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Piyasa Yorumu

BIST-100, diin hizlanan satislar ile beraber dzellikle sanayi endeksi
onderliginde bir 6nceki gline gore %2,1 kayipla 93.506
seviyesinden kapadi.

Tahvil piyasasinda da 10 yillik tahvil faizlerini %16 seviyesine kadar
tasityan alimlar sonrasinda, risk istahindaki bozulma ile beraber
tekrar %17,5 seviyelerine gelindigi goruldi. Veri takviminin oldukca
hafif oldugu bugiine gelindiginde Asya piyasalarinda saticili seyrin
hakim oldugunu, USD/TL tarafinda ise 5,45 seviyelerinin (zerine
gelindigini gériyoruz. ABD vadelilerinde yatay bir gérinim
mevcutken, ABD 10 yilliklarda 3,322 seviyesinin Gzerine gelinmesi,
gelismekte olan Ulke piyasalari Uzerinde bir miktar tedirginlik unsuru
olarak 6ne ¢ikiyor. Bu gelismeler cercevesinde, hisse senedi
piyasasina diin gelen yogun alimlar sonrasinda bu sabah bir tepki
hareketi ile alicil baslangi¢ olacagini disliniyoruz. Ancak ABD 10
yillik tahvil faizleri tarafindaki tirmanisin siirmesi durumunda
gOrinimin bir miktar bozulmasi s6z konusu olabilir.

Teknik analiz olarak inceledigimizde, 96.000 direnci iki kere
denenmesine ragmen gecilemedi ve 94.400'de bulunan destek
kirilinca %2'ye yakin bir dlislis gerceklesti. Dinkl distse ragmen
ortalamalarin ylkselmesi ile yardimci gdstergeler alim bdlgesine
gecti. Yardimci gostergelerde glclenme yikselis sonrasinda yatayda
glic toplama ve ardindan yine 96.000 direncini test etmemizi
saglayabilir. 93.200 desteginin bu nedenle tutmasi dnemli. 93.200-
94.400 araliginda bir dengelenme bekliyoruz. 93.200 kirilmasi
durumunda diger destegimiz 91.600'de bulunmaktadir.

Ekonomi ve Politika Haberleri

= 26 Ekim - 2 Kasim haftasina iliskin yabanci portfoy hareketleri
aciklandi.

Sirket ve Sektor Haberleri

= AGHOL, AKSEN, DGATE, DOAS, ENKAI, KARTN, HALKB,
ORGE, ULKER - 3C18 sonuclarini agiklad.

= BIMAS, PGSUS, SELEC, TRGYO, VAKBN, YATAS bugiin 3C18
sonugclarini agiklayacak.

= PGSUS - Ekim ay: trafik verilerini agikladi.
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Piyasa giindemi ve veri takvimi

8 Kasim Haftalik Yabanci Portfoy Hareketleri (26 Ekim - 2 Kasi
Haftalik Para ve Banka Istatistikleri (26 Ekim - 2 Kasin

9 Kasim  Eylll Dis Ticaret Endeksleri

% degisim
Kapanis  1giin__1 hafta

Hisse senedi piyasasi

BIST-100 93,506  -%2.1 %1.2
BIST-30 116,832  -%2.3 %1.3
Banka 118,569  -%1.7 %4.2
Sanayi 113,595  -%2.8  -%0.2
Hizmet 68,572  -%2.0 %0.1
Kapanis 1 hafta 1ay
Tahvil ve para piyasalan
Interbank gecelik faizi 2550  25.50  25.50
AOFM 24.00 24.00 24.00
2 yillik bono faizi 21.56 2148 2424
10 yillik bono faizi 1745 1710  18.59
Kur
USD/TL 541 %29 -%12.1
EUR/TL 6.18  -%2.4 -%12.5
Doviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 580 %27 -%12.3
Hisse senedi piyasasi degerleme istatistikleri
Piyasa degeri * 140 134 127
Ortalama islem hacmi * 1.53 1.52 1.47
* milyar ABD dolart
BIST-100 2017 2018T 2019T
F/K 9.2x 7.2x 6.1x
PD/DD 136x  0.99x  0.88x
PD/DD (Banka) 0.88x  0.55x  0.50x
FD/Satislar 1.43x 1.06x  0.89x
FD/FAVOK 7.9x 6.1x 5.3x
Kar buytmesi %49.2 %2.8  %19.3
Ozsermaye karlilig %154  %13.6  %13.6
Temettl verimi %2.7 %4.2 %4.9
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Ekonomi ve Politika Haberleri
26 Ekim - 2 Kasim haftasina iliskin yabanc portfoy hareketleri aciklandi

