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GUNLUK YATIRIM BULTENI
BIST-100 endeksinde yukari hareket 90,000 hedef seviyesini test

ed iyor Sermaye Piyasasi
; , o , , . . BIST-100 (TL) 90,012
Kuresel piyasalarda ABD Cin ticaret endiseleri ve kuresel buyime BIST-100 (US$) 15,196
endiseleri ve jeopolitik riskler volatilite yaratmaya devam ederken G20 Ginliik Degigim (TL) 3.2%
Guinlik Hacim (BIST-100) US$1,113 mn

zirvesinde Cin ve ABD devlet baskanlari arasindaki olasi bir gérisme
Ooncesinde piyasalar genelinde belirsizlik striyor. Bu sabah da ABD
Bagkani Donald Trump'in Meksika'dan ithal Urinlere ek gimrik vergisi Toplam Piyasa Degeri US$130.7 mir
getirecegine dair agiklamalar 6n planda. Riskli varliklar baski altinda giﬁfémﬁu?ggm - Us$1,22598'm
kalirken, givenli liman algilamasi ile kiiresel tahvil faizlerindeki diigtis 6n

planda. Belirsizlikler egliginde ABD 10 yillik tahvil faizi giivenli liman BIST-100 Getirisi (TL)

algilamasi ile 2017 sonlarindan bu yana ki en dlsik seviyelere geri 1 hanale/ 1 ali %/ 57

Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$1,211 mn

3 aylk / 12 aylik -13.9% / -13.3%
cekilmis durumda. Kiresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500
endeksinde 200 giinliik ortalama (izerinde tutunma gabasi 6ne ¢ikiyor. Bu IEC“B?;" artan TL/';‘Zsle D‘:i‘i‘:‘/:
dogrultuda dun aksam Fed Bagkani Clarida’nin piyasad gevseme sinyali PGSUS 3390 7.4%
olarak algilanan agiklamalarini not ediyoruz. ODAS 125 6.8%
SOKM 9.27  6.8%
Yurti¢i piyasalarda ise S-400 konusu ve Turkiye-ABD iligkilerine yonelik AEFES 1982 6.6%
haber akigi 6n planda kalmaya devam ediyor. SPK’nin emeklilik fonlari ile En cok azalan TL/hisse Degisim
ilgili ald1g1 karar (standart fonlarda asgari %10 hisse senedi, para piyasasi ITTFH 6.08  -1.9%
fonlarinda da minimum yizde 25 hazine bonosu tasima zorunlulugu giﬁ:g g:gi ;::2
getirdi) ve S400 teslimatinda gecikme olabilecegine beklentiler esliginde TKFEN 24.66  0.6%
TL varliklarda tepki ylkseliglerinin etkili oldugunu takip ediyoruz. TL deger DEVA 39 0.4%
kazanirken 10 yillik tahvil faizi son iki islem gtininde 100 baz puan civari Hadim US$mn Degisim
geri gekildi. BIST-100 endeksinde ise 83,500 Uzerinde gegctigimiz hafta GARAN 180  50.0%
baslayan tepki alimlarinin, kritik direng noktasi olarak izledigimiz 87,500 ;:;'CKO 13‘6‘ 3;2:2
seviyesini din yukari gectigini gézlemliyoruz. Bugln yurticinde birinci ASELS 45  29.3%
ceyrek buyume verisi ve dis ticaret verisi agiklaniyor. Bloomberg anketine KOZAA 43 72.0%
gOre Gayri safi yurtici hasilanin bu yilin ilk ¢ceyreginde TL'deki sert deger 210,000
kaybi, finansal kosullardaki sikilagsma ve i¢ talepteki yavaslamanin da e [

etkisiyle %2.8 daralmasi bekleniyor. 150,000
Biiltenimizden Basliklar PRET W

90,000
= Piyasa Yorumu 60,000 ! ! . :
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= Mavi <MAVI TI> 1C19 Sonuglari: Zayif sonuglar 8§ 88857885 &
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= Bankacilik: Sektorin Nisan ayi net kari yillik %24 dugus gosterdi
Gunluk Takvim

= 04:00 Cin - PMI imalat (beklenti: 50.0 énceki: 50.1)

