Guinliik Bulten 6 Kasim 2018
Piyasalarda Son Gériiniim*
USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
5,3364 6,0887 1,1404 95.948 210,5 22,48 *
ABD’de bugiin ara segimler gerceklestirilecek... (B Haftalik Getiriler (%)
8,0 4
® Secim Oncesi; dolar ve dolar cinsi faizler, goreli sakin seyrediyor 6o | 6.6
® Tirkiye, ABD’nin iran yaptirimlarindan muaf tutuldu 4’0 ]
® S$/Tl'de gerileme egilimi devam ediyor. Bu sabah 5,33'te ’ 2,6
2,0 -
ABD Disisleri Bakani Pompeo; diin, iran’a karsi yiiriirliige giren 00
ikinci agama yaptirimlardan gegici olarak muaf tutulacak 8 iilkeyi 2,0 4 20 20
agikladi. Bu llkeler; Tiirkiye, Cin, Hindistan, Yunanistan, Giiney Kore, 401 25 i it
Japonya, Tayvan ve italya. ABD Baskani Trump ise, yaptirnmlarda Dolar/TL Euro/TL  Gram  BIST-100 G&sterge
. .. . .. .. . Altin Tahvil
yavas ilerleyeceklerini ve petrol fiyatinin hizli yiikselmesini tercih
etmediklerini belirtti. Brent petrol fiyat1 72,9 S/varil’de. Bugiin ise, @ REAEA:IEOL)] Onceki Beklenti
ABD’de ara dénem segimleri gerceklestirilecek. ABD Senatosu’ndaki Tirkiye Reel Efektif Déviz Kuru
100 sandalyeden 35’inin, Temsilciler Meclisi’'ndeki 435 sandalyenin (Ekim) 61,62 B
tamaminin yenilenecedi segimler, Trump yénetimi igin de biiyiik Euro Bolgesi Bilesik PMI Endeksi 57 57
énem tagsiyor. Ozellikle Temsilciler Meclisi'nde Demokratlar mevcut (Ekim) ! !

duruma ek 23 sandalye kazanmasi durumunda, Ustiinliigi saglamis

oy . S M . . Yatirnmcr Takvimi igin tiklayiniz
olacak. Her iki kanatta da Cumhuriyetgilerin ¢ogunlugu korumasi ise,

Trump yénetimine giiven oyu niteligi tasiyacak. L J
(%) 05/11 02/11 2017
ABD ara segimleri éncesinde; kiiresel piyasalarda ise; dolar endeksi TR 2 yillik 22,48 23,10 13,40
9?,4 dil'feylerinde. ABD 10 yillik devlet. tahvil ge.tir.ileri, %3,20 TR 10 yillik 16,33 17,82 11,67
¢.1uzeylermde_seyre'diyor. Bu s"abah Asya h:sse" sentidl piyasalarinda ABD 10 yillik 3.20 321 241
ise, karigik bir seyir var. Bugiin ayrica Euro Bélgesi’nde aciklanacak Almanya 10 yillik 0.43 0,43 0.42

ekonomik beklenti anketleri takip edilecek.

°
Yurt icinde ise; diin agiklanan verilerde; tiiketici enflasyonu, Ekim’de 05/11 Giinliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
de aylik bazda %2,67 yiikseldi. Bu gergeklesme ile, yillik enflasyon da $/TL 5,3120 22 4,5 39,9
yiikselis egilimini siirdiirdii ve %24,52’den %25,24’e geldi. Cekirdek €/TL 6,0668 1,9 42 33,4
enflasyonun %24,34’e yiikselmesi, (retici fiyat enflasyonunun da €/$ 1,1407 0.2 0,3 5,0
%45,01 ile yiiksek seyrini korumasi, enflasyon iizerinde yukari yéonlii $/Yen 113,19 0,0 07 0,4
risklerin devam ettigine isaret ediyor. Gelecek dénemde ise; son GBP/$ 1,3041 05 1,9 3,5

yapilan vergi indirimlerinin de isiginda, yil sonu enflasyonunun %23-

%24  araliginda  gerceklesmesini  bekliyoruz.  ABD‘nin  iran L) Hisse Senedi Endeksleri

yaptirimlarindan Tiirkiye’yi de muaf tutmasi ise; Tiirk lirasina ek 05/11 Ginliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
destek veriyor. S/TL bu sabah giinliik bazda %2 gerilemeyle 5,33 BIST-100  95.948 19 6,0 -16,8
diizeylerinde. Bugiin yurt iginde, reel efektif déviz kuru agiklanacak. S&P 500 2.738 0,6 3,7 24
FTSE-100  7.104 0,1 1,1 -7,6
® €/$, 1,14 seviyelerinde seyrediyor. italya biitcesine iliskin DAX 11.495 -0,2 1,4 -11,0
belirsizlikler pariteyi baskilamaya devam ediyor; AB tarafi 13 SMI 9.009 0,2 2,8 -4,0
Kasim’a kadar italya’nin biitce planini revize etmesini isterken, Nikkei 225  21.899 -1,5 3,5 -3,8
italya’nin  herhangi bir revizyona gitmeyecegi belirtiliyor. MSCI EM 992 -0,4 6,2 -14,3
GBP/USD, olumlu Brexit beklentileriyle hafif yiikseliyor; 1,3050 Sangay 2.665 -0,4 4,9 -19,4
seviyelerinde. Bovespa 89.598 1,3 6,9 17,3

