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Piyasa Yorumu

Diin piyasalardaki karisik seyir dikkat cekti. TL tarafindaki deger
kazanimi ve tahvil piyasasina ilginin artisinin yaninda hisse senedi
piyasasinda zayif seyrin devam ettigi gorildi. Bankacilik endeksi
oldukga ciddi kazanimlar kaydederken (%2,9), sanayi endeksi %0,6
oraninda deger kaybi yasandi. BIST-100'de ise bu cercevede oldukca
sinirli alimlarla %0,6 oraninda yukarida bir kapanis gerceklesti. Bir
stredir zayif devam eden islem hacmi, diin 6gleden sonra
glclenerek giin sonunda 7 milyar TL'ye ulasti.

Buglin yurtiginde veri takvimimin oldukca yogun oldugu goriliyor.
S6z konusu takvim icerisinde gozler 6zellikle TCMB'nin ¢eyrek dénemli
Enflasyon Raporu’'nda olacak. Yatirnmcilar gerek Ekim enflasyonu
gerekse ileriye yonelik para politikasi durusu cercevesinde sinyal
toplamaya calisacaklar. Yurtdisinda ise Euro bolgesi TUFE artisi ve ABD
Ozel sektor istihdam verisi takip edilecek. Bugtin kiiresel hisse
senetlerinde olumlu bir seyir oldugu goriliyor. ABD piyasalari diin
gUlclu bir kapanista bulunurken, bugiin vadelilerinde de pozitif
goriniim korunuyor. Asya piyasalarinda da olumlu havanin etkileri
goriliyor. Gelismekte olan kurlara bakildiginda USD karsisinda hafif
deger kayiplari dikkat ¢ekiyor olsa da, TL'deki pozitif ayrismanin sabah
erken kotasyonlarda devami gériiliiyor. Bu cercevede BIST-100'de
buglin 300-400 puan yukarida bir acilis bekliyoruz.

Teknik analiz olarak inceledigimizde, BIST 100 yatay desteklerden
glc alarak dun bir tepki denemesi gerceklestirdi. 88.500
seviyesinden gelen tepki ile 90.000'den kapanis gergeklestirdik ama
arti kapatmayi basaramadik. Tepki hareketine déntismek icin en az
90.700 Uzerinde kapanis, disen ana kanal icerisinde tepki hareketine
baslamak igin 92.100 tzerinde kapanis gerceklesmesi gerekiyor.
Buglinde ytikselis ile baslayip 90.700 direncini test edebiliriz. 90.700
piyasada yonu ve ivmeyi belirleyecek direng olacaktir

Ekonomi ve Politika Haberleri

= TCMB ¢eyrek donemli Enflasyon Raporu takip edilecek.
= Eylil dis ticaret verileri ve yabanci ziyaretci sayilari agiklanacak.
= Hazine Kasim i¢ bor¢lanma stratejisi saat 17:00'da aciklanacak.

Sirket ve Sektor Haberleri

= BDDK - Eylul ayi bankacilik verilerini agikladi.

= ASELS, BOLUC, KONYA, MRDIN, PETUN, PNSUT, TKNSA,
TSKB - 3C18 sonuglarini aciklad.

=  TOASO, YKBNK - Buglin 3C18 sonuglarini aciklayacak.

= Zorlu Enerji — Portfdytinde bulunan varliklarla ilgili stratejik
opsiyonlarin degerlendirilmesi icin yetkilendirmede bulundu.
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Piyasa giindemi ve veri takvimi

31 Ekim
Eylil Dis Ticaret Istatistikleri
Eylil Yabanc Ziyaretci verileri

Hazine Kasim dénemi i¢ bor¢lanma stratejisi

TCMB 4(C18 Ceyrek Donemli Enflasyon Raporu

Ekim Onct Dis Ticaret verileri
Ekim ayr iISO/Markit PMI Endeksi
Ekim ayi ITO enflasyon verileri
TIM Eylil Thracat verileri

1 Kasim

2 Kasim

Haftalik Yabanci Portfoy Hareketleri (19 - 26 Ekim)

Haftalik Para ve Banka Istatistikleri (19 - 26 Ekim)

