlk birikimli cari acik Eylil 2017’den bu yana genisliyor. Son 7 ayda yillik aciktaki 19 milyar dolarlik genislemenin 6’sar milyar

dolari altin ve enerji kaynakh olurken, cekirdek (enerji —altin harig) agiktaki genisleme 7 milyar dolari asti. Cekirdek cari acik 7,3
milyar dolarla henliz alarm zilleri calacak seviyede dedil. Ancak cekirdek aciktaki genislemenin momentumu rahatsiz edici.

+ Mart ayinda finansman tarafindaki kayda deder bozulmanin (2,9 milyar dolarlik cikis) cari agiktaki genislemeden daha énemli
oldugu kanisindayiz. Erken segim sonrasinda dis finansman cephesinin diizelmesi bliyime tahminimizin tutmasi igin hayati 6nem
tasiyor.

+ Yilhn ikinci yansinda turizm gelirlerindeki artis ve ig talepte bekledigimiz ivme kaybi cari aciktaki genislemeyi sinirlayacak faktorler.
Ancak petrol fiyatlarindaki artis ve altin ticaretindeki bozucu etki iyilesmeyi sinirliyor. Tim bu gelismelerle cari acidin vyil
toplaminda 55 milyar dolar seviyesinde (milli gelirin %6,0’s1) olmasini bekliyoruz.
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Normale donils 14

GOU’lerde Enflasyon, Faiz ve Bilyiime*

Nominal pa.rall Nominaltl 1(? . Reel faiz.o.ram Reel faizorar.'n Yillik Enflasyon Son 1 ylldg y|||||_< _ "2917 2018 Biyiime Sc?n. 1 y||d.a p?!iti.ka
politikasi faizi yillik tahvil faiz (pgra po!.ltlka3| (10 y||||k"tahv|I (Nisan 2018 %) enflasygndakl degisim Buyumesi Beklentisi (%) faizindeki degisim
(%) (%) faizine gore,%) faizine gore,%) (yuzde puan) (%) (baz puan)

Tlrkiye 16.50 14.1 5.0 29 10.9 -0.9 7.4 55 453
Rusya 7.25 7.3 4.1 4.2 24 -1.7 15 1.8 -175
Brezilya 6.50 115 3.1 5.1 2.8 -0.8 1.0 25 -375
Meksika 7.50 7.8 3.0 3.6 4.6 -1.6 2.0 2.2 75
Hindistan 6.00 7.8 2.2 4.0 4.6 24 7.1 6.6 -25
G.Afrika 6.50 8.5 14 23 4.5 -0.9 13 2.0 -50
Endonezya 4.75 7.0 1.2 3.4 34 -0.9 51 53 -50

« Merkez Bankasi TL'de deger kaybiyla micadele etmek icin Mayis basindan bu yana bir ¢cok 6énlem aldi. Alinan politika kararlari su
sekilde: (i) ROM kapsaminda déviz imkan orani Ust siniri %55'ten %45’e disarulda (7 Mayis), (ii) TL depo karsiligi déviz depo
ihale tutarlan 1,25 milyar dolardan 1,5 milyar dolara yukseltildi (9 Mayis) (iii) 1 ay vadeli TL uzlasmali déviz satim ihalelerinin
tutan 250 milyon dolara ylkseltildi (9 Mayis) (iv) oladgan Ustl toplanti ile geg likidite penceresi borc verme faiz orani %13,5'ten
%16,5’e yukseltildi (23 Mayis) (v) 1 ay vadeli TL uzlasmali ddviz satim ihalelerinin tutari bir kez daha arttirilarak 300 milyon dolara
cekildi (24 Mayis) (vi) reeskont kredileri geri ddemelerinin belirlenen kurlardan TL olarak yapilabilmesine olanak saglandi.

« Ancak, TL'ye duyulan glven eksikligi nedeniyle yaklasik 10 milyar dolarlik ek likidite saglayan adimlar ve 300 baz puanlik faiz
artisina ragmen kur Uzerinde baski devam etti. Bu duruma cevap olarak TCMB 28 Mayis’ta para politikasi operasyonel cercevesinde
sadelestirme sirecini tamamladigini acikladi ve haftalik repo faizini tekrar politika faizi yaparak bu orani %16,5’e cekti. Ayrica,
gecelik bor¢ alma ve borg verme oranlar haftalik repo faizi oranina kiyasla -/+150 baz puanlik bir marj ile belirlenerek (sirasiyla
%15 ve %18) faiz koridoru dar ve simetrik hale getirildi. Geg likidite penceresi ise bor¢ verme oraninin (artik ana fonlama araci
olmayacak) tzerine 150 baz puan marj eklenerek %19,5'e cekildi.

« Yapilan dizenleme ile fonlama maliyetinde bir dedisiklige gidilmese de 6ngorilebilirligin ve sadeligin arttirlmasi ve siki parasal
durusun kararlilikla devam edilecedine dair kuvvetli sinyalin verilmesi piyasalarda olumlu karsilandi ve glvenin yeniden tesis
edilmesini sagladi.

« Sadelestirme adimi ile birlikte TL'nin gelismekte olan llke para birimlerinden olumsuz ayrismasinin sona erecedini disliniyoruz. 7
Haziran’daki toplantida TCMB'nin kararinin toplanti tarihine kadar TL'nin izleyecedi seyre ve oynakliga bagh olacagini distinliyoruz.

Kaynak: TCMB, Bloomberg . £
*10 yillik tahvil reel faizi hesaplanirken 10 yillik basa bas enflasyon oranlari kullaniimistir |S YAT' RlM $
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2018E 2019E 2020E 2021E 2024E 2025E 2026E 2027E
GSYH biyime, % 7.4 5.5 5.0 4.5 4.5 4.5 4.5 4.0 4.0 4.0 4.0
GSYH (milyar TL) 3,105 3,651 4,236 4,858 5,559 6,361 7,279 8,252 9,311 10,507 11,856
GSYH (milyar dolar) 851 916 961 1,017 1,069 1,121 1,173 1,223 1,290 1,360 1,434
Kisi Basina Gelir (GSYH, dolar) 10,597 11,190 11,595 12,119 12,593 13,043 13,494 13,916 14,517 15,149 15,814
TUFE (yil sonu), % 11.9 11.0 10.0 9.5 9.5 9.5 9.5 8.5 8.5 8.5 8.5
TUFE (ortalama), % 111 11.5 10.5 9.8 9.5 9.5 9.5 9.0 8.5 8.5 8.5
Cari Acik (milyar dolar) 47 55 53 51 53 56 53 55 58 54 57
Cari Agik / GSYH (milyar dolar) 5.5 6.0 5.5 5.0 5.0 5.0 4.5 4.5 45 4.0 4.0
TL/Dolar (yil sonu) 3.77 4.20 4.62 4.94 5.46 5.90 6.52 6.98 7.46 7.99 8.54
TL/Dolar (ortalama) 3.65 3.99 4.41 4.78 5.20 5.68 6.21 6.75 7.22 7.72 8.27
TL/Euro (yIl sonu) 4.52 5.25 5.54 5.93 6.28 6.78 7.17 7.67 8.21 8.78 9.40
TL/Euro (ortalama) 4.12 4.88 5.39 5.73 6.10 6.53 6.98 7.42 7.94 8.50 9.09
Sepet (yil sonu) 4.14 4.72 5.08 5.43 5.87 6.34 6.84 7.32 7.84 8.39 8.97
Sepet (ortalama) 3.88 4.43 4.90 5.26 5.65 6.10 6.59 7.08 7.58 8.11 8.68
Awvro/Dolar (yil sonu) 1.20 1.25 1.20 1.20 1.15 1.15 1.10 1.10 1.10 1.10 1.10
Awvro/Dolar (ortalama) 1.13 1.20 1.23 1.20 1.15 1.15 1.13 1.10 1.10 1.10 1.10
Para Piyasasi Faizi, % 12.0 16.5 13.5 125 12.0 12.0 115 10.5 9.5 9.0 9.0
Gosterge 10 yillik TL tahvil faizi 11.7 125 12.0 115 11.5 11.5 11.0 11.0 11.0 10.5 10.5
30 yillik Dolar cinsi Eurobond faizi 5.9 7.0 7.0 6.5 6.5 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0
Not
Tiketim buyimesi, % 6.1 6.1 4.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
ihracat Biyimesi 12.0 8.1 7.5 6.0 5.0 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5
Nufus 80.8 81.9 82.9 83.9 84.9 85.9 86.9 87.9 88.8 89.8 90.7

