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BIST-100 endeksinde 114.000 destegi lizerinde yukari
ataklar devam edebilir Sert satis baskisi altinda kalan
hisse senetlerinde tepki yikselisleri etkili. Din Asya Abd ve
Abd endekslerinde yiikseligler takip ettik. Vix endeksi geri
cekjilmeye devam ediyor. Yurti¢i piyasalarda ise BIST-100
endeksinde 112.500 destegi Uzerinde tepki denemeleri
etkili. BIST-100 endeksi diin %1 civari artida kapatti. BIST-
100 endeksinde 114.000 destegi Uzerinde yukari ataklar
devam edebilir. Bu seviye Uzerinde 116.500, 117.500 ve
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118.500 seviyeleri test edilebilir. 114.000 destegi altinda = 2 5 %2 3 3§ 3§ § 3§ 3
ise 112.500 destegine dogru geri cekilmeler gindeme
gelebilir. Kiresel enflasyonun bu yilin ana yatinm temasi
haline gelebilecedini distnmeye devam ediyoruz. Abd
ekonomisi neredeyse tam istihdama ulasmis durumda ve
bazi makro veriler zayif enflasyon senaryosunda sona
gelindigine dair sinyaller veriyor.
Ekonomik Takvim
. 12:30 - Ingiltere — TUFE
(beklenti: %-0.6 6nceki: %0.4)
e 14:30 - Hazine 2 ve 10 yil vadeli sabit kuponlu tahvil
ihalesi dizenliyor. BIST-100 En Cok Artan Getiri
o 16:00 - Fed'den Mester ekonomi ve para politikasi EQEXES z:z;it 1;143122
hakkinda konusacak BERA:IS  Bera Holding 7,0%
GSRAY:IS Galatasaray 6,5%
KARSN:IS Karsan Otomotiv 5,0%

e VAKBN 4C17 finansal sonuglarini bugiin
aciklayacak (YKY: TRY834mn; Cons: TRY861mn).

BIST-100 En Cok Azalan

Biiltenimizden Basliklar

e Piyasa Yorumu
o TTRAK 4C17 sonuglarn
e FROTO 4C17 sonuglari

e  S&P’nin bankalar ile ilgili agiklamalari
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PIYASA YORUMU

Sert satis baskisi altinda kalan hisse senetlerinde tepki yukselisleri etkili. Din Asya Abd ve Abd
endekslerinde ylkseligler takip ettik. Vix endeksi geri ¢ekjiimeye devam ediyor. Kuresel risk
barometresi olarak da takip edilen S&P 500 endeksi 200 ginlik ortalamasinin Uzerinde
dengeleniyor. Cuma guni 200 gunlik ortalama Uzerinde tepki denemeleri etkili olan S&P
endeksinde yukselis hareketi devam etti. DUn S&P endeksi %1.4 artida gind tamamladi. Batin
endeksler artida kapattl. Dow Jones %+1.7, Nasdaq %+1.6, Russell 2000 %0.9. Yarin agiklanacak
Abd Tufe verisi 6ncesinde tahvil faizlerinde yukair yonli baski devam ederken, tepki yukselisleri
ardindan dolar endeksinde yatay hareketler etkiliydi. Emtialar toparlandi.

Yurtici piyasalarda ise BIST-100 endeksinde 112.500 destegi lizerinde tepki denemeleri etkili. BIST-
100 endeksi din %1 civari artida kapatti. (Msci Tlrkiye %2, Msci Emea %1.7 yukseldi.) Yukari
ataklarin etkili oldugu Usd/TL’de 3.83 direnci baski yaratirken ( 25 delta risk reversals Kasim
ayindan bu yana en yuksek seviyede), %11.50 uzerinde yukari baski altinda kalan 10 yillik tahvil
faizi 30 baz puan ylkselmis durumda. Msci Turkiye etfi diin aksam %2.2 artida kapanis yapti.

