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Haftanin Giindem Konulari

« Borsa Istanbul, gectigimiz hafta dalgali seyrin

ardindan kapamisim1 102.715 seviyesinden
gerceklestirdi. Dalgal seyir nedeniyle yurt dis
piyasalardan negatif ayrisan endeksin haftalik

bazdaki getirisi ise %0,26 olarak gerceklesti.

Bu hafta yurt ici veri akisi sakin goriiniiyor.
Carsamba giinii tiiketici giiveni ile Cuma giinii
aciklanacak reel kesim giiveni on planda
olacaktir. Ayrica BIST sirketlerinin 4C18
finansallar1 da takip edilecektir. Yurt disinda
ise Carsamba giinii ABD’de aciklanacak Fed
tutanaklan ile Persembe giinii Avrupa’da
aciklanacak Avrupa Merkez Bankasi
tutanaklarinm izliyor olacagiz. Persembe giinii

global piyasalar PMI verilerini izleyecektir.

ABD ile Cin arasinda devam eden ticaret
gectigi
yoniindeki haber akislari, Asya piyasalarinin

goriismelerinin iyi bir havada
haftaya yiikselisle baslamasinda etkili oldu.
Ancak, Avrupa tarafinda bugiin kararsiz bir
seyir hakim. BIST ise haftaya alimlarla
102.900 seviyesine yonelerek baslasa da acilis

sonrasinda yatay seyrediyor.

ABD ile Cin arasindaki ticaret goriismelerinden
negatif haber akislan gelmedigi siirece, BIST
tarafinda da yukarn yonlii denemelerin devam
102.000 altinda
kapanislar gormedigimiz siirece endekste
once 105.000 ardindan sirasiyla 106.000 ve
108.500 seviyeleri on plana ¢ikacaktir.

edecegini diisiiniiyoruz.
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Yukar1 denemelerin siirmesini bekliyoruz...

Gectigimiz haftaya 103.000 lizerinden baslayan ardindan da 105.000
seviyelerine yonelen endekste, artan satis baskisiyla 100.700 tzerine
kadar gerileme izledik. Dalgali seyrin ardindan endeks haftay
102.715 seviyesinden tamamlarken, endeksin haftalik bazdaki
getirisi ise %0,26 oldu.

ABD ile Cin goriismelerine yonelik haber akislan gectigimiz hafta
piyasalarin odak noktasinda kalmaya devam etti. ABD’de gecen hafta
Dow Jones %3,1 yukselis gosterirken, S&P 500 endeksi %2,5, Nasdaq
ise %2,4 deger kazandi. Avrupa’da ise Stoxx 600 endeksi haftalik
bazda %3,0 artis gostererek 2 Kasim’dan en iyi haftalik performansim
gosterdi. Avrupa tarafinda beklentilerin Uzerinde gelen sirket karlan
ve AMB yetkililerinin aciklamalan borsalari olumlu etkiledi.

Yurt icinde bu hafta Carsamba giinu tiketici giiveni ile Cuma gunu
aciklanacak olan reel kesim giiveni takip edilecek. Ayrica, BIST
sirketlerinin 4C18 finansallar da izlenmeye devam edilecek. Yurt dis1
veri akisinda ise Carsamba gunu ABD’de Fed tutanaklan izlenirken,
Persembe giinii Avrupa Merkez Bankasi tutanaklarini izliyor olacagiz.
Hem Avrupa hem de ABD’de Persembe giinu aciklanacak PMI verileri
de piyasalarin yakindan izleyecegi bir diger veri akis1 olacaktir. ABD
ile Cin arasinda devam eden ticaret gorismelerinden gelecek haber
akislann bu hafta da global piyasalarin giindeminde olmaya devam
edecektir.

Bu haftaya sabah Asya piyasalarinda glicli alimlarla basladik. Avrupa
piyasalarinda acilis sonras1 pozitif seyir surdirilemezken, ABD
piyasalarn ise haftanin ilk islem giiniinde kapali. Borsa istanbul
tarafina baktigimizda, haftaya 102.900 seviyelerine yonelerek
baslayan endeksin giiniin devaminda ise yatay bir seyir izledigini
goruyoruz.

Bu hafta yine Cin ile ABD arasindaki ticaret gorismelerinden gelecek
haber akislarim izliyor olacagiz. Global piyasalarda ticaret
gorusmelerinin sonucuna iliskin net haber akislar olmasa da iyimser
hava korunuyor ancak, ABD’nin kapali oldugu yeni haftanin ilk islem
glininde, Avrupa tarafinda fiyatlamalar kararsiz seyre isaret ediyor.
Yurt dis1 piyasalarda ticaret gorismelerinin sonucu gorilmeden sert
satis beklentisi bulunmamakta, dolayisiyla da BIST tarafinda da asag
yonlu sert hareketler goremeyebiliriz. Endekste 102.000 altinda
kapanislar gormedigimiz siirece 6nce 105.000 ardindan da 106.000 ve
108.500 seviyelerinin on plana ¢ikabilecegini disiiniiyoruz. Yurt disi
piyasalarda risk istahin1 bozacak bir haber akis1 gormedigimiz siirece
de BIST’in yukan denemelerini siirdiirmesi beklenmelidir.

Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bitindr. Sayfa1/16
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Sanayi iiretim endeksi aralik ayinda yillik bazda %9,8 daraldi

e Aralik ayinda takvim etkisinden arindinlmis sanayi uretimi yillk bazda piyasa beklentisi olan
%7,0 Ustunde %9,8 daraldi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis veri aylik bazda %1,4
daralmaya isaret etti. Boylece 2018’in dordiincli ceyreginde takvim etkisinden arindinlmis
sanayi Uretimi bir 6nceki yiin ayni ceyregine gore %7,5 daraldi. 2018 Aralik ayinda madencilik
ve tas ocakgiligr sektorii endeksi bir nceki yilin aym ayina gore %2,1, imalat sanayi sektorii
endeksi %10,8 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme {iretimi ve dagitim sektorii endeksi ise
%1,2 azald.

e Sektorler ve ana sanayi gruplar incelendiginde, takvim etkisinden arindirilrms verilerle yillik
bazda en sert daralma %14,9 ile ara mali uretiminde goriilirken, dayanikli tikketim mallan
tretimi %8,9, sermaye mali liretimi endeksi ise %8,6 azaldi.

Sanayi Uretim Endeksi (Takvim etkilerinden arindirilmis yilhk %
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Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: 2018 Aralik ayinda sanayi lretimi endeksinde 2009 Haziran ayindan bu yana goriilen en sert
daralma gerceklesti. Aralik ayinda devam eden tesviklere ra§men dayanikli tiiketim mallari liretiminde
gerileme oldugunu gériiyoruz. Ara mallari ve sermaye mallari liretim endekslerindeki diisiis, lretim ve
vatirim talebindeki gerilemenin derinlestigini gdsteriyor. Sanayi Uretimindeki daralmanin
beklentilerin lizerinde gerceklesmesi, 2018 yilinda ekonomik biiyiimenin de beklentilerin altinda
gerceklesebilecegine isaret ediyor. 2018 yilinda %3,3 seviyesinde gerceklesmesini bekledigimiz
biiyiimenin aciklanan veriler ile %3 seviyesinin altinda gerceklesebilecegini diisiiniiyoruz.

Cari islemler dengesi 2018 Aralik ayinda beklentilere paralel 1,4 mir $ acik verdi

e  TCMB’nin acikladigi verilere gore, cari islemler hesab1 2018 Aralik ayinda, piyasanin 1,5 mlr $
acik beklentisine paralel 1,44 mlr $ acik verdi. 2017 Aralik ayinda 7,75 mlr $ acik veren
odemeler dengesinin 2018 Aralik ayinda 1,44 mlr $ acik vermesiyle birlikte, 2018 yilinda cari
acik 27,63 mlr $’a geriledi.

e 2018 Aralik ayinda dis ticaret dengesi 1,68 mlr $ acik verdi. Bir onceki yiin ayn1 ayina gére
ihracatta %2,06, ithalatta ise %27,80 dusus gerceklesti. 2017 Ocak - Aralik doneminde 58,9 mlr
$ olan dis ticaret acigi, 2018’in ayn1 doneminde 41,6 mlr $’a geriledi. 2017’de cari agiga
olumsuz katkida bulunan altin ithalat1 2018 yilinda %32 gerileme gerceklesti.

e  Finans hesab1 altinda, dogrudan yatirimlardan kaynaklanan net girisler aralik ayinda 803 mn $
olarak gerceklesti. Resmi rezervlerde 860 mn $ artis goriiliirken, net hata noksan kalemine
2,82 mlr $’lik giris oldu. Ekim ve kasim aylarinda giris gerceklesen portfoy yatirimlar aralik
ayinda 1,84 mlr $ ¢ikis kaydetti.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa2 /16
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Yorum: 2018 Agustos ayindan itibaren fazla veren cari islemler dengesi, 2018 Aralik ayinda 1,44 mlr $
acik verdi. Aciklanan veriler ile cari acik 2018 yilinda 27,6 mlr S’a gerilemis oldu. Ekonomik
aktivitedeki yavaslamaya paralel dis ticaret acigindaki gerilemenin katkisiyla diisiis gdsteren cari acik
verilerinde,aralik ayinda turizm gelirlerinde yasanan diisiis ile hizmetler dengesinden gelen olumlu
katki zayifladi. 2018’in geneline baktigimizda cari aciktaki gerilemeyi olumlu bulmakla beraber
finansman kalitesine iliskin sorunlarin siirdiigiini gériyoruz. Yilin genelinde dogrudan yatirimlarda
zayif bir seyir gérmekle beraber portféy yatirimlari agirlikli olarak cikis kaydetti. Boylece cari acik
finansmaninda net hata noksan ve TCMB rezervlerinin katkisinin arttigim goérdiik. 2019 yilinda
ddemeler dengesindeki iyilesmenin siirmesini ve cari yillik bazda cari agigin 20 mlr S seviyelerinde
gerceklesebilecegini diistiniiyoruz.