TL/ Dolar yillik degisim 11.3% 9.9% 7.0% 10.5% 8.0% 10.6% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0%

Sepet, yillik degisim 14.0% 7.5% 7.0% 8.0% 8.0% 8.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0%

0
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En Gok Onerilenler Listesi

ANACM
GARAN
LKMNH
MAVI
SELEC
SODA
TUPRS
YKBNK

30/05/2018
20/06/2016
07/02/2018
10/01/2018
04/10/2017
08/05/2018
03/01/2018
03/01/2018

2.78
9.33
5.84
47.78
3.86
5.16
108
4.32

3.60
12.30
9.53
60.54
5.04
6.80
127.70
6.00

2,085
39,186
140
2,373
2,397
4,644
27,045
18,779

29%
32%
63%
27%
31%
32%
18%
39%

8.96
5.24
10.33
20.33
5.87
5.97
6.32
4.39

1.40
0.83
1.78
7.20
0.95
1.42
2.46
0.57

EnCok OnerilenterListesi | 20187
T e e R I s

5.13
5.97
8.07
4.83
5.59
5.56

Girigsten
Agirlik(%) | itibaren Rel.%
12 =

15

9
12
12
12
13
15

-3.1%
-15.8%
-6.4%
13.4%
1.8%
4.7%
6.1%

Hisse Onerileri Sayfasi: https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
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ANACM AL

Fiyat 2.73. 3AHac.m % 1.9 Anadolu Cam
Hedef Fiyat % 3.60jj Y lligi Rel. 15%
Getiri Pot. 32%: Y abanci 55%
Mutlak Deger 2017G 2018T 2019T Yatirnm Temasi
Net Kar 181 233 254 Anadolu Cam'i, hem Tirkiye hem de Rusya'da yapisal bilyiime potansiyeli sunan, defansif gida ve
Satiglar 2,411 2,687 3,048 . o . . . L .
FAVOK 542 672 720 igecek sektérine maruz kalmasi ile, ~mevcut makro konjonktiurde daha iyi konumlandigini
Net Borg 1,205 distindugumizden dolayi, en gok onerilenler listesine eklerken, Trakya Cam’l listeden gikartiyoruz.
Oranlar 2017G 2018T AYEIN  Tiarkiye'de yikselen faizlerin, Trakya Cam’in is yaptidi insaat ve otomotiv sektdériint orta sektdrin
ZiX . oo giE 81 orta vadede olumsuz etkileyebilecegdini distintyoruz.
FD/FAVOK 6.3 5.1 4.6
FD/Satiglar 141 1.27 112 Anadolu Cam, pazardaki lider pozisyonu, giiglii Griin yelpazesi ve her tirli renkli / renksiz cam sise
i 0, 0, 0,
Al Karllik 4% 5% 5% " {iretme kapasitesi ile ic pazarda lider konuma sahip. Sirketin Tirkiye'de biyiyen gida ve icecek
Ozserm. Karlilk 10% 14% 16% . L . . : . . .
Net Borg/FAVOK 299 tiketiminin ana faydalanicilarindan biri olmasini bekliyoruz. Rusya'da ise ylkselen petrol fiyatlari
Net Borg/Ozsern 0.64 ekonominin iyilesmesine yardimci olurken, regllasyon degisiklikleri ile plastik pet siselerden cam
Biyimeler 18/17% (AR PORONCERE ambalajlara olan gegisin, talebi orta vadede olumlu etkileyecedini disiniyoruz. Anadolu Cam'in, ig
LI e it 20%  nivasadaki glcli talep goriinimiyle (kismen baz etkisi ile alakall) 2C18'de biylmesinin
FAVOK 24% 10% 19% ] . ) . )
Satiglar 11% 13% 135 hizlanmasini ve faaliyet karliliginin artmasini bekliyoruz. Son olarak, Rusya'da dizenlenen FIFA
Yurtdisi iskonto 2018 pike] Diinya Kupasi ve i¢ pazarda turizminde gorilen toparlanmanin 3C18 faaliyet performansini olumlu
FIK -34% -34%  etkiyecegini duslinlyoruz.
FD/FAVOK -33% -35%
150 ANACM BIST100'e Goreceli Degerleme
140 (Sol) . . N o .
130 ANACM igin 12 ayhk hedef fiyatimizi 3.6 TL, %32 ylkselme potansiyeline isaret etmekte. Sirket
120 2018T FD/FAVOK ve F/K carpanlar olan 5.1 ve 8.8x ile uluslar arasi benzer sirketlere gére %33 ve
110 %34 iskonto ile islem gérmekte.
100
90 Riskler
80
70 Sirketin riskleri: Park Cam’in olasi agresif fiyatlama stratejisi belirlemesi, beklentilerin Gzerinde
N O~ M~ N M~ N M~ I~ O ®© © © gerceklesecek enerji maliyetleri ve Rus ekonomisinde goérilecek yavaslama temel risk faktorleri.
— — — = — — — — — - — —
D O K ® & @ 9 N 90 O
o O o o O - - - o O o O
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Fiyat % 9.48§ 3A Hac.mn & 157.2
Hedef Fiyat © 12.30; Yligi Rel. 2%
Getiri Pot. 30%  Yabanc 78%
Mutiak Deger1  2017G_ 2018T 20197
Net Kar 6,344 7,476 8,665
Net Faiz Geliri 14,468 15,549 17,597
Mevduat 181,116 204,869 231,799
Ozsermaye 41,331 47,317 54,524
Oranlar 2017G 2018T 2019T
FIK 6.3 5.8 4.6
PD/DD 1.0 0.8 0.7
PD/Mevduat 0.2 0.2 0.2
PD/Net Faiz Gelir 2.8 2.6 2.3

Ozserm. Karlilik 16% 17% 17%

Bilyimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR%

Net Kar 18% 16% 17%
Ozsermaye 14% 15% 15%
Net Faiz Geliri 7% 13% 11%
Mevduat 13% 13% 13%
Yurtdisi iskonto 2018 2019
FIK -37% -40%
PD/DD -23% -27%
110 GARAN BIST100'e Goreceli

105 (Sol)

100

95

90

85

80

75

70

65

60
N M~ N N N NN N 00 0 o
I 94 4 4 4 4 4 44 49 49 49 4
oD DD DD Do
B 6 N ® & ©6 49 N 9N O
O © 0o © ©& d «d «+H4 O o © o

Garanti Bankasi

Yatirim Temasi

Bankanin faiz artis ortamina en hazir bankalardan biri oldugunu dislinliyoruz. Gelir yapisinin ve faiz
disi gelirlerinin toplam gelirler icindeki payinin ylksekligi yaninda, vadesiz mevduat tabaninin
genisligi, TUFEX'li kaditlarin portféydeki agirligi faizlerin gikis siiresince bankanin yeniden fiyatlama
kabiliyetini arttirici rol oynuyor.

