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Haftanin Giindem Konulari

e Gectigimiz hafta Enflasyon raporu yani sira
Nisan ay1 enflasyon verisini ve Fitch kararini
izleyen yurt ici piyasalar, 93.946 seviyesinden
haftay1 tamamladi. Bu kapanisla birlikte
endekste haftalik bazda %0,9 kayip olustu.

Hafta sonu ABD Baskam Trump tarafindan Cin
ile devam eden ticaret goriismelerinin yavas
ilerlemesine bagh olarak Cuma giiniinden
itibaren 200 milyar $ degerindeki Cin iiriiniine
uygulanan %10 giimriik vergisinin %25’e
cikarilacagi aciklamalari, global piyasalarin
yeni haftaya satislarla baslamasinda etkili
oldu. Aciklama ardindan Cin piyasalan %5,6
deger kaybederken, Avrupa ve ABD
piyasalarinda %2’lere ulasan satis egilimi
hakim. BIST ise 93.000 seviyelerinden haftaya
satislarla baslarken, mevcut durumda 92.000

seviyelerini koruma cabasindadir.

Bu hafta iceride istanbul secimleriyle ilgili YSK
karar1 ve 1C19 finansallar izlenmeye devam
edilecek. Avrupa’da sanayi iiretimleri, ABD’de
enflasyon verileri ve Fed Baskan1 Powell’1n

aciklamalar on plana ¢ikacaktir.

Yurt disinda ticaret goriismelerinden gelecek
haberler, iceride de YSK karan ile birlikte
endekste yon netlesebilir. BIST tarafinda asag
hareketlerin devami halinde 91.500-89.500
aralhgi ilk asamada test edilebilir. Yukari yonlii
hareketlerin ise ilk hedefi 94.500 olacaktir.
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Global piyasalarda risk istahinda zayiflama on plana ciktu...

Enflasyon raporu yani sira Nisan ay1 enflasyon verisi ve Fitch’in Tirkiye
notu degerlendirmesi, gectigimiz hafta yurt icinde takip edilen énemli
glindem ve veri akislar oldu. Haftaya 95.000 iizerinden baslayan endeks,
96.000 seviyelerine ulassa da yukselislerde gozlenen satislar sonrasinda
Cuma gunu kapams 93.946 seviyesinden gerceklesti. Bu kapanisla
birlikte endekste haftalik bazdaki kayip %0,9 seviyelerinde olustu.

Gectigimiz hafta ABD’de tanm dis1 istihdam verisi ve Fed faiz karan
toplantis1 yakindan izlendi. Fed gerceklestirdigi toplanti1 ardindan piyasa
beklentilerine paralel faizlerde degisime gitmezken, Fed Baskam
Powell’1n yaptig1 aciklamada, Mart'tan bu yana gelen verilerin genellikle
beklentilere paralel oldugunu belirtti ve ekonomik biiyiime ile istihdam
artisinin beklenenden daha giicli oldugunu vurgulamasi dikkat cekti.
Ekonomi giindeminde ise ABD’de yakindan izlenen tarim dis1 istihdam
Nisan’da 263 bin ile beklentinin Uzerinde artis gosterirken, issizlik orani
ise %3,6 ile 49 y1lin en dusiik seviyesine geriledi. Boylece ABD’de borsalar
haftay: karisik bir goriinimle tamamladi, Dow Jones haftalik bazda %0, 1
dusus, S&P 500 ise %0,2 artis gosterdi. Avrupa tarafinda ise gosterge
endeks haftalik bazda %0,2 deger kaybetti.

Yurt icinde bu hafta YSK’min istanbul secimleri ile ilgili karan
beklenirken, BIST sirketlerinin konsolide finansallarim aciklamasi icin 10
Mayis son tarih olarak izlenecektir. Yurt disinda ise Avrupa tarafinda
gelecek sanayi uretimi verileri, ABD tarafinda ise Persembe ve Cuma
aciklanacak enflasyon rakamlar ile Fed Baskanm Powell’in aciklamalan
izlenecektir. Cin’de Carsamba giinu aciklanacak dis ticaret dengesi ile
Persembe aciklanacak enflasyon verisi de izlenecek diger veri akislan
olarak takip edilecektir.

Hafta sonu ABD Baskam Trump tarafindan Cin ile devam eden
goriismelerin yavas ilerlemesine bagh olarak Cuma giiniinden itibaren
200 milyar $ degerindeki Cin Uriinline uygulanan %10 giimriik vergisinin
%25'e cikarilacagr aciklamalan, piyasalarin yeni haftaya satislarla
baslamasinda etkili oldu. Cin piyasalar aciklama ardindan %5,6 dususle
haftaya baslarken, Avrupa ve ABD piyasalarinda da %2’lere ulasan satis
baskis1 hakim. BIST ise 93.000 seviyelerinden haftaya baslarken mevcut
durumda 92.000 lizerinde tutunmaya calisiyor.

Bu hafta, disanda ABD ile Cin arasindaki ticaret gorusmelerine, iceride
de YSK kararina iliskin netlesme olana kadar hem yurt disi hem de yurt
ici piyasalarda satis baskisi ile dalgali seyirler gorebiliriz. Endekste,
haber akislarina bagli olarak asagi hareketlerin devaminda ilk asamada
91.500-89.500 araligi giindeme gelebilir. Yiikselislerde ise 94.500
seviyeleri on plana c¢ikacak olup bu seviye lizerine yeniden islem
hacminde gozlenecek artis destegiyle cikmadigimiz siirece yukan
hareketler tepki olarak simirli kalacaktir.
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TUFE nisan ayinda aylik bazda %1,69 artis gosterdi

o TUIK tarafindan aciklanan verilere gére Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) nisan ayinda beklentimiz
olan %1,70’e paralel ancak %2,30 seviyesindeki piyasa beklentilerinin altinda %1,69 artis
gosterdi. Boylece TUFE yillik bazda %19,50 seviyesine gerilemis oldu.

e Yurtici Uretici fiyatlan (Yi-UFE) nisan ayinda, bir 6nceki aya gére %2,98 artarken, yillik bazda
artis %29,64’ten %30,12’ye yiikseldi. Nisan ayinda ana sanayi gruplarindaki fiyat degisimleri
incelendiginde, aylik bazda en fazla artisin %5,29 ile enerji grubunda gerceklestigi goriiliiyor.
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Nisan ayinda aylik bazda %1,69 artis gosteren tiiketici fiyatlar piyasa beklentilerinin altinda
kaldi. Gergeklesen ayrismada talep kosullarindaki zayifliga bagli olarak giyim grubu enflasyonunda
beklenenin altinda artis yasanmasi ve gida enflasyonundaki artisin gorece 1limli gerceklesmesi etkili
oldu. Béylece yillik bazda enflasyon %19,50 seviyesine geriledi. Oniimiizdeki dénemde mevsimsel
etkilerle gida fiyatlarinda bir miktar normallesme yasanmasini beklemekle birlikte, tiiketici fiyatlari
lizerindeki kur geciskenligi ve maliyet artislarinin enflasyon (izerindeki riskleri canli tutacagim
diisiintiyoruz.

Fitch, Tiirkiye'nin kredi notunu ve goriiniimiinii degistirmedi

e Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye’nin "BB" olan uzun vadeli doviz
cinsinden kredi notunun ve “negatif” not goriinimiiniin teyid edildigini acikladi. Yapilan
aciklamada, Tirkiye’nin reytingi ve negatif not goriinimunii, zayif dis finansmanini, genis dis
acik finansman gereksinimini, dusik doviz rezervlerini, yuksek net dis borcunu, yiksek
enflasyonunu, ekonomik oynaklik gecmisini ve politik ve jeopolitik risklerini yansitiyor
ifadesine yer verildi. Tirkiye ekonomisinin bu yilin sonunda %1,1 seviyesinde daralmasinin
beklendigini belirten Fitch, 2020 yilinda ise %3,1 biliylime ile ekonominin yeniden canlanmasin
bekledigini belirtti. Kaynak: Bloomberght

Enflasyon korumali mevduatta vergi sifirlandi

e Resmi Gazete'de yayimlanan Cumhurbaskan Kararina gore; enflasyona bagli degisken faiz
uygulanan 1 yildan uzun vadeli hesaplarda yiizde sifir stopaj uygulanacak. Daha once degisken
faizli mevduat icin bir ayrnim bulun mazken, bir yildan uzun vadeli hesaplarda %10 oraninda
stopaj uygulaniyordu. Vadesiz ve ihbarli hesaplar ile 6 aya kadar vadeli hesaplarda %15, 1 yila
kadar vadeli hesaplarda %12, 1 yildan uzun vadeli hesaplarda %10 stopaj uygulamasina ise
devam edilecek. Kaynak: Diinya