TCMB subat ay1 beklenti anketinde yil sonu TUFE beklentisi 15,91 oldu

e TCMB’nin her ay hazirladigi, reel sektor, finansal sektor temsilcileri ve profesyonellerden
olusan katiimcilar tarafindan yanitlanan beklenti anketinde subat ayina iliskin sonuclar
yayimlandi. Subat ay1 beklenti anketinde y1l sonu TUFE beklentisi %15,91, yilsonu GSYH biiyiime
beklentisi %1,2 ve cari islemler agig1 beklentisi 23,6 mlr $ oldu.

TCMB Beklenti Anketi Eyliil-18 Ekim-18 Kasim-18 Aralik-18 Ocak-19 Subat-19
TUFE Beklentisi % (Y1l Sonu) 19,61 24,22 24,45 21,28 16,45 15,91
TUFE Beklentisi % (12 Ay Sonrasi) 14,46 17,03 17,38 16,46 15,91 15,47
TUFE Beklentisi % (24 Ay Sonrasi) 11,42 12,70 12,97 12,43 12,00 12,10
ABD Dolar Kuru Beklentisi (Yil Sonu) 6,5938 5,9894 5,6405 5,4372 6,1847 5,9898
Yiluk Cari i§lemler Dengesi Beklentisi, mlr $ (Yil Sonu) -49,70 -40,69 -36,7 -33,35 -24,67 -23,58
Yilik GSYH Bliyiime Beklentisi % (Y1l Sonu) 3,40 3,20 3,10 3,04 1,40 1,20
TCMB AOFM Beklentisi % (cari ay) 21,69 24,00 24,00 24,00 24,00 24,00

Kaynak: TCMB, Vakif Yatirim Arastirma & Strateji
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Aselsan (ASELS)’dan iki yeni sozlesme (=)

ASELSAN-STM-HAVELSAN-ASFAT s Ortakligi ile Savunma Sanayii Baskanlig1 arasinda Preveze
Simifi Denizalt1 Yar1 Omiir Modernizasyonu Projesi ile ilgili olarak Aselsan pay1 512,4 mn TL
tutarinda sozlesme imzalandigi, s6z konusu sozlesme kapsaminda teslimatlarin 2021-2027
yillar arasinda gerceklestirilecegi bildirildi.

Aselsan ile Savunma Sanayii Baskanlig1 arasinda giivenlik sistemleri konusunda 58,3 mn TL +
21,3 mn $ tutarinda sézlesme imzalandig1, s6z konusu s6zlesme kapsaminda teslimatlarin 2019-
2020 tarihleri arasinda yapilacagi bildirildi.

Yorum: S6z konusu s6zlesmeler kapsaminda Aselsan’a diisen toplam tutar, Sirketin 3C18 sonu itibariyle

etkisini “nétr” olarak degerlendiriyoruz.

is Bankasi (ISCTR) 4C18 Finansal Sonuclari: Ozkaynak karlihg %14,6’ya cikt1 (+)

is Bankas1 4C18 icin beklentimizin %75, Research Turkey konsensiis tahminlerinin ise %46
Uzerinde 2,2 mlr TL (ceyreksel +%77, yillik +%192) net kar aciklad1.

Beklentilerimizden daha iyi gerceklesen karsilik ve faaliyet giderlerinin yani sira ¢oziilen 350
mn TL’lik serbest karsilik net kar tahminimizde yukar yonlu sapmaya neden olmustur.
4C18’de bankanin artan TUFEX gelirlerine karsin TL kredi-mevduat makasinda goriilen daralma
nedeniyle diizeltilmis Net Faiz Marj1 (NFM) bir onceki ceyrege gore 24 bp diisiis gostermistir.
Bankanin 4C18’de sektore paralel kredi hacminde goriilen daralmanin yani sira hem TL hem de
YP ($) bazda mevduat hacminin hizli artmasi sonucunda 3C’de %119 olan toplam kredi-mevduat
orant 4C’de %106’ya geriledi.

is Bankasi’'nmin 3C’de %12,2 diizeyinde olan &zkaynak karliik oram 4C18’de %14,6 diizeyine
ulasmistir.  (Cozulen serbest karsiik harig: %13,8) Bankanin 4C18 sonuclarinin piyasa
beklentilerinin oldukca uzerinde gerceklesmesinin hisse Uzerine etkisini olumlu olarak
degerlendiriyoruz. Is Bankasi icin 6,78 TL olan hedef fiyatimizi ve uzun vadede “AL” énerimizi
korurken, hisse performansini goz oniinde bulundurarak kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”
olan énerimizi “Endeks Uzeri Getiri” olarak revize ediyoruz.

Yorum: Bankanin 4C18 sonuclarinin piyasa beklentilerinin oldukca lizerinde gerceklesmesinin hisse
iizerine etkisini olumlu olarak degerlendiriyoruz. Son 1 aylik dénemde Is Bankasi hisselerinin BIST-100
endeksine gore %14,0, bankacilik endeksine gore %12,3 daha iyi performans sergiledidi goriilmektedir.
Is Bankasi icin 6,78 TL olan hedef fiyatimizi ve uzun vadede “AL” énerimizi korurken, hisse
performansini g6z ontinde bulundurarak kisa vadede “Endekse Paralel Getiri” olan dénerimizi “Endeks
Uzeri Getiri” olarak revize ediyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzer Getiri  Hedef Fiyat (TL) 6,78 F/K (Cari) 3,83

Uzun Vadeli Oneri AL Kapams Fiyat (TL) 5,42 F/DD (Cari): 0,44

BODK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Agiklanan Beklenti | Sapma %
{mn TL) 4C18 3C18 Ceyreksel % 4017 Yol % VEY Kons_ VEY Kons_
Het Faiz Gelifieri 4012 5.040 -20% 3.555 13% 3776 &%

Met Ucret ve Komisyon Gelideri 1295 1.123 15% 915 39% 1.253 3%

Het DEénem Kar .19 1.238 % 751 192% 1.253 1.502 T5% 4%
Met Faiz Marj 4 41% 4 65% 0.2 yp 4 2% 0.4 vp 3,765 06 vp

Ort. ézkaynak Karig 14 6% 12.2% 24yp 13 4% 1,2vp 12 8% 1.8 yp

Kaymak: Sirket, Research Turk ey, VY Argstvma w Strate]!

Mol sk yp: yie poon, mod: mim ikl deftl, oo onlomb degll, §iLewek, A: Ay, Y¥oral, VY Vel Yonom, Kons: Konsensls

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Ford Otosan (FROTO) 4C18 Finansal Sonuclari: Beklentilerin altinda net kar (-)

Ford Otosan, 4C18’de beklentimizin %20, piyasa ortalama beklentisinin %22 altinda y1llik bazda
%19,5 disusle 411 mn TL net kar acikladi. Beklentimizden daha iyi operasyonel karliliga ve
ertelenmis vergi gelirlerindeki artisa ragmen, ticari alacak ve borclara iliskin 197 mn TL’lik net
kur farki gideri, net karin beklentimizin altinda kalmasinda etkili oldu. Sirket hisseleri BIST100
endeksine gore son 1 ayda yaklasik %6 negatif ayrisirken, diinki islemlerde %3 pozitif ayrismis
olup, beklentilerin altinda kalan net kar nedeniyle sonuclarin hisse fiyatina olumsuz
yansimasim bekliyoruz. Sirkete yonelik indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemine gére yaptigimz
degerleme sonucunda 12 aylik hedef fiyatimizi 62,50 TL olarak koruyor, hedef fiyatimzin
mevcut fiyata gore sundugu yaklasik %6’lk simirli getiri potansiyelini de g6z 6niinde

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir
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bulundurarak kisa vadeli onerimizi “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadeli onerimizi de “TUT”
yoniinde devam ettiriyoruz.

