Giinliik Bilten 1 Agustos 2018

Piyasalarda Son Goriliniim*

USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
4,9264 5,7557 1,1678 96.952 193,0 20,78 *
Bu aksam Fed para politikasi karari agiklanacak... [ B Haftalik Getiriler (%)
4,0 -
® Fed’den bu yil 2 faiz artirrmi daha bekleniyor. 3,2 28
® Yurt disinda ayrica ekonomik beklenti anketleri takip edilecek 301 : 2,3
® Yurticinde TCMB, politika esglidimiiniin 6nemini vurguladi 2,0 | 1,7

1,0 -
Yatirnmcilar; kiiresel ¢apta merkez bankasi kararlarini takip etmeye

devam ediyor. Onceki giin; Japonya Merkez Bankasi’nin varlk alim

0,0

programinda sadece niians degisiklikleri yapmasinin ve destekleyici 1,0 - -0,5
para politikasina devam edecedi vurgusunun ardindan, bu aksam Fed Dolar/TL Euro/TL  Gram  BIST-100 Gosterge
karari bekleniyor. Piyasalar bu toplantida faiz artirimi beklemiyor. Altin Tahvil
Ancak, ekonomik biiyiime, enflasyon ve issizligin geldigi olumiu @ REIEE(:IT-G0)] Onceki Beklenti
seviyeler bu yil icin 2 kez daha faiz artirimini destekler nitelikte. Tirkiye imalat Sanayi PMI Endeksi 168

(Temmuz) !
Bu sabah ise; ABD yénetiminin Cin’e yénelik daha énce 200 milyar S Fed Faiz Karari (%) 2,00 2,00

ithalat icin %10 olarak acikladigi tarifenin %25’e  ¢ekilebilecegdine
yénelik piyasa endiseleri ile Asya hisse senedi piyasalari karisik
seyrediyor. Dolar endeksi, bu sabah 94,6 diizeyinde, giinliik bazda
hafif degerlenme egiliminde. ABD 10 yillik devlet tahvili faizleri ise, @ IEUEREWNIRTE

Yatirnmcr Takvimi igin tiklayiniz

%2,98 seviyesinde, giinliik bazda 4 baz puan daha yiiksek. Bugiin (%) 31/07 30/07 2017
ayrica, kiresel ¢apta agiklanacak, bilyimenin saglamhigina isaret TR 2 yillik 20,78 20,57 13,40
edecek imalat sanayi beklenti anketlerini (PMI) takip edilecek. TR 10 yillik 18,81 18,41 11,67

ABD 10 yillik 2,96 2,97 2,41

Yurt iginde ise; diin, TCMB, 2018 yilsonu enflasyon tahminini
%13,4’e, gida fiyatlari tahminini de %13’e yiikseltti. Enflasyonla
miicadelede maliye politikalari ile esgiidiim vurgulandi. Merkez @ JMATFACTEN]

Almanya 10 yillik 0,44 0,44 0,42

Bankasi, para politikasi  durusunu  belirlerken, gticlii  parasal 31/07 Giinlitk (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
sikilastirmanin etkilerini, i¢c talepteki yavaslamanin sonuglarini, maliye $/TL 4,9140 0,7 0,6 29,4
politikasi ile makro ihtiyati politika adimlarinin katkilarini gérmek €/TL 5,7457 0,5 0,6 26,4
istiyor. Diin BOTAS’In elektrik iiretim santrallerinin gazina %49,5 zam €/$ 1,1691 0,1 0,0 26
yapmasinin ardindan, konutta da elektrik ve dodgalgaza %9 zam $/Yen 111,86 07 0,6 0,7
yapildi; zam Agustos’ta enflasyona ek 0,35 puan katki yapcak. Bugiin GBP/$ 1,3124 0,1 0,2 2,9

aciklanacak Temmuz imalat sanayi beklenti anketi ic talebin seyrine

iliskin fikir veriyor olacak. L) Hisse Senedi Endeksleri

31/07 Ginlik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

® Haziran’da da turist sayisi artmaya devam etti; yillik %29, yilin ilk BIST-100  96.952 0,8 5,2 -15,9
yarisinda da %30 artarak 16 milyon kisiye ulasti. Rusya, %14,9 pay S&P 500 2.816 0,5 -0,1 53

ile Rusya ilk sirayi alirken, bunu Almanya ve iran izledi. FTSE-100 7.749 0,6 0,5 0,8
DAX 12.806 0,1 0,9 -0,9