Yorum: Tasarruflarin, enflasyon korumali degisken faizli cikan ya da c¢ikabilecek (iriinlere
yonlendirilmesiyle TL mevduatinin artirilmasi adina alinmis karari pozitif olarak degerlendiriyoruz.
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TUIK ekonomik giiven endeksi mart ayinda artis gosterdi

e Ekonomik Giiven Endeksi 2019 Nisan ayinda bir onceki aya gore %3,4 artis gostererek 81,9
degerinden 84,7 degerine yiikseldi. Nisan ayinda tiiketici, reel kesim ve hizmet sektorii giiven
endeksleri yikselirken, perakende ticaret ve insaat sektoru endeksleri disus gosterdi.
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2019 Mart ayinda dis ticaret acig1 2,1 mir $ oldu

o TUIK tarafindan aciklanan gecici verilere gore dis ticaret acig1 2019 Mart ayinda bir 6nceki yilin
aymi ayina gore %63,7 oraninda azalarak 5,9 mlr $’dan 2,1 mlr $’a geriledi. Boylece 2019 yilinin
ilk ceyreginde dis ticaret acig1 6,8 mlr $’a gerilemis oldu.

e  Mart ayinda ihracat, 2018 yilinin ayni ayina gore %0,4 azalarak 15,5 mlr $ olurken, ithalat %17,8
azalarak 17,6 mlr $ olarak gerceklesti. Ihracatin ithalat1 karsilama oran1 2018 Mart ayinda %72,6
iken, 2019 Mart ayinda %87,9 olarak gerceklesti. 2019 Mart ayinda en cok ihracat1 yapilan
urlinler motorlu kara tasitlan olurken, ithalatta en yiiksek payr mineral yakitlar yaglar aldi.

e Avrupa Birligi’nin ihracattaki payr 2018 Mart ayinda %51,3’ten, 2019 Mart ayinda %48,7’ye
geriledi. Mart ayinda en fazla ihracat yapilan ulke Almanya olurken, ithalatta ilk sirayr Rusya

aldi.
Dis Ticaret istatistikleri, Mart 2019
ihracat Degisim (%) ithalat Degisim (%) Dis Ticaret Dengesi Degisim (%) Karsilama Orani (%)
. 15 553 463 21 434988 -5 881525 72,6
2018-03 -0,4 -17,8 -63,7
2019-03 15 485 589 17 622 316 -2136 727 87,9

Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Dis ticaret aciginda mart ayinda da devam eden gerilemede ithalattaki cift haneli diisiis
belirleyici olmaya devam ediyor. 2019’un ilk iki ayinda tek haneli artis gésteren ihracatin mart ayinda
hafif bir gerileme gbstermesinin kiiresel bliyiime ve ticaret endiseleri ile dis talep kosullarindaki
belirsizligi yansittigini goriiyoruz. Yilin ilk yarisinda ithalattaki gerilemenin devam etmesini
beklemekle birlikte petrol fiyatlarindaki artisin gerilemeyi sinirlandirabilecegini dlisiiniiyoruz.
ihracatin seyri icin ise kiiresel ticari kosullar 6nem tasimaya devam ediyor.

TCMB 2019/11 Enflasyon Raporu yayimlandi: 2019 enflasyon tahmini %14,6 olarak korundu

e TCMB Enflasyon Raporu’nda, 2019 yilsonu enflasyon tahmini %14,6, 2020 enflasyon tahmini ise
%8,2 olarak korundu. Merkez Bankasi enflasyonun 2021 yilsonunda %5,4’e geriledikten sonra
orta vadede %5 diizeyinde istikrar kazanacaginin ongoriildigiini belirtti. Enflasyonun, 2019 yili
sonunda %70 olasilikla, %12,1 - %17,1 araliginda, 2020 yili sonunda ise %5,1 - %11,3 araliginda
gerceklesecegi ongoriildi.

e Enflasyon tahminlerinde onemli rol oynayan ham petrol fiyatlarn varsayimi 2019 yili icin 63
$’dan 67 $’a yiikseltildi. Gida enflasyonu tahmini 2019 yil sonu icin %13 seviyesinden %16’ya,
2020 yil sonu icin sirasiyla %10’dan %11’e yiikseltildi.

e Enflasyon tahmininin korunmasi yoniinde alinan kararda; islenmemis gida fiyatlan ve TL
cinsinden ithalat fiyatlarindaki artislanin enflasyona yukan yonde etkilerinin, siki para
politikas1 altinda cekirdek enflasyon egilimindeki iyilesme, cikti acigindaki genisleme ve
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yonetilen/yonlendirilen fiyat artislarina yonelik asagi yonde giincelleme ile telafi edilecegi
beklentisinin etkili oldugu aciklandi.

e Yilin ilk ceyreginde enflasyon oranindaki gerilemede, islenmemis gida, enerji, alkol-tiitlin ve
altin dis1 tiiketici enflasyonunun olumlu bir seyir izledigi ancak islenmemis gida fiyatlarinin
tahminlerin lizerinde artis gosterdigi ifade edildi. Enflasyon beklentilerindeki yiiksek seyrin
korundugu ifade edilirken, i¢ talep kosullarindaki zayif seyrin devami ile iktisadi faaliyetin
enflasyonu sinirlayici etkisinin belirginlestigi belirtildi.

e Yapilan tahminlerde lilke risk priminde ve finansal oynakliklarda gozlenen artislarin kismen
telafi edilecegi ve ilave bir sok gelmeyecegi varsayildi. 2019 yilinda enflasyonda beklenen
diististe maliyet baskilarinin hafiflemesi ve ic talepteki zayif seyrin belirleyici olacag
degerlendirilirken, maliyet baskilari, ertelenmis fiyat artislari, enflasyon beklentilerinin
yiiksek seyri ve fiyatlama davranislarina iliskin belirsizliklerin enflasyon lzerindeki riskleri canli
tuttuguna isaret edildi.

TCMB, 2019 Nisan ay1 Para Politikasi Kurulu’nun toplanti 6zetini yayimladi

e  Merkez Bankasi, 25 Nisan’da politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin %24
seviyesinde sabit birakildig1 Para Politikasi Kurulu toplantisinin 6zetini yayimladi. Piyasanin da
faizlerde degisiklik beklemedigi toplanti sonrasinda, Merkez Bankas1 gecelik vadede bor¢lanma
oram %22,50 ve borc verme orani %25,50 seviyesinde, GLP’de bor¢ verme faizi ise %27’de sabit
kalmistr.

e Ozette; ic talep gelismelerine bagli olarak enflasyon gostergelerinde bir miktar iyilesme
gozlendigi ancak gida fiyatlarimin yiiksek seyri, ithal girdi maliyetlerindeki artislar ve enflasyon
beklentilerindeki yiiksek seyrinin fiyat istikrarina yonelik riskleri canli tuttugu belirtildi.
Enflasyon goriiniimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar siki parasal durusun korunacagi
ifade edildi.

e Para politikasi durusu olusturulurken, maliye politikasi ile olan esglidiimun suirekli ve sistematik
bir yapiya donistiiriilmesinin ve fiyat istikrarin1 saglamak amaciyla ortak cabanmin devam
etmesinin beklendigi belirtildi.

Sigara ve cep telefonunda vergi artisi, hurda tesvikinde OTV indirimine gidildi

e Sigara, puro ve toz halindeki tiitiinde asgari maktu vergi tutar1 0,2679 TL oldu. Daha 6nce asgari
maktu orani sigara ve toz titiinde sifir, puroda ise 0,3244 TL olarak uygulaniyordu.

e OTV matrahi 640 TL’yi asmayan cep telefonlarinda vergi oranm %25, 640-1500 TL arasindakiler
icin %40, digerleri icin %50 oldu. Degisiklik 6ncesinde tiim cep telefonlar icin OTV oram %25
seviyesinde yer aliyordu.

e Hurda tesvikinde yapilan degisiklikle, vergisiz fiyat1 70 bin TL altinda olan araclara 10 bin, 70
bin ile 120 bin TL arasinda olanlara 8 bin, 120 bin TL’yi asan araclarda ise 3 bin lira OTV indirimi
saglanacak.