% degisim
Kapanis  1giin 1 hafta
Hisse senedi piyasasi
BIST-100 90,000 -%0.6 -%3.7
BIST-30 112,173 -%0.7 -%3.5
Banka 108,910 %2.9 -%2.3
Sanayi 111,334 -%0.6 -%5.8
Hizmet 67,476 -%2.1 -%1.0
Kapanis 1 hafta 1 ay
Tahvil ve para piyasalan
Interbank gecelik faizi 25.50 25.50 25.50
AOFM 24.00 24.02 24.00
2 yilhik bono faizi 24.48 25.17 26.05
10 yillik bono faizi 17.87 18.07 19.65
Kur
USD/TL 5.52 -%4.3 -%7.8
EUR/TL 6.27 -%5.2 -%9.7
Doviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 5.90 -%4.8 -%8.8
Hisse senedi piyasasi degerleme istatistikleri
Piyasa degeri * 133 130 133
Ortalama islem hacmi * 1.24 1.22 1.44
* milyar ABD dolart
BIST-100 2017 2018T 2019T
F/K 9.2x 6.8x 5.8x
PD/DD 1.36x 0.95x 0.84x
PD/DD (Banka) 0.88x 0.48x 0.44x
FD/Satislar 1.43x 1.03x 0.86x
FD/FAVOK 7.8x 6.0x 5.2x
Kar biytmesi %49.2 %5.9  %16.5
Ozsermaye karliligi %15.4  %14.1  %13.1
Temettl verimi %2.7 %4.6 %5.3

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yaturum

fletisim:

Misteri Memnuniyeti Merkezi
destek@tacirler.com.tr
+90 212 355 4646

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Ekonomi ve Politika Haberleri
Bugiin saat 10:30'da ¢eyrek donemli Enflasyon Raporu aciklanacak

Bugtin saat 10:30'da TCMB’nin 2018 yili dordiincii ¢eyregine iliskin Enflasyon Raporu
aciklanacak. TCMB Baskani Cetinkaya’'nin sunumu sonrasinda, bir soru-cevap seansi
olmasi bekleniyor.

e Enflasyon Raporu Banka'nin enflasyon ve ¢ikti agigi tahmin patikasi tarafinda dnemli
sinyaller icerebilir. Ozellikle Ekim enflasyon tahminine yonelik sinyaller takip edilecek.
Enflasyonla Topyek(n Miicadele Programina genis bir katilimin dikkat cekmesi
sonrasinda Ekim enflasyon verilerinin pozitif bir slirpriz gerceklestirme ihtimalinin
artigini dusinliyoruz. Diger taraftan bilesik gostergeler iktisadi faaliyetteki
sogumanin beklenenden hizli gerceklesebilecegini gosteriyor. Bu noktada TCMB'nin
¢ikti acigr tahminleri de takip edilecek bir diger husus olarak karsimiza cikiyor.

e Raporda takip edilecek bir diger nokta ise rehberlik niteliginde olan enflasyon
tahminleri Gzerindeki temel riskler ve olasi para politikasi tepkilerine iliskin senaryolar
olacak.

Bugiin Eyliil ayina iliskin Dis Ticaret verileri ve yabanci ziyaretci sayilar
takip edilecek
Bugtin saat 10:00'da Eylul ayi Dis Ticaret verileri aciklanacak.

e Ticaret Bakanhg tarafindan agiklanan onci verilere gore Eylul ayi ihracat
yillik %22,6 artis gostererek 14,5 milyar dolar, ithalati ise %18,1 oraninda
daralma gostererek 16,4 milyar dolar olarak gergeklesti. Bu cercevede dis
ticaret acig, bir dnceki yilin ayni ayina gére %77 oraninda daralarak 1,9
milyar dolar oldu.

Saat 11:00'da ise Eylul ayr yabanci ziyaretci sayilari agiklanacak.

e Turizm Bakanhgdi'nin en son agikladigi verilere gdre yabanci ziyaretci sayisi
Agustos ayinda yillik bazda %15,6 yukselis kaydetti. Sektorde olumlu
performansin devam ettigi, ancak yilbasindan bu yana goriilen yillik %25
artisa gore bir yavaslama oldugu goruliyor. Yine de, yabanci ziyaretci
sayisinda gorulen %25 - 30'luk artisin sektdrdeki kriz donemi sonrasinda
gorulen hizli iyilesme ile birlikte yasandigini distiniyor ve %10 -15'lere
dogru gerilemeyi bir normallesme sireci olarak degerlendiriyoruz.

