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Sanayi sirketleri ve bankalar ayni geminin yolcusu degil mi?

Kuresel piyasalar yaralarini sarmaya devam ediyor. Teknoloji hisseleri 6nderliginde yikselen ABD borsalari son iki haftadaki kaybinin beste
birini geri ald1.

Dolarin gerilemesi ve 10 yillik ABD tahvillerindeki yikselisin tersine dénmesi risk istahini destekliyor. Ama vaka sayisi yeniden tirmanmaya
baslayan Avrupa ve gelismekte olan ulke borsalari yikselise sinirli oranda katiliyor. Israil ikinci dalga endisesiyle ekonomisini Gi¢ hafta kapatma
karari aldi.

Tarkiye varliklari Moody's not indirimi sonrasi dinyanin gerisinde kalmaya devam ediyor. MSCI Tirkiye gelismekte olan Ulkelerdeki %1
yukselise ragmen yatay kapatti. Kur cephesinde devam eden endiseler ve politika belirsizligi nedeniyle XUSIN %21,0 artarken XBANK %0,4
geriledi. Eurotahvil piyasasinda kisa vadeler yerlesik yatirirmcinin alisiyla yatay seyrederken orta uzun vadede 10-15 baz puan kayiplar
yasandi.

ABD vadelileri ve Asya borsalari Borsa Istanbul'da hafif pozitif bir agilisa isaret ediyor. Piyasanin beklentisinden gii¢li sonuclar agiklayan Mavi
hisselerinin endeksi yenmesini bekliyoruz. Haftaya Persembe yapilacak PPK toplantisi 6ncesi kur, 10 yillik tahvil ve banka endeksi
fiyatlamalari 5nem kazaniyor.

Bugiin tim dinya FOMC toplantisina odaklanacak. Powell'in yarin yapacagdi konusmasinda Fed'in yeni politikasina yonelik ipuglari aranacak.
Genel hatlariyla guvercin bir agiklama bekleniyor.
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- BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

E BIST-100 Hacim Yabanci% EM  Turkiye Gosterge 10 Yillk US$/TRY EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/IK

E Kapanig 1,107 23,450 49.98 1092 178 13.31 13.26 7.4823 8.8739 8.187 2020 12.63%

= 1GinA & 04% ¥  -0.8% 0.0 bps &~ 0.0% 4~ 0% 3 bps 0.0 bps & 0.4% 4  0.5% V -0.3% 2021 7.72%

‘_E“ 1AyhkA A 2.2% 4 18.9% -3.9 bps — 0% ¥ -1% -52bps -1 bps 4 2% & 0.5% -0.2% 2022 5.35%

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

5 Enlyi5 (%) ALGYO 5% NTHOL 5% BRSAN 5% KLMSN 5% DOAS 5%

= En Kot 5 (%) [SKBNK 8% TAVHL  -1% PGSUS -1% CCOLA -1% TSKB 1%
Hacmi En Yiksek 5 (TRY mn) KRDMD 2680 SISE 1458 PETKM 915 ODAS 486 ZOREN 436
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iS YATIRIM

Sirket Haberleri

Mavi Giyim Sanayi Tic.A.S

Kapanis (TL) : 40.42 - Hedef Fiyat (TL) : 51 - Piyasa Deg.(TL) : 2007 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 3.35 1
MAVI Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 26.18 Analist: kdemirak@isyatirim.com.tr

MAVI 2C20: Gii¢lii nakit yaratimi & yeni 2020 hedefleri Covid-19 kaynakh sinirli hasara isaret ediyor

Mavi 2C20'da beklentilerden daha iyi olarak 5mn TL net zarar agikladi (Iis Yatirim: 15mn TL net zarar, Piyasa: 24mn TL net zarar). Net karin
beklentilerimizin Gzerinde gergeklesmesinin temel sebebi sirketin beklentilerimizin lizerinde kira indirimleri saglamsi oldu.

