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Piyasalarda Bugun

Piyasalar 01/08/2018

Borsa istanbul pozitif ayrisiyor...

Gelismis Ulke borsalarindaki satislar korkulandan daha kisa surdd. S&P 500 2800 seviyesindeki psikolojik desteginin Uzerinde kalmaya
devam ediyor. Gelismekte olan piyasalar ise saticili bir seyir izlemeye devam ediyor.

Borsa istanbul Cuma giniinden beri gelismekte olan piyasalardan olumlu ayrismaya devam ediyor. Tirk lirasinin deger kaybettigi ve uzun
vadeli faizlerin enflasyondaki artisa paralel yiikseldigi bir ortamda banka hisselerindeki yiikselis Borsa Istanbul igin teknik anlamda pozitif bir
sinyal.

ABD vadelileri ve Asya borsalarinin seyri Borsa istanbul’da hafif yukari yénlii bir agilisa isaret ediyor. Avrupa borsalarindaki yiikselisin giiciine
paralel Borsa Istanbul 97,500 seviyesindeki direncini deneyebilir. Ancak tepkinin kalici olmasi igin 98.000 (izeri kapanis gériilmesi gerekiyor.

- BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

E BIST-100 Hacim Yabanci% EM  Tirkiye Gésterge Eurobond-2043 US$/TRY EUR/TRY TRLIBOR 3M Is Yat.Tah. F/IK

E Kapanis 96,952 8,843 61.78 1087 269 20.78 7.27 4.9087 5.756 19 bps 2018 7.37%

£ 1GinA & 0.8% 8.7% 0.1bps ¥ -0.2% 0% 21 bps 45bps &  0.3% “ 0.7% 1.0 bps 2019 6.17%

g 1AylIKA A 0.4% & 23.5% 0.6 bps 2% ¥ 7% 151 bps 21 bps & 7.4% & 0.7% 64.0 bps 2020 5.50%

E BIST-100 En lyi / En Kétii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

5 Enlyi 5 (%) ANELE 6% ICBCT 5% ANACM 5% TKFEN 5% ALARK 4%

= EnKoti5 (%) [TRKCM ~ -13% DOAS ~ -4% TAVHL -4% MPARK -3% AKSEN -3%
Hacmi En Yiksek 5 (TRY mn) THYAO 1417 GARAN 889 SASA 675 ASELS 610 KRDMD 366

Haberler & Makro Ekonomi

Elektrik ve Dogalgaza Zam

Din elektrik Gretimi igin kullanilan dogalgazin fiyatina yapilan zammin ardindan konutta tiiketilen dogalgazin fiyati %9, sanayide tiketilen
dogalgazin fiyati %14 arttirildi. Ayrica parakende elektrik fiyati maliyet artisi nedeniyle konut icin elektrik fiyati %9, diger tuketiciler icin elektrik
fiyati %14 arttirildi. Elektrik ve dogalgazin tlketici enflasyonu sepetindeki toplam agirhgr %3,8 seviyesinde. Dolayisiyla her iki gruba da
yapilan %9’luk zammin manset enflasyona etkisinin toplamda 0,3 puan olmasini bekliyoruz. Ekim ayinda elektrie %6, dogal gaza %10’luk
zam yapilmasini 6ngdriyorduk ve olasi artigin enflasyon Gzerindeki etkisini yil sonu %14 olan enflasyon tahminimize yansitmistik. Dolayisiyla
son zammin tahminimiz (izerinde ilave bir etkisi olmayacak. Ote yandan elektrik ve dogalgaz zammindan bagimsiz olarak TL'deki mevcut
seyrin ve enflasyon gérinimuintin tahminimiz tzerinde yukari yonlu risk olusturdugunu belirtmek gerek.

