AN NOOR

Noor Capital Market Menkul Degerler A.S.

HISSE SENEDI PIYASASI RAPORU
( 2 Mart - 6 Mart)



~'NOOR

Noor Capital Market Menkul Degerler A.S.

Teknik Analiz Bazli Degerlendirmede Yiikselis Beklentisi ile One Cikardigimiz Hisse Senetleri

KISA VADELij TEKNiK ANALIZ TABLOSU

EGILIM ANALIzi MOMENTUM OYNAKLIK TREND/KONSOLIDASYON HACIM Potansiyel Hedefler |Stop Loss
7.55 6.50
AKBANK NOTR NOTR COK YUKSEK KONSOLIDASYON ARTIYOR
85.00 65.00S
LOGO YAZILIM YUKSELIS POZITIF YUKSEK TREND ARTIYOR




~NOOR

TURKCELL

Noor Capital Market Menkul Degerler A.S.

+18.00

Hi: .'Z‘SC‘ 3 it

1583

+12.00
11469

+10.00

2019 4.ceyrek sonugclarina gore sirket 2019 yili tamaminda 8.053 milyon lira
brit kar, 6.580 milyon lira esas faaliyet kari ve 3.277 milyon lira net kar
acikladi. Satis gelirleri ve kar rakamlari 2018 yilina gére yukari yonla bir
gelisim kaydederken, gelirler yillik bazda 19% FAVOK ise 23% artis kaydetti.
FAVOK marji da 41.2% diizeyine yiikseldi. Maliyetlerin kontrol edilerek gelir
artisinin altinda bir oranda artmasi operasyonel taraftaki glicli sonuglarin
temel nedenini olusturuyor.

Sirketin 2020 yilina iliskin paylastigi beklentilerde gelirlerde 13-16%
araliginda artis FAVOK marjinin 39-42% araliginda gerceklesmesi bekleniyor.
Beklentilerdeki olumlu seyir, faaliyet raporunda goruldigu Gzere faturali
abone sayisindaki ylkselis egilimi ,nakit akislarinda artis ve yiksek temetti
beklentisinin hisse senedi i¢in katalizor olabilecegini dlistinlyoruz. Diger
yandan finansal rasyolarina baktigimizda 1.52 diizeyindeki cari oranin distk
likidite riskine ve toplam borg¢/toplam varlik rasyosunun 45% ile makul bir
sermaye yapisina isaret etmesi ve 12.677 millyon liralik uzun vadeli
bor¢clanmaya karsin, 3.073 milyon liralik kisa vadeli borcunun olmasinin da
glicll bir bilancoya isaret ettigi kanaatindeyiz.

Diger yandan degerleme carpanlarina baktigimizda 12.42 diizeyindeki cari
F/K carpaninin son bes yillik ortalama 14.73 altinda bulunmasi ve global
sektor ortalamasi 17.7 altinda bulunmasinin ucuzluk imaji vermesi de olumlu
bir isaret.

Kisa-orta vadede 15.83, uzun vadede ise 16.65 seviyesini hedef olarak takip
etmekteyiz.

Gegen hafta goriilen sistematik riskler(viriis ve idlib meselesi) hisse
senedinin 200 giinliik ortalamasi altina gerilemesine neden oldu. 200

S /D T e e T T e e e o o o ginlik ortalamanin gectigi 13.45 seviyesi ve daha asagida 12.70 cok kritik
& N ec‘ o u;018 o ec‘ ar 3819 P ec| ar %20 & ec‘ ve kuvvetli destek olarak izlenmelidir.
Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler
D1 D1 w1 D1 D1
Destek Direng
Beta
indikator MA(9) |MA(18) [RSI(9) |mAcD(12,26,9) | ADX(14) FAVOK Marji Katsayisi(BIST100) 13.10 14.18
12.70 14.98
Son Deger 14.17 |14.29 40 Artan Negatif 16 41.2% 1.02
Trend ‘l’ \l' \l/ \l' -
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Aselsan yonetim kurulu gecen hafta 2019 yili karindan 100% bedelsiz sermaye
artirimi ve hisse basi net 0.2497 lira temettii dagitma karari aldi. Ozellikle temetti
kararinin hisse senedini destekleyen bir katalizér olmasini bekleriz.