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Parakel Getiri Hedef Fiyat(TL) 62,50 FL¥FR VO (Cari): B4x
Lkun Vadeli Oneri TUT Kapamsg Fiyati (TL) 59,10 Fil [Cari): 1232
IFRS Gelir Tablosu - Jzet Agiklanan Bekleno Sspma %
(mnTL) 3C18 Ceyraksel % Yill ik % 12418 12017 ¥illik % VKY  Kons @ WY Kons
et Satiglar 772 233% 225% 5 31.4% 9354 950 @ T% 8%
Briit Kar B2 16,5% 14,4% 1% - - omd md.
FRVOK 8a7 226% 376% 42,0% ETD 7E5 | 22% %
et Ddnem Kan 184 16.1% 510 -18.5% 1.853  1.450 13.0% 316 528 1 -20% -22%
Briit Kar Marj 10.6% -1y 10.2% -07 0% 0% 0w m.d. md | md md.
FAVOK Marji BE% 04 7% 09w B5% 7% 06w T.2% 8.0% 1w 01w
Net KarMarji 1% 46% 0.5 £.2% 21 3% 8% 08 59.9% SE% -14w 13w

Kaymak: Jirkef, Research Turkey. WY Aragim a ve Sraig)
Fissltmalar: yp: pizde pusn. m.d.; mimkin degil, 5.d.c anlzml deql. G Geprek. A Ay Y-¥amal, WY Vakof Yatrum . Kons: Konsensis

TAV Havalimanlar1 Holding (TAVHL) 4C18 Finansal Sonuclari: Zayif operasyonel karlihga karsin,
beklentilerin lizerinde net kar (+)

e TAV Havalimanlan Holding, 4C18’de beklentimizin %68, piyasa ortalama beklentisinin %95
tizerinde 50 mn € net kar acikladi (4C17: 10 mn € net kéar). Beklentimizin altinda gerceklesen
operasyonel karliiga karsin, daha diisiikk net finansman giderleri ve efektif vergi oranindaki
gerileme, net kardaki pozitif sapmanin ana unsurlari oldu. Sirketin Istanbul Atatiirk Havalimam
katkist haric 2019 yilina iliskin beklentileri, yolcu ve yatinm harcamalan tarafinda
tahminlerimizle uyumlu iken, FAVOK tarafinda ise beklentimizden daha iyi bir tabloya isaret
ediyor. Sirketin 4C18’de operasyonel karlilikta kaydettigi beklentilerden zayif performansa
ragmen, i) beklentilerden daha giiclii net kar biiyiimesinin, ii) 2019 yili icin operasyonel
karlihkta beklentimize gore cizdigi iyimser tablonun ve iii) beklentimizin lizerindeki temettii
kararinin, hisse fiyatina olumlu yansiyacagin1 tahmin ediyoruz. Sirket hisseleri BIST100
endeksine gore son 1 ve 3 aylik donemlerde sirasiyla %5,2 ve %8,4 pozitif ayrnsmstir. TAV
Havalimanlar1 Holding icin Atatiirk Havalimanm dahil 38,00 TL olarak hesapladigimiz 12 aylik
hedef fiyatimzi korurken, hedef fiyatimizin mevcut fiyata gore sundugu yaklasik %35
oranindaki getiri potansiyelini de goz onuinde bulundurarak kisa vadeli onerimizi “Endeksin
Uzerinde Getiri”, uzun vadeli 6nerimizi “AL” yoniinde devam ettiriyoruz.

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 38,00 FO'FAVOK [Cari): 34z
Uzun Vade li Gneri AL Kapamig Fiyati (TL) 28,06 FK [Cari]: Tx
GelirTablosu - Ozet Agiklanan Baklent Sapma %
[mn £} AC1E 318 Ceyreksal % 4017 Yill ik 5% 12818 12817 Yillsk % VKY  Hons® @ VHY Kons.
Met Satiglar i) asz -20.8% 278 0.5% 1181 1.132 44% g 280 ¢ 0% 0%
FAWVOK 88 23z -62, 2% 115 -23.8% Em 508 12.8% 04 107 1 -16% -18%
Met DGnem Kan £ 112 -09.9% 10 414 8% 255 178 AB.2% 29 25 & BB% 5%
FAVOK Marji 31.4% 65.7% 344y 41.4% 10 4o 455% 445% BBy | B7.2% 381% | S8 -BAup
Her Kar Marji 17.8% 31.5% 141y 35% 14,3 2% 15% E2)p | 106%  81% 72w AT

Kaynak: Siket, WY Arszom 5 e Sirsig)l

Kisslimalzr: pp: iz de pusn, m.d.mim kin degil, 2.4, anlzm b deqll. G Gepreke, A Ay Yo¥anl WY: Welof ¥atnm, Kons: Konsensis
* Sirk=l tarafindan agikdanen orialama iahminferdir

Vergi finansallarim agiklayan Emlak Konut GYO (EKGYO), kar dagitim politikasini revize etti (=)

e Sirket’in aciklanan SPK mevzuatina gore diizenlenmemis vergi finansallarina gore, 2018 yilsonu
net satislar1 4,32 mlr TL, net donem kar ise 1,17 mlr TL diizeyinde gerceklesmistir.

e Emlak Konut GYO, kar dagitim politikasini, yil sonlarinda hesaplanan dagitilabilir net donem
kannmin % [10]'unun nakit temettii ve/veya bedelsiz dagitilabileceginin sekilde revize
edilmesine karar verdigini bildirdi.

e Aynica sirket yaptig1 diger aciklamada, 1,8 mlr TL olarak acikladigi 2018 yili net kar hedefinin
1,25 mlr TL’ye revize edildigini duyurdu.

Yorum: 4(C18 itibariyle mali tablolarim konsolide olarak diizenleyecek olan Sirket IFRS finansal
sonuglarini 11 Mart tarihinde aciklayacak. VUK esasli finansal verileri baz aldigimizda Sirket’in son
ceyrekte net satis gelirlerini 1,7 mlr TL, net karini 76,5 mn TL olarak hesapliyoruz. Sirket’in 4C18’de
net satis gelirlerinin 1,59 mlr TL, net karinin ise 419 mn TL (Research Turkey beklenti anketi: 492 mn
TL) diizeyinde gerceklesmesini bekliyorduk. Ancak SPK mevzuatina gbre hazirlanan finansal verilerin
VUK esasli verilere gore degisiklik gosterebilecegini hatirlatmak isteriz. Sirket’in kar dagitim
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politikasini revize etmesini olumlu karsiliyoruz, sirketin 2018 yili net karindan hisse basina 0,2 TL
temettii dagitacagini 6ngoriiyoruz, bu da yaklasik %14 temettii verimine isaret etmektedir.

Vakif Yatinm

Dogus Otomotiv (DOAS) 4C18 Finansal Sonuclar: Beklentilerin iizerinde operasyonel karlilik (+)

e Dogus Otomotiv, 4C18’de 11 mn TL net zarar yoniinde olan beklentimizin ve 9 mn TL net zarar
yonuinde olan piyasa ortalama beklentisinin aksine yillik bazda yaklasik %90 dususle 4,2 mn TL
net kar acikladi. Beklentimizin lizerinde gerceklesen operasyonel karlilik ve vergi gelirleri, net
kardaki pozitif sapmanin ana unsurlari oldu. Sirket hisseleri BIST100 endeksine gére son 1 ve 3
aylik donemlerde yaklasik %3 negatif aynsmis olup, beklentilere gore daha iyi operasyonel
karlilk ve net zarar beklentilerinin aksine gerceklesen net karin, hisse fiyatina olumlu
yansimasim bekliyoruz. Dogus Otomotiv icin indirgenmis Nakit Akimlari yontemine gére
hesapladigimiz 12 aylik hedef fiyatimizi 5,00 TL olarak koruyor, hedef fiyatimizin mevcut fiyata
gore sundugu yaklasik %8 oranindaki getiri potansiyelini de goz oniinde bulundurarak kisa vadeli
onerimizi “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadeli onerimizi “TUT” yonlinde devam ettiriyoruz.

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 5,00 FDIFAVOK (Cari): 5,7x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 4,63 FIK (Cari): 7,6x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mnTL) 4G18 3C18  Ceyreksel % 4G17 Yillilk %  12A18 12A17  Yillik% | VKY  Kons. : VKY  Kons.
Net Satiglar 2921 1.999 46,1% 4718 -38,1% 10688 13220 -192% | 2692 2959 | 8% -1%
Briit Kar 360 292 23,0% 414 -13,1% 1301  1.301 0,0% = = m.d. m.d.
FAVOK 155 129 20,1% 175 -11,3% 592 535 10,6% 100 126 i 54% 23%
Net Dénem Kari 4.2 -8 a.d. 41 -89,7% 133 183 -21,3% -11 -9 1-138%  -145%
Briit Kar Marji 12,3% 14,6% -2,3yp 8,8% 35yp 12% 10% 2,3yp m.d. md. | md. m.d.
FAVOK Marji 5,3% 6,5% -1,2yp 37% 1,6yp 55% 40%  15yp | 37%  43% : 16yp 1y
Net Kar Marji 0,1% -0,4% 0,5yp 0,9% -0,7 yp 1% 1% -0,1yp 04% -03% : 06yp 05yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis

Halk Bankas1 (HALKB) 4C18 Finansal Sonuglari: Beklentilere yakin net kar (=)

e Halk Bankas1 2018 yili dorduincu ¢eyrek i¢in hem bizim hem de Research Turkey konsensis
tahminlerine paralel 317 mn TL net kar agikladi. Bu rakam bir onceki ceyrege gore %4,6 artis,
bir onceki yilin aym donemine gore ise %55,7 dususe isaret etmektedir.

e 4C18’de bankanmin kredi-mevduat makasinda goriilen diisiise ragmen, ceyreksel bazda %134
artan TUFEX gelirleri, net faiz gelirlerindeki dustisu simrlamistir. Ayrica 4C18’de 189 mn TL
diizeyinde gerceklesen net ticari kar ve komisyon gelirlerindeki %18’lik artis, cekirdek
gelirlerde %17 diizeyinde artis saglamistir.

e 4C18’de 414 mn TL tutarinda serbest karsilik ayirma karar alan bankamn karsilik giderleri bir
onceki ceyrege gore %25,0 artarken, ayni donemde faaliyet giderlerinin %23 artmasi, vergi
oncesi kan (%-73,0) olumsuz etkilemistir. Ancak 4C’de kaydedilen ertelenmis vergi geliri (net
etki: 225 mn TL) net kan desteklemistir.

e Bankamn 4C’de Takipteki Krediler Oram %3,3’e ulasirken, ayni dénemde ozkaynak karliigi
%9,3’e geriledi.

