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Piyasalarda Bugun

Piyasalar 05/08/2019

Firtina sertlesiyor...

Trump’in Cin mallarina %10 ek vergi koymasiyla sarsilan piyasalar Gin Merkez Bankasr'nin 11 yil aradan renminbinin disusune izin verdigi
haberinin ardindan serbest dususle haftaya basliyor.

Dunya ekonomisinde asagi yonlu risklerin arttigi bir konjonktirde ABD ve Cin arasindaki ticaret kavgasinin kur savasina donismesi ihtimali
kiresel risk istahinda kaginilmaz bir bozulmaya yol aciyor.

Hisse senedinden, emtiaya, gelismekte olan Ulke varliklarindan, 6zel sektér tahvillerine tim varlik guruplarinda Persembe guninden bugiine
sert satislar (%4-%8) goruluyor.

Fed vadelileri yeniden Eylil ve Ekim aylarinda 2 x 25 faiz indirimi daha yapilmasini fiyatlamaya baslarken, 10 yilhik ABD faizleri %1,80
seviyesinin altina geriledi. Haftanin tek kazandirani %4’e yakin prim yapan emin liman altin oldu.

Kuresel risk istahindaki bozulmayla birlikte gelismekte olan Ulke varliklarindaki satislar sertlesiyor. Gelismekte olan tlke ETF’lerinde ¢ haftadir
devam eden satiglarin derinlesmesiyle birlikte MSCI GOU endeksi 200 giinliik ortalamasinin altina inerek psikolojik olarak énemli 2000 sinirini
asagi yonlu kirdi.

Turkiye varliklari kiiresel dalgalarla ABD ile jeopolitik risklerin azaldigi gérece sansh bir konjonktirde karsilasti. Bu sayede diinyaya gére daha
sinirh kayipla haftaya basliyoruz.

Bundan sonra ne olacak? Kiresel piyasalardaki satis dalgasi gegici bir sok mu, yoksa yukari yénli ana trendde kalici bir donusun isareti mi?
Bu sorularin cevabini bilme sansimiz yok.

Tek bildigimiz sey, soku yaratan Trump’in durmak igin bir nedeni olmadigi. ABD ekonomisinin blylimesine ragmen Fed'’in faiz indirdigi, halk
destegdinin %44 ile ¢ok gug¢li oldugu bir ortamda Trump’in durmasi igin bir neden yok.

Lafi uzatmayalim. Gelismekte olan piyasalari buyik bir fitinanin vurma ihtimali artiyor. Hazir av bereketli ve kiy1 yakinken emin limanlara
yonelmekte fayda var.
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Haberler & Makro Ekonomi

S&P Tiirkiye’nin Kredi Notunu Korudu

Kredi derecelendirme kurulusu S&P Cuma gecesi yayinladigi notta Tlrkiye'nin yabanci para uzun vadeli kredi notunu B+'da gorinimunua de
duraganda korudugunu agikladi. S&P’ye gore koordineli ve proaktif bir politika tepkisinin eksikligine ragmen Turkiye ekonomisi ve bankacilik
sektéri Fed’in gevsek para politikasi sayesinde mevcut zorluklari gelecek yila kadar yonetecek. S&P Tirkiye ekonomisinin bu yil %0,5
daraldiktan sonra 2020°de %3 bulyuUmesini bekliyor. Kurum dis refinansman risklerinin artmaya devam ettigi, ancak Fed’in gevsek para
politikasinin gelismekte olan Ulke ekonomilerine sermaye akimlarini destekleyerek ani baskilardan korudugunu dustndyor. Son olarak kamu
maliyesinde yilin ilk yarisindaki mali destege ragmen ekonomi yénetiminin disik kamu borcu sayesinde halen mali alana sahip oldugu not

ediliyor.

Hatirlatmak gerekirse S&P ve Moody'’s cetveline gore Tirkiye yatirim yapilabilir seviyenin 4 not altinda Fitch’e gore ise 3 not altinda bulunuyor.
Siradaki degerlendirme 1 Kasim’da Fitch tarafindan yayinlanacak.

Sigaraya Zam Geldi

Basinda yer alan haberlere gore Tirkiye’de sigara satan Ug biyilk gruptan ikisi sigaraya 3 lira zam yapti. Haberlere goére diger grubun da
fiyatlari artirmasi bekliyor. Sigaranin tiketici enflasyonu paketindeki agirligi %3,9 seviyesinde. Dolayisiyla tim markalara yansimasi
durumunda yaklasik %25’lik zammin yillik enflasyon Uzerindeki etkisi 1 puan olacak.