Hazine Kasim i¢ bor¢lanma stratejisi saat 17:00°da agiklanacak

Bir stredir oldukca hafif piyasa itfa programlarinin ardindan Kasim ayinda
Hazine'nin yiiksek miktarda piyasa itfasi bulunuyor. Daha 6nce yayinlanan Kasim
ayl bor¢lanma projeksiyonuna gore:

e Hazine 16,7 milyar TL'lik piyasa itfasi karsihiginda piyasalardan 16,3 milyar TL
borclanmayi hedefliyor — borg cevirme rasyosu %98.

e SOz konusu borglanmayi Kasim 12 ve 13'Ginde gergeklestirecegi alti ihale ile
gerceklestirmeyi planliyor.

e Yeni kagit arzlar dncesinde faizler Gzerinde bir miktar baski gérebiliriz.

GUnlik Bilten
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Sirket ve Sektor Haberleri

Aselsan - 3C18 sonuclarini 793.7 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar rakami,
607.4 milyon TL olan piyasa beklentisinin tGzerindedir. Agiklanan net kar rakami, yillik
bazda ylizde %282 artarken, ceyreksel bazda ise ylizde %34 artti. Net satislar 1,934
milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine gore ylzde %56 artti.
Agiklanan net satis rakami piyasa beklentisi olan 1,968 milyon TL ile uyumlu gerceklesti.
Sirketin devam eden isler bykligi 8,6 milyar ABD dolari olurken, 30 Haziran 2018
itibariyle bu deger 8,1 milyar ABD dolari idi. Devam eden islerin detaylarina baktigimizda,
Savunma Sanayi Baskanligi'nin payinin %59 oldugunu ve Tirk Silahli Kuvvetleri'nin
payinin ise %11, TAI'nin payinin %8 oldugunu goériyoruz. Aselsan 4C18 0,7-1 milyar ABD
dolari tutarinda teslimat yapmayi planlamakta olup, 2019 yilinda 2-2,3 milyar ABD dolari
teslimat yapmayi, 2020'de 2,1-2,4 milyar ABD dolari, 2021'de 1,6-1,9 milyar ABD dolari
teslimat yapmayi planlyor. Sirket, 3C18'de 380 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam
gecen senenin ayni dénemine gére yiizde %90 artis gosterdi. Aciklanan FAVOK rakami
piyasa beklentisi olan 386 milyon TL ile uyumlu gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz
yilin ayni dénemine gdre 348 baz puan artarak %19.7 oldu. Detaylarina baktigimizda,
sirketin brit marji, yillik bazda, 210 baz puan artti ve %23.4 olarak gerceklesti. Faaliyet
giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 191 baz puan azaldi ve %6.0 olarak gerceklesti.
Pazarlama giderleri, yillik bazda, %18 artti. Genel ydnetim giderleri ise, yillik bazda, %29
artti. Sirketin net nakit pozisyonu ¢eyreksel bazda ylizde %24 azalarak 2,197 milyon TL
olarak gerceklesmistir. En son kapanis fiyatina gore, sirket 12.0 F/K carpanindan ve 18.0
FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

BDDK - Eyliil ay1 bankacilik verilerini acikladi. Tiirk Bankacilik sektdriiniin konsolide
net kari aylik bazda %8 azalirken, yillik bazda %6 artis kaydetti. Yilin ilk dokuz ayinda,
bankacilik sektoriiniin net kari, yillik bazda, %13 artti. Eylil ayi sonuclarina baktigimizda,
provizyonlardaki gerilemeye ragmen aylik olarak gerileyen net faiz gelirleri ve ticari
islemler gelirleri net karlihgi olumsuz yonde etkiledi. Bankacilik sektoriiniin 6z sermaye
karlihigr Eylil ayinda %12,3 olarak gerceklesirken, bir dnceki aya gore 130 baz puan
geriledi. Diger taraftan, yilin ilk dokuz ayindaki 6z sermaye karliligi %14,6 olarak
kaydedildi. Cekirdek sermaye ve sermaye yeterliligi rasyolari, aylik bazda sirasiyla, 50 ve
74 baz puan yukselerek, %14,3 ve %18,1 olarak kaydedildi.