Yorum: Aciklanan 4C18 net karinin piyasa beklentilerine yakin gerceklesmesi nedeniyle hisse lizerine
etkisini notr olarak degerlendiriyoruz. Halk Bankasi hisseleri son 1 ayda BIST 100’e gore %5,4, banka
endeksine gore %7,8 daha kotii performans gostermistir. Halk Bankasi icin 9,40 TL hedef fiyat ile kisa
vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” Gnerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Gneri Endekse Paralel Getidn Hedef Fiyat (TL} 9,40 F/K (Cari): 3.0
Uzun Vadeli Gneri AL Kapams Fiyat (TL) 727 F/DD (Cari; 0,3
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet Aciklanan Eeklenti Sapma %
{mn TL) 4018 3C18 Ceyreksel % 4017 Yillik % WVKY Kons. WY Kans
Het Faiz Gelileri 1.953 2.002 2% 2.038 4% 1881 4%
Het lcret w Homisyon Gelirleri 563 479 18% 468 20% 521 &%
Het Dénem Kar M7 303 5% 715 55 7% 298 37 6% %
Met Faiz Marjl 2.30% 2.45% 032 yp 2.91% 08 vp 7,30% 0,01 yp
Ort. Ozkaynak Ka il 9.3% 11.1% 1.8 vp 16,0% -6.7 vp 9.3% D yp
Kaynak: Sirket, Research Turkey, WKY Aros birma ve Stratafi
Kisalemalar: yor yizde puan, mod.: mimkin dedil, a.d.: anlamb dedil, O: feprek, 41 Ay, Y¥anwl, WY Vakif Yatnm, Kans: Kans ans &=
Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Kisa Kisa Haberler

e Havacihk Sektorii: Cumhurbaskam Yardimcis1 Fuat Oktay, Antalya ve Gazipasa'nin ardindan
kente yapilacak yeni havalimanin1 2022 yilina kadar tamamlamay1 hedeflediklerini soyledi.
(Kaynak: Dunya)

e Saglk Sektorii: Saglik Bakani Fahrettin Koca, 19 Subat'tan gecerli olmak iizere ilag fiyatlarinda
%26,4 oraninda kur glincellemesi yapilacagini acikladi.

e (=) Akbank (AKBNK): Akbank vadesi Mart ayinda dolacak olan yaklasik 600 mn $ tutarinda
sendikasyon kredileri icin refinansman planladigini duyurdu. Banka tarafindan yapilan
actklamada, Akbank’in Mart 2019'da vadesi dolan kredileri normal akisinda yeniledigi ifade
edildi. Bankanin giicli yabanc1 para likiditesi ve 2019'da beklenen doviz kredilerinde yatay
bilyime dolayisiyla, Akbank vadesi dolan sendikasyon kredileri icin yaklasik 600 mn $
denkliginde refinansman icin incelikli sekilde planlama yaptig1 belirtildi. Ayrica yapilan
aciklamada 1 y1l, Mart 2019 vadeli sendikasyon kredisinde dolar ve euro cinsinden tum dilimler
icin maliyetin 25 baz puan diisiirildiigli, ABD Dolar icin maliyetin Libor +250 baz puan ve Euro
icin Euribor +240 baz puana indigi belirtildi.

e (=) Akbank (AKBNK): Banka daha dnce yaptig1 aciklamada, ilgili vergi otoritesi tarafindan
banka adina tesis edilen idari isleme iliskin Uritmenin durdurulmas ve talep edilen KKDF asli
ile cezai faizin iptali istemiyle istanbul idare Mahkemesi nezdinde acilan davada vyiiriitmenin
durdurulmasina ve 2011 yili icin tahakkuk ettirilen 3,7 mn TL KKDF asli ile 7,8 mn TL cezai faiz
isleminin iptaline karar verildigini duyurmustu. S6z konusu hukuki siirecin Danistay 10.
Dairesi'nin karari ile Banka lehine kesinlestigi acikland.

e  (+) Aksa Akrilik (AKSA): 4C18 doneminde 190,5 mn TL net kar agiklayan sirketin net karinda
yillik bazda %169 yikselis gerceklesti. Net karda gozlenen bu biyiimede, 4C18’de DowAksa
kaynakli kaydedilen 50 mn TL’lik gelir (4C17: 13,6 mn TL gider) ile 4C17°de 42 mn TL’lik net
finansal giderin 4C18’de 184 mn TL net finansal gelire donmesi etkili oldu. Sirketin 4C18’de
satis gelirleri yillik %3 artisla 831,5 mn TL’ye yiikselirken, FAVOK yillik %48 gerileyerek 75 mn
TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marj1 da 4C18’de yillik bazda 8 puan daralarak %9 seviyesine
geriledi. Yorum: Operasyonel tarafta gozlenen zayifliga karsilik, operasyonel olmayan gelirler
sirketin net karinda blyiimeyi beraberinde getirdi. 4C18 finansallar1 oncesinde, sirket
hisseleri yilbasindan bugline endekse gore %7 pozitif ayrissa da finansallara pozitif tepki
verecedini diisiiniiyoruz.

e (=) Albaraka Tiirk Katihm Bankasi (ALBRK): Banka yaptigi aciklamada, olagandisi fiyat ve
miktar hareketleri dolayisiyla, Bankanin 25 Mart 2015 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul
toplantisinda kabul edilen Geri Aim Program cercevesinde geri almis oldugu paylardan satis
opsiyonunun banka iist yonetimi tarafindan degerlendirilebilecegini duyurdu. Aciklamanin
ardindan, Geri Alim Programi cercevesinde, geri alinan banka paylar ile ilgili olarak 2,07-2,12
fiyat araligindan toplam 816 bin adet satim isleminin gerceklestirildigi bildirildi. Bu islemle
birlikte banka sermayesindeki pay oraninin %1,11'e geriledigi belirtildi.

e (=) Albaraka Tiirk Katilim Bankasi (ALBRK): ALBRK pay piyasasinda 06.02.2019-11.02.2019
doneminde gerceklesen olagan disi fiyat ve miktar hareketleri nedeniyle, SPK, 2 kurum ve bir
kisinin mulkiyetlerinde bulunan ALBRK paylarinin 6 ay boyunca borsada satisa konu
edilmemesine karar verdigini aciklad1.

e  (+) Aselsan (ASELS): Aselsan ile TUSAS - Turk Havacilik ve Uzay Sanayii A.S. arasinda, bir yurt
dis1 miisterinin aviyonik sistem ihtiyacina yonelik olarak toplam 240,6 mn $ tutarinda sézlesme
imzalandig1 ve soz konusu siparis kapsamindaki teslimatlarin 2019-2023 yillar1 arasinda
gerceklestirilecegi bildirildi. Yorum: S6z konusu sézlesme tutari Sirketin 3C18 sonu itibariyle
8,6 mlr $ biiyiikliigiindeki bakiye siparislerinin yaklasik %2,8’ine denk gelmektedir.