Agustos — Ekim ig Borglanma Stratejisi Agiklandi

Hazine ve Maliye Bakanligi din Agustos-Ekim dénemine ait i¢ bor¢lanma stratejisini acikladi. Programa gore Agustos’ta 9,8 milyar TL'lik i¢
borg servisine karsilik dizenlenecek 6 ihale ile 10,8 milyar TL’lik i¢ borglanma yapilacak. Eylil ve Ekim aylarinda ise sirasiyla 7,9 milyar TL ve
3,2 milyar TL i¢ bor¢ servisine karsilik 8,7 milyar TL ve 3,5 milyar TL i¢ bor¢clanma programlaniyor. Program dahilinde gergeklesmesi
durumunda i¢ borg ¢cevirme oranlari dnimuzdeki U¢ ay icin de %110 seviyesinde olacak. Bor¢ ¢evirme oranlarinin %100’Un Gzerinde olmasi
tahvil faizleri Uzerindeki baskinin sirmesine neden olacaktir.

ikinci geyrekte turizmde olumlu seyir devam etti

Turizm gelirleri bu yilin ikinci geyreginde gege yilin ayni dénemine gére %30,1 artigla 7 milyar dolar oldu. Boylece yilin ilk yarisindaki toplam
artis da %30 oldu. Turizm sektortiindeki olumlu seyrin yilin kalaninda da devam etmesini bekliyoruz. 2018 toplaminda turizm gelirinin gegen
yila kiyasla % 30 artarak 29,2 milyar dolara ulagsmasini bekliyoruz.

Enflasyon tahmininde sert revizyon

Merkez Bankas! din TL'deki deger kaybinin yansimasi ve gida fiyatlarindaki seyrin etkisiyle yil sonu enflasyon tahmininde sert bir revizyona
gitti ve yil sonu tahminini %13,4'e ¢ekti. Enflasyona dair gizilen resim ve fiyatlama davraniglarindaki bozulmanin altinin gizilmesi TCMB'nin
enflasyon konusundaki ihtiyatli/karamsar durusunu ortaya koyuyor. Fiyatlama davranislarindaki bozulma siki durugun devamini gerektiriyor.
Bu baglamda yilin kalaninda ve gelecek yilin ortasina kadar TCMB’nin siki durugunu koruyacagini ancak iktisadi faaliyetin seyrine dair
endiseler nedeniyle TL'de hizl ve sert bir deger kaybi olmadidi surece ilave faiz artisina gitmeyecegini disiinuyoruz. Merkez Bankasi’'nin orta
vadede enflasyonda dusus icin kamu maliyesinde sikismanin 6nemine deginmesi enflasyonla micadele konusunda kolektif bir calismanin
gerektigi konusundaki gérusumuzu destekliyor. Bu baglamda son dénemdeki agiklamalarinda enflasyona dair gelismelere ve siki mali durusun
onemine deginen ekonomi yonetiminin Eylul ayinda agiklanmasi beklenen OVP’de atacagi adimlar énemli olacak. Yillik enflasyonun yilin
Uclincu ceyreginde %16 seviyesinin Uzerine ¢iktiktan sonra son geyrekte sinirli oranda gerilemesini bekliyoruz. Yil sonu beklentimiz %14
seviyesinde ancak TL'deki mevcut seyir ve enflasyon goriunimu tahminimiz tGzerinde yukari yonlu risk olusturuyor.

http://rapor.isyatirim.com.tr/2_20180731132605825_1.pdf

Elektrik ureticilerinin kullandigi dogal gaza %50 zam yapildi
Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1



Haberler & Makro Ekonomi

Elektrik Ureticilerinin kullandidi dogal gaza %50 zam yapildi. Bu fiyat artisi Akenerji gibi dogal gaz portféyl biyuk olan enerji sirketleri olumsuz
etkilenecektir. Hatirlatmak gerekirse dogal gaz santralleri Akenerji'nin toplam kurulu gliciiniin %74’Gni olusturuyor. Bu zammin etkisinin Aksa
Enerji ve Zorlu Enerji lizerindeki etkisinin daha sinirli olmasini bekliyoruz. Aksa Enerji'nin FAVOK’iiniin yaklasik %80’'ni dolar bazli. Zorlu
Enerji'nin FAVOK’liniin %60’l dolar bazli. Bu durumun spot elektrik fiyatlarini yiikseltecek. Diisiik dogal gaz portfdyii olan ya da Alarko Holding
gibi hig dogal gaz santrali olmayan ener;ji sirketleri olumlu etkilenecektir.