= 10:00 TCMB Finansal istikrar Raporu

= 10:00 TR - 1C GSYIH (beklenti: %-2.9 énceki: %-3.0)

= 10:00 TR - Dis Ticaret Dengesi (beklenti: -2.83 milyar onceki: -2,14
milyar)
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PiYASA YORUMU

Kuresel piyasalarda ABD Cin ticaret endiseleri ve kiresel bliyime endiseleri ve jeopolitik
riskler volatilite yaratmaya devam ederken G20 zirvesinde Cin ve ABD devlet bagkanlari
arasindaki olasi bir gériisme 6ncesinde piyasalar genelinde belirsizlik siriiyor. Bu sabah da
ABD Bagkani Donald Trump'in Meksika'dan ithal Urlinlere ek gumruk vergisi getirecegine dair
aciklamalar 6n planda. Riskli varliklar baski altinda kalirken, guvenli liman algilamasi ile
kiuresel tahvil faizlerindeki diistis 6n planda. Belirsizlikler esliginde ABD 10 yillik tahvil faizi
guvenli liman algilamasi ile 2017 sonlarindan bu yana ki en duslk seviyelere geri ¢gekilmis
durumda. Kiresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500 endeksinde 200 glnlik
ortalama Uzerinde tutunma c¢abasi 6ne c¢ikiyor. Bu dogrultuda din aksam Fed Bagkani
Clarida’nin piyasad gevseme sinyali olarak algilanan agiklamalarini not ediyoruz. New York'ta
Economics Club'ta konugsma yapan Clarida "Eger ekonomik gérinime yonelik asagi yonliu bir
risk gorirsek bu daha fazla destekleyici para politikasi igin bir faktor olur" degerlendirmesinde
bulundu. Vadeli kontratlara gére Aralik ayi Fed faiz indirimi beklentisi %87 civarina yiikselmis
durumda. (bir dnceki aya gore +20 baz puan) Fed'in bir sonraki toplantisi 18-19 Haziran'da
gerceklesecek.

Yurtici piyasalarda ise S-400 konusu ve Tirkiye-ABD iligkilerine yonelik haber akisi 6n planda
kalmaya devam ediyor. SPK’nin emeklilik fonlari ile ilgili aldigi karar (standart fonlarda asgari
%10 hisse senedi, para piyasasi fonlarinda da minimum yizde 25 hazine bonosu tasima
zorunlulugu getirdi) ve S400 teslimatinda gecikme olabilecegine beklentiler esliginde TL
varlklarda tepki yukselislerinin etkili oldugunu takip ediyoruz. TL deger kazanirken 10 yillik
tahvil faizi son iki islem giiniinde 100 baz puan civari geri gekildi. BIST-100 endeksinde ise
83,500 lzerinde gectigimiz hafta baslayan tepki alimlarinin, kritik diren¢ noktasi olarak
izledigimiz 87,500 seviyesini diin yukari gegtigini gézlemliyoruz .

Bugun yurticinde birinci ¢ceyrek buyime verisi ve dig ticaret verisi aciklaniyor. Bloomberg
anketine gbére Gayri safi yurtici hasilanin bu yilin ilk ¢ceyreginde TL'deki sert deder kaybi,
finansal kosullardaki sikilasma ve i¢ talepteki yavaslamanin da etkisiyle %2.8 daralmasi
bekleniyor.

Bu sabah:
- Riskten kagis fiyatlamasi etkili

- Beyaz Saray'dan yapilan aciklamaya gére Meksika, gd¢menlerin ABD'ye yasa digi yollardan
girmesini engellemezse ylzde 5 gumruk tarifesi ile karsi karsiya kalacak. Tarifelerin 10
Haziran'da yirurlige girmesi planlaniyor. Trump ise Twitter'dan yaptigi aciklamada sartin
yerine getirilmemesi durumunda 1 Ekim'e kadar tarifenin kademeli olarak %25'e ¢ikarilacagini
duyurdu.

- Tahvil faizlerindeki asagi baski dikkat gekiyor
- ABD 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan ekside

- Asya piyasalari karigik

- Japonya %1 ekside, Cin yatay

- Detaylarda oldukgca zayif sinyaller Ureten Mayis Cin PMI verisi de 6n planda (ihracat
siparislerinde sert dusus var)
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- Guvenli liman Japon Yen’inde yukselisler etkili

- Gelismekte olan ulke ddviz kurlari ekside

- ABD vadelilerinde sert satis baskisi etkili

- S&P 500 ve Nasdaq vadeli %0.9 civari ekside

- Brent petrol %1 ekside

- USD/TL 5.88 civarinda islem géruyor. (diin 5.86/6.02 bandinda islem gérdui)

BIST-100 endeksinde yukari hareket 90,000 hedef seviyesini test ediyor... Alternatif
piyasalardaki olumlu seyirle desteklenen yukari hareket kapsaminda, endeks 90,000
seviyesinde bulunan ilk hedef noktasini test ediyor. 90,000 seviyesinin gun i¢i harekette
yakindan izlenmesini Onerdigimiz piyasada, mevcut seyirde destek konumuna donlsen
87,500 Uzerinde alim edilimi etkisini strdlUrecektir. Piyasada 90,000 Gzerindeki seyrin ise
92,500 ve 95,000 seviyelerini hedefleyebilecegini duslinldyoruz. Su asamada devam
edecegini disundigimuiz kisa vadeli yukari hareket kapsaminda, ylkselis yonlndeki
pozisyonlar igin stop loss noktasi olarak gin igerisinde 87,500 seviyesinin alinmasini
Oneriyoruz.. (Teknik Biilten)

Bugin yurticinde 1C blyime, Nisan ayi dis ticaret verisi, Hazine (g aylik i¢ borglanma strateji
aciklanacak. Yurtdisinda ise Almanya TUFE ve ABD cekirdek PCE verileri takip edilecek.
Cekirdek PCE’deki ivmelenme Fed Baskani Powell'in enflasyonu dustren faktorlerin "gegici"
olabilecegine iliskin agiklamalarini destekleyebilir ve ticaret kaygilari ile birlikte riskli varliklar
Uzerinde olumsuz etki yaratabilir.

Piyasalarda kiresel ekonomi gérinimuyle ilgili endiseleri artiran ABD-Cin ticaret mizakereleri
piyasalarin odak noktasinda yer almaya devam ediyor. Ayrica ABD-iran gerginligi ve May’in
istifas1 sonrasi Brexit konusundaki gelismeler de énemli gindem maddeleri arasinda. G20
Liderler Zirvesi 28 - 29 Haziran 2019 tarihleri arasinda Japonya’nin Osaka kentinde
gerceklestirilecek. Toplanti 6ncesinde basinda olumsuz haber akisi devam ediyor. Son olarak
Cin basininda Cin'in ABD'ye nadir element ihracatini kisitlayabilecegi iddiasi gindemdeydi.
Cin Komunist Partisi'nin resmi yayin organi olan Halkin Gunltugi gazetesinde bugiin yer alan
bir yorum yazisinda ABD'ye Cin'in kalkinma haklarini ve c¢ikarlarini koruma kabiliyetinin
kigumsenmemesi uyarisi yapildi Halkin Gunligu gazetesinin yorum yazisinda, daha énce
sadece 1962'de Hindistan ile yasanan sinir savasi ve 1979 yilindaki Cin-Vietnam savasi
oncesinde kullaniimig olan "Sizi uyarmadigimizi séylemeyin" ifadesine yer verildi. ABD
savunma Bakanhginin ise Cin'den nadir metal ithalatina bagimhhgi azaltmak ve yurt igi Gretimi
artirmak icin yeni federal fon arayisina girdigine dair haberler dikkat ¢ekiyor.

Sektor ve Sirket Haberleri

Mavi <MAVI TI> 1G19 Sonuglari: Zayif sonuglar

Mavi <MAVI TI> 1G19 Sonuglari: Zayif sonuglar. Mavi, 119 IFRS finansallarinda 6,7 milyon
TL net kar agikladi. EGer yeni uygulamaya konulan UFRS 16 olmasaydi, sirketin hem gecen
seneyle hem de piyasa beklentileriyle karsilastirilabilir net kari 12,1 milyon TL olacakti. Bu
agidan bakildiginda, sirketin net kari piyasa beklentilerine paralel, bizim tahminlerimizin hafif
altinda kaldi. Cirosunu %21 arttiran Mavi’nin, Turkiye perakende operasyonlarinda sagladigi
benzer magaza bliylimesi %16 oldu. Bizim tahminimize paralel gelen bu biyimenin alt kirilimi
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ise, beklentilerimizin aksine ¢ok daha yiiksek bir sepet bliyimesi (%25) ancak ¢ok daha dusuk
islem adediyle (-%8) saglandi. Cirodaki artis sirketin geyreksel bazda bugiine kadar agikladigi
en dusuk brat karliiga denk gelen ve yillik bazda 2.5pp daralmaya isaret eden marijlar
nedeniyle VAFOK satirina ve artan finansman giderleri nedeniyle de net kara yansiyamadi.
Her ne kadar hem ciro hem net karlilik agisindan beklentilere paralel gelse de, Mavi'nin 1C19
sonuglarini yillik marj ve islem adedi daralmasi nedeniyle olumsuz karsiliyor ve sonuglara
piyasa tepkisinin de bu ydnde olmasini bekliyoruz. Ancak, herhangi olumsuz bir tepkinin
boyutunun da sinirli olmasini bekleriz ¢linki sirket yonetimi yaptigi agiklamada Mayis benzer
magaza satis bliylumesinin %25’in ¢ok Uzerinde oldugunu ve islem adedi buyimesinin de
artiya gectigini ifade etti, ki bu 6nimuzdeki ceyrek finansallarinin 1C19'dan daha iyiye
gidecegine isaret olarak degerlendirilebilinir. Agiklanan sonuglar ve yeni makro tahminlerimiz
IsIginda ve bugin dizenlenecek tele-konferansta sirket ydnetimini dinledikten sonra model
varsayimlarimizi gbézden gegirece@iz ancak simdilik 50.6TL hedef fiyatla AL &nerimizi
yineliyoruz.

Bankacilik: Sektoriin Nisan ayi net kar yillik %24 diisiis gosterdi

BDDK verilerine gére, bankacilik sektort Nisan ayi net kari 3,682mn TL gergekleserek, aylik
%39 ve yillik %24 disus gostermistir. Sektorin ilk dort aylik net kari 16,166 mn TL
gercgekleserek, yillik bazda %14 gerilemistir. Segment bazinda inceledigimizde, yabanci 6zel
bankalarin Nisan ayi net kari 1C ortalamasinin %14 lzerinde olurken, yerli 6zel bankalarin
kari 1C ayhk ortalamasinin %13 altinda gergeklesmistir. Hatirlatmak gerekirse, Garanti
Bankas!i yabanci 6zel banka segmentinde, borsada islem goéren en blyldk banka
durumundadir. Kamu bankalari segmentinde ise Nisan ayi net kari 45 mn TL olup, 1C aylik
ortalamasinin (yaklasik 700mn TL) oldukg¢a altinda kalmistir.

Sektorin 6zkaynak karliligi Nisan ayinda %10’a gerilemistir (Mart: 16.6%). Ticari, tirev ve kur
kaynakli zarar Nisan ayindaki karliligi olumsuz etkiledigini go6zlemliyoruz. Karsilik
giderlerindeki aylik disls ve etkin vergi oraninin %12 olmasi, karliligi destekleyen kalemlerdir.
Kredi-mevduat faiz makasindaki hafif gerileme de, karlihdini destekleyememistir. TL ve YP
kredi-mevduat faiz makasi aylik olarak sirasiyla 33 baz puan ve 5 baz puan gerilemistir.
Komisyon gelirlerinin biydmesi yilik %43 artig ile gugli artisini surdurdrken, faaliyet
giderlerinde yillik biyime %30 seviyesinde gerceklesmistir. Takipteki krediler orani aylik
bazda yatay kalarak %4,06 olarak gerceklegirken, toplam brit kredi risk maliyeti Mart ayina
go6re 359 baz puandan 266 baz puana gerilemistir. Sektdériin sermaye orani ise aylik bazda
yaklasik 50 baz puan artisla %16,9’'a yikselmistir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 6ngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
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 tirlt 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 yatirirm 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 arastiriimamistir. 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 farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cergevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢aligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi i¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