Sigara zammi gelirlerinin yaklasik %27’sini olusturan Bizim Toptan, %13’Unu olusturan Sok ve daha dustk paya sahip olan Migros igin hem
biyumeyi destekleyecedi hem de stok kazanglari sebebi ile karlilik Gzerinde olumlu etkiye sahip olacagi icin olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Temmuz 2019 Oncii Dis Ticaret
Ticaret Bakanlidi tarafindan agiklanan Temmuz ayi 6ncl dis ticaret verisine gore ihracat yillik bazda %8,5 artarak 15,2 milyar dolara

yukselirken ithalat yillik %8,3 dususle 18,4 milyar dolara geriledi. Béylece dis ticaret acigr %47,7 daralma ile 3,2 milyar dolar oldu.
ihracat cephesinde ilk ana 5 kalemde éne cikan altin ve otomotiv grubu manseti sirasiyla 1,6 puan ve 1,1 puan destekledi. Ulkelere gére
ihracatta Almanya ve ingiltere’de yillik bazda gériilen daralma Avrupa ekonomisindeki ivme kaybinin ihracatimiza olumsuz yansimasinin

devam ettigini gdsteriyor.

ithalat tarafinda altin harig tiim billyiik kalemler manseti asagi gekmeye devam ediyor. Negatif katkida enerji (-3,4 puan), kazan-makine (-
1,5puan), demir-gelik (-1,3 puan) 6ne ¢ikiyor.

Ozetle dis ticaret verisi ekonomideki dengelenmenin Temmuz ayinda da sirdigini gosteriyor. Iyi haber ise ihracatin Haziran’'daki daralma

(Ramazan Bayrami tatili nedeniyle) tekrar toparlanmaya baslamasi. Ancak Avrupa ile ihracattaki cansiz gorinim toplam ihracattaki
toparlanmanin kirilgan olmasina neden oluyor. ithalat cephesindeki ise biiylimedeki zayif seyir nedeniyle daralma devam ediyor.

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

Ford Otosan

Kapanis (TL) : 58.5 - Hedef Fiyat (TL) : 63.21 - Piyasa Deg.(TL) : 20528 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.21 4
FROTO TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 8.06 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

2G19 sonuglarinda siirpriz yok; 2019 yih sirket beklentilerinde degisiklik yok

2G19 sonuglarinda surpriz yok; 2019 yili sirket beklentilerinde degisiklik yok

Ford Otosan 2C19'de beklentilerle uyumlu (Is Yat:TL418milyon; Piyasa:TL427milyon), kur farki giderlerindeki artisin neden oldugu
finansman giderlerindeki yukselis sonucu yillik bazda %16 dislsle 410 milyon TL net kar agikladi. Sirket 2C19°'de beklentilere parallel (Is
Yat: TL9.09milyar; Piyasa: TL8.97milyar), satis hacmindeki %15’lik distse ragmen zayif TL'nin ihracat gelirlerindeki olumlu etkisi sonucu
yillik bazda %11 artisla 9.12 milyar TL net satis geliri elde etti. FAVOK rakami 2C19'de yine beklentilerle uyumlu (Is Yat: TL777milyon;
Piyasa: TL758milyon) yillik bazda %3 artisla 787 milyon TL olarak gergeklesirken, FAVOK marji 2C18'deki %9.3'den 2C19'de %8.6'ya
geriledi ancak 1C19°deki %8.4°lin lzerinde gerceklesti.

Ford Otosan 2019 yili igin bir dnceki hedeflerinde degisiklige gitmedi. Sirketin 2019 hedefleri ; 40 — 50 bin adet yurti¢i satis hacmi; 340-350
bin adet ihracat hacmi; 375 — 385 bin Uretim hacmi ve 160 -180 milyon € yatirrm harcamasi.

Yorum: Ford Otosan’in 2C19 sonuglari beklentilerle uyumlu gergeklestiginden ve 2019 yili hedeflerinde sirket bir degisiklige gitmediginden
hisse Gzerinde onemli bir piyasa tepkisinin olmasini beklemiyoruz.

TSKB

Kapanis (TL) : 0.83 - Hedef Fiyat (TL) : 1 - Piyasa Deg.(TL) : 2324 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.86 ™
TSKB TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 20.48 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

TKSB 2C19 Kar Analizi: TSKB yilin ikinci ¢ceyreginde TL195mn solo net kar acikladi.