Hem elektrik hem dogalgaz fiyatlar artti

Konutlardaki elektrik fiyati %9.5 artarak 29.5 kurus olurken sanayi elektriginin fiyati ise %9.26 artti. Diger taraftan konut abonelerinin ve ki¢lk
ve orta 6lgekli musterilerinin dogalgaz fiyati %9 oraninda artarken yillik tiiketim miktari 300 bin Sm3’Un Ustlinde olan proses amacl dogal gaz
kullanan serbest tlketici musterilerinin fiyati ise %14 artti. Fiyatlar 1 Agustos itibariyle gecerli olacak Aciklanan zamlar beklentilerimizin
Uizerinde gergeklesti.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Sirket Haberleri

Yapi Kredi Bankasi

Kapanis (TL) : 2.12 - Hedef Fiyat (TL) : 3.35 - Piyasa Deg.(TL) : 17908 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 32.2 ™
YKBNK TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 57.95 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

YKB yilin ikinci geyreginde TL1.227mn solo net kar agikladi

YKB yilin ikinci geyreginde TL1.227mn solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami beklenti ortalamasi olan TL1.1bn (is Yatirm: TL
1,074mn)'un yaklasik %12 Uzerinde gergeklesti. Bankanin 6z kaynak karlihgi ikinci geyrekte 200 baz puan dusus gosterdi. Burada TL.4.1
milayrlaik sermaye artisinin menfi etkisi olurken, bu rakami duzeltince bankanin ikinci ¢eyrekteki 6z kaynak karliligi 90 baz puan duserek
%15.8 olarak gerceklesmis oldu. Ana faaliyet gelirleri basta net faiz ve komisyon gelirleri olmak Uzere guglu bir gérinim gizerken, bankanin
ceyrek iginde takibe attigi iki buyuk ticari dosyadan kaynaklanan karsilik giderlerinin etkisini de oldukga hafifletti Bu arada trading gibi diger
faiz disi gelirlerin de guglu seyri genel karihdi olumlu etkilerken, faaliyet giderlerinin kontrolll artisi da net kar rakamini destekledi.

Hektas

Kapanis (TL) : 12.03 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 913 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.83 a5
HEKTS TI Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: uonder@isyatirim.com.tr

Hektas 2C18 finansallarini agikladi-Olumiu

Hektas 2C18 finansallarinda gegen senenin ayni doneminde agikladigi 16 milyon TL net kara karsilik 29 milyon TL net kar agikladi. Satislar
yillik bazda %94,5 oraninda artarak 2C18’de 139 milyon TL'ye ulasti. Sirketin ikinci ¢eyrekteki brit kar marji %42 seviyesinde, gegen
senenin ayni déneminde ise %38 idi. FAVOK'(i iki katin lizerine gikarak 48 milyon TL'ye ulasti. 2C17’deki FAVOK rakami ise 20 ve FAVOK
marjl %27,4 idi. Piyasanin sonuglara olumlu tepki vermesini bekliyoruz.

Ege Giibre

Kapanig (TL) : 24.28 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 243 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.04 4
EGGUB Tl Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: uonder@isyatirim.com.tr

Ege Giibre 2G18 finansallarini agikladi-No6tr

Ege Gubre 2C18 finansallarinda gegen senenin ayni doneminde acikladigi 5 milyon TL net kara karsilik 2 milyon TL net kar agikladi.
Satislar yillik bazda %13,9 oraninda azalarak 2C18'de 68 milyon TL oldu. Sirket 2C18'de %32,3 oraninda brit karj marji kaydetti. Sirketin

ilk ceyrekteki briit kar marji %19,6 seviyesinde, gegen senenin 2. geyreginde ise %15,5 idi. Briit kar marjindaki iyilesme sirketin FAVOK'{in(i
olumlu etkiledi ve sirketin FAVOK'lGi 16 milyon TL’ye ulasti. 2C17’deki FAVOK rakami ise 6 milyon TL ve FAVOK marji %7,3 idi (2C18:
%23,9). Notr.