Bolu Cimento - 3C18 sonuglarini 9.4 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar
rakami, 19.3 milyon TL olan piyasa beklentisinin altindadir. Aciklanan net kar rakami, yillik
bazda ylizde %77 azalirken, ceyreksel bazda ise, ylizde %71 azaldi. Net satislar 141
milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine gore ytizde %8 geriledi.
Agiklanan net satis rakami piyasa beklentisi olan 147 milyon TL ile uyumlu gerceklesti.
Sirket, 3C18'de 30 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine
gore ylizde %50 gerileme gosterdi. Aciklanan FAVOK rakami piyasa beklentisi olan 40
milyon TL'nin altinda gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére
1775 baz puan azalarak %21.5 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brat marji, yillik
bazda, 1638 baz puan geriledi ve %23.4 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar
rasyosu ise, yillik bazda, 177 baz puan biyudi ve %6.9 olarak gergeklesti. Pazarlama
giderleri, yillik bazda, %27 buyudu. Genel yonetim giderleri ise, yilhk bazda, %22 blyida.
Sirketin net borcu ceyreksel bazda ylizde %122 artarak 272 milyon TL olarak gerceklesti.
Net isletme sermayesi ise 277 milyon TL (3C17: 121 milyon TL) olarak gerceklesirken, net
isletme sermayesinin satislara orani %47.4 (3C17: %24.0) olarak kaydedildi. En son
kapanis fiyatina gére, sirket 5.7 F/K carpanindan ve 5.2 FD/FAVOK carpanindan islem
gormektedir.

GUnlik Bilten
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Konya Cimento - 3C18 sonuglarini 19.1 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %2 artarken, ceyreksel bazda ise ylizde %70 artti. Net satislar
104 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni donemine gore ylizde %1 artti.
Sirket, 3C18'de 18 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine
gbre yiizde %30 azalis gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére
765 baz puan azalarak %17.7 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yilhk
bazda, 645 baz puan azaldi ve %22.6 olarak gercgeklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu
ise, yillik bazda, 139 baz puan artti ve %9.3 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik
bazda, %27 azaldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %30 artti. Sirketin net nakit
pozisyonu ceyreksel bazda ylzde %64 artarak 73 milyon TL olarak gerceklesmistir. Net
isletme sermayesi ise 112 milyon TL (3C17: 99 milyon TL) olarak gerceklesirken, net
isletme sermayesinin satislara orani %28.5 (3C17: %32.7) olarak kaydedildi. En son
kapanis fiyatina gére, sirket 15.5 F/K carpanindan ve 11.6 FD/FAVOK carpanindan islem
gormektedir.

Mardin Cimento - 3C18 sonugclarini 6.6 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %55 azalirken, ceyreksel bazda ise, ylizde %27 azaldi. Net
satislar 59 milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine goére ylzde %7
yiikseldi. Sirket, 3C18'de 8 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine gére yiizde %53 disti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére
1786 baz puan azalarak %14.3 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik
bazda, 1782 baz puan geriledi ve %19.5 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar
rasyosu ise, yillik bazda, 15 baz puan geriledi ve %10.8 olarak gerceklesti. Pazarlama
giderleri, yillik bazda, %12 yukseldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, yatay kald.
Sirketin net borcu 37 milyon TL olarak gergeklesmis olup, bir dnceki ¢eyrekte sirketin net
nakit pozisyonu 29 milyon TL olarak kaydedilmistir. Net isletme sermayesi ise 100 milyon
TL (3C17: 58 milyon TL) olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani
%46.2 (3C17: %32.5) olarak kaydedildi. En son kapanis fiyatina gore, sirket 8.2 F/K
carpanindan ve 8.6 FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