Yabanci yatinmcilar 26 Ekim - 2 Kasim haftasinda hisse senedi ve tahvil piyasalarinda net
saticili bir gortiiniim sergilediler. Buna gore,

e Soz konusu hafta icerisinde hisse senedi piyasasindan net yabanci ¢ikisi 71,5
milyon dolar olurken, yilbasindan beri gerceklesen toplam net ¢ikisi 1,47 milyar
dolara tasidi.

e Tahvil tarafinda ise (repo islemleri hari¢) 181 milyon dolar net yabanci ¢ikisi
yasandi. S6z konusu hafta icerisindeki cikis ile yilbasindan beri toplam net girig
miktari 638 milyon dolardan 457 milyon dolara geriledi.

e Yabanci yatinmcinin toplam bono stoku icerisindeki payi ise 2 Kasim itibariyle
%15,1 seviyesinde.

GUunluk Bulten 2
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Sirket ve Sektor Haberleri

Aksa Enerji - 3C18 sonuglarini 32.3 milyon TL zarar ile agikladi. Agiklanan zarar rakam,
7.6 milyon TL olan piyasa beklentisinin altindadir. Sirket gegen yilin ayni déneminde,
163.9 milyon TL net kar agiklamisti. Net satislar 1,428 milyon TL olarak aciklandi ve gegen
senenin ayni dénemine gore ylizde %50 blyidu. Agiklanan net satis rakami piyasa
beklentisi olan 1,116 milyon TL'nin Gzerinde gerceklesti. Sirket, 3C18'de 311 milyon TL
FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine gére yiizde %71 biyime
gosterdi. Aciklanan FAVOK rakami piyasa beklentisi olan 265 milyon TL'nin (izerinde
gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére 272 baz puan artarak
%21.7 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda, 591 baz
puangeriledi ve %8.3 olarak gercgeklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda,
24 baz puan geriledi ve %1.2 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda, %133
blyudi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %22 blyidu. Sirketin net borcu
ceyreksel bazda ylizde %23 biyiyerek 3,995 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme
sermayesi ise 2,119 milyon TL (3C17: 518 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme
sermayesinin satislara orani %46.9 (3C17: %14.7) olarak kaydedildi. En son kapanis
fiyatina gore, sirket 4.4 F/K carpanindan ve 7.3 FD/FAVOK carpanindan islem
gormektedir.

Anadolu Grubu Holding 3C18'de 764 milyon TL zarar acikladi. 3C17'de 32 milyon TL
zarar agiklamisti. Proforma bazda, AB InBev Rusya ve Ukrayna faaliyet rakamlarinin 9A17
finansallarina dahil edilmesiyle ciro %34 artisla 7,8 milyar TL'ye, FAVOK %33 artisla 1,4
milyar TL'ye yikseldi. Operasyonel iyilesmeye ragmen net zarar olugsmasi 6zellikle Migros
tarafinda gerceklesen kur farki giderlerinden kaynaklaniyor.

Datagate Bilgisayar - 3C18 sonuglarini 2.7 milyon TL net kar ile agikladi. Aciklanan net
kar rakami, yillik bazda ylizde %60 azalirken, ¢eyreksel bazda ise, ylizde %36 azaldi. Net
satislar 144 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni donemine gore ylizde %48
distd. Sirket, 3C18'de 2 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine gdre yiizde %82 diistii. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gore
189 baz puan azalarak %1 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda,
47 baz puandustl ve %3.5 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise, yillik
bazda, 144 baz puan ylkseldi ve %2.4 olarak gergeklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda,
%36 yukseldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %15 yiikseldi. Sirketin net borcu
ceyreksel bazda ylizde %715 yikselerek 31 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme
sermayesi ise 102 milyon TL (3C17: 60 milyon TL) olarak gerceklesirken, net isletme
sermayesinin satislara orani %8.5 (3C17: %4.3) olarak kaydedildi. En son kapanis fiyatina
gore, sirket 6.3 F/K carpanindan ve 6.8 FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