Garanti Bankasi’nin artan fonlama maliyetlerine karsi en 6nemli silahlarindan biri de diisik dirasyon
araldi ile kredileri daha kuvvetli fiyatlama yetenedi. Bunun yaninda alternatif fonlamalarin etkin
kullanimi TL mevduat baskisini azaltiyor. Bu anlamda kendi rakipleri igerisinde en ylksedi olan
bankanin net faiz marj seviyesinin aslinda strdurilebilir oldugunu distniyoruz.

Garanti Bankasli 2018 yilinda muhafazakar bir bitgce yaklasimiyla %16.5 6z kaynak karlihgi
yakalamay! hedefliyor. Biz, 6zellikle komisyon gelirleri, TUFEX kazanglari ve aktif kalite bakimindan
yukari potansiyeller 6ngérmekteyiz.

Degerleme

2018 tahminlerine gbre Garanti Bankasi hisseleri 5.3x F/K ve 0,8x F/DD cgarpanlari ile islem
gériyor. Bu degerler Gelismekte olan Ulkeler emsallerine gére sirasiyla %37 ve %40 iskontoya
isaret ediyor.

Riskler

Banka ekonomik yavaslama kanalindan aktif kalitesi ve karlilik oynakhdi risklerine maruz.

Hisse Onerileri Sayfasi: https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
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SODA AL -

Fiyat 5.35| 3A Hac.mn % 22 Soda Sanayi

Hedef Fiyat © 6.49 Yligi Rel. 24%

Getiri Pot. 21%: Yabanci 52%

Yatirim Temasi

g‘:t KIZ: 2221 2;;(75 3;2: Soda'yl defansif is modeli ve glgli bilango yapisi nedeni ile tercih ediyoruz. Soda’nin konsolide

I , y ’

FAV§(")K 616 719 750 satislarin% 85'i (USD:% 47, EUR:% 38) yabanci para cinsinden olusurken, satilan mallarin
Net Borg -498 -166 201 maliyetinin ise % 63'0 yabanci para cinsinden, dolayisi TL'nin zayifidi sirket igin faaliyet kaldirag
Oranlar 2017G 2018T PURIN  etkisi yaratiyor. Ek olarak Soda bilancosunda 1,5 milyar TL uzun ddviz pozisyonu tasiyor, doviz
ELS , £ o1 otk sepetinin TL karsisinda %10 deder kazanci Soda’nin net karina 147mn TL pozitif katki yapiyor.
FD/FAVOK 6.8 5.8 5.6

FD/$atl$|ar 17 1.50 138 EUR/USD paritesinde gérilen artis ve Cin‘de kapanan bazi Uretim tesisleri nedeni ile soda kili

gkt'f Kar":('k i ;23’ 222;0 ;23’ fiyatlari 2018 yilinda dolar bazinda, disls beklentilerinin aksine artis gosterdi. Soda’nin ortalama -
zserm. Karllli (0] 0 (0]

Net Borg/FAVOK 0.81 -0.23 027 Ssatis fiyati yilin ilk ceyredinde yillik bazda ortalama %7 artis gésterd.i. Doalyisi ile sirket 1Q18‘de
Net Borg/Ozsern -0.16 -0.05 -0.05 Yuksek bazda gelen glgla faaliyet karlihgini bliyik korumayi basardi. Ileriye yonelik olarak sirketin
Biyimeler 18/17% (AR PRONCERA Cromium Kimyasallari segmentinin karliidin 2C18'den itibaren devam eden olumlu fiyatlama ve
E/?\t\/g}i i%" sz’ ;Z" dislk baz etkisi nedeni ile iyilesme goésterecegini distiniyoruz. Son olarak, 2019 yilinda faaliyet

0 0 0

Satiglar 14% 9% gy, ©olmasi beklenen cam elyaf yatinminin, ilk yil 21-25mn EUR EBITDA Kkatkisi blylimeyi
Yurtdisi iskonto 2018 Pl destekleyecedini dusunuyoruz.

F/IK -51% -51% .o

FDIFAVOK 21% -220» Degerleme

1(1)(5) SODABIST 100 Sdrecel SODA igin 12 aylik hedef fiyatimizi 6.8 TL, %25 yiikselme potansiyeline isaret etmekte. Sirket

100 2018T FD/FAVOK ve F/K carpanlari olan 5.9 ve 6.3x carpanlan ile uluslararasi benzer sirketlere
gg gobre %21 ve 51 iskonto islem gérmekte.

85 -

20 Riskler

7

73 Sirketin riskleri: Beklentilerin altinda gergeklesen soda kil fiyatlar, & beklentilerin lizerinde enerji

65 maliyetleri ana risk faktorleri. Ek olarak yil sonu tahminimiz 4,2 Gzerinde gergeklesebilecek USD/TL
60 paritesi hedef fiyatimiza yukarn yonli risk teskil etmekte.

05/17
06/17
07/17
08/17
09/17
10/17
11/17
12/17
01/18
02/18
03/18
04/18
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LKMNH AL

