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101,000 destegini korumayi basaramayan BIST-100 endeksindeki
satis baskisinin arttigini gorilyoruz

Kuresel piyasalarda ABD Bagkani Trump’in gegen hafta Cin’e uygulanacak
yeni tarifelere yonelik aciklamalari ile birlikte ABD-Cin ticaret endiseleri
tekrar 6n planda. ABD Baskani Trump gegen hafta Sanghay’'da sonlanan
ABD-Cin ticaret gérigmelerinin ardindan yeterince ilerleme kaydedildigini
distinmeyerek 300 milyar dolarlik Cin malina %10 tarife uygulanacagini
acgikladi. Aciklamalar ardindan riskli varliklarin satis baskisi altinda
kaldigini takip ediyoruz. Cuma guni kuresel risk barometresi olarak da
izlenebilen S&P 500 endeksi %0.7, MSCI Dinya %1, MSCI EM endeksi
%1 sert dislUsle guni tamamlarken, givenli liman Japon Yeni ve
tahvillerdeki alimlar 6n plandaydi. ABD 10 yillik tahvil faizi Ekim 2016’dan
bu yana en dlslik seviyeye geriledi. Bu sabah riskten kagis fiyatlamasi
devam ediyor.

101,000 destegini korumay! basaramayan BIST-100 endeksindeki satis
baskisinin arttiini goriyoruz.... Gegen hafta 6zellikle global piyasalardaki
satis baskisinin olumsuz etkiledigi BIST'te, bilesik endeksin 101,000
bélgesindeki kritik destegini korumaya calistigini ancak basaramadigini
gbriyoruz. ilerleyen siirece baktigimizda da, global piyasalari etkisi altina
alan satis egiliminin, yukari yonde tepki denemeleri yasansa da, devam
etmesini ve bu egilimin iceride BIST'i de etkisi altina almasini bekliyoruz.
ilk onemli destek olarak 99,000 bélgesini izliyor, bu destegin
korunamamasi halinde ise, gerilemenin kademeli bir sekilde 96,500-
97,500 bdlgesine dogru devam etmesini bekliyoruz. Yukari yonde
gelismesi muhtemel tepki denemelerinde ise, éncelikle 100,000 olmak
uzere 101,000 dnemli teknik direng seviyeleri olarak dikkatimizi ¢ekiyor.

Bultenimizden Basliklar
= Piyasa Yorumu
m TSKB <TSKB TI>; Ford Otosan <FROTO TI> 2C19 sonuglari

= Yurtigi hafif arag satis verileri: Temmuz ayinda yurtici hafif arag satiglari
yilhk bazda %66 geriledi

m Tuprag <TUPRS TI> Temmuz ayinda 0rtun karliliklarinda gugli
performans

Gunluk Takvim

= 10:00 TR - TUFE (beklenti: %+1.60 6nceki: %+0.03)

= 10:00 TR - TUFE yillik ( beklenti: %16.90 6nceki: %15.72)

= 10:00 TR - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %15.70 énceki: %14.86)

= 10:00 TR - UFE yillik (6nceki: %+25.04)
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BIST-100 (TL) 99,679
BIST-100 (US$) 17,861
Gunlik Degisim (TL) -2.2%
Guinlik Hacim (BIST-100) US$1,014 mn
Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$1,150 mn
Toplam Piyasa Degeri US$154.6 mir
Halka Agiklik Orani 29.0%
3 Aylk Ginliik Islem Hacmi US$1,183 mn
BIST-100 Getirisi (TL)
1 haftalk / 1 aylk -3.1% / -0.5%
3 aylk / 12 aylk 5.8% / 5.4%
En gok artan TL/hisse Degisim
TSKB 0.83 0.0%
GLYHO 3.51 4.5%
PRKME 3.09 2.3%
CEMTS 5.59 2.0%
POLHO 2.38 1.7%
En cok azalan TL/hisse Degisim
DEVA 5.33 -5.0%
TUPRS 136.40 -4.9%
TCELL 12.25 -4.8%
VAKBN 4.71 -4.7%
TOASO 18.77 -4.4%
Hacim US$mn Degisim
THYAO 153  -10.5%
GARAN 150 -19.7%
ASELS 59 -25.2%
HALKB 50 -32.3%
VAKBN 49 1.4%
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PiYASA YORUMU