® Yen, BoJ karari sonrasi deger kaybediyor. BoJ’'un diin ultra SMmi 9.174 0,1 1,9 2,2
genisleyici para politikasi durusunda, piyasa beklentilerinin aksine, Nikkei 225  22.554 0,0 0,2 -0,9
¢ok onemli bir degisiklige gitmemesiyle USD/JPY yiikseliste; MSCI EM 1.087 -0,2 0,7 -6,1
112’de. Yuan, ticaret savasl endiseleriyle deger kaybetmeye Sangay 2.876 0,3 -1,0 -13,0
devam ediyor; Haziran 2017’den bu yana en dislik seviyede. Bovespa 79.220 -1,3 0,1 3,7

Bugiin Hindistan ve Brezilya merkez bankasi kararlari agiklanacak; ®
Hindistan’in  politika faizini %6,25'ten %6,50'ye  ¢ekmesi,
Brezilya’nin ise %6,50’de sabit birakmasi bekleniyor. Bu sabah

Emtia Fiyatlan

31/07 Ginliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

gelismekte olan iilke para birimlerinde satislar hakim; $/TL Brent ($/varil) 74,3 1.0 il L0
4,9285 seviyelerinde. Altin ($/ons) 1.224 02 00 -6,0
Gram Altin (TL)  192,9 0,8 0,5 21,4
® Hazine bor¢lanma stratejisi: Agustos ayinda 9,8 milyar TL i¢ borg Balar (3/libre)  283,2 14 11 -14.2
6demesine karsilik, 10,8 milyar TL i¢ bor¢lanma planliyor; Agustos Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
ay! icin roll-over rasyosu %124’ten %110’a cekildi. Yurt iginde **Gerceklesen
faizlerde yiikselis siiriiyor; gosterge faiz son iki islem giiniinde
toplam 37 baz puan artarak %20,78’e, 10 yillik getiriler de toplam
72 baz puan artisla %$18,81’e yikseldi. AKBAN K
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'Y Hisse Senetleri / VIOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir) 1 Agustos 2018

Piyasa ve Teknik Goriiniim

A —
® Hisse senedi piyasasi sirket kar beklentileri paralelinde yukari yonla L gP Endeks Deg (%) Glinlik Haftalik Ayk _Yillik

egilimini korumaya calisiyor. Diin kiresel piyasalardaki 1hml BIST-100 08 52 04 -15.9
havanin da etkisiyle 97 bin seviyesinin test edildigini gozledik. Diger

taraftan Cuma glinli agiklanacak enflasyon verileri 6ncesi piyasada BIST-30 11 58 11 159
bir miktar bekleme egilimi agir basabilir. Diin aciklanan dogalgaz Mali Endeks 1.1 7.7 -101 238
zamlarinin da imalatgl sektor hisselerinde risk istahini baskiladig Sinai Endeks 03 33 0.6 73
gozlenebilir. BIST'in bugilin yatay bir agilisla giine baslamasini ) i

bekliyoruz. Hizmetler Endeksi 1.4 6.0 76 -12.0

® BIST100 acilistan itibaren etkili olan alimlarla yukar yonliydi. @ GRS
Kapanis 96.952 seviyesinde gergeklesti. BIST'te beklentimiz BIST100 Piyasa Degeri (mn TL) 639373
paralelinde iyimserlik devam ediyor. Devam eden alim egilimiyle :