Fiyatt 5.80  3A Hac.m b 0a Lokman Hekim
Hedef Fiyat % 9.53 Ylligi Rel. 5%
Getiri Pot. 64%: Yabanci 35%  Yatirim Temasi
Mutlak Deger 2017G 2018T 2019T
Net Kar 6 14 23 Lokman Hekim ile ilgili olumlu gérisimiizt koruyoruz. 21 yildir sektdorde bulunan sirket, Ankara,
Ef\t'\f;; Zgg zgg Si; Van ve Erbil'de faaliyet gbsteren nis bir hastane isletmecisidir. Sirketin portfoylinde Tirkiye’'de
Net Borg 72 71 oo faaliyet gbsteren bes hastane, bir saghk poliklinigi ve Kuzey Irak'taki gorintlleme merkezi
Oranlar 2017G 2018T Pliteal bulunmaktadir. Grubun stratejisi Orta ve Dodu Anadolu'da kendini konumlandirarak, rekabet
FIK 22.1 10.3 6.1 glclinin yiksek oldugu az gelismis bdlgelerde biyimektedir. Sirketle ilgili baslica yatinm temalar
FDIFAVOK 7 5.9 45 sunlardir: i) mevcut hastane portfoyiinde umut vadeden goérinim, ii) Tiarkiye'de o6zel saghk
FD/Satiglar 0.87 0.75 0.64 . L L . . . ..
Aktif Karlilk 39 6% 8% harcamalarinin ve yash nifusunun artmasi gibi destekleyici ekonomik ve demogtaflk faktorler ii)
Ozserm. Karlilk 10% 20% 27% piyasada organik ve inorganik buylime firsatlarinin bulunmasi, iii) Lokman Hekim Universitesi'nden
Net BOFQ/EAV@ 2.56 1.97 191 ve Elazig Hastanesi ile yapilan anlasmadan sadlanacak olumlu katkilar iv) glgli bilango yapisi,
Nt org/Ozsern L8 0oL o gelecekteki buylimeyi destekleyebilecek dusik kaldirag seviyesi v) surdirtlebilir temettu politikasi.
Biiytiimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR%
Net Kar 116% 69% 85% Deg‘jerleme
FAVOK 30% 33% 33%
Satislar 16% 18% 17% | KMNH igin hedef fiyatimiz makro tahminlerimizdeki giincelleme (riskiz getiri orani) sonucu
”d'§"s"°"‘° 10,29TL'den 9,53TL'ye cektik. LKMNH icin giincel hedef fiyatimiz %63 oraninda yiikselme
- 0 - 0
FD/FAVOK -64% .68y Pbotansiyeline isaret etmekte.
130 LKMNH BIST100'e Goreceli Riskler
120
110 Akay Hastanesi’'nin entegrasyonunun beklenenden daha uzun sirmesi ve diger hastanelerde
100 kapasite artinnm yatirimlarinin beklenenden daha yavas gergeklesmesi, dolayisiyla istenen doluluk
90 ve karlilik seviyelerine ulasmada gecikme. Tirkiye'de rekabet kosullarinda ve ekonomik
80 parametrelerde olasi bir dedisim Lokman Hekim'in blylime ve karlilik hedeflerini geciktirebilir. Uzun
70 vadede nifus arttikga, sehir hastanelerinden gelen rekabet ve Sosyal Givenlik Kurumu tarafindan
60 saglik harcamalarinda bir disls olasilidi olusturuyor. Son olarak, hissedarlarin inorganik blylime
i o i e o T firsatlari yerine temettd tercihleri, gelecekteki biylime potansiyelini azaltabilir.
n o N~ o O [SREES] N — [SPRENRSY
o O o o O - - o O o O
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MAVI AL

Fiyat 48.20' 3A Hac.mn % 1 Mavi Giyim
Hedef Fiyat % 60.54jj Ylligi Rel. -71%
Getiri Pot. 26%: Y abanci 87%
Mutlak Deger 2017G 2018T 2019T Yatirim Temasi
Net Kar 86 117 146 Sirket ile ilgili olumlu goristimuzu, sirketin Jean pazarindaki glgli konumu, yeni madaza agciliglari
Satiglar 1,782 2,103 2,544 . o . o . oo
FAVOK 251 308 371 ile blyuyen perakende operasyonlari, mevcut magazalarin devam eden glglt blytumesi, artan trin
Net Borg 112 101 18  cesitligi ile buylyen sepet hacmi ve uluslararasi operasyonlarin satislar icinde artan payi nedeni ile
Oranlar 2017G 2018T PAYEIN  koruyoruz. Mavi‘nin 6nimiuizdeki 5 yilda Turkiye’de her yil ortalama 25 yeni magaza agarak ve yilda
ZiX . i) s Lo, 5 madazanin metrekaresini genisleterek, brit satis alanini yillik ortalama %13 oraninda
FD/FAVOK 10.0 8.1 6.8 o .. . . i o . . . o
FD/Satislar 1.40 119 0.98 blyutecegini tahmin ediyoruz. Mevcut madazalarinda ise ortalama" birebir biylime oraninin
Aktif Karlilik 9% 10% 11%  Ondmuizdeki bes yilda yillik ortalama %15,9 olmasini 6ngériyoruz. FAVOK marjinin ise, brut karda
Ozserm. Karliik 43% 40% 38%  Glcek ekonomisine bagl artis daha verimli madaza yodnetimi ve agillan daha gérece daha buyik
Net Borg/EAVOk 0.44 0.33 0.05 madaza aciliglari ile dismesini bekledigimiz kira/satis orani ile mevcut %14,4 seviyeden 5 yilik siire
Net Bor¢/Ozsern 0.45 0.31 0.04 o , . . _ . o
Biyimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR% zarfinda %15,8’e yikselmesini 6ngdriyoruz. Ek olarak, Mavi'nin gdrece disik yatinm harcamasi
Net Kar 36% 25% 31% (satislara orani %4-%05) ile ylksek blyume gergeklestirmesi, sinirli isletme sermayesi ihtiyaci
FAVOK 23% 20% 21%  (satiglara orani %6-%7) ve bunlara bagh yliksek nakit yaratma kapasitesi ve 6z sermaye karlilgi,
SEURER de el 20%  olumlu yatinm gériisimizi desteklemekte.
Yurtdigi Iskonto 2018 2019
F/IK -10% -21% Dei:jerleme
FD/FAVOK -36% -43%
130 MAVI BIST100'e Géreceli MAVI icin 12 aylik hedef fiyatimizi 60.54 TL, %26 ylkselme potansiyeline isaret etmekte. Sirket
120 (Sol) 2018T FD/FAVOK ve F/K carpanlari olan 8.1 ve 20.5x carpanlari ile uluslararasi benzer sirketlere
110 gobre %10 ve 36 iskonto islem gérmekte.
100 -

Riskler
90
80 Perakende sektérl, tlketici giveni, blylime ve issizlik gibi makro ekonomik parametrelerdeki
70 dedisimlere oldukgca hassas. Dolayisi ile makro parametrelerde gorllecek koétilesme sirket igin
60 6nemli risk faktdrt. DOviz bazli kira giderleri kar marjlan igin risk olusturabilir. Faaliyet giderlerinin

%33’Unl olusturan kira giderleri kismen déviz bazli. Dolayisiyla, TL'nin sert deder kaybettigi
dénemlerde ylksek kira édemeleri kar marjlarini baskilayabilir.
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SELEC AL
Fiyatt 3.90! 3A Hac.rmn % 0.5
Hedef Fiyat © 5.04 Ylligi Rel. 24%
Getiri Pot. 29%: Yabanci 58%
Net Kar 301 409 539
Satiglar 10,686 13,106 16,393
FAVOK 328 462 613
Net Borg -169 -239 -200
Oranlar 2017G 2018T 2019T
F/IK 8.0 5.9 4.5
FD/FAVOK 6.9 4.9 3.7
FD/Satiglar 0.21 0.17 0.14
Aktif Karlilik 6% 7% 8%
Ozserm. Karlilk 15% 17% 20%
Net Borg/FAV Ok -0.52 -0.52 -0.33
Net Borg/Ozsern -0.08 -0.09 -0.07
Biiytiimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR%
Net Kar 36% 32% 25%
FAVOK 41% 33% 26%
Satislar 23% 25% 22%
Yurtdisi iskonto 2018 2019
F/IK -58% -65%
FD/IFAVOK -41% -51%
110 SELEC BIST100'e Goreceli
105
100
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90
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60
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Selcuk Ecza

Yatirim Temasi

Selguk Ecza ile alakali orta ve uzun vadeli olumlu gérisimdizu, i.) Turkiye'de ilag sektdrinde,
nifus dinamikleri (artan medyan yas, yasam beklentisi ve nlifus blyimesi ile desteklenen kutu
bazli %5 blylume beklentimiz, sirketin pazar lideri konumunun getirdigi avantajlar (ilag Greticileri
ile yuksek pazarlik gicl, genis Grtn portfoyl ve kusursuz teslimat lojistigi) nedeni ile koruyoruz.
Ek olarak, dusuk fiyath ilaglara getirilen kur kaynakli %?2,5 fiyat artisinin ve 2019 vyili igin
ongordigimuiiz %19 ilag zamminin Selcuk Eczayi olumlu etkileyecedini distintyoruz.