Bu sabah:

- Asya hisse senetlerinde tepki yikseligleri devam ediyor (Japonya harig)

- Guine yukar hareketle baslayan Japonya %0.7 civari ekside. Cin artida

- S&P 500 vadeli %0.37 ekside

- Dolar endeksi ekside

- Gelismekte olan tlke ddviz kur sepeti hafif artida

- USD/TL 3.79 civarinda islem goruyor (diin 3.79/3.82 bandinda iglem gordu)
- TL déviz sepeti yatay

- Brent artida

- Altin artida

BIST-100 endeksinde 114.000 destedi Uzerinde yukari ataklar devam edebilir. Bu seviye Uzerinde
116.500, 117.500 ve 118.500 seviyeleri test edilebilir. 114.000 destegi altinda ise 112.500
destegine dogru geri gekilmeler giindeme gelebilir. Stop loss 114.000.

Buglin yurtiginde 14 Subat'taki yikli itfa éncesinde Hazine ihaleleri, ingiltere enflasyon verisi ve
Fed'den Mester’in agiklamalari takip edilecek.

Bu hafta makro tarafta Abd’de Tife ve perakende satiglar verisi, Almanya revize Hicp, euro
bdlgesinde revize 4C blyume, yurticinde cari agik verisi takip ediliyor.

Kuresel enflasyonun bu yilin ana yatinm temasi haline gelebilecegini dusinmeye devam ediyoruz.
Abd ekonomisi neredeyse tam istihdama ulasmis durumda ve bazi makro veriler zayif enflasyon
senaryosunda sona gelindigine dair sinyaller veriyor. Ornegin New York Fed'in yayinladigi temel
enflasyon gostergesi UIG, Aralik ayinda % 2.98’e ulasti. (Kasim %2.96). Cekirdek Pce’de sinirli da
olsa toplarlanma sinyalleri var. Bu dogrultuda bu hafta Abd’de Carsamba guinu aciklanacak Ocak ayi
Tufe ve perakende satiglar verilerinin 6nemli olabilecegini dusunuyoruz. Enflasyonda toparlanma
beklentilerini teyit edecek nitelikte glcli rakamlar dolar endeksindeki tepki yikselisleri ve son doért
yilin zirvesine tekrar yukselen tahvil faizindeki yikselis potansiyeline destek olabilir.

Yurticinde cari agik agiklaniyor. Reuters'in 13 ekonomistin katilimiyla yaptigi ankete goére cari
islemler dengesinin 2017 yih Aralik ayinda 7.5 milyar dolar acik vermesi bekleniyor. Aralik ayi
verilerinin beklentilere paralel gelmesi halinde revizyonlar hari¢ tutuldugunda Turkiye 2017 yilini 46.9
milyar dolar civarinda acik ile kapatmis olacak.(2016’da 32.6 milyar dolar idi) Cari denge 2017
yilinda yikli altin ithalati ve enerji maliyetlerinde artisin etkisiyle yiikselise gegti. TUIK verilerine
gore, 2017 yilinda enerji ithalati 6nceki yila gore yuzde 36.9 artisla 37.2 milyar dolar olurken;
kiymetli ve yari kiymetli taslar, kiymetli metaller ithalati ylizde 142.1 artigla 17.44 milyar dolar olarak
gerceklesti. (TCMB'nin rezervlerinde altin karari etkili oldu) Verinin piyasa tzerinde énemli bir etki
yaratmasini beklemiyoruz.
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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 olusturacagdi merkez koalisyon hikimeti yoninde) takip
edilecek baslica glindem konulari arasinda. Ayrica yeni Fed Baskani Powellin 28 Subatta
Temsilciler Meclisinde ilk para politikasi konulu konugsmasini yapacagini not edelim.