Pinar Entegre Et Ve Un - 3C18 sonuglarini 13.3 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan
net kar rakami, yillik bazda ytizde %39 azalirken, ceyreksel bazda ise, ylizde %46 artti.
Net satislar 197 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni ddnemine gore ylizde
%10 ylkseldi. Sirket, 3C18'de 16 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin
ayni dénemine gére yatay kaldi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gore 87
baz puan azalarak %8.2 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda,
139 baz puan distu ve %13.2 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise,
yillhk bazda, 53 baz puan disti ve %6.8 olarak gergeklesti. Pazarlama giderleri, yillik
bazda, %5 yikseldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %1 artti. Sirketin net nakit
pozisyonu 3 milyon TL olarak gerceklesmis olup, bir dnceki ceyrekte sirketin net borcu 2
milyon TL olarak kaydedilmistir. Net isletme sermayesi ise 78 milyon TL (3C17: 64 milyon
TL) olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %11.2 (3C17: %9.9)
olarak kaydedildi. En son kapanis fiyatina gore, sirket 4.3 F/K carpanindan ve 4.0
FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

Pinar Siit - 3C18 sonuglarini 15.3 milyon TL zarar ile acikladi. Sirket gegen yilin ayni
doéneminde, 6.6 milyon TL net kar aciklamisti. Net satislar 400 milyon TL olarak agiklandi
ve gecen senenin ayni donemine gore ylzde %25 artti. Sirket, 3C18'de 19 milyon TL
FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine gore yiizde %23 artis
g6sterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére 7 baz puan azalarak %4.8
oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda, 79 baz puan artti ve
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%13.1 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 93 baz puan
artti ve %10.4 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda, %56 artti. Genel
yonetim giderleri ise, yillik bazda, %8 artti. Sirketin net borcu ceyreksel bazda ylizde %32
artarak 177 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 184 milyon TL (3C17:
161 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %12.6
(3C17: %13.8) olarak kaydedildi. En son kapanis fiyatina gore, sirket 14.1 F/K carpanindan
ve 4.6 FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

Teknosa - 3C18 sonuglarini 47,000 TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar rakami, -9.7
milyon TL olan piyasa beklentisinden daha iyidir. Aciklanan net kar rakami, yillik bazda
ylzde %99 azald!. Sirket, 2C18'da 5.8 milyon TL zarar agiklamisti.

Tofas — Buglin 3C18 mali tablolarini agiklayacak. Piyasa net kar beklentisi 247 milyon TL
olup, yillik bazda %13 gerilemeyi isaret etmektedir. Piyasa net satis beklentisi 4,421
milyar TL olup, yillik bazda %16 biyiimeyi gostermekte olup, piyasanin FAVOK beklentisi
ise, 549 milyon TL olup, yillik bazda %28 artisi isaret etmektedir.

TSKB - 3C18 sonuglarini 167 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar rakami
ceyreksel ve yillik bazda %1 ve %3 buylimeyi isaret etmektedir. Aciklanan net kar rakami
beklentimiz olan 165 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 167 milyon TL ile uyumludur.
Kur etkisinden arindiriimis kredi blytmesi, ceyreksel bazda, %3,7 gerilemis olup, swap
maliyetlerine gore dizeltilmis net faiz marji ise, ceyreksel bazda, 70 baz puan iyileserek,
%4,65 olarak kaydedilmistir. TUFE endeksli menkul kiymetler net faiz marjina 41 baz
puan olumlu katkida bulunmustur. Takipteki krediler orani 10 baz puan yulkselerek %2,0
olarak kaydedilmis olup, net risk maliyetleri 109 baz puan olarak kaydedilmis olup, bir
onceki ceyrekte 65 baz puan olarak kaydedilmisti. Net risk maliyetlerindeki ciddi artisin
altinda yatan ana sebep kur etkisi olup, net risk maliyetlerini 30 baz puan etkilemistir.
Bankanin ¢ekirdek sermaye ve sermaye yeterliligi rasyolari, sirasiyla, %11,6 ve %17,9
olarak kaydedilmis olup, bankanin 6z sermaye karllgi ise 3C18'de 17,5% ve 9A18'de ise
%17,6 olarak gerceklesmistir. Banka yonetimi 2018 yilina ait beklentilerini revize etti.
Yapilan revizyonlara gore, Kur etkisinden arindirilmis kredi blytimesinin %2 olarak
gerceklesmesi beklenirken bu deger daha 6nce %10-12 idi. Swap maliyetlerine gore
duizeltilmis net faiz marji %4,1 olarak gerceklesmesi beklenirken bu deger daha 6nce
%4,0 idi. Diger taraftan, 6z sermaye karliligi beklentisi %18'den %17'ye revize edildi.

