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Piyasalarda Bugun

Piyasalar 20/09/2019
Tepki alisi gelecek mi?

Beklentilerden daha ihtiyath Fed toplantisi sonrasi gelismekte olan borsalardaki satislar hizlaniyor. Brezilya, Endonezya, Hindistan, Cin,
Rusya, Turkiye gibi buyik piyasalarda genele yaygin bir satis dalgasi gorultyor.

Borsa Istanbul diinyaya gére negatif ayrismaya devam ediyor. MSCI Tirkiye diin %2,3 deger kaybederek aybasindan beri diinyaya gére
kaybini %9’un Gzerine tasidi. Ekonomi ve sirket cephesinde bu kétu performansi agiklayacak 6zel bir haber akisi yok.

Diinkii sert satis sonrasinda Borsa istanbul'un tepki alislariyla pozitif agiimasini bekliyoruz. Ancak kaliciligi konusunda siipheliyiz. Araci
kurum bazinda islemlerin analizi herif lakaph blylk oyuncunun 95,000’den 105,000’e gelinirken aldigi pozisyonlardan son doért glinde 650
milyon satis yaptigini gosteriyor.

Bankalarin satis igin yetkilendirme yapmasi sonrasi Telekom hisselerinin endeksten pozitif ayrilmaya devam etmesini bekliyoruz.

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

E BIST-100 Hacim Yabanci% EM Tirkiye Goésterge 5 Yilllk CDS US$/TRY EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/IK

E Kapanis 100,339 9,585 64.52 1017 244 15.19 371.87 5.7020  6.3055 6.0223 2019 7.51%

S 1GUinA ¥ -1.6% & 3.5% 0.0bps ¥ -05% ¥ -2% 14 bps -4.7 bps & 0.2% 4 0.3% V7 -0.7% 2020 5.51%

g 1AyhkA & 45% & 38.9% 0.3 bps & 4% A 5% -107 bps -45 bps 0% 4 0.3% ¥V -0.8% 2021 4.77%

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

5 Enlyi 5 (%) ALGYO 6% TTKOM 4% ADESE 3% TTRAK 2% TMSN 2%

= EnKotii 5 (%) [KONYA  -10% AFYON  -7% GOLTS -6% DGKLB -5% KOZAA -4%
Hacmi En Yiksek 5 (TRY mn) THYAO 1603 GARAN 1319 HALKB 484 TTKOM 431 AKBNK 340

Haberler & Makro Ekonomi

Fitch: Turkiye Toparlaniyor ve Dengeleniyor

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Orta Dogu ve Afrika Grubu Direktorii Ed Parker diin kiresel konferanslarinda Turkiye'nin gegen yazki
finansal krizden toparlanarak ve dengelenerek son derece etkileyici bir direng ve esneklik gosterdigini belirtti. Parker, Turkiye'de genel
ekonomik gortnidmin iyilestigini, Turkiye’de kamu bilangosu, disik kamu borcu gibi bazi temellerin halen son derece gigliu oldugunu, 6zel
bankalarin gorece iyi durumda oldugunu ve 6zel sektoriin esnek ve dinamik oldugunu sdyledi. Son olarak Turkiye'nin ekonomik goriinimiine
iliskin olasi riskleri de siralayan Parker, kamu borcunun milli gelire oraninin bu yilsonunda ylizde 4 seviyesine yaklagsmakta oldugunu,
bankalarin varlik kalitesinde bozulmanin goéruldiguinu belirtti. Ed Parker, yerel ve dissal politik belirsizliklerin, ABD’nin uygulayabilecegi olasi
yaptirimlarin, Suriye ve Orta Dogu’daki olumsuzluklarin potansiyel riskler arasinda oldugunu soyledi.

Fitch cetveline gore Turkiye BB- (negatif) ile yatirirm yapilabilir seviyenin 3 not altinda yer aliyor. Fitch’in degerlendirmelerini kredi notu
acisindan olumlu olarak degerlendiriyoruz. Bu baglamda 1 Kasim’daki not degerlendirme toplantisinda Turkiye’nin kredi gorinimuinde yukari
yonli bir glincelleme olabilecegini diistiniyoruz.