e (+) Aselsan (ASELS): Aselsan ile T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Merkezi Finans ve ihale Birimi
arasinda Avrupa Birligi Katiim Oncesi Mali Yardim Arac1 (IPA 1) kapsaminda finanse edilen ve
T.C. lcisleri Bakanliginin faydalamcisi oldugu Tiirkiye'nin Simr Gozetleme Kapasitesinin
Artinlmasina Yonelik toplam bedeli 92,9 mn € olan i¢ sozlesme imzalandigi ve
sozlesmeler kapsaminda teslimatlarin 2020 yili sonuna kadar tamamlanacag bildirildi. Yorum:
S6z konusu sozlesmelerin toplam tutari Aselsan’in 3C18 sonu itibariyle 8,6 mir $
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e (=) Avivasa Emeklilik ve Hayat (AVISA): Sirket’in 2018 yili 4C’de net donem kar1 bir onceki
ceyrege gore %20,0 disis, 2017 yiinin ayn1 donemine gore ise %76,4 artarak 48,7 mn TL
diizeyinde gerceklesti. Research Turkey beklenti anketi sonuclarina gore, Avivasa’nin 4C18 icin
59,5 mn TL net kar aciklayacag tahmin ediliyordu. Sirket’in 4C18’de hayat bransinda teknik
kar ceyreksel bazda %86,6 oraninda azalirken, hayat dis1 bransinda ise bir onceki ceyrekte
1,5 mn TL olan teknik kar 4C’de 0,1 mn TL zarar olarak gerceklesmistir. Ayn1 donemde
emeklilik bransinda ise teknik karin ceyreksel bazda %22,0 artmasina karsin, diger branslardaki
karliigin gerilemesi sonucunda genel teknik kar bir onceki ceyrege gore %64,2 disis ile 23,3
mn TL diizeyine gerilemistir. 4C18’de sirketin net yatinm gelirlerinin ceyreksel bazda %86,4
artmasi ve efektif vergi oranin gerilemesi net kardaki dususu sinirlamistir. Sirket ayrica hisse
basina briit 0,56 TL nakit temettii (2 taksitte 6denecek) dagitma kararini genel kurul onayina
sunacagini acikladi. Yorum: Son 1 ayda sirket hisseleri BIST 100 getirisine kiyasla %3,6 daha
koti, sigortacilik endeksine gére %4,3 daha iyi performans gostermistir. Sirket icin temettii
verimini %6,6 olarak hesapliyoruz. Sirket’in beklentilerin bir miktar altinda gerceklesen net
karina karsin, aciklanan temettii haberinin hisse performansina olumlu yansiyabilecegini
distintiyoruz.

e (-) Aygaz (AYGAZ): 4C18 doneminde, Research Turkey konsensus tahmini olan 128 mn TL net
kar beklentisinin tersine 87 mn TL net zarar acikladi. Bagli ortaklig1 Aygaz Dogalgaz Dagitim
icin ayrilan 178,6 mn TL’lik karsilik (88 mn TL’si SMM, kalan1 esas faaliyetlerden diger giderler
icinde) ve istiraki Entek’in AYAS yatirimi icin kaydedilen 94 mn TL’lik deger diisukliigii karsiligi
(0zkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlar icinde) nedeniyle zarar yazilmistir. Sirketin
4C18’de satis gelirleri, Research Turkey konsensus tahmini olan 2,57 mlr TL’nin altinda kalarak
2,36 mlr TL gerceklesirken, 4C17’ye paralel bir satis geliri elde edilmistir. 4C18’de sirket 104
mn TL negatif FAVOK kaydetmistir (Research Turkey konsensiis tahmini 50 mn TL FAVOK).
Sirket aynca, 2019 yilinda 295-310 bin ton tipligaz ve 695-735 bin ton otogaz satisi
ongormektedir. Yorum: Kaydedilen karsiliklar nedeniyle sirketin 4C18 finansallar
beklentileri karsilamamistir. 4C18 finansallari éncesinde, sirket hisseleri yilbasindan bugiine
endekse gore %5 negatif ayrismistir. Finansallara sirket hisselerinin negatif tepki verecegini
disintiyoruz.

e (=) Cemtas (CEMTS): Sirketin 4C18 doneminde net kar1 %29 gerileyerek 11,8 mn TL seviyesinde
gerceklesmistir. 4C17°de esas faaliyetlerden diger gelirler kaynakli kaydedilen 6 mn TL’Lik
gelirin, bu ceyrekte 16 mn TL gidere donmesi net karn olumsuz etkilerken, son ceyrekte
kaydedilen 6 mn TL’lik vergi geliri net kan pozitif etkilemistir. Yilin son ceyreginde satis
gelirleri yillik bazda %43 artisla 203.6 mn TL’ye yiikselirken, FAVOK’{i ise %53 yiikselisle 31,4
mn TL’ye ulasmistir. FAVOK marj1 da yillik bazda 1 puan iyileserek 4C18’de %15,4 seviyesinde
gerceklesmistir. Yorum: Operasyonel tarafta gézlenen pozitif ger¢eklesmelerin net kara ayni
olclide yansimadig1 goriilen 4C18 finansallari 6ncesinde, sirket hisseleri yilbasindan bugiine
endekse gore %14 negatif ayrismistir. Dolayisiyla da finansallarin kismen fiyatlandigi
goriistindeyiz.

e (=) Enka insaat (ENKAI): Sahibi bulundugu ve Yap islet modeli kapsaminda gelistirilen
Adapazan ve Gebze dogalgaz kombine cevrim elektrik santrallerinin EUAS ile olan Elektrik Satis
Sozlesmesi'nin sonlanmasinin ardindan belirtilen santrallerde Uretimin durdugunu acikladi.
Uretime tekrar baslandiginda kamuoyuna bilgi verilecegi belirtildi.

e (+) Gozde Girisim (GOZDE): Portfoyundeki Kumas Manyezit'in muhtemel stratejik alicilara
satisina yonelik calismalar kapsaminda potansiyel stratejik alicilardan olan RHI Magnesita NV
ile Munhasirlik Sozlesmesi imzaladigini agikladi. Bu calismalar ve goériismeler kapsaminda
gerceklesecek gelismelerin KAP iizerinden duyurulacagim bildirdi. Yorum: Gozde’nin 9A18
finansallarinda Kiimas’in %51’inin defter degeri 320 mn TL seviyesinde yer almaktadir.
Kiimas’in satisina iliskin daha énce basina yansiyan haberlerde sirket icin 500 mn $
seviyelerinde satis rakamlari telaffuz edilmisti. Satisa iliskin haber akislari, Gbzde Girisim
hisselerinde kisa vadede yukari yonlii hareketleri destekleyebilir goriistindeyiz.

e  (+) Hektas (HEKTS): 4C18’de 15,6 mn TL net kar acikladi (4C17: 1,98 mn TL). Sirketin 4C18’de
yilik bazda satis gelirleri %91 artarak 78,7 mn TL seviyesine yiikselirken, FAVOK yiluk bazda 5
kat biiyliyerek 32,7 mn TL seviyesine yiikseldi. FAVOK marj1 ise yilik bazda 29 puan artarak
4C17°deki %12,4 seviyesinden 4C18’de %41,5 seviyesine yukseldi. Yorum: Sirket hisseleri
yilbasindan bugiine endekse gére %5 pozitif ayristi. Aciklanan finansallara sirket hisselerinin
pozitif tepki verecegini diisiiniiyoruz. Sirketin zirai ila¢ yani sira 2018 yilinda satisina basladi$i
organomineral glibre faaliyetlerinin, 2019 yilinda da sirket finansallarina pozitif destek
vermeye devam edecegini diisiiniiyoruz.
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e (=) is Bankas1 (ISCTR): is Bankasi ihracat déviz kredisi kampanyas1 baslattigim acikladi.
Kampanya cercevesinde ihracatcilara firma basina 500 bin € veya 500 bin $ limite kadar avro
icin aylik %0,39 ABD dolar icin ise aylik %0,49 faiz oranlar ile 24 aya kadar finansman imkan
sunulacagi aciklandi.

e (=) is Bankasi (ISCTR): Banka daha 6nce yaptigi aciklamada, vergi otoriteleri tarafindan
Banka’nin 2011 yilinda yapilan inceleme sonucunda Banka adina 5,5 mn TL KKDF ve 8,6 mn TL
cezai faiz olmak iizere toplam 14,1 mn TL tutarinda tahakkuk fislerinin diizenlendigi, soz
konusu tahakkuk fislerinin iptalini teminen acilan davalarda yiritmenin durdurulmasina ve
davaya konu tahakkuk islemlerinin iptaline karar verildigi, davali idare tarafindan ilgili
mahkemenin kararlarina iliskin olarak Istanbul Bélge idare Mahkemesi nezdinde yapilan istinaf
basvurularinin reddine hitkmedildigi duyurulmustu. Davali idare tarafindan istanbul Bélge idare
Mahkemesi kararlarina iliskin Danistay nezdinde yapilan temyiz basvurularinin reddine karar
verildigi ve hukuki siirecin Banka lehine kesinlestigi agikland.

e (=) Orge Enerji (ORGE): Sirket, 4,3 mn €+KDV sdzlesme bilyiikliigiiyle devam eden isleri
arasinda yer alan ve toplam 19 istasyondan olusan Kabatas-Mecidiyekoy-Mahmutbey Metro
Projesinin, ihale edilen Mahmutbey istasyonu Genel Elektrik islerine yonelik olarak verdigi
542,8 bin €+KDV ve 1,7 mn TL+KDV tutarindaki teklife iliskin olarak, isveren Alsim Alarko ile
alt yiiklenici sozlesme goriismelerine baslandigim ve isin Haziran 2019'da bitirilmesinin
planlandigini bildirdi. Yorum: Soz konusu ilave teklife iliskin s6zlesme goriismeleri hentiz
tamamlanmarmis olmakla birlikte, Sirketin son 12 aylik net satis gelirlerinin yaklasik %4,6’sina
denk gelmektedir.