Mart sonundan itibaren altinda hareket goérdiigiimiiz 50 giinliik Bankalar Piyasa Degeri 165,720
ortalama bolgesi tekrar test ediliyor. 97.100 civarindaki bu Holdingler Piyasa Degeri 106,845
ortalamanin  gegilmesi  yiikselis  egilimini daha da Sanayi + Diger P. Degeri 274,583
giiclendirebilecektir. Bu durumda 100-101 bin bandinin BIST islem Hacmi (mn TL) 8,843
hedeflenebilecegini diisiiniiyoruz. Kisa periyot i¢in takip ettigimiz BIST Ortalama Halka Agiklik 34.4%

destek bolgesi de 94.000/500 bandina gelmis durumda.
Uzerindeki hareket korundugu siirece yiikselis egilimi de giigli @ NIRCLELS AT N 7B ELT N (G iR ib)
kalmaya devam edecektir. Saatlik periyot icin ortalamalarda egilim

yukari yénde ve 97.500-98.150 bandi yakin hedef bolgesi olmaya Anel Elektrik 6.08 9.94
devam ediyor. Banka endeksinde de kisa periyot icin destek olarak Icbc Turkey Bank 4,65 81.03
degerlendirdigimiz 116.000-117.000 bandi uzerindeki hareket Anadolu Cam 4.62 44.89
korunuyor. Dolayisiyla iyimserlik gecerli. 21 glinlik ortalama .
bélgesi de olan 119.800 yakin diren¢. Uzerindeki kapanig 127500- Tekfen H0|d|.ng 461 2361
133.000 bandina yonelme saglayabilir. BIST100 icin 96.680/500- Alarko Holding 4.40 2267
95.500-94.800/200-93.800 destek, 97.100/500-98.150-99.200- — - - .
100.000-101.000 direng. En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz (;erPa§ DOkum. .02 0.25
Dogug Otomotiv -3.93 7.10
Tav Havalimanlari -3.59 75.48
Portfay Secimleri Trakya Cam -3.24 19.97
Medical Park -2.95 3.16

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Coca Cola,

Garanti, Kardemir D, Soda, Sise Cam ve Yapi Kredi’dir. Detaylar ™Y En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

icin tiklayiniz
Tiirk Hava Yollari 292 1417.48
sirket Haberleri Garanti Bankasi 0.71 889.47
® Bankacilik Sektorii: Bloomberg’de yer alan bir habere gére Sasa -191 675.06
Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) bankalara bor¢ yeniden Kardemir (D) 1.15 365.61
yapilandirma siregleri igin yeni oneriler sundu. Haberde yer alan Halk Bankas! 058 300.05

taslaga gore alacagin asgari %75’ine sahip bankalarin anlagmasi

halinde bor¢ yeniden yapilandirilmis olacak. Ayrica alacakl g RYfe] NGl Uzl. Fiyati Deg. (%) isl. Ad.
bankalar bu tip sirketlerde, ortaklik ve yonetim degisikligi, aktif

satisl, sirketi bolme, sermaye koyma gibi tedbirler alinmasini XU30 Agustos 121.150 1.15 166,573
saglayabilecek. Habere gore, 6neride anlasmanin saglanmasini XU30 Ekim 124.300 1.10 1,030
takiben 150 giin igerisinde borg yeniden yapilandiriimasinin USD Agustos 4.975 051 405,352
sonuglandiriimasi onerisi de yer aliyor. Bloomberg, TBB’den gelen USD Ekim 5.106 0.52 9212
bu. onerl.ye bankalarin nasil yaklastigi konusunda goris EUR Agustos 5831 037 8,891
belirtmedi.

[ M Acik Pozisyon Adet Deg. (%)

XU30 Agustos 379,524 4793

USD Agustos 342,574 5644
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o I
Sirket Haberleri Devami

® BOTAS elektrik Giretim santrallerinin kullandigl dogal gaza %49.5, konutta kullanilan elektrik ve dogalgaza %9 ve
sanayide kullanilan elektrik ve dogalgaza %14 zam yapti. Ayrica, BOTAS'In elektrik Gretim santrallerine sattig
dogalgazin 6demesini artik Dolar Uzerinden alacagl belirtildi. Bu zamlardan kaynaklanacak etkiyi en yiksek
hissedecegini tahmin ettigimiz sirketler sunlardir:

i) %49,5’lik artisin Akenerji’nin marjlari agisindan olumsuz olabilecegini degerlendiriyoruz. Aksa Enerji’de ise yillik
faaliyet karinin yaklasik tgte ikisinin Afrika’daki operasyonlarindan saglanmasinin beklenmesi dolayisiyla etki
sinirli olabilir. Zorlu Enerji'nin toplam kurulu gliciniin %601 Tirkiye’de ve s6z konusu kapasitesinin %78'i
yenilenebilir kaynaklarindan olustugu igin yine olumsuz etkinin sinirli olmasi beklenebilir.