Yapi Kredi Bankasi — Bugiin 3C18 sonuclarini agiklayacak. 3C18 net kar beklentimiz
1,010 milyon TL olup, piyasa beklentisi 1,047 milyon TL'dir. 3C18 net kar beklentimiz
ceyreksel bazda %18 gerilemeyi ve yillik bazda %25 blylmeyi isaret etmektedir.

Zorlu Enerji - Sirket portfoyiindeki varliklarin en verimli sekilde degerlendirilmesine
yonelik olarak, stratejik ve/veya finansal ortaklik, hisse ve/veya varlik satisi gibi farkli
stratejik opsiyonlari degerlendirmek amaciyla, dolayli bagli ortakliklarindan Trakya Gaz
Dagitim AS ve Gazdas Gaziantep Dogalgaz Dagitim AS'nin paylarinin ve/veya
varliklarinin bir kisminin veya tamaminin satis imkanlarini arastirmak ve bu amacla
gerektiginde potansiyel alicilar ile gérismeler yapmak Uzere ve bagli ortakliklarindan
Rotor Elektrik Uretim AS ve Zorlu Rizgar Enerjisi Uretimi AS'de sahip oldugu paylarin
veya bu sirketlerin altinda bulunan 135 MW kurulu gtice sahip Gokcedag RES, 57 MW
kurulu gtice sahip Saritepe RES ve 23,3 MW kurulu glice sahip Demirciler RES
santrallerinin satisina yonelik satis imkanlarini arastirmak ve bu amacla gerektiginde
potansiyel alicilar ile gdrismeler yapmak tzere yetkilendirilmelerde bulundu.
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USD/TL

Teknik Analiz
USD/TL

Tirk lirasinda devam eden pozitif ayrisma ile birlikte Turk lirasi dolar karsisinda Ust Uste
besinci glinlinde de deger kazanirken, USDTRY paritesi diin Agustos ay1 basindan bu
yana ilk defa 5,50 seviyesi altina geriledi. Kiiresel piyasalardaki risk istahinin, ABD Baskani
Donald Trump ve Cin Devlet Baskani Xi Jinping'in Kasim ayindaki G-20 toplantisinda
yapacaklari goriismenin ticaret savaslarini yumusatmada etkili olmamasi durumunda
ABD'nin Cin’e ek tarifeler uygulayacagina yonelik haber akisi ile birlikte bozulmaya
devam ettigini gordik. Artan glvenli liman talebi dolar endeksinin 97 seviyesi lizerine
kadar ylkselerek Haziran 2017'den bu yana en ylksek seviyesine ylkselmesine neden
oldu. Ancak bozulan risk istahi ve dolar endeksinde etkisini stirdirmekte olan yukselis
hareketine ragmen Turk lirasindaki pozitif ayrisma devam etti ve Trk lirasi diin glin
icerisinde (Pazartesi giininden bu yana oldugu gibi) dolar karsisinda en fazla deger
kazanan gelismekte olan llke para birimi oldu. USDTRY paritesi bu sabah saatleri
itibariyle 5,48 seviyesi civarinda hareket ediyor. Kisa vadeli teknik goriinime
baktigimizda kurun duisus kanali icerisindeki hareketini stirdirdigini goériyoruz. Bu
noktada, TL'deki pozitif ayrismanin devam ediyor olmasi ve kisa vadeli diistis kanalindaki
hareketin strlyor olmasi ile birlikte, gorece ilimh bir sekilde de olsa kurun dusts
egilimini koruyacagini diistiniiyoruz. Bu noktada kurun bugn igerisinde 5,50 seviyesi
altindaki seyrini stirdiirmesini ve kisa vadede dusls hareketini 5,40 seviyesine dogru
devam ettirmesini beklemekteyiz.
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EUR/USD