Beklentilere bilyiik élgiide paralel olarak, net satislar yillik bazda %22 diisiisle 538mn TL'ye geriledi (is Yatirm: 523mn TL, Piyasa: 526mn
TL) Mavi'nin Turkiye’de neredeyse tim perakende magazalarinin mayis ayinda kapali kalmasi zayif satiglarin arkasindaki temel sebep
olarak 6ne gikiyor. Sirketin 1 Haziran sonrasi benzer magaza satislari (takvim etkisine gore diizeltiimis) yillik bazda %13 artisa isaret ediyor.
Magaza trafiginde ortalama%30'luk distse ragmen, ylksek satisa donisim oranlari neticesinde adet bazinda satiglarda dusus sinirli %6.
Diger yandan sepet blyukligi 2C20°de yilhik bazda %20 artisa isaret ediyor. Mavi.com ve diger platformlar Gzerinden gerceklestirilen online
satiglarda yillik bazda Turkiye'de %300, yurtdisi faaliyetlerinde %61 artis s6z konusu.

2C20 FAVOK, bizim beklentimizin hafif altinda ancak piyasa éngériisiine paralel yillik bazda %51 azalma ile 80mn TL oldu (is Yatirim: 87mn
TL Piyasa: 72mn TL). TFRS 16 uygulamalari EBITDA beklentilerinde ayrismaya neden olabiliyor, 6zellikle sirketin aldidi kira indirimleri géz
onune alindiginda. Mavi bu ceyrekte kira indirimleriyle ilgili olarak 38mn TL gelir kaydetti. Sene basindan bu yana toplam kira kazanimlari
58mn TL oldu. Sirketin dizeltilmis brit kar marji stoklarda saglanan azalisa ragmen yillik bazda yatay kaldi. Bunun da Mavi i¢cin énemli bir
pozitif oldugunu distnlyoruz.

Sirketin faaliyetlerinden nakit akisi (UFRS 16 ve dider finansman diizetmeleri hari¢) 2C20'de yillik bazda %40 artisla 171mn TL'ye yUkseldi.
Buna bagli olarak Mavi'nin net borcu (UFRS 16 hari¢) 2C20'de 84mn TL'ye geriledi. (1C20 net borg: 209mn TL).

Sirket yeni 2020 yili beklentilerini agikladi: Sirket 2020 yili igin %11 (+ %2) konsolide satis daralmasi, %16 (+ %1,0) FAVOK mariji, 4 yeni
magaza aciligl ve 10 magazanin genigletiimesini ve UFRS 16 yikimlukleri harig 0.1x net borg/FAVOK orani éngérilyor. Sirketin 2020 yili
beklentileri 2020 yilinda borgluluk artisinda sinirh hasara isaret ediyor. Sirketin 2020 beklentileri blylime tarafinda bizim 6ngdérilerimizle
uyumlu. Diger yandan sirketin FAVOK beklentisinin orta bandi bizim tahminlerimize %10 yukari yénlii risk teskil ediyor. Ek olarak bizim yil
sonu net borg/FOVOK beklentimiz 0,3x seviyesinde. Sirketin dizenleyecedi telekonferans sonrasi rakamlarimizi giincelleyebiliriz. Sonuglara
piyasa tepkisinin i) sinirli hasara isaret eden olumlu 2020 beklentileri ve ii) glgli nakit yaratimi nedeniyle oldukga olumlu olmasini
bekliyoruz.

Pegasus Hava Tagsimaciligi

Kapanis (TL) : 47.8 - Hedef Fiyat (TL) : 50.4 - Piyasa Deg.(TL) : 4890 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 27.49 Srd
PGSUS TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 5.44 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

