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Piyasalarda Bugun

Piyasalar 02/10/2018

Fitch’in not indirimi 6ncesi borsada sert diizeltme...

Borsa Istanbul Ekim ayina banka hisselerinin énderliginde sert deger kaybi ile basladi. Fitch’'in bankalarin kredi notunu indirdigi haberinin
sizmaslyla gelen satis dalgasinda banka hisseleri %3,5 gerileyerek, BIST 100 endeksini %1,4 asagi ¢ekti. Ekonomide sert inisi teyit eden
Eylil PMI rakamlari da borsadaki satisin hizianmasinda neden oldu.

Fitch not indirimine gerekge olarak Turk lirasinin deger kaybi, faizlerdeki ylkselis ve buyimedeki sert inisin bankalarin aktif kalitesi, sermaye
yeterliligi, likiditesi ve fonlamasinda yaratacagi tahribati gosteriyor. Buna karsin, Merkez Bankasr'nin faiz artisi sonrasinda guglenen Tirk
lirasinin bankalar tGzerindeki baskiyr azalttigini kabul ediyor. Biz not indiriminin piyasalarin ¢ok gerisinden geldigini ve haber degeri olmadigini
dislnuyoruz.

Dolarin giiclenmesi ve gelismekte olan piyasalarda devam eden satiglara paralel bugiin Borsa Istanbul’da saticili bir agilis bekliyoruz. Fitch’in
not indirimi nedeniyle bankalarda ilave satis olmasini beklemiyoruz.

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

§ BIST-100 Hacim Yabanci% EM Turkiye Gosterge Eurobond-2043 US$/TRY EUR/TRY TRLIBOR 3M Is Yat.Tah. F/K

% Kapanis 98,537 9,673 62.64 1046 228 25.87 7.28 5.9767 6.9337 27 bps 2018 7.56%

T 1GinA ¥ -14% "~ -99% 00bps — -0.1% ¥ -1%  5bps 6.1 bps = -0.4% = -0.4% 3.4 bps 2019 5.57%

E 1AylKkA 2= 6.3% < 43.1% 4.4bps = -1% < 20% -86 bps -73 bps = -8.9% = -0.4% 439.0 bps 2020 4.67%
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Dis Ticaret ACigi Daralmaya Devam Ediyor

Ticaret Bakanlidi tarafindan agiklanan Eylll ay1 6ncii dis ticaret verisine gore ihracat yillik bazda %22,6 artarak 14,5 milyar dolara yukselirken
ithalat yillik %18,1 disusle 16,4 milyar dolara geriledi. Bdylece dig ticaret a¢igi %77,0 daralma ile 1,9 milyar dolar oldu.

Ozetle dis ticaret agigi Eylil ayinda daralmaya devam etti. Agustos'ta hem ihracat hem ithalat azalirken Eylil'de ihracatin tekrar artiga
gegmesi iyi haber. Bu durum Adustos ayinda baglayan dengelenmenin Eylll ayinda hizlanarak devam ettigini gosteriyor. Sabah agiklanan PMI
verisi ile birlikte bakildiginda Eyll itibariyle i¢ talepte daralmanin hizlanacagi buna bagl olarak da ithalatta yavaslamanin slrecegi anlagiliyor.
Ote yandan TL'deki deger kaybinin etkisiyle ihracatta yon yukari olacak. Bu baglamda Agustos ve Eyliil aylarinda cari fazla verme ihtimalimiz
yuksek goérunuyor.