Kiresel piyasalarda ABD Baskani Trump’in gecen hafta Cin’e uygulanacak yeni tarifelere
yonelik agiklamalari ile birlikte ABD-Cin ticaret endiseleri tekrar 6n planda. ABD Bagkani
Trump gegen hafta Sanghay’'da sonlanan ABD-Cin ticaret goriismelerinin ardindan yeterince
ilerleme kaydedildigini disinmeyerek 300 milyar dolarlk Cin malina %10 tarife
uygulanacagini agikladi. Agiklamalar ardindan riskli varliklarin satis baskisi altinda kaldigini
takip ediyoruz. Cuma ginu kiresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500 endeksi
%0.7, MSCI Dinya %1, MSCI EM endeksi %1 sert disiisle glini tamamlarken, guvenli liman
Japon Yeni ve tahvillerdeki alimlar 6n plandaydi. ABD 10 yillik tahvil faizi Ekim 2016’dan bu
yana en duslik seviyeye geriledi. Bu sabah riskten kagis fiyatlamasi devam ediyor.

Bu sabah:

- Japon yeni, tahvil ve altin gibi glvenli liman varliklar yikseliste

- Asya hisse senetlerinde Cin haberleri 6nclligiinde sert satislar 6ne ¢ikiyor
- Cin Yuan'indaki deger kaybi 6n planda.

- Ayrica basinda yer alan haberlere gére Cin kamu sirketlerine ABD tarim Urunlerini ithal
etmeyi dondurmalari talimatini verdi.

- Cin Merkez Bankasi dolar/yuan kurunu on yildan fazla bir sire icinde ilk kez 7’nin Ustline
¢ikmasina izin verdi.

- PBOC USD/CNY’de referans kuru 6.92 olarak acikladi.

- USD/CNH psikolojik 7.00 seviyesinin tzerinde islem gortyor.

- Japonya %2 civari, Cin %1 civari ekside

- S&P 500 ve Nasdaq vadelileri %1 civari ekside

- ABD 10 yillik tahvil faizi 7 baz puan dususle %1,77 seviyesine geriledi

- Altin %0.9 civar artida

- Gelismekte olan Ulke déviz kurlarinda satis baskisi etkili

- USD/TL 5.59 civarinda islem goéruyor. (gegen hafta 5.51/5.67 bandinda iglem gordui)

101,000 destegdini korumayi basaramayan BIST-100 endeksindeki satis baskisinin arttigini
gorayoruz.... Gegen hafta 6zellikle global piyasalardaki satis baskisinin olumsuz etkiledigi
BIST'te, bilesik endeksin 101,000 bdlgesindeki kritik destedini korumaya calistigini ancak
basaramadigini gériiyoruz. ilerleyen siirece baktigimizda da, global piyasalar etkisi altina
alan satis egiliminin, yukari ydnde tepki denemeleri yasansa da, devam etmesini ve bu egilimin
iceride BIST'i de etkisi altina almasini bekliyoruz. ilk énemli destek olarak 99,000 bélgesini
izliyor, bu deste@in korunamamasi halinde ise, gerilemenin kademeli bir sekilde 96,500-97,500
bdlgesine dogru devam etmesini bekliyoruz. Yukari ydénde gelismesi muhtemel tepki
denemelerinde ise, dncelikle 100,000 olmak tzere 101,000 6nemli teknik direng seviyeleri
olarak dikkatimizi gekiyor. (Teknik Bilten)

Bugiin yurticinde saat 10:00'da Temmuz ay1 TUFE verisi agiklaniyor. Temmuz enflasyonun
vergi indirimlerinin sona ermesi sebebiyle haziran ayindan yiksek bekleniyor. Reuters
anketine gére Temmuz'da KDV ve OTV indirimlerinin sonlanmasi ile yapilan elektrik zammi
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nedeniyle aylik %1.6 artis gdstermesi, yillik enflasyonun ise Haziran'daki %15.72'den %16.9'a
yukselmesi bekleniyor. TCMB'nin son PPK toplantisina iliskin 6zetlerinde de Temmuz'da
elektrik fiyatlarindaki ayarlamaya bagh olarak enerji grubu yillik enflasyonunda yukselis
beklendigi belirtilmisti. Ozetlerde mobilya, beyaz esya ve otomobil sektérlerindeki gegici vergi
indirimlerinin sona ermesine bagh olarak temel mal grubu yillik enflasyonunda gecici bir
yukselis gézlenmesinin de beklendidi belirtildi. Beyaz esya, mobilya ve otomotivde KDV ve
OTV indirimleri 30 Haziran'da sona erdi. Ote yandan 1 Temmuz'dan gecerli olmak (izere
tiketicilerin elektrik tarifelerinde vergi ve fonlar dahil %15 artis yapildi.