4.ceyrekte 5.364 milyon lira satis geliri, 1.521 milyon lira brit kar, 1.373 milyon lira
FAVOK ve 1.326 milyon lira net kar agikladi. Satis gelirleri ve tiim kar verileri hem
3.ceyrek hem de gegen yilin ayni donemine gore artis kaydederken, 12 aylik bazda
hisse basi kari da 2.93 lira olarak gergeklesti. 2018 yilinda hisse basi kar 2.15 lira
diizeyindeydi. Sirkete yonelik serbest nakit akislari da 2019 yil tamaminda 626.2
milyon lira gercekleserek 2018 yilina gore giigll bir artis kaydetti. 2018 yilinda
serbest nakit akislari 213.3 milyon lira diizeyindeydi.

Finansal rasyolari incelendiginde de sirketin finansal performansinda gigli bir seyir
oldugu gorilmektedir.

Kar marjlarinda yiikselis goriilirken, 6zellikle FAVOK marjinin 2019 yilinda 22.5%
diizeyine yikselmesi oldukga olumlu bir gelisme. Sirketin faaliyet raporundaki
tahminlerine gére de FAVOK marjinin 2020 yilinda 20*-22% bandinda kalmasi
bekleniyor. Guigli FAVOK marjinin 2020 yilinda da net kar ve nakit akislarini yukari
yonde desteklemesini bekleriz. Diger yandan varlk karliligi 2019 yilinda 14.8
o6zsermaye karliligi ise 28.3% dlizeyinde gercekleserek olumlu isaretler verdi.
Sirketin sermaye yapisinda borcun agirliginin artmasi ve finansal kaldirag kullanimi ile
toplam bor¢./6zkaynak rasyosu 2018 yilindaki 7.7 degerinden 16.5 degerine
ylukselirken, faiz ve vergi dncesi karin faiz giderlerine oraninin gecen yilki 3.2
degerinden 5.1 degerine ylikselmesini olumlu karsiliyor ve sermaye yapisinda borcun
artan payinin sirketin net kar rakamini yukari yonli destekleyecegini distiniiyoruz.
Diger yandan sirketin likidite durumuna iliskin endiseler 2019 yil boyunca hisse
fiyatini baskilamisti. Cari oran 2019 yil tamaminda 1.8 olarak gergekleserek kisa
vadeli varliklarin yiktmlaltklerini karsilayabildigine isaret ederken, ticari alacaklar ve
stoklar arindiriltiktan sonra bakildiginda nakit oranin 1 diizeyinde bulunmasinin da
likidite konusunda ciddi bir endiseye isaret etmedigini dislinlyoruz.

Son olarak cari PD/DD garpani son bes yillik ortalamasinin -9% cari F/K garpani ise -