Agustos ayinda toplam yolcu sayisi yillik %45 gerilerken, aylik %59 artti

Pegasus Havayollar’nin toplam yolcu sayisi Adustos ayinda yillik bazda %45 disusle 1.66 milyon adede geriledi. Yilik bazda toplam
ASK’daki disls %42 olarak gerceklesirken, doluluk orani ise yillik bazda ytuzde 14.5 puan duslsle %77.6’ya geriledi. Agustos ayinda ise
Rusya’nin Turkiye'ye seyahat yasagini kaldirmasi ve Almanya’nin 4 turistik sehre seyahat yasagini kaldirmasi ve i¢ turizmin artmasi ile
toplam yolcu sayisi aylik bazda %59 iyilesme gosterdi. Agustos ayinda beklentimize parallel i¢ hat yolcu sayisindaki yillik bazdaki %17’lik
disus dis hattaki %70’lik disusun altinda gergeklesti. Buna ek olarak yine beklentimize uygun, Agustos ayinda i¢ hattaki %82’lik doluluk
orani (yillik bazda ylizde 13 puan dusls) dis hattaki %68.6 doluluk oraninin (yillik bazda ylizde 21 puan dusls) Uzerinde gergeklesti. Yilin
ilk sekiz ayinda ise toplam yolcu sayisi yillik bazda %54 dususle 9.3 milyona geriledi. 8A20’de yilik bazda toplam ASK’'daki disls %54
olarak gergeklesirken, doluluk orani ise yillik bazda ylzde 5.4 puan disusle %83’e geriledi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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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

15/09/2020
Yurtici Ajanda

Agustos Konut Satis - Saat:10.00

Agustos Merkezi Biitce Dengesi - Saat:11.00

Yurtdigi Ajanda Ulke Tahm. Onc.
Sanayi Uretimi  (Yillik)-Saat:05:00 Cin all 0.051 0.048
Perakende Satislar (Yillik)-Saat:05:00 Cin all -0.011
Haftalik Kazanglar 3M/YoY-Saat:09:00 ingiltere , -0.002 -0.002
ILO Issizlik Orani 3 Aylik-Saat:09:00 ingiltere qil  0.041  0.039
istihdam Degisimi 3M/3M-Saat:09:00 ingiltere , -118k

TUFE (Aylik)-Saat:09:45 Fransaqlf -0.001 -0.001
TUFE (Yillik)-Saat:09:45 Fransaqll 0.002 0.002
ZEW Beklentiler Anketi-Saat:12:00 Almanya ,iil 69.5 71.5
ZEW Mevcut Durum Anketi-Saat:12:00 Almanya gl 72 -81.3
ZEW Beklentiler Anketi-Saat:12:00 Avrupa Bolgesi 4l -- 64
Empire imalat Endeksi-Saat:15:30 ABD ,iil 6.5 3.7
Sanayi Uretimi  (Aylik)-Saat:16:15 ABD il 0.01 0.03
Kapasite Kullanimi-Saat:16:15 ABD il 0.715 0.706
imalat Uretimi-Saat:16:15 ABD, 0.016 0.034

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (is Yatirim) BIST'te halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki dnerileri
BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gore degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler Is Yatinm Arastirma Boélimi analistleri
tarafindan sirketlerin ileride elde edecegdi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. EK
olarak, analistler kosullarin elverigsiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkiin olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri igin
gecici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatinm onerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere gére
degerlendirilir, IS Yatinm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 : AL , %10 < Artig Potansiyeli < %25 :TUT, Artis Potansiyeli < %10 : SAT , Her sinir de@eri icin analist +/- %5
kanaat kullanabilmektedir.

Portfoy getirisi bilgilendirmesi: En Cok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesi Arastirma Miidirliginin takip ettigi hisseler arasindan temel
analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan segilerek olusturulur. Secilen sirketler kisa vadeli artis (azalis)
potansiyeline, piyasa degerinin ve islem hacminin buyukligine goére agirliklandirilarak bir portféy olusturulur. Olusturulan portfoyde
yapilacak degisiklikler yatirrmcilara 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 Olgllirken alim satim iglemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke goére getiri hesabinda
23/09/2013 tarihinden itibaren ilgili seansin agirlikh ortalama endeks dederleri esas alinmaktadir.

Burada yer alan bilgiler is Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirirm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirirm aracinin alim-satim onerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalhdir. Bu goérisler 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. Tiim veriler, is
Yatirim 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.

Bu igerige iligkin tim telif haklari is Yatinrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi

ir amacla. kismen v tamamen codaltilamaz. daditilamaz Imlanamaz v distirilemez.


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

