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Kar satisi...
istihdamin artmasina ragmen icret artiglarinin zayif oldugu tarim disi istihdam verisi sonrasi diinya borsalari haftayi pozitif bir havada kapatti.

Zayif dolar, dusuk faiz ikilisi kiresel buyimede asagi yonlu risklere ragmen risk istahini desteklemeye devam ediyor.

Son 22 yilin en iyi Ocak ayinin ardindan Borsa istanbul Subat ayina saticili bir seyirle basladi. MSCI Tirkiye %1,9 gerileyerek gelismekte olan
piyasalardan (%0) negatif ayristi. 31 Mart yerel secgimleri sorasi Turkiye'nin IMF ile stand-by anlagsmaya gidecegime yonelik dedikodularin
yalanlamasi satislara gerekge olarak gosterildi. Bizce asil neden sert ylkselis sonrasi gelen kar satiglari.

ABD ve Asya borsalarinin seyri Borsa Istanbul’da hafif yukari yonli bir agilisa isaret ediyor. Beklentilerden giiglii teknik ve mali kar agiklayan
Anadolu Sigorta’nin endekse gére daha giiglii performans géstermesini bekliyoruz. BiST-100 igin destek ve direng noktalari olarak 102.500 ve
104.000 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

Yurtigi veri akisinda bugiin Ocak ay! enflasyon rakamlari (is Yatirm %1,1, Piyasa %1,0) izlenecek. Yurtdisinda ABD fabrika siparigleri giiniin
en 6nemli verisi.

_ 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 102,937 7,865 66.01 1050 277 18.34 6.75 5.2038 5.9622 5.5899 2018 7.57%

'E 1GUnA = -1.1% + -29.4% 0.1 bps < 0.0% = -2% 23 bps 9.6 bps = -0.3% = -0.6% = -0.6% 2019 7.32%

E 1AyIkA &= 15.9% <. 50.6% 0.8 bps <= 9% . 20% -137 bps -37bps ¥ -4% =+ -0.6% = -1.4% 2020 5.73%

©

E BIST-100 En lyi / En Kétl & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

S Enlyi5 (%) ODAS 9% ULKER 6% ANACM 4% GLYHO 3% KORDS 3%

S EnKoti 5 (%) [THYAO 4% PGSUS  -4% FLAP -4% TRKCM 4% GEREL 3%
Hacmi En Yiiksek 5 (TRY mn)  THYAO 1091 GARAN 765 KRDMD 537 ASELS 399 ODAS 371

Haberler & Makro Ekonomi

Ocak 2019 PMI

Ocak’ta imalat PMI 44,2 ile 6nceki aya kiyasla degismedi. PMI verisi son 10 aydir 50 esik seviyesinin altinda seyrediyor ve zorlu faaliyet
kosularinin devam ettigini gésteriyor. Detaylarda tretim ve yeni sipariglerdeki yavaglamanin stirdigu gériliiyor. Ote yandan veri biltenine gére
Tuk mallarina yonelik talepteki iyilesme igaretlerine bagl olarak yeni ihracat sipariglerinin istikrarli seyrettigi sdyleniyor ancak bu sdylem
inracatta toparlanma oldugu anlamina gelmiyor. Gelecek hafta Ocak 6ncii dis ticaret verisinde resmi daha net gérecegiz. Uretim
aktivitesindeki yavaslama nedeniyle istihdamdaki azalma devam ediyor. Son olarak maliyet enflasyonundaki dugls sayesinde nihai drtin
fiyatlarinin Ust Uste ikinci ay azaldigi not ediliyor.

Ozetle yilin ilk ayinda PMI'daki sert diisiis hiz kesse de mevcut seviye iktisadi faaliyetteki olumsuz seyrin devam ettigine isaret ediyor.
Ozellikle Uretim ve yeni sipariglerde yavaglamanin siirmesi ve buna bagli olarak istihdamda azalma olmasi ilk geyrekte biylimede daralma
gorusumuzi destekliyor.

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

Yapi Kredi Bankasi

Kapanis (TL) : 1.96 - Hedef Fiyat (TL) : 2.3 - Piyasa Deg.(TL) : 16556 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 29.61 ™
YKBNK TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 17.35 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr
YKB 4C18 Sonuglari: Beklentilerden daha iyi

