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Piyasalarda Bugun

Piyasalar 03/08/2018

Tepki alimi gelir mi?

Dinya borsalari ABD’nin dis ticaret yaptirimlarinin yarattigi sok dalgalarla geriliyor. Avrupa’dan Asya’ya uzanan genis bir cografyada%2-3
civarinda kayiplar gortyoruz. Kiresel dalgalardan karsisinda iki tlke iki ugta ayrigiyor.

Pozitif ugta ABD piyasalari var. Dinya borsalarindaki panik satislara ragmen S&P 500, 2800 seviyesindeki desteginin Uzerinde kalmayi
basardi. Negatif ugta ise Turkiye piyasalari var. MSCI Turkiye ABD’nin yaptirimlarinin korkusuyla gunt %5,9 gerileyerek kapatti. Tahvil ve
doviz piyasalarinda da Turkiye varliklar agik ara en kot konumda.

Tepki alimi gelir mi? Normal sartlarda yasanan agir kayiplar sonrasinda piyasalarda tepki alimi gérmemiz lazim. Ancak 6lgemedigi bir riski
fiyatlayamayan piyasalarda panik satiglar devam edebilir. S6z konusu gerileme mali glici olan orta-uzun vadeli yatirimcilar igin énemli bir
firsat sunuyor.

Bizim gorisimuzde bir degisiklik yok. Kasim ayindaki secgimler dindar oylari almak isteyen Trump yonetimi rahip Brunson konusunda kisa
vadede gerilimi artirmaya devam edebilir. Ancak ABD ve Turkiye iligkilerinde bir kopma beklemiyoruz.

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

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

E Kapanis 94,543 7,836 61.99 1067 253 22.09 7.41 5.0595 5.8806 19 bps 2018 7.18%

E 1GUinA ¥ 27% ¥  -54% 0.2bps ¥ -1.8% ¥ -6% 106 bps 6.1 bps &  2.6% & 2.1% #N/A 2019 6.01%

E 1AyhkA ¥ -2.3% 4 10.9% 0.8 bps 4 1% ¥ -12% 289 bps 33 bps & 9.3% A& 2.1% 79.0 bps 2020 5.35%

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

5 Enlyi 5 (%) SODA 4% EREGL 3% SISE 2% GLYHO 0% HURGZ 0%

2 EnKoti5 (%) lEYHO 7% ODAS  -7% TCELL -7% IPEKE -6% TMSN -6%
Hacmi En Yiksek 5 (TRY mn) THYAO 1337 ASELS 786 GARAN 729 KRDMD 583 HALKB 322

Haberler & Makro Ekonomi

TCMB Haftalik Menkul Kiymet, Resmi Rezerv ve Yurtigi Yerlesik Doviz Mevduat istatistikleri (20-27 Temmuz)

Temmuz ayinin son haftasinda hane halki ve sirketlerin déviz mevduati (altin hari¢ ve Euro/Dolar paritesindeki degisimden arindiriimis) énceki
haftaya kiyasla sirasiyla 0,1 ve 0,9 milyar dolar artti. Boylece yilbasindan bu yana hane halki déviz mevduatlari 4,3 milyar dolar azalirken
(84,6 milyar dolara geldi), sirketlerin déviz mevduati 1,8 milyar dolar artti (68,7 milyar dolar).

Gegen hafta hisse senedi piyasasina 37 milyon dolar girig, tahvil piyasasindan (repo harig) ise 19 milyon dolarlik ciliz bir yabanci ¢ikisi oldu.
Yilbasindan bu yana bakildiginda tahvil piyasasina yonelik yabanci girisi 0,5 milyar dolara gerilerken hisse senedinden ¢ikis 1,3 milyar dolara
ulasti.

Son olarak 27 Temmuz itibariyle Merkez Bankasi brit ve altin rezervleri haftalik bazda sirasiyla 0,2 ve 0,7 milyar dolar azaldi. Boylece toplam
rezervler 100,6 milyar dolara geriledi (gegen yilin sonu: 107,7 milyar dolar). Ote yandan hesaplamalarimiza gére ayni dénemde Merkez
Bankasi net rezervleri 0,3 milyar dolar azaldi (30,8 milyar dolar).

Tuketici Kredileri Vade Sinirlamasi
Tuketici Kredileri Vade Sinirlamasi

BDDK tiiketici kredilerinin azami vadesini 36 ay olarak sinirlayan bir taslak yonetmelik hazirladi. Daha 6nce bu vade 48 ay olarak belirlenmisti.
Tasit kredilerinde bu vade 48 ay olarak sinirlandi. Bilgisayar ve cep telefonu tiiketici kredilerinde ise vade 12 ay olarak sinirlandi. Kredi
kartlarinda taksit sayisi ise elektronik esyada 3 ay, cep telefonu, havayolu seyahat acenteleri, konaklama ile ilgili harcamalarda 6 ay, saglik ve
vergi ile ilgili harcamalarda 9 ay olarak belirlendi. Benzer olarak tasit kredilerinde faturanin TL120 bini asan kismi igin borglanma oraninin
%50 olarak, altinda kalan kismi igin %70 olarak sinirladi. Daha énce bu miktar TL100K olarak belirlenmisti. Ozellikle tiiketici kredilerinde
vadenin 36 ay olarak sinirlanmasi bu alanda kredi kullanimini olumsuz etkileyebilir. Son donemde blyime ve karllikta 6nemli olan ihtiyag
kredilerindeki bu gelisme bankalari hafif olumsuz etkileyebilir.

