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GUNLUK YATIRIM BULTENI
BIST-100 endeksinde 98,500 destegini koruma ¢abasi devam ediyor

Sermaye Piyasasi

Kuresel piyasalarda biyime endiseleri, ABD - Cin ticaret konusu ve Brexit

BIST-100 (TL) 98,469
sureci takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Din Cin’in BIST-100 (US$) 17,250
ABD ile kapsamli uzun vadeli ticaret anlasmasi yagmasi konusunda Gunidk Degisim (TL) 0.2%
L . . L. . . Glnlik Hacim (BIST-100) US$1,003 mn
endiseli olduguna dair Bloomberg haberi zirve test eden hisse senetlerinde Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$1,284 mn
kar satislarini tetikledi. Kuresel risk barometresi olarak da izlenen ve rekor
seviyeleri test eden S&P 500 endeksi diin %0.3 civari geri gekilirken (S&P Toplam Plyasa Degeri US$169.5 mk
. . . . . Halka Agiklik Orani 25.9%
500 endeksi 2 Ekim diplerinden bu yana %5.2, MSCI EM %5.3 civari 3 Aylk Ginliik islem Hacmi US$1,483 mn

yukseldi) volatilite endeksi VIX %7 civar yikseldi. Fed kararlari ardindan .

satis baskisi altinda kalan dolar endeksinde ABD-Cin haber akisi esliginde ?I::f;:lio/ ?Zty';:' = e
asagl baski devam ederken altindaki yukari yénli baski dikkat gekiyor. 3 aylik / 12 aylk -3.5% / 9.2%
(diin %+1). ABD 10 yillik tahvil faizi ise son iki glinde 15 baz puan civari

geri ¢ekilmis durumda. Fed bu yilin tGglincl faiz indirimini gergeklestirerek ;er:sk artan TLITT: Des:f;:
politika faizini 25 baz puan indirirken, ekonomik gérinimin somut bir ODAS 170 4.3%
sekilde degismemesi durumunda faiz indirimlerini durdurma sinyali ;F\EL':;\E% ;;:g ;"iz;"
verdigini ve ayrica enflasyonun zayif kaldigi siirece faiz artinmina KOZAA I
gidilmeyecegine de isaret ettigini hatirlatalim.
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PiYASA YORUMU

Kuresel piyasalarda blyime endigeleri, ABD - Cin ticaret konusu ve Brexit slireci takip edilen
ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Diin Cin’'in ABD ile kapsamli uzun vadeli ticaret
anlagsmasi yagmasi konusunda endiseli olduguna dair Bloomberg haberi zirve test eden hisse
senetlerinde kar satiglarini tetikledi. Kiresel risk barometresi olarak da izlenen ve rekor
seviyeleri test eden S&P 500 endeksi diin %0.3 civari geri ¢ekilirken (S&P 500 endeksi 2 Ekim
diplerinden bu yana %5.2, MSCI EM %5.3 civari ylkseldi) volatilite endeksi VIX %7 civari
yukseldi. Fed kararlari ardindan satig baskisi altinda kalan dolar endeksinde ABD-Cin haber
akisi esliinde asagdi baski devam ederken altindaki yukari yonli baski dikkat ¢ekiyor. (diin
%+1). ABD 10 yillik tahvil faizi ise son iki ginde 15 baz puan civari geri ¢ekilmis durumda. Fed
bu yilin Gglincl faiz indirimini gergeklestirerek politika faizini 25 baz puan indirirken, ekonomik
gorinimin somut bir sekilde dedismemesi durumunda faiz indirimlerini durdurma sinyali
verdigini ve ayrica enflasyonun zayif kaldigi surece faiz artinmina gidilmeyecegine de isaret
ettigini hatirlatalim.

