'Y Giunluk Biilten

Piyasalarda Son Goriliniim*

20 Agustos 2019

USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
5,6465 6,2596 * 1,1082 95.286 271,1 15,59 *
Kiiresel riskli varliklar, toparlanma ¢abasinda... ) Haftalik Getiriler (%)
0 1,5

® Cin, referans borglanma faizi sinirl dastraldi iz | 0.6 1,0
® Fed ileilgili haber akisi piyasalarda etkili oluyor oo
® TCMB, TL zorunlu karsilik uygulamasinda degisiklik yapti 10 1 06

2,0 -
ABD’de baskan Trump, Fed’e yénelik agiklamalarini siirdiiriiyor. 3,0 -
Trump, Fed’in, géreli kisa bir zamanda politika faizini en az 100 baz 40 1
puan diistirmesi ve buna ek olarak muhtemelen parasal genisleme 50 - -4,1
yapmasi gerektigini belirtti. Bolgesel Fed Baskani Rosengren ise, Dolar/TL  Euro/TL GramAltin BIST-100 Gdsterge
ABD’de ekonomik kosullarin halen iyi oldugunu politikanin Tahvil
gevsetilmesinin,  ekonomik  birimleri  agiri  risk  almaya @ RVEEEIEGN)) Onceki Beklenti

yonlendirebilecegini belirtti. Piyasalarda Fed’in Temmuz ayindaki 25
baz puan indirimine ek olarak yil sonuna kadar 2 ilé 3 faiz indirimi
daha yapabilecegi fiyatlaniyor. Gelismeler isiginda, yatirimcilar
Carsamba giin agiklanacak Fed Temmuz ayi toplanti tutanaklari ile
Fed Bagskani Powell’in Jackson Hole toplantilari kapsaminda Cuma
glinii yapacadi agiklamalari yakindan izleyecek.

Kiiresel ¢capta ayrica, son dénemde artan belirsizliklere karsi, baslica
ekonomilerde, destekleyici tedbirler alinacagina yédnelik giiclenen
beklentiler, piyasalara destek vermeye devam ediyor. Cin’de 1 yil
vadeli banka kredileri igin referans borglanma faizi %4,25
seviyesinde belirlendi. Daha énce gegerli olan, 1 yil vadeli gésterge
faiz orani %4,35 seviyesindeydi. Gelismelerle diin ABD hisse senedi
endeksleri %0,9 ild %1,4 araliginda artis gésterdi. Bu sabah, Asya hisse
senedi piyasalarinda ise daha karisik bir seyir séz konusu. Dolar
endeksi, giinliik bazda sinirli dederlenirken, €/S paritesi de 1,1080
diizeylerinde. Son ddénemde glivenli liman varhklarina yénelik asiri
talep de bir miktar normallesme egiliminde. Buna paralel olarak; ABD
10 yillik devlet tahvil getirisi bu sabah %1,59 diizeylerinde; altin ise
1.496 S/ons diizeyinde.

® Yurt icinde TCMB; zorunlu karsilik orani ve zorunlu karsiliklara
6denen faiz/nema uygulamalarinda degisiklige gitti. Buna gore;
zorunlu karsilik orani, kredi biiyiimesi %10 ila %20 arasinda olan
bankalar icin, 1 yildan uzun vadeli mevduat ve 3 yildan uzun
vadeli diger yukiimliliikler harig, tiim vade dilimlerinde %2
olacak. Kredi biyumesi bu aralik disinda kalan bankalar igin,
zorunlu karsilik oranlarinda bir degisiklige gidilmedi. Ayrica;
halihazirda %13 olan TL cinsinden tesis edilen zorunlu
karsiliklara iligkin faiz orani, kredi biiyiimesi %10 ila %20
arasinda kalan bankalar igin %15, diger bankalar igin %5 olacak.
Yeni uygulama ile; ilk asamada piyasaya yaklasik 5,4 milyar TL ve
2,4 milyar $ karsihgi altin ve ddviz likidite verilmesi bekleniyor.

® Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 4,7
milyar TL borglandi. 13 ay vadeli kuponsuz devlet tahvili
ihalesinde ortalama yillik bilesik faiz %15,30, 6 yil vadeli degisken
faizli devlet tahvili ihalesinde ise %22,95 seviyesinde gerceklesti.
Hazine bugiin 2 yil vadeli kira sertifikasi ve 5 yil vadeli TUFE’ye
endeksli tahvil ihaleleri gergeklestirecek. Gosterge faiz diin sinirh
ylkselisle %15,59 seviyesinden giinu kapatti. 10 yil vadeli tahvil
getirileri diin 60 baz puan artisla %15,98’e yiikseldi.

Turkiye Konut Satislari (Temmuz,
yilhk % degisim)

Turkiye Ozel Sek. Yurtdisindan Sag.
Kredi Borcu (Haziran, milyar $)

-48,6 =
216 -

Yatirimcei Takvimi icin tiklayiniz

e
(%) 19/08 16/08 2018
TR 2 yillik 15,59 15,55 19,73
TR 10 yilhk 15,98 15,38 16,42
ABD 10 yillik 1,61 1,55 2,68
Almanya 10 yillik -0,65 -0,69 0,24

o
19/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
$/TL 5,6603 1,4 1,7 7,0
€/TL 6,2690 1,3 0,4 33
€/$ 1,1078 0,1 1,2 -3,4
$/Yen 106,64 0,2 1,3 -2,8
GBP/S 1,2126 -0,2 0,4 -4,9

Hisse Senedi Endeksleri

19/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
BIST-100 95.286 -0,5 -4,1 44
S&P 500 2.924 1,2 1,4 16,6
FTSE-100 7.190 1,0 -0,5 6,9
DAX 11.715 1,3 0,3 11,0
SMI 9.826 1,0 0,7 16,6
Nikkei 225 20.563 0,7 -0,6 2,7
MSCI EM 978 0,8 0,3 1,2
Sangay 2.883 2,1 2,4 15,6
Bovespa 99.469 -0,3 -2,4 13,2

Emtia Fiyatlan

19/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)

Brent ($/varil) 59,7 1,9 2,0 11,0
Altin ($/ons) 1.496 -1,2 -1,0 16,6
Gram Altin (TL) 271,8 0,3 0,7 24,9
Bakir ($/libre)  260,2 0,3 0,6 -1,1

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

= (2 (=T
® Kiresel piyasalar ABD ve Cin arasindaki ticaret gerginliginin L gP Endeks Deg (%) Giin_Haftahk Ayhk  Yillik

yatisacagl beklentisi hisse senetlerinde sinirli toparlanmaya imkan

sagliyor. iceride ise TL aktiflere déniik risk istahinda bir miktar BIST-100 05 H 84 44

zayiflama dikkat ¢ekti. Diin BIST-100 oOzellikle bankalara gelen BIST-30 06 45 18 37

satiglarla giini %1,0'in Uzerinde kayipla kapatti ve Haziran Banka Endeksi -12 92 -106 11

sonundaki seviyelerine geri dondl. Dilnki satislarin ardindan Sinai Endleks 0.0 36 59 37
in hafif alicih egilimli gu | kli . . .

borsanin bugtin hafif alicili egilimli gline baslamasini bekliyoruz Hizmetler Endeksi 00 0 01 5)

® BIST100 giin baginda sinirh  hareketle test ettigi 96.732 : o
seviyesinden itibaren yeniden satisa dondi. Kapanis 95.286 ‘@ JAVEEENEIEY

