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Haftanin Giindem Konulari

o Gectigimiz hafta %1,6 deger kazanan BIST,
TCMB’nin faiz artinm ardindan 96.000
seviyelerini asmayr denese de kapanisim

94.760 seviyesinden gerceklestirdi.

Bu hafta icerideki en onemli glindem maddesi
OVP olacaktir. TCMB’den gelen giiclii faiz
artinm ardindan, maliye politikasinin orta
vadede para politikasina ne olciide destek
verecegi, piyasalarin odak noktasinda yer
alacaktir. Yurt disinda ise ticaret savasi
endiseleri siirerken, veri akis1 tarafinda Cuma
giinli Avro Bolgesi ve ABD’den gelecek PMI
verileri izlenecektir. Ayrica, Carsamba giinii
Japonya Merkez Bankasi’nin faiz karam ve
Avrupa Merkez Bankas1 Baskani Draghi’nin
aciklamalan da takip edilecek diger giindem

maddeleridir.

BIST, sabah kur tarafinda gozlenen yukar atak
ve yurt disi piyasalardaki satis baskisi
nedeniyle yeni haftaya hafif satislarla basladi.
aciklanacak  OVP,

Suriye’den olas1 haber akislan ve ticaret

Haftanin devaminda

savaslarina iliskin gelecek aciklamalar, BiST

tarafindaki dalgali seyrin siirebilecegini
gostermektedir. 200 haftallk ortalamanin
gectigi 94.500 seviyelerinde yer alhyor
olmamiz, temkinli olunmasi gerektigine isaret
ediyor. Bu seviye asilirsa 97.500, asilamamasi
halinde ise BIST’in 90.000 seviyelerini

hedefleyecegi goz ard1 edilmemelidir.

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Arastirma ve Strateji Mudurligi
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Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

94.500 seviyelerindeki hareketlilik yakindan izlenmeli...

Gectigimiz haftaya biiyiime verileri 93.500 seviyelerinden baslayan
BIST, haftamin devaminda ise PPK’dan gelen siirpriz faiz artirnminin
destegiyle birlikte 96.000 (zerini test etti. Bu seviyelerde
tutunamayan BIST, haftanin kapamsini  94.760 seviyesinden
gerceklestirirken, BIST’in haftalik bazdaki getirisi %1,6 olarak
gerceklesti.

ABD’de ticaret savasi endiseleri gectigimiz hafta da giindemdeki
yerini korurken, Avrupa tarafinda ise merkez bankalarn toplantilan
yakindan izlendi. Avrupa ve ingiltere Merkez Bankalar gecen haftaki
toplantilarinin  ardindan faiz oranlarinda beklentiye paralel
degisiklige gitmedi. AMB, aylik net varlik alimin1 Aralik 2018 sonuna
kadar 15 mlr € seviyesine indirecegini ve bu tarihten sonra net varlik
alimlarimin, orta vadeli enflasyon gortinumini destekleyecek
verilerin gelmesine bagli olarak sona ermesini tahmin ettiklerini
acikladi. ABD’de ise Baskan Trump’in, Cin'den ithal edilen 200 mlr
$’lik Uiriine yonelik yeni glimriik tarifelerinin uygulamaya baslanmasi
talimatimm verdigi haberleri on plana cikti. Haftallk bazda
bakildiginda, Avrupa’da gosterge endeks %1,0 civarinda yiikselis
gosterirken, ABD’de ise Dow %0,9, S&P %1,2, Nasdaq ise %1,4 deger
kazandi.

Yurt icinde bu haftanin en onemli gindem maddesi Persembe guni
aciklanacak olan Orta Vadeli Program (OVP) olarak on plana
cikacaktir. Piyasalar, TCMB’den gelen guclu faiz artirimi ardindan,
maliye politikasinin orta vadede para politikasina ne olcude destek
verecegine odaklanacaktir. OVP ardindan ise piyasalar Eylil ayi
tuketici glivenini izleyecektir. Yurt disinda ise Carsamba ginu
Japonya Merkez Bankasi’nin faiz karari, Avrupa Merkez Bankasi
Baskani Draghi’nin konusmasi ve ABD’de cari denge izlenirken, Cuma
glini ise Avro Bolgesi ve ABD’den gelecek PMI verilerini takip
edecektir.

Borsa istanbul, ticaret savasina iliskin endiseler ve sabah kur
tarafinda baslayan yukar atak ardindan yeni haftaya hafif satislarla
basladi. Acilis sonrasinda toparlanmaya calisan BIST, mevcut
durumda ise 94.500 seviyesinin Uzerinde tutunma arayisindadir.
Haftanmin devaminda OVP’nin aciklanmasi ile birlikte BiST tarafinda
dalgali bir seyir izleyebiliriz. Suriye’den askeri hareketlilige iliskin
gelebilecek ya da ticaret savaslarinda tansiyonu yikseltecek olasi
haber akislar1 da piyasalarin yakin takibinde olacaktir. BiST’in 200
haftalik ortalamasinin gectigi 94.500 seviyelerinde yer aliyor
olmamiz, piyasalarda temkinli olunmasi gerektigine isaret ediyor. Bu
seviyelerin asag1 kirilmas1 BiST’in yeniden 90.000 seviyelerine kadar
geri cekilmesinde etkili olacaktir. 94.500 lizerinde kalindig1 siirece
de 97.500 BiST’in ilk hedefi olarak izlenmelidir.
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Hazine nakit dengesi agustos ayinda 3,7 mir TL acik verdi

e Hazine Miistesarligi tarafindan agiklanan verilere gore hazine nakit dengesi agustos ayinda 3,7
mlr TL acik verdi. 2018 Ocak- Agustos doneminde toplam acik 41,3 mlr TL oldu. Faiz dis1 denge
ise agustos ayinda 4,2 mlr TL fazla verdi.