Yorum: Kamu malivyesi tarafinda vergi diizenlemesinin blitce gelirlerini destekleyici etkide bulunmasi
beklenebilir. Mevcut durumda pazarda satilan cep telefonlarinin cok énemli béoliimiiniin %40-%50 vergi
oranina dahil oldugunu g6z oniine aldigimizda bu iiriinlerin talebinde gerileme, tekno marketlerin
satislar1 acisindan da negatif etki goriilmesi beklenebilir. Hurda araclarla ilgili diizenlemeyi olumlu
olarak dederlendirirken, tasit kredi faizlerinin diizeyini ve talep tarafinda yilin ilk ceyredinde gozlenen
%44 seviyesindeki gerilemeyi g6z éOniine aldigimizda talep tarafindaki etkisinin sinirli kalabilecegdi
goriistindeyiz.

istanbul’da perakende fiyatlar nisan ayinda %2,81 artis gosterdi

e istanbul Ticaret Odas1 tarafindan aciklanan verilere gére 2019 Nisan ayinda istanbul’da
perakende fiyatlar bir onceki aya gore %2,81, bir onceki yilin ayn1 ayina gore ise %19,06 artis
gosterdi. Toptan fiyatlarda ise yillik bazda %24,08 artis goriildu.

e Sektorler bazinda bakildiginda bir onceki aya gore en yiksek artis %10,09 ile giyim
harcamalarinda gerceklesirken, dusis gosteren grup olmamistir.
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imalat PMI endeksi nisan ayinda 46,8 olarak gerceklesti

e istanbul Sanayi Odasi ve IHS Markit anket verilerine gére imalat sanayi PMI endeksi nisan
ayinda, 2019 Mart ayindaki 47,2 seviyesinden 46,8’e geriledi. Uretim ve siparislerdeki
yavaslama siirerken, TL’deki zayif seyir fiyat baskilarinin gliclenmesine neden oldu.

e  Sektordeki zorlu kosullarin devami ile yeni siparislerdeki zayiflamanin stirmesi, tretim ve satin
alma faaliyetlerinde ivme kaybina yol acti. Girdi maliyetlerinde 2018 Ekim ayindan bu yana en
sert artis gerceklesirken, nihai Urun fiyatlan enflasyonu son 6 ayin en yiksek hizinda
gerceklesti.

e Tedarikcilerin odemelere iliskin yasadiklar zorluklar ile teslimat siireleri uzarken, nisan ayinda
istihdamin genel olarak yatay seyretmesi olumlu olarak 6n plana cikti.

Tiirkiye imalat Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) - 2019 Nisan
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Kaynak:1SO, IHS Markit, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji
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Bankalarin net donem kar1 1C19’da ceyreksel bazda %1,3 geriledi

¢ Kamu mevduat bankalarinin 1¢19 net kar1 ceyreksel bazda %45, 3 geriledi - BDDK tarafindan
aciklanan konsolide olmayan verilerine gore, bankacilik sektorinin 2019 yili Mart ayinda net
kan 2018 yilinin ayn1 ayina gore %4,6, bir onceki aya gore %79,1 oraninda artis ile 5,9 mir TL
olarak gerceklesti. Boylece sektoriin 1C19’da net donem kar bir 6nceki ceyrege gore %1,3
gerileyerek 12,4 mlr TL olmustur. Ceyreksel bazda mevduat bankalarinin net kar1 %4,1
gerilerken, net karliikdaki daralmada %45,3 ile kamu sermayeli mevduat bankalar1 one
cikmistir.

e 1C19’da net faiz marji diisiis gosterdi - Sektoriin 2019 Mart ayinda bir onceki aya gore %34,0
artis gosteren net faiz gelirleri 1C19’da ise ceyreksel bazda %10,1 dusus ile 34,6 mlr TL'ye
gerilemistir. Temel olarak 1C19’da mevduat maliyetlerindeki gerileme ile kredi-mevduat
makasinda iyilesme gériiliirken, menkul kiymetlerden (TUFE’ye endeksli menkuller dahil) elde
edilen faiz gelirlerindeki gerileme (¢/c:-%39,2) sektorun net faiz gelirlerine dusus getirmistir.
Boylece sektoriin 1C19°da net faiz marj1 bir onceki ceyrege gore 38 bp diisiis gostererek %3,7
seviyesinde gerceklesti.

e Komisyon gelirleri 1C19’da giiclii seyretti - Sektorde net licret & komisyon gelirleri 1C19°da
bir onceki ceyrege gore %7,6, yillik bazda %44,1 artis gostererek 11,6 mlr TL’ye ulasti. Mevduat
bankalar1 arasinda bu gelirlerde ceyreksel bazda en giclu artis %11,7 ile kamu sermayeli
mevduat bankalarinda kaydedilmistir. Ayrica bankacilik sektoriinde 1C19’da gerileyen net faiz
gelirlerine karsin, net ticari zararin ceyreksel bazda diisis gostermesi sektoriin cekirdek
gelirlerini olumlu etkiledi. 1C19’da yerli 6zel ve yabanci sermayeli mevduat bankalarin
uyguladig1 hedge politikasi sonucunda net ticari zararlan bir onceki gerileme gosterdi.

e TKO %4,1’e cikt1 - 4C18’de %3,88 diizeyinde olan sektorin takipteki krediler oranm 2019 ilk
ceyrek itibariyle %4,05 diizeyine yiikselirken, takipteki krediler karsilik oranin ise %68,8 olarak
gerceklesmistir. Mevduat bankalan arasinda, TKO’da ceyreksel bazda 22,4 bp ile yabanci
sermayeli, 40,6 bp ile yerli 6zel sermayeli bankalarda artis goruluirken, kamu bankalarinin
TKO’su bir onceki ceyrege gore sinirli degisim gosterdi.

o Ozkaynak karlihg %12,8’e geriledi - Bankacilik sektoriinde 4C18’de %13,6 olan ortalama
ozkaynak karlilk oram 1C19’da %12,8 diizeyine gerilerken, ayn1 donemde sektoriin sermaye
yeterlilik rasyosu ceyreksel bazda 93 bp duisus gostererek %16,4 dizeyinde gerceklesti.

Yorum: 1C19’da mevduat maliyetlerindeki gerileme ile kredi-mevduat makasinda iyilesme gortiliirken,
menkul kiymetlerden (TUFE’ye endeksli menkuller dahil) elde edilen faiz gelirlerindeki gerileme (¢/¢:-
%39,2) sektoriin net faiz gelirlerine dlsiis getirmistir. Ayn1 donemde sektérde karsilik giderlerinin
ceyreksel bazda %27,5 artis gdstermesinin net kari olumsuz etkiledigi goriilmektedir. Bankacilik
sektoriinde 4C18’de %13,6 olan ortalama 6zkaynak karlilik oram 1C19°da %12,8 diizeyine gerilemistir.
izleme listemizde bulunan mevduat bankalarinin 1¢19’da net dénem karlarinda ortalama olarak bir
onceki ceyrede gore %4,0 gerileme bekliyoruz (Research Turkey anketi: ceyreksel bazda ortalama
degisim %-9,2). Aciklanan BDDK verilerinin ise 119 icin hem bizim hem de piyasa beklentilerinin bir
miktar (lzerinde karliliga isaret ettigi goriilmektedir. Aciklanan verileri bankalarin 1C19 karlilik
goriiniimiinii icin notr olarak degderlendiriyoruz.

N Ayhk Ceyreksel ' Kiimiilatif
Net Donem Kari, mn TL i
Mart 19 Mart 18 Y/Y(%) Subat19  A/A®%) . 1G19 1018 Y/Y (%) 4¢18 C/C(%) . Mart19  Mart 18  Y/Y(%)
Sektor 5.867 5.611  4,6% 3.276 79,1% | 12.351 13.995 -11,7% 12512 -1,3% ! 12.351 13.995 -11,7%

MevdL

5.193 4810 8,0 2.698 92,5

10.500 12.602 16,7/ 10.944 4,1 | 10.500 12.602 -16,7;

869 55,0
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Bankacilik sektoriinde kredi hacmi haftalik bazda %0,2 artis gosterdi

e BDDK’nin haftalik bultenine gore; 19 Nisan 2019 itibariyle, bankalarin toplam kredi hacmi bir
onceki haftaya gore %0,2 oraninda yukselis gosterdi. Aym1 donemde TL krediler %0,3 dusus
gosterirken, YP krediler TL bazinda %0,8 yiikselis ($:-%0,2) kaydetti. 19 Nisan haftasinda
tiiketici kredileri zayif seyrini korurken, haftalik bazda KOBI kredileri %0,2, kredi kartlar %0,7
ve taksitli ticari kredileri %0,2 gerileme gosterdi.

e 19 Nisan 2019 itibariyle bankalarin toplam mevduat hacmi haftalik bazda %0,5 yukselis
gosterdi. Son bir haftada TL mevduat %0,3 artis gosterirken, YP mevduat dolar bazinda %0,2
geriledi. 19 Nisan haftasinda resmi ve diger kuruluslar mevduati bir 6nceki haftaya gére %9,5
dusus kaydetti.

e 19 Nisan 2019 itibariyle bankalarin net bilanco pozisyonu onceki haftaya gore %0,4 artarak 5,3
mlr TL olurken, yasal ozkaynaklar ise 529,3 mlr TL olarak gerceklesti.

e 19 Nisan 2019 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oram (TKO) %4,26 (onceki:
%4,24) dizeyinde, Takipteki Krediler Karsiik Oranmi ise %68,5 (Onceki: %68,7) seviyesinde
gerceklesti.