10 48% altinda bulunarak hisse senedinde uzun soluklu yilkselis trendi olusumunu
Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar destekliyor.
N17 \ 2018 | 2019 | 2020 S Hisse senedi gegen hafta sistematik risk faktorlerinin etkisi ile 12 haftalik tissel
ortalamasi 24.41 seviyesine kadar geriledi. 24.41 seviyesi bu hafta da 6nemli
Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler olacaktir. 50 giinliik lissel ortalama 24.76 seviyesi Cuma giinii kritik destek olarak
D1 D1 W1 D1 D1 calisti. Dolayisiyla bu hafta 24.76-24.41 seviyeleri alicilarin artabilecegi dnemli
destekler olarak takip edilmelidir. Orta-uzun vadede yiikselis potansiyelinin
Bet korunmasini ve 36 liranin hedeflenmesini bekliyoruz.
eta
indikator MA(9) [MA(18) [RSI(9) |mAcD(12,26,9) |ADX(14) FAVOK Marji Katsayisi(BIST100)
Destek Direng
Son Deger 28.30 |(27.46 79 Azalan Pozitif 53 22.5% 1.02 24.76 30.00
Trend - /I\ - 1\ /Is 2441 31.00
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4.ceyrek sonuglarini 3 martta agiklamasini bekliyoruz. Gegen hafta 1.02
+14.00 | beta katsayisinin da gosterdigi Uizere sistematik risk faktorlerine ylksek
0 Reset 12,98 duyarlihk gostererek gerileme kaydetti.
Sasa Polyester 1’e yakin beta katsayisi ile endeks genelindeki fiyatlamalara
duyarliligi yiiksek ve agresif portfoylere uygun bir hisse senedi. Yil basindan
beri endeks lizeri performansina devam ediyor. Mevcut risksiz getiri orani
ve 6.1% dizeyindeki tlke risk primi varsayimlariile pozitif alfaya yani
endeks Gzeri getiri potansiyeline sahip olmaya devam edebilecegini
11000 = dusunuyoruz.
Ayrica sirketin ana faaliyet konusu olan polyester, elyaf ve polyester bazli
L S — polimerler, ara Grlinlerin genel ekonomik durumdaki degisimlere yiiksek
mnucaammmsx (DARALAN UCGEN FORMASYON HEDEF) ” duyarli olmasinin 6niimiizdeki ceyreklerde sirket satis gelirlerinde ve
B i G S T 7 0 S L R r dolayisiyla kar ve nakit akislarinda pozitif etkiler saglamasini bekleriz.
Sirketin yiiksek faaliyet kaldirag derecesine sahip olmasi da bu anlamda
sirket satis gelirlerinde artisin FAVOK tarafinda kuvvetli artisa yol agabilecek
olmasi agisindan olumlu bir durum.
+6.00 . g . .
Diger yandan son bes yillik kuvvetli fiyat performansina ragmen hisse basl
kar trendin artan yonli olmasi sebebiyle F/K ¢arpani 5.7 dizeyinde ve hem
2632 | kendibes yillik ortalamasinin hem endeks ortalamasinin hem de 21.3
.W diizeyindeki benzer sirket ortalamalari altinda bulunarak iskontolu oldugu
yoniinde bir imaj olusturuyor. Bununla birlikte 57% diizeyindeki 6zsermaye
karlilik orani ise 8% diizeyindeki benzer sirket ortalamasi lizerinde
bulunmaktadir.

+12.00

+2.00
Hisse senedi gecen hafta gelen sert satislarda Cuma giinii 200 giinliik
‘Sep‘ T Dec | M dn Seb e M nm Sep' e War | Jum 'Sep' " Dec War hareketli ortalamanin gectigi 7.25 seviyesine yakin alimlarla yiikseldi. Bu
2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 | M1 hafta da ilgili hareketli ortalamanin gegtigi 7.25 seviyesi kritik bir destek
olacaktir. Daha asagida 7 lira ise haftalik bazda dip olabilecek kuvvetli
Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler destektir. Orta vadede 11 lira hedefimiz giincelligini korumaktadir.
D1 D1 w1 D1 D1
Beta
indikator MA(9) [MA(18) | RSI(9) MACD(12,26,9) ADX(14) FAVOK Marji Katsayisi(BIST100) Destek Direng
7.25 9.02
Son Deger 9.47 9.40 58 | Azalan Pozitif 46 3.8% 1.02 7.00 10.69
Trend \l' \l' \1' 1\ 1\
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Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler
D1 D1 W1 D1 D1
Beta
indikator MA(9) |MA(18) |RSI(9) MACD(12,26,9) ADX(14) Faaliyet Kar Marji | Katsayisi(BIST100)
Son Deger 7.56 6.75 40 Artan Negatif 31 9.4% 1.48
Trend \l' \l' \1’ \l' =