TCMB Haftalik Menkul Kiymet, Resmi Rezerv ve Yurtigi Yerlesik Ddviz Mevduat istatistikleri (6-13 Eyliil)

6-13 Eylul haftasinda hane halkinin ve sirketlerin déviz mevduati (altin hari¢ ve Euro/Dolar paritesindeki degisimden arindirilmig) onceki
haftaya kiyasla sirasiyla 0,3 milyar ve 0,9 milyar dolar artti. Yurti¢i yerlesiklerin doviz mevduati konusundaki davranislarinda degisim yok.
Dolar/TL’de yukari yonli hareket déviz mevduatinda artigi getiriyor. Son veri ile birlikte hane halki déviz mevduatlari 110,0 milyar dolara
ulasirken, sirketlerin déviz mevduati 75,0 milyar dolara geldi. Hane halki ve sirketlerin doviz mevduatlari gegen yilsonu seviyelerinin sirasiyla
20,0 milyar dolar ve 10,6 milyar dolar Gzerinde seyrediyor.

EylUl ayminin ikinci haftasinda hisse senedi piyasasina 112 milyon dolarlik giris, tahvil piyasasindan (repo hari¢) 45 milyon dolarlik yabanci
¢ikisi oldu. Yilbasindan bu yana bakildiginda hisse senedindeki giris 0,7 miyar dolara, tahvil cephesinden ¢ikis 2,3 milyar dolara ulasti.

Son olarak 13 Eyll itibariyle Merkez Bankasi brtt rezervi haftalik bazda 0,4 milyar dolar, altin rezervleri 0,6 milyar dolar geriledi. Boylece brt
rezervler 75,9 milyar dolara, altin rezervleri 25 milyar dolara geriledi. Net rezerv cephesinde de haftalik bazda 0,9 milyar dolarlik azalma oldu
ve IMF tanimli net uluslararasi rezervler 34,7 milyar dolara ulasti.

Bankalar, Tiirk Telekom’un satisi icin Morgan Stanley'i yetkilendirdi

Bankalar, Turk Telekom’un %55’ine sahip olan LYY’nin (daha énce bankalar tarafindan kurulan) potansiyel yatinmcilara satilmasi igin Morgan
Stanley ile birlikte is, Ak ve Garanti Yatirimlari yerel danigman olarak belirleyerek yetkilendirdi. Hatirlanacagi tizere bankalar daha énce Turk
Telekom’a verilen kredileri i¢in yaklasik %30’una karsilik ayirmis daha sonra bu hisseleri kurduklar LYY’ye devrederek istirak olarak
aktiflerinde bulunduruyorlardi. Transfer doneminde belirlenen Turk Telekom degeri ile sirketin piyasa degeri arasindaki fark kadar karsilik
bankalar tarafindan ayrilmaya devam ediyordu.

Reuters’te ¢ikan bir habere gére bankalar tahsil edilebilir nitelikteki kredilerini kuracaklar bir varlik yénetim sirketine devredecekler. Boylece
bankalarin bilango temizleme sireci hizlanip, tahsilat streci de iyilesebilecektir. Potansiyel olumlu.

Uc kamu bankasi kredi kart operasyonlarini tek gati altinda toplayacaklari bir sirket kuruyorlar. Her (ic kamu bankasinin bu sirkette esit paylari
olacak. Yeni bir marka altinda toplanacak kredi kart hizmetlerinin operasyonlari da merkezilestiriimis olacak. Hatirlanacagdi tzere Vakifbank
YKB’nin Worldcard markasini kullanirken, Halkbank Paraf markasini kullaniyor.

Tirk Telekom perspektifinden haberin potansiyel olumlu oldugunu disiiniiyoruz. Oncelikli olarak, bankalarin Tirk Telekom hisselerindeki
kontrol primi ve sirketin Turkiye'de sabit ve fiber internet tarafindaki gok guclt pozisyonu disundldiginde, olasi satis fiyatinin piyasa degerinin
oldukca Uizerinde gergeklesmesinin olasi oldugunu disiiniiyoruz. ikinci olarak, satis siirecinin Tiirk Telekom’un 2026’da sona eren sabit hat
imtiyaz siresi ile alakall belirsizlikleri kaldirmasi ve degerlemesine olumlu katki yapmasi olasi. Ote yandan bu tir islemlerde azinlik hissedar
icin cagri muafiyeti istenebilir.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Sirket Haberleri

Mavi Giyim Sanayi Tic.A.S

Kapanis (TL) : 40.02 - Hedef Fiyat (TL) : 51.6 - Piyasa Deg.(TL) : 1987 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 1.03 a5
MAVI TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 28.94 Analist: kdemirak@isyatirim.com.tr

MAVI 2G19 Sonuglari: Guglii Biyiime

MAVI 2C19'da yilik bazda %25 daralma ile 20.9mn TL net kar agikladi. (Is Yatirim: 31mn TL & Piyasa: 12mn TL). Yeni uygulanmaya
baslanan TFRS 16 muhasebe standardi hari¢ bakildiginda ise sirketin 2C19 net kari, yillik bazda %6 artarak 29.5mn TL olarak gergeklesti.
Bizim net kar beklentimiz TFRS 16 etkileri dikkate alinmadan olusturuldugundan Mavi'nin 2C19 net kar rakami beklentilerimize paralel.
Duzeltilmis net karda gorilen gorece zayif buyimenin temel nedeni 2C19’da gegen yilin oldukga Uzerinde seyreden TL faizlerine baglh artan
finansman giderleri.