e Hazine agustos ayinda, 578 mn dis bor¢ 6demesi gerceklestirirken, 11,1 mlr TL i¢ bor¢lanma
gerceklestirdi. 2018 Agustos ayinda bir onceki yilin ayn1 ayina gore hazinenin gelirlerinde %18,5,
giderlerinde ise %29,4 artis goruldu.

Moody’s yiikselen kiiresel bor¢clanma maliyetlerinin etkilerini degerlendirdi

e Moody’s son 10 yildaki disuik kiiresel borclanma maliyetleri ve yikselen kurumsal kaldirag
oranlan ardindan bazi piyasalarda finansal kosullarin sikilasmasinin ve artan risk primlerinin,
sirket borclar nedeniyle finansal stres yasayan iilkelerin savunmasizliklarini artirdigini belirtti.
Yapilan aciklamada en zayif llkelerin Arjantin ve Tirkiye oldugu ifade edildi. Dovizle
borclanma yiiksek olmasi ve artan kaldira¢ oraninin Tiirkiye’nin kinlganliklarini artirdigina
dikkat cekildi.

Tiirkiye ekonomisi 2C18’de piyasa beklentisine paralel %5,2 biiyiidii

e TUIK tarafindan aciklanan verilere gore gayrisafi yurtici hasila tahmini, zincirlenmis hacim
endeksi olarak (2009=100), 2018 yil1 ikinci ceyreginde bir onceki yilin ayni ceyregine gére %5,2
artis gosterdi. Uretim yontemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmini, 2018 yiimin ikinci ceyreginde
cari fiyatlarla %20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

e 2017 yiimn ikinci ceyreginden itibaren biylimeye giicli destek veren hane halki tilketim
harcamalar 2C18’de de GSYH biiyiimesine pozitif katkida bulundu. Ozel tiiketimde bir 6nceki
ceyrege gore bir miktar yavaslama goriilse de, kamu harcamalarindaki giicli artis, toplam
tiketimden gelen katkinin devam etmesini sagladi. Yatinm tarafinda; insaat yatirimlan bir
onceki yilin ayni ceyregine gore %6,6 artis gosterirken, makine ve techizat yatirnmlari %0,6 artis
gosterdi. Birinci ceyrekte baslayarak hala devam eden TL’deki deger kaybinin ve 6zel tiiketim
harcamalarindaki bir miktar yavaslamanin da etkileriyle ihracatin, ithalatin dniine gectigini ve
bir 6nceki ceyregin aksine bliyiimeye pozitif katkida bulundugunu goriiyoruz.

Yorum: 2018 yilinin ikinci ceyredinde ekonomik biyime %5,2 ile piyasa beklentisine paralel
gerceklesirken, %5,8’lik beklentimizin altinda kaldi. Veriler, ézel tiiketim harcamalarinin bir énceki
ceyrede gore azalmis olsa da glicli katkisinin devam ettidini ve secimlerin de etkisiyle kamu
harcamalarinda artis oldugunu gésteriyor. Yatirim harcamalarindaki katki siiriiyor olsa da ceyreklik
bazda goriilen gerilemenin, Uclnci ceyrekten itibaren belirginlesmesi beklenen yavaslamanin isareti
oldugunu diistinliyoruz. TL’deki deger kaybinin lciincii ceyrekte de devam etmis olmasi ve éncii
gostergelerin ic talepte yavaslamayr gdstermesi nedeniyle, ithalattaki gerilemenin siirmesini ve
dniimiizdeki dénemde net ihracatin biiyiimeye pozitif katkida bulunmasini bekliyoruz. Oniimiizdeki
donemde ozel tiiketimdeki yavaslamanin daha belirgin hale gelmesini ve son aylarda biitce dengesine
verilen nem nedeniyle kamu harcamalarinda da gerileme olmasini bekliyoruz. Oncii verilerin isaret
ettidi lizere liretim ve yatirimlarda gdoriilen yavaslamanin ve 3C17’deki biiyiimeden kaynaklanan giiclii
baz etkisinin olumsuz etkilerini 3C18 biiyiime verilerinde g6recegimizi diisiiniiyoruz.

