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94,000 izerinde tutunmaya calisan BIST-100 endeksinde 96,500
direnci 6nemini koruyor

Kiresel hisse senetleri sinirli kar satiglari ardindan gecgen haftayi
yukseliglerle kapatti. Her ne kadar detaylarda zayif sinyaller 6ne ¢iksa da
Cuma gunu ABD’de agiklanan ve piyasa beklentisinin oldukga Uzerinde
gelen 1C buyume verisi bu gériinime destek oldu. ABD’de 1C blylime
%3.2 seviyesinde gerceklesti (beklenti:%2.3). Kiresel risk barometresi
olarak da izlenen ve Ekim ayi zirvesini test eden S&P 500 endeksi Cuma
gind %0.47 artida, MSCI Diinya endeksi ve MSCI EM endeksi %0.4
artida kapanis yapti. Sert ylkseligler ardindan dolar endeksinde ve petrol
fiyatlarinda dengelenme cabasi 6ne c¢ikiyor. Tahvil faizlerinde ise asagi
baski etkili. Cuma ginid Trump OPEC'e petrol fiyatlarini asadi ¢ekmesi
icin cagri yaparken petrol fiyatlarinda sert satis baskisi ekili oldu.
Gelismekte olan piyasalarda ise hafta genelinde Cin hisse senetlerindeki
baski 6n plandaydi. (%5 civari geri gekildi) Son agiklanan bazi guglu
veriler ardindan Cin'in ekonomiyi destekleyici yeni dnlemler almayacagi
beklentisi de baskida 6ne ¢ikan unsurlar arasinda yer aliyor.

Yurtici piyasalarda ise Istanbul segimlerine yonelik gelismeler, S-400
konusu / Turkiye-ABD iligkilerine yonelik haber akisi 6n planda kalmaya
devam ediyor. Dolar endeksindeki yukselisler, petrol fiyatlarindaki
volatilite ve makro tarafta ise TCMB’nin gegen haftaki toplantida agiklama
metninden "gerekli gdéruldiginde ilave sikilagtirma yapilabilecegi"
yonundeki sahin ifadeyi ¢gikarmasi soru isareti yaratti. TL'de satis baskisi
surerken (TL doviz sepeti 27 Mart'tan bu yana %10 civari ylkselmis
durumda.) BIST-100 endeksinde 95.000 desteginin asadi gecilmesi ile
etkili olan zayif seyrin devam ettigini takip ediyoruz. 10 yillik tahvil faizi 17
Nisan’dan bu yana 200 baz puan civari yikseldi. Turkiye 5 yilik CDS
spreadi yillbasindan bu yana en ylksek seviyede.

Bultenimizden Baslhiklar

= Piyasa Yorumu

= Akbank <AKBNK TI > 1C19 finansal sonuglarini agikladi

= Garanti <GARAN TI>nin 1C19 finansal sonuglari buglin agiklaniyor
= Erdemir <EREGL TI> 1C19 finansal sonuglarini agikladi

= isdemir <ISDMR TI> 1C19 finansal sonuglarini acikladi
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BIST-100 (TL)

BIST-100 (US$)

Gunliik Degisim (TL)
Gunlik Hacim (BIST-100)
Gunliik Hacim (BIST-TUM)

Toplam Piyasa Dederi
Halka Agiklik Orani
3 Aylk Giinliik Islem Hacmi

BIST-100 Getirisi (TL)

94,783
16,002
0.3%
US$812 mn
US$910 mn

US$137.5 mir
29.1%
US$1,465 mn

1 haftalk / 1 aylk
3 aylk / 12 aylk

-2.1% / -2.7%
-6.9% / -11.4%

En ¢ok artan TL/hisse Degisim
ITTFH 6.38 11.0%
IHLAS 0.53 6.0%
SOKM 9.35 3.9%
OTKAR 115.00 3.4%
BIKAS 1.83 3.4%

En gok azalan

TL/hisse Degisim

POLHO 3.00 -11.5%
VESTL 12.24 -8.5%
GENTS 1.78 -3.3%
IEYHO 0.30 -3.2%
SODA 7.33 -2.8%
Hacim US$mn Degisim
GARAN 146  -12.2%
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VESTL 51  42.3%
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PiYASA YORUMU

