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GUNLUK YATIRIM BULTENI

BIST-100 endeksinde toparlanma g¢abasi ivme kazanabilir

Sermaye Piyasasi

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

BIST-100 (TL) 98,463
sureci takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. ABD ve Cin BIST-100 (US$) 17,217
ticaret anlasmasi umutlariyla kiiresel hisse senetlerinde yiikselis egilimi Gunlak Degisim (TL) 0.0%
. . . i X Ginliik Hacim (BIST-100) US$986 mn
korunuyor. Kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$1,232 mn
Cuma glni beklenenden iyi yonde gelen tarim digi istihdam verisinin de
o 0 . - : . . Toplam Piyasa Degeri US$169.2 mir
destegiyle %1 civari ylkselisle yeni rekor seviyede kapanis yapti. Benzer iy 25 9%

sekilde teknoloji endeksi Nasdaq ise Temmuz zirvesini asarak %1 3 Aylk Ginliik islem Hacmi US$1,481 mn
yukseligle rekor seviyede kapanis yapti. (S&P 500 endeksi 2 Ekim o

diplerinden bu yana %>5.2, MSCI EM %5.3 civarl yiikseldi) Risk istahindaki f’:;ti..‘l‘i ‘l‘e:y';f' ) ERone
toparlanma ile Japon yeni baski altinda kalirken, volatilite endeksi VIX %7 3 aylk / 12 aylk -3.4% / 6.6%
civari geri ¢ekildi. Hafta sonu ABD Ticaret Bakani Ross’'un hem Cin hem

de otomotiv tarifelerine yénelik agiklamalari 6n plandaydi. ABD Ticaret :ER‘Zok artan TL“:lee Dig'i'"/:
Bakani1 Wilbur Ross birinci faz ticaret anlagsmasina bu ay ulasilabilecegini ANELE 225  12.5%
ayni zamanda Amerikan sirketlerinin Huawei'ye satis yapmasi mimkiin Z‘é\';:' 3':; 23:;"
kilan lisanslarin kisa bir sire iginde ¢ikarilacagini sdyledi. ABD Bagskani HLAS T
Donald Trump ise Pazar guniu yaptigi agiklamada anlasmanin ABD’de ok asal 1L hisse Degisi

n n m
imzalanabilecegini sdyledi. Ross’'un Avrupa mengeli otomobillere tarife METG:O == zisze _Z%'.%'%
koymaya ihtiya¢ kalmayabilecegine dair agiklamalari da dikkat ¢ekiciydi. ITTFH 3.57  9.6%
Diger taraftan Fed gegen hafta bu yiin Uglnct faiz indirimini gii%s 6?:2 3:22
gerceklestirerek politika faizini 25 baz puan indirirken, ekonomik TRKCM 2.86  2.7%
gorinimin somut bir sekilde degismemesi durumunda faiz indirimlerini

. . ie . . . Hacim US$mn Degisim

durdurma sinyali verdigini ve ayrica enflasyonun zayif kaldigi siirece faiz = T
artinmina gidilmeyecegine de igaret ettigini hatirlatalim. Fed kararlari TTKOM 58 277.9%
ardindan satis baskisi altinda kalan dolar endeksinde ABD-Cin haber akisi ;;S’*F?:N gg ;gzz
esliginde asagdi baski devam ederken altindaki yukari yonli baski dikkat EREGL 51 5.6%
cekiyor.
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Gunluk Takvim

= 10:00 TR - TUFE (beklenti: %2.10 dnceki: %0.99)

= 10:00 TR - TUFE yillik ( beklenti: %8.60 énceki: %9.26)

= 10:00 TR - Cekirdek TUFE yillik (beklenti:%7.00 énceki: %7.54)

10:00 TR - UFE yillik (8nceki: %2.45)
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PiYASA YORUMU