seviyesinde gerceklesti. BIST'te 6nemli destek bolgesi olarak

degerlendirdigimiz 100 ve 200 ginlik ortalama altindaki seyre Elasr-lrljaolgrpl?i/;/D;gg(mn ™ 2:?’22:
bagl olarak zayif teknik gérinim gecerli. 94600-94.000 bandi ) ; y ¢
yakin destek bdlgesi. Altina yasanacak sarkma 92.500 hareketini de Holdingler Piy. Deg. 113,721
giindeme getirebilecektir. Endekste 97.000 bolgesini yakin direnc Sanayi Piy. Deg. 253,195
olarak degerlendirmekle birlikte 98.000/500 bélgesi Uzerini kisa BIST Islem Hacmi (mn TL) 6,046
periyot igin iyimserlik bolgesi olarak goriyoruz. Altindaki hareketin BIST Ort. Halka Agiklik 34%
devami satis baskisinin devamini ve destek seviyelerine yoénelmeyi
saglayabilir. Banka endeksinde yakin direng 135.000 olmakla En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
birlikte 141.000 seviyesi Uzerine geri donlis durumunda ancak kisa
periyot icin yeni bir iyimserlik saglanabilecegini diistinlyoruz. Aksi Ozak G.M.Y.O. 6.4 35
durumumda 129.000 destegi giindeme gelebilir. BIST100'de Icbc Turkey Bank 6.3 50.5
95.000-94.600-93.150 destek, 96.500-97.300/800-98.500 direng Giibre Fabrikalari 4.6 10.8
olarak belirtilebilir. Kordsa Teknik Tekstil 4.4 15.7
Pegasus 3.7 228.0

® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz
En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Odas Elektrik -4.8 249
Portfoy Secimleri Ihlas Gayrimenkul -4.6 16.2
Tav Havalimanlari -3.9 25.8
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Bim, Ford, Ulker 36 12.9
Gara.ljtl., Kllmasan., .Kog Holding, Koza Altin, Yatas ve Yapi Gsd Holding 36 8.9
Kredi’dir. Detaylar igin tiklayiniz
(3 En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
Sirket Haberleri
Garanti Bankasi -1.9 747.8
® Dogus Otomotiv 2C19°da yillik %54 disls ile TRY25mn net kar Tiirk Hava Yollari 19 679.5
acikladi. Nlet ka;dakl yilhk -|ba2dakl| dtsus thaflf f.gerlleyen Akbank 19 2475
ope_rasy'one performansa |"ave olara : ar a?n‘ mansm_an Pegasus 37 228.0
maliyetinden kaynaklanirken 6zsermaye yontemi ile konsolide N
Tirk Telekom 35 214.8

edilen istiraklerin katkisi gegtigimiz yilin ayni donemine gore artis
gosterdi. Piyasa beklentileri ile karsilastirdigimizda, arag
satislarinda %55 gerileme kaydedilmesine bagli olarak %29 ciro @ RN GIlir:18 Uzl. Fiyati Deg. (%) Isl. Ad.
kaybi tahminlerden daha dusik olusurken, Sirket’in satislarin

daha vyiiksek marjli irinlere kaymasi sayesinde Kkarliik da XU30 Agustos 119.500 -0.64 220,391
ongorulerin Uzerinde gergeklesti. Operasyonel performansa ek XU30 Ekim 122.650 -0.61 7,359
olarak istirak gelirlerindeki artis sayesinde net kar piyasa USD Agustos 5.673 1.50 177,289
beklentisi olan TRY56mn net zararin olduk¢a Uzerinde olustu. USD Ekim 5.813 1.64 34,403
2G19 sonuglarina piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz. EUR Agustos 6.297 131 649
[ M Acik Pozisyon Adet Deg.
XU30 Agustos 428,163 -7796
USD Agustos 1,049,716 -15933
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o I
Sirket Haberleri Devami