Kiresel hisse senetleri sinirli kar satiglari ardindan gegen haftayi yikseliglerle kapatti. Her
ne kadar detaylarda zayif sinyaller 6ne ¢iksa da Cuma ginu ABD’de agiklanan ve piyasa
beklentisinin oldukga Uzerinde gelen 1C blyime verisi bu goriinime destek oldu. ABD’de
1C buyume %3.2 seviyesinde gerceklesti (beklenti:%2.3). Kiiresel risk barometresi olarak da
izlenen ve Ekim ayi zirvesini test eden S&P 500 endeksi Cuma gunl %0.47 artida, MSCI
Dinya endeksi ve MSCI EM endeksi %0.4 artida kapanis yapti. Sert ylkselisler ardindan
dolar endeksinde ve petrol fiyatlarinda dengelenme ¢abasi 6ne ¢ikiyor. Tahvil faizlerinde ise
asag! baski etkili. Cuma gunid Trump OPEC'e petrol fiyatlarini asadi ¢cekmesi igin ¢agri
yaparken petrol fiyatlarinda sert satis baskisi ekili oldu. Gelismekte olan piyasalarda ise
hafta genelinde Cin hisse senetlerindeki baski 6n plandaydi. (%5 civari geri c¢ekildi) Son
aciklanan bazi glglu veriler ardindan Cin'in ekonomiyi destekleyici yeni 6nlemler almayacagi
beklentisi de baskida éne ¢ikan unsurlar arasinda yer aliyor.

Yurtici piyasalarda ise istanbul secimlerine yénelik gelismeler, S-400 konusu / Tirkiye-ABD
iliskilerine yonelik haber akisi 6n planda kalmaya devam ediyor. Dolar endeksindeki
yukselisler, petrol fiyatlarindaki volatilite ve makro tarafta ise TCMB’nin gecen haftaki
toplantida aciklama metninden "gerekli goérildiginde ilave sikilastirma yapilabilecegi"
yonundeki sahin ifadeyi ¢gikarmasi soru isareti yaratti. TL'de satis baskisi surerken (TL doviz
sepeti 27 Mart'tan bu yana %10 civari yUkselmis durumda.) BIST-100 endeksinde 95.000
desteginin asagdi gecilmesi ile etkili olan zayif seyrin devam ettigini takip ediyoruz. 10 yilhk
tahvil faizi 17 Nisan’dan bu yana 200 baz puan civari yukseldi. Turkiye 5 yillik CDS spreadi
yilbasindan bu yana en ylksek seviyede.

Bu hafta YSK'nin giindeme aldigi istanbul'da secimlerin iptal edilmesi ve yenilenmesi
talebine yonelik kararin agiklanmasi bekleniyor. Makro tarafta ise Sali giini TCMB Bagkani
Cetinkaya’nin enflasyon raporu sunumu (gecen hafta Bloomberg’'de TCMB’nin Enflasyon
Raporu toplantisinda bilangosuna iliskin agiklama yapmaya hazirlandigina dair haberler 6ne
¢lkmist) ve Cuma glni agiklanacak Nisan ayr TUFE verisi takip edilecek. Bloomberg'de yer
alan ankete gore ortalama piyasa beklentisi %+2.35 (6nceki: %1.03) Yillik bazda TUFE’nin
%19.71’den %20.40’a yukselmesi bekleniyor.

Bu sabah:

- Bu hafta Japonya piyasalari tatil nedeni ile kapall.
- Asya borsalarinda karigik gérinim 6ne gikiyor.

- Cin %0.6 civari artida.

- Bu hafta Cin Nisan ayi1 PMI verileri, Fed FOMC toplantisi ve istihdam verisi 6n planda
olacak.

- ABD 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan ekside

- ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin, New York Times gazetesine yaptigdi agiklamada, Cin
ile ticaret mizakerelerinin 'nihai turlarinda' olduklarini séyledi

- ABD vadelileri yatay

- Trump’in agiklamalari ardindan sert satis baskisi altinda kalan Brent petrol dengeleniyor
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- ispanya’da resmi olmayan ilk sonuglarina gére Sosyalist Parti (PSOE) en fazla oyu aldi.
Ancak Sosyalistler tek basina iktidar olmak igin gerekli sandalye sayisina ulagsamadi

- TL'deki baski devam ediyor.
- USD/TL 5,94 civarinda islem goriyor. (gegen hafta 5.80/5.98 bandinda iglem goérdii)
- Gelismekte olan Ulke déviz kurlari dolar karsisinda yatay

94,000 Uzerinde tutunmaya calisan BIST-100 endeksinde 96,500 direnci énemini koruyor...
Endeksin son gunlerdeki zayif seyrini tamamlayarak yeniden yukari ataklarinda gl¢
kazanabilmesi i¢cin 96,500 ara direncinin asilmasi gerekiyor. Bu durumda kisa vadeli ana
diren¢ olarak izledigimiz 99,000 seviyesini asma denemeleri gindeme gelebilir. 94,000
destedi altindaki hareketlerin ise 92,500 ve 90,000 ana destedine baski olusturabilecegini
g6z 6nlinde bulunduruyoruz. (Teknik Bilten)