BIM bugiin 3C18 sonuclarini aciklayacak. Konsensus beklentisi 311 milyon TL net kardir.
Ayrica konsensus 464 milyon TL FAVOK ve 8.132 milyon TL ciro beklemektedir.

Dogus Otomotiv - 3C18 sonuglarini 9 milyon TL zarar ile agikladi. Agiklanan zarar
rakami, -17 milyon TL olan piyasa beklentisinin altindadir. Sirket gecen yilin ayni
doéneminde, 73 milyon TL net kar aciklamisti. Net satislar 1998,6 milyon TL olarak
aciklandi ve gecen senenin ayni donemine gore yiizde %39 dusti. Agiklanan net satis
rakami piyasa beklentisi olan 1947,7 milyon TL ile uyumlu gerceklesti. Sirket, 3C18'de
129,2 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine gére yiizde
%21 diistu. Agiklanan FAVOK rakami piyasa beklentisi olan 83,1 milyon TL'nin tizerinde
gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére 148 baz puan artarak
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%06 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin briit marji, yillik bazda, 401 baz puan
yukseldi ve %15 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 295
baz puan yiikseldi ve %09 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda, %17 dustu.
Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %5 duistu. Sirketin net borcu ceyreksel bazda
ylzde %12 duserek 2107,0 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 1574,1
milyon TL (3C17: 1848,4 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin
satislara orani %13 (3C17: %15) olarak kaydedildi. Sirket 2018 tahminlerini asagi revize
etti.Net satislari 105-110 bin adet bandinda beklerken (6nceki 155-165 bin adet), agir
vasita dahil pazar beklentisini 550-560 bin adede (6nceki 850-875 bin adet) dustirdd.

Enka Insaat — 3C18 mali tablolarini 270 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar
rakami piyasa beklentisi olan 119 milyon TL'den daha yuksek gerceklesti. Sirket 3C17'de
626 milyon TL net kar aciklamisti. 3C17 net satislari, yillik bazda, %47 artis kaydetti ve alt
detaylarina baktigimizda, enerji Uretimi, ingaat taahhit ve gayrimenkul segmentlerinin
satis buytimeleri, yillik bazda ve sirasiyla, %59, %34 ve %67 olarak gerceklesti. Insaat
taahhlt segmentinin devam eden isler buyukligu 2.764 milyon ABD dolari olurken, bir
dnceki ceyrek sonunda bu deger 2,955 milyon ABD dolari idi. 3¢18 konsolide FAVOK
rakami 1,189 milyon TL olarak agiklandi ve yillik bazda %73 artis kaydetti. Aciklanan
FAVOK rakami beklentilerin %31 izerinde gerceklesti. Alt detaylarina baktigimizda, enerji
tretimi, gayrimenkul ve ingaat taahhit segmentlerinin FAVOK biyiimeleri, yillik bazda ve
sirastyla, %52, %101 ve %41 olarak gerceklesti. 30 Eylil 2018 itibariyle, Enka Insaat'in net
nakit pozisyonu 3,0 milyar ABD dolarindan 2,9 milyar ABD dolarina geriledi. Ayrica, sirket
pay basina 0,04 TL avans kar payini 12 Aralik 2018'de 6deyecek.

