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Ekonomik Takvim Piyasa Ozeti  Giinliik Degisim
e 10:00-TR-TUFE BIST-100 -0,78%
(beklenti: %1.23 5nceki: %0.69) BIST-30 Pyt
« 10:00- TR - TUFE yillik Eurorl 8;2;
(beklenti: %10.59 énceki: %11.92) Brent ($/varil) 0,00%

e 10:00 - TR - Cekirdek TUFE yillik

- . - BIST-100 En Gok Artan Getiri

(beklent': 7%12.23 onceki: %1 2'30) TMSN:IS  Tumosan Motor Ve Traktor 6,3%

«  17:45- ABD - PMI Hizmet - revize KIPAIS — Kipa Ticaret 47%

DOAS:IS  Dogus Otomotiv 4,0%

(beklenti: 53.3 6nceki: 53.3) GLYHO:IS Global Yatirim Holding 3,0%

. . TKFEN:IS  Tekfen Holdin 2,0%

. 18:00 - ABD - ISM Hizmet Endeksi g ’
(beklenti: 56.7 6nceki: 56.0) BIST-100 En Gok Azalan

TKNSA:IS Teknosa -3,2%

KOZAL:IS Koza Altin Isletmeleri -3,1%

KOZAA:IS Koza Anadolu Metal -2,8%

Biiltenimizden Basliklar SNGYQ:S  Sinpas G.M.Y.O. -2,5%

ZOREN:IS Zorlu Enerji -2,5%

o Piyasa Yorumu

o Is Bankasi 4G18 sonuglar

o Erdemir 4C18 sonuglan

e Otokar 4C18 sonuglan
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e Migros Kipa’yi borsa kotundan gikarma

kararindan vazgegti.
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PIYASA YORUMU

Kiresel tahvil faizlerindeki yikseligler 6n planda. Cuma glini Ucretlerde yiikselige isaret eden Abd
arim dis istihdam verisi soru isareti yaratti, riskten kacis egilimi etkiliydi. Tahvil faizlerinde sert
yukselisler takip ettik. Dolar endeksi toparlanirken, hisse senetleri ve emtialarda satis baskisi etkili
oldu. Abd 10 yillk tahvil faizi son doért yilin en yiksek seviyesine ulagtl. 30 yillik tahvil faizi ise Mart
ayindan bu yana ilk kez %3’Un lzerini gordi. Vix son onbes ayin zirvesini test ederken, kiresel risk
barometresi olarak da takip edilen S&P 500 endeksi Cuma gini %1.4 sert duslsle guini tamamladi.
Gelismekte olan Ulke déviz kurlari ve hisse senetleri baski altinda kaldi. MSCI Dinya Cuma ginu
%1.8, Msci Em 1.4 ekside kapanis yapti.

Yurtici piyasalarda ise 121.531 rekor seviyeden kar satiglari ile geri ¢ekilen ve zayiflama sinyalleri
Ureten BIST-100 endeksi 118.500 destegi altinda kapanis yaparken, (Msci Turkiye etf'i Cuma ginu
%2.4 ekside kapanis yapti.) gelismekte olan llke déviz kurlarindaki satis baskisiya paralel yonde
TL’nin de baski altinda kaldigini takip ettik. Gine 3.73 civari baslayan Usd/TL yukari baski ile 3.77
civarinda ginu tamamladi. 10 yillik tahvil faizi ise 7 baz puan yikseldi.

Yurtici piyasalarda jeopolitik gelismeler, Abd - AB ilisikileri, yiikselen kiresel faizler ve petrol fiyatlari
takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Bugln agiklanacak Ocak Tife verisi 6n
planda olacak. (beklenti: Reuters: %1.28, Bloomberg : %+1.23)

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda satis baskisi etkili (Japonya %2 civari ekside, Cin artida)

- S&P 500 vadeli ekside

- Toparlanan dolar endeksi yatay

- Gelismekte olan Ulke déviz kur sepeti yatay

- USD/TL 3.76 civarinda islem goruyor (gegen hafta 3.72/3.80 bandinda iglem gordii)
- TL déviz sepeti yatay

- Emtialar ekside

- Brent petrol ekside

- Altin ekside

BIST-100 endeksinde 117.500 destegi 6nemli olacak. Gegctigimiz hafta 121,531 ile tUm zamanlarin
en yuksek seviyesine ulasmasinin ardindan zayiflama sinyalinin olusturan piyasada, hafta igerisinde
117,500 destedinin 6nemini koruyacagini dusiniyoruz. Endeksin kisa vadeli yukselis potansiyelini
surdurebilmesi icin 117,500 desteginin korunmasi gerekiyor. 117,500 destegdi altindaki hareketlerin
ise piyasada 115,000 ve 110,500 desteklerine yonelik yeni bir asagi hareketi bagslatabilecegini g6z
onidnde bulunduruyoruz. Stop loss 117.500.