Bugiin TUIK Nisan ayi Ekonomik Giiven Endeksi ( 10:00'da) ve ABD’De gekirdek PCE
aciklanacak. (15:30'da) Bu hafta makro veri giindemi olduk¢a yogun. Yurticinde TCMB
enflasyon raporu sunumu, Nisan ayr PMI imalat endeksi, Nisan ayi enflasyon verileri ve
Cuma aksami acgiklanmasi beklenen Fitch Turkiye degerlendirme raporu takip edilecek.
(Fitch, en son 13 Temmuz 2018'de Tirkiye'nin kredi notunu BB+'dan BB'ye disurmistu.
Gortnim: negatif) Yurtdiginda ise Cin Nisan PMI endeksleri, ABD'de Fed FOMC toplantisi,
Nisan ayi tarim disi istihdam endeksi ve ISM imalat endeksi, Euro bélgesinde 1C biiylime
verisi, Nisan ayl1 TUFE takip edilecek énemli makro veriler olarak siralanabilir.

Fed FOMC toplantisi: Hatirlanacagi lzere Fed Mart ayindaki toplantida ABD ekonomisine
doénudk kuresel riskler ile iceride zayif enflasyonist baskilara dikkat gekerek, faizleri artirmak
konusunda 'sabirli olacaklar' seklindeki durusunu korumustu. Aciklamalarin geneli, bilango
tarafinda alinan kararlarla birlikte piyasa beklentilerinden daha guvercince idi. 2019 faiz
artinm beklentisini 2 faiz artirmindan 0'a disurirken, 2020 beklentisini ise 1'de birakt.
Bilango kicultme tarafinda ise, aylik azaltmalari Mayis itibariyle 50 milyar dolardan 35 milyar
dolara dusurdikten sonra sdreci Eylul ayinda sonlandiracagini acgikladi. Bu sekilde sureg
beklenenden daha erken ve daha genis bir bilango ile sonlanmis oluyor.

Bu haftaki Fed toplantisinda ekonomik tahminlerde ve dot plot'ta herhangi bir giincelleme
aciklanmayacak. FOMC agiklamalarinda ekonomik biyimedeki toparlanmaya isaret eden
veriler arindan buyimeye yoénelik vurgu bir kademe gugclenebilir. Fed Bagkani Powell’in
basin toplantisindaki ifadeleri ise daha énemli olabilir. “Sabirli” durusunu koruyan Fed’in
enflasyon gérinimdi, olasi faiz indirimlerine ydnelik sdylemleri ve ara verilen bilango
kigultme slrecine yonelik detaylarla ilgili agiklamalari énemli olacak. Piyasadaki baz
senaryo Fed’in herhangi bir politika degisikligi sinyali vermeyecegdi yoninde sekilleniyor. Fed
vadeli kontratlarina gore Aralik ayi faiz indirimi olasiidi %66 civarinda. (bir 6nceki haftaya
gbre 14 baz puan artis gosterdi) Piyasada Fed'in bankalarin Fed'de tutuklar rezervlerine
6dedigi faiz oranini distirme ydéninde bir karar alabilecegine dair bazi beklentileri de not
edelim.

Son aylarda oldukga volatil goriinti gizen tarim digi istihdam verisinde ise ana trendde sinirli
da olsa yavaslama sinyalleri goruliyor. Bu goérinimin devam edip etmedigi 6nemli olacak.
Nisan ayina yonelik Bloomberg'de yer alan ortalama beklenti 185.000 kisi artis yoninde.
(Mart:+196.000) Ayrica enflasyon sinyalleri aranan ve son aylarda zayiflama sinyalleri Ureten
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Ucretlerdeki egilim de 6nemli olmaya devam ediyor. Ortalama kazanglarda Bloomberg’de yer
alan ortalama beklenti %0.3(Mart:+0.1)

Piyasalarda kuresel buyume ve ticaret mizakerelerine yonelik gelismeler takip edilen konu
basliklari olmaya devam ediyor. Kiresel biylime endiselerinin hafifledigini ABD Cin ticaret
gorasmelerine yonelik olumlu haber akiginin siirdiigiini takip ediyoruz. Bu hafta ABD Ticaret
Temsilcisi Lighthizer ve Hazine Bakani Mnuchin Cin'e gidecek. Lighthizer ve Mnuchin 30
Nisan'da Pekin'de baslayacak goérismelerde Cin Basbakan Yardimcisi Liu He ile
mizakerelerde bulunacak. Liu He’nin 8 Mayis'ta Washington'a gitmesi bekleniyor. Gegen
hafta ABD Baskani Donald Trump, Cin Devlet Baskani Xi Jinping'i yakin zamanda Beyaz
Saray'da agirlayacagini agiklamisti.