EDDE : Hafta lik Biilten

Bilango (Sektér), Mn Hne sk Hneskd Y BB
- : 19.04 2019 Haftaya Gire Ceyrege Gire Dediim
Degisim % Degizim % o
Menkul Degerler Portfayii 519694 0,8% 1,2% 12, 6%
Kre diler 2.535. 464 0,2% 0,%% 6,0%
- Tidke tici Kredileri 403 631 -0.3% -4 4 1.0%
- Ticari ve Diger Krediler 1.999 162 06% -9 &% 14,8%
- Kredi Kart lart 132 670 -0,7% 0,0% 02%
Mevd uat 2.248. 078 0,5% 1,9% 10,0%
-Gergek Kigiler 1.375 973 1.7% 4,0 27%
-Ticari Kurul uglar 737 685 1.3% -6, 6% 14.3%
-Resmi ve Diger Kuruiusiar 134 420 -9, 5% 7.T% 0.7%
tizkaynaklar 529.323 0,3% 0, 5% 4,3%
Takipteki Krediler Oram 4, 26% 3bp 5 bp 35 bp
Tifketici kredileri 3,15% Ibp 43 bp 3 bp
-Kredf Kart lar £35% Sbp 89 bp 7Z o
Toksitli Tieari Krediler 2.55% & bp 99 bp 29 kp
KOS Kredileri 10,00% -4 bp 19 bp 101 bp
Takipteki Krediler Karsihke Oram 68.5% -21bp 9 bp 32bp

Kawrak: BDDK, WKY Argg brma & Strotef
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Yabanci yatirimcilar 19 Nisan haftasinda net 64 mn $ hisse alim gerceklestirdi

TCMB tarafindan acgiklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin mulkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 19 Nisan ile sona eren haftada piyasa fiyati ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 64 mn_$ net alim olarak
gerceklesirken, ayn1 dsnemde Devlet i¢ Bor¢clanma Senedi (DiBS) portfdyii ise, net 163 mn $
diisiis gosterdi.

Yurt disinda yerlesik kisilerin yilbasindan bugiine hisse alimlari nette 939 mn $ seviyesinde
gerceklesirken, DIBS tarafinda nette 1,9 mlr $ satis gerceklesmis oldu.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftalik, mn $ DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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Akbank (AKBNK) 1C19 Finansal Sonuglari: Net ticret & komisyon gelirlerinde giiclii artis (=)

Akbank 1C19 icin beklentimizin %8, Research Turkey konsensis tahminlerinin ise %4 iizerinde
1,41 mlr TL net kar acikladi. Bu rakam bir onceki ceyrege gore %34,4 artisa, yillik bazda ise
%17,4 dususe isaret etmektedir.

1C’de kredi-mevduat makasindaki iyilesmenin, guclu seyreden net licret & komisyon gelirleri
ve swap giderlerinin azalmasinin bankanin net karin1 olumlu etkiledigini disiintiyoruz.
Akbank’in 1C19’da net iicret & komisyon gelirleri bir onceki ceyrege %15,6, yillik bazda %51,6
artarak 1,13 mlr TL beklentimizin %10 lizerinde artis gostermistir.

1C’de Otas kredisi icin yapilan anlasma cercevesinde kurulan sirkete yonelik ayrilan deger
diistkliig gideri (400 mn TL) ve 100 mn TL’lik serbest karsiik gideri hari¢c bakildiginda
bankanin toplam karsilik giderleri %19,5 gerileme gostermistir.

Akbank’in 1C’de TL kredi hacmi ticari kredilerdeki biiylimenin destegi bir dnceki ceyrege gore
%5,0 artarken, aym donemde YP mevduat hacmi sektore paralel gliclu artis gostermistir.

Yorum: Piyasa beklentilerine yakin gelen 1C19 sonuclarinin hisse Uzerine etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz. Akbank icin 7,60 TL olan hedef fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri” olan kisa vadeli
onerimizi koruyoruz. Ancak ylikselme potansiyelini g6z dniinde bulundurarak Akbank icin uzun vadede
“TUT” onerimizi “AL” olarak revize ediyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri  Hedef Fiyat (TL) 7.60 F/K {Cari): 5,78

Uzun Vadeli Gneri AL Kapams Fiyati (TL) 6,21 F/DD {(Cari) 0,75

BDDK Solo Gelir Tablosu- Gzet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1019 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yol e % VKY Kons . VEY Kons.
Het Faiz Gelirler 3373 4.032 -16% 3.09% 9% 3250 4%

Het Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.126 974 16% T43 52% 1.021 10%

Het Domem Kar 1413 1.051 4% 1.70% A7% 1308 1.352 B% 4%
Het Faiz Marj 3.9% 4,33% -0.4 yp 4. 16% 0.2 vp 381% 01yp

Ort. Gzkaynak KarhlE 12.2% 13,5% 1.3 yvp 16 8% -4 & vp 11,8% 0,3Iyp

Kaynak: Sirket, Besearch Turkey, WKY Araz birma ve Stratefi

Kisalemalar: yor yizde puan, m.d.: mimkin dedil, a.d - anlamb dedil, {- Geyrek, 4 - Ay, Y-Yanpul, WKY: Vakif Yarinm, Kans: Kans ans is

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Erdemir (EREGL) 1C19 Finansal Sonuclari: Net kar beklentilere paralel (=)

Vakif Yatinm

o Sirketin ilk ceyrekte operasyonel performansi beklentileri asarken, bu performans efektif vergi
oranindaki artisa bagli net kara yansimadi. Erdemir hisseleri ise yilbasindan bugiine endekse
gore %16 pozitif ayrisma gosterdi. Mayis ayinda dagitilmasini bekledigimiz hisse basina briit 1,38
TL’lik temetti odemesi de, hisse performansina destek vermeye devam edebilir. Bununla
birlikte, uUrun fiyatlaninda gozlenen baski, onumuzdeki ceyreklerde de sirketin performansi
acisindan yakindan izlenmeye devam edecektir. Erdemir icin hedef fiyatimiz 10,18 TL olup,
uzun vadeli “AL”, kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri” 6nerimizi korumaktayiz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 10,18 FD/FAVOK (Cari) 3x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 8,71 F/K (Cari) 5,5%
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 7.144 7.594 -6% 5.419 32% 7.293 6.941 -2% 3%
Briit Kar 1.632 2.144 -24% 1.686 -3% - - m.d. m.d.
FAVOK 1.740 2.216 -21% 1.709 2% 1.579 1.556 10% 12%
Net Dénem Kan 997 1.684 -41% 1.063 -6% 984 957 1% 4%
Briit Kar Marji 22,8% 28,2% -5,4 yp 31,1% -8,3yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Mariji 24,4% 29,2% -4,8yp 31,5% -7,2yp 21,7% 22,4% 2,7yp 1,9yp
Net Kar Marji 14,0% 22,2% -8,2 yp 19,6% -5,7yp 13,5% 13,8% 0,5 yp 0,2yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkdin dedil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yanyill, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Anadolu Cam (ANACM) 1C19 Finansal Sonuglari: Net kar beklentilerin hafif altinda (=)