YKB yilin son geyreginde TL1.081mn solo net kar acikladi. Agiklanan kar rakami beklenti ortalamasi olan TL913mn (is Yatirnm: TL
966mn)'un yaklasik %18 ve %12 Uzerinde gerceklesti. Bankanin 2018 kari 2017 yilina gore %29 artis gostermis durumda. Bankanin son
ceyrek 6z kaynak karlihgi 50 baz puan gerileyerek %10.9 olarak gergeklesirken, bunda senenin ortasinda yapilan %94’lik bedelli sermaye
artinminin sulandirici etkisi de bulunuyor. YKB’nin karsiliklar dncesi toplam faaliyet gelirleri bir énceki seneye goére %71 dizeyinde
artarken, TUFEX gelirlerinin 2017 rakamlarina yaklastiriimasi (normallestiriimesi) durumunda bile bu kalem yillik olarak %32 artis
gOstermekte. Buda bankanin artan ana gelir faaliyetlerindeki glicti ortaya koymakta. Sektordeki egilime paralel olarak bankanin ikinci grup
ve takibe attigl kredilerde son ¢eyrekte bir sigrama goéziukmekle beraber ayrilan karsiliklarin takip gruplarindaki kredilere orani agisindan
banka benzer bankalara gére daha muhafazakar ve hazirlikl géziikmekte.
Banka 2019 yilinda yaklasik %10 toplam kredi blyiimesi ve %15 civari mevduat biiyimesi éngériiyor. TUFEX gelirlerinin normalize edilmis
haliyle hesaplanan net faiz marjinin yatay kalmasi beklenirken, banka yeni yilda takip oraninin %7’nin altinda, risk maliyetinin ise 2018
seviyesi ile muhtemelen yakin olarak olarak 300 baz puanin altinda gergeklesmesini hedefliyor. Ucret ve komisyon gelirlerinin de %15 artisi
ongordlurken, maliyet etkinligi yine 6n planda tutulmaya devam edecek. YKB igin AL tavsiyemizi koruyoruz. Bizce yonetimin son geyrekte
muhafazakar bir yaklasimla karsilik ve takibe atma politikasini benimsedigini ve bunun da 2019 igin iyi bir baz teskil edecegini 6ngoriyoruz.

TSKB

Kapanig (TL) : 0.85 - Hedef Fiyat (TL) : 1.05 - Piyasa Deg.(TL) : 2380 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 5.4 &
TSKB TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 23.53 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

TSKB 4G18 Sonuglari: Beklentilerle uyumliu

TSKB yilin son ¢eyreginde TL 170mn net kar aciklayarak piyasa ve bizim beklentimize paralel bir sonu¢ agikladi. Ceyregin 6zeti; kuvvetli
TUFEX gelirlerine bagh olarak ana faaliyet gelirlerindeki gliglii gériinim geyrekte artan karsilik baskisini énemli derecede ortadan kaldird
seklinde olabilir. Bankanin kur etkisi nedeniyle ikinci grup kredileri artis gdsterirken TL170mn civari bir kredi bu gruba siniflanmis durumda.
Marjlar 6zellikle TUFE’ye endeksli kagitlarin artan getirileriyle ylikselis gosterirken kredi spredlerinin de marj gelisimini destekledigini
goriyoruz. Bankanin takip orani %2.1 olurken sene sonunda bu oranin 2019 yilinda artis gdstermesi ama %4’Un altinda olusmasi
bekleniyor. Bununla beraber bankanin seneyi bizim beklentilerimizle uyumlu olarak %17 ortalama 6z kaynak getirisiyle bitirmesi olumlu bir
faktor olarak degerlendiriimeli.

TSKB 2019 yili igin %3.5-3.8 araliginda bir net faiz marji, %4’Un altinda kalacak bir takip orani ve 100 baz puan civari bir risk maliyet
Ongoruyor. Bu rakam ise yaklasik oalra %15 civarl bir 6z kaynak karliligina isaret etmekte. Bu bizim &ngoérilerimizle uyumlu. Bu zor
dénemde bankanin kredi portfdytin kalitesinin ylksek olmasi ve glglu teminat yapisi glivence veren noktalar. 2019 karliigini potansiyel
olarak olumsuz etkileyen iki faktér var birincisi 2018’e gére daha diisiik TUFEX gelirleri ikincisi ise TSKB tarihi ortalamalarinin gok iizerinde
ayrilan karsiliklar. Ozelikle ikincisinin normallesmesiyle banka hizla potansiyel 6z kaynak karlihdi olan %17-19 bandina birkag yil iginde
doénecektir.

Anadolu Sigorta

Kapanig (TL) : 4.25 - Hedef Fiyat (TL) : 4.95 - Piyasa Deg.(TL) : 2125 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 0.1 ™
ANSGR TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 16.56 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr

Anadolu Sigorta 4G18 Sonuglari. beklentilerden daha iyi

Anadolu Sigorta 2018’in son geyreginde TL 75mn solo net kar rakami agikladi. Agiklanan kar rakami bizim beklentimiz olan TL 62mn’un
Uzerinde bir rakam. Sirket tim yil igin TL 308mn net kar elde ederken 2017 yilina gore karini yilik %62 arttirmay! basardi. Hasar ve gider
oranlarinda saglanan olumlu gelismeler ile yilin son ¢eyreginde kombine oran Uglncl ¢eyrek seviyesi olan %120’den %112’ye inerek teknik
karhihdr olumlu etkiledi. 2018’in timmine bakacak olursak oto branglarinda TL'nin zayifigi nedeniyle artam maliyet baskilari yaninda
yangin bransinin beklentilerin altinda kalan teknik karluginin yilkksek kombine rasyolarina neden oldugunu gériiyoruz. Uglincii geyrege gore
6z kaynak karhhidr yilliklandirilmis olarak 500 baz puan artigla %19 seviyesine ulasirken, istiraklere gore dizeltiimis 6z sermaye karliligi
%28 olarak gergeklesti. Sirket 2018 yilinda TL 4.6 milyara ulasan yatinm portfoyl ile yiuksek faiz ortamaindan en fazla yararlanan
sirketlerden biri konumunda. Piyasanin sonuglara olumlu tepki vermesini beklerken, Sal giini agiklanacak 2019 beklentileri yakindan takip
edilecek.