® Selguk Ecza 2¢19’da bizim beklentimiz olan 170 milyon TL'nin ve piyasa beklentisi olan 162 milyon TL'nin izerinde
201 milyon TL net kar elde etti. Net karda yasanan fark FAVOK marjinin piyasa beklentilerinin {zerinde
gelmesinden kaynaklanmaktadir (gerceklesen FAVOK marji %5,6; beklenti %4,1). Ciro yillik bazda %32 ceyrek
bazda %3 artarak 2¢19’da 4,295 milyon TL'ye cikti. Ciro ilag sektoriindeki fiyat artisi (Subat ortasinda %26,4 artti)
ve Selcuk Ezca’nin yiiksek pazar payindan (%43,09) olumlu etkilendi. Ek olarak, Selgcuk Ecza’nin 2C19 FAVOK’ yillik
bazda %166 artarak 239 milyon TL'ye ulasarak, bizim beklentimiz olan 187 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 172
milyon TU'nin Uzerinde gerceklesti. FAVOK Subat ortasinda ilaglara yapilan zamdan olumlu etkilendi. Sirketin
2C19’da net nakit pozisyonu 456 milyon TL'ye yukseldi (1¢19’da 391 milyon TL net nakit). Sirketin 2C19
sonuglarina piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz. Selguk Ecza i¢in 12 aylik hedef fiyatimizi hisse basi 5,35
TL’ye yiikseltiyoruz (6nceki; hisse basi 4,75 TL) ve “Endeksin Uzerinde” dnerimizi koruyoruz.

® Garanti BBVA’dan yapilan agiklamada 1 Eylil'den itibaren Recep Aktug’un Fuat Erbil’in yerine Genel Mudurlik
gorevine atandigl duyuruldu. Aktug ayni zamanda BBVA’nin Tirkiye (lke yoneticisi olarak gérevlendirildi.

® Bankacilik Sektorii: TCMB bankalarin 1 yildan kisa vadeli TL ylkimlaliklerine uygulanan zorunlu karsilik (ZK)
oranlarinin bankalarin kredi biytiime istahina gére farkllasacagini duyurdu. Yeni uygulamaya gore, (i) Kredi artisi
yillik %10-20 olan bankalarda bir yildan kisa vadelerde TL zorunlu karsilik (ZK) orani %2 olacak. Diger bankalarda
ise %4-7 araliginda uygulanmaya devam edecek. (ii) TL cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanan yiizde
13 faiz/nema orani, kredi blyumesi referans degerler arasinda (%10-20) gerceklesen bankalar igin %15, diger
bankalar igin %5 olarak dikkate alinacak. Kredi biyimesinin 2019/6 itibariyla Halkbank ve Vakifbank’ta %15 — 20
araliginda, borsada islem goéren 6zel bankalarda ise referans araligin altinda oldugu goriliyor. Dolayisiyla; su anda
var olan kosullar itibariyle, uygulama pratikte kamu bankalarinin fonlama maliyet yikini azaltirken, 6zel
bankalarin TL cinsinden ZK igin aldiklari faiz oranini dislirmis olacak. Kara etkisi agidan uygulamanin kamu
bankalari igin “Hafif Olumlu”, 6zel bankalar igin ‘Hafif Olumsuz’ oldugu soylenebilir. TCMB, uygulama ile ilk
asamada piyasaya yaklasik 5,4 milyar TL ve 2,9 milyar ABD dolari karsihgi altin ve doviz likiditesi verilmesi
beklendigini duyurdu. Bunun da faiz tGzerinde olumlu etkisi olmasi beklenebilir. Ancak uygulama diger yandan da
TL aktiflere donik risk istahinin azalmasina yol agabilir.

® Odas yilin ikinci ceyreginde 3mn TL net kar agikladi. Gegen yilin ayni ¢eyreginde 84mn TL zarar vardi. Sirket bu
ceyrekte rekor geyreklik faaliyet kari agikladi. Yiksek seyreden finansman giderlerine ragmen, 84mn TL olarak
aciklanan faaliyet kari (FAVOK) net kari destekleyen en énemli unsur oldu. CAN-2 Termik Santralinin tam kapasite
¢alismaya baslamasi operasyonel karliligi rekor seviyelere tasidi. CAN-2 santralinin tam kapasite Uretime devam
etmesi ve son donemde TL'nin deger kazanmasi iglincii ceyrekte sirketin net karini destekleyecektir.
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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, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
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 ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari 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 genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhiidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirm A.$ ve ¢aliganlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danigmanhg” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanhigi faaliyeti kapsamindadir; yatirnm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir.  Bu goriigler, genel yatinm danismanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden 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
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