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Artik Kansas’ta degiliz

Oz Buyulcusunun kahramani Dorothy firtina ile savrulan yataginda uyandiginda nerede oldugunu bilemez. Emin oldugu tek sey artik Kansas'ta
olmadigidir. Fed'’in faiz artislari ve ABD — Cin dis ticaret savaslari ile yatirim ikliminin degistigini géren yatirrmcilarin ruh hali Dorothy’den farkli
degil. Uzun dénemli bir ay piyasasina giriliyor mu emin degiller. Emin olduklari tek sey artik boga piyasasinda olmadiklari.

Piyasalardaki gerilemeleri alis firsati olarak kullanma ezberi bozuluyor. 2009 krizi sonrasinda yatirimcilarin alistigi ezber piyasalardaki
gerilemeleri alis firsati olarak kullanmakti. Bu gorusin arkasinda iki temel varsayim yatiyordu:

i) Kiiresel bliyiimeyi tehdit eden risklere karsi G20 (lkelerinin isbirligi icinde hareket etmesi; (ii) isler kétlye gittigi zaman sivarilerin (Fed,
ECB, BOJ, BOE, PBOC) yardima gelecegine olan giiven.

Popllizmin kiresellesmesi ekonomik kuresellesmeyi engelleyerek ilk varsayimi bozdu. Trump sonrasi ABD — Cin iliskileri, Brexit sureci ve
italyan secimlerinin Avrupa Birligi tizerindeki etkileri bunun iyi bilinen drnekleri.

Fed'in kirresel blyumenin yavaslamasina ve ABD ekonomisinin éntindeki risklerin artmasina ragmen para politikasini sikilastirmaya devam
edecegi isareti ikinci varsayimi tehlikeye sokuyor.

Gelismekte olan Ulkeler ve Turkiye ABD merkezli satis dalgasi karsisinda bugtine kadar direngli seyretti. Bu egilimin devam etmesi icin Fed'in
Aralik faiz artisindan sonra uzun bir sure faizleri yikseltmemesi gerekiyor.

ABD vadelileri ve Asya borsalarina paralel Borsa Istanbul’da hafif saticili (-%0,5) bir agilis bekliyoruz. Uglincii ceyrek GSYIH verileri (beklenti
is Yatinm %2,2, piyasa %2,0) giiniin en énemli verisi.

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

E BIST-100 Hacim Yabanci% EM  Turkiye Eurobond-2043 US$/TRY EUR/TRY Sepet Is Yat.Tah. F/K

E Kapanig 93,699 6,053 63.72 981 245 7.38 53353 6.0681 5.67315 2018 6.91%

£ 1GinA & 09% Y  -47% 0.6bps & 02% 4 2% -13.1bps ¥ -0.7% ¥ -0.3% & 0.6% 2019 6.60%

E 1AYIIKA % -1.9% ¥ -25.8% 08bps ¥ 2% 0% 11bps ¥ -1% ¥ -0.3% & 0.4% 2020 5.51%

E BIST-100 En lyi / En Kétii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
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Haberler & Makro Ekonomi

Kasim’da Hazine Nakit Fazlasi Verdi

Cuma guinl agiklanan Kasim ayi nakit gergeklesmelerine goére Hazine 4,4 milyar TL'lik nakit fazlasi verdi. Ekim ayinda faiz disi fazla ise 11,0
milyar TL oldu. Bdylece yilin ilk 11 ayinda nakit agigr 46,6 milyar TL oldu. Agiklanan son nakit dengesi Merkezi yonetim bitgesinde Ekim
ayina kiyasla daha olumlu bir gériniime isaret ediyor.

Kasim ayina dair finansman tarafina bakildiginda ise 1,0 milyar TL'lik dis bor¢ 6demesine karsilik 9,2 milyar TL'lik dis borglanma var. ig borgta
ise 17,0 milyar TL'lik dis bor¢ 6demesine karsilik ise 6,1 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma oldugu goriliyor. Bu baglamda nette 2,6 milyar TL borg
o6demesi gergeklesti. Aylik finansman nakit agigindan fazla oldugu icin Hazine mevduatlarinda 1,9 milyar TL artis oldu. Merkez Bankasi
verisine gore kamu mevduati blyukligi Kasim sonu itibariyle 55,5 milyar TL'ye geldi.