Halkbank - 3C18 sonuglarini 303 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar rakami,
ceyreksel bazda %73 ve yillik bazda %61 gerilemeyi isaret etmekte olup, bizim
tahminimiz olan 400 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 407 milyon TL'nin altinda
gelismistir. Ana bankacilik gelirleri beklentilerimiz dahilinde gerceklesirken, beklentimizin
Uzerinde gerceklesen provizyon giderleri net kardaki sapmanin altinda yatan temel
sebeptir. 3C18'de kredi blyumesi, ceyreksel bazda, %11 blyudu. TL krediler %2 artarken,
YP krediler, ABD dolari bazinda, %1 daraldi ve TL'nin deger kaybi kredi biytimesinde
dnemli rol oynadi. TUFE endeksli ve degisken faizli menkul kiymetlerden daha fazla faiz
geliri elde edilmesine ragmen, daralan kredi-mevduat makasi net faiz marjinin 44 baz
puan gerilemesine neden oldu. Takipteki krediler orani, ceyreksel bazda, degismeyerek
%2,7 olarak gerceklesti. Net risk maliyetleri 134 baz puan olurken, bir 6nceki ¢eyrek 80
baz puan olarak kaydedilmisti. Grup 2 krediler, ceyreksel bazda %66 artti ve toplam
kredilerin %6,2'sini olusturdu. (1Y18: %4,2). Sermaye yeterliligi rasyosu %14,9 olarak
aciklandi ve BDDK'nin almis oldugu kararlar sermaye yeterliligi rasyosunu 192 baz puan
olumlu etkiledi.

indeks Bilgisayar - 3C18 sonuclarini 16.3 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %36 artarken, ceyreksel bazda ise ylizde %15 artti. Net satislar
799 milyon TL olarak aciklandi ve gegen senenin ayni ddnemine gore ylizde %22 geriledi.
Sirket, 3C18'de 21 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine
gére yiizde %9 gerileme gosterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére
38 baz puan artarak %2.7 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda,
140 baz puan buytdu ve %5.3 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise,
yillik bazda, 104 baz puan biyldl ve %2.7 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yilhk
bazda, %51 blyldu. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %9 buyudu. Sirketin net
borcu ceyreksel bazda ylizde %58 gerileyerek 67 milyon TL olarak gerceklesti. Net
isletme sermayesi ise 353 milyon TL (3C17: 22 milyon TL) olarak gerceklesirken, net
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isletme sermayesinin satislara orani %7.4 (3C17: %0.5) olarak kaydedildi. En son kapanis
fiyatina gore, sirket 2.0 F/K carpanindan ve 3.6 FD/FAVOK carpanindan islem
gormektedir.

ipek Enerji - 3C18 sonuclarini 101.4 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %174 artarken, ceyreksel bazda ise ylizde %30 artti. Net
satiglar 476 milyon TL olarak aciklandi ve gecen senenin ayni dénemine gore ylzde %76
artti. Sirket, 3C18'de 271 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine gére yiizde %157 artis gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni
doénemine gore 1788 baz puan artarak %56.8 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin
brit marji, yilhk bazda, 1227 baz puan artti ve %60.5 olarak gerceklesti. Faaliyet
giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 432 baz puan azaldi ve %9.5 olarak gerceklesti.
Pazarlama giderleri, yillik bazda, %43 azaldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %5
arttl. Sirketin net nakit pozisyonu ¢eyreksel bazda ylizde %17 artarak 2,691 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Net isletme sermayesi ise 228 milyon TL (3C17: 33 milyon TL)
olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satiglara orani %16.3 (3C17: %3.1) olarak
kaydedildi. En son kapanis fiyatina gére, sirket 9.0 F/K ¢arpanindan ve 2.5 FD/FAVOK
carpanindan islem goérmektedir.

Karsan - 3C18 sonuglarini 0.2 milyon TL zarar ile aciklad!. Sirket gecen yilin ayni
doéneminde, 7.7 milyon TL net kar aciklamisti. Net satislar 369 milyon TL olarak aciklandi
ve gecen senenin ayni donemine gore ylzde %26 yikseldi. Sirket, 3C18'de 129 milyon TL
FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine gére yiizde %190 yiikseldi.
FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gore 1983 baz puan artarak %35.1 oldu.
Detaylarina baktigimizda, sirketin brit marji, yillik bazda, 2254 baz puan yukseldi ve
%42.1 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 263 baz puan
yukseldi ve %10.7 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda, %94 yikseldi.
Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %36 ylkseldi. Sirketin net borcu ceyreksel bazda
yuzde %26 ylkselerek 1,733 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 781
milyon TL (3C17: 450 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin satislara
orani %59.1 (3C17: %49.3) olarak kaydedildi.