Yilin ilk ceyreginde operasyonel tarafta beklentilerimizin lizerinde bir performans sergileyen
Anadolu Cam, net kar tarafinda ise 102 mn TL ile yillik bazda net karin1 %60 artirmistir. Bu net
kar ise hem bizim 117 mn TL’lik hem de 112 mn TL’lik Research Turkey konsensus tahminlerinin
hafif altinda gerceklesmistir. Sirket hisseleri ise yilbasindan bugiine endekse gore %11 pozitif
performans sergilemistir. Anadolu Cam icin hedef fiyatimiz 4,29 TL olup, uzun vadeli “AL”, kisa
vadeli “Endeks Uzeri Getiri” énerimizi siirdiiriiyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 4,29 FD/FAVOK (Cari) 5,6x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 3,09 F/K (Cari) 4,7x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 775 936 -17% 545 42% 762 757 2% 2%
Brit Kar 257 283 -9% 166 55% - - m.d. m.d.
FAVOK 195 200 -2% 136 43% 177 179 10% 9%
Net Dénem Kari 102 74 37% 64 60% 117 112 -13% -9%
Briit Kar Marji 33,2% 30,2% 3yp 30,4% 2,8yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Mariji 25,2% 21,3% 3,9yp 25,0% 0,2 yp 23,2% 23,7% 2yp 1,5yp
Net Kar Marji 13,1% 7,9% 5,2 yp 11,7% 1,4 yp 15,4% 14,7% -2,3 yp -1,6 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: ylzde puan, m.d.: mimk/in degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yarniyill, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Trakya Cam (TRKCM) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentiler asilsa da endekse paralel getiri
performansi siirebilir (=)

Trakya Cam 1C19°da 149 mn TL net kar aciklarken, hem bizim hem de Research Turkey
konsensiis tahmini olan 135 mn TL’nin Uzerinde net kara ulasmis, operasyonel tarafta da
beklenti lzeri bir performans kaydetmistir. Sirket hisseleri ise yilbasindan bugiine endekse
paralel bir getiri performans sergiledi. Finansallar tarafinda beklentiyi asan performans gorsek
de yurt icinde zayif ekonomik aktiviteye bagli mevcut endekse paralel getiri performansinin
slirecegi goriisiindeyiz. Sirket icin hedef fiyatimiz 4,09 TL olup, uzun vadeli “TUT”, kisa vadeli
“Endekse Paralel Getiri” onerimiz sirmektedir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Vakif Yatinm

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri  Hedef Fiyat (TL) 4,09 FD/FAVOK (Cari) 4,9x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 3,13 F/K (Cari) 4,3x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1G19 4C18 Ceyreksel % 118 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 1.534 1.661 -8% 1.222 26% 1.499 1.489 | 2% 3%
Briit Kar 488 548 -11% 396 23% - - iomd. m.d.
FAVOK 288 343 -16% 262 10% 238 239 21% 20%
Net Donem Kan 149 178 -16% 207 -28% 135 135 11% 11%
Briit Kar Marji 31,8% 33,0% -1,2 yp 32,4% -0,5yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 18,7% 20,7% -1,9yp 21,5% 2,7yp 159%  16,1% 2,9yp 2,7yp
Net Kar Marji 9,7% 10,7% -1yp 16,9% -7,2yp 9,0% 9,1% 0,8 yp 0,7 yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Soda Sanayi (SODA) 1C19 Finansal Sonuglari: Net kar beklentilerin iizerinde (+)

e Soda Sanayi’nin net kar 1C19’da 285 mn TL seviyesinde gerceklesirken, operasyonel olmayan
gelirlerin destegiyle, hem bizim hem de Research Turkey konsensiis tahmini lizerinde bir net
kar biiylimesi gordiik. Operasyonel taraf ise beklentilere paralel gerceklesti. ilk ceyrekte hacim
tarafinda gozlenen gerilemenin ve maliyetlerdeki yukselisin fiyatlanmasiyla birlikte sirket
hisseleri yilbasindan bugiine endekse paralel bir getiri performansi sergiledi. Sirket icin hedef
fiyatimiz 10,38 TL olup, uzun vadeli “AL”, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri” dnerimiz

sirmektedir.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 10,38 FD/FAVOK (Cari)  6,7x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 7,33 F/K (Cari) 4,6x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1¢19 4G18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 948 988 -4% 701 35% 935 933 1% 2%
Briit Kar 298 331 -10% 260 15% = = m.d. m.d.
FAVOK 200 233 -14% 185 8% 192 193 4% 3%
Net Donem Kari 285 81 250% 239 19% 251 259 13% 10%
Briit Kar Marji 31,5% 33,5% -2yp 37,0% -5,6 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 21,1% 23,6% -2,5yp 26,4% -5,3yp 20,5% 20,7% 0,6 yp 0,4 yp
Net Kar Mariji 30,1% 8,2% 21,8 yp 34,0% -4yp 26,9% 27,8% 3,2yp 2,3yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Sise Cam (SISE) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentilerin iizerinde performans (+)

e Yilin ilk ceyreginde Sise Cam’in net kar1 448 mn TL seviyesinde gerceklesirken, hem bizim hem
de Research Turkey konsensiis tahmininin lizerinde bir net kar performansi goriyoruz.
Operasyonel tarafta da yine beklentileri asan bir sonu¢ gozlenmektedir. Bununla birlikte sirket
hisseleri yilbasindan bugiine endekse paralel bir getiri performansi sergilemistir. Sirket icin
hedef fiyatimiz 6,35 TL olup, uzun vadeli “TUT”, kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri” onerimiz

surmektedir.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 6,35 FD/FAVOK (Cari) 5,2x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 5,77 F/K (Cari) 5,5x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1G18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 3.923 4.467 -12% 3.086 27% 3.964 3.880 -1% 1%
Briit Kar 1.288 1.438 -10% 1.006 28% - - m.d. m.d.
FAVOK 830 905 -8% 677 23% 730 748 14% 11%
Net Donem Kari 448 244 84% 393 14% 396 380 13% 18%
Briit Kar Marji 32,8% 32,2% 0,6 yp 32,6% 0,2yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 21,2% 20,3% 0,9 yp 21,9% -0,8 yp 18,4%  19,3% 2,7 yp 1,9yp
Net Kar Marji 11,4% 5,5% 6 yp 12,7% -1,3 yp 10,0% 9,8% 1,4 yp 1,6 yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Arcelik (ARCLK) 1C19 Finansal Sonuclarn: Beklentimize paralel operasyonel karliliga karsin, net
karda pozitif siirpriz (+)

Vakif Yatinm

e Arcelik, 1C19°da beklentimizin %39, piyasa ortalama beklentisinin %18 iizerinde yillik bazda
%27,5 artisla 225 mn TL net kar acikladi. Beklentimize paralel gerceklesen operasyonel
performansa karsin net karin beklentimizin iizerinde gelmesinde ticari islemlere iliskin kur ve
vade farki gelirleri ana unsurlar olarak one cikt1. Sirket hisseleri BIST100 endeksine gore son 1
ayda paralel performans gosterirken, son 1 haftada %5 negatif ayrismis olup, beklentilerin
Uzerinde gerceklesen i) net kar performansinin; ii) isletme sermayesi goriinimiindeki
iyilesmenin ve iii) 2019 yilina iliskin Sirket beklentilerindeki yukar1 yonlu revizyonun hisse
fiyatina pozitif yansiyacagini tahmin ediyoruz. Beklentilerimiz dogrultusunda gerceklesen
operasyonel performans nedeniyle tahminlerimizde herhangi bir degisiklige gitmiyor ve hedef
fiyatimizi 21,00 TL’de (KVO: Endekse Paralel Getiri, UVO: TUT) koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 21,00 FDIFAVOK (Cari): 6,6x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 17,50 F/K (Cari): 13,1x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mnTL) 1G19 4G18 Ceyreksel %  1G18 Yillik % 3A19 3A18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 6.902 7.414 -6,9% 5.282 30,7% 6.902  5.282 30,7% 6.840 6.873 1% 0%
Briit Kar 2.239 2.410 -7,1% 1.651 35,6% 2.239 1.651 35,6% - - m.d. m.d.
FAVOK 694 881 -21,3% 517 34,2% 694 517 34,2% 665 664 4% 5%
Net Donem Kari 225 280 -19,4% 177 27,5% 225 177 27,5% 162 191 39% 18%
Briit Kar Marji1 32,4% 32,5% -0,1yp 31,2% 1.2yp 32% 31% 1,2yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 10,1% 11,9% -1,8yp 9,8% 0,3yp 101%  9,8% 0,3yp 9,7% 9,7% 03yp 04yp
Net Kar Marji 3,3% 3,8% -0,5yp 3,3% -0,1yp 3% 3% -0,1yp 2,4% 2,8% 0,9 yp 0,5 yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Bizim Toptan (BIZIM) 1C19 Finansal Sonuclari: Operasyonel karlilikta iyilesme siiriiyor (+)