Bu hafta yurtdisinda makro veri akisi zayif. Fed Bagkani Powell’'in biyimenin devamini
sag@layacak bir “ara dongl ayarlamasi” olarak tanimladi§i 25 baz puan faiz indirimi ardindan
Fed’'den Bullard ve Evans agiklamalari 6n planda olabilir. Hafta genelinde ABD’de ISM Hizmet
endeksi, Cin’de dis ticaret ve TUFE verileri takip edilecek énemli makro veriler.

Sektor ve Sirket Haberleri

TSKB <TSKB TI>’nin 2G19 sonuglari beklentilere paralel gerceklesti

TSKB 2C19’da solo bazda 195mn TL net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan 185mn
TL ve bizim tahminimiz olan 183mn TL’nin hafif Gzerinde gerceklesmistir. Ceyreksel 6zkaynak
karlihgi %15,4 olurken, net kar yillik %18, ceyreksel %5 artis géstermistir. Swap maliyeti dahil
net faiz marji ¢ceyreksel olarak yatay kalmistir. YP kredi ile fonlama arasindaki faiz makasi
ceyreksel olarak 70 baz puan artis gostermistir. Takipteki krediler orani 15 baz puan artisla
%2,25’e yikselirken, 3. Grup krediler igin ayrilan karsilik orani 80 baz puan diiserek %26,1'e
gerilemistir. Banka yénetimi yil sonu igin %4 takipteki krediler orani beklentilerini korumaktadir.
Bankanin sermaye yeterlilik orani geyreksel olarak 50 baz puan artigla %16,4’e yikselmistir.
TSKB igin TUT tavsiyemizi koruyoruz. 2C finansal sonuglarin, hisse tUzerine énemli bir etki
gOstermesini beklemiyoruz.

Ford Otosan <FROTO TI> - 2C19 sonuglari: Piyasa beklentileri paralelinde

Ford Otosan <FROTO TI>, 2C19 finansallarinda 410 milyon TL net kar acikladi. Gecgen
senenin ayni geyregine gére %16 daralmayi isaret eden bu sonug, piyasa beklentisi 427
milyon TL'nin paralelinde geldi. Sirket yonetimi, 2C19 finansallari sonrasi, yilin tamami igin
ongordugu ve yurtici pazarda yaklasik %35 daralmayi, ihracat tarafnda ise 5% hacim
buyumesini iceren tahminlerini muhafaza etti. Agiklanan sonuglara piyasa tepkisinin noétr
olmasini beklemekle beraber, net karda yillik bazda gézlemlenen daralma nedeniyle bir miktar
olumsuz olabilecegini de diistiniiyoruz.

Froto’nun yurtigi satislarindaki zayif seyir sirketin 2C19 finansallarina da damga vurmus
g6zukmektedir. $6yle Ki, sirketin ihracat gelirleri TL bazinda %24 artarken, yurtici satis gelirleri,
%55’lik hacim daralmasi sonrasi, %32 geriledi. Satiglardaki bu goérece zayif seyir, hammadde
fiyatlarinin da artti§i bir ddnemde sirketin operasyonel karlihgini olumsuz etkileyerek, VAFOK
majinin 0.7puan dismesine ve nominal olarak VAFOK'(in sadece %3 biyilimesine yol
acmistir. Ote yandan, artan finansman giderleri, ki bunun gerisinde de artan faiz ve kur farki
giderleri yatmaktadir, operasyonel taraftaki sinirli artisin net kara yansimasina engel olmus ve
sirketin vergi dncesi kari yillik %20 gerilemistir. Bilango tarafinda ise, sirketin 2018 sonu
itibariyle 3,090mn TL olan net borcu 3,989milyon TL'ye yikselmis; net borcun VAFOK
cinsinden degeri de 1.08x’den 1.32x’ye artmistir. Yilin tamami icin satis beklentilerinde
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degisiklige gitmeyen Froto, yurti¢i pazarda 40-50bin, ihracat tarafinda ise 340-350bin satis
adedine ulagsmayi ve 160-180 milyon Avro yatirim harcamasi yapmay!i planlamaktadir.