TCMB eyliil ay1 beklenti anketinde yilsonu TUFE beklentisi 3,2 puan yiikseldi

e TCMB’nin her ay hazirladigi, reel sektor, finansal sektor temsilcileri ve profesyonellerden
olusan katilimcilar tarafindan yamitlanan beklenti anketinde haziran ayina iliskin sonuclar
yayimlandi. Eyliil ay1 beklenti anketinde yilsonu TUFE ve doéviz kuru ($/TL) beklentileri
artarken, yilsonu GSYH biiylime beklentisi ve cari islemler acig1 beklentisi geriledi.
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TCMB Beklenti Anketi Nisan-18 Mayis-18 Haziran-18 Temmuz-18 Agustos-18 Eyliil-18
TUFE Beklentisi % (Y1l Sonu) 10,07 11,07 12,28 13,88 16,45 19,61
TUFE Beklentisi % (12 Ay Sonrasi) 9,62 10,15 10,47 11,07 12,96 14,46
TUFE Beklentisi % (24 Ay Sonrasi) 8,63 8,98 9,18 9,54 10,67 11,42
ABD Dolar Kuru Beklentisi (Yil Sonu) 4,2220  4,4352 4,5837 4,8328 5,9663 6,5938
Yillk Cari i§lemler Dengesi Beklentisi, mlr $ (Yil Sonu) -50,80 -53,50 -53,50 -54,80 -52,70 -49,70
Yillk GSYH Biiylime Beklentisi % (Y1l Sonu) 4,68 4,64 4,20 4,20 3,90 3,40
TCMB AOFM Beklentisi % (cari ay) 12,96 13,50 17,67 18,32 18,71 21,69

Kaynak: TCMB

Yorum: Agustos ayinda TL’deki artan volatilite ve enflasyonun yiiksek seviyeleri 6niimiizdeki dénem
icin enflasyon beklentilerinin artmasina neden oldu. Ekonomik aktivitede beklenen yavaslamaya
paralel olarak cari acik beklentileri de asagi yénde revize edildi. TCMB AOFM beklentisi ise 3 puana
vakin artis gostererek anket katilimcilarimn faiz artirimi beklentilerini yansitti.

Moody’s Tiirk sirketleri icin degerlendirme raporu yayimladi

e Moody’s raporda, ekonomik bilyimenin yavaslamasi, finansal kosullardaki sikilasma ve TL’deki
deger kaybinin, saglikli likidite profillerinin ve iyi dengelenen bor¢ vadelerinin
derecelendirmeye tabi ve mali olmayan Tiirk sirketlerinin cogunun kredi kalitesini, oniimiizdeki
12-18 ay boyunca potansiyel refinansman risklerinden koruyabilecegini belirtti.

e TL’'deki deger kayb1 ile birlikte dolar/euro cinsinden bor¢ geri 6deme maliyetlerinin
artmasindan en kotii etkilenen kesimin doviz geliri ve dovize endeksli geliri olmayan
korunmamis kisa vadeli doviz borcu olan kaldiracli sirketler oldugu belirtildi. Moody's'in
raporuna gore yedi Turk sirketi, piyasa lideri pozisyonlari, offshore malzeme gelirleri veya doviz
baglantili gelirleri, aktif kur riski yonetimi politikalan, giiclii bilancolar ve saglikli likidite
destegiyle, devletin Ba3 tahvil notunun bir kademe Uzerinde derecelendiriliyor. Kaynak:
Diinya

Hazine, Avro cinsi Devlet tahvili ve kira sertifikasi ihra¢ edecek

e Hazineden yapilan aciklamada, yurtici ve yurtdisinda yasayan vatandaslardan gelen talep
uzerine, yatinmcilara sunulan finansman araclarinin cesitlendirilmesi ve yatinmci tabaninin
genisletilmesi amaciyla 12 Eylul- 12 Ekim tarihleri arasinda, 5 hafta boyunca etaplar halinde
Avro cinsi Devlet tahvili ve kira sertifikasi ihracimin talep toplama yontemi ile
gerceklestirilecegi belirtildi. Avro cinsi Devlet tahvili ve kira sertifikalarn sadece yerli ve
yabanci bireysel yatinmcilara satilacak.

o ihrac edilecek Avro cinsi Devlet tahvili ve kira sertifikalarina iliskin genel bilgilerde, vadenin
364 Gun (1 yil), Kupon/Kira Donemi 6 ay (182 giin), Kupon/Kira Oranm: %1,00 ve Yillk Getiri
Oran1 %2,00 olacagi, senetlerin yatirnmcilar tarafindan vadesinden once islemis faiz/kira getirisi
Uzerinden 1000 Avro ve katlan olacak sekilde sadece Ziraat Bankasina satilabilecegi ifade
edildi.

Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Kanunu’nda degisiklik yapildi

e Karara gore Turkiye'de yerlesik kisilerin, ilgili bakanlikca belirlenen haller disinda kendi
aralarinda menkul ve gayrimenkul alim satim, tasit ve finansal kiralama dahil her tirlii menkul
ve gayrimenkul kiralama, leasing ile is, hizmet ve eser sozlesmelerinde sozlesme bedeli ve bu
sozlesmelerden kaynaklanan diger 6deme yikiimliilikleri doviz cinsinden veya dovize endeksli
olarak kararlastirilamayacak. Kararin yirirliige girdigi tarihten itibaren 30 giin icinde, daha
once akdedilmis yururlukteki sozlesmelerde doviz cinsinden kararlastirilmis bulunan bedeller,
Bakanlikca belirlenen haller disinda, Turk parasi olarak taraflarca yeniden tespit edilecek.
Kaynak: Diinya

Yorum: Kanunda yer alan 30 giinliik siirede, sozlesmelerin TL’ye dondiiriilmesine iliskin detayli bir
diizenleme daha yapilarak diizenlemenin istisna ve muafiyetlerinin netlestirilecegini disiiniiyoruz.
Dolayisiyla da yapilan yeni diizenlemenin etkilerinin tam olarak degerlendirilebilmesi icin bu detayli
diizenlemenin goriilmesi gerektigi gorisiindeyiz. Ancak, ilk asamada yurt icinde gelirleri déviz bazli
olan sirketler acisindan diizenlemenin negatif algilanmasi beklenebilir.
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Merkez Bankas1 Para Politikas1 Kurulu toplantisinda politika faizini beklentilerin iizerinde 625 baz
puan artirdi

e TCMB, Para Politikas1 Kurulu toplantisinda, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranint %17,75 seviyesinden %24 seviyesine yiikseltti. Piyasanin beklentisi 300 baz puan
civarinda faiz artinmi yapilacag1 yoniindeydi. Merkez Bankasi’nin karan ile birlikte gecelik
vadede borclanma orami %22,50 ve bor¢c verme oranm %25,50 seviyesine, GLP’de borc verme
faizi ise %27 seviyesine yukselmis oldu.

e Yapilan basin aciklamasinda, son donemde aciklanan verilerin iktisadi faaliyette dengelenme
egiliminin belirginlestigine isaret ettigi ve ic talepteki yavaslamanin hizlandigi belirtildi. Giiclii
parasal sikilastirma kararinin, doviz kurundaki hareketlerinin de etkisiyle fiyat artislarinmin alt
kalemler bazinda genele yayilan bir nitelik gostermesi ve enflasyon goriinimiine dair yukar
yonlii risklerin devam etmesi nedeniyle alindig1 ifade edildi.

e Merkez Bankasi, fiyat istikrar1 temel amaci dogrultusunda elindeki tim araclar kullanmaya
devam edecegini ve enflasyon goriinimiinde belirgin bir iyilesme goriilene kadar para
politikasindaki siki durusun kararlilikla siirdiiriilecegi ifade etti. Ihtiyac duyulmasi halinde ilave
parasal sikilastirma yapilabilecegi belirtildi.

TCMB, TL likidite yonetimine iliskin basin duyurusu yayimladi

e  Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu toplantisi ardindan Merkez Bankasi’nca halihazirda
gecelik vadede gerceklestirilen fonlamanin 14 Eylul 2018 tarihinden itibaren haftalik vadede
yapilmasina baslanacagin1 duyurdu. Fonlamanin tamaminin haftalik vadede yapilmasi icin bir
haftalik gecis siireci ongoriildiigiinii ve teknik ayrintilarin ayrica duyurulacagi agiklandi.

Orta Vadeli Program 20 Eyliil tarihinde aciklanacak

e Hazine ve Maliye Bakam Berat Albayrak, OVP’nin 20 Eyliil tarihinde aciklanacagini bildirdi.
Albayrak, OVP'de gercekci makro hedeflerin ortaya koyulacagini ve bu hedeflere ulasmak igin
atilacak adimlarin OVP’de paylasilacagini belirtti.

e Ekimden itibaren enflasyonda da dengelenme ve asag1 yonlii trendi gozlenecegini belirten
Albayrak, dovizle édemeleri ve islemleri yasaklayan diizenlemenin ardindan yonetmeligin de
kisa sirede vyayinlanarak, gecmis islemlerin hangi esaslar (zerinden yapilacaginin
aciklanacagini bildirdi.
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Bankacilik sektoriinde kredi hacmi haftalik bazda %1,1 darald

e BDDK’nin haftalik biltenine gore; 07 Eylil 2018 itibariyle, bankalarin kredi hacmi bir onceki
haftaya gore %1,1 dusus gosterdi. Bu dusiis hem TL kredilerdeki gerileme hem de YP kredilerin
TL bazinda %1,5 daralmasindan kaynaklanmaktadir. Ayn1 donemde TL krediler zayif seyrini
surdirdu ve haftalik bazda %0,7 geriledi. Tuketici kredileri haftalik bazda %0,3 gibi sinirli
degisim gosterirken aym donemde ticari krediler ise %0,8 daralma kaydetti.

e 07 Eylul 2018 itibariyle bankalarin toplam mevduat hacmi son bir haftada %1,1 geriledi. Boylece
mevduat hacmi yilbasindan bu yana %30,0 artis ile kredi biuyumesinin uzerinde gerceklesti.
Haftalik bazda TL mevduat %0,4 artarken, YP ($) mevduat hacmi %0,6 dusls gosterdi.

e 07 Eylul 2018 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oram (TKO) %2,93 (Onceki:
%2,86) duzeyinde, Takipteki Krediler Karsilik Oranm ise %71,0 (onceki: %70,7) seviyesinde
gerceklesti. Haftalik bazda takipteki krediler sinirli degisim gosterirken, kur etkisi ile degisen
kredi buyumesi nedeniyle TKO yukselmistir.