Konsolide satiglar, Turkiye perakende operasyonlarinda gorilen %25’lik birebir blylime ve yurtdisi operasyonlarinin zayif TL'den
faydalanmasi ile yillik bazda %31’lik gugli artigla 692mn TL olarak gergeklesti. 2C19'da Turkiye perakende operasyonlarinin birebir
blyimesi 1C19 performansina gore, 6zellikle islem adedi bazinda énemli iyilesme gosterdi. 2C19 EBITDA, brit kat marjinda goérilen 3,8
puan daralma (zayif TL'nin satin alma maliyetleri GUzerindeki etkisi) nedeni ile ciro blyimesinin altinda %24 artis ile 104mn TL gergeklesti.
(Is Yatinm: 102mn TL &amp; Piyasa:99mn TL). Bu noktada agiklanan 2C19 FAVOK rakamlarinin TFRS 16 etkisi icerdigini ve bunun 2C19
FAVOK’e 60.5mn TL pozitif katki yaptigini hatirlatmak isteriz.

Finansal kiralama yUkumlulikleri hari¢ bakildiginda, sirketin net borcu 2C19'da geyreksel bazda %28 azalma ile 108mn TL gergeklesti.
Giicli FAVOK bilyiimesi ve faaliyetlerden nakit yaratimi borg azaltisini destekledi.

Mavi 2019 yili beklentilerinde herhangi bir degisiklige gitmedi, buna gére sirket 2019 yili igin %25 konsolide satis blyimesi, %17 FAVOK

blyimesi, %14.5 FAVOK marji, ve 15 yeni magdaza acilisi éngdriiyor. Sonuglara piyasa tepkisinin, giiglii nakit yaratimi ve saglikli Tirkiye
perakende buylimesi nedeni ile hafif olumlu olmasini bekliyoruz.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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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
Temettli 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

20/09/2019
Yurtici Ajanda

Eylil Tlketici Guven Endeksi - Saat:10.00

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.
JPN:Ulusal CPI YoY % Saat:02:30 -~ 0.005
JPN:Ulusal TUFE (Taze gida harig) (Yillik) % Saat:02:30 -- 0.006

JPN:Japon Yabanci Tahvil Alimlari  Saat:02:50 -- --

JPN:Japon Yabanci Hisse Senedi Alimlari  Saat:02:50 -- --

JPN:Yabancilarin Japon Hisse Senetleri Alimlari

Saat:02:50 -- --
ALM:Uretici Fiyatlari Endeksi (Aylik) % Saat:09:00 -- 0.001
ALM:Uretici Fiyatlari Endeksi (Yillik) % Saat:09:00 - 0.011
JPN:Bakkal Satiglari YoY % Saat:10:00 --  -0.025
AVR:Tiketici Glveni Saat:17:00 -- -7.1

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (Is Yatinm) BISTte halka agik sirketler igin AL, TUT ve SAT yoéniindeki
dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gore degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatirim Aragtirma Bélimii
analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina goére badimsiz olarak
degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverigsiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkuin olmadigi durumlarda bazi
hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR énerisi verebilirler. Miinferit her sirket igin yatinm énerisi sirasiyla belirtilen su
kriterlere gére degerlendirilir, IS Yatinm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 : AL , %10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT, Artis Potansiyeli < %10 : SAT , Her sinir degeri igin analist +/- %5
kanaat kullanabilmektedir.

Portféy getirisi bilgilendirmesi: En Cok 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
(azalig) potansiyeline, piyasa deg@erinin ve iglem hacminin biyukligine gére agirliklandirilarak bir portfdy olusturulur. Olusturulan
portfdyde yapilacak degisiklikler yatirrmcilara duyurulduktan sonraki ilk seansin ortalama fiyatlari baz alinarak yapilir. Duyurular,
seansin kapall oldugu saatlerde yapilmaktadir. En Gok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesinin endekse gére (BIST 100) ve mutlak
anlamda performansi ol¢llirken alim satim islemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke gore getiri
hesabinda 23/09/2013 tarihinden itibaren ilgili seansin agirlikli ortalama endeks degerleri esas alinmaktadir.

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanlhigr sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler,
is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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