Yurtiginde ise Suriye kaynakl jeopolitik gelismeler ve ABD ile iligkilerdeki gelismeler izlenmeye
devam ediyor. Turkiye ve ABD arasinda Suriye konusunda anlagsma karari ve ardindan
Tarkiye — Rusya Suriye mutabakati ile birlikte hisse senetlerinde etkili olan tepki siireci gecen
hafta TCMB’nin beklenti tizerindeki faiz indirimi ile birlikte yerini kar satislarina birakmisti. Bu
hafta ise ABD Temsilciler Meclisi’'nin Turkiye’ye yaptirrm uygulanmasini éngéren yasa
tasarisini kabul etmesi ve yurtdigi piyasalarda etkili olan kar satiglarinin da destegdiyle satis
baskisinin devam ettigini takip ettik. Oniimiizdeki dénemde tepki siirecinin devami agisindan
Cumhurbagkani Erdogan'in 13 Kasim ABD ziyareti ve bu ziyarete yonelik haber akisinin da
o6nemli olacagini disiinmeye devam ediyoruz. Makro tarafta ise TCMB'nin diin yilin son
Enflasyon Raporu toplantisinda faiz indiriminde alaninin azaldigi mesajini vermesinin
ardindan gelecek hafta aciklanacak olan enflasyon verisi ile birlikte 12 Aralik'taki PPK karari
o6n planda olacak. Turkiye ve Rusya’nin Suriye’'nin kuzeyine ydnelik So¢i mutabakatinin
ardindan sinirdan 7 kilometre derinlikteki devriyelerin bugln baglamasi bekleniyor.
Cumbhurbagkani Recep Tayyip Erdogan, istanbul'da 10:30’da Birlesmis Milletler (BM) Genel
Sekreteri Antonio Guterres’i kabul edecek. Milli Savunma Bakanhgdi 14:00te basin
bilgilendirme toplantisi dizenleyecek.

Bu sabah:

- ABD tarim disi istihdam verisi ve Fed Bagkan yardimcisi Clarida agiklamalari éncesinde
Asya hisse senetleri karisik

- Japonya %0.4 civari ekside, Cin %0.7 civari artida

- Cin’de dun aciklanan zayif resmi PMI endeksine karsin bu sabah agiklanan Caixin PMI
endeksi toparlanma sinyalleri Uretti

- Cin'de Caixin/Markit imalat satin alma yoneticisi endeksine (PMI) gore, ihracat siparisleri ve
Uretimin yikselmesiyle imalat PMI Ekim'de iki yildan uzun siredir en hizl artisini kaydetti.

- Avrupa ve ABD vadelileri artida
- Asagi baski altinda kalan dolar endeksi yatay

- Fed sonrasi gelismekte olan Ulke déviz kurlari dolara karsi deger kazaniyor
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- USD/TL 5,72 civarinda islem goruyor. (diin 5.70/5.72 aralidinda islem goérdi)

BIST-100 endeksinde 98,500 destegini koruma ¢abasi devam ediyor... 101,500 bdlgesinden
itibaren dne c¢ikan asagi yonli dizeltme hareketi kapsaminda, endeksin ilk 6nemli destek
bélgesi olarak takip ettigimiz 98,500 seviyesi Uzerinde tutunma g¢abalari devam ediyor. Bu
destegdi koruyabilmesi halinde, yeniden 100,000 bélgesi tzerine yénelebilecek denemelerin 6n
plana c¢ikmasini bekledigimiz piyasada, belirtilen destedin korunamamasi halinde ise,
gerilemenin bir alt destek bdlgesi olan 97,250'lere dogru devam etmesi beklenebilir. Genel bir
degerlendirme yaptigimizda ise, mevcut gerileme hareketini ara bir konsolidasyon/ diizeltme
sureci oalrak degerlendirmeyi sirdurlyor ve piyasanin yukari yonde yeniden bir guglenme
egilimine girme ihtimalini yuksek goriyoruz. . (Teknik Bilten)

Bugiin yurtiginde Ekim PMI imalat endeksi ve éniimiizdeki hafta agiklanacak Ekim TUFE verisi
dncesinde éncii gdsterge olarak da izlenebilen iTO enflasyon verisi takip edilecek. Fitch'in
aksam saatlerinde Turkiye not dederlendirmesini