BDDK: Haftalk Biilten

Onceki Onceki
Bilango (Sektor), Mn TL 07.09.2018 31.08.2018 Haftaya 29.06.2018 Geyrege 29.12.2017 ‘YBB
Gore Gore Degisim %
Degisim % Degisim %
Menkul Degerler Portfoyi 484.758 485.647 -0,2% 434.238 11,6% 401.255 20,8%
Krediler 2.742.646  2.772.047 -1,1% 2.406.416 14,0% 2.134.607 28,5%
Mevduat 2.341.837  2.368.578 -1,1% 2.023.121 15,8% 1.801.509 30,0%
Ozkaynaklar 472.049 471.549 0,1% 452.452 4,3% 412.926 14,3%
Takipteki Krediler Oram 2,93% 2,86% 7 bp 3,01% -9 bp 2,98% -6 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 71,0% 70,7% 22 bp 71,7%  -71bp 79,1%  -819 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

Yabanci yatirimcilar 07 Eyliil haftasinda 134 mn $ DIBS satimi gerceklestirdi (=)

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin miilkiyetindeki hisse senedi portfdyii, 07 Eyliil ile sona eren haftada piyasa fiyati ve
kur hareketlerinden arindirilms olarak hesaplandiginda 4,5 mn_$ net alim olarak
gerceklesirken, ayn dénemde Devlet ic Bor¢clanma Senedi (DiBS) portfoyii ise, net 134 mn $
diisiis gosterdi.

e  Yurt disinda yerlesik kisilerin bir 6nceki hafta 24,3 mlr $ olan hisse senedi stoku 07 Eyliil ile
sona eren haftada 23,8 mlr $ seviyesine gerilerken, DIBS stoku ise 12,6 mlr $ diizeyine geriledi.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftalik, mn $ DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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Swap diizenlemesi revize edildi

e BDDK yaptig1 aciklamada, bankalarin yurtdis1 yerlesiklerle yaptiklar bir bacagi Doviz diger
bacagi TL olan para swaplarindan, islemin baslangic¢ tarihinde spotta yurtici bankalarin TL verip
doviz aldiklar swap islemleri ile yine bu mahiyetteki swap benzeri islemler ve vadede TL alim
yonunde gerceklestirecekleri forward, opsiyon ve bu gibi swap disindaki turev islemlerinin
toplaminin bankalarin en son hesapladiklar yasal 6zkaynaklarimin %25’ini gecemeyecegi, bu
minvalde mevcut asimlar giderilinceye kadar yeni bir islem yapilamayacagi, bu mahiyetteki
vadesi gelen islemlerin yenilenemeyecegi, s6z konusu oranmin giinliik olarak solo ve konsolide
bazda hesaplanacagimin daha oOnce kararlastinldigini hatirlatarak, konu ile ilgili yapilan
degerlendirme sonucunda; % 25 sinirlamasina dahil edilen islemlerden, bankalarin
konsolidasyona tabi yurtdisindaki kredi kurulusu ve finansal kurulus niteligini haiz
ortakliklaryla gerceklestirdigi islemlerin hesaplamadan muaf tutulmasi uygun bulundugu
belirtildi.

BIM, 8 Mayis tarihinde basladig pay geri alimim sonlandirdi (=)

e  Yonetim Kurulunun 11 Eyliil tarihinde yaptig1 toplantida, 8 Mayis tarihinde baslatilan pay geri
alim programinin 11 Eyliil tarihi itibariyle sonlandirilmasina karar verildigi aciklandi.

e  Geri alim programi kapsaminda, 2,59 mn adet BiM hissesine tekabiil eden 174,6 mn TL'lik alim
yapildig1, sahip olunan paylarin sirket sermayesi icindeki oraninin %0,85 oldugu belirtildi.

e Aumlann finansmaninin sirket i¢c kaynaklarindan saglandigi agiklanirken, alimlarin en disiik
63,45, en yiiksek 72,45 TL ve ortalama 67,48 TL birim pay fiyatlarindan gerceklestirildigi ifade
edildi.

Yorum: 8 Mayis tarihinde pay fiyatinin faaliyetlerinin gercek performansini yansitmadigini belirterek
geri alim programi aciklayan sirketin hisseleri, o tarihten bugiine %9 getiri performansi sergilerken,
BIST aym dénemde %7 deder kaybetmistir. Onceki dénemlerde geri alinan paylar ile birlikte sahip
olunan paylarin sirket sermayesine orani ise %1,25 seviyesine ulasmistir. Sirket pay geri aliminm 11
Eyliil itibariyle sonlandirmis olsa da, 6niimiizdeki donemlerde sirketten pay geri alimina iliskin
gelebilecek olasi haber akislari, hissenin BIST’e gére pozitif ayrisacagi beklentilerini de beraberinde
getirebilir.