Bu hafta makro tarafta yurticinde Ocak Tfe verisi (5 Ocak), Abd’de ISM Hizmet endeksi (5 Ocak),
euro bolgesinde sanayi Uretimi verileri, ingiltere merkez bankasi toplantisi (Mayis ayi faiz artis
beklentileri artti) ve enflasyon raporu, Cin’de dis ticaret ve Tife verisi ve birgok gelismekte olan Ulke
merkez bankalari kararlari takip ediliyor. Ayrica New York Fed Baskani Dudley ve San Francisco
Fed Baskani Williams’'in Carsamba ginkl agiklamalari 6nemli olabilir. (her ikisinin de oy hakki var)
Son Fomc toplantisinda sinirfli da olsa bir kademe daha sahinlesen ifadeler gormustik.
Aciklamalarda 6zellikle “kademeli faiz artis1” vurgusunun yerine “daha fazla kademeli faiz artisi”
ibaresinin yer almasi dikkat cekmisti.

Bugiin agiklanacak Ocak Tufe verisinde Reuters'in 14 kurumun katihmiyla yaptigi ankete gore aylik
%1.28 artis bekleniyor. (Aralk: %0.69 idi) (Bloomberg aylik: %+1.23, yilhk bazda %10.57) Tife
TL'deki deger kaybi ve guglu buyime trendinin etkisiyle gida ve ulastirma kalemlerindeki artiglar
Onculigunde 2017 yilinda %11.92'ye yukselmisti. (2016: %8.53) Aralik ayinda 14 yilin zirvesinden
gerileyen yillik manget enflasyonda (Kasim: %12.98) temelde baz etkisi kaynakli olarak gorilen bu
dislsin 2018'in ilk ceyredi boyunca devam etmesi bekleniyor. Son agiklanan ito enflasyon
rakamlarinda da gérdigumuz tGzere Tife verisinin Ocak ayinda olumlu strpriz yapmasini bekliyoruz.
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Kisa vadede 4 Mart italya segimleri (euro karsiti akimin yiikselmesi (5-Star) temel risklerden biri
olsa da piyasadaki konsensus PD-FI'in olusturacagi merkez koalisyon hiukimeti ydénunde) takip
edilecek baslica giindem konulari arasinda. Diger taraftan yurticinde ise yilin ilk ¢eyreginde yukli
itfalarin takip edildigi Hazine ihalelerinin de 6nemli olabilecegdini belirtelim. (Subat ayinda agirhg: 14
Subatta olmak lizere piyasaya 17.2 milyar TL i¢ bor¢ 6demesi var)

Oniimiizdeki dénemde jeostratejik konular, Abd’de Kasim ayindaki ara segimler, ABD-Rusya- iran
iliskileri, Kuzey Kore, Cin piyasalarindaki gelismeler, Brexit sireci, FED- ECB bilango kigultme
sireci, BodJ para politikasi piyasalarda takip edilecek énemli konu basliklari olmaya devam ediyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
is Bankasi 4G17 sonuglari

isbankasi 4C sonuclari beklentilere paralel gergeklesti. isbankasi 4C17'de 1,205mnTL net kar
aciklayarak beklentilere paralel performans gosterdi (Kons: 1,217mnTL; YKY: 1,185mn TL). Banka
4.ceyrekte 110milyon TL serbest karsilik ayirdi. Eger bu karsiligi ayirmasaydi, bankanin net kari
beklentilerin %8 Uzerinde olacakti. igsbankasr’nin net faiz marji ve aktif gelisimi beklentilerimizden
daha olumlu gelisti. Kredi buylimesi sektére paralel gelisti. Swaplardan arindirilmis net faiz marji
ceyreklik olarak 25 baz puan artis gosterdi. Komisyon gelirlerinde ¢eyreklik %14 artis (yilhk %18
artis), faaliyet giderlerinde ise geyreklik %10 artis (yillik %10 artis) gergeklesti. Takipteki kredi orani
ise Onceki ¢ceyrege gore 22 baz puan diserek %2.2 seviyesinde gergeklesti. Takipteki kredi portfoy
satisi ve guglu tahsilatlar bu gelisimi olumlu etkiledi. Hedef fiyatimizi 9.27TL olarak revize ediyoruz
ve %18 getiri potansiyeli ile AL tavsiyemizi koruyoruz. isbankasi giincel tahminlerimize gore 0.7x
2018T F/DD ve 5.9x 2018T F/K carpanlari ile islem gérmektedir.

