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ABD - Cin gorusmelerinde olumlu seyir...

Kuresel risk istahi glgleniyor. Baskan Trump’in ABD ve Cin arasindaki gorusmelerin olumlu gegctigine yonelik agiklamasi ve Cin’in genisleyici
maliye politikasi karari hisse senedi ve emtia piyasalarini destekliyor. Altin ve yen gibi emin liman yatirnm araglarinin deger kaybetmesi risk
istahindaki toparlanmayi teyit ediyor.

Turkiye varliklari kuresel risk istahindaki toparlanmaya katilamadi. ABD’nin Suriye’den ¢ekilme takvimi konusundaki belirsizlik ve Turkiye’'nin
Firat'in dogusuna girme konusundaki kararhlidi Turkiye varliklarindaki risk primini artiriyor. Hisse senedi, tahvil ve dévizde genele yaygin bir
satis baskisi gériyoruz.

Kiresel piyasalardaki iyimser havaya paralel Borsa istanbul’da %0,5 civari bir yiikselis bekliyoruz. ABD — Cin gériismelerindeki olumlu seyir
nedeniyle Erdemir ve Kardemir'de gucli seyir 6ngortiyoruz. 2019 butce toplantisindaki pozitif mesajlar nedeniyle Akbank’in piyasaya goére
daha glglu performans gosterebilir. Ziraat Bankasi’'nin 6deme gigligu ¢eken kredi karti borglarini disik faizle yapilandirmasi nedeniyle Yapi
Kredi ve Garanti Bankasi olmak Uzere bankalari genelde olumlu etkilemesini bekliyoruz.

Haber akisinda makro cephede sosyal yardim alan ihtiya¢ sahiplerinin elektrik tiketiminin kismen devlet tarafindan karsilanmasi haberi 6ne
cikiyor. Alinan kararin butceye toplam maliyetinin 2,4 milyar TL civarinda olacagini hesapliyoruz.

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

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

% Kapanig 90,697 5,710 65.36 976 231 19.60 7.28 5.4362 6.2246 5.8765 2018 6.73%

'E 1GUinA & 0.8% <  6.1% 0.2bps = -0.3% = -1% -1bps 14.4 bps < 1.2% < 1.4% = -1.5% 2019 6.46%
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E BIST-100 En lyi / En Kétl & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
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Haberler & Makro Ekonomi

Yeni Tesvikler Agiklandi

Cumhurbaskani Erdogan diin yeni tesvikler agikladi. Bu yil itibariyle diizenli sosyal yardim alan ihtiyag sahiplerinin 150kwh’a kadar elektrik
tlketimini devlet karsilayacak. Basinda yer alan haberlere gore bu kapsamda yaklagik 2,5 milyon hane yer aliyor. Bu baglamda ortalama 80
liralik aylik elektrik faturasinin karsilanmasi varsayimi ile s6z konusu tesvikin yillik maliyeti 2,4 milyar liraya ulagiyor. Verilen diger tesvikler
arasinda ziraat bankasi araciligiyla kredi karti borcunu 6deme gugligl yasayanlara uzun vadeli kredi saglanmasi, ciftcilerin borglarinin yillik
%11 faiz ile 1 yila kadar tekrar yapilandiriimasi, sigorta prim tesviki uygulamasi kapsaminda 500 ve Uzer sigortall ¢alistiran is yerleri i¢in puan
desteginin 5 puana kadar ¢ikariimasi (500 alti ¢alisan icin 5 puan olarak devam edilmesi) gibi adimlar yer aliyor. Ayrica Halk Bankasi 350 bin
esnaf ve sanatkarin isletme ve yatirnm kredisi ihtiyaglar acgilacak 22 milyar TL'lik kredi ile karsilanacak. S6z konusu adimlarin tam olarak
hesaplanamasa da buylme Uzerinde olumlu etki yaratmasini bekliyoruz.

Aralik’ta Hazine Nakit Agigi Verdi

Dun aciklanan Aralik ayi nakit gergeklesmelerine gore Hazine 23,7 milyar TL'lik nakit acigi verdi. Gegtigimiz yilin son ayinda faiz disi agik ise
22,3 milyar TL oldu. Bdylece 2018 toplaminda nakit acigi 70,4 milyar TL oldu. Agiklanan son nakit dengesi Merkezi yonetim butcesinde
Aralik’ta 6nceki yillarda oldugu gibi kayda deger bir agik verilecegine ancak YEP’te verilen tahmine yakin bir bltge agigi verilecegine isaret
ediyor.