TSKB yilin ikinci ¢ceyreginde TL195mn solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami geyreklik bazda %5, yillik bazda ise %18 artmis durumda.
Ortalama ve bizim tahminimiz olan TL188mn’a gdére bankanin aciklanan son g¢eyrek kari beklentilerin hafif Uzerinde gergeklesmis durumda.
Bankanin istiraklere gore duzeltiimis 6z kaynak karlihdi 100 baz artarak %18.1’e ulasmis durumda. Bankanin karsiliklar 6ncesi toplam
gelirleri, swap maliyetleri ve diger faiz gelirlerindeki diisus ile %19 gerilerken, ana faaliyet gelir gostergesi olan net faiz geliri birinci ceyrege
gore %1 artis gosterdi. Beklentilerden iyi gergeklesen kredi spredleri nedeniyle swaplara gore dizeltiimis net faiz marji yatay seviyede
kalarak karlihgr destekledi. Karliligi destekleyen diger bir faktor ise geyrek bazinda %43 seviyesinde dusen karsilik giderleri oldu. Bankanin
takip orani ¢cok kuguk girislerle 15 baz puan ylkselerek %2.26 seviyesine ¢ikti ve tim yil verilen diizey olan %4’Un altinda kalma hedefinin
cok rahat tutturulacagini gésterdi.

TSKB’nin ilk yari performansi, tim yil hedefi olan %14-15 6z kaynak karliliginin gok rahat asilacagini gosteriyor. Bankanin 2019'da su ana
kadar gozlemledigimiz beklentilerden iyi gelisen karliiginin dzellikle kredi spredleri ve aktifa kalite alanindaki beklenenden daha iyi gelisen
performansiyla baglantili oldugunu goériyoruz. Faiz indirimlerinin etkisiyle fonlama maliyetleri asagiya gelecekken, ikinci yarida daha iyi bir
buylime ortaminin olabilecedi ve bankanin zaten iyi gelisen ana faaliyet gelirlerinin daha da iyi olabilecegini 6ngériyoruz. Bunun yaninda
takibe atilan kredilerin diistik seyri ve bankanin kredi portféyu igin oldukga rahat olusu aktif kalitenin ylksek seyrederek, bankanin gérece
daha iyi olan karhliginin surdurtleceginiz bize gdsteriyor.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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Ajanda & Piyasa Verileri Linkleri

Linkler galismadigi 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
05/08/2019

Yurtici Ajanda

Temmuz TUFE ve Yi-UFE, aylik degisim, % - Saat:10:00 (is
Yatinm beklentisi: %1,67; Piyasa medyan beklentisi: %1,60)

Yurtdigi Ajanda Tahm.  Onc.
AVR:Sentix Yatirimci Giuven Endeksi Saat:11:30 -- -5.8
ING:Rezerv Degisimi Saat:11:30 -- $3650m

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (is Yatirim) BIST’te halka agik sirketler igin AL, TUT ve SAT yénindeki 6nerileri
BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendirilmektedir. Tim bu 6neriler is Yatinm Arastirma Boélimi analistleri
tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. EkK
olarak, analistler kosullarin elverigsiz oldugu veya dogru dederlendirme yapmanin mimkiin olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri igin
gecici olarak GOZDEN GECIRILIYOR &nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatinm énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere gére
degerlendirilir, IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 : AL , %10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT, Artis Potansiyeli < %10 : SAT , Her sinir dederi i¢in analist +/- %5
kanaat kullanabilmektedir.

Portfoy getirisi bilgilendirmesi: En Cok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesi Arastirma Midirliiginiin takip ettigi hisseler arasindan temel
analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan segilerek olusturulur. Segilen sirketler kisa vadeli artis (azalg)
potansiyeline, piyasa degerinin ve islem hacminin blyUkligine gore agirliklandirilarak bir portfdy olusturulur. Olusturulan portféyde
yapilacak degisiklikler yatinmcilara duyurulduktan sonraki ilk seansin ortalama fiyatlari baz alinarak yapilir. Duyurular, seansin kapali
oldugu saatlerde yapilmaktadir. En Cok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesinin endekse gére (BIST 100) ve mutlak anlamda
performansi &lgulirken alim satim islemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke gbére getiri hesabinda
23/09/2013 tarihinden itibaren ilgili seansin agdirlikh ortalama endeks degerleri esas alinmaktadir.

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanhdl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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
Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan is Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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