e Bizim Toptan, 1C19°da beklentimize paralel, ancak piyasa ortalama beklentisinin %25 altinda
3,8 mn TL net kar acikladi. UFRS 16 uygulamasindan kaynakli FAVOK ve net karda olusan etkileri
haric tuttugumuzda ise, Sirketin hem operasyonel karlilk hem de net kar tarafinda
beklentilerin lizerinde sonuclar acikladigin goriiyoruz. Sirket hisselerinin BIST100 endeksine
gore yilbasindan bu yana yaklasik %15 pozitif ayrismasina ragmen, operasyonel karlilikta devam
eden iyilesme egiliminin hisse performansini desteklemeyi siirdiirecegini diistinliyoruz. Bizim
Toptan icin 24.04.2019 tarihinde paylasti§imiz rapor ile tahminlerimizde yaptigirmz revizyon
sonucu 9,00 TL’den 11,20 TL’ye yiikselttigimiz hedef fiyatimizi koruyor (getiri potansiyeli: %39),
kisa vadeli 6nerimizi “Endeksin Uzerinde Getiri, uzun vadeli énerimizi “AL” yoniinde devam

ettiriyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 11,20 FDIFAVOK (Cari): 2,7x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 8,07 F/K (Cari): 19,8x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1G19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % 3A19 3A18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 1.024 996 2,8% s 31,8% 1.024 77 31,8% 994 979 3% 5%
Briit Kar 118 121 -2,5% 81 45,5% 118 81 45,5% = = m.d. m.d.
FAVOK 58 49 18,4% 24 142,1% 58 24 142,1% 40 40 47% 45%
Net Donem Kari 4 7 -44,7% 1 288,1% 4 1 288,1% 4 5 -3% -25%
Briit Kar Marji 11,5% 12,2% -0,6 yp 10,4% 11yp 12% 10% 11yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 5,7% 4,9% 0,8yp 3,1% 26yp 57%  31% 26yp 40%  41% | 17yp 16yp
Net Kar Marji 0,4% 0,7% -03yp 0,1% 0,2 yp 0% 0% 0,2 yp 0,4% 0,5% oOyp -0,1yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Garanti Bankas1 (GARAN) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentinin lizerinde net kar (+)

e Garanti Bankas1 1C19 icin bizim tahminimizin %16, Research Turkey konsensus beklentilerinin
%10 Uzerinde (Y/Y -%13,7, C/C +%62,2) 1,72 mlr TL net kar acikladi. 1C19’da bankanin net faiz
gelirlerinin tahminlerimizi asmasi ve 0Ongordiigiimiizden daha disiik net ticari zarar
gerceklesmesi, net kar beklentimizde yukari yonli sapmaya neden olmustur. 1C19’da giiclu
seyreden net licret & komisyon gelirlerinin yam sira onceki ceyrege gore azalan net karsilik
giderleri, bankanin net karina ceyreksel bazda giiclii artis olarak yansimistir. Bankanin 2018
sonunda %15,1 diizeyinde olan 6zkaynak karlilik oraninin 1C19’da %14,1 diizeyine geriledigini
hesapliyoruz. ilk ceyrekte ticari kredilerdeki biiylimenin etkisiyle TL kredi hacmi %6,7 artan
bankanin, mevduat hacmi ise YP tarafta goriilen giicli artisin katkisi ile %8,3’e ulasmistir.
Aciklanan 1C19 sonuclarinin piyasa beklentilerinin lzerinde gerceklesmesi nedeniyle hisse
tUzerine etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz. Garanti Bankasi icin 10,00 TL olan hedef
fiyatimizi ve “Endeksin Uzerinde Getiri” olan kisa vadeli 6nerimizi koruyoruz. Yiikselme
potansiyelini goz oniinde bulundurarak Garanti Bankasi icin uzun vadeli “TUT” o©nerimizi “AL”
olarak revize ediyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 10,00 F/K (Cari): 5,3

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 7,94 F/DD (Cari) 0,8

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %

(mn TL) 1¢19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 4.495 6.357 -29% 3.788 19% 4.336 4%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.431 1.311 9% 1.169 22% 1.387 3%

Net Dénem Kar 1.722 1.062 62% 1.996 -14% 1.488 1.568 16% 10%
Net Faiz Marji 4,94% 5,45% -0,5 yp 4,92% 0yp 4,77% 0,2yp

Ort. Ozkaynak Karliig 14,1% 15,1% -1yp 17,3% -3,3yp 13,5% 0,5yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Aras tirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens is

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Ford Otosan (FROTO) 1C19 Finansal Sonuclari: Beklentimize paralel operasyonel karlilik (=)

e Ford Otosan, 1C19’da beklentimizin %10 Uzerinde, piyasa ortalama beklentisine paralel yillik
bazda %10,6 artisla 478 mn TL net kar acikladi. Operasyonel karlilik beklentimiz paralelinde
gerceklesirken, esas faaliyet disi giderlerin beklentimizin altinda kalmasi net kardaki pozitif
sapmanin ana unsuru oldu. BIST100 endeksine gore son 1 ayda yaklasik %16 pozitif ayrisan Sirket
hisselerinde, her anlamda piyasa ortalama beklentisine paralel gerceklesen sonuclarin ardindan
kar realizasyonu yasanabilecegini tahmin ediyoruz. Beklentimiz dogrultusunda gerceklesen
1C19 operasyonel performansi nedeniyle tahminlerimizde herhangi bir degisiklige gitmiyor,
62,50 TL seviyesindeki hedef fiyatimiz1 (getiri potansiyeli: %15; KVO: Endekse Paralel Getiri,
UVO: TUT) koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 62,50 FD/IFAVOK (Cari): 7,4x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 54,30 F/K (Cari): 11x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1G19 4C18 Ceyreksel % 1G18 Yillik % 3A19 3A18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 9.284 10.048 -7,6% 7.282 27,5% 9.284  7.282 27,5% 9.027 9.205 3% 1%
Briit Kar 944 958 -1,5% 757 24,6% 944 757 24,6% - - m.d. m.d.
FAVOK 781 818 -4,6% 594 31,5% 781 594 31,5% 762 755 2% 3%
Net D6nem Kari 478 411 16,3% 432 10,6% 478 432 10,6% 435 482 10% -1%
Briit Kar Marji 10,2% 9,5% 0,6 yp 10,4% -0,2 yp 10% 10% -0,2 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 8,4% 8,1% 0,3yp 8,2% 0,3yp 8,4% 8,2% 0,3yp 8,4% 8,2% 0yp 0,2yp
Net Kar Marji 5,1% 4,1% 1,1yp 5,9% -0,8yp 5% 6% -0,8yp 48%  52% i 03yp -01yp

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: Konsensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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is GYO (ISGYO) 1G19 Finansal Sonuglari: Beklentilerden daha diisiik net zarar (+)

is GYO’nun 1C19 icin hem bizim hem de Research Turkey beklentilerinin altinda 6,3 mn TL net
zarar acikladi. Yillk bazda sirketin operasyonel sonuclan iyilesme gostermesine karsilik, net
finansal giderlerdeki artis, net kara olumsuz yansidi. Sirket’in 1C19 operasyonel sonuclan
beklentimize paralel gerceklesirken, beklentimizin altinda gerceklesen net finansal giderler,
sirketin beklentimizden daha diisiik bir zararla ilk ceyregi tamamlamasinda etkili oldu. Is
GYO’nun 2018 sonunda 1,26 mlr TL diizeyinde olan net borcu 1C19 itibariyle %3,4 artisla 1,30
mlr TL dizeyine ylkselmistir. 1C19’da sirketin net zararnnin piyasa beklentilerinin altinda
gerceklesmesinin hisse performansina olumlu yansiyabilecegini degerlendiriyoruz. Son 1 aylik
dénemde sirket hisseleri BIST 100 getirisine gore %4,5 pozitif ayrisma gostermistir. is GYO icin
1,06 TL hedef fiyat ve kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadeli “TUT” onerimizi
koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,06 FD/IFAVOK (Cari)  9,9x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanis Fiyati (TL) 0,99 F/K (Cari) 3x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 119 4C18 Ceyreksel % 1G18 Yillik %  VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 77 112 -31% 61 26% 78 77 -2% -1%
Brit Kar 51 48 8% 39 30% - - m.d. m.d.
FAVOK 41 35 17% 28 45% 43 40 -6% 1%
Net Donem Kari -6 250 a.d. 16 a.d. -10 -12 -39% -48%
Briit Kar Marji 66,9% 42, 7% 24,2 yp 65,1% 18yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 53,1% 31,1% 22yp 46,4% 67yp  555% 52,1% i -24yp 1lyp
Net Kar Mariji -8,2% 223,5% -231,7yp  262%  -344yp -132% -157% | 5yp 75 yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Tofas (TOASO) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentimizden giiclii sonuglar (+)