Kasim ayina dair finansman tarafina bakildiginda ise nette 7,3 milyar TLlik i¢ borglanma ve 0,8 milyar TLlik digs bor¢ ddemesi oldugu
anlasiliyor. Bu baglamda nakit a¢igi finansmandan fazla oldugu i¢in Hazine mevduatlarinda 17,1 milyar TL azalma oldu. Merkez Bankasi
verisine gore kamu mevduati buyukligu Aralik sonu itibariyle 44,5 milyar TL'ye geriledi.

Ziraat Bankasi kredi kartlarinda 6deme giigliigii geken kisiler ig¢in yeniden yapilandirma firsati getiriyor

Ziraat Bankasi kredi kartlarinda 6deme guglugu ceken kisiler icin yeniden yapilandirma firsati getiriyor. Banka cesitli vadelerde 6rnegin 24
ayda piyasa ornalarina gore ¢ok daha dusuk (6rn:%1.10) oranlarda 6deme secgenegi sunuyor. Sistemde yaklasik TL 6.5 milyarlik bir kredi kart
takip bakiyesi bulunmakta. Ziraat Bankasi'nin basvurulari degerlendirip bu kredi kart bor¢larini kapatmasi durumunda sitemin takip oranlari
olumlu etkilenecektir. Kredi kart takip bakiyeleirnin timd yeniden yapilandirmaya girdigi varsayiminda sistemin takip stogu yaklasik %7
diuslyor. Bu yeniden yapilanddirmadan en olumlu etkilenecek bankalar bu piyasada pazar payi en yuksek olan YKB ve Garanti Bankasi oalrak
g6zukmekte. her iki bankanin banka bagina TL1 milyarlik kredi kart takip bakiyesi bulunuyor.

YKB 1 milyar dolara kadar ana sermaye benzeri tahvil ihracina gikiyor

YKB 1 milyar dolara kadar ana sermaye benzeri tahvil ihracina ¢ikiyor. Sermaye benzeri tahvil vadesiz olarak ihra¢ ediliyor ama bankanin her
bes yilda bir bunu geri ¢agirma opsiyonu bulunuyor. Miktar 1 milyar dolari bulursa bankanin gekirdek sermaye orani 100-150baz puan
arasinda olumlu etkilenecektir. Ayrica sermayeye eklenecek dolar cinsi bu miktar ile herhangi bir TL zayifiginda bir hedging mekanizmasi
devreye girmis olacaktir. Her ne kadar maliyetli bir ihrag¢ olsa da bankanin geride kalan ¢ekirdek sermaye oranlarini énemli derecede yukari
cikardigi igin bu gelismeyi olumlu karsiliyoruz.

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

Akbank

Kapanis (TL) : 5.84 - Hedef Fiyat (TL) : 6.77 - Piyasa Deg.(TL) : 30368 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 48.48 ™
AKBNK TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 15.91 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

Akbank 2019 Biitce Rakamlari

Akbank 2019 Butge Rakamlari

Akbank yonetimin 2019 bltce rakamlarini paylasti. Buna gore Akbank zorlu kosullarin hakim oalcagi yilda tlimli kredi buyumesi ve karsilik
yukinin yiksek kaldigi bir ortamda 6zellikle ana faaliyet gelirlerinde karlilikta iyilesme éngériyor. Ozellikle takip oraninin %6'nin ve risk
maliyetinin 300 baz puan altinda kalmasi, yonetimin burada aktif kalite gelisimini piyasa beklentilerine gore daha iyi sekillenmesini
bekledigini ortaya koyuyor. Banka, 6z kaynak karliliginin %212'nin tzerinde olugsmasini dngoruyor. Bu rakam tahminlerimize gére 2018
sonunda olusacak %14'Un altinda. Ancak burada Ocak 2019 sonunda tamamlanacak TL 3 milyarlik bedelli sermaye artirrminin sulandirici
etkisini unutmamak gerek.

2019 Ongériileri ve biitge rakamlar:

* Kredi buylmesi: Toplamda %10, YP kredilerde yatay bir seyir bekleniyor

* Mevduat buylmesi: %10

* Net faiz marjl (swap maliyetleri duzeltiimig: 2018'e gére 50 baz puan disusle %3.5

* Kredi spredleri: 2018 sonuna gore gozle gorilir dizelme. Marjlar disen Tifex gelirleiryle baskilaniyor fakat kredi spredlerinde iyilesme
var.