® ABD borsalarinda enerji ve bankacilik hisselerinde vyikselis O b

goriiliirken, teknoloji hisseleri ise geriledi. S&P 500 ve Dow Jones 05/11 Giinlilk (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
endeksleri glinu vyikselisle tamamlarken, Nasdagq %0,4 disls Brent ($/varil) 73,2 0,5 -5,4 9,4
gosterdi. Avrupa’da Eurostoxx teknoloji endeksi %1,5, bankacilik Altin ($/ons) 1.231 -0,1 0,2 -5,5
endeksi %0,4 deger kaybetti. italya bankacilik endeksinde disis Gram Altin (TL) 2099 23 -43 32,2
%1,6 oldu. Asya’da bu sabah Nikkei-225 endeksi alicili, Sangay ise Bakir ($/libre) 2756 -18 06 -16,5
saticili islem goriyor. Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir

- . S T, . . **Gergeklesen
® Yurt icinde tahvil getirilerinde diisiis siirliyor. Gosterge faiz

%22,48 ile Agustos’tan, 10 yillik getiriler de %16,33 ile Haziran’dan

bu yana en diislk seviyesinde. AKBAN K
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

= 1 .
® Kiresel risk istahinin dengeli seyri ve iceride gliclenen jeopolitik ve L P Endeks Deg (%) Giin _ Haftalk Ayhk  Yillik

ekonomik beklentiler TL aktiflerin gliclenmesine ve uzun slredir

iskontolu seyreden bankacilik hisseleri onculGginde BIST'teki BIST-100 19 60 1 168
alimlarin devamina imkan sagladi. Kiiresel risk algisinda onemli bir BIST-30 21 b4 22 154
gevseme olmayacagl varsayimiyla hisselerdeki alimlarin bugiin Banka Endeksi 42 1438 171 -24.1
de devam etmesini bekliyoruz. Sinai Endeks 17 56 48 45

Hizmetler Endeksi 06 13 05 -16.1

® BIST100 diin agilisgtan itibaren alicili seyretti. Kapanis 95.948

seviyesinde gerceklesti. BIST'te kisa periyottaki iyimserlik, : o
beklentimiz paralelinde devam ediyor. Son olarak 94.500 ‘@ JLQCECALICN

seviyesindeki direncin de gecilmesiyle 99.500-100.500 bandinin

hedeflendigini diisiinmeye devam ediyoruz. Saatlik periyot igin ELSr-lrklaolgrppi/;/Dszé(mn ™ iig’gii
ortalamalardaki yiikselis egiliminin bu hareketi destekledigini ) ; N ¢
yineliyoruz. Bu paralelde teknik anlamda olumlu goriintiiniin Holdingler Piy. Deg. 105,031
korundugunu belirtmemiz mimkan. Olasi geri ¢ekilmelerde kisa Sanayi Piy. Deg. 267,539
periyot icin destek olarak takip ettigimiz 93.000-92.500 tzerindeki BIST Islem Hacmi (mn TL) 8,231
hareket korundugu siirece yukari yénli beklenti ve 100 bin hedefi BIST Ort. Halka Agiklik 35%
korunabilir. Banka endeksinde yukari egilimin gigli oldugunu

yineliyoruz. Kapanis, hedef olarak belirttigimiz 121 bin bdélgesinin En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
hemen (izerinde. Bu seviye Uzerindeki kapanisin 130-135 bin

bandinin 6nini agtigini dislindiyoruz. Olasi geri cekilmeler 116 bin Cemas Dokim 19.7 112.7
seviyesiyle sinirli kaldigi siirece de bu hedeften bahsetmemiz ipek Dogal Enerji 8.5 64.0
mimkin olabilecektir. BIST100 igin 95.500-94.500-93.800-92.650 Isiklar Enerji 8.0 58
des_te_k, N 96.650-97.000/300-98.300-99.000 direng olarak Sok Marketler 7.0 13.9
belirtilebilir. Fenerbahge 5.8 334

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Sinpas G.M.Y.O. -53 2.9
ittifak Holding -4.7 25.7
Net Holding -1.8 5.1
Portfoy Secimleri Ak Enerji -16 4.
Tofas Otomobil Fab. -1.6 33.0