e (-) Tat Gida (TATGD): 4C18 donemini 7,7 mn TL net kar ile tamamladi (4C17: 22,6 mn TL net
kar). Net kardaki gerilemede, 4C17’de kaydedilen 1,5 mn TL’lik net finansal giderin 4C18’de
10 mn TL seviyesine yukselmesi etkili oldu. Sirketin satis gelirleri 4C18’de yillk bazda %5
gerileyerek 271,8 mn TL, FAVOK ise yillk bazda %73 daralarak 5,8 mn TL seviyesinde
gerceklesti. FAVOK marji da 4C18’de yillk bazda 5 puan daralarak %2,1 seviyesine geriledi.
Sirket ayrica, kar pay1 dagitmama kararini genel kurul onayina sunacagin bildirdi. Yorum:
Sirketin hem operasyonel hem de net kar tarafinda zayif sonuclar goriiyoruz. 4C18 finansallari
oncesinde, sirket hisseleri yilbasindan bugiine endekse gore %1,5 pozitif ayristi. Finansallara
sirket hisselerinin negatif tepki vermesi beklenebilir.

e (+) TAV Havalimanlan Holding (TAVHL): Sirketin Ocak ayinda yurt disinda islettigi
havalimanlarinda (Medine, Tunus, Gurcistan, Makedonya ve Zagreb) toplam yolcu sayis1 yillik
bazda %1,2’lik sinirli artis gosterdi. Boylece Sirketin yurt icinde ve yurt disinda islettigi tim
havalimanlarinda toplam yolcu sayis1 yillik bazda %3,4 artisla 9,7 mn oldu (i¢ hat -%1,9, dis hat
+%8,1). Yorum: Sirketin Tunus’ta kaydettigi gliclii yolcu biiyimesini (yillik bazda +%54,2) ve
Giircistan’daki olumlu performansin devamini (yillik bazda +%15,6) pozitif buluyoruz.

e (=) TSKB (TSKB), TSKB GYO (TSGYO): Banka tarafindan 13 Subat 2019°da TSKB GYO paylan ile
ilgili olarak 0,79 TL fiyattan 55 bin TL toplam nominal tutarli pay alim isleminin
gerceklestirildigi bildirildi. Bu islemle birlikte, Bankanin TSKB GYO sermayesindeki pay oram
%87,23 seviyesine ulasmistir.

e (=) Turkcell (TCELL): iddaa ihalesinde nihai tekliflerin 13 Subat 2019 tarihinde verildigini
belirten sirket, ihalenin resmi sonucunun ihale komisyonu tarafindan aciklanacagim bildirdi.
Ihaleye konu olan gelirlerin, konsolide cironun yaklasik %1'ini olusturdugu belirtildi.

e (=) Tuipras (TUPRS): 4C18’de 1,77 mlr TL net kar agikladi. Agiklanan net kar, Research Turkey
konsensus tahmini olan 1,54 mlr TL’nin %15 Uzerinde gerceklesirken, yillik bazda 2,6 kat artis
gostermistir. 4C18’de 1,6 mlr TL’lik net finansal gider (4C17: 85 mn TL net finansal gider)
kaydedilmesi net kan negatif etkilerken, 183 mn TL ertelenmis vergi geliri kaydedilmesi net
kara destek vermistir. Sirketin satis gelirleri 4C18’de yillik bazda %69,8 artarak 24,8 mlr TL’ye
yukselirken, Research Turkey konsensis tahmini olan 23,7 mlr TL’ye paralel gerceklesmistir.
FAVOK ise yilik bazda %46,5 biiyiiyerek 1,74 mlr TL seviyesine yiikselmis, Research Turkey
konsensiis tahmini olan 1,48 mlr TL’nin %18 iizerinde gerceklesmistir. FAVOK marj1, yillik bazda
1 puan azalarak 4C17’deki %8,1 seviyesinden 4C18’de %7 seviyesine gerilemistir. Sirket ayrica,
2019 yilina iliskin ongorilerini de aciklamistir. 2019 yilinda Akdeniz Kompleks marji
beklentisinin 3,75-4,25 $/varil, Net Tupras rafineri marji beklentisinin 6,0-7,0 $/varil olmasi
ongoriliirken, yaklasik 28 mn ton uretim, 30 mn ton satis ve %95-100 kapasite kullanim
hedeflenmistir. 2019 yilinda 250 mn §$ rafinaj yatirimi yapilacagi 6ngoériilmiistiir. Yorum: 4¢18
finansallari, hem operasyonel hem de net kar tarafinda piyasa beklentilerinin lizerindedir.
Sirket hisseleri de yilbasindan bugline endekse gére %9 pozitif ayrismistir. Aciklanan
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

18 Subat 2019 Pazartesi

finansallarin, yilbasindan bugiine gbzlenen endeks lizeri getiri performansi ile fiyatlara
yansidigi goriisiindeyiz

e (+) Tiirk Hava Yollar1 (THYAO): Sirketin Ocak ayinda toplam yolcu sayisi gecen yilin ayn
doneminin cok hafif altinda 5,7 mn oldu (yillik bazda yurt ici -%3,5, yurt dis1 +%2,8). Toplam
AKK (Arzedilen Koltuk Km) yillik bazda %2,5 artarken (yurt ici -%0,7, yurt dis1 +%3,1), yolcu
doluluk oram 0,3 yuzde puan dususle %79,5’e geriledi (yurt ici -0,1 yp, yurt dis1 -0,3 yp). Soz
konusu ayda toplam tasinan kargo ve posta hacmi ise yillik bazda %14,9 artt1 (yurt ici -%8,1,
yurt disi +%16,3). Yorum: THY’nin acikladigi trafik verileri, daha énce DHMI tarafindan
aciklanan trafik verilerine gore daha iyi oldugu icin “sinirli olumlu” yo6nde degerlendiriyoruz.

e (+) Tiirk Hava Yollarnn (THYAO): Sirket, istanbul Havalimanrna hissedar olacagi ve ciddi bir
bor¢ yiikiiniin kendisine devredilecegine dair ifadelerin yer aldig1 basin haberlerinin gercegi
yansitmadigim ve istanbul Havalimani’na ortak olmaya iliskin herhangi bir degerlendirmesinin
ve kararinin bulunmadigini bildirdi. Ayrica Sirket, operasyonlarinin sorunsuz devam edebilmesi
icin istanbul Havalimanina gecis siirecine ve mevcut filo bilyiimesi ile ilgili yatinmlarina
odaklanmis durumda oldugunu belirtti. Yorum: Son dénemde bahsi gecen haber akisi nedeniyle
baski altinda kalan THY hisselerinde, Sirketten gelen aciklama ile yasanan olumlu hareketin
devam edecegini tahmin ediyoruz.

e  (+) Tiirk Traktor (TTRAK): 4C18’de 60 mn TL’lik Research Turkey konsensiis tahmininin %23
lizerinde 74 mn TL net kar acikladi. Aciklanan net kar yillik bazda ise %29 gerilemeye isaret
etti. 4C18’de sirketin satis gelirleri 940 mn TL’lik Research Turkey konsensiis tahminine
paralel, yillik bazda ise %21 distsle 908 mn TL seviyesinde gerceklesti. Sirketin 2018 yili yurt
ici traktor satis hacmi yillik bazda %53 gerileyerek 17.655 adet olarak gerceklesirken, ihracat
hacmi %21 artisla 14.502 adet olarak aciklandi. Operasyonel tarafa baktigimizda 4C18’de
FAVOK, Research Turkey konsensiis tahmini olan 120 mn TL’ye paralel 110 mn TL olarak
gerceklesirken, yillik bazda %20 diisiis gostermistir. FAVOK marj1 ise 4C17’deki %11,9 seviyesine
yakin 4C18’de %12 seviyesinde gerceklesmistir. Sirket ayrica, 2018 yilinda 48.044 adet olarak
gerceklesen Turkiye traktor pazarimin 2019 yilinda 33-38 bin adet bandinda gerceklesmesini
ongoriyor. ic piyasaya traktor satis hacmini 15.500-18.000 bandinda, ihracat hacmini ise
14.000-15.000 bandinda gerceklesmesini bekliyor. Ayrica sirket, 2019 yilinda 200-250 mn TL
yatinm harcamasi ongormektedir. Yorum: Sirket hisseleri yilbasindan bugiine endekse gore
%8 negatif ayristi. Net kar beklentiler lizerinde gerceklesirken, 2019 yilina iliskin satis
ongdrtileri, hem yurt ici hem de ihracat tarafinda 2018 yilina gbre paralel bir seyre isaret
ediyor. Sirket hisselerinin finansallara pozitif tepki verebilecedini diisiiniiyoruz.

e (-) Tiirk Traktor (TTRAK): Sirket 2018 yili net karindan temettii 6dememe kararini, 12 Mart
tarihli genel kurul onayina sunma karan aldi. Yorum: Sirkete iliskin Bloomberg ortalama
temettii beklentisi hisse basina 4,1 TL seviyesindedir.

e (=) Ulusoy Elektrik (ULUSE): Odenmis sermayesinin %82,275'ine ve toplam oy haklarinin
%90,153'Une denk gelen hisselerinin satis1 icin 31 Ocak tarihinde Eaton Capital Unlimited
Company arasindaki pay alim sozlesmesiyle ilgili olarak, gerekli yasal iznin alinmasi icin
Rekabet Kurulu'na basvurdu.

e Vakifbank (VAKBN): Banka 2018 yilimin dordiincii ceyregi icin bir onceki ceyrege gore %6,0, bir
onceki y1in ayn1 donemine gore %15,9 artis ile 1,04 mlr TL ile piyasa beklentisinin %3 lizerinde
net kar acikladi. (Research Turkey beklenti: 1,01 mlr TL) Banka’nin 4C18’de net faiz gelirleri
ceyreksel bazda %23,3 dusus gosterirken, net ucret & komisyon gelirleri ise %23,0 yiikselis
kaydetti. Ayn1 donemde bankanin karsilik giderleri bir onceki ceyrege gore %55,0 diisis ile 960
mn TL dizeyinde gerceklesmistir. Banka’nin 3C18’de %14,9 olan o6zkaynak karlilk orani ise
4C18’de %15,2 duzeyine ulasti.