Kartonsan - 3C18 sonuglarini 41.1 milyon TL net kar ile agikladi. Aciklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %217 artarken, ¢eyreksel bazda ise ylizde %64 artti. Net
satislar 153 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni donemine gore yiizde %30
blyudu. Sirket, 3C18'de 39 milyon TL FAVOK agikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine goére yiizde %68 biyiime gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni
doénemine gore 582 baz puan artarak %25.7 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit
marj, yilhk bazda, 572 baz puan blyudi ve %26.7 olarak gerceklesti. Faaliyet
giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 121 baz puan geriledi ve %5.4 olarak
gerceklesti. Pazarlama giderleri, yillik bazda, %3 bilyidu. Genel yonetim giderleri ise,
yillik bazda, %11 buyudu. Sirketin net nakit pozisyonu ceyreksel bazda ylizde %30
biyutyerek 80 milyon TL olarak gergeklesmistir. Net isletme sermayesi ise 94 milyon TL
(3C17: 78 milyon TL) olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %16.3
(3C17: %17.4) olarak kaydedildi. En son kapanis fiyatina gore, sirket 13.9 F/K carpanindan
ve 8.4 FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.
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Koza Altin isletmeleri - 3C18 sonuclarini 484.0 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan
net kar rakami, yillik bazda ylzde %261 artarken, ¢ceyreksel bazda ise ylizde %35 artti.
Net satislar 461 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni ddnemine gore ylizde
%94 artt1. Sirket, 3C18'de 271 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine gére yiizde %122 artis gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni
doénemine gore 726 baz puan artarak %58.7 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin brit
marj, yillik bazda, 617 baz puan artti ve %62.7 olarak gerceklesti. Faaliyet
giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 223 baz puan azaldi ve %9.1 olarak gerceklesti.
Pazarlama giderleri, yillik bazda, %17 artti. Genel ydnetim giderleri ise, yillik bazda, %20
artti. Sirketin net nakit pozisyonu ¢eyreksel bazda ylizde %19 artarak 2,456 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Net isletme sermayesi ise 402 milyon TL (3C17: 157 milyon TL)
olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satiglara orani %30.0 (3C17: %15.7) olarak
kaydedildi. En son kapanis fiyatina gére, sirket 6.3 F/K carpanindan ve 6.3 FD/FAVOK
carpanindan islem goérmektedir.

Koza Anadolu Metal - 3C18 sonuclarini 193.0 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan
net kar rakami, yillik bazda ylizde %258 artarken, ¢eyreksel bazda ise ylzde %29 artt..
Net satiglar 476 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni ddnemine gore ylizde
%77 artti. Sirket, 3C18'de 266 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine goére yiizde %125 artig gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni
doénemine gore 1196 baz puan artarak %56.0 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin
brit marji, yilhk bazda, 634 baz puan artti ve %59.7 olarak gerceklesti. Faaliyet
giderleri/satislar rasyosu ise, yillik bazda, 423 baz puan azaldi ve %9.5 olarak gerceklesti.
Pazarlama giderleri, yillik bazda, %43 azaldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %6
artt1. Sirketin net nakit pozisyonu ¢eyreksel bazda ylizde %17 artarak 2,689 milyon TL
olarak gergeklesmistir. Net isletme sermayesi ise 239 milyon TL (3C17: 48 milyon TL)
olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %17.1 (3C17: %4.5) olarak
kaydedildi. En son kapanis fiyatina gére, sirket 5.4 F/K carpanindan ve 2.3 FD/FAVOK
carpanindan islem goérmektedir.

Orge Enerji - 3C18 sonugclarini 10.9 milyon TL net kar ile acikladi. Agiklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %13 artarken, ceyreksel bazda ise ylzde %9 artti. Net satislar
35 milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine gore ytzde %63 ylkseldi.
Sirket, 3C18'de 11 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine
gbre yiizde %11 diistii. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gére 2495 baz
puan azalarak %30.3 oldu. Sirketin net nakit pozisyonu ceyreksel bazda ylzde %540
ylkselerek 7 milyon TL olarak gerceklesmistir. En son kapanis fiyatina gore, sirket 5.2 F/K
carpanindan ve 5.0 FD/FAVOK carpanindan islem gérmektedir.