aciklamasi bekleniyor. (herhangi bir degisiklik beklenmiyor) Yurtdisinda ise ABD’de tarim digi
istihdam ve ISM imalat endeksi, ve basta Clarida olmak lizere Fed Baskanlarindan gelecek
aciklamalar takip edilecek. 4 Kasim’da agiklanacak TUFE verisinin baz etkisinden kaynakli
olarak tek hanede kalmaya devam etmesi, yilin son iki ayinda ise ters baz etkisinden kaynakli
olarak bir miktar yikselmesi bekleniyor. Bloomberg anketine goére piyasa beklentisi Ekim
ayinda TUFE'de aylik bazda %2.2 artis (Eyliil: %0.99) , yillk bazda ise %8,6 artis (Eyliil
%9.26) yoninde sekilleniyor. Din Ekim ayi enflasyon raporunu agiklayan TCMB, yil sonu
enflasyon tahminini 1.9 puan asagi ¢ekerek %12'ye disirtrken, 2020 yili yilsonu tahminini
%8.2 ile sabit birakti. TCMB faiz indirimi alaninin azaldigina isaret etse de veri odakh
yaklasimin devam edecegine vurgu yapti ve ek faiz indirimine agik kapi birakti. Oniimiizdeki
hafta agiklanacak TUFE verisinin 12 Aralik TCMB PPK toplantisi éncesinde sinirli faiz indirimi
beklentilerine destek olabilecegini dustinliiyoruz.

ABD’de aciklanacak tarim digi istihdam verisinde ise Ekim ayinda temelde GM’de gerceklesen
grev nedeniyle istihdam artisinin zayif seyretmesi bekleniyor. (Ekim’de General Motors
grevinin en az 50 bin istihdami etkiledigi tahmin ediliyor) Grev haricinde bakildiginda da
istihdam artis trendinde son aylarda yavaglama goéruldiguni hatirlatalim. ISM istihdam
endeksi gibi bazi éncu goéstergeler de bu gorinime destek oluyor. Diger taraftan énemli
enflasyon gostergelerinden biri olarak izlenen ortalama kazanglarda ise son aylarda gorilen
hiz kaybinin Ekim ayinda da devam etmesi bekleniyor. 30 Ekim’de 25 baz puan faiz indirimine
giden Fed ardindan, istihdam verisinde piyasa beklentilerinden belirgin bir sapma gérilmedigi
sirece 6nemli bir piyasa etkisi beklemiyoruz. Fed Baskani Powell Carsamba gunki basin
toplantisinda ABD ekonomisinin hane halki tiketimi tarafindan desteklendidini ve isgicu
piyasasinin saglam oldugunu vurgulamisti. Hem istihdam artisinda hem de ortalama
kazanglarda piyasa beklentisinden zayif gelebilecek rakamlar, piyasalarin Fed faiz indirimini
daha ylksek ihtimalle fiyatlamasina yol acabilir.

Sektor ve Sirket Haberleri

Tiirk Telekom <TTKOM TI> 3C19 Finansal Sonuglari: Giiglii sonuglar

Tark Telekom 3C19'da gegcen senenin ayni déneminde acikladigi 2.8 milyar TL net zarara
karsilik 1.1 milyar TL net kar acikladi. Yillk bazda iyilesme, 3C19’daki glglu faaliyet
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performansi ve daha disuk seyreden finansal giderler sayesinde gerceklesti. Agiklanan net
kar rakami hem bizim hem de piyasa beklentisinin (izerinde gergeklesti. Konsolide FAVOK
yillk bazda %29 artarak 2.97 milyar TL (YKY: 2.79 milyar TL, Piyasa: 2.82 milyar TL)
seviyesinde gergeklesirken, FAVOK marji %47.8 ile guglii seyretti. Yilin ilk yarisinda
kaydedilen giiglii operasyonel karliigin ardindan sirket 2019 FAVOK &éngdriilerinin yukari
yonli revize etti. Buna gére konsolide FAVOK beklentisini 10.3 milyar — 10.5 milyar TL
seviyesinden 11 milyar TL’ye revize etti. Sirket buglin sonuglar ile telekonferans diizenleyecek.
FAVOK beklentilerini yukari yonlii revize etmelerinden ve beklentilerden daha iyi gergeklesen
sonuglardan dolayi piyasanin olumlu tepki verecegini distnlyoruz.

TTKOM TI - Turk Telekom - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu

Agiklanan Agiklanan vs.

