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GUNLUK YATIRIM BULTENI
BIST-100 endeksinde 101,000 destegi altinda diizeltme egilimi ivme

kazanabilir .
Sermaye Piyasasi
Diin aksam Fed piyasa beklentilerine paralel yénde 25 baz puan faiz Eigigg EE;)@ 1‘;;2;3
indirimine giderken, dnimuzdeki déneme yonelik olarak bunun uzun bir Giinliik Degisim (TL) G
faiz indirimi donglisi olmayacagina iliskin agiklamalar riskli varlik sinifinda gU":U‘; ek (BIZT'“?_O) U?i;:: mn
yer alan hisse senetlerinde sert satis baskisina neden oldu. Fed Baskani Hinltic Hacim (BISTTOM) Us$1,369 mn
Powell faiz indirimini blUyimenin devamini saglayacak bir “ara déngu Toplam Piyasa Degeri US$159.9 mir
ayarlamas!” olarak tanimladi. Powell, “bir daha faiz artirmayacagimizi plaleckiqOran] ADLHE
» s .. . . X 3 Aylk Glnlik Islem Hacmi US$1,183 mn
varsaymayin” ifadelerini de kullandi. Kduresel risk barometresi olarak da
izlenebilen S&P 500 endeksi giniu %1, MSCI Dinya %0.7, MSCI EM BIST-100 Getirisi (TL)
endeksi %1.2 sert dislsle tamamladi. Yukari hareketin etkili oldugu dolar 2 i e £ Bl i ] S5
, N ] " 3 aylk / 12 aylik 7.0% / 5.3%
endeksinde yikselisler 6n plandaydi.
Yurtigi piyasalarda ise Fed agiklamalari ardindan TL baski altinda kalirken ::Kg;k artan TL/:;ZS: Deiizi::
(5.52 civarinda islem goren USD/TL agiklamalar ardindan 5.60’in Uzerini TTRAK 37.26  17.9%
gordii) MSCI Tiirkiye ETF’i diin aksam %0.8 ekside kapanis yapti. Diger Sﬁ::f 2?2 ;:Z”
taraftan diin TCMB Baskani Uysal'in agiklamalarinda sirpriz bir detay GLYHO Son o
yoktu. Piyasada da beklendigi gibi 2019 enflasyon beklentisinde asagi )
. - e . . o e e En cok azalan TL/hisse Degisim
revizyona gidilirken, faiz indirimlerinin seyrine yénelik, énimizdeki dénem ARCLK 17.45  4.6%
politika kararlari icin verilere bagh kalinacagi vurgulandi. Yurticinde POLHO 229 -42%
TCMPB’nin politika adimlari, S-400 / yaptirimlar konusu ve Turkiye-ABD ITSTF'I(';M ?;g ;:02
iliskilerine yonelik haber akisi 6n planda kalmaya devam ediyor. USD/TL HURGZ 077  -3.8%
Mayis zirvesinden bu yana %11 civari geri ¢ekilirken, hisse senetlerinde )
. . - . . L. Hacim US$mn Degisim
Mayis diplerinden bu yana etkili olan kisa vadeli yikselis hareketinin SIVES 505 10.9%
zayiflama sinyalleri Urettigini takip ediyoruz. Mayis zirvesinden bu yana GARAN 155 21.2%
Tuarkiye 5 yillik cds spreadi 170 baz puan, 10 yillik tahvil faizi 600 baz puan :ﬁgzi gg ggzz
civari geri ¢ekilmis durumda. TTKOM 51 125.3%
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= 04:45 Cin - Caixin PMI imalat (beklenti: 49.6 énceki: 49.4)
= 10:00 TR - PMI imalat Endeksi (6nceki: 46.8)
= 12:00 ITO enflasyon (6nceki: gida fiyatlari:%-2.28 )

= 14:00 Ingiltere Merkez Bankasi toplantisi (beklenti:%0.75 &énceki
%0.75)

= 14:30 TR - Yabanci yatirimcilarin bono ve hisse stogu (26 Temmuz)
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PiYASA YORUMU