Erdemir 4G17 sonuglari

Erdemir 4. Ceyrek UFRS sonuglari: Kuvvetli sonuglar, VAFOK ve net kar seviyesinde piyasa
beklentisinin 8% Uzerinde. Erdemir 4. Ceyrek UFRS bazli sonuglarinda TL5.41 milyar ciro agikladi
(gecen senenin ayni dénemine gore 47% artis, bir dnceki ceyrege gore 24% artis, YKY beklentisinin
7% Uzerinde, piyasa (Research Turkey anketinin) beklentisinin 4% Utzerinde). Erdemir 4. Ceyrekte
TL1.70 milyar VAFOK kaydetti (gecen senenin ayni dénemine gére 67% artis, bir dnceki geyrege
gore 46% artis, YKY beklentisinin 6% Uzerinde, piyasa (Research Turkey anketinin) beklentisinin 8%
uzerinde). Erdemir 4. Ceyrek sonuglarinda TL1.19 milyar net kar kaydetti (gecen senenin ayni
doénemine gore 121% artis, bir dnceki ¢ceyrege gore 50% artis, YKY beklentisinin 4% Uzerinde,
piyasa (Research Turkey anketinin) beklentisinin 8% Uzerinde). Yuksek urun fiyatlari; géreceli olarak
disik seyreden hammadde maliyetleri ve zayif TL sirketin 4. Ceyrek operasyonlarini desteklemistir.
Sonuglari Erdemir igin olumlu algiliyor ve hafif pozitif bir piyasa tepkisi bekliyoruz. Erdemir igin hisse
basi TL1.00 olan temettt (10% temettl verimi) beklentimizi koruyoruz.

Otokar 4G17 sonuglari

Otokar 4C17'de 49mnTL net agiklayarak beklentilerin tzerinde performans gdsterdi (Konsensus:
25mnTL). Satislar beklentilere paralel gelse de, brit kar marjindaki gugli performans (tarihsel olarak
en ylksek seviye) sayesinde Otokar beklentileri asti. Uriin miksindeki olumsuz gelisme (diisik
savunma teslimatlar) ve artan hammadde fiyatlarina ragmen gdzlenen bu iyilesmenin ne kadar
surddrulebilir oldugu ile ilgili sirketle gdérustikten sonra daha saglikh bir sonu¢ cikarabilecegimizi
dislniyoruz. ilk etapta giiglii sonuglarin hisseye olumlu yansimasini beklerken, hisse igin en énemli
etkenin bu ay i¢erisinde sonuglanmasi beklenen Altay tanki ihalesi olmasini bekliyoruz.
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Migros Kipa’yi borsa kotundan ¢ikarma kararindan vazgecti.

Migros <MGROS TI> Kipa'yl borsa kotundan ¢ikarma kararindan vazgecti. Cuma gunu sirket
hisselerinin borsa kotundan g¢ikariimasi kararinin gériistilmesi amaciyla toplanan Kipa Olaganiisti
Genel Kurulunda, borsa kotundan c¢ikiimamasi yolunda karar alindi. Sirketin %96,25 oraninda
ortagl konumundaki Migros, surpriz bir sekilde, 26 Aralik 2017 tarihinde kendi aldigi kararin aksi
yéniinde oy kullandi. Migros GM’si ve Kipa YK Uyesi OZgiir Tort, yaptigi aciklamada nihai amaglari
olan kolaylastiriimis usulde iki sirketin birlesmesi icin mecburi olmayan bir adim olan borsa
kotundan ¢ikma ydnundeki kararlarini tekrar gdzden gecirdiklerini ve kuguk yatirimcilar nezdindeki
yersiz endiseleri goérduklerini ve Migros olarak kararlarindan vazgegtiklerini belirtti. Bundan sonraki
asamada iki sirketin Migros catisi altinda kolaylastiriimis usulde birlesmeye konu olmasini, her ne
kadar bu usulde bagimsiz denetim raporu, birlesme raporu ve uzman kurulus gérist aranmasa da,
nihai asamada SPK onayina tabi oldugunu hatirlatiyoruz.
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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 taahhiitte
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 Griin 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 tirlG 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 Yatirnm 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 Yatirnrm 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, ¢alisanlari, ydneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tlzel kigiler 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
yatinnm 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 Yatirim 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.