PMI Eyliil'de Sert Diistii

imalat sanayi PMI Eyliil'de 42,7 ile Mart 2009'dan bu yana en diisiik seviyesine geriledi. PMI son 6 aydir imalat sanayi genelinde bozulmaya
isaret eden 50 esik seviyesinin altinda seyrediyor. Alt detaylarda hem uretim hem de yeni siparislerde yavaslamanin surdugu gorultyor.
Uretimdeki yavaglama nedeniyle firmalar istihdam ve satin alma faaliyetlerini azaltti. PMI biltenine gére istihdam diizeyi Ust Uste ikinci ayda
geriledi. Ayrica TL'deki zayiflama nedeniyle hem girdi maliyetleri hem de nihai Grdn fiyatlarinda Ust Gste ikinci ay rekor artis kaydedildi. Ayrica
bultende mevcut zorluklar nedeniyle tedarikgilerin zaman zaman girdi temin edemediklerinden, bunun yansimasi olarak da satin alinan
Urtnlerin tesliminde gecikmelerin oldugundan bahsediliyor. PMI verisinde tek olumlu gelisme ihracat cephesinden. Yeni ihracat siparigleri
TL'deki deger kaybi nedeniyle artiyor. Ancak bu kalemdeki toparlanmanin son 3 ay icerisinde ilk kez yavaslamasi ihracat kaynakli iyimserligi
sinirlandirdi.

Son dénemde agiklanan given endekslerinde gérdigumauz sert dizeltme PMI verisinde de kendini gosterdi. Mart 2009°dan bu yana en dusuk
seviyesine gerileyen imalat PMI, Uclncl c¢eyregin son ayinda iktisadi faaliyetteki daralmanin hizlanacagina isaret ediyor. Alt detaylarda
Uretimin ve yeni siparislerin azalmasi buyumedeki yavaslamayi gosterirken girdi ve satis fiyatlarindaki artisin devam etmesi enflasyonist
baskinin surecegini gosteriyor.

Fitch 20 Turk Bankasinin notunu dusurdu

Fitch 20 Turk Bankasinin yabanci para cinsinden notunu BB den BB-‘a disurlrken, gorinimd negatif olarak belirledi. Derecelendirme
kurulusunun bankalarin notunu indirmesi, TL'de yasanan hizli deder kaybindan sonra risklerin bankacilik sektorti agisindan artmasi ve bunun
yaninda yavagslayan ekonominin getirecegi ek risk ve ylklere bagdlaniyor. Bununla birlikte son donemde TL’de gorulen gorece istikrar, Merkez
Bankasi’'nin daha Ortodoks politikalar uygulamaya basglamasi ve daha pahali olmasina ragmen bankalarin yurtdigi finansmana ulagiminin
devami olumlu gelismeler olarak kaydedilmis. S6z konusu not indiriminin diger iki derecelendirme kurulusunun not indiriminden sonra gelmesi
ve Akbank’in yakin zamanda sendikasyonunun basariyla gevirmesi nedeniyle etkisinin sinirli kalacagini disiniyoruz.

Tirk Bankacilik sektorii Agustos ayinda TL4.48 milyar net kar acikladi

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1
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Turk Bankacilik sektéri Agustos ayinda TL4.48 milyar net kar agikladi. Agiklanan kar rakami gegen yilin ayni ayina goére %6 artis gosterirken
aylik bazda ise %3.5 dusls kaydetti. Kimdlatif kar rakami ise TL38 milyara ulasarak yillik bazda %14 artis kaydetmis durumda. Sonuglara
bakildiginda kredi ve menkul kiymet faizlerinin kuvvetli yeniden fiyatlanmasi nedeniyle sektériin net faiz marji aylik bazda %4.87’den %5.67'ye
yukseldi. Bununla beraber 6z kaynak karliliginin ise aylik bazda 60 baz puan gerileyerek %13.5 seviyesinde gerceklestigini géruyoruz. Burada
Ozellikle grup 1l krediler icin ayrilan karsiliklardaki sigrama sektorin karsilik giderleirni gok yUkselterek faaliyet gelirlerindeki olumlu tablonun
net kara yansimasini engelledi. Grup Il kredileri ve buna bagli karsilik giderlerindeki ziplama Agustos ayinda makro gdstergelerdeki hizl
bozulmaya baglanabilir. Ozellikle TL’nin ani zayiflamasi sonucunda UFRS 9 modellerinin bu karsilik giderlerini yiikselttigini gériiyoruz.
Bununla beraber sektoriin bir anlamda 6nden ylklemeli olarak karsilik giderlerini birazda ana faaliyet karinin giicli seyrine bagli olarak agresif
bir bicimde arttirdigini ve énimduzdeki yil i¢in iyi bir baz hazirladidini géruyoruz. Takibe disen krediler igin ayrilan karsilik giderlerinin kredilere
orani ise beklenen seyrinde 30 baz puan artis gdstermis durumda. Bu tablonun sene sonunda kadar degdismeyecegini artan karsilik
giderlerinin kuvvetli aktif yeniden fiyatlamalari ile dengelenecegini 6ngdriyoruz.