ii)  Enkainsaat’in Tiirkiye’de kurulu 4bin MW kapasiteli dogalgaz cevirim santralleri dolayisiyla s6z konusu dogalgaz
maliyet artisindan olumsuz etkilenmesi beklenebilir. Ayrica, Sirket’'in 2018 sonundan itibaren al ya da 6de
kapsamindaki satislarinin sona erecek olmasi da enerji segmenti karlihgini baskilayacak bir diger unsur olarak 6n
plana gikacaktir.

iii) Soda Sanayi'nin de BOTAS'In dogalgaz fiyat artisindan belirgin sekilde etkilenecek sirketlerden biri olacagini
distntyoruz. Sirket Uretimde girdi olarak kullandigi buhari iki kaynaktan elde etmektedir: sahip oldugu
dogalgaz c¢evrim santralindeki elektrik Gretimi sirecinde yan Urin olarak ve koémdirle calistirilan buhar
kazanindan. 1Y18 itibariyle dogalgaz maliyetleri sirketin toplam Gretim maliyetlerinin %15’ini olusturmaktadir.
Buradan hareketle, dogalgaz maliyetindeki %49.5’lik artisin sirketin FAVOK marjinda yillik bazda 5 puanin
Uzerinde bir baski yaratmasi beklenebilir (diger faktorler esit). 2018 yili 6zelinde ise, yilsonuna kalan 5 aylik
siirede bu olumsuz etkinin 2 puanin izerinde olmasi beklenebilir. Soda Sanayi 1Y18’de %26,3 FAVOK mariji elde
etmisti. Bizim yil sonu tahminimiz ise %25,5 marj yonindeydi. Buna gére, Soda Sanayi igin tahminlerimizde asagi
yonli bir risk s6z konusudur. Diger yandan, elektrik fiyatlarinin da artirilmis olmasi bu olumsuz etkiyi bir miktar
torpuleyecektir.

iv)  Sanayi kullanimina yénelik dogalgaz fiyatinin %14 artirilmasinin ise Anadolu Cam ve Trakya Cam’in karliliklar
Uzerinde baski olusturmasi beklenebilir. Dogalgaz maliyetleri sézkonusu sirketlerin maliyetleri iginde sirasiyla
%25 ve %30 paya sahiptir.

V)  Dogalgaz fiyat zammi Anadolu Cam, Trakya Cam ve Soda Sanayi’'nin ana sirketi olan Sise Cam’in da karliligini
olumsuz etkileyebilir. Kabaca, dogalgaz maliyetlerinde ortaya ¢ikacak %10’luk bir artisin sise Cam’in FAVOK
marjinda yillik olarak 0.6 puanlik bir olumsuz etki yaratacagl soylenebilir. Ancak elektrik Gretimine yonelik
dogalgazdaki %49,5’lik artisin Soda Sanayi’de yaratacagl etkinin Sise Cam’in FAVOK marjinda tek basina
yilliklandirilmis bazda 1 puanlik bir baski yaratabilecegini hesapliyoruz. Sise Cam 1Y18'de konsolide olarak
%21,7’lik bir FAVOK marji agiklamisti. Biz yukarida bahsedilen dogalgaz zammi dncesi sirketin FAVOK marjinin
2018 yil sonunda 1Y18'deki ger¢eklesmenin hafif altinda olacagini 6ngérmiistiik. Buna gore, Sise Cam igin
tahminlerimizde asagi yonli bir risk s6z konusudur.