Fitch, 4 bankanin notlarim diisiirdii

e  Fitch yaptigi agiklamada, Anadolubank ve Fibabanka'nin uzun vadeli kredi notlarini1 BB-'dan
B+&la, Sekerbank (SKBNK)'1n kredi notunu B+'dan B'ye ve Odeabank'in notunu BB-'den B'ye
indirdigini duyurdu.

e  Fitch bu bankalarin Yasayabilirlik Notlarin1 da dusirirken, notlan olasi bir indirim icin
izlemeden cikardi ve goruniimlerini 'negatif’ olarak belirledi.

e Fitch, not indiriminin son donemde piyasa oynakligi doneminde bankalarin
performanslarina, varlik kalitelerine, likidite ve fonlama profillerine yonelik artan riski
yansittigini, ekonomide sert bir inis yasanmasi ve yatirimci giiveninde katiilesme riskini de
hesaba kattiklarini ifade etti.

Kisa Kisa Haberler

e (=) Aksigorta (AKGRT): Aksigorta’nin 2018 yili Agustos ayinda toplam prim Uretimi (Y/Y %16
A/A %-6) 246,5 mn TL olmustur. Boylece Sirket'in 2018 Ocak-Agustos doneminde toplam prim
uretimi y1llik bazda %40,7 artarak 2,2 mlr TL'ye ulasmistir.

e (=) Argelik (ARCLK): Arcelik CEO’su Hakan Bulgurlu, Hindistan’da buzdolab1 uretimine 2019’un
ikinci yarisinda baslamayr planladiklarint belirtti. Bulgurlu, Hindistan pazan icin ana
kategorilerdeki diger Urlinleri Tiirkiye basta olmak Uzere Arcelik’in lretim agindan tedarik
edilecegini, ilk asamada 90 mn $’lik yatinmla insa edilecek fabrikanin liretim kapasitesinin 1
mn adet olmasinin planlandigini, bu rakamin bes yil icerisinde yapilan 90 mn $’lik ek yatinmla
2 mn adete cikanlmasinin hedefledigini bildirdi. Yorum: Yilin ikinci ceyreginde Arcelik,
Voltbek’e yapilan satislardan 10 mn TL ciro elde etmistir. Sirketin, diinyanin en hizli biiyiiyen
lic beyaz esya pazarindan biri olan Hindistan’da, Voltbek vasitasiyla 10 yil icinde 1 mlr dolari
asan ciro ve %10’nun lzerinde pazar payi hedefi bulunuyor.

e (+) DO&CO (DOCO): Iberia ve Iberia Expressin Madrid kalkisli ucuslarinda ikram ve dagitim
hizmetlerinin sunulmasina iliskin acilan ihaleye katildigim ve 10 yillk ikram ve dagitim
hizmetleri sozlesmesi ile ilgili niyet mektubu imzalandigini bildirdi. Ikram hizmetlerinin, 2020
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Mayis ayindan itibaren Iberia ve Iberia Expressin Madrid havalimani kalkishi kisa ve uzun
mesafeli ucuslarinda ikram ve dagitim ile ilgili verilecek tiim hizmetleri kapsadigi aciklandi.

e (=) Celebi Hava Servisi (CLEBI): Sirket sermayesini olusturan paylarin %78,36'sina sahip bulunan
Celebi Havacilik Holding hissedarlarindan Hollanda'da kurulu Alpha Airport Services B.V.’nin
Can Celebioglu ve Canan Celebioglunun sahip olduklari sermayesinin %100Unii olusturan
paylarin tamaminin Hana Investment Company WLL ticari tinvanli sirket tarafindan satin alindig
devirleri sonucunda; Can Celebioglu ve Canan Celebioglu'nun her birinin Havacilik Holding'in
sermayesindeki pay oram %17,5'e, CLEBI’deki dolayli pay oranlan ise %13,71'e dustu. Hana ise
Alpha'da %100, Havacilik Holding'te dolayli olarak %15 ve CLEBI’de yine dolayli olarak %11,75
oraninda pay sahibi oldu.

e (+) Mavi Giyim (MAVI): 2C18’de net karim yillik bazda %63 artirarak 27,8 mn TL’ye yikseltti.
Sirketin konsolide global cirosu 2C18’de yillk bazda %31,5 yikselerek 526,6 mn TL’ye
yiikselirken, Tirkiye cirosu %32 artisla 434 mn TL’ye yiikseldi. Operasyonel tarafta FAVOK %48
artisla 2C18’de 83,5 mn TL’ye yiikselirken, FAVOK marji da 1,8 puan artarak %15,9 seviyesine
yikseldi. 2C17°de 21 mn TL net finansal gider kaydeden sirketin 2C18’de ise 35 mn TL net
finansal gider yazdigim goriiyoruz. Sirket ayrica, 2C18 finansallar ardindan konsolide ciro
buyuime beklentisini %25 seviyesinden %30 seviyesine, Turkiye perakende birebir gelir
biiyimesini %16’dan %20’ye yukar revize etmistir. Tirkiye perakende magaza acilislari
beklentisini ise 25 net magaza seviyesinden, 20 net magaza ve 15 magaza genisleme olarak
degistirmistir. Yorum: Sirket hem operasyonel hem de net kar tarafinda pozitif gerceklesmeler
aciklamistir. Bununla birlikte yilbasindan bugiine BIiST’e gére %42 negatif bir getiri
performansi sergileyen sirket, son 1 ayda ise BiST’e gére %2 negatif performans sergiledi.
Sonuclarin, hisse fiyatlarina pozitif yansiyabilecegini diisiiniiyoruz.