Banka 4.¢ceyrekte 860 milyon lira net kar agikladi. Yillik bazda ise net kar
1.985 milyon lira olarak gergeklesti. Yillik bazda gelirler 3% yukselirken,
operasyonel kar rakami 2.260 milyon lira ile gegcen yila gore gerileme
kaydetti. Ve oeprasyonel kar marji da 20%’den 15.2%’ye geriledi. Benzer
bicimde 12 aylik net kar da yillik bazda 32% gerileme kaydetti. Ancak
ceyreklik bazda operasyonel kar ve net kar diizeylerinde ciddi bir sicrama
goruliyor. 2019 son ceyrekte hizlanan fonlama maliyeti dists
operasyonel kar ve net kardaki sigramanin ana kaynagini olusturuyor. Net
faiz gelirleri 4.ceyrekte 35% artis kaydetti. Banka’nin tahminlerine gore ise
2020 yilinda kar marjlarinda 80 baz puana kadar artis yasanabilecek iken
karsilik/krediler oraninin ise 25 baz puan gerilemesi bekleniyor. Bu
beklentiler ve gerilemeye devam etmesi beklenen TL fonlama maliyetleri
bankanin 2020 yilinda mevcut varsayimlar altinda giiglii operasyonel
performans gosterecegine isaret etmektedir.

Henliz bankacilik endeksinin tiim zamanlarin zirvesi 190.000 puani
kirmamis olmasi ve Halkbank’in 1.48 diizeyindeki yliksek beta katsayisi
hisse senedinde ciddi 6lgtide ylkselis trendi potansiyeli olduguna isaret
ediyor. Diger yandan 0.29 diizeyindeki PD/DD ¢arpaninin XBANK ortalamasi
0.67’nin -57% altinda olmasi ve XBANK ana trendinin baslangici 2013 mayis
ayindan bu yana hissenin diger bankalar ortalamasina gore -65% daha
disik performans gostermesi de ucuzluk hikayesi ile hisse senedinde
yukari yonli katalizor olacaktir.

Kisa vadede viriis ve idlib ile ilgili gelismelerin arttirdig sistematik risk
faktorleri betasi son derece yiiksek olan Halkbank hissesinde ciddi diistise
yol actl. Sistematik risk faktorleri ortadan kalkmadigi slirece baski devam
edebilir. Ancak piyasa 6niini gérebilmeye basladiginda yiiksek beta
katsayisinin destegi ile endeks Uzeri getiri saglamasini bekliyoruz.

Cuma giinii kirllan 200 giinliik {issel ortalama 6.31 seviyesi lizerinde
tutunma saglanmadigi siirece zayif ve saticili seyir kisa vadede devam
edebilir. Hafta icinde 6.31 altinda 5.05 seviyesi kuvvetli destek olarak
takip edilecektir. 6.31’in asilmasi halinde ise hedeflenecek seviye kisa
vadede 7.56 olacaktir.

Destek Direng
5.61 6.43
5.05 7.56
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wor 2018 | 2019 | 2020 | 01
Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler
D1 D1 w1 D1 D1
Beta
indikator MA(9) [MA(18) [RSI(9) |MACD(12,26,9) ADX(14) Faaliyet Kar Mariji | Katsayisi(BIST100)
Son Deger 1.24 1.27 43 Artan Negatif 33 59.2% 1,26
Trend \l/ \l' \l' \l' =