Kiresel piyasalarda biiyiime egilimi, ABD - Cin ticaret konusu ve Brexit streci takip edilen ana
konu basliklari olmaya devam ediyor. ABD ve Cin ticaret anlasmasi umutlariyla kiiresel hisse
senetlerinde yukselis egilimi korunuyor. Kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500
endeksi Cuma giini beklenenden iyi ydnde gelen tarim disi istihdam verisinin de destegiyle
%21 civari ylkseligle yeni rekor seviyede kapanis yaptl. Benzer sekilde teknoloji endeksi
Nasdaq ise Temmuz zirvesini asarak %1 ylkselisle rekor seviyede kapanis yapti. (S&P 500
endeksi 2 Ekim diplerinden bu yana %5.2, MSCI EM %5.3 civari yikseldi) Risk istahindaki
toparlanma ile Japon yeni baski altinda kalirken, volatilite endeksi VIX %7 civari geri ¢ekildi.
Hafta sonu ABD Ticaret Bakani Ross’un hem Cin hem de otomotiv tarifelerine yonelik
aciklamalari 6n plandaydi. ABD Ticaret Bakani Wilbur Ross birinci faz ticaret anlagsmasina bu
ay ulasilabileceg@ini ayni zamanda Amerikan sirketlerinin Huawei'ye satis yapmasi mimkin
kilan lisanslarin kisa bir sire iginde ¢ikarilacagini sdyledi. ABD Baskani Donald Trump ise
Pazar gunu yaptigi agiklamada anlasmanin ABD’de imzalanabilecegini sdyledi. Ross’un
Avrupa menseli otomobillere tarife koymaya ihtiya¢c kalmayabilecedine dair acgiklamalari da
dikkat ¢ekiciydi. Diger taraftan Fed gegen hafta bu yilin Gg¢linci faiz indirimini gergeklestirerek
politika faizini 25 baz puan indirirken, ekonomik gérinimun somut bir sekilde degismemesi
durumunda faiz indirimlerini durdurma sinyali verdigini ve ayrica enflasyonun zayif kaldigi
surece faiz artirmina gidilmeyecegine de isaret ettigini hatirlatalim. Fed kararlar ardindan
satis baskisi altinda kalan dolar endeksinde ABD-Cin haber akisi esliginde asadi baski devam
ederken altindaki yukari yonli baski dikkat ¢ekiyor.

Yurticinde ise Suriye kaynakli jeopolitik gelismeler ve ABD ile iliskilerdeki gelismeler izlenmeye
devam ediyor. Tirkiye ve ABD arasinda Suriye konusunda anlagsma karari ve ardindan
Tarkiye — Rusya Suriye mutabakati ile birlikte hisse senetlerinde etkili olan tepki sureci yerini
kar satiglarina birakirken, 6numuizdeki ddnemde tepki sirecinin devami agisindan
Cumbhurbagkani Erdogan'in 13 Kasim ABD ziyareti ve bu ziyarete yonelik haber akisinin da
6nemli olacagini disinmeye devam ediyoruz. (TL dolara karsi 14 Ekim diplerinden bu yana
%4 civari deger kazanirken, 10 yillik tahvil faizi ayni dénemde 300 baz puan civari geri gekildi)
Fitch Ratings, Cuma ginua Turkiye gérinimund, iyilesen cari denge, devam eden biyime ve
dusen enflasyona atifta bulunarak, negatiften duragana yukseltirken makro tarafta 12
Aralik'taki PPK karari 6ncesinde bugin agiklanacak olan enflasyon verisi 6n planda olacak.
Bugiin saat 10:00’da aciklanacak Ekim TUFE verisinde yilksek baz etkisinin sirmesi
bekleniyor. TUFE verisinin 12 Arallk TCMB PPK toplantisi éncesinde sinirli faiz indirimi
beklentilerine destek olabilecegini dusunuyoruz. Bloomberg anketine gore ortalama beklenti
aylik %2.10 artis (Eylll: %0.99) yilhk bazda %8,60 seviyesinde. (6nceki:%9.26) Gegtigimiz
hafta Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak Ekim’de enflasyonda %8’lerin gorllecegine
vurgu yapmisti.

Bu sabah:
- Asya hisse senetlerinde ylkseligler devam ediyor

- ABD’de Wilbur Ross’un ticaret gorismeleri hakkinda pozitif agiklamalari olumlu havaya
destek oldu.

- Japonya tatil nedeni ile kapali. Cin %0.7 civari artida

- Avrupa ve ABD vadelileri artida
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- S&P 500 %0.2 , Nasdaq vadeli %0.3 civari artida

- Asagi baski altinda kalan dolar endeksi yatay

- Fed sonrasi gelismekte olan Ulke déviz kurlari dolara karsi1 deger kazaniyor

- USD/TL 5,70 civarinda islem goruyor. (gegen hafta 5.70/5.77 aralidinda iglem gordii)

BIST-100 endeksinde toparlanma c¢abasi ivme kazanabilir... 101,500 bdlgesinden itibaren
etkili olan asagi yonli diizeltme hareketi haftanin son giniinde de etkili olurken, endeksin glin
icinde 98,500 desteginin altina gelmesine ragmen, dzellikle seansin son bdlumlerinde gelen
alimlarla toparlanmayi basardigini gériiyoruz. Oniimiizdeki gilnlere baktigimizda da
98,500/97,250 bdlgesini 6nemli bir destek hatti olarak izlemeye devam ediyor ve bu seviye
Uzerinde tamamlanmasi muhtemel dizeltmeyi takiben de piyasadaki yikselisi egiliminin
oncelikle 99,500 seviyesi olmak tzere, 100,000 ve 101,000 direnglerine dogru devam etmesini
bekliyoruz.. (Teknik Bilten)