Din aksam Fed piyasa beklentilerine paralel yonde 25 baz puan faiz indirimine giderken,
onumuzdeki doneme ydnelik olarak bunun uzun bir faiz indirimi déngusu olmayacagina iligkin
aciklamalar riskli varlik sinifinda yer alan hisse senetlerinde sert satis baskisina neden oldu.
Fed Baskani Powell faiz indirimini blylimenin devamini sadlayacak bir “ara déngl ayarlamasi”
olarak tanimladi. Powell, “bir daha faiz artirmayacagimizi varsaymayin” ifadelerini de kullandi.
Kiresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500 endeksi giint %1, MSCI Diinya %0.7,
MSCI EM endeksi %1.2 sert duslsle tamamladi. Yukari hareketin etkili oldugu dolar
endeksinde yukseligler 6n plandaydi. Gelismekte olan déviz kurlari deger kaybetti. ABD'de
kisa vadeli tahviller deger kaybederken, uzun vadeliler ise ralli yapti. Oniimiizdeki déneme
iliskin faiz indirim beklentileri gerilerken, 2 ve 10 yillik ABD tahvillerinin getiri farki Mart ayindan
bu yana en duslk seviyeye geriledi.

Yurtigi piyasalarda ise Fed agiklamalari ardindan TL baski altinda kalirken (5.52 civarinda
islem goéren USD/TL acgiklamalar ardindan 5.60°in Gzerini gérdi) MSCI Tuarkiye ETF'i diin
aksam %0.8 ekside kapanis yapti.

Diger taraftan diin TCMB Baskani Uysal’in agiklamalarinda surpriz bir detay yoktu. Piyasada
da beklendigi gibi 2019 enflasyon beklentisinde asagi revizyona gidilirken, faiz indirimlerinin
seyrine yonelik, 6nimuzdeki dénem politika kararlari i¢in verilere bagh kalinacagi vurgulandi.
Yurticinde TCMB’nin politika adimlari, S-400 / yaptirimlar konusu ve Turkiye-ABD iligkilerine
yonelik haber akigl 6n planda kalmaya devam ediyor. USD/TL Mayis zirvesinden bu yana
%11 civari geri ¢ekilirken, hisse senetlerinde Mayis diplerinden bu yana etkili olan kisa vadeli
yukselis hareketinin zayiflama sinyalleri Urettigini takip ediyoruz. Mayis zirvesinden bu yana
Tarkiye 5 yillik cds spreadi 170 baz puan, 10 yillik tahvil faizi 600 baz puan civari geri ¢ekilmis
durumda.

Bu sabah:

- Basta Cin olmak Uzere Asya genelinde aciklanan ve stabilizasyon sinyali veren Temmuz PMI
verileri 6n planda.

- Asya hisse senetleri karisik.

- Japonya yatay, Cin %1 civari ekside

- ABD vadelileri hafif ekside

- S&P 500 ve Nasdaq vadelileri %0.05 ekside

- ABD Dolari bu sabah hem G-10 hem de gelisen llke para birimlerinin biyik bélimine karsi
deger kazanmaya devam ediyor.

- Gelismekte olan Ulke doviz kurlar ekside.
- USD/TL 5.57 civarinda islem goruyor. (diin 5.51/5.62 bandinda iglem goérdui)

BIST-100 endeksinde 101,000 destegi altinda diizeltme egilimi ivme kazanabilir... Son
dénemdeki yikselisin arindan, 103,500 bdlgesini asmakta zorlanan ve bu bdlgede yorgunluk
sinyalleri Uretmeye baslayan piyasada, dnemli bir referans destek boélgesi ve uzun pozisyonlar
icin stop-loss seviyesi olarak izledigimiz 101,000 puanin altinda asagdi yonli dizeltme
ediliminin ivme kazanabilecegini dusUnuyoruz. Bdyle bir gerileme halinde ise, yeni hedef
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destek seviyeleri olarak, ilk etapta 100,300/100,000 ardindan da 99,000 bdlgesinin glindeme
gelebilecegini disunuyoruz. (Teknik Bdlten)

Bugin yurticinde Temmuz ayi PMI imalat endeksi, 6nimizdeki hafta agiklanacak Temmuz
TUFE verisi 6ncesinde éncii sinyaller icerebilecek ITO enflasyon rakamlari, ABD’de ise ISM
imalat endeksi takip edilecek 6nemli makro veriler olarak siralanabilir. Yarin ise ABD’de tarim
digi istihdam verisi agiklaniyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
Turkcell <TCELL TI> Operasyonel sonuglar beklentiye paralel gerceklesti