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

Zorlu Enerji

Kapanis (TL) : 1.29 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 2580 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 4.05 &~
ZOREN TI Equity- Oneri :GOZDEN GECIRILIYOR Get.Pot.%: n.a Analist: akumbaraci@isyatirim.com.tr

OEDAS 506 milyon TL tutarinda kredi kullanimi gergeklestirdi

Zorlu Enerji'nin %100 dolayli bagli ortakhdi Osmangazi Elektrik Dagitim AS ("OEDAS") ile European Bank for Reconstruction and
Development ("EBRD"), International Finance Corporation ("IFC") ve Nederlandse Financierings Maatschappij Voor Ontwikkelingslanden
N.V. ("FMQ") ve Denizbank A.$. arasinda imzalanan, tamami TL cinsinden olmak Uzere toplamda azami 330 milyon dolar tutarinda nakdi
kredi icin Proje Finansman Sézlesmelerine istinaden, sirket 596 milyon TL tutarinda kredi kullanimi gergeklestirdigini acikladi.

Arcelik

Kapanis (TL) : 15.47 - Hedef Fiyat (TL) : 17.48 - Piyasa Deg.(TL) : 10454 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 10.17 4
ARCLK TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 12.97 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

istirak temettii 6demesi

Arcelik, Hollanda'da yerlesik bagli ortakhdi Grundig Multimedia B.V. tarafindan Arcelik A.S.'ye €26.4 milyon tutarinda temettl dagitilacagini
acikladi. S6zkonusu temettinin 07.12.2018 itibariyle tahsil edilmis olup, Argelik’in konsolide finansal tablolari Uzerinde herhangi bir etkisi
bulunmamaktadir.

TAV Holding

Kapanis (TL) : 22.64 - Hedef Fiyat (TL) : 38.64 - Piyasa Deg.(TL) : 8225 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 7.25 4
TAVHL TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 70.68 Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

Kasim ayinda toplam yolcu sayisi %11 artti

TAV Havalimanlari isletmesini yurattuga havalimanlarina iliskin Kasim ayi yolcu trafik verilerini yayinladi. 2018 Mayis ayinda hisse devri
tamamlanan Antalya Havalimani yolcu sayilarinin Mayis 2018’den itibaren TAV’in yolcu sayilarina yansidigini hatirlatmak isteriz. Buna gore
Kasim ayinda Antalya Havalimanin da katkisiyla toplam dis hat yolcu sayisi yillik bazda %22 artisla 5.77 milyona ve i¢ hat yolcu sayisi ise
%2 dususle 4.12 milyon adede yikselerek, toplam yolcu sayisini yillik bazda %11 artisla 9.88 milyona tasidi. Antalya Havalimaninin
katkisi disarida birakildiginda Kasim ayinda TAV'in toplam yolcu sayisi %3 disls gosteriyor. 11A18’de ise toplam yolcu sayisi %34 (dis
hat +%49; i¢ hat +%13) artisla 142 milyona ulasti. Kasim ayinda Istanbul Atatirk Havalimanr’nda toplam yolcu trafigi ic hat yolcu
trafigindeki %13’lik dislise ragmen dis hat yolcu sayisindaki %7 artis sayesinde yillik bazda cok fazla degisiklik gdstermeyerek 5.15 milyon
olarak gergeklesti. Atatirk Havalimanindaki Kasim’de dis hat transfer yolcu sayisinda %6.6 artis, giden direkt yolcu sayisi yillik bazda
%7.2 artis gergeklesti. TAV'In yurtdisi operasyonlarinda ise Kasim ayinda %54 yolcu trafigi artisi ile Tunus en glgli buyime gosteren
havaalani oldu. TAV Antalya Havalimaninin katkisiyla birlikte 2018’de %30’in lzerinde toplam yolcu biyUmesi bekliyor. Bunun disinda
sirket2018'de istanbul Atatiirk Havalimani'nda %8-%10 yolcu bilyiimesi, giden direkt yolcuda ise %11-%13 bilyiime bekliyor.