Bugiin yurticinde Ekim TUFE verisi , Euro bélgesinde revize PMI endeksleri agiklaniyor. Bu
hafta yurtdisinda veri akisi zayif. Fed’in faiz indirimlerine ara verme sinyalleri ardindan 11
Aralik Fed toplantisi édncesinde agiklanacak makro verilerin bu gérinimu ne derece teyit edip
etmeyecegi 6nemli olacak. Bu dogrultuda bu hafta ABD’de ISM Hizmet endeksi ve Fed
yetkililerinden gelecek agiklamalar énemli olabilir. Ayrica revize Ekim ayi PMI endeksleri de
aciklaniyor ancak énemli bir piyasa etkisi beklemiyoruz. Hatirlanacagi tzere ABD’de éncl
rakamlar Ekim ayinda dengelenme/sinirli toparlanma gérinimi gizmisti. Ornegin imalat
endeksi 51.1’den 51.5’e toparlarken, Hizmet endeksi 50.9’dan 51’e sinirli ylikselis gostermisti.
Diger taraftan hafta genelinde Cin dis ticaret verisi, Aimanya sanayi lretimi verisi ve ingiltere
Merkez Bankasi agiklamalari takip edilecek énemli makro giindem konulari arasinda yer
aliyor.

Bugiin yurticinde Ekim TUFE verisi agiklaniyor. 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 gdre piyasa beklentisi Ekim ayinda
TUFE'de aylik bazda %2.10 artis (Eylil: %0.99) , yillik bazda ise %8,6 artis (Eylil %9.26)
yonlinde sekilleniyor. Gegen hafta Ekim ayi enflasyon raporunu agiklayan TCMB, yil sonu
enflasyon tahminini 1.9 puan asagi ¢ekerek %12'ye dugirtrken, 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. Bugun
aciklanacak TUFE verisinin 12 Arallk TCMB PPK toplantisi éncesinde sinirli faiz indirimi
beklentilerine destek olabilecegdini disinluyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri

Coca Cola <CCOLA TI>’nin bugiin 3G19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Sirketin Tarkiye hacimleri hava kosullari ve ylksek baz nedeniyle yillik bazda durgun kaldi.
Yurt disinda ise Pakistan'in zayif performansi devam ediyor. Tirkiye marjlarinin gérece giglu
seyri sayesinde operasyonel marjlarda yillik bazda énemli bir degisim beklemiyoruz. (Net Kar
YKt: 521 milyon TL piyasa beklentisi: 540 milyon TL)
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Kardemir <KRDMD TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Kardemir 3C19 finansallarinda gegen senenin ayni déneminde acgikladigi 48 milyon TL net
kara karsilik 39 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan rakam bizim beklentimiz olan 30 milyon
TL’nin %30 yukarisinda olmasina ragmen piyasa beklentisi olan 45 milyon TL'nin yaklasik
%12 altinda gergeklesti. Tahminimizin sapmasinin ana nedeni olarak beklentilerden daha iyi
gerceklesen satislari soyleyebiliriz. 3C19'da satislar hem disen satis fiyatlari hem de satis
hacmi nedeniyle yillik bazda %7 daralarak 1.3 milyar TL'ye geriledi. Sirketin VAFOK’(i ise 124
milyon TL gergeklesti, bu da yillik bazda %77 daralmaya isaret ediyor. Bunun sebebi olarak
¢celik — hammadde makasinin daralmasi ve yuksek baz etkisini sOyleyebiliriz. Net kar
beklentilerin altinda kaldigindan dolayl piyasanin sonuglara tepkisinin olumsuz olmasini
bekliyoruz.

KRDMD TI - Kardemir (D) - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Agiklanan Acgiklanan vs.

Gelir Tablosu 3G19  3C18 VYA SA19 9A18 VYA 2019 CICA  YKYE Beklenti U Beklont
Net Satiglar 1,310 1,403 7%| 4,586 3,952 16%| 1,639 20%| 1,297 1,298 1% 1%
VAFOK 124 532 7% 572 1,366 58% 244 49% 11 120 12% 3%
Net Kar 39 48 A4B% 209 487 ET%| 103 62% 30 45 30% A42%
VAFOK Marj 9.5% 37.9% -284pp| 125%  348% -221pp| 149% Sdpp| B8% B.3% 0.9 pp 0.2 pp
Net Marj 3.0% 34% Ddpp 46% 123% TT7pp| 63% 33pp 2% 39 0.7 pp 0.5 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Otokar <OTKAR TI> 3C19 Finansal Sonuglari: Guglii karliiga isaret ediyor