Turkcell 2C19°da gegen senenin ayni doneminde agikladigi 415 milyon TL net karin tizerinde
kalacak sekilde ve gii¢li operasyonel performansi sayesinde 465 milyon TL net kar agikladi.
Aciklanan rakam piyasa net kar beklentisi olan 540 milyon TL’nin altinda gerceklesti. Piyasa
beklentisiyle olan farkin arkasinda, sirketin 2C19'da Kcell islemine ait hisse devir s6zlesmesi
ile ilgili olarak olusan tazminat yukUimlalugua igin ayirdigi 60 milyon TL’lik karsiligin rol oynamis
olabilecegini disiniyoruz. Bu karsilik hari¢ bakildigi zaman, Turkcell'in 2C19 net kari yillik
bazda %27 oraninda artmis olacakti. Konsolide satiglar yilin ikinci ceyreginde yillik bazda %21
oraninda blyudu. Bu blylime temel olarak, dijital servis kullanimi, data tiketimindeki artis ve
misterilerini daha yilksek faydalar sunan paketlere gecirme stratejisi sonunda ‘Turkcell
Tarkiye’nin gugli ARPU performansindan kaynaklandi. Gugli ARPU buyumesi, artan data
talebi ve etkin maliyet yonetimi sayesinde elde edilen glgli operasyonel sonuglar sonrasinda
sirket 2019 yili igcin FAVOK marj beklentisini %38-40 araligindan %39-41 arali§ina revize etti.
Turkcell 12 Eylul tarihinde yapmayi planladigi Genel Kurulu’'nda dort esit taksitte olacak
sekilde hisse basina brit 0.459 TL temetti 6demesi teklif edecek. Agiklanan rakama goére
temettd verimi %3.5’a tekabul ediyor. Her ne kadar operasyonel sonuclar beklentiler
paralelinde gelse de, net kar'in beklentilerin altinda kalmasindan dolayr 2C19 sonuglarina
piyasa tepkisinin sinirli olumsuz olabilecedi distincesindeyiz.

TCELL TI - Turkcell - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

- Aciklanan vs.
2018 Y A 6A19 1C19 GCIC A Beklenti ¢ Beklenti
Net Satiglar 6491 5105 2% 11,866 0,867 20%:| 5675 9 6,046 2%
VAFOK 2,663 214 207 4,534 4,156 -24%( 2,281 1% 2452 4%
Net Kar 465 415 12% 1,690 916 Bd%a| 1,224 652% 540 4%
WAFOK Marj 412% 418% -06pp 40.7% 42 1% 1.4 pp| 41.3% 1.0 pp 40.5% 0.8 pp
Met Marji 7.5% 1% -06pp 14.2% 5.3% S0pp| 216% -141pp 9% -1.4 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Tofas <TOASO TI> 2G19 Sonuglar — Beklentiler paralelinde

Tofag, 2C19 finansallarinda yillik %171’lik artigla 408 milyon TL net kar agikladi. Piyasa
beklentisinin bir miktar tizerinde gelen bu net kar artii, cironun %5 arttigi ancak VAFOK'iin,
nakit giderlerde cironun ¢ok hafif Ustiinde g6zlemlenen artis nedeniyle gézlemlenen %1’lik
daralmanin yasandidi bir geyrekte saglandi. Sirketin, satis hacimlerinde %17 daralmanin
oldugu ve aciklanan sonuglar sonrasi yurt i¢ci Pazar beklentilerini asagi yonlu revize ettigi bir
dénemde cirosunda sagladigi %5’lik buyimenin goklukla ihracat satislar ve yurtici fiyat
ayarlamalari sayesinde saglandigi sdylenebilir. Bilang¢o tarafinda, yilin ilk ayinda yaratilan
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glicli serbest nakit akimi sayesinde, net borglulukta gézlemlenen daralma 2C19 sonuglarinin
gbze garpan en olumlu yanlarindan biriydi. Ote yandan, Sirket Yonetimi, sirketin yurtici ve
ihracat satis hacim hedeflerini muhafaza ederken, pazarin geneli i¢cin dngordigu seviyeleri
430-450 binli seviyelerden 380-400 binlere gekti. Beklentiler paralelinde gelen ve gecen
senenin ayni ¢ceyredine gore azalan hacimlere ragmen finansal olarak yatay bir seyre isaret
eden 2C19 sonuglarina piyasa tepkisinin sinirli olmasini bekleriz.