2019 4.ceyrekte 171 milyon lira net kar agiklayan TSKB’nin net kari yillik 6%
artis kaydederek 12 aylik bazda 701 milyon lira seviyesine ylkseldi.
Ozkaynak karlilik orani da 4.ceyrek itibariyle 12.9% diizeyine yiikselirken 12
aylik bazda 13.5% diizeyinde gerceklesti. Bankanin kuvvetli operasyonel
performansi ile ana faaliyet kari ceyreklik 22% artis kaydederken, aktif
kalitesinin de olumlu seyrine devam ettigi goriilmektedir. Yilin son
ceyreginde takibe diisen alacak oraninin payi 3.5% diizeyinde
gerceklesirken banka 2020 yili igin oraninin 3.5% altinda kalmasini
beklediklerini acikladi. Bankanin 2020 hedeflerine gbére doviz bazli
kredilerde 3%-5% araliginda artis bekleniyor. Net licret ve komisyon
gelirlerinin 50%’ye yakin artis kaydetmesi beklenirken aktif kalitesindeki
olumlu seyrin de devam etmesi bekleniyor. Tiim bunlar sirketin 6zkaynak
karhhginin 6niimizdeki donemde pozitif bir seyir izlemeye devam
edebilecegine isaret ediyor.

Ayrica bankacilik endeksinin tiim zamanlarin zirvesi 190.000 puani heniiz
kirmamis olmasi ve TSKB’nin degerleme ¢arpanlari acisindan bankacilik
endeksine gore iskontolu seyretmeye devam etmesi hisse senedinde
ylkselis trendinin devam etmesini saglayacaktir. Bu baglamda iz siiren stop
kullanilarak pozisyonlarin korunmasi ve geri ¢cekilmelerin pozisyon almak
acisindan kullanilabilecegini diisiiniyoruz.

Gegen hafta sistematik risk faktorlerinin etkisi ile 0.96 seviyesine kadar
gerileyen hisse senedi bankacilik endeksine paralel disis kaydetti.

Gegen hafta kuvvetli destek olarak ¢alisan 60 haftalik lissel ortalama 0.99
bu hafta da kuvvetli destek olarak takip edilecektir.

Yukari yonlii hareketlerde ise 50 giinliik hareketli ortalamani gegtigi 1.25
seviyesi psikolojik bir direng olarak izlenmelidir.

Destek Direncg
1.05 1.25
0.99 1.29
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Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler
D1 D1 W1 D1 D1
Beta
indikator MA(9) |MA(18) |RSI(9) MACD(12,26,9) ADX(14) Faaliyet Kar Marji | Katsayisi(BIST100)
Son Deger 5.88 6.07 42 Artan Negatif 30 22.8% 0.75
Trend \l' \l' \1’ \l' =

Gecen hafta virls ve idlib ile ilgili gelismelerin yol actigi sistematik risk artisi
betasi yiksek olan Vakiflar Bankasi hissesini de olumsuz etkiledi. Bankacilik
endeksi yil basindan bu yana -12% gerileme kaydetti. Vakiflar Bankasi ise -
2% gerileme kaydetti. Kamu bankasi hisse senetleri destekleyici degerleme
carpanlariile olusan olumsuz havadan diger bankalara gérece daha az
olumsuz etkilendi.

VakifBank’in BIST100 endeksi ile 1.65 ve bankacilik endeksi ile 1.10
duzeyinde betasi bulunmaktadir. Dolayisiyla boga piyasanin yeniden
gliclenmesi durumunda 2020 yili icinde endeks Uzeri getiri potansiyeli
olacagini dislintiyoruz. TL fonlama agirhgini yiiksek olmasi ve 2019
dordiini ceyreginde fonlama maliyetlerinde hizlanan azalmanin sirketin
marjlarina ve operasyonel performansina olumlu katkida bulunmasi da
onemli katalizor olacaktir.