FROTO TI - Ford Otosan - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu

2019 2C18  YIYA  GA19  BA18 1G19  GICA Beklenti A¢'Klananvs.

Beklenti
Net Satiglar 9125 8490 11% 18.409 15472 19%| 9.284 -2 B.967 2%
VAFOK T87 761 3% 1.568 1.355 16% 781 1% 758 4%
Net Kar 410 486 -16% 868 919 -3 478 -14% 427 4%
VAFGK Marijl 2,6% 9,3% -0,7 pp &,5% & 8% -0,2pp &,4% 02 pp &,5% 02 pp
Met Marji 4 5% 5,9% -1,4 pp 4 8% 5,0% -1,1 pp 51% -0.7 pp 5% -0,3 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

@RKOG 2 UniCreditGroup

Tiipras <TUPRS TI> Temmuz ayinda liriin karhhklarinda gii¢lii performans

Akdeniz Komplex rafineri marj Temmuz ayinda 5.7 dolar/varil seviyesinde gergeklesti. Haziran
ayinda 2.9 dolar/varil ve gegen senenin Temmuz ayinda 5.8 dolar/varil idi. Neredeyse tim
artin karlihklarinda hem geyreksel bazda hem de yillik bazda artis var, bu da Tlpras'in marj
Uzerinde olumlu etki yaratmaktadir. Avrupa ve Amerika’daki arz kesintisi ve tatil sezonunun
baslamasiyla birlikte benzin karliligi Temmuz ayinda 14.7 dolar/varil (Haziran: 9.4 dolar/varil
& Temmuz'18: 13.4 dolar/varil) seviyesine ulasti. Hatirlatmak gerekirse, Haziran ayinda
Amerika’daki blylk bir rafineride kaza meydana geldi ve kaza sonrasi rafineriyi kapatma
karari alindi. Motorin karlihdi ise talebin artmasi sayesinde Temmuz ayinda 14.1 dolar/varil
(Haziran: 11.4 dolar/varii & Temmuz'18: 13.6 dolar/varil) seviyesine ulasti. Havacilik
tarafindaki guicli biuyime jet yakit karliligini olumlu etkiledi ve Temmuz ayinda 14.8 dolar/varil
( Haziran: 11.2 dolar/varil & Temmuz'18: 13.3 dolar/varil) seviyesinde yukseldi. Motorin
karliliginin yilin sonuna dogru IMO 2020 nedeniyle artmasini bekliyoruz. Hisse i¢in AL
tavsiyemizi koruyoruz.

Yurt ici hafif arag satis verileri: Temmuz ayinda yurtici hafif ara¢ satiglar yillik
bazda %66 geriledi

ODD'nin aglkladigi verilere gére, Temmuz ayinda yurtigi hafif ara¢ satiglan yilhk bazda %66
disusle 18 bin adete gerileyerek, Ocak-Temmuz kiimlatif satis adetlerini %47.5 disusle 213
bin adet seviyesine tasidi. Temmuz ayinda yurtici binek ara¢ ve hafif ticari arac¢ satiglari ise
sirasiyla yillik bazda %63 ve %76 daralma gdsterdi. ODD 2019 yilinda yurtici hafif arac
satiglarinin 2018'deki 620 bin adete kiyasla 340-380 bin adet seviyesinde gergeklesecegini
tahmin ediyor.

Aciklanan 2C19 Finansallari
2¢19 2¢18 \0%

TLmn Net Satis VAFOK NetKar  Net Satis VAFOK Net Kar Net Satis VAFOK Net Kar

BOSSA 172.3 34.1 7.5 125.7 38.7 2.3 37% -12% n.m.
DESA 98.1 19.3 2.5 81.8 4.3 -0.7 20% n.m. n.m.
FROTO 9,125.2 787.0 410.3 8,190.3 760.9 486.3 11% 3% -16%
TSKB 194.8 165.7 18%
VKFYO 1.0 0.4 0.4 0.0 -0.5 -0.5 n.m. n.m. n.m.
YUNSA 119.4 11.1 5.0 95.2 20.0 8.9 25% -45% -44%

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey, O neri Listemizde yer almay an hisseler
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngéru, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlQ bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