Degerleme

Hisse 2017T ve 2018T 5.9x ve 4.9x F/K garpanlan ile uluslararasi benzer sirket carpanlarina gére
sirasiyla %41 ve %58 iskontolu islem goériyor.

Riskler

Selguk Ezca ile olumlu yatinm temamizi dedistirecek iki 6nemli unsur: olasl bir regllasyon
dedisikligi ile sektorlin karlihdinin daralmasi ve net isletme sermayesinde beklentilerimizin tzerinde

gerceklesecek artis.

Hisse Onerileri Sayfasi: https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
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En Cok Onerilenler Listesi
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TUPRS AL

Fiyatt 105.60 3A Hac.mn % 41.6
Hedef Fiyat % 127.70,  Yiigi Rel. 9%
Getiri Pot. 21%: Yabanci 81%
Net Kar 3,812 4,278 4,118
Satiglar 53,948 77,836 86,770
FAVOK 5,637 6,516 6,184
Net Borg 6,249 8,295 7,915
Oranlar 2017G 2018T 2019T
F/IK 6.9 6.2 6.4
FD/FAVOK 6.3 55 5.8
FD/Satislar 0.66 0.46 0.41
Aktif Karlilik 11% 11% 10%
Ozserm. Karlilk 41% 40% 37%
Net Borg/FAV Ok 1.11 1.27 1.28
Net Borg/Ozsern 0.60 0.76 0.71
Biiytiimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR%
Net Kar 12% -4% 2%
FAVOK 16% -5% 4%
Satislar 44% 11% 20%
Yurtdisi iskonto 2018 2019
F/IK -47% -45%
FD/IFAVOK -8% -3%
140 TUPRS BIST100'e Goreceli
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Tupras

Yatirim Temasi

2018 yilinda motorin karlilik marji gecen senenin ayni dénemine goére daha iyi performans
sergilemeye devam ediyor. Fuel oil déntsim yatirimi sayesinde de sirketin toplam Uretiminin
yaklasik %34’ motorinden olusuyor. Bunun sirketin operasyonel karliliina olumlu etki edecegini
dislintdyoruz. Sirketin 2018 yili igin net rafineri marj beklentisi 7.5-8 dolar/varil seviyesinde. Bizim

beklentimiz ise 7.5 dolar/varil.

SOCAR rafinerisinin yilin son geyreginde devreye girecek olmasina ragmen Tlrkiye’de motorin acigi
devam edecek. Bundan dolayi, Tldpras'in operasyonlarinin etkilenmesini beklemiyoruz.

Degerleme

128 TL olan hedef hisse fiyatimiz %21’lik bir artis potansiyelini isaret etmektedir. Hisse igin AL
tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2018T F/K 6.2x carpanlariyla islem gérmekte, bu da yurtdisi

benzerlerine gore %47 iskontoya isaret etmektedir.

Riskler

Sirketin riskleri arasinda; (i) ham petrol fiyat oynaklidi, (ii) TL'nin dolar bazinda deder kazanmasi, ve

(iii) Grln talebinde olasi zayiflamayi sayabiliriz.

Hisse Onerileri Sayfasi: https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
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En Cok Onerilenler Listesi 05

Fiyat % 4.28§ 3A Hac.mn & 25.4
Hedef Fiyat © 6.00; Yligi Rel. 10%
Getiri Pot. 40%  Yabanci 56%
Net Kar 3,614 4,283 5,049
Net Faiz Geliri 9,211 11,055 12,537
Mevduat 169,347 192,628 221,718
Ozsermaye 30,098 33,217 37,080
Oranlar 2017G 2018T 2019T
F/IK 5.1 4.3 3.7
PD/DD 0.6 0.6 0.5
PD/Mevduat 0.1 0.1 0.1
PD/Net Faiz Gelir 2.0 1.7 1.5

Ozserm. Karlilik 13% 14% 14%

Biiyiimeler 18/17% 19/18% 17/20 CAGR%

Net Kar 18% 18% 20%
Ozsermaye 10% 12% 12%
Net Faiz Geliri 20% 13% 16%
Mevduat 14% 15% 15%
Yurtdisi iskonto 2018 2019
FIK -49% -52%
PD/DD -49% -50%
105 YKBNK BIST100'e Goreceli
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Hisse Onerileri Sayfasi: https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx

Yapi Kredi Bank

Yatirim Temasi

Bankanin belirledigi orta ve uzun vade stratejilerinin arasinda karliidi en az rakip bankalar
seviyesine cekmek ve bankanin makro oynakliklara daha hassa olan aktif kalite diizeyini ylkseltmek
olarak gdsterilebilir. Bu anlamda Yapi Kredi Bank hisselerinin bankacilik sektdri igerisinde dnemli bir
déniisim hikayesini yatirmcilara sundugu kanaatindeyiz. Ozellikle faaliyet karlihg tarafinda banka
perakende ve vadesiz mevduat tabanini genisleterek spred ve marjlarinin seviyesini yulkseltmek
hedefinde. Bunun yaninda yeni goézetim ve kredi kabul siregleriyle takibe atilan kredi
momentumunu distrmeyi 6ngdrmekte. Yeni ydnetimle beraber bankanin bu alanlarda somut
adimlar atarak rakip grup ortalamalari olan %15-16 6z kaynak karlilik seviyesini yakalayabilecegini
dastnlyoruz.

Ote taraftan hizli bir dijitallesme siireciyle faaliyet giderlerini ve verimliligi 6nemli 6lgiide optimize
etme hedefi de kisa ve orta vade de karlihdi destekleyecek diger bir faktér. Bankanin gugli ortakhk
yapisi Ozellikle dis fonlamada ekstra bir avantaj yaratirken, ozellikle UFRS 9 gegis slrecinde
bankanin Unicredit ortakhdi nedeniyle slireglere hakim oldugunu dusinlyoruz. Gegtigimi ginlerde
aciklanan %100’e yakin bedeli sermaye artirimi ile YKB gekirdek sermaye yeterlilik rasyolarini hizla
duzeltecek ve gelir tabaninin glglendirecektir

Degerleme

2018 tahminlerine gére YKB hisseleri 4,3x F/K ve 0,5x F/DD cgarpanlan ile islem goriyor. Bu
dederler Gelismekte olan Ulkeler emsallerine gore sirasiyla %49 ve %49 iskontoya isaret ediyor.

Riskler

Banka ekonomik yavaslama kanalindan aktif kalitesi ve karlilik oynakhdi risklerine maruz.