TOASOTI - Tofag Otomobil Fab. - AgiKlanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu 2019 2C18  YIYA  6A19  BA18  YIY4 1C19  CICA Beklenti AFTKiananvs.
Beklenti

Net Satiglar 5412 5470 §%| 9520 9729 -2%| 4.108 32%|  5.286 2%

VAFOK 637 646 A% 1.245  1.161 7%| 609 5% 620 3%

Net Kar 408 368 11% 733 693 6% 325 26% 384 7%

VAFOK Marj 11,8% 125% -07pp| 13,1% 119%  1,1pp| 148% -31pp| 117%  00pp

Net Marj 75% 71%  O4pp|  TT% 71%  0Gpp| 79% -Ddpp 7%  03pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Gelir Tablosu

OTKAR TI - Otokar - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Albaraka Tirk <ALBRK TI> Net kar beklentilere paralel gerceklesti

Albaraka Turk 2C19°'da 23mn TL solo net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan 25mn
TL’ye paralel gerceklesmistir. Bizim beklentimiz ise 20mn TL idi. Net kar yillik %77 disls
gosterdi. Ozkaynak karlihgi %2,8 gercekleserek, zayif trendini siirdirmektedir. Net karsilik
giderinde ¢eyreksel gerileme olmasina ragmen, ceyreksel olarak gerileyen net kar payi geliri
nedeni ile net karda 6nemli bir dedisim gerceklesmemistir. Sonuglarin, Albaraka Tirk hisse
performansina etkisinin sinirli kalmasini bekliyoruz.

Otokar <OTKAR TI> Beklentileri agan operasyonel performans

Albaraka Turk 2C19°'da 23mn TL solo net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan 25mn
TL’ye paralel gerceklesmistir. Bizim beklentimiz ise 20mn TL idi. Net kar yilik %77 dusus
gosterdi. Ozkaynak karlih@ %2,8 gercekleserek, zayif trendini strdiirmektedir. Net karsilik
giderinde geyreksel gerileme olmasina ragmen, ceyreksel olarak gerileyen net kar payi geliri
nedeni ile net karda 6énemli bir degisim gerceklesmemistir. Sonuglarin, Albaraka Turk hisse
performansina etkisinin sinirli kalmasini bekliyoruz.

Aciklanan vs.

2019 2018 ¥ A 6A19 6A18 ¥Ya 119 CIC A Beklenti

Beklenti
Net Satiglar 865 236 267% 1,284 488 163% 419 106% 802 8%
VAFOK 224 [32) n.m. 234 [35) n.m. 10 n.m. 201 11%
Met Kar 206 [51) .. 195 (79) n.m. {11) n.m. 164 26%:
WVAFGK Marj 259% -136% 395pp 18.2% -F1% 253pp| 24% 235pp 25.0% 0.8 pp
Met Marji 239% -216% 455pp 15.2% -161% 313pp| -26% 265pp 20% 3.4 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

@RKOG 2 UniCreditGroup

Turkcell <TCELL TI>: Temettii dagitim teklifi

Turkcell 12 Eylul tarihinde yapmayi planladigi Genel Kurulu'nda doért esit taksitte olacak
sekilde hisse basina brit 0.459 TL temetti ddemesi teklif edecek. Aciklanan rakama goére
temettl verimi %3.5’a tekabl ediyor. Haberin etkisinin nétr olmasini bekliyoruz.
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2019 2Q18 YIY

TLmn Net Satis VAFOK NetKar  Net Satis VAFOK Net Kar Net Satis VAFOK Net Kar
ANSGR 105 63 67%
EGGUB 132.6 29.8 17.1 68.4 16.4 1.8 94% 82% n.m.
ETILR 1.1 -0.2 3.1 2.1 0.7 0.3 -47% n.m. n.m.
ISGYO 172.0 53.2 -12.3 689.1 95.2 79.2 -75% -44% n.m.
ISMEN 81,968.4 162.4 112.8 11,953.5 76.4 46.3 n.m. 113% 144%
ISYAT 30.3 16.5 16.3 73.6 2.8 2.8 -59% n.m. n.m.
LOGO 94.9 33.5 22.0 72.4 26.4 17.1 31% 27% 28%
OTKAR 864.8 223.7 206.3 235.8 -32.2 -51.0 267% n.m. n.m.
OYAYO 18.6 1.4 1.4 8.4 0.4 0.4 120% 263% 263%
TOASO 5,321.0 636.6 408.5 5,074.4 646.2 368.0 5% -1% 11%

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey, Oneri Listemizde y er almayan hisseler
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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 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 taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngéru, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi 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 tasidigi 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