15 subatta 4.ceyrek finansal verilerini agiklamasi beklenirken, 2019
3.ceyrek itibariyle 5.24 milyar lira gelir, 2.99 milyar lira brit kar ve 1.033
milyar lira faaliyet kari bulunan bankanin net kari ise 3.ceyrekte 684.9
milyon lira diizeyindeydi. 10.64% ile sektor ortalamasinda bir 6zkaynak
karhhgi bulunan bankanin gelirlerindeki yillik 57% ve hisse basi karindaki
15% oranindaki artig sektor ortalamasi tizerinde bulunuyor. Diger yandan
bankalar icin 6nem arz eden PD/DD c¢arpani da 0.53 ile hem 1’in ve kendi
bes yillik ortalamasinin hem de 0.72 diizeyindeki sektor ortalamasi altinda
bulunmaktadir. Ayrica son dénemde takas verilerinin artan yabanci
yatinimci ilgisini de gostermesi hisse senedinde ucuzluk hikayesinin 6nemli
bir katalizor olabilecegine isaret ediyor. Bu cercevede tiim zamanlarin
zirvesi 190.000 puani kirip yeni bir rekor test etmesini bekledigimiz
bankacilik endeksiicinde gtlicli bir performans gosterecegini diisiinliyoruz.

Gegen hafta destek olarak ¢alisan 60 haftalik lissel hareketli ortalama
5.07bu hafta da kritik destek olarak izlenmelidir. Yukari yonlii
hareketlerde ise 50 giinliik Gissel hareketli ortalamanin gegtigi 5.99
6nemli bir ara direng olacaktir.

Destek Direng
5.07 5.99
4.26 6.35
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Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler

D1

D1

w1

D1

D1

indikator

MA(9)

MA(18)

RSI(9)

MACD(12,26,9)

ADX(14)

Faaliyet Kar Mariji

Beta
Katsayisi(BIST100)

Son Deger

10.62

11.05

31

Artan Negatif

31

21.2%

1.4

Banka 4.ceyrekte 8.702 milyon lira net gelir ve 1.222 milyon lira net kar
acikladi. Ana faaliyet gelirleri son ceyrekte glicli bicimde artti.
Operasyonel kar rakaminin geyreklik bazda 17% yillik bazda 22% artis
kaydetti. Kar rakamlarinin net gelir icindeki payinin artis egilimi izlemesi
operasyonel taraftaki olumlu seyrin temel kaynagi olarak gériinmekle
birlikte toplam serbest karsiliklarin 4.¢eyrek itibariyle 2.5 milyar lira
diizeyine ylkselmesi net kar rakamini baskiladi. Ancak karsilik ayrima
politikasinin risklere karsi dnemli bir koruma saglamasi agisindan olumlu
oldugunu distiniyoruz. Bankanin marjlarindaki olumlu seyir ve varlik
kalitesi 6nlimuzdeki ceyreklerde olumlu bir katalizor olmaya devam
edecektir.

Ayrica TCMB’den yil iginde devam etmesini bekledigimiz faiz indirimleri de
kaynak maliyetlerini asagi cekmeye devam edecegi icin hisse senedini
pozitif etkilemesini bekleriz.

Garanti endeks icinde 8.3% agirlik ve sektori icinde dne ¢ikan mali yapisi ile
hisse senedi piyasasi agisindan amiral olarak nitelendirebilecegimiz bir hisse
senedidir. 1.4 diizeyinde beta katsayisina sahip olan Garanti endeks
genelinde ylikselis trendinin devam etmesi durumunda endeks (izeri getiri
saglayabilecek bir hissedir. 18.1% diizeyindeki sermaye yeterlilik orani
sektor icindeki rakiplerinden daha yiiksek olmasinin yani sira, yiksek
karsilik ayirmasi da olumsuz durumlara karsi risklerinin diisiik olmasini
saglamaktadir. Ayrica 12.5% diizeyinde bulunan 6zsermaye karllik orani da
sektor ortalamasi olan 10.7%’nin (izerindedir.

Hisse senedi gegen hafta bankacilik endeksine paralel sert diisiis
kaydetti. Borsa istanbul igin amiral denebilecek &lgiide dnemli bir hisse
senedi olan Garanti yiiksek beta katsayisi ile mevcut sistematik risk
faktorlerinin varhgi altinda baski altinda kalmaya devam edebilir. Ancak
risk faktérleri ortadan kalkarsa endeks lizeri getiri saglamasini bekleriz.
Teknik olarak 200 giinliik {issel ortalama 10.17 altinda asagi yonlii baski
devam edebilir. Alicilarin artabilecegi destek olarak 8.50 seviyesi takip
edilmelidir. 8.50 orta-uzun vade egilim agisindan ¢ok kritik bir destektir.