IS YATIRIM
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BIST Grafikler — Is Yatirnm Takip Listesi 26
Flyatve Oranlar 9 2019 O

& o
2| = gl .| « 2 88
o} I L = 3] S = =
a = T 5| | o 2 ] -
= [ = a 5 = < 5 Satiglar % FAVOK % Ozsermaye % PD/DD FD/FAVOK Aktif Karlilig: [
8 S 8 5| F| x o) e} 2|
Hisse £ 2| & Slo| S| S T % QR
CLEBI 38.46 935 40.62 GG D 85 12 07 22 62 6% 93% 5%
DOCO  256.60 2,500 294.44 GG D 22 59 02 68 85 1% 34% 2%
PGSUS 2754 2817 3536 3503 28 AL A -73 -39 93 36 37 0% 487 646 7,017 8948 1,004 1,309 3,011 3,658 58 44 09 08 50 38 18% 19% 5% 6% T T
TAVHL 21.80 7,920 30.25 2580 39 AL A -7.7 -44 7 44 96 4% 54% T% 975 1454 5719 6,683 2,625 3,120 5,277 6,279 8.1 54 15 13 44 37 21% 25% 6% 8% T T
THYAO 17.32 23,902 19.98 1840 15 AL A -0.6 3 267 50 67 2% 15% 0% 3,197 4,601 49,841 62,856 7,126 9,912 23,368 27,970 7.5 52 10 09 74 53 15% 18% 4% 6% T
Havayolu Hizmetleri 75 52 10 09 50 38 18% 19% 5% 6%
BAGFS 7.26 327 850 1000 17 AL Y -18 -15 05 59 46 1% 22% 0% 12 46 665 1,040 103 138 519 556 28.2 7 06 06 7.0 53 2% 9% 1% 3% T
GUBRF 3.34 1,116 440 480 32 AL Y -13 -10 16 24 94 3% 45% 2% 72 3,988 231 1,264 15.6 0.9 7.1 6% 2% T
Giibre 21.9 71 08 06 71 53 1% 9% 1% 3%
DOAS 7.38 1,624 9.72 32 TUT A 63 10 15 15 94 9% 84% 9% 317 327 16,701 19,323 744 851 1,501 1,670 5.1 50 11 10 53 46 22% 21% 6% 5% T T
FROTO 65.85 23,107 60.45 55.78 -8 TUT A 17 21 46 18 82 4% 59% 5% 1,978 2,175 31,735 36,606 2,561 3,001 4,407 5,098 11.7 106 52 45 98 84 49% 46% 15% 15% T T
OTKAR 78.00 1,872 6158 79.23 -21 SAT A -89 -57 37 27 15 4% 90% 4% 55] 61 1,754 2,028 181 196 268 296 341 309 70 6.3 135 125 20% 21% 3% 3% T T
TOASO 25.76 12,880 36.80 35.65 43 AL A 22 59 73 24 82 5% 68% 6% 1460 1,741 20,778 23,392 2344 2,628 4,243 4,962 88 74 30 26 67 60 37% 38% 10% 11% T T
Otomotiv 10.3 90 41 36 82 72 30% 30% 8% 8%
TTRAK 5810 3,101 7550 80.21 30 TUT A -4 -05 13 25 72 7% 96% 10% 301 333 4906 5563 563 677 759 821 103 93 41 38 7.6 63 40% 42% 10% 9% T T
Traktor 10.3 93 41 38 7.6 63 40% 42% 10% 9%
AEFES 2542 15,051 30.79 3300 21 AL A -0.6 3 26 32 8 2% na 1% 504 740 14,162 15,950 2,508 2,837 9,672 10,219 30 203 16 15 7.6 6.7 5 7% 2% 3% T
BANVT 13.06 1,306 5.73 GG D -20 -17 35 83 48 0%
CCOLA 36.86 9,376 43.00 4150 17 AL A 36 74 28 27 92 1% 1% 2% 570 654 9,765 10,957 1,791 1,959 5,105 5588 165 143 18 1.7 65 59 12% 12% 4% 5% T
PNSUT 9.66 434 21.90 (eX'% -22 -19 02 38 47 6% 76% 1% 20 29 290 339 37 49 81 97 213 150 53 45 157 121 50 33% 3% 11% T
PETUN 8.30 360 13.80 13.60 66 AL -11 -75 01 33 30 7% 64% 18% 80 791 80 262 4.5 1.4 4.5 21% 13% T
ULKER 17.75 6,071 20.97 G.G -17 -14 28 42 38 2% 52% 1% 323 377 5243 5,892 769 876 2374 2690 188 161 26 23 95 83 13% 15% 4% 4% T T
TATGD 4.15 564 476 542 15 TUT A -21 -18 3 41 20 3% 37% 6% 70 77 1,217 1,408 74 95 533 571 8.1 73 11 10 93 73 14% 14% 9% 10% T T
Gida & igecek 176 150 17 17 85 73 13% 14% 4% 5%
ADANA 6.38 563 7.54 GG D -56 -22 02 58 45 10% 88% 11% 83 105 329 390 78 106 208 222 6.8 54 27 25 78 57 41% 49% 26% 31% T T
AKCNS 9.86 1,888 11.35 GG D -24 11 02 20 29 7% 8% 7% 192 268 1,788 1,989 377 457 1,161 1,256 98 70 16 15 6.0 50 17% 22% 10% 12% T T
BOLUC 6.87 984 6.45 GG D 41 78 02 30 14 9% 75% 11% 147 190 679 776 225 262 488 547 6.7 52 20 18 50 43 31% 37% 18% 23% T T
CIMSA 11.48 1,551 16.48 GG D -96 -64 09 36 52 7% 69% 4% 224 264 1,767 1,920 481 538 1,450 1,580 6.9 59 11 10 61 54 16% 17% 7% 8% T T
MRDIN 4.23 463 4.61 G.G -45 -1.1 02 45 6.6 9% 93% 10% 58 65 250 281 68 78 281 293 80 71 16 16 65 56 21% 23% 17% 17% T T
UNYEC 4.66 576 4.13 GG Y -21 14 0 86 49 10% 97% 12% 59 66 299 328 71 81 293 305 97 87 20 19 73 64 20% 22% 15% 17% T T
Cimento 7.5 65 18 17 63 55 20% 22% 16% 17%

Oneri Durumu |
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BIST Grafikler - Is Yatirm Takip Listesi -
| 2010 | 2018 | 2010 | 2015 |
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Hisse o T i®) i®) < < in N |

TCELL 12.61 27,742 16.88 16.82 34 AL A -11 -81 25 49 92 10% 168% 8% 2,760 2,997 20,125 22,794 7,811 8,860 15905 16,694 10.1 18% 18% 8% 8% T T

TTKOM 5.90 20,650 778 817 32 AL A -84 -51 94 15 80 6% 86% 9% 2,227 2,464 19,929 20,915 7,782 8,211 6,782 7,465 9.3 8.4 3.0 2.8 4.4 4.2 39% 35% 7% 8% T T
iletigim 9.7 88 24 22 46 42 29% 26% 8% 8%

ARCLK  16.86 11,393 21.31 26 AL Y -63 -3 88 25 74 3% 48% 4% 1,092 1,176 24,621 29,144 2,382 2885 7,575 8,208 10.4 97 15 14 71 59 15% 15% 5% 5% T T
Beyaz Esya 104 97 15 14 71 59 15% 15% 5% 5%