Vi) Cimento sirketleri elektrik tiiketimi yogun (toplam maliyetlerin %20-25’i elektrik) olan sektérdiir. Elektrige
yapilan %14’liik zam diger degiskenlerin sabit kalmasi kaydiyla, cimento sirketlerinin FAVOK marjini yaklasik 1,5

puan duslrecegini hesapliyoruz.

vii) BOTAS sanayide kullanilan dogalgaza yaptigi %14’liik zam Petkim ve Tiipras icin de olumsuz algilanabilir.
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Sirket Haberleri Devami

® Yapi Kredi Bankasi'nin 2C18 net kari dnceki geyregin %1 altinda 1,23 milyar TL olarak gergeklesti, banka boylece
bize ve piyasaya ait 1,1 milyar TL net kar beklentisini de kuvvetli sekilde asti. Banka, 2018’in ilk alti ayinda net
karini dnceki yila gére %30,5 oraninda artirarak 2,47 milyar TL olarak acikladi. Ozkaynak karllik orani da 2018’in ilk
altr ayi igin %14,9 oldu (2017 yili tamami igin %12,8). Banka bizim 6ngériilerimiz haricinde olasi riskler ve emekli
sandigi giderleri icin 2C18’de 188 milyon TL karsilik ayirdi. Buna ragmen, beklentiden yliksek net kar, kredi riskleri
icin ayrilan karsiliklarin (tahsilatlar ve kredi riski icin yapilan kura dayali vadeli islem geliri dahil) beklentimizin
altinda kalmasindan kaynaklandi. Banka enflasyon varsayimini %9,3’'te tutmaya devam etti ve béylece TUFE’ye
endeksli menkul kiymet gelirleri 2C18’de onceki ceyrege gore cok az artis gosterdi. Buna ragmen kredi-mevduat
getiri makasinin genislemesiyle bankanin net faiz gelirleri (swap dahil) 6nceki ceyrege gore %14 artarken, net faiz
marji da 23 baz puan artarak %3,5 oldu. Banka ayrica ozellikle kredi kartlari sayesinde net komisyon gelirlerinde ilk
alti ay sonunda %24 biiylimeyi yakalayacak bir performans gergeklestirdi. Diger taraftan takibe déniisen alacak
tutari net 1,3 milyar TL ile tarihi rekor seviyede gerceklesti. Buna karsilik takibe dénlismis alacak portféytinden 1,6
milyar TL'lik kisim satildigi igin takipteki alacak orani 28 baz puan diigserek 2¢18 sonunda %3,9 oldu. Diger taraftan
kismen banka Il. kategori krediler konusunda diger rakiplerinden farkli bir yaklasim benimsedigi igin bunlarin
toplam igerisindeki payi %4,5 ile rakiplerinin altinda kalmaya devam etti. Bankanin ilk alti ayda sergiledigi kuvvetli
marj, komisyon geliri Gretimi ve kontrollii faaliyet gider artisi performansini olumlu buluyoruz. Ancak provizyon
giderlerinde hizlanma riski (6zellikle II. kategorinin bliylimesi halinde) ve sermaye girisinin kur artisi nedeniyle SYR
Uzerinde kisith kalan etkisi 2. yarida 6ne gikabilir. Bunlarla birlikte banka igin 2018 ve 2019 net kar beklentilerimizi
siraslyla %4 ve %3 artirarak 4,85 milyar TL ve 5,8 milyar TL seviyesine yikseltiyoruz. Yapi Kredi igin 12 aylik fiyat
hedefimiz hisse basina 2,90 TL seviyesinde bulunuyor ve %37 artis potansiyeli tasiyor. Banka igin ‘Endeksin
Uzerinde Getiri’ gériisimiizii koruyoruz.

BUGUN 2C18 MALi SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER
2C18 net kar beklentileri (milyon TL)

Sirket Kodu Ortalama Piyasa Ak
Ford Otosan FROTO 463 451
Isbank ISCTR 1,437 1,480
Logo Yazilim LOGO 13 10
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bag Ekonomist Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA Eralp.Denktas@akbank.com

M. Sibel Yapici Sibel.Yapici@akbank.com
Meryem Cetinkaya Meryem.Cetinkaya@akbank.com
Ak Yatirim Arastirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

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."
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