Otokar 3C19 finansallarinda 102 milyon TL net kar acikladi. Bu rakam piyasa beklentisine
paralelken bizim tahminimiz olan 91 milyon TL'yi agti. Ozellikle oeprasyonel tarafa
baktigimizda ise kar marjlarinin beklentilerin olduk¢a Uzerinde geldigini gézlenmliyoruz.
3C19’da 593 milyon TL olan satis rakami genelde tahminler cercevesinde gerceklesirken
dzellikle 141 milyon TL olan VAFOK ise beklentileri (YKY: 106 milyon TL, piyasa: 121 milyon
TL) bir hayli agti. Béylece VAFOK marji %23,7 olurken tahminlerden 4-5 puan daha yukarida
kaldi. Burada &zellikle bizim tahminimizden sapmanin &zellikle zirhli ara¢ ve yedek parca
segmentlerindeki karlilk ve satig performansinin daha iyi olmasindan kaynaklandigi
anlasiliyor. Gugli gergeklesen VAFOK sonrasinda net borg rakaminin da bir énceki geyrege
gére 1 milyar TL diizeyinden 920 milyon TL’ye Net Bor¢/VAFOK oraninin da 2,1’den 1,5'e
geriledigini gortyoruz. Genel itibariyle baktigimizda 3C198 sonuglarini hisse agisindan pozitif
degerlendiriyoruz.

OTKARTI - Otokar - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu

Aciklanan Aciklanan vs.

YIY A YKYt Beklenti

vs. YKYt Beklenti
Net Satiglar 593 320 85% 1,877 809 132% 865 -31% 572 611 4% -3%
VAFOK 141 29 n.m. 374 -6 n.m. 224 -37% 106 121 33% 16%
Net Kar 102 -7 n.m. 297 -86 n.m. 206 -51% 91 103 12% -1%
VAFOK Marji 23.7% 9.0%  14.7 pp 19.9% -0.7%  20.7 pp| 25.9% -2.2pp| 18.5% 19.8% 5.2 pp 3.9 pp
Net Mariji 17.2% -2.2% 19.4pp 15.8%  -10.6%  26.5pp| 23.9% -6.7 pp 16% 17% 1.3 pp 0.3 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey
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SASA 3C19 finansallarinda gegen senenin ayni déneminde agikladigi 144 milyon TL net kara
karsilik 406 milyon TL’lik tesvik belgesi dahilinde ertelenmis vergi geliri sayesinde 466 milyon
TL net kar kaydetti. 3C19’da satislar ise yillik bazda %7 artarak 695 milyon TL’ye ulasti. Ayni
dénemde satilan malin maliyetinin artmasi sirketin VAFOK’{i (izerinde olumsuz etki yaratti ve
3C19'da VAFOK vyillik bazda %85 daralarak 23 milyon TL'ye geriledi. Net kardaki artis
nedeniyle piyasanin tepkisinin olumlu olacagini distintyoruz.

SASATI - Sasa - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu 3C19  3C18 Yy A 9A19

Net Satiglar 695 651 7% 1,956 1,604 22% 634 10%:

VAFOK 23 156 -85% 141 332 -58% 95 -T6%

Met Kar 466 144 224% 964 412 134% 282 65%

VAFOK Marj 33% 240% -207pp 72%  207% -135pp| 15.0% -117pp

Met Marj B69% 221% 442pp| 493  257% 236pp| 445% 225pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Aciklanan 3C19 Finansallari

3¢19 3¢18 YIY

TLmn Net Satis VAFOK Net Kar  Net Satis VAFOK Net Kar Net Satis VAFOK Net Kar
CELHA 79.4 -1.2 0.7 79.0 16.3 -4.1 0% a.d. a.d.
CRFSA 1,706.1 158.7 -79.4 1,399.1 53.2 -61.1 22% 198% a.d.
DITAS 30.1 1.6 0.9 30.9 5.8 1.6 -3% -73% -41%
HEKTS 151.4 54.7 17.7 119.0 40.0 16.3 27% 37% 9%
ISMEN 21,541.0 146.8 87.7 10,803.0 76.7 44.9 99% 91% 95%
KRDMA 276.2 26.2 8.2 295.8 112.0 10.0 -7% -77% -18%
KRDMB 137.3 13.0 4.1 147.1 55.7 5.0 -7% -77% -18%
KRDMD 896.8 84.9 26.8 960.5 363.8 32.6 -7% -77% -18%
OTKAR 593.4 140.6 102.1 320.5 28.9 -7.2 85% a.d. a.d.
KORDS 1,285.5 175.2 77.5 1,237.5 230.4 122.2 4% -24% -37%

SASA 695.5 22.9 465.6 650.5 155.8 143.9 7% -85% 224%

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KA P, Research Turkey

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
yky_arastirma@yapikredi.com.tr



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 yatirim 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 taahhutte
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 Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turld 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 yatirim 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari 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 Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, 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 gercgek veya tuzel kisiler ile mUsterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim 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, ¢aligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm 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 Uguncu Kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