Pegasus buglin 3C18 sonugclarini agiklayacak. Konsensus beklentisi 655 milyon TL net
kardir. Ayrica konsensus 1,063 milyon TL FAVOK ve 3.234 milyon TL ciro beklemektedir.

Pegasus — Ekim ayinda toplam yolcu sayisinda %2 artis kaydetti ve 2,52 milyon yolcu
tasidi. Doluluk orani ise, 170 baz puan artarak %84,2 olarak gerceklesti. ic hatlardaki
doluluk orani 150 baz puan ve dis hatlardaki doluluk orani orani 140 baz puan azalarak,
sirastyla, %86,1 ve %81,8 olarak kaydedildi. Ocak-Eylil déneminde ise, yolcu sayisi %10
artis kaydetti ve doluluk orani 160 baz puan artarak %86,1 olarak kaydedildi.

Selcuk Ecza bugtin 3C18 sonuclarini agiklayacak. Konsensus beklentisi 69 milyon TL net
kardir. Ayrica konsensus 80 milyon TL FAVOK ve 3.242 milyon TL ciro beklemektedir.
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Torunlar GYO bugiin 3C18 sonuclarini agiklayacak. Konsensus beklentisi 895 milyon TL
net zarardir. Ayrica konsensus 195 milyon TL FAVOK ve 390 milyon TL ciro
beklemektedir.

Ulker Biskiivi - 3C18 sonuclarini 222 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net kar
rakami, 151 milyon TL olan piyasa beklentisinin tzerindedir. Agiklanan net kar rakam,
yillik bazda yuzde %161 artarken, ceyreksel bazda ise ylizde %8 azaldi. Net satislar
1463,2 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni dénemine goére ylzde %38
ylkseldi. Agiklanan net satis rakami piyasa beklentisi olan 1413,4 milyon TL ile uyumlu
gerceklesti. Sirket, 3C18'de 235,4 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin
ayni dénemine gére yilizde %38 yiikseldi. Aciklanan FAVOK rakami piyasa beklentisi olan
212,1 milyon TL'nin (izerinde gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine
gore 8 baz puan artarak %16 oldu. Detaylarina baktigimizda, sirketin briit marji, yilhk
bazda, 147 baz puan ylkseldi ve %28 olarak gerceklesti. Faaliyet giderleri/satislar rasyosu
ise, yilhk bazda, 120 baz puan yikseldi ve %15 olarak gerceklesti. Pazarlama giderleri,
yillik bazda, %62 yikseldi. Genel yonetim giderleri ise, yillik bazda, %19 ylkseldi. Sirketin
net borcu ceyreksel bazda ylizde %25 ylkselerek 2137,8 milyon TL olarak gerceklesti.
Net isletme sermayesi ise 1668,8 milyon TL (3C17: 709,4 milyon TL) olarak gerceklesirken,
net isletme sermayesinin satislara orani %30 (3C17: %15) olarak kaydedildi. En son
kapanis fiyatina gére, sirket 08 F/K carpanindan ve 09 FD/FAVOK carpanindan islem
gormektedir.

Vakifbank buglin 3C18 sonuclarini agiklayacak. Bizim 3C18 net kar tahminimiz 875
milyon TL olup, piyasa beklentisi de 850 milyon TL'dir. 3C18 net kar tahminimiz,
ceyreksel bazda, %18 daralmayi ve yillik bazda ise %25 blylmeyi isaret etmektedir.