Vestel Beyaz Esya

Kapanig (TL) : 10.76 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 2044 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.66 ™
VESBE Tl Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

Giiglii 2G18 mali sonuclari

VESBE 2C18’de net karini yillik bazda iki kat arttirarak 133 milyon TL'ye ylkseltti. Satis gelirlerindeki artis, faaliyet kar marjlardindaki

iyilesme ve ertelenmis vergi geliri (2C18: 9 milyon TL) 2C18 net kar artiginin temel nedenleri olarak 6ne gikiyor. Sirketin net satis gelirleri

yillik bazda %28 artis ile 1.3 milyar TL ‘ye yiikseldi. FAVOK rakami 2C18'de yillik bazda %103 artigla 215 milyon TL artarken, FAVOK marji
2C17°de %10’dan ve 1C18'den %13.4’'den 2C18'de %16’ya yukseldi.

Yorum: Agiklanan gigli 2C18 mali sonuglarinin bugtin VESBE hisseleri tizerinde olumlu etki yaratmasini bekliyoruz.

Sise Cam

Kapanig (TL) : 5 - Hedef Fiyat (TL) : 5.24 - Piyasa Deg.(TL) : 11250 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 6.34 J
SISE TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 4.73 Analist: kdemirak@isyatirim.com.tr
Botas sanayide kullanilan dogalgaza %14 zam yaptigini duyurdu.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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Sirket Haberleri

Botas sanayide kullanilan dogalgaza %14 zam yaptigini duyurdu. Aciklanan dogalgaz zamminin Sisecam (SISE.IS) Grup sirketlerini
(TRKCM.IS, ANACM.IS) negatif etkileyecektir. Diger her sey sabit tutuldugunda %10’luk dogalgaz zamminin yillik bazda Trakya Cam’in
(TRKCM.IS) 0,7 puan, Anadolu Cam’in (ANACM.IS) 0,6 puan ve Sisecam’in konsolide marijlarini yaklasik 0,7 puan negatif etkileyecegini
dusuyoruz. Trakya Cam ve Anadolu Cam’da isemarjlarin seyrini sirketlerin Turkiye’'deki fiyatlama glicu belirleyecek. Bu noktada 6zellikle i¢
piyasanin ithalata karsi korunakli konumu ve siki arz dinamikleri distnuldigunde Trakya Cam ve Anadolu Cam’in fiyatlarini yukari yonlu
revize edebilecegini disunuyoruz.

Dogalgaz zamminin Sise Cam Grubu sirketleri Gzerindeki etkisi ile alakali Soda Sanayi (SODA.IS) tarafinda bir diizeltme yapmak istiyoruz.
BOTAS, Soda Sanayi'yi dogalgazdan Urettigi elektrigi (kendi santrallerinde) buhara gevirip tretimde kullandidi igin, dogalgazi elektrik
Uretimi icin kullanan sirketler icerisinde siniflandirmakta. Dolayisiyla Soda Sanayi’'nin kullandigi dogalgaza yapilan zam orani %49,5
seviyesinde. %49,5 zammin yilin geri kalaninda (kalan 5 ay igin) Soda’nin FAVOK marjina 1,9-2,0 puan negatif etki yapmasini bekleriz. Ek
olarak, elektrik Uretimde kullanilan dogalgazin fiyati artik dolara endekslendigi icin, Soda’nin Gretiminde yabanci para cinsi maliyetlerin
orani %60 seviyesinden %75 seviyesine ylkselecektir. (Soda Uretimde kullandidi buharin %50’sini elekrikten, %50’sini 2017 yilinda faaliyet
aldigl buharl kémdr kazanindan elde etmekte). Soda’nin toplam gelirlerinin %86’sI hala yabanci para cinsinden oldugundan, TL’nin
zayifligindan faydalanacaktir, ancak yeni dizenleme sirketin TL'nin zayifligindan faydalanmasini sinirlandiracaktir. Sinirli olumlu tarafa ise,
dogalgaz zammina bagl spot elektrik fiyatlari bir miktar artacagindan dolayi, Soda’nin o taraftaki gelirlerinde artis olacaktir. Haberin
etkisinin negatif olmasini bekliyoruz.