+ Ucret ve komisyon gelirleri: %20 (+) artis
« Faaliyet Giderleri: TUFE kadar artis
 Cekirdek sermaye orani: %13.5

+ Oz kaynak karlih@i : %12 (+)

Aksa Enerji

Kapanig (TL) : 2.75 - Hedef Fiyat (TL) : 4.75 - Piyasa Deg.(TL) : 1686 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 2.2 ™
AKSEN TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 72.9 Analist: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Aksa Enerji icin ek dolar bazh gelir

Madagaskar'da 66 MW kurulu giigle faaliyet gosteren Aksa Enerji'nin mevcut akaryakit santraline bitisik ve Societe Jiro Sy Rano Malagasy
(Jirama)'ya ait olan 24 MW kurulu giice sahip santralin rehabilitasyon ve isletmesi icin Aksa Enerji Uretim A.S'nin bagh ortakligi Aksaf
Power Ltd."in Jirama'yla imzalamis oldugu anlagsma 19.04.2018 tarihinde kamuya duyurulmustu. Sirketin agikladigi bilgiye gore 12 MW'hk
kapasitesi 6 Aralik tarihinde devreye alinan santralin diger motorlarinin ticari kabulli Bakanlik yetkilileri tarafindan tamamlanmis ve santral
24MW kurulu gice ulagsmistir. Santralde Uretilen elektrik 5 yil sure ile garantili alim anlagsmasi (al-ya da-6de) kapsaminda ABD Dolari
cinsinden Jirama'ya satilacaktir.

Tlipras

Kapanig (TL) : 117.9 - Hedef Fiyat (TL) : 147.34 - Piyasa Deg.(TL) : 29524 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 26.35 4
TUPRS TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 24.97 Analist: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Tliprasg’in itiraz ettigi yeni maden yasasi’nda 31. Madde TBMM’de kabul edildi.

Tlpras’in itiraz ettigi yeni maden yasasi’nda 31. Madde TBMM’'de kabul edildi. Haberin Tlpras’'in karlihgi Uzerinde onemli bir etki
beklemiyoruz. Sirket Batman rafinerisinde agirlikhi olarak asfalt Gretiyor. Sirket yonetiminden aldigimiz bilgiye gére Batman rafinerisinde
yapilan Uretimin diger rafinerilerinde de yapilabilecegini belirtti.

Haber ile ilgili 24 Aralik’ta yazdigimiz asagidaki gibidir:
Tupras Batman rafinerisini kapatabilir

Hurriyet gazetesinde ¢ikan habere gore, bu hafta komisyonda goristlecek kanun teklifleriyle, yerli ham petrolliin fiyatlamasinda halen
kullanilan Ras Gharip Petroli yerine Arap Heavy petroliinin kullanilmasinin éngoraldigu belirtildi. Eger kanun degisikligi gerceklesirse,
toplamda yillik 43 milyon dolar tutarinda ilave maliyet olusacak, bu maliyetin yaklasik 30 milyon dolar ise Batman rafinerisinde teslim alinan
ham petrol ile ilgili olacaktir. Bu maliyet artisi nedeniyle Tlprag’in faaliyetleri olumsuz yénde etkilenecek ve ¢zellikle halihazirda yillik 10-15
milyon civarinda kar eden Batman Rafinerisi gelen ek maliyet nedeniyle karli olarak calistirlamayacadindan durdurulmak/kapatiimak
zorunda kalacaktir. Haberinin olumsuz etkisinin sinirli 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
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

09/01/2019

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.
JPN:isgi Nakit Gelirleri YoY % Saat:03:00 0.011 0.015
ALM:Ticaret Dengesi Saat:10:00 -~ 18,3b
ALM:Cari Islemler Dengesi  Saat:10:00 --  15,9b
FRN:Tuketici Gliveni Saat:10:45 -- 92
AVR:igsizlik Oran1 % Saat:13:00 -- 0.081

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 6neriler 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 miimkiin olmadigi durumlarda bazi
hisse senetleri igin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR énerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin 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 Arastirma Midirliiginin takip ettigi hisseler arasindan
temel analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan secilerek olusturulur. Segilen sirketler kisa vadeli artis
(azahg) potansiyeline, piyasa degerinin ve islem hacminin blyukligine gore agirliklandinlarak bir portféy olusturulur. Olusturulan
portfoyde yapilacak degisiklikler yatirmcilara duyurulduktan sonraki ilk seansin ortalama fiyatlari baz alinarak yapilir. Duyurular,
seansin kapali oldugu saatlerde yapiimaktadir. En Cok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesinin endekse gére (BIST 100) ve mutlak
anlamda performansi Olgllirken alim satim islemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke gore getiri
hesabinda 23/09/2013 tarihinden itibaren ilgili seansin agirlikli ortalama endeks dederleri esas alinmaktadir.

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler 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 mugsteri 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 gorugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm 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 alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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