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Aselsan, Bim,

Garanti, Kordsa, Koza Altin, Pegasus ve Yapi Kredi’dir. Detaylar ™Y En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

icin tiklayiniz
Sirket Haberleri G'z.aranti Bankasi 44 13275
Tirk Hava Yollari 0.3 714.2
® Anadolu Efes ve Coca Cola igecek’in st ydnetimlerinde bazi Halk Bankasi 5.2 712.7
degisiklikler yapildigi agiklandi. Buna gére, Anadolu Efes’in icra Akbank 4.4 4126
Baskani (CEO) ve Bira Grubu Bagkani olarak gérev yapmakta olan Aselsan 0.7 389.0

Gavin Hudson’in 1 Ocak 2019 itibariyla gorevinden ayrilmaya
karar verdigi ve bu goreve ana hissedar Anadolu Grubu Holding’in
Mali isler Baskani (CFO) gérevini yiiriitmekte olan Can Caka’nin
atanacagi belirtildi. Ayni zamanda, Anadolu Efes’in mevcut CFO’su

[ 3 VIOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%) isl. Ad.

Onur Cevikel’'in Anadolu Grubu CFO’su olarak, Coca Cola icecek’in XU30 Aralik 124.150 2.12 213,281
ur Cevikel'i u Grubu u , i

Orta Dogu ve Pakistan Bolge Direktorli Orhun Kdéstem’in de XU030 3ubat 128950 2.10 638
Anadolu Efes CEO’su olarak atanacag aciklandi. Kariyerlerinin USD Aralik 5521 -0.99 112,896
onceki dénemlerinde Can Caka Anadolu Efes CFO’su, Orhun USD $ubat 5.675 -1.09 5,743
Késtem ise Anadolu Efes Kurumsal Finansman ve Yatirimci EUR Aralik 6.344 -1.00 370
Iliskileri Direktori olarak da gorev yapmiglardi. P9 Acik Pozisyon Adet De.

XU30 Aralik 392,426 13193
USD Aralik 699,310 -824
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Sirket Haberleri Devami

® Coca Cola igecek 3C18’de piyasa ortalama tahmininden daha iyi bir gerceklesmeyle 37 milyon TL net kar agiklad;
piyasa ortalama tahmini 3 milyon TL zarar, bizim tahminimiz ise 49 milyon TL net kar yonindeydi. Sirket 3C'de
kuvvetli bir operasyonel performans géstererek 793 milyon TL'lik FAVOK ve %21,4’lik FAVOK mariji (yillik 2,6 puan
artis) acikladi. Bu gerceklesme piyasa ortalama beklentisi olan 705 milyon TL FAVOK ve %19,0 marj ile bizim
tahminimiz olan 669 milyon TL’lik FAVOK ve %18,3 marji asti. 3C’deki bu FAVOK marji sirketin gecmisindeki en
yuksek ceyreksel performanslardan biri olarak dikkat cekmektedir, bunda 6zellikle Tiirkiye faaliyetlerinde saglanan
etkili maliyet yénetimi paralelinde karlihgin belirgin artis gdstermesi etkili oldu (Tirkiyve FAVOK marji 1Y’de 0,8
puanhk artistan sonra 3C’de 4 puandan fazla artig gosterdi). 3C18’de net diger ve finansal giderler tahminlerimiz
dogrultusunda belirgin bir yiikselisle 500 milyon TL'ye ulasirken (1Y18de 73 milyon TL), net vergi giderleri 96
milyon TL ile beklentilerimizi asti (1Y18'de 76 milyon TL). Yorum: Sirket yonetimi 3¢18 sonuglari sonrasi 2018 yili
icin konsolide hacmin %4-6 ile konsolide cironun %10-12 artmasi ve FAVOK marjinda bir miktar iyilesme
yoniindeki 6ngorilerini tekrarladi — kuvvetli 3¢ gergeklesmeleri sonrasi bu 6ngoriler bir miktar muhafazakar
olarak nitelendirilebilir. Getirisi son 2 ayda endeksin %8 gerisinde kalan CCi mevcut tahminlerimize gére tarihi
ortalama FD/FAVOK carpanina gore %17 iskontolu islem gdrmektedir. 3C18 sonuglarini olumlu olarak
degerlendiriyor ve CCi igin 44,60 TL 12 aylik hedef fiyat ile “Endeksin Uzerinde” getiri beklentimizi koruyoruz.