Oniimiizdeki dénemde jeostratejik konular, Abd’de Kasim ayindaki ara segimler, ABD-Rusya- iran
iliskileri, Kuzey Kore, Cin piyasalarindaki gelismeler, Brexit sureci, FED- ECB bilango kigultme
sureci, BodJ para politikasi piyasalarda takip edilecek 6nemli konu basliklari olmaya devam ediyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
TTRAK 4G17 sonuglari

Tark Traktor 4C17°de 104mnTL net kar agikladi (Konsensus: 89mnTL; YKY: 99mnTL). Net karin
beklentilerin yukarisinda kalmasinin temel sebepleri dlsuk vergi gider ve tahminlerin Gzerinde gelen
diger gelir kalemleri oldu. FAVOK rakami 4C17°de tahminlere paralel olarak 137mnTL seviyesinde
gerceklesti. Birt kar marjindaki zayifik glcli gider kontrolu sayesinde kompanse edilmis oldu.
Gegtigimiz sene kumule olarak yapilan 24% civan fiyat artisi ve dusiUk baz etkisi géz 6nine
alindiginda, sirketin 1C18 ile birlikte marjlarinda toparlanma dngérmekteyiz. Hisse igin tavsiyemizi
toplam 36% getiri potansiyeli (7% temettii verimi dahil) ile AL olarak koruyoruz. Hisse FD/FAVOK
¢arpaninda 3-yillik tarihsel ortalamasina gére 25% iskontolu islem gérmektedir.

FROTO 4C17 sonuglan

Ford Otosan 4C17'de 510mnTL net kar acikladi (Konsensus: 459mnTL). Sirketin net kari
beklentilerin izerinde gelmesine ragmen, FAVOK briit kar marjindak baskiya bagl olarak 595mnTL
ile tahminlerin (656mnTL) altinda kaldi. Artan hammade fiyatlari, zayif TL ve urtin miksi zayif brit
kar marjindaki baslica faktérler olup, operasyonel gider kontrolu bu baskiyi FAVOK marjinda azaltan
faktor oldu. Vergi geliri ve kur farkina bagh olarak diger gelir kalemindeki gugli artis net karda
sirketin beklentileri agsmasini sagladi. Yonetimin 2018 hacim beklenti araliklari ihracat igin 1%
daralma ila 3% buyimeyi isaret ederken i¢ pazar hacimlerinde ise 5% daralma ila 4% bulylmeyi
isaret etmektedir. Tahminlerimizde revizyona gitmezken zayif operasyonel sonuglarin ve ihracat
hacim beklentisinin hisse tGzerinde kisa dénemde baski olusturabilecegini dngériyoruz. FROTO icin
tavsiyemizi TUT olarak koruyoruz.

S&P’nin bankalar ile ilgili agiklamalari

Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Tlrk bankalarinin karlliklarinin 2018'de dismesini bekledigini
acikladi. S&P, Turk bankalarinin karlarinda disus beklemesine neden olarak, net faiz marjinda
daralmayi ve kurumlar vergisi oraninin yikseltimesini isaret etti. Tirk bankalarinda 2018'de ana
zayiflik alaninin, 2017 yilinda oldugu gibi, fonlama ve varlik kalitesi olacagini ifade eden S&P, TL'de
potansiyel bir deger kaybininin bankalarin kirilganliklarini artirabilecegine isaret etti. Agiklamalari
banka hisseleri igin nétr degerlendiriyoruz. Takibimizdeki blylk bankalar i¢in 2018’de %11 net kar
blyimesi bekliyoruz (2017: %29) ve 6zel bankalarin olumlu ayrismalarini bekliyoruz. Piyasanin
2018 net kar buyumesi beklentisi ise %9 seviyesinde. 2018’de swaplardan arindiriimis net faiz
marjinda sabit bir seyir, risk maliyetinde ise yaklasik 15 baz puan artis bekliyoruz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhigi
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 misteriye 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 tarlu 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
tecrlibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnimamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam
veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnrm 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, ¢alisanlari, ydneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tlzel kKigiler 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