italya cephesinde derinlesen biitce krizinin euro lzerinde yarattigi baski ve dolar
endeksindeki yiikselis hareketi, EURUSD paritesindeki diisiis egiliminin istikrarli bir
sekilde devam etmesine neden oluyor. Son olarak AB Komisyonu, italya Ekonomi
Bakanligi Hazine Genel Miidiirii Andrea Rivera'ya hitaben italya'nin biitce taslak planina
iliskin degerlendirmelerinin bulundugu ikinci bir mektup yazarak italya’dan elestirilere 13
Kasim'a kadar cevap vermesini istedi. Italya’da onanan biitce tasarisinin yarattig
tartismalar euro Gzerinde baski olustururken, eurodaki zayiflama dolar endeksindeki
yukselis hareketini destekleyerek gelisen Ulke piyasalarina yonelik olumsuz bir algi
yaratiyor. Bunun yani sira kilresel piyasalarda bozulan risk algisi dolar endeksini
glclendirerek EURUSD paritesindeki diislis hareketinin dolar endeksi cephesinden de
desteklenmesine neden oluyor. Bu gelismeler esliginde yeniden 1,15 seviyesi altina
gerilemis olan EURUSD paritesi de, euro lzerindeki satis baskisi ve dolar endekisinde
gerek eurodaki zayiflama gerekse de aran giivenli liman talebi nedeniyle gorilen yiikselis
ile birlikte 1,13'1U seviyelerde zayif bir seyir izliyor. Bu noktada euro lizerindeki zayif
seyrin bir siire daha piyasalarda etkili olmasi ve EURUSD paritesinin kisa vadede diisus
egilimini 1,13 seviyesine dogru siirdlirmesi beklenebilir.