ANACM 2.73 2,048 360 290 32 AL Y -14 -11 19 23 55 3% 23% 4% 233 254 2,687 3,048 672 742 1,492 1,655 8.8 81 14 12 51 46 14% 16% 5% 5% T T

SISE 4.16 9,360 541 559 30 AL A -13 -97 56 34 46 2% 26% 4% 1,394 1,643 13,016 14,969 2,874 3,394 10,717 12,025 67 57 09 08 42 35 14% 14% 6% 7% T T

SODA 535 4,815 649 630 21 AL A 10 14 72 39 52 4% 31% 8% 777 792 2,796 3,035 719 750 3,264 3,863 6.2 61 15 12 58 56 24% 22% 20% 19% T T

TRKCM 4.17 4,712 560 530 34 AL A -14 -11 28 31 56 3% 27% 7% 690 754 4,898 5,367 966 1,056 4,075 4,647 6.8 62 12 10 62 56 17% 17% 8% 8% T T
Cam 6.8 62 13 11 54 51 15% 17% 7% 8%

EREGL  11.61 40,635 13.09 1249 13 TUT D 17 21 32 48 78 7% 93% 7% 4,316 4,479 22,071 24,894 6,669 6,983 20,061 20,460 94 91 20 20 54 52 22% 22% 15% 15% T T

KRDMD 496 3,870 5.18 4 TUT Y 17 21 98 92 62 6% 27% 0% 399 404 3,471 4,103 784 743 2,073 2,478 9.7 96 19 16 55 58 21% 18% 8% 8% T T
Demir Gelik 9.6 93 19 18 55 55 22% 20% 12% 11%

AYGAZ 1198 3,594 1421 1559 19 AL A -11 -81 1 24 73 8% 82% 13% 479 550 11,380 12,442 453 474 2,923 3,109 75 65 12 12 90 86 16% 18% 9% 10%
TUPRS 105.60 26,444 127.70 134.78 21 AL A -1 25 42 49 81 7% 68% 14% 4,278 4,118 77,836 86,770 6,516 6,184 10,986 11,126 62 64 24 24 55 58 40% 37% 11% 10%

Petrol 6.8 65 18 18 73 72 28% 28% 10% 10%
SELEC 3.90 2422 504 437 29 AL A 16 20 05 15 58 2% 20% 2% 409 539 13,106 16,393 462 613 2,531 2,988 59 45 10 08 49 37 17% 20% 7% 8%
Saghk 59 45 10 08 49 37 1% 20% 7% 8%
BIMAS 69.85 21,206 75.00 80.00 7 TUT A -18 18 14 64 69 2% 64% 3% 1,035 1,213 30617 36475 1,621 1908 2,780 3,320 205 175 7.6 6.4 124 106 36% 40% 14% 16%

BIZIM 6.30 378 920 9.00 46 AL A -22 -19 05 44 32 1% 32% 1% 1 11 3,218 3,700 74 91 123 131 3622 359 31 29 46 37 1% 8% 0% 2% T T
MGROS 2046 3,642 3050 3500 49 AL A -11 -78 48 35 39 0% -131 -121 18,135 20,645 1,031 1,161 1,397 1,275 -279 -30 26 29 62 55 -9% -9% -1% -1%
Ticari Magazacilik 205 175 31 29 6.2 55 1% 8% 0% 2%

BRISA 6.39 1,950 5.18 G.G -52 -18 07 10 18 6% 80% 6%

Lastik

ASELS  23.60 23,600 29.00 OY Y -12 -88 31 15 27 1% 15% 1% 1,585 2,098 7,252 10,008 1,381 1,909 5295 7,203 149 112 45 33 17.1 124 31% 34% 14% 14% T T
Savunma Teknolojisi 149 112 45 33 171 124 31% 34% 14% 14%
AKENR 0.73 532 0.84 0.90 16 SAT A -13 -10 12 25 11 0% -353 -210 2,083 2172 269 350 1450 1,240 -15 -25 04 04 143 110 -22% -16% -6% -4% T T
AKSEN 3.99 2,447 503 502 26 AL Y -34 01 4 21 17 0% 125 518 3462 4424 838 1309 1,803 2368 196 47 14 10 63 41 7% 25% 2% 10% T T
ODAS 4.65 631 621 779 34 AL A -26 -23 18 37 42 1% 18% 0% 20 173 1,055 1,472 202 373 305 506 319 37 21 12 88 48 7% 43% 1% 8% T T
ZOREN 1.53 3,060 228 244 49 AL A -13 -99 18 15 11 0% 279 510 3922 4,489 1,153 1,397 1473 1591 110 60 21 19 95 78 18% 33% 2% 4% T T
Enerji 15.3 42 17 11 92 63 7% 29% 2% 6%

Oneri Durumu |
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BIST Grafikler - Is Yatirnm Takip Listesi a8
Fyatveoraner | | 2018 | 2010 | 2018 |

| 2015 | 1
LY. - S| 5 5| & - -
. [ = Al a Z 2 Kar % Satiglar FAVOK % Ozsermaye ¥ PD/DD FD/FAVOK Aktif Karlilig g ﬁ
T g & 5| £ 21 2 g 2
fe) O |0 = = o o SRS
PEI'KM 461 6,915 6.21 35 AL -35 -33 59 48 41 6% 73% 8% 8,655 9,967 1,118 1,410 4,071 4,529 19% 23% 9% 11% T T
ALKIM 20.38 504 23.80 32.06 17 AL A -7.6 -43 05 38 19 4% 54% 5% 57 77 465 526 94 121 265 313 8.8 6.6 1.9 1.6 5.4 4.2 22% 27% 13% 16% T T
Kimya 90 67 18 16 66 52 20% 25% 11% 9%
ALKA 3.72 195 1.92 G.G -16 -13 06 20 4.2 8% 103% 3%
Kagit
LOGO 48.80 1,220 55.75 64.60 14 AL Y 17 53 05 65 64 2% 54% 3% 62 84 337 396 103 132 229 279 197 145 53 44 120 94 28% 33% 15% 17%
Teknoloji 19.7 145 53 44 120 94 28% 33% 15% 17%
YATAS 2534 1085 3235 3354 28 AL A -89 -56 34 58 51 0% 93 117 1020 1,236 154 186 271 388 116 93 40 28 76 63 37% 36% 15% 15%
Mobilya 116 93 40 28 76 63 37% 36% 15% 15%
MAVI 4820 2,393 6054 6482 26 AL A -01 35 16 73 87 1% 30% 1% 117 146 2,103 2544 308 371 329 441 205 164 73 54 81 68 40% 38% 10% 11%
Tekstil Entegre 205 164 73 54 81 6.8 40% 38% 10% 11%

Fiyat ve Oranlar

2 = g . >

o)l © w =1 w o = :

a > T 5| 5| & © . " ;

p i = al o = o I 5 Kar % Satiglar FAVOK & Ozsermaye © FD/FAVOK Aktif Karliig

o 5 S = i & > = 6 >

S| 3| 2 gl Bl £ 2 8| 2

o T O 0 = — T > in
EKGYO 2.32 8,816 289 303 25 AL A -41 -07 36 50 62 4% 39% 9% 1,885 1,737 4,078 3,681 1,841 1,607 13,596 13,449 47 51 06 07 53 6.0 14% 13% 9% 8%
HLGYO 0.81 664 1.31 OY D -10 68 11 21 12 1% 5% 2% 92 256 97 2,057 7.2 0.3 9.0 5% 4%
ISGYO 1.06 1,016 137 145 30 AL A -86 -53 16 47 24 4% 25% 13% 348 422 861 1,057 321 417 3,577 4,036 29 24 03 03 70 54 10% 11% 7% 7%
TRGYO 2.87 2,870 371 421 29 AL A -07 29 08 21 43 2% 9% 2% 1,113 1,246 2,000 1,613 943 913 7,499 8,610 26 23 04 03 64 66 16% 15% 10% 11%

_; 2019 Tah./Gerg.