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

Dogus Otomotiv

Kapanis (TL) : 5.22 - Hedef Fiyat (TL) : 5.9 - Piyasa Deg.(TL) : 1148 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.52 ™
DOAS TI Equity- Oneri :SAT Get.Pot.%: 13.03 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

Dogus Otomotiv ve Volkswagen AG arasinda distribiitorliik s6zlesmesi yenilendi

Dogus Otomotiv KAP’a yaptigi aciklamada, Volkswagen AG arasinda akdedilmis olan distributorliik sézlesmesinin Volkswagen Grubu'nun
yeni teknolojiler ve ileri dijitallesme temelli baslattigi kiresel degisim ve gelisim stratejisinin uzantisi olarak suresiz sekilde yenilendigini
duyurdu.

Aselsan

Kapanis (TL) : 27.66 - Hedef Fiyat (TL) : 31.5 - Piyasa Deg.(TL) : 31532 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 174.76 4
ASELS TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 13.88 Analist: mkucukmeral@isyatirim.com.tr

Aselsan stratejine uygun olarak satin almalar ile biiyiimesine desteklemeye devam ediyor

Aselsan SSTEK Savunma Teknolojileri A.S."den Ulak Haberlesme A.S.’nin %51’lik hissesini devralmak icin s6zlesme imzaladigini, gerekli
yasal izinlerin ardindan surecin tamamlanacagini agikladi. ULAK Haberlesme A.S.,mobil haberlesme sistemleri ve genis bant haberlesme
cihazlarinin arastirma, tasarim, gelistirme ve muhendislik alaninda faaliyet géstermektedir. Anlagsma ile ilgili henliz herhangi bir detay
paylasiilmadi ancak Aselsan’in piyasa deger ve gelirleri disunildiginde Aselsan’in operasyonlari icinde 6nemli bir paya sahip olmasini
beklemiyoruz.

Koza Altin

Kapanis (TL) : 50.6 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 7717 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 32.11 4
KOZAL TI Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: kdemirak@isyatirim.com.tr

Kaymaz Altin Madeninde iiretimin gegcici olarak durdurulmasi

Koza Altin, Kaymaz Altin Madeni Atik Depolama Tesisinde (ADT) atik seviyesi taahhtt edilen seviyeye ulastigini ve bu nedenle Kaymaz
Altin Madenindeki tesis Uretimine gegici olarak ara verildigini duyurdu. Agiklamaya goére sirket madende agik ocak uretimine devam etmekte

ve ADT yukseltme insaatinin kisa slre iginde tamamlanmasi beklenmekte. Kaymaz madeninde Uretime verilen ara, sirketin 2018 yili igin

280 bin ile 300 bin ons altin Gretim 6ngdrisinde herhangi bir degisiklige neden olmamigstir. Notr.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3
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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

02/10/2018

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.
JPN:Para Tabani ( donem sonu) Saat:02:50 -- ¥502,0t
JPN:Para Tabani (yillik) % Saat:02:50 -- 0.069
JPN:Tiketici Glven Endeksi Saat:08:00 43.1 43.3
ING:Nationwide Konut Fiyatlari (Aylik) % Saat:09:00 0.002 -0.005

ING:Nationwide Konut Fiyatlari (NSA) (Yillik) % Saat:09:00 0.019 0.02

BRZ:FIPE Tuketici Fiyat Endeksi - Aylik % Saat:11:00 -- 0.0041
BRZ:Sanayi Uretimi  (Aylik) % Saat:15:00 0.004 -0.002
BRZ:Sanayi Uretimi  (YoY) % Saat:15:00 0.032 0.04

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 mimkin 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 Yatinnm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

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

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
(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
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 yatinm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanh@i hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde 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 yorumlanmamahdir. Bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar 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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