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

Lokman Hekim Engurusag

Kapanis (TL) : 5.54 - Hedef Fiyat (TL) : 8.41 - Piyasa Deg.(TL) : 133 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 0.24 &~
LKMNH TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 51.81 Analist: uonder@isyatirim.com.tr

Lokman Hekim hisse geri alimi

KAP’ta yapilan duyuruya istinaden, hisse geri alim programi kapsaminda Lokman Hekim'in bagh ortagi Van Saglik Hizmetleri insaat
Taahhut ve Ticaret A.S. 3 Adustos’ta 5,38-5,46TL fiyat araligindan 9,550 adet alis islemi araciligiyla yaptigi hisse geri alimlariyla sirkette
sahipligini %2,27’ye ¢ikardigini duyurdu. Haberin hisse Gzerinde bir etkisi olmasini beklemiyoruz.

Tekfen Holding

Kapanis (TL) : 19.02 - Hedef Fiyat (TL) : 16.5 - Piyasa Deg.(TL) : 7037 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 5.97 a5
TKFEN TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: -13.25 Analist: eakalan@isyatirim.com.tr

TKFEN 2C18: Giiclii sonuglar ve sirket 6ngoriilerinde yukari yonlii revizyon

Tekfen’in karhhdi kambiyo gelirleri ve proje ilerlemeleri ile ylkseldi. Tekfen 1C18'de bizim beklentilerimize paralel ancak, konsensusus
beklentisinin Gzerinde, yillik bazda %25 blylimeye tekabil eden 279mn TL net kar agikladi. Gugll net karin en énemli dinamikleri olarak
taahh(t tarafinin guclt performansi ve kur farki gelirleri 6n plana ¢ikiyor.

Tekfen'in gelirleri yillik bazda %66 aratarak tahminlerini bir miktar tizerinde gerceklesti. (s Yatirim: 2,77 milyar TL, Konsensis: 2.56 milyar
TL). Ciro buyimesinde hem taahhit hem giibre segmentlerinin blylmesinin 6n plana ¢iktigini goriyoruz. Taahhlit segmentinin ciro,
hizlanan proje tamamlanmalari ve zayif TL'nin etksisi ile yillik bazda %103 biyume ile 2.11 milyar TL’ye ylkseldi. Glibre segmentinin cirosu
ise, 12% daralan ihracat hacmine ragmeni, dollar bazinda artan fiyatlarin etkisi ile yillik %46 kaydederek 701mn TL'ye ulasti.

Konsolide FAVOK, tahminlere paralel olarak yillik %69 artisla 2C18'de 294mn TL'ye yiikseldi. (is Yatirim: 289 milyon TL, Konsensiis: 281
milyon TL). Sirketin konsolide FAVOK marj yillik bazda 20 az puan artisla 2C18'de %10,4 seviyesine yiikseldi. Operasyonel karlilik
tarafinda da énce taahhiit daha sonra ise giibre segmentinin én plana giktigini gériiyoruz. Sirketin taahhiit tarafinda FAVOK'U yillik bazda
%116 artis gdsterirken, giibre tarafinda artis %54 olarak gerceklesti. Hem taahhiit ve giibre tarafinda FOVOK mariji sirasi ile 0,2 puan ve
1,0 puan artti.

Piyasa beklentisinin Gzerinde gelen gugli sonuglar ve yukari yonllu revise edilen sirket éngorileri dolayisiyla 2C18 sonuglarinin hisseyi

olumlu etkilemesini, fakat son zamanlardaki yikselis nedeniyle bu olumlu tepkinin sinirli olabilicegini distnuiyoruz. Glgli sonuglarin ve
yukari yonlu revize edilen 6ngorilerin ardindan makro tahminlerde yaptigimiz degisikliklerle birlikte hedef fiyatimizi glincelleyecegiz.

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
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
03/08/2018

Yurtici Ajanda

Temmuz TUFE ve YI-UFE, aylik degisim, % - Saat:10:00 (s
Yatinm ve piyasa medyan beklentisi: %0,9)

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 Yatirnm Arastirma Boélimii
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 mimkiin 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 6nerisi verilir; iii-)
sirketin beklenen toplam getiri potansiyeli ile endeksin beklenen getiri potansiyeli arasindaki fark negatif %5 ve pozitif %5 sinirlari iginde
kaliyorsa TUT O6nerisi 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 segcilerek olusturulur. Segilen sirketler kisa vadeli artis
(azalig) potansiyeline, piyasa deg@erinin ve iglem hacminin biyukligine gére 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 performansi Olgllirken alim satim islemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke goére getiri

hinda 09/20 arihinden haren ila pANSIN AA kli artalama endeks a esAas alinmaktaan

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul De@erler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm 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 yatirrm aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérugler 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 oldudu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler,
is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. 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