IC19 IC18 YA 9A19 9A18 YA YKYt Beklenti vs. YKY Beklenti
Net Satiglar 6,210 5,396 15%( 17,373 15,033 16%| 5,760 B% 6,144 6,158 1% 1%
VAFOK 2,967 2,296 29%| 8,250 6,325 30%| 2,664 11% 2,791 2,816 6% 5%
Net Kar 1,117 (2,846) n.m. 1,862 (3,606) n.m. 435 157% 937 933 19% 21%
WAFOK Marji 47.8% 425% 52pp 47 5% 42.1% S4pp| 463% 15pp 45.4% 45.7% 23pp 2.0 pp
Het Marji 180% -527% 707pp| 107% -240% 347pp| 75% 104pp 15% 15% 27pp 3.0 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAF, Research Turkey

Turkcell <TCELL TI> 3C19 Finansal Sonuglari: Data ve dijital servis sonuglari
desteklemeye devam ediyor

Turkcell 3C19’da gegen senenin ayni déneminde acikladigi 241 milyon TL net kara karsilik
glgli operasyonel performans ve disik finansal gider sayesinde 801 milyon TL net kar
acikladi. Agiklanan rakam hem bizim beklentimiz olan 825 milyon TL'ye hem de piyasa
beklentisi olan 813 milyon TL'ye paralel gerceklesti. Sirket 3C19'da 2018 ve 2019 yillari ile
ilgili olarak 128 milyon TL tutarinda telsiz Ucreti karsihgi ayirdi. Bu karsiligin vergi sonrasi net
kar etkisi 116 milyon TL oldu. Sirketin 3C19’da satiglari %14 buyudl. Bu bliylime temel olarak,
data ve dijital servis kullanimindaki artis ve musterilerin daha ylksek faydalar sunan paketlere
gecirme  stratejisi  sonucu  Turkcell Turkiye'nin  gigli  ARPU  performansindan
kaynaklanmaktadir. Piyasanin sonugclara hafif olumlu tepki vermesini bekliyoruz.

TCELL Tl - Turkcell - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn )

Gelir Tablosu

Agiklanan Agiklanan vs.

3C19 3C1B YiY 4 9A19 9A18 Y A YKYt Beklenti

vs. YKYt Beklenti
Net Satiglar 6,587 5,799 14%( 18,453 15,666 18%| 6,191 6%| 6,569 6,581 0% 0%
VAFOK 2,959 2497 19% 7,876 6,794 16%| 2,572 15%| 2,791 2,794 6% 6%
Net Kar a1 241 232% 2,47 1,157 115% 465 T2% 825 813 -3% -1%
VAFOK Marj 449% 43.0% 19 pp 42T% 43.4% -0.7 pp| #1.5% J4pp| 425% 42.4% 24pp 25pp
Net Marji 12.2% 4.2% 8.0 pp 13.5% 7.4% 6.1pp 7.5% 47 pp 13% 12% -0.4 pp -0.2 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAF, Research Turkey

@RKog 2 UniCredit Group

Kardemir <KRDMD TI>’in bugiin 3G19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Kardemir 3C19 finansallarinda 111 milyon TL VAFOK ve 30 milyon TL net kar agiklamasini
bekliyoruz. Zayif VAFOK marji beklememizin sebepleri arasinda i) diisiik satis hacmi, (ii) zayif
celik fiyatlari ve (iii) girdi maliyetlerinin artmasi bulunuyor. Diger taraftan TL'nin dolar
karsisinda deger kazanmasiyla finansal giderlerin olumsuz etkisi finansallar tGzerinde daha
sinirli olmasini tahmin ediyoruz.
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3C19 3G18 Yy

TLmn Net Satrs VAFOK  Net Kar  NetSatiz VAFOK  NetKar Net Satis VAFOK  Net Kar
GEDIK  1,013.7 10,3 13.1 474.6 9.1 6.8 115% 14% 93%
ISFIN 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 ad. a.d. a.d.
POLHO 262.1 225 34.5 325.8 66.5 -18.5 -20% 665 a.d.
PRKAB 347.5 24.0 5.9 347.5 19,6 1.9 0% 22, 215%
RYSAS 169.2 55.4 3.2 143.7 55,1 04,4 18% 1% a.d.
TCELL  5,537.% 2,953.2 8013 5670.8  2,496.6 2414 15% 19%  232%
TTKOM  6,210.1 29868 1,117.4 53959 2,296.3 -2,845.9  19% 29% a.d.
YKGYO 12.4 0.1 0.5 10.2 0.2 0.3 21% -55% T5%

Kzpmak: YKV Arastrma, Sirkel, KAB Ressarch Turke)y
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlQ bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farklh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, caligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢uncl kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