- 4 4 — 2018 Tah./Gerg.
—

=

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 3.8 24 04 03 67 6.0 12% 13% 8% 8%

Y Yiikseltiidi
D Dusdrildd
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BIST Grafikler - Is Yatirnm Takip Listesi
2015 [ 2019]

Fiyat ve Oranlar
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% i = al & % <| o| 8 5 Kar % Mevduat % Net Faiz G. % | Ozsermaye % Geli Aktif Karlig [SH
HEHEEE HEE :2
o T Q O] 4| 4| < I | > [15) ISIRSYS
AKBNK 842 33,680 11.00 1234 31 AL Y -44 -1 48 49 67 2% 20% 3% 6,518 7,235 209,080 241,585 11,367 12,872 41,626 46,907 08 07 30 26 16% 16% 16% 14% T T
ALBRK 1.43 1,287 1.72 21 AL Y -12 -86 23 21 51 3% 14% 2% 358 481 2,865 3,340 3.6 2.7 04 04 13% 16% T T
GARAN 9.48 39,816 1230 1400 30 AL A -03 33 157 50 78 2% 19% 3% 7,476 8,665 204,869 231,799 15,549 17,597 47,317 54,524 53 46 08 07 26 23 17% 17% 19% 17% T T
HALKB 7.88 9,850 10.00 1314 27 AL Y -84 -51 93 49 66 2% 12% 5% 3,968 4,997 220,948 240,966 9,359 10,697 29,081 33,773 25 20 03 03 11 09 15% 16% 4% 4% T T
ISCTR 6.28 28,260 (0X% -19 17 31 31 72 3% 22%
TSKB 1.26 3,024 200 177 59 AL A -12 -87 3 39 55 2% 18% 4% 677 756 1,123 1,267 4,042 4,672 4.5 40 07 06 27 24 18% 17% T T
VAKBN 5749 Ak Elils 780 850 36 AL A -83 -5 18 25 88 1% 6% 4% 4,311 5,127 185,518 215,627 10,596 11,890 27,659 32,521 &3 28 05 04 14 12 17% 17% 8% 7% T T
Y KBNK 4.28 18,605 600 560 40 AL A 39 76 25 18 56 2% 16% 3% 4,283 5,049 192,628 221,718 11,055 12,537 33,217 37,080 4.3 37 06 05 17 15 14% 14% 10% 8% T T
Bankacilik 4.3 37 06 05 21 19 16% 16% 10% 8%
AKGRT 414 1,267 2.12 GG D -78 45 05 28 69 6% 74%
ANHYT 791 3,401 8.21 8.21 4 AL A 21 57 02 15 63 4% 64% 5% 259 276 1,184 1,285 13.1 123 29 2.6 25% 22% T T
ANSGR 4.43 2,215 495 450 12 AL A 3 6.7 02 35 20 3% 32% 3% 291 363 1,980 2,340 7.6 61 11 09 16% 17% T T
Sigorta 10.4 92 20 18 20% 20%

Fiyat ve Oranlar
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BIST Grafikler — Temettl Verimi & Temettlii Dagitma Oranlari

Temettl Verimleri & Dagitim Orani 2018 Tahmini/Gergeklesen

® Dagitim Orani 2018 T/G (Sag)

B Temettl Verimi 2018 T/G (Sol)

200%
180%
160%
140%
120%
100%
80%

%8TT =

%98

%08

%.LE
%68

14%

12%

%VS =

60%

40%

20%
0%

%82 |
%0¢ =il
%0¢ =il
[
%6 -
%22 [
%.2 [
% T

%.S =

oore I
os0c

ooy

%9/, =

%0¢€

%8¢

%98 =

%96 =

oosc S
—
==

=
2o + I

%6e

%ovs «

e
06
o

%8L

wzo
oot
wzo -
|

10%

8%

6%

4%

2%

NOHHL
VSIO
NIIML
01044
adIvH
ANGMY
NVAVvO
4108l
THAVL
vaos
NN13d
NIATY
ANX13d
LAHNY
AV
OASSI
OSvOol
vSidg
SNOMV
11301
31vod
Avdll
OADMd
19310
149XV
Svod
ATV
ZNOAY
NITHN
oNno4d
VNvav
S3ANI
Sddnl
O3ANN

110%

90%

70%

10%

-10%

%ST = u

%eT «

|

%0v = .

%.T « |l

%9€ = .

9%0€ = -

%0€ = .

%0€ = -

%% %S9 = e
—z %St = [
m m %eT =
K m %bb = .
@3 %9 u .
mm %05 = .
52 %99 = I
O5 %by [
£¢Q %S5 = —
Muw %L9 .
52 %L = ——
3= %05 = [
EF %TL = I
22 %08 . I
2% 0o s [—
£S %05 « I
"2 %0y « [
5 %05« I

" wsv «
%00T = I
%8 = ]

%EL = |

<05, I
|

%8¢ -

%sy

%T0T = |
%88 = |

2 - |

20%

18%

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

TOHOM
NaMVA
dvX10
e\
aNslt

NOVNVY
VSIO
asIs

N3 L
LAHNY
DTV
aIvH
IVMN3
01044
aolvli
HNIAMT
AV
OSsvOol
SNOMV
THAVL
NOYH L
ANM13d
171301
NOMLL
31vod
OAOM3
vaos

Svod

Mvdll
NI
onod
VNvav
O3ANN
OA9SI
S3ANI
ZVOAVY
Sddn.l
NN13d

n

IS YATIRIM

. https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-5

Temetti Tahmin Sayfasi


https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-5
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2018T/G Kar Degisimi < %15
AKBNK

AYGAZ EKGYO

HALKB INDES KCHOL

PGSUS SAHOL SISE TATGD

TOASO TRKCM TSKB TTRAK

TUPRS

AKSEN ODAS

ALARK
ENKAI
PETKM
TKFEN

ALKIM

ASELS
DGATE
ULKER

OTKAR OZKGY

AKSEN ODAS

PNSUT

ASELS CIMSA DGATE HLGYO

MRDIN ULKER

OTKAR
OZKGY PNSUT
UNYEC

2018T & Tar. FFK Ort. Karg. Gore Pahali>%5

Getiri Potansiyeli <%b
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Burada yer alan bilgiler Is Yatirm Menkul Dederler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirnm danismanlidi kapsaminda dedildir. Yatirnm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is

Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Is Yatirim Menkul Dederler A.S. sorumlu dedildir.

IS Yatirnm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %10 : AL
%>5< Artis Potansiyeli < %10 :TUT
Artis Potansiyeli < %5 : SAT

Her sinir dederi igin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.
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