Gecen haftaki pay geri alim bildirimleri

! Program kapsaminda

| |
i Son 1 Haftalik i Toplam i X
H ' geri alim oram %
[ T I
i Ahnan  Ortalama | Ahnan  Ortalama i
. Alinan . \ nan . Sermayeye . Miktar  Tutar (mn
Hisse Sirket Ad1 | Tutar (mn Islem Fiyati| Tutar (mn Islem |
+Adet (mn) + Adet (mn) . Oram (%) '+ (mn) TL)
| TL) a) | TL) Fiyat1 (TL) |
] | ]
ENKAI Enka Insaat ;| 15 7,4 5,0 i 1,8 8,7 5,0 0,0% | 17,5% 11,6%
AKSA Aksa Akrilik | 0,1 1,0 9,1 | 35 36,1 10,5 1,9% | 17,3% 18,1%
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Temettii Tablosu

18 Subat 2019 Pazartesi

S Vakaf Yatinm

Hisse Adh Tarih HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi
AKGRT 05.03.2019 0,66 0,56 15,9% 04.03.2019
TOASO 19.03.2019 1,76 1,50 9,3% -139 13.03.2019
TAVHL 20.03.2019 2,09 1,77 7,6% -199 18.03.2019
OTKAR 25.03.2019 3,00 2,55 2,7% 18.03.2019
AVISA 27.03.2019 0,33 0,28 4,0% 04.03.2019
ANACM 31.05.2019 0,12 0,10 3,7% 07.03.2019
TRKCM 31.05.2019 0,14 0,12 3,7% 07.03.2019
SODA 31.05.2019 0,35 0,29 5,0% -88 08.03.2019
SISE 31.05.2019 0,18 0,15 2,7% -89 08.03.2019
AVISA 27.11.2019 0,22 0,19 2,7% 04.03.2019
KFEIN - 0,08 0,07 1,1% 15.03.2019
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Aciklanan Karlar Vakif Yatinm

18 Subat 2019 Pazartesi

BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
4C18 4C17 % Degisim 4C18 4C17 % Degisim

Afyon Cimento AFYON 2018/12 15.02.2019 -7 28 a.d. 6 22 -71%
Akbank AKBNK 2018/12 31.01.2019 1.051 1.524 -31%
Aksigorta AKGRT 2018/12 08.02.2019 62 41 52%
Aksa AKSA 2018/12 14.02.2019 191 71 169% 75 145 -48%
Anadolu Cam ANACM 2018/12 31.01.2019 74 14 429% 200 169 18%
Anadolu Hayat Emek. ANHYT 2018/12 31.01.2019 54 56 -3%
Anadolu Sigorta ANSGR 2018/12 01.02.2019 75 85 -12%
Arcelik ARCLK 2018/12 30.01.2019 280 90 211% 881 429 106%
Arena Bilgisayar ARENA 2018/12 05.02.2019 15 -2 a.d. 10 8 30%
Arti Yatirim Holding ARTI 2018/12 24.01.2019 1 -2 a.d. 2 1 15%
Atlas Y.O. ATLAS 2018/12 25.01.2019 -5 4 a.d. -5 4 a.d.
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 2018/12 12.02.2019 6 18 -63% 1 1 52%
Avrupa Yatirim Holding AVHOL 2018/12 15.02.2019
Avivasa Emeklilik AVISA 2018/12 08.02.2019 49 28 76%
Aygaz AYGAZ 2018/12 13.02.2019 -87 85 a.d. -104 69 a.d.
Ral Yatirim Holding RALYH 2018/12 24.01.2019 1 1 -37% 1 0 a.d.
Bilici Yatirim BLCYT 2018/12 12.02.2019 13 4 216% 17 16 8%
Bossa BOSSA 2018/12 15.02.2019 62 20 214% 28 27 4%
Cemtas CEMTS 2018/12 08.02.2019 12 17 -29% 31 20 53%
Denizli Cam DENCM 2018/12 01.02.2019 1 3 -65% 3 7 -63%
Denizbank DENIZ 2018/12 475
Datagate Bilgisayar DGATE 2018/12 15.02.2019 7 12 -45% 4 13 -71%
Dogus Otomotiv DOAS 2018/12 14.02.2019 4 41 -90% 155 175 -11%
Deniz G.M.Y.O. DZGYO 2018/12 08.02.2019 26 9 197% 1 1 21%
Metro Yatirim Ortakligi MTRYO 2018/12 06.02.2019 -3 1 a.d. -3 1 a.d.
Erbosan ERBOS 2018/12 13.02.2019 16 14 15% 16 13 22%
Eregli Demir Celik EREGL 2018/12 07.02.2019 1.684 1.192 41% 2.216 1.726 28%
Euro Trend Y.O. ETYAT 2018/12 12.02.2019 0 0 a.d. 0 0 a.d.
Euro Kapital Y.O. EUKYO 2018/12 12.02.2019 0 0 a.d. 0 0 a.d.
Euro Yat. Ort. EUYO 2018/12 12.02.2019 -1 0 a.d. 0 0 a.d.
Qnb Finans Finansal Kiralama QNBFL 2018/12 31.01.2019 -25 16 a.d.
Qnb Finansbank QNBFB 2018/12 04.02.2019 661 371 78%
Ford Otosan FROTO 2018/12 12.02.2019 411 510 -19% 818 595 38%
Garanti Bankasi GARAN 2018/12 31.01.2019 1.062 1.699 -38%
Garanti Faktoring GARFA 2018/12 30.01.2019 -39 6 a.d.
GarantiY.O. GRNYO 2018/12 31.01.2019 1 1 0% 1 1 2%
Halk Bankasi HALKB 2018/12 14.02.2019 317 715 -56%
Hak Sigorta HALKS 2018/12 14.02.2019
Hektas HEKTS 2018/12 08.02.2019 16 2 686% 33 5 539%
Hak G.M.Y.O. HLGYO 2018/12 14.02.2019 323 215 50% 17 12 43%
Icbc Turkey Bank ICBCT 2018/12 -6
Is Bankasi (A) ISATR 2018/12 08.02.2019 0 0 34%
Is Bankasi (B) ISBTR 2018/12 08.02.2019 0 0 34%
Is Bankasi (C) ISCTR 2018/12 08.02.2019 2.196 1.644 34%
Iskenderun Demir Ve Celik ISDMR 2018/12 07.02.2019 1.147 834 37% 1.423 1.164 22%
Is Finansal Kiralama ISFIN 2018/12 01.02.2019 103 27 279%
Is GirisimSrmy. Y.O. 1SGSY 2018/12 01.02.2019 1 -1 a.d. 1 -1 a.d.
Is G.M.Y.O. I1SGYO 2018/12 31.01.2019 250 87 187% 35 28 22%
Is Yatirim ISMEN 2018/12 05.02.2019 72 44 62% 135 59 130%
IsY.O. ISYAT 2018/12 01.02.2019 13 5 182% 14 5 190%
Koc Holding KCHOL 2018/12 15.02.2019 1.710 1.077 59% 3.325 2.023 64%
Turkiye Kakinma Ve Yatirim Bankasi KLNMA 2018/12 07.02.2019 132 24 455%
Karsusan Karadeniz Su Urunleri KRSAN 2018/12 14.02.2019 0 0 a.d. 1 0 a.d.
Lider Faktoring LIDFA 2018/12 14.02.2019 -18 -9 95%
Link Bilgisayar LINK 2018/12 07.02.2019 2 3 -42% 4 3 27%
Lokman Hekim LKMNH 2018/12 13.02.2019 3 3 -2% 11 8 37%
Logo Yazilim LOGO 2018/12 13.02.2019 15 13 20% 23 20 16%
Marmaris Altinyunus MAALT 2018/12 04.02.2019 1 1 27% 0 1 -87%
Idealist Danismanlik IDEAS 2018/12 12.02.2019
Orge Enerji ORGE 2018/12 13.02.2019 24 6 297% 17 5 207%
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Aciklanan Karlar

18 Subat 2019 Pazartesi

(78 Vakif Yatinm

BiST Kodu Donem Agciklama Net Donem Kari FVAOK
4C18 4C17 % Degisim 4C18  4C17 % Degisim