Aksigorta

Kapanis (TL) : 3.61 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 1105 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.33 7
AKGRT TI Equity- Oneri :GOZDEN GECIRILIYOR Get.Pot.%: n.a Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

Aksigorta 2C18’de beklentilerin altinda kalarak 44 milyon TL solo net kar acikladi.

Aksigorta yilin ikinci geyreginde, piyasa beklentisi 51 milyon TL ve bizim beklentimiz 55 milyon TL’nin altinda 44 milyon TL net kar agikladi.

Net kar yillik bazda %20 artis géstersede, ceyreklik bazda 6zellikle oto segmentinden olmasini bekledigimiz zararlar %13 oraninda geriledi.
Yilbasindan bu yana %48 prim blyumesi ile yatirnm gelirlerindeki gligll seyri slirden sirketin, operasyonel zararlar nedeniyle bu ¢eyrek

teknik karinda bir bozulma sézkonusu. Piyasanin sonuglara negatif tepki verebilecegini disinlyoruz fakat son ginlerde hisse

performansidaki disuts g6z 6niine alindiginda negatif tepki sinirli olabilir. Sirketin telekonferansini takiben sonuglar ve 2018 beklentileri ile

ilgili daha fazla bilgi alacagiz.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 4
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Ajanda & Piyasa Verileri Linkleri

Linkler calismadigi takdirde html adreslerini internet sunucunuza kopyalayip enter’a basiniz.
Analiz Ozet

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/default.aspx

Takip Listesi Ozet
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-1

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

Gelismis Hisse Arama Yeni!
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx

Oneri Listeleri

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
01/08/2018

Yurtici Ajanda
FROTO 2C18 mali tablo agiklamasi (ISY net kar tahmini:
475 mn TL, Piyasa beklentisi: 363 mn TL)

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.

Oneri bilgilendirmesi: Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (Is Yatinm) BIST'te halka acik sirketler icin AL, TUT ve SAT ydniindeki
dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatirim Arastirma Bélimii
analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlar, nakit akimlari ve bilancolarina goére badimsiz olarak
degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverigsiz oldugu veya dogru dederlendirme yapmanin miimkiin olmadigi durumlarda bazi
hisse senetleri igin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR énerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatinm énerisi sirasiyla belirtilen su
kriterlere gore degerlendirilir i-) sirketin beklenen toplam getiri potansiyeli endeksin beklenen getiri potansiyelinin %5 Uzerinde ise AL
Onerisi verilir; ii-) sirketin beklenen toplam getiri potansiyeli endeksin beklenen getiri potansiyelinin %5 altinda ise SAT o6nerisi verilir; iii-)
sirketin beklenen toplam getiri potansiyeli ile endeksin beklenen getiri potansiyeli arasindaki fark negatif %5 ve pozitif %5 sinirlari iginde
kaliyorsa TUT 6nerisi verilir.

Portféy getirisi bilgilendirmesi: En Gok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesi Aragtirma Midirliginin takip ettigi hisseler arasindan
temel analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan segilerek olusturulur. Segilen sirketler kisa vadeli artis
(azalis) potansiyeline, piyasa deg@erinin ve iglem hacminin biyukligine goére agirliklandirilarak bir portfdy olusturulur. Olusturulan
portféyde yapilacak degisiklikler yatirimcilara duyurulduktan sonraki ilk seansin ortalama fiyatlari baz alinarak yapilir. Duyurular,
seansin kapall oldugu saatlerde yapiimaktadir. En Gok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesinin endekse gére (BIST 100) ve mutlak
anlamda performan3| olgulurken alim satlm |$Iemler| dolay|3|yla oIU$an mallyetler dlkkate alinmamaktadir. Endeke gore getiri

N9 = iha A

Burada yer alan bllgller Ig Yatlrlm Menkul Degerler A$ taraflndan bllgllendlrme amaci ile ha2|rlanm|§t|r Yatirnm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldudu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler,
is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.



https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/default.aspx
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx

