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Yurtdisi piyasalarda jeopolitik ve politik endiseler soru
isareti yaratmaya devam ediyor. Kuzey Kore, Fransa
secgimleri ve Trump politkalarina ydnelik haber akisi
Onemini koruyor. Duin son anketlerde favori aday
Macron’'un AB karsiti Le Pen karsisinda tekrar ivme
kazanmasi risk istahina destek oldu. Yurtici piyasalarda ise
87.500 destegi uzerinde yukselis hareketinin etkili oldugu
BIST-100 endeksi, kritik diren¢ noktasi olarak izledigimiz
91,500 seviyesi Uzerinde gini tamamladi. TL tarafinda
USD/TL'de 3.65 destegini koruma cabasi devam ediyor.
Bugin makro tarafta Avrupa ve ABD’de Nisan ayi PMI
endeksleri takip ediliyor. ABD’de momentum kaybina isaret
eden bazi makro veriler ardindan Nisan ayina yénelik dncu

sinyaller gorebilecegimiz PMI imalat endeksi 6nemli olabilir.
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Ekonomik Takvim
e 03:30 - TR — Japonya PMI Nisan

(6nceki: 52.4)

. 11:00 - EUR - Euro Bolgesi PMI Bilesik Nisan
(beklenti: 56.5, 6nceki: 56.4 )

o 16:30 - FED'den Kashkari konusacak

o 16:45 - ABD — PMI imalat Nisan (beklenti: 53.5
onceki: 53.3)

e 17:00 - ABD - ikinci El Konut Satiglari (beklenti:
%1.3 dnceki: %-3.7)

Piyasa Ozeti  Giinliik Degigim

Bultenimizden Baslklar

e Piyasa Yorumu
o Bagfas 1C17°de 7.5 mn TL net kar acikladi
e  Erdemir 1G17°de 902mn TL net kar agikladi

@@ Kog # UniCredit Group

BIST-100 1,36%

BIST-30 1,34%

Dolar/TL -0,86%

Euro/TL -0,78%

Euro/Dolar 0,05%

Altin ($/ons) 0,19%

Brent ($/varil) 0,00%

BIST-100 En Cok Artan Getiri
ASELS.IS Aselsan 6,3%
ALCTL Alcatel Teletas 6,2%
IHLAS.IS  Ihlas Holding 4,8%
KOZAA Koza Anadolu Metal 4,2%
HALKB.IS Halk Bankasi 3,9%
BIST-100 En Cok Azalan

GLYHO.IS Global Yatirim Holding -2,8%
TKNSA.IS Teknosa -2,4%
ODAS Odas Elektrik -1,7%
DEVA.IS Deva Holding -1,0%
BIMAS.IS Bim Birlesik Magazalar -0,4%
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PIYASA YORUMU

Yurtdisi piyasalarda jeopolitik ve politik endiseler soru isareti yaratmaya devam ediyor. Kuzey Kore,
Fransa secimleri ve Trump politkalarina yonelik haber akisi énemini koruyor. Din son anketlerde
favori aday Macron’un AB karsiti Le Pen karsisinda tekrar ivme kazanmasi risk istahina destek oldu.
(Macron %24, Le Pen %22.5, Fillon %19.5, Melenchon %18.5) Kar satiglarinin etkili oldugu hisse
senetlerinde ve geri c¢ekilen tahvil faizlerinde toparlanmalar takip ettik. BOJ Bagkani Kuroda’'nin
genislemeci politikalarin devam edecegine dair mesajlarinin da destegiyle birlikte Japon Yeni
zayifladi. Stoxx 600 %+0.2 yikselirken (Fransa %+1.5), S&P 500 endeksi %0.8 ylkselisle 50 ginluk
ortalamasinin Uzerinde, gelismekte olan piyasalarda ise MSCI EM endeksi %0.6 artida kapanis
yapti.

Yurtici piyasalarda ise 87.500 destegdi Uzerinde yukselis hareketinin etkili oldugu BIST-100 endeksi,
kritik diren¢ noktasi olarak izledigimiz 91,500 seviyesi lzerinde gunu tamamladi. TL tarafinda
USD/TL’de 3.65 destegini koruma ¢abasi devam ediyor. Yurtici piyasalarda énimuzdeki dénemde
AB iligkiler, siyasi gelismeler, yapisal reformlar ve jeopolitk riskler takip edilecek ana konu bagliklar
olmaya devam ediyor..

Bu sabah:

- Asya hisse senetleri artida.

- S&P 500 hafif artida

- Japonya Nisan PMI 52.8 (Mart:: 52.4)

- Dolar endeksi yatay

- Gelismekte olan ulke déviz kur sepeti yatay.

- USD/TL 3.64 civarinda islem goruyor. (diin 3.63/3.67 bandinda islem gordi)
- TL déviz sepeti yatay.

- Altin yatay.

- Brent petrol yatay.

BIST-100 endeksinde 91.500 direnci Uzerinde yukselis egilimi devam edebilir. 91.500 destegi
Uzerinde seans igi yukselis potansiyeli korunabilir ve 92.500/93.398 (TL bazinda tarihi zirve)
seviyeleri test edilebilir. 90.500 stop-loss seviyemiz..

Bugun makro tarafta Avrupa ve ABD’de Nisan ayi PMI endeksleri takip ediliyor. ABD’de momentum
kaybina isaret eden bazi makro veriler ardindan Nisan ayina ydnelik éncu sinyaller gérebilecedimiz
PMI imalat endeksi 6nemli olabilir. Bloomberg’de yer alan ortalama piyasa beklentisi 53.5 civarinda.
(Mart: 53.3)

23 Nisan Fransa secimleri odak noktasinda. Bu haftasonu gerceklesecek secimler dncesinde son
anketlerde favori aday Macron’un tekrar ivme kazanmasi risk istahina destek oldu. Secimlerde en
olumsuz senaryo olarak gérulen AB karsiti Le Pen ve Melechon’un ikinci tura kalmasi durumunda
riskten kagis egilimi etkili olabilir. Piyasada konsensus olarak géziken Le Pen/Macron olasiliginda
ise Macron’un ikinci turda kazanabilecegi beklentisi ile risk istahi ilk etapta olumlu etkilenebilir.
Piyasalar agisindan en olumlu senaryo ise Macron ve Fillon’'un ikinci tura kalmasi olarak
yorumlaniyor. Fransa’da segimlerde ilk tur 23 Nisan’da, ikinci tur 7 Mayista gergeklesecek

Diger taraftan ABD’de hikumetin harcama yetkisi 28 Nisan’da doluyor ve bu tarihe kadar Kongreden
harcama tasarisinin gegmesi gerekiyor. Uzlagl saglanamayan saglik reformu ardindan Kongreden
bu tasarinin gegmemesi durumunda Trump politikalarinin uygulanabilirligine yonelik supheler
guclenebilir.

Suriye ve Kuzey Kore 6rnedinde de gérdigumuz Gzere dnimuzdeki dénemde jeostratejik konular
daha fazla gindeme gelmeye devam edebilir. Trump politikalari basta olmak Uzere, ABD-Rusya
iliskileri, Cin piyasalarindaki gelismeler, FED faiz artis hizi/bilango kugultme, Avrupa’da yikselen
siyasi riskler (Almanya, Fransa secimleri, italya’da erken secim olasiigl) ve “Brexit’ siireci
piyasalarda takip edilecek 6nemli konu basliklari oimaya devam ediyor.
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Sirket ve Sektor Haberler
Bagfas 1G17’de 7.5 mn TL net kar acikladi

Bagfas 1C17'de 7.5 mn TL net kar acikladi, bizim ve piyasa beklentisinin Gzerinde geldi (YKYt:
1.1mn TL, piyasa: 5 mn TL zarar). Net kardaki sapma beklenenden yilksek operasyonel marjlar
oldu. Sirketin satig geliri yilhk %23 daralma ile 197 milyon TL oldu, bizim 242 milyon TL ve piyasanin
205 milyon TL beklentilerinden kétii agiklandi. i¢ piyasadaki satis hacmi yillik %31 daralma ile 174
bin ton olurken, ihracat gelirleri yillik 3 kati artis géstererek 40 milyon TL oldu. FAVOK marji yillik 5.7
puan sigrayisla 24.4% seviyelerinde gerceklesti. Bu seviye 2011°den beri gorilen en iyi marj
seviyesi olurken bu iyilesmeyi TL nin devallasyonu ve iyi triin miksine bagliyoruz. Gegen seneye
gbre ayni seviyelerde seyreden Uretim orani disUk kapasite kullanim oranina ragmen DAP
glbresinin artan payi marjlari yukari gekti.

Bizim Gorisiimiiz: Sonuclar Bagfas igin olumlu degerlendirirken hisse icin 11.65TL hedef
fiyatimizi ve TUT Onerimizi koruyoruz.

Erdemir 1C17°de 902mn TL net kar acikladi

Erdemir 1C17°de 902mn TL net kar agikladi (1C17:164mn TL). Ceyrek bazda da %64’lUk bir artisa
isaret eden sonuglar piyasanin 614mn TL, bizim 702mn TL net kar tahminimizin oldukg¢a Uzerinde
yer aldi. Ozellikle operasyonel taraftaki yiisek karlilik bunda etkili oldu. VAFOK gticlii karlilik ve dolar
seviyesi sayesinde 1C16’daki 304mn TL seviyesinden bu ¢eyrek 1,303mn TL seviyesine ylkseldi.
Boylelikle bizim 1,092mn TL, piyasanin 1,002mn TL olan beklentisinin oldukga tzerinde gergeklesti.
VAFOK marji da %31 ile 2008 global krizinden bu yanaki en yiiksek seviyesine ulagsti.

Goriisiimiiz: Piyasanin bu glgli sonuglara olumlu tepki vermesini bekliyoruz. Ancak bunun boyutu
ve sliresinin sirketin 2017 beklentilerine ve halihazirda zayiflama isaretleri veren celik fiyatlari ve
karhhk gorinimine bagll olacagini disiniyoruz. Halihazirda hedef fiyatimiz 5.70 TL olup %6
yukselis  potansiyeli ile TUT tavsiyemiz bulunuyor. Buglnki telekonferans sonrasinda
beklentilerimizin Gzerinden gegebiliriz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi 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 yoénelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. TUm 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 yatirrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdusteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tagidig riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlt 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 veriimesi amag, bilgi ve
tecrlibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam
veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve c¢alisanlari
sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yap! Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mumkdndur. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢aligsanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin c¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tuzel kisiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gdnderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