Otokar OTKAR 2018/12 06.02.2019 250 49 414% 232 47 394%
Oyak Y.0. OYAYO 2018/12 31.01.2019 1 1 113%
Plastik Akilli Kart PKART 2018/12 13.02.2019 2 2 -9% 3 3 -22%
Reysas G.M.Y.O. RYGYO 2018/12 15.02.2019 406 110 268% 34 28 21%
Serve Film Produksiyon Eglence SERVE 2018/12 24.01.2019 1 -1 a.d. 2 -1 a.d.
Silverline Endustri Ve Ticaret SILVR 2018/12 14.02.2019 -1 3 a.d. -5 3 a.d.
Sise Cam SISE 2018/12 01.02.2019 244 358 -32% 905 624 45%
Sekerbank SKBNK 2018/12 39
Soda Sanayii SODA 2018/12 31.01.2019 81 238 -66% 233 158 48%
Tat Gida TATGD 2018/12 14.02.2019 8 23 -66% 6 22 -73%
Tav Havalimanlari TAVHL 2018/12 13.02.2019 323 59 445% 839 674 25%
Tofas Otomobil Fab. TOASO 2018/12 07.02.2019 327 424 -23% 641 656 -2%
Trakya Cam TRKCM 2018/12 31.01.2019 178 193 -8% 343 219 57%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 2018/12 30.01.2019 94 7 1306% 3 2 53%
T.S.K.B. TSKB 2018/12 01.02.2019 170 143 18%
Turk Telekom TTKOM 2018/12 30.01.2019 2.215 -113 a.d. 2.232 1.672 33%
Turk Traktor TTRAK 2018/12 11.02.2019 74 104 -29% 110 137 -20%
Tupras TUPRS 2018/12 13.02.2019 1.766 493 258% 1.743  1.190 47%
Ulaslar Turizm ULAS 2018/12 29.01.2019 -2 0 7173% 0 0 7%
Usak Seramik USAK 2018/12 15.02.2019 -2 0 a.d. 20 16 30%
T. Vakiflar Bankasi VAKBN 2018/12 13.02.2019 1.044 901 16%
Vakif Fin. Kir. VAKFN 2018/12 14.02.2019 4 11 -68%
Yapi Ve Kredi Bankasi YKBNK 2018/12 01.02.2019 1.081 880 23%
Yapi Kredi Koray G.M.Y.O. YKGYO 2018/12 28.01.2019 9 2 273% 0 -1 -74%
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Haftalik Ajanda

18 Subat 2019 Pazartesi

Vakif Yatirim

Tsi Beklenti Onceki
18 Sub. Tirkiye 10:00 Oca. Konut Satislar1 il 136,8 Bin
18 Sub. Tirkiye 10:00  Oca. Konut Satislari- Yilik % dl 2,90%
18 Sub. Tirkiye 14:30 Ara. Konut Fiyat Endeksi, Aylik % il 0,37%
18 Sub. ABD ABD borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.
19 Sub. ingiltere 12:30  Ara. ILO issizlik Oran1 (3 aylik) 4 4,00% 4,00%
19 Sub. Almanya 13:00  Sub. Zew Beklenti Endeksi 4l -15,00
19 Sub.  Avro Bolgesi 13:00 Sub. Zew Beklenti Endeksi 4l -20,90
19 Sub. ABD 16:50 Fed Mester konusmasi
20 Sub. Japonya 02:50 Oca. Dis Ticaret Dengesi 4l -1.029mr Y -55,3mlr ¥
20 Sub. Almanya 10:00 Oca. UFE - Aylik % Fil -0,40%
20 Sub. Turkiye 10:00 Sub. Tuketici Guven Endeksi il 58,50
20 Sub.  Avro Bolgesi 18:00 Sub. Tiiketici Guven Endeksi dl -7,90
20 Sub. ABD 22:00 FOMC Toplanti Tutanaklar (28-29 Ocak) il
20 Sub. Tirkiye TCELL, BRISA ve KORDS 4C18 Finansal Sonuglari
21 Sub. Almanya 10:00 Oca. TUFE- Yiluk % F| 1,4%
21 Sub. Fransa 10:45  Oca. TUFE- Yiluk % 4 1,2%
21 Sub. Almanya 11:30 Sub. Markit/BME PMI imalat 4l 49,70
21 Sub.  Avro Bolgesi 12:00 Sub. Markit PMI imalat il 50,50 50,50
21 Sub.  Avro Bolgesi 12:00 Sub. Markit PMI imalat Dis1 dl 51,40 51,20
21 Sub.  Avro Bolgesi 12:00 Sub. Markit PMI Bilesik 4l 51,00
21 Sub.  Avro Bolgesi 15:30  Oca. AMB Toplant1 Tutanaklar
21 Sub. ABD 15:50 Fed Bostic konusmasi
21 Sub. ABD 16:30 Sub. Philadelphia FED imalat Endeksi 4l 14,5 17,0
21 Sub. ABD 16:30 16 Sub. Haftalk issizlik Maas1 Bagvurular F] 239 Bin
21 Sub. ABD 16:30  Oca. Dayanikli Mal Siparisleri il 1,70% 0,70%
21 Sub. ABD 17:45  Sub. Markit PMI imalat 4l 55,00 54,90
21 Sub. ABD 17:45 Sub. Markit PMI imalat Dis1 F] 54,20
21 Sub. ABD 18:00 Oca. CB Oncii Gostergeler Endeksi % 4l 0,20% -0,10%
21 Sub. ABD 18:00 Oca. 2. EL Konut Satislar il 5,0 mn 4,99 mn
21 Sub. Tirkiye SAHOL ve TKFEN 4C18 Finansal Sonuclar
22 Sub. Japonya 02:30  Oca. TUFE - Yaluk % 4l 0,20% 0,30%
22 Sub. Almanya 10:00 4C18 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) il 0,0%
22 Sub. Almanya 10:00  4C18 GSYH Yiluk % 4l 0,9%
22 Sub. Tirkiye 10:00 Sub. Reel Kesim Giiven Endeksi dl 93,00
22 Sub. Tirkiye 10:00 Sub. Kapasite Kullanim dl 74,4%
22 Sub. Turkiye 10:00 Sub. Sektorel Guven Endeksleri il
22 Sub. Almanya 12:00 Sub. IFO is Ortarm Giiven Endeksi dl 99,00 99,10
22 Sub.  Awvro Bolgesi 13:00 Oca. TUFE- Yiluk % 4l 1,40% 1,60%
22 Sub. ABD 18:15 Fed Williams konusmasi
22 Sub.  Avro Bolgesi 18:30 AMB Baskan1 Draghi'nin konusmasi
22 Sub. ABD 21:30 Fed Bullard, Harker, Quarles konusmalari

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

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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Takip Listesi Vakif Yatinm

18 Subat 2019 Pazartesi

Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 34.944 6,72 294 TUT EUG 7,60 13%
GARAN 37.254 8,87 794 TUT EUG 10,00 13%
HALKB 9.013 7,21 277 AL EPG 9,40 30%
ISCTR 26.055 5,79 196 AL E0G 6,78 17%
YKBNK 17.063 2,02 158 AL E0G 2,51 24%
ALBRK 1.665 1,85 20 TUT EPG 1,58 -15%
TSKB 2.352 0,84 29 AL EUG 1,17 39%
Cam
ANACM 2.430 3,24 7 AL E0UG 4,29 32%
SODA 6.920 6,92 37 AL EUG 10,38 50%
TRKCM 4.638 3,71 24 TUT EPG 4,09 10%
Cimento
CIMSA 1.070 7,92 3 TUT EPG 9,03 14%
AKCNS 1.524 7,96 2 TUT EPG 9,10 14%
BOLUC 507 3,54 0 TUT EPG 4,30 21%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 13.785 20,40 38 TUT EPG 21,00 3%
VESTL 2.130 6,35 43 TUT EPG 7,00 10%
Demir-Celik
EREGL 30.065 8,59 179 AL EUG 10,18 19%
KRDMD 1.826 2,34 304 AL EPG 3,25 39%
Gayrimenkul
TRGYO 1.770 1,77 1 AL EUG 2,35 33%
EKGYO 5.320 1,40 70 AL E0G 2,87 105%
ISGYO 1.035 1,08 7 TUT EPG 1,06 2%
Havacilik
TAVHL 9.918 27,30 38 AL EUG 38,00 39%
THYAO 18.892 13,69 884 AL E0UG 25,40 86%
PGSUS 2.938 28,72 43 AL EUG 33,40 16%
Holding
KCHOL 44.759 17,65 51 TUT EPG 19,50 10%
SAHOL 18.751 9,19 69 AL EPG 10,30 12%
SISE 15.053 6,69 42 TUT EPG 6,35 -5%
Savunma
ASELS 27.748 24,34 333 AL E0G 35,70 47%
OTKAR 2.688 112,00 8 TUT EPG 110,00 2%
Otomotiv
FROTO 18.633 53,10 22 TUT EPG 62,50 18%
TOASO 9.510 19,02 32 AL EPG 25,55 34%
DOAS 1.023 4,65 2 TUT EPG 5,00 8%
Perakende
BIZIM 449 7,49 1 AL EUG 9,00 20%
BIMAS 28.569 94,10 79 TUT EPG 98,20 4%
MGROS 2.839 15,68 22 AL EUG 32,10 105%

EUG: Endeks Uzeri Getiri
EPG: Endekse Paralel Getiri
EAG: Endeks Altinda Getiri
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Sezai SAKLAROGLU, ACIFE
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Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler
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Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK
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Umut Deniz PAK '
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari 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 lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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