Yatas bugtin 3C18 sonuclarini agiklayacak. Konsensus beklentisi 7 milyon TL net kardir.
Ayrica konsensus 33 milyon TL FAVOK ve 250 milyon TL ciro beklemektedir.
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Teknik Analiz
USD/TL

Diin sabahki bultenimizde, USDTRY paritesinin glin igerisinde 5,40 lzerine yiikselmesini
ve 5,40 — 5,50 bandini hedef almasini bekledigimizi ifade etmistik. Tirk lirasinin dolar
karsisindaki kazanglarini silmesi ve dolar endeksinin ABD secimlerinin ardindan yasadigi
kayiplarin tamamini geri almasi ile birlikte USTDRY paritesinin diin glin icerisinde 5,47
seviyesi Uzerine yiukseldigini gérdik. Demokratlarin Temsilciler Meclisinde cogunlugu
ele gecirmesi ile birlikte ABD Kongresinin ABD Baskani Donald Trump'in piyasay!
olumsuz etkileyen eylemleri Gzerinde daha fazla kontrol olanagi olacagina yonelik piyasa
iyimserligi ile birlikte dolar endeksi diin yaklasik son ki haftanin en hizli yikselisini
kaydetti. Dolar endeksindeki ylkselis ile birlikte kurun da 5,40 — 5,50 bandina yerlestigi
goruldi. Kur bu sabah saatleri itibariyle 5,46 seviyesi civarinda hareket ediyor.
Gelismekte olan ulke para birimlerinde genel olarak saticili bir gériinim hakimken, dolar
endeksinin de yikselis egilimini korudugu goriliyor. Bu noktada kurun kisa vadede 5,45
— 5,48 seviyeleri arasinda hareket etmesini bekliyoruz. Ancak 5,48 seviyesinin asiimasi
durumunda yukselis hareketinin 5,50 seviyesine dogru hizlanmasi beklenebilir.
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EUR/USD

EUR/USD

ABD Kongre se¢imleri ardindan yasadigi kayiplarin tamamini geri alan ve diin yaklasik
son iki haftanin en hizli yikselisini kaydeden dolar endeksi, 96.70 seviyesi lzerine
yukseldi. Dolar endeksindeki yiikselis ile birlikte EURUSD paritesi 1,1440 seviyesi
Uzerinden 1,1340’'lara kadar geriledi. Paritedeki dlslste dolar endeksindeki gliclenmenin
yani sira Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Mario Draghi'nin konusmalari da etkili
oldu. Draghi diin yaptigi agiklamasinda, halen daha 6nemli miktarda parasal
genislemeye ihtiya¢ duyuldugunun altini ¢izdi. Draghi, kiresel ticari gerilimlerin
ekonomik gliveni olumsuz etkiledigini ve korumacilik ve gelisen piyasalardaki oynakligin
piyasalardaki riskleri artirdigini belirtti. Dolar endeksindeki yikselis nedeniyle hali hazirda
baskilanan EURUSD paritesi, Draghi'nin aciklamalari ile birlikte dlistis hareketini
strdirdl. Parite bu sabah saatleri itibariyle 1,1340 seviyesinin hemen Uzerinde hareket
ediyor. Asagidaki grafik tizerinden de gorilebilecegi Gzere, EURUSD paritesi kisa vadeli
dusls kanalini yukari yonli kirmis durumda. Bu noktada teknik olarak diists kanalinin
yukari yonli kirilmasinin ardindan, paritenin yeniden kanal igerisine girmesini
beklememekteyiz. Dolayisi ile kanal sinirina denk gelen 1,1340 seviyesinin destek gorevi
gorecegdini ve paritenin bu seviyeden yonini yeniden yukari cevirebilecegini
dislinuyoruz.
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XAUUSD

ABD Kongre se¢imleri ardindan yasadigi kayiplarin tamamini geri alan ve diin yaklasik
son iki haftanin en hizli yikselisini kaydeden dolar endeksi, 96.70 seviyesi lzerine
ylkseldi. Dolar endeksindeki yiikselis ile birlikte altin fiyatlari 1220 seviyesi lizerinden
1217'li seviyelere kadar geriledi. Din sabahki bultenimizde de, secim sonuglarinin ABD
Baskani Donald Trump'in bazi tartismali politikalarini kisitlayacak olmasi nedeniyle
piyasada artan iyimserlik ve dolar endeksindeki deger kazanimi ile birlikte altindaki
mevcut satis baskisinin bir stire daha etkisini sirdiirmesini bekledigimizi ifade etmistik.
Bu sabah saatleri itibariyle 1220 seviyesi altindaki seyrini sirdiirmekte olan altin
fiyatlarinda, kisa vadeli teknik gOstergelerin asiri satima isaret ettigini gdrmekteyiz.
Dolayisi altin fiyatlarinin kisa vadede kayiplarinin bir kismini ederek yeniden 1220 seviyesi
Uzerine yikselmesini beklemekteyiz.