Tuamosan Motor ve Traktor

Kapanis (TL) : 4.88 - Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 561 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 2.47 ™
TMSN TI Equity- Oneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: esirinel@isyatirim.com.tr

URSUS ile ortak igbirligi anlagmasi

Tumosan KAP’a yaptigi agiklamada, merkezi Polonya'da bulunan tarim mekanizasyonlari treticisi URSUS ile 6 Aralik 2018 tarihinde
TUMOSAN'In Konya yerleskesinde bulunan Gretim tesislerinde Avrupa Birligi politikalarina uygun olarak Stage 111B emisyonlu 75-105 beygir
arasi URSUS traktor Gretimi faaliyetlerini iceren ortak bir isbirligi anlasmasini imzaladigini duyurdu.

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

10/12/2018
Yurtici Ajanda

Aralik TCMB Beklenti Anketi - Saat:14:30

3.C. GSYH - Saat: 10:00 (yillik, Is Yatinnm beklentisi: %2,2;
Piyasa medyan beklentisi: %2,0)

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.
JPN:Gayrisafi Yurtigi Hasila (D.A.) (Ceyrek Bazda) %
Saat:02:50 - -0.003
JPN:Gayrisafi Yurtici Hasila (Yilliklandiriimig) (Ceyrek
Bazda) % Saat:02:50 --  -0.012
JPN:GDP Deflator YoY % Saat:02:50 - -0.003
¥1821,6
JPN:BoP Cari Hesap Dengesi Saat:02:50 -- b
JPN:Ticaret Dengesi (Odemeler Dengesi bazinda)
Saat:02:50 -- ¥323,3b
ALM:Ticaret Dengesi Saat:10:00 -- 18,4b
ALM:Cari Islemler Dengesi  Saat:10:00 - 21,1b
ING:Gériinen Ticaret Dengesi GBP/Mn  Saat:12:30 - £9731m
ING:Ticaret Dengesi Non EU GBP/Mn Saat:12:30 -- £2343m
ING:Ticaret Dengesi Saat:12:30 - -£27m
ING:Sanayi Uretimi  (Aylik) % Saat:12:30 -- 0
ING:Sanayi Uretimi  (YoY) % Saat:12:30 - 0
ING:Imalat Gretimi (Aylik) % Saat:12:30 - 0.002
ING:imalat Uretimi (Yillik) % Saat:12:30 - 0.005
ING:insaat Sektorii Uretimi SA MoM % Saat:12:30 - 0.017
ING:ingaat Sektérii Uretimi (Dénemsellikten arindiriimig)
(Yilhk) % Saat:12:30 - 0.03
AVR:Sentix Yatinnmci Gliven Endeksi Saat:12:30 -- 8.8
ING:Gayrisafi Yurtici Hasila (Aylik) % Saat:12:30 - 0
BRZ:FGV IPC-S Tuketici Fiyat Endeksi Saat:13:00 -- --
ABD:JOLTSs - Acilan Pozisyonlar ve Is Gucu Degisim Verisi
Saat:18:00 -- 7009

Oneri bilgilendirmesi: Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (Is Yatinm) BISTte halka agik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki
dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatirnm Arastirma Bélimii
analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecedi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina gére badimsiz olarak
degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverigsiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkun olmadigi durumlarda bazi
hisse senetleri igin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket igin yatirnm 6nerisi sirasiyla belirtilen su
kriterlere gére degerlendirilir, IS Yatirnm 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 Midirliiginin takip ettigi hisseler arasindan
temel analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan segcilerek olusturulur. Secilen sirketler kisa vadeli artig
(azalis) potansiyeline, piyasa deg@erinin ve iglem hacminin biyukligine goére agirliklandirilarak bir portfdy olusturulur. Olusturulan
portfdyde yapilacak degisiklikler yatirmcilara duyurulduktan sonraki ilk seansin ortalama fiyatlari baz alinarak yapilir. Duyurular,
seansin kapall oldugu saatlerde yapilmaktadir. En Cok 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 agirlikl ortalama endeks dederleri esas alinmaktadir.



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

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirirm 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 gikabilecek hatalardan Is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