® Kordsa 3C18 de 122 milyon TL net kar agikladi yillik %266 ve geyrek bazda %64 biyudi ve ortalama piyasa
beklentisi olan 111 milyon TL ve Ak Yatinm beklentisi olan 105 milyon TL’nin hafif Gzerinde gergeklesti.
Beklenenden yiiksek gelen 3C18 net kar beklentilerden yiiksek gelen FAVOK’den kaynaklandi; 230 milyon TL
olarak gerceklesen 3C18 FAVOK ortalama piyasa beklentisi olan 212 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 201
milyon TL'nin Gzerinde geldi. 3C18 ciro 1 milyar 237 milyon TL olarak gergeklesti, yillik %107 ve ¢eyrek bazda %50
blyume gosterdi ve ortalama piyasa beklentisi olan 1 milyar 191 milyon TL’ye yakin ve bizim beklentimiz olan 1
milyar 145 milyon TL'nin hafif Gizerinde. Temmuzda gergeklesen sirket satin alimlarla Kordsa 100 milyon dolar borg
ald1 boylece net borg pozisyonu Haziran sonundaki 904 milyon TL'den Eylil sonunda 1 milyar 674 milyon TLl'ye
yikseldi. Kordsa ydnetimi 2018 beklentilerini yukari revize etti; yillik ciro bilylime %45 - %55 ve FAVOK biiyiime
%75 - %85 bandi icinde bekledigini agikladi. Buna gore kendi beklentilerimizi revize ettik; 2018 ciro beklentimiz 3
milyar 733 milyon TL (yillik %50 biiyiime) ve FAVOK 650 milyon TL (%17,4 marj) olarak revize ettik. Degisiklik
sonrasi 12 aylik hedef fiyati 13,90 TL'de koruyoruz. Beklenenden iyi gelen sonuglar ile hafif olumlu tepki olacagini
disuniyoruz.

® Enerjisa Uglincl ¢eyrekte 265mn TL net kar agikladi. Agiklanan kar piyasa beklentisi olan 121mn TL’'nin Uzerinde
geldi. 442mn TL seviyesindeki net finansal giderlere ragmen Sirket net karini gegen yilin ayni dénemine gére %39
artirmayi basardi. Enerjisa’nin faaliyetlerinden elde ettigi gelirler (FAVOK+yatinm harcamalarinin geri édemeleri)
dagitim segmentinin glcli katkisiyla gegen yila gore %55 artigsla 1milyar TL'ye ulasti. Sirket yonetimi birinci ¢eyrek
sonunda paylastigl 2018 icin 3-3,3milyar TL operasyonel gelir hedeflerini asma ihtimallerinin yiksek oldugunu
belirtti. Dagitim segmentinin operasyonel gelirleri 357mn TL tutarindaki finansal gelirler, 200mn TL tutarindaki
yatirim harcamalari geri 6demeleri ve 201mn TL tutarindaki kalite ve verimlilik tesvik gelirleriyle %51 artti. Enerjisa
3. ¢eyrekte de yatirmlarina devam etti. Sirket’in “Dlzenlenmis Varlik Tabani” gegen yilin ayni donemindeki 5
milyar TL'den 6,8 milyar TL'ye yiikseldi. 2. ¢eyrek itibariyle 8,8milyar TL olan net bor¢ bu ceyrekte 9milyar TL'ye
ylkseldi, ancak net borcun operasyonel gelirlere orani ayni dénemde 2,76’dan 2,55’e geriledi. Beklentilerden
glclu gelen 3. Ceyrek sonuglarina piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

® Tiirk Traktor Ekim 2018’de toplam traktor satis hacminin yillik %53 disls gosterdigini agikladi (i¢ pazar yillik %81
dlsls, ihracat yillik %43 artig). Buna gére Ocak-Ekim 2018 donemi igin toplam kiimulatif satiglar yillik %32 dusts
kaydetmis oldu (i¢ pazar yillik %48 diisUs, ihracat yillik %15 artis). Sirket satis hacimlerinde 2017’de yillik %7 artis
kaydettikten sonra 9A18’de yillik %30 gerileme agiklamisti.

BUGUN ACIKLANACAK 3C18 MALi SONUCLAR

3C18 net kar beklentileri (milyon TL)

Slrket Kody Ortalama Piyasa* Ak
Anadolu Efes AEFES 4 38
Akcansa AKCNS 58 63
Cimsa CIMSA 56 65
Migros MGROS -857 -892
Turk Telekom TTKOM -3,095 -3,024
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatinm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm A$ ve ¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danismanhg1” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirirm danismanlig hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gecmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihiginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatinnm danismanligi sozlegsmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goriigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."

AKYatirim AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



mailto:Fatma.Melek@akbank.com
mailto:Eralp.Denktas@akbank.com
mailto:Sibel.Yapici@akbank.com
mailto:Meryem.Cetinkaya@akbank.com
mailto:Ekonomikarastirmalar@akbank.com
mailto:austaci@akportfoy.com.tr;mdemirel@akportfoy.com.tr;ebilge@akportfoy.com.tr?subject=Yatırım Fikirleri
mailto:Arastirma@akyatirim.com.tr