XAUUSD
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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 2,807 -%0.3 %2.4 -%2.6 %4.0 %5.0
DAX 11,527 -%0.4 %0.5 -%3.8 -%10.9 -%10.8
FTSE 7,141 %0.3 %0.4 -%1.3 -%6.8 -%7.1
Nikkei 22,487 -%0.9 %0.1 -%5.1 -%0.6 -%2.2
Gelismekte olan Piyasalar
Turkiye 93,506 -%2.1 %1.2 -%3.3 -%7.2 -%18.9
Gin 2,636 -%1.3 -%2.8 -%4.4 -%17.7 -%21.3
Hindistan 35,238 -%0.3 %2.0 %1.9 -%0.3 %3.1
Endonezya 5,977 -%1.5 -%0.3 %1.6 -%0.3 -%7.3
Rusya 2,439 -%0.3 %3.7 -%0.2 %5.9 %15.6
Brezilya 85,620 -%2.4 -%2.1 -%0.5 %1.6 %12.1
Meksika 44,190 -%5.8 %0.6 -%8.9 -%4.5 -%10.5
Glney Afrika 54,065 -%1.2 %0.9 -%0.2 -%6.6 -%9.1
Oynaklik Endeksleri
VIX 17 %2.2 -%13.5 %6.6 %13.7 %51.4
EM VIX 25 %2.4 -%6.5 %7.8 %30.6 %53.0
MOVE 52 -%2.9 -%11.9 a.d. %5.7 %10.7
Doviz Kurlari (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5.4613 %1.9 -%0.9 -%10.6 %26.0 %43.8
Brezilya 3.7608 %0.6 %1.6 -%0.5 %5.6 %13.7
Glney Afrika 14.1355 %1.7 -%1.9 -%4.8 %12.5 %14.2
Cin 6.9345 %0.2 %0.2 %0.1 %8.8 %6.6
Hindistan 73 -%0.2 -%0.9 -%1.0 %9.2 %14.3
Endonezya 14539 -%0.3 -%3.9 -%4.5 %3.5 %7.2
CDS *
Turkiye 366.0 9.3 -30.4 -38.5 114.9 431
Brezilya 196.6 1.2 -5.8 -28.4 20.6 15.8
Giney Afrika 217.5 2.2 -18.2 4.3 10.9 39.4
Endonezya 142.1 -4.5 -12.5 10.4 -18.3 15.1
Rusya 150.5 6.0 -2.0 -9.7 2.8 10.4
10 yillik bono faizleri
Turkiye %17.5 0.3 -1.1 -3.3 34 5.8
Brezilya %10.5 0.2 0.3 -0.4 0.4 a.d.
Hindistan %7.8 0.0 0.0 -0.2 0.1 0.5
Endonezya %8.1 -0.1 -0.4 -0.4 0.8 1.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7.3 0.10 -0.17 -0.67 0.54 a.d.
Brezilya %5.5 0.08 0.11 a.d. 0.15 0.95
Glney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.63
Endonezya %4.8 -0.02 -0.10 a.d. 0.16 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 70.65 -%2.0 -%3.1 -%15.8 -%5.6 %5.7
Ham Petrol - WTI USD/varil 60.67 -%1.6 -%4.7 -%18.3 -%12.1 %0.4
Altin -USD / oz 1225.1 -%0.3 -%1.1 %3.4 -%6.7 -%6.4
Glmis - USD / t oz 14.423 -%1.0 -%2.4 %0.7 -%12.0 -%15.9
Commodity Bureau Index 417.36 %0.0 %0.3 %0.0 -%6.3 -%3.5

* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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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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