EUR/USD
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XAUUSD

XAUUSD

ABD Baskani Donald Trump ve Cin Devlet Baskani Xi Jinping'in Kasim ayindaki G-20
toplantisinda yapacaklari goériismenin ticaret savaslarini yumusatmada etkili olmamasi
durumunda ABD'nin Cin'e ek tarifeler uygulayacagina yénelik haber akisi piyasalardaki
risk algisindaki bozulmanin hizlanmasina ve dolar endeksinin 97 seviyesi Gzerine kadar
yukselerek Haziran 2017'den bu yana en ytiksek seviyesine yikselmesine neden oldu.
Artan givenli liman talebine ragmen, dolar endeksindeki yikselis ile birlikte altin fiyatlari
kazanclarinin bir kismini geri vererek 1220 seviyesi altina geriledi. Bu sabah saatleri
itibariyle 20 glnlik hareketli ortalamasina denk gelen 1218 seviyesi lizerine ylikselmeye
calisan altinda, kisa vadeli teknik gostergeler asiri satim sinyali vermekte. Dolayisi ile
altinin 20 gunlik hareketli ortalamasi (1218) Gizerinde tutunmasi durumunda yonina
yeniden yukari gevirerek 1220 seviyesi lzerine ¢ikmasi ve kayiplarini telafi etmesi
beklenebilir. Piyasalarda guclu seyretmeye devam eden giivenli liman talebi ile birlikte
altin fiyatlarindaki mevcut gerilemenin alim firsati yaratabilecegi gérisiindeyiz. Hisse
senetlerinde gdrilen volatil seyir, kiresel piyasalarda bozulan risk istahi ve artan glvenli
liman talebi ile birlikte altin fiyatlarinin kisa vadede yeniden 1240 seviyesi tzerini hedef
almasini ve 6niimuzdeki donemde yikselis hareketini 1250 seviyesine dogru devam
ettirmesini beklemekteyiz.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhik YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,683 %1.6 -%2.1 -%7.9 %1.3 %0.3
DAX 11,287 -%0.4 %0.1 -%7.8 -%10.5 -%12.6
FTSE 7,036 %0.1 %1.2 -%6.3 -%6.3 -%8.5
Nikkei 21,457 %2.1 -%0.8 -%9.1 -%2.5 -%3.7
Gelismekte olan Piyasalar
Turkiye 90,000 -%0.6 -%4.9 -%10.0 -%13.7 -%22.0
Gin 2,568 %1.5 %0.1 -%7.6 -%15.4 -%21.2
Hindistan 33,891 -%0.5 -%0.9 -%6.9 -%4.1 -%1.0
Endonezya 5,789 -%0.3 %1.1 -%3.5 -%3.7 -%9.2
Rusya 2,300 -%0.7 -%0.2 -%7.1 -%0.3 %9.0
Brezilya 86,886 %3.7 %1.9 %9.5 %0.9 %13.7
Meksika 43,538 -%0.8 -%6.3 -%12.1 -%10.0 -%11.8
Glney Afrika 50,757 -%1.1 -%0.8 -%8.9 -%12.8 -%14.7
Oynaklik Endeksleri
VIX 23 -%3.4 %12.7 %92.7 %46.6 %111.5
EM VIX 29 -%4.7 %7.7 %48.8 %54.6 %79.9
MOVE 62 -%1.4 %12.3 %33.9 %22.7 %32.6
Doviz Kurlari (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 5.4757 -%2.1 -%4.6 -%9.6 %34.8 %44.2
Brezilya 3.6972 %1.5 %0.1 -%8.7 %5.4 %11.7
Glney Afrika 14.5952 %0.0 %2.4 %3.2 %17.1 %17.9
Cin 6.9672 %0.3 %0.4 %1.4 a.d. %7.1
Hindistan 73.6775 %0.3 %0.1 %1.6 a.d. %15.4
Endonezya 15223 %0.0 %0.2 %2.1 %9.4 %12.2
CDS *
Turkiye 383.7 -5.9 -13.6 25.8 122.0 20.8
Brezilya 208.7 -2.9 -3.6 -45.3 39.6 10.8
Glney Afrika 233.3 -0.3 11.8 18.4 20.5 26.7
Endonezya 159.9 0.8 8.2 20.8 5.6 8.8
Rusya 146.3 -1.5 -7.7 12.2 0.3 -0.7
10 yillik bono faizleri
Turkiye %17.9 -0.2 -1.8 -0.1 53 6.2
Brezilya %10.1 -0.1 -0.2 -1.6 0.3 a.d.
Hindistan %7.8 0.0 -0.1 -0.2 a.d. 0.5
Endonezya %8.6 -0.1 0.0 0.5 1.7 23
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7.4 -0.05 -0.26 -0.01 1.33 a.d.
Brezilya %5.4 0.00 -0.01 -0.38 0.34 0.89
Gliney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 0.15 0.64
Endonezya %4.9 0.00 0.02 0.45 0.59 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 75.91 -%2.2 -%0.7 -%8.2 %1.0 %13.5
Ham Petrol - WTI USD/varil 66.18 -%2.1 -%0.4 -%9.7 -%3.5 %9.5
Altin -USD / oz 1225.3 -%0.6 -%0.7 %2.8 -%7.1 -%6.4
Glmus - USD /t oz 14.462 -%1.6 -%2.2 -%1.7 -%11.3 -%15.6
Commodity Bureau Index 415.57 -%0.3 -%0.1 %0.1 -%6.6 -%3.9

* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg

GUunluk Bulten 9



31 Ekim 2018

TACIRLER

YATIRIM

Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0 322) 457 77 55

Bakirkoy
Istanbul Cad. Bakirkéy Is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanh Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - iZMIR
(0 232) 44501 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. 1. Esat
Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0 372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0 324) 238 11 89

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez
Etiler - ISTANBUL

0212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 43518 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 232 35 35

izmit

Hurriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 Izmit -

KOCAELI
(0262) 323 11 33

Kartal
Uskidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Marmaris irtibat Biirosu
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa
Muglali Cad. Guven Apt. No: 22 D: 2
Marmaris / MUGLA

(0 252) 321 08 00

Antalya
Sirinyali Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26
Kat: 6 Bayramyeri - DENIZL1

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

Izmit Irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. L Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza
Apt. No:8 Kat:2 D:5 Melikgazi / KAYSER

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51

Akatlar irtibat Biirosu
Akatlar Mahallesi Ebulula Mardin Cad.
Maya Meridien Is Merkezi No:16 D Blok
Kat:11 Bagimsiz Bolim No:29 Akatlar-
Besiktas/ISTANBUL
(0 212) 355 4605
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirm danismanhgr kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanligi 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 dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm
Danismanligi sézlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatirrmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans
verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan gulncel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS.
ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya tclincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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