e (=) Migros (MGROS): Sirketin Kipa ile birlesmesi dolayisiyla diger Kipa ortaklarina yonelik
gerceklestirilmekte olan ayrilma akcesi kullamim siirecinde, ayrilma akcesinin 14 Eylil 2018
saat 17:00ye kadar kullandirilacagini belirten sirket, bu tarihe kadar ayrilma akcesini
kullanmayan eski Kipa ortaklarinin Migros'ta pay sahibi kalmaya devam edeceklerini ve
belirtilen tarihten sonra ayrilma akcesi talebiyle basvuruda bulunmanin miimkiin olmayacagini
aciklad.

e (=) MLP Saglik Hizmetleri (MPARK): Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda yapilan degisiklige
iliskin aciklamalarda bulunan sirket, 1Y18 sonuclarina gore halihazirda kira kontratlarinin
%39'unun doviz cinsinden oldugunu, déviz cinsinden giderlerinin toplam gelirler icindeki pay
%7 oldugunu belirtti. Kira kontratlarinin tamaminin TL’ye donistiiriilmesi durumunda toplam
giderlerin doviz cinsinden olan kisminin toplam satislara oram %4'e diisecegi belirtildi.

e (=) TAV Havalimanlari Holding (TAVHL): Hisselerinin tamamina sahip oldugu HAVAS’in, yeni
havalimaninda toplu tasima yapmak Uzere hat kiralama ihalesinde en iyi teklifi verdigini
belirten sirket, soz konusu ihalenin iptal edildigini bildirdi.

e (=) Tiirk Hava Yollar1 (THYAO), (+) DO&CO (DOCO): Habertirk gazetesinde yer alan habere
gore, Turk Hava Yollan (THY) ile 3. Havalimani'nda ikram hizmetleri icin Do&Co AG ile ortak
kurulusu olan mevcut ikram hizmeti tedarikcisi THY Do&Co ikram Hizmetleri A.S. ile anlasti.
THY, Singapurlu SATS ile iyi niyet anlasmasi imzalams ve goriismelerin devam ettigini
duyurmustu.

e (=) Turk Hava Yollar1 (THYAO): Yolcu ve kargo tasimaciligi alanlarinda faaliyet gostermek
tizere, THY’nin %49, MDN Investment SHPK firmasinin %41 ve Arnavutluk Hiikiimetini temsilen
Arnavutluk hava sahasi ve trafigini yoneten Albcontrol firmasinin %10 oraninda hisseye sahip
olacagi, Arnavutluk Cumhuriyeti merkezli, toplam sermayesi 30 mn $’a denk gelecek tutara
kadar bir Ortak Girisim Sirketi kurulmasina karar verildigini bildirdi. Yorum: THY’nin,
Arnavutluk’ta havayolu sirketine ortak olacagina iliskin haber akisi Haziran ayinda basina
yansimisti. Sirket kurulusuna iliskin haber akisini bu asamada nétr olarak degerlendiriyoruz.

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Kazakistan Enerji Bakanligi, Tirkistan Bdlgesi Valiligi ve sirket
arasinda, Tiurkiye ve Kazakistan arasindaki karsilikli ticari iliskilerin gelistirilmesi ve yatinmlarin
artinlmasi dusincesiyle, Kazakistan'da 50 MW kurulu giice sahip olacak bir Solar Enerji Santrali
projesi gelistirilmesi icin iyi niyet anlasmas1 imzaland.
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Sektor & Sirket Haberleri
17 Eylul 2018 Pazartesi

- Vakif Yatinm

Gecen haftaki pay geri alim bildirimleri

! Haftalik I Toplam I
I I 1
I Alnan | Alnan IGeri Aima Konu Odenecek
. . . . ' Alnan ! Alinan Tutar: . .
Hisse  Sirket Adi  Tarih Aratigi | Tutar (mn | Adet | Pay Miktari ~ Azami Tutar
iAdet (mn) i (mn TL)
, T ! ) ! (mn) (mn TL)
| | |
ISCTR is Bankasi 10-14 Eyliil 2018 | 48,1 190,7] 78,2 311,8) 130,0 550,0
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Temettii Tablosu [/&® Vakif Yatinm
17 Eylul 2018 Pazartesi