Sise Cam

Kapanig (TL) : 6.76 - Hedef Fiyat (TL) : 6.85 - Piyasa Deg.(TL) : 15210 - 3A Ort. igl.Hac.(mn$) : 7.73 4
SISE TI Equity- Oneri :TUT Get.Pot.%: 1.29 Analist: kdemirak@isyatirim.com.tr

SISE 4C18 Sonuglar: Beklentilerin lizerinde net kar
Hem bizim beklentimiz 144mn TL hem piyasanin 216mn TL beklentisinin Gzerinde olarak, Sise 4C18'de 244mn TL (-%32 YoY) net kar

acikladi. Ozellikle Anadolu Cam ve Soda Sanayii'de beklentilerimizin altinda gergeklesen vergi giderleri net kar tarafinda gériilen sapmanin
nedenleri oldu. Konsolide satis gelirleri 4C18'de Paketleme (ANACM) ve Kimyasallar (SODA) is kollarinin giicli katkisi ile %39 buyudu.
4Q18 FAVOK beklentilere paralel %45 artigla TL 905mn gerceklesti. (ISY:892mn TL, Piyasa: 904mn TL) Cam Ev Egyasi béliminin
(Pasabahge) satislari 4C18'de yillik bazda %35 artig gosterirken, artan maliyet baskilari nedeni ile FAVOK'ii yillik bazda yanlizca %15
blyime kaydetti. Halka agik istiraklerin sonuglarini Persembe giinl agiklamis olmasindan dolayi herhangi bir piyasa tepkisi beklemiyoruz.

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

04/02/2019
Yurtici Ajanda

Ocak TUFE ve Yi-UFE, aylik degisim, % - Saat:10:00 (is
Yatirim beklentisi: %1,1; piyasa medyan beklentisi: %1,0)

OTKAR 4C18 mali tablo agiklamasi (ISY net kar tahmini:
147 mn TL, Piyasa beklentisi: 174 mn TL)

Yurtdisi Ajanda Tahm.  Onc.
JPN:Para Tabani (yillik) % Saat:02:50 0.046  0.048
JPN:Para Tabani ( donem sonu) Saat:02:50 ¥500,3t ¥504,2t
BRZ:FIPE Tuketici Fiyat Endeksi - Aylik % Saat:10:00 -- 0.0009
AVR:Sentix Yatirimci Gliven Endeksi Saat:12:30 -- -15
AVR:Uretici Fiyatlari Endeksi (Aylik) % Saat:13:00 --  -0.003
AVR:Uretici Fiyatlari Endeksi (Yillik) % Saat:13:00 -- 0.04
ABD:Fabrika Siparisleri % Saat:18:00 0.003 -0.021
ABD:Dayanikli Mal Siparigleri % Saat:18:00 0.017  0.008

ABD:Tasitlar Hari¢ Dayanikli Mal Siparisleri % Saat:18:00 0.002 -0.003

ABD:Savunma Harici Ugak ve Pargalari Digindaki Sermaye

Mallar Siparigleri % Saat:18:00 0.001 -0.006
ABD:Havayolu Digindaki Sermaye Mallari Sevkiyati %
Saat:18:00 0.002 -0.001

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 6neriler is Yatirnm Arastirma Bélimii
analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlar, nakit akimlari ve bilancolarina goére badimsiz olarak
degerlendirilir. EK olarak, analistler kosullarin elverissiz 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 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.

Portfdy getirisi bilgilendirmesi: En Cok Onerilenler (En Az Onerilenler) listesi Arastirma Midirliigiiniin takip ettigi hisseler arasindan
temel analize ve piyasa dinamiklerine gére daha cazip (pahali) olanlar arasindan segilerek olusturulur. Segilen sirketler kisa vadeli artis
(azahg) potansiyeline, piyasa degerinin ve islem hacminin blyikligine gore agirliklandinlarak bir portfdy olusturulur. Olusturulan
portfoyde yapilacak degisiklikler yatinmcilara 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 Olgllirken alim satim islemleri dolayisiyla olusan maliyetler dikkate alinmamaktadir. Endeke gore 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 hazirlanmistir. Yatim 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 yorumlanmamaldir. Bu gorugler 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. Tim veriler,
is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya gikabilecek 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