Tofas, 1C19’da beklentimizin %13, piyasa ortalama beklentisinin %17 Uizerinde gecen yilin ayn
donemine paralel 325 mn TL net kar acikladi. Beklentimizin {izerinde gerceklesen operasyonel
karliik net kardaki sapmanin ana unsuru olurken, operasyonel olmayan giderlerin beklentimizin
uzerinde gerceklesmesi ise s6z konusu sapmayi sinirladi. Sirket hisselerinin son 1 ayda BIST100
endeksine paralel performans gostermesini de g6z oniinde bulundurarak, beklentilerden daha
iyi operasyonel ve net kar performansi ile yukar1 yonde revize edilen Sirket beklentilerinin hisse
fiyatina pozitif yansiyacagim tahmin ediyoruz. Sirketin bugiin TSi 16:30°da sonuclara iliskin
gerceklestirecegi telekonferans sonrasi tahminlerimizi gozden gecirecegiz. Mevcut durumda
Sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimiz 25,55 TL olup (getiri potansiyeli %49), kisa vadeli
onerimiz “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadeli onerimiz “AL” yoniindedir.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 25,55 FDIFAVOK (Cari): 4,4x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 17,19 F/K (Cari): 6,5x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1G18 Yillik % 3A19 3A18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 3.981 4.779 -16,7% 4.441 -10,4% 3.981 4.441 -10,4% 3.955 3.846 1% 4%
Briit Kar 582 654 -11,0% 492 18,4% 582 492 18,4% - - m.d. m.d.
FAVOK 609 641 -5,0% 515 18,3% 609 515 18,3% 490 509 24% 19%
Net Donem Kari 325 327 -0,6% 325 -0,1% 325 325 -0,1% 287 277 13% 17%
Briit Kar Marji 14,6% 13,7% 09yp 11,1% 3,6 yp 15% 11% 3,6yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 15,3% 13,4% 1,9yp 11,6% 37yp 153% 11,6% 37yp 124% 132% | 29yp  2yp
Net Kar Marji 8,2% 6,8% 1,3 yp 7,3% 0,8 yp 8% 7% 0,8 yp 7,3% 7,2% 0,9 yp 1yp

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 Yatirm, Kons: Konsensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Bolu Cimento (BOLUC) 1C19 Finansal Sonuglari: Zayif performans devam ediyor (-)

o Insaat sektoriindeki aktivitedeki yavaslama yam sira kisitl ihracat kabiliyeti nedeniyle sirketin
ilk ceyrek operasyonel sonuclari beklentilerin altinda gercekleslti. Bu donemde sirket 21 mn TL
net zarar kaydederken, aciklanan net zarar hem bizim 10 mn TL’lik hem de 12 mn TL’lik
Research Turkey konsensiis net zarar beklentisini asmistir. Sirket hisseleri de yilbasindan
bugline endekse gore %15,5 negatif performans sergilemistir. Zayif sonuclarin, sirket
hisselerinin getiri performansina olumsuz yansimasini bekliyoruz. insaat sektériindeki zayifigin
slirmesi ve Uriin fiyatlarinda artislar goriilmedigi siirece de, sirket performansinin endeks
altinda kalmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. Bolu Cimento icin hedef fiyatimiz 4,30 TL olup,
uzun vadeli “TUT” onerimiz suruyor. Kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri” oOnerimizi ise
“Endeksin Altinda Getiri” olarak glincelliyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Altinda Getiri Hedef Fiyat (TL) 4,30 FDIFAVOK (Cari) 6,5x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 3,03 F/K (Cari)  24,3x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklenti f Sapma %
(mn TL) 1CG19 4C18 Ceyreksel %  1G18 Yillik % VKY Kons. § VKY Kons.
Net Satiglar 73 115 -37% 142 -49% 81 80 -10% -9%
Briit Kar 7 22 -69% 45 -85% - - m.d. m.d.
FAVOK 3 21 -87% 45 -94% 9 7 -70% -62%
Net Donem Kari -21 -2 855% 30 a.d. -10 -12 a.d. a.d.
Briit Kar Marji 9,2% 18,9% -9,7 yp 32,0%  -228yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 3,8% 18,0% -14,3yp 31,6% -278yp 11,1% 9,1% 74yp  -54yp
Net Kar Marji -29,1% -1,9% -27,1yp 21,4%  -504yp -123% -144% : -167yp -14,6yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
TSKB (TSKB) 1G19 Finansal Sonuclar: Ozkaynak karliligi %16,4 oldu (=)

e TSKB, 1C19 icin hem bizim hem de Research Turkey konsensus tahminlerine paralel 185 mn TL
net kar acikladi. Aciklanan net kar ceyreksel bazda %9,0, yillik bazda ise %16,6 artisa isaret
etmektedir. TSKB’nin 1C19’da azalan TUFEX gelirleri nedeniyle net faiz gelirleri ceyreksel
bazda %14,0 gerileme gostermesine karsin, onceki ceyrege gore net ticari zararinin disls
gostermesi ve efektif vergi oraninin gerilemesi net kar olumlu etkilemistir. Boylece bankanin
2018 yilinda %16,0 diizeyinde olan 6zkaynak karlilik oram 1C19°’da %16,4 diizeyine cikrmstir.
Bankanin takipteki alacaklarinda 1C19’da beklentimize paralel olarak onemli bir biyiklikte
intikal gerceklesmemis olup, aym donemde kurdan arindinlmis kredi buyumesi ise yatay
seyretti. Bankanin 1C19 finansal sonuclarinin piyasa beklentilerine yakin gerceklesmesi
nedeniyle hisse performansi {izerine etkisini notr olacagini degerlendiriyoruz. TSKB icin 1,17 TL
hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” 6nerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks lizeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,17 F/K (Cari): 3,2

Uzun Vadeli Oneri AL Kaparns Fiyah (TL) 0,75 F/DD (Cari) 0,5

BDDK Solo Gelir Tablosu- Gzet | Aqklanan | Bekl enti | Sapma %
{mn TL) iglo 4C18  (eyreksel ¥ 1CI8 vk % VKY Kons. VKY Kors.
Net Faiz Gelieri 511 592 145 313 63% 418 )

Het Ucret ve Komisyon Gelideri 3 6 34% 5 65% 7 145

Met Dinem Kar 185 170 9% 159 7% 184 181 1% 2%
Met Faiz Marf 5,31% 4,845 0,5 yp 4,505 0,8y 438 0,9 yp

Ort. Ozkaynak Karlig 16,4% 16,0 04 yp 19,0  -Zeyp | 171% 0.7 vp

Kaynak: Sirket, Besearch Turkay, WY Araztirma ve Sratef

Kisalemalar: yo: yizde puan , m.d.: mimkin dedil, a.d: anlaml) degil, £ feyrak, A: Ay, ¥-¥aral, WY Vakif Yatinm, ¥ans: Msnsensds

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
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Yap1 Kredi Bankasi (YKBNK) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentinin lizerinde net kar (+)

e Yap1 Kredi Bankasi 1C19 icin bizim tahminimizin %12,3, Research Turkey konsensiis
tahminlerinin %9,1 lzerinde 1,24 mlr TL (ceyreksel +%14,8, yillik -%0,2) net kar acikladi. Temel
olarak 1C19’da beklentimizin iizerinde gelen diger faaliyet gelirleri net kar ongoriimiizde bir
miktar yukan yonlu sapmaya neden oldu. Banka’nin 1C19°da TL kredi hacmi KGF limiti dahilinde
kullandirilan kredilerin (6,9 mlr TL) katkis1 sonucunda bir dnceki ceyrege gore %3,7 biiylime
gosterirken, Takipteki Krediler Orani (TKO) ise %5,5 duzeyinde kaldi. Ayrica bankanin kontrollu
gider yonetimi politikasi sayesinde 1C19’da toplam faaliyet giderleri yillk bazda %17,4 ile
enflasyonun altinda artis kaydederken, gider/gelir oran1 da iyilesme gosterdi. Bankanin 2018
sonunda %13,5 olan ozkaynak karliik oram ise 1C19°da %13,2 dizeyine geriledi. Bankanin
beklentinin Uzerinde gelen 1C19 sonuclarinin hisse performansina etkisini pozitif olarak
desgerlendiriyoruz. Yap1 Kredi Bankasi icin 2,51 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

Kiza Vadeli Oneri Endels Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 2,51 FAK (Cari) 3,9