Hisse Adh Tarih HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi
KLMSN 18.09.2018 0,03 0,03 0,5% 25.05.2018
BAKAB 22.10.2018 0,14 0,12 2,7% 07.06.2018
MTRYO 31.10.2018 0,04 0,04 3,7% 03.05.2018
BIMAS 07.11.2018 0,80 0,68 1,1% -97 25.04.2018
EGPRO 14.11.2018 0,15 0,14 1,8% 24.04.2018
ANELE 27.11.2018 0,13 0,11 5,6% 26.09.2018
OSMEN 29.11.2018 0,01 0,01 0,6% 11.05.2018
BLCYT 30.11.2018 0,05 0,04 3,0% 27.03.2018
MSGYO 03.12.2018 0,10 0,10 4,0% 13.04.2018
ASELS 13.12.2018 0,02 0,02 0,1% -5 02.04.2018
TCELL 17.12.2018 0,29 0,24 2,6% -212 29.03.2018
AKMGY 24.12.2018 1,00 1,00 5,5% 28.03.2018
OSMEN 31.12.2018 0,04 0,03 1,9% 11.05.2018
AKGUV 0,01 0,01 0,5% 10.08.2018
ULKER 0,26 0,22 1,5% 05.06.2018
SNGYO 0,05 0,05 8,2% 24.05.2018
KUTPO 0,10 0,09 2,0% 06.04.2018
GOLTS 0,50 0,43 1,2% 04.05.2018
KLNMA 0,01 0,01 0,3% 29.08.2018

Kaynak: VKY Arastirma & Strateji, Sirketlerin KAP aciklamalari
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

17 Eylul 2018 Pazartesi

Tarih TSi i Beklenti Onceki
17 Eyl. Turkiye  10:00 Tem. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -2,00%
17 Eyl. Tirkiye  10:00 Tem. Sanayi Uretimi- Yiluk % Fil 3,20%
17 Eyl. Tirkiye  10:00 Haz. issizlik Oran dl 9,70%
17 Eyl. Tirkiye  11:00 Agu. Biitce Dengesi Rl 1,1 mlr TL
17 Eyl.  Avro Bolgesi 12:00 Agu. TUFE- Yiluk % dl 2,00% 2,10%
17 Eyl. ABD 15:30 Eyl. New York FED Sanayi Endeksi dl 23,00 25,60
17 Eyl. Japonya Tokyo borsasi tatil nedeniyle kapali.

18 Eyl. ABD 13:00 OPEC Toplantisi

18 Eyl. Tirkiye  14:30 Tem. Konut Fiyat Endeksi, Aylik % Fil 0,90%
19 Eyl. Japonya  02:50 Agu. Dis Ticaret Dengesi dl -514 mlr ¥ -232 mlr ¥
19 Eyl. Japonya  06:00 Eyl. BOJ Para Politikas1 Toplantist dl -0,10%
19 Eyl. Turkiye  10:00 Agu. Konut Satislar- Yilik % dl 6,90%
19 Eyl. ingiltere  11:30 Agu. TUFE- Yiluk % dl 2,40% 2,50%
19 Eyl. ABD 15:30 2C18 Cari Denge dl -103 mlr $ 124 mlr $
19 Eyl. ABD 15:30 Agu. Konut Baslangiclar dl 1.225 Bin 1.168 Bin
19 Eyl. ABD 15:30 Agu. insaat izinleri dl 1.300 Bin 1.311 Bin
19 Eyl.  Avro Bolgesi 16:00 AMB Baskan1 Draghinin konusmasi

20 Eyl. Tirkiye  10:00 Eyl. Tiiketici Gliven Endeksi Fil 68,30
20 Eyl. ABD 15:30 15 Eyl. Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurular dl 204 Bin
20 Eyl. ABD 15:30 Eyl. Philadelphia FED imalat Endeksi dl 15,00 11,90
20 Eyl. ABD 17:00 Agu. CB Oncii Gostergeler Endeksi % dl 0,50% 0,60%
20 Eyl. Avro Bolgesi 17:00 Eyl. Tiiketici Gliven Endeksi dl -2,00 -1,90
20 Eyl. ABD 17:00 Agu. 2. EL Konut Satislar dl 5,38 mn 5,34 mn
20 Eyl. Tirkiye Orta Vadeli Program (OVP) aciklanacak

21 Eyl. Japonya  02:30 Agu. TUFE - Yiluk % 4l 1,10% 0,90%
21 Eyl. Almanya  10:30 Eyl. Markit/BME PMI imalat dl 56,10 55,90
21 Eyl. Almanya  10:30 Eyl. Markit PMI imalat Disi dl 55,00 55,00
21 Eyl.  Avro Bolgesi 11:00 Eyl. Markit PMI imalat dl 54,60 54,60
21 Eyl.  Avro Bolgesi 11:00 Eyl. Markit PMI imalat Disi dl 54,40 54,40
21 Eyl. ABD 16:45 Eyl. Markit PMI imalat dl 55,00 54,70
21 Eyl. ABD 16:45 Eyl. Markit PMI imalat Dis1 dl 54,80 54,80

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa 10 / 11


http://vkyanaliz.com/Files/docs/haftalik-piyasa-takvimi-1536930206.pdf

Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK
Mehmet Emin ZUMRUT

Direktor - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Teknik Strateji, Cimento, Cam, Demir

SELAHATTIN.AYDIN®@vakifyatirim.com.tr Celik, Taahhut, Kucuk ve Orta Olcekli
Sirketler

Mehtap ILBI Midur Yardimcis Beyaz Esya, Otomotiv, Perakende, Gida-

MEHTAP.ILBl@vakifyatirim.com.tr Icecek, Havacilik, Telekominikasyon,
Enerji

Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortaciik, GYO

TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, Sabit Getirili

NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr Menkul Kiymetler

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalar1 ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (ctinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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