Sektor ve Sirket Haberleri

Akbank <AKBNK TI > 1G19 finansal sonuglarini agikladi

Akbank 1C19'da solo bazda 1,413mn TL net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan
1,353mn TL ve bizim tahminimiz 1,342mn TL'nin hafif (zerinde gerceklesmistir. Net kar yillik
bazda %17 daralirken, ¢eyreksel kar artisi %34 seviyesinde olusmustur. Her ne kadar
ceyreksel olarak tifex gelirleri azalmis ve net faiz gelirini olumsuz etkilese de, ticari & kur
kaynakli kar ve gugli komisyon gelirleri net kari geyreksel olarak desteklemistir. Banka
kurdaki degisim nedeni ile, OTAS kredisi igin 400mn TL ek karsilik ve 100mn TL tutarinda
serbest karsilik ayirmistir. Takipteki krediler oraninda c¢eyreksel olarak 33 baz puan artis
gerceklesmistir. Bankanin sermaye yeterlilik orani 76 baz puan gerileyerek %17,4 olarak
gerceklesmistir. TL ve YP kredi-mevduat makasindaki artis ve komisyon gelirlerindeki
bldyimeyi, 1C19'de olumlu anlamda 6ne c¢ikan gelismeler olarak goériiyoruz. Akbank’in
sonuglari, beklentilerin tGzerinde olmasi nedeni ile, sonuglarin hisse performansina etkisinin
hafif olumlu olmasini bekliyoruz. Akbank igin 7,8 TL hedef fiyat ve TUT tavsiyemizi
koruyoruz.

Garanti <GARAN TI>’nin 1G19 finansal sonuglari bugiin agiklaniyor

Garanti Bankasi 1G19 finansal sonuglarini bugln agiklayacak. 1C19 icin piyasanin solo net
kar beklentisi 1,568 milyon TL iken, bizim beklentimiz 1,550 milyon TL’dir.

Erdemir <EREGL TI > 1G19 finansal sonuglarini agikladi

Erdemir 1C19 UFRS sonuclari: Erdemir 1C19 UFRS sonuclarinda, TRY997m net kar
acikladi (gecen senenin ayni donemine gore 6% dusus, bir onceki ceyrege gore 41% dusus).
Sonuclar piyasa (Research Turkey anketi) beklentisinin 8%, bizim beklentimizin 4% uzerinde
gerceklemistir. Erdemirin 1C19 VAFOKu TRY1.74 milyar olarak gerceklemistir (gecen
senenin ayni donemine gore 2% artis, bir onceki ceyrege gore 21% dusus, piyasa
beklentisinin 12%, bizim beklentimiz 5% yukarisinda). Ozetinde, Sirketin operasyonel
beklentisi beklentilerden bir miktar iyi gerceklemis olmakla beraber; beklenenden yuksek
vergi giderlerinden dolayi. Net kardaki pozitif sapma VAFOKteki pozitif sapmanin bir miktar
asagisinda kalmistir. Sonuclari Erdemir icin notr olarak karsiliyoruz.
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isdemir <ISDMR TI> 1G19 finansal sonuglarini agikladi

isdemir 1C19 UFRS sonuclari: Isdemir 1C19 UFRS sonuclarinda, TRY523m net kar acikladi
(gecen senenin ayni donemine gore 34% dusus, bir onceki ceyrege gore 54% dusus).
Sirketin operasyonel performansi beklentimize parallel olmakla beraber; beklentimizin
tizerindeki vergi giderlerinden dolayim, isdemirin net kari bizim beklentimizin, 12% altinda
gerceklemistir. Sonuglar icin piyasa tahmini mevcut degildir. isdemirin 119 VAFOKu
TRY907 milyon olarak gerceklemistir (gecen senenin ayni donemine gore 16% dusus, bir
onceki ceyrege gore 36% dusus, beklentimize parallel).
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhgi
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 taahhtte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler ongoéri, 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 islemlerin 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 urin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecrlbeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirli 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
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamigtir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dodabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélumlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkdnduar. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tuzel kigiler 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, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl
olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm 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 Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