Trend

v

v

Destek

Direng

9.08

10.83

8.50

11.23
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Trend Takibine Dayali Teknik ve Temel Veriler
D1 D1 W1 D1 D1
Beta
indikator MA(9) [MA(18) | RSI(9) MACD(12,26,9) ADX(14) FAVOK Marji Katsayisi(BIST100)
Azalan

Son Deger 26.68 26.83 57 Negatif 17 12.2% 1.04
Trend \l' \l' \1' = =

Sirket 4.ceyrekte 450 milyon lira net kar acikladi. Sirketin satis gelirleri ve
net kari 4.ceyrekte bir 6nceki yilin ayni donemine gore artis kaydetti. Satis
gelirleti yilhk bazda 14.4% artis kaydetti. Satislarin maliyeti ve operasyonel
giderler ise sirasiyla 16% ve 10% artis kaydetti. Bu etki ile 425.5 milyon lira
faaliyet geliri kaydedildi ve gecen senenin ayni dénemindeki 571 milyon lira
diizeyindeki FAVOK’(in altinda kalindi. Faaliyet kar marji de maliyetlerdeki
artis sebebiyle 7.8% diizeyine gerilerken FAVOK mariji ise 12.2% seviyesine
geriledi. Sirketin 4.ceyrekte diger faaliyetlerden elde ettigi 37.4 milyon lira
ve net faiz geliri olarak elde ettigi 16 milyon liranin net kar rakaminda etkili
oldugunu belirtmek gerekecektir.

Sirket faaliyet raporunda 2020 yili i¢in beklentilerini de paylasti. Buna gore
yurt ici hafif arag piyasasi beklentisi 560-600 bin araliginda iken Tofas’in
yurt ici satis beklentisi 78-84 bin araligindadir. Sirket 2019’da yurt icinde 77
bin satis yapti. Dolayisiyla yurt ici pazardaki satis beklentisi ihmli bir artisa
isaret ediyor. ihracat beklentisi ise 170-190 bin araliginda gériiniiyor. 2019
yili tamaminda Tofas’in ihracati 194 bin adet olmustu. Dolayisiyla ihracat
pazarlarindaki zayiflamaya paralel 2020 yili yurt disi satis beklentisi
herhangi bir blylmeye isaret etmiyor.

Bu gelismeler ¢ercevesinde yil basindan beri yatay bir seyir izleyen hisse
senedinin 6niimizdeki donemde 1.06 dizeyindeki betasi etkisi ile endekse
paralel bir getiri saglamasini bekleriz.

Uzun vade igin takip ettigimiz hedef seviye 33 liradir.

Gegen hafta 24 lira destegine kadar gerileyen hisse senedi haftayi pek ¢ok
hisse senedinden pozitif ayrisarak 26.56 seviyesinde yataya yakin pozitif
tamamladi. Kisa vadede 1.04 diizeyindeki beta katsayisinin etkisi ile agagi
yonlii baski ve bir miktar yatay seyir goriilebilir. Ancak asagi yonlii
hareketlerde gecen hafta oldugu gibi kuvvetli desteklerden alim
gelebilecegini diisiiniiyoruz. 24.00-22.80 bu anlamda kuvvetli
desteklerdir.

Destek Direng
26.50 28.30
25.80 29.72
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Noor Capital Market Menkul Degerler A.S.

Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatirimcilari bilgilendirmek amaci ile Noor Capital
Market Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler;
hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatirrm danismanligi kapsaminda
degerlendirilemez. Yatirrm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirirm danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yatirim secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel
goruslere dayanmakta olup bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.