Uzun Vadeli Gner Al Kapams Fiyats (TL) 2,04 F/DD {Can) 0.5

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Agiklanan Beklenti | Sapma %
{mn TL) 1419 4018 Ceyreksel® 1018 Yiilte % VKY Kors. VKY Kons.
et Faiz Geliferi 335 1513 s 2768 M 1.324 1%

et lcret ve Komiyon Gelireri 1283 1.059 2% 384 0% 1292 A%

Met Dénem Kar 1244 1 081 15% 1.244 0% 1.106 1138 12% %
Met Faiz Mar 3.84% 4.17% 03 vp 407% 0,2 yp 3,80% Oyp

Ort. Ozkaynak Karbhd 13.2% 13,5% D3 vp 13,0% 02vyp 12.8% 06 vp

Kayrak: §irket, Research Turkey, WY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: ypo yiizde puan, md.: mimkiinde§il, a.d.: anlami 1 defil, C: Ceyrek, A: Ay, ¥-varmi, VEY: Vakaf ratirm, Kors: Koreensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Kisa Kisa Haberler

e (=) Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 (ALBRK): Bankanin 24 Nisan 2018’de temin ettigi 245 mn $
ve 60 mn € tutanindaki 370 giin vadeli murabaha sendikasyon kredisinin geri ddemesinin
tamamlandigi aciklandr.

e (=) Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT): Anadolu Hayat Emeklilik’in 1C19’da net donem kar1 bir
onceki ceyrege gore %33,8 artarak, yillik bazda ise %1,9 dislis gostererek 72,6 mn TL
gerceklesirken, aciklanan net kar Research Turkey beklentisi olan 72 mn TL’ye paralel
gerceklesti. Anadolu Hayat Emeklilik’in 1C19’da hayat bransinda teknik karimin bir onceki
ceyrege gore %21,9 artmasinin yani sira emeklilik bransinda teknik karinin %9,9 yiikselmesi
sonucunda Sirket’in genel teknik kar bir onceki ceyrege gore %17,8 artis ile 66,7 mn TL’ye
ulasti. Aynca Sirketin 1C19°da net yatinm gelirlerinin ceyreksel bazda %87,6 oraninda artmasi
da net kan olumlu etkilemistir. Yorum: Son 1 ayda Anadolu Hayat hisselerinin BIST 100
getirisine kiyasla %1,6 oraninda negatif ayrisma gosterdidi goriilmektedir. Beklentiye yakin
gelen 1C19 net karinin hisse performansina etkisini nétr olabilecedini diisiiniiyoruz.

e (+) Aselsan (ASELS): Aselsan ile BMC arasinda, ALTAY Seri Uretim Projesi Sozlesmesi
kapsaminda BMC tarafindan uretilecek ALTAY Tanklarn icin kritik gorev donanimlan ile bu
donanimlara iliskin kullanici/bakim egitimlerinin verilecegi iriinlerin tedarigine yonelik olarak
toplam bedeli yaklasik 841 mn Avro tutarinda sozlesme imzalandigl, sz konusu sozlesme
kapsaminda Aselsan tarafindan teslimatlarin 2020-2026 yillarinda gerceklestirilecegi bildirildi.
bakiye siparislerinin yaklasik %10,4’iine denk gelmektedir. Sirketin muhtemel projeleri
arasinda yer alan soz konusu projenin sézlesmeye baglanmasini ve finansallara yapacagi katkiyi
da g6z oniinde bulundurarak haberin hisse fiyatina olumlu yansimasini bekliyoruz.
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e (+) Avivasa Emeklilik ve Hayat (AVISA): Sirket’in 2019 yii 1C’de net donem kari bir onceki
ceyrege gore %6,4, 2018 yilinin ayn1 dénemine gore ise %58,0 artarak 51,9 mn TL diizeyinde
gerceklesti. Research Turkey beklenti anketi sonuclarina gore, Avivasa’nin 1C19 icin 47,0 mn
TL net kar aciklayacagi tahmin ediliyordu. Sirket’in 1C19°da hayat bransinda teknik kan
ceyreksel bazda %120,4 oraninda artarken, hayat disi bransinda ise bir onceki ceyrekte 0,1 mn
TL olan teknik zarar 1C’de 1,0 mn TL kar olarak gerceklesmistir. Ayn1 donemde sirketin
emeklilik bransinda teknik karinin ceyreksel bazda %40,6 oraninda artmasinin da etkisi ile genel
teknik kar bir onceki ceyrege gore %68,2 yiikselis ile 39,3 mn TL diizeyine ulasmistir. Ancak
1C19’de sirketin efektif vergi oranin yikselmesi net kardaki yukselisi simirlamistir. Yorum: Son
1 ayda sirket hisseleri BIST 100 getirisine kiyasla %1,7, sigortacilik endeksine gére %1,6 daha
koti performans gdstermistir. Beklentilerin bir miktar lzerinde gerceklesen net karin hisse
performansina olumlu yansiyabilecegini diisiiniiyoruz.

e (=) Coca-Cola icecek (CCOLA): Coca-Cola icecek, 1C19’da 14 mn TL net zarar yoniindeki
Research Turkey ortalama beklentisinden daha diisiik 2,6 mn TL net zarar agikladi. Sirket, 1C18
doneminde 49 mn TL net zarar kaydetmisti. 1C18’de 181,6 mn TL seviyesindeki net finansal
giderin, 1C19°'da 116,9 mn TL seviyesine gerilemesi, net zarardaki artisi
sinirlandirmistir. - Sirketin, satis hacminde yillik bazda gozlenen %1,8 duzeyindeki daralmaya
karsitik satis gelirleri, Turkiye ve Kazakistan operasyonlar ile uluslararasi operasyonlardan
kaynaklanan kur cevrim farkinin olumlu etkisiyle %21,6 artis gostererek 2,23 mlr TL’ye
ulasirken, 2,22 mlr TL’lik Research Turkey ortalama beklentisine paralel gerceklesti. Kur
etkisinden arindinlmis sekilde bakildiginda satis gelirlerindeki artis; fiyat ve portfoy dengesinin
olumlu katkisiyla %8,8 seviyesinde gerceklesti. Sirketin 1C19 FAVOK’i 6zellikle Tiirkiye
pazarinin katkisiyla 306 mn TL’lik Research Turkey ortalama beklentisine paralel 321 mn TL
gerceklesirken yillik bazda %16 artis gésterdi. FAVOK marji ise 1C18’deki %15,1 seviyesinden
1C19°da %14,4 seviyesine geriledi. Sirket 1C19 sonuclan ardindan 2019 yilsonu beklentilerinde
degisiklige gitmedi. Yorum: Sirketin ilk ceyrekte beklentilere paralel sonuglar acikladigini
goriiyoruz. Sirket hisseleri ise yilbasindan bu yana ise endekse gére %1,4 negatif performans
gosterdi. Beklentilerden énemli élciide ayrisma gostermeyen sonuclarin, hisse performansina
notr yansimasi beklenebilir.

e (=) Emlak Konut GYO (EKGYO): Emlak Konut GYO yaptig1 aciklamada, toplam muhammen
bedeli KDV Dahil 305,1 mn TL olan Kuzey Yakasi projesinin ticari iinitelerindeki 62 adet bagimsiz
boliimiin 11 Mayis 2019 tarihinde agik artirma usulii ile satisa sunulacagini bildirdi. Ayrica sirket
2 yil vadeli 250 mn TL tutarinda kredi kullandigini acikladi. Yorum: Gayrimenkullerin satisinin
gerceklesmesinin sirketin net bor¢ pozisyonuna sinirli iyilesme getirecegini diisiiniiyoruz. 2018
yilsonu itibariyle Sirket’in net borcu 2,86 mlr TL seviyesindedir.

¢ (+) Enka insaat (ENKAI): Sirketin %90na sahip oldugu Giircistan'daki Namakhvani Cascade HES
Projesi'nin  gelistirilmesi, insasi, sahiplenilmesi ve isletilmesi kapsaminda Gurcistan
Hilkiimeti'yle 25 Nisan tarihinde Yap-islet Sozlesmesi imzaladigim acikladi. Namakhvani
Cascade HES Projesi, Gurcistan'in Rioni Nehri Uzerine kurulacak Namakhvani HES (333 MW) ve
Tvishi HES (100 MW) olmak lizere iki ayn hidroelektrik santralinden olusuyor. Toplam 750 mn $
yatinm ongoriilen projede, santralin Uretime gectikten sonra 15 yil sureli Enerji Alim
Anlasmast'yla yilin Eylil ve Nisan aylan arasindaki sekiz aylik diliminde devlet garantisi altinda
Uretim yapilacag1 belirtildi. Gerekli izinlerin tamamlanmasini miiteakip projenin insaatina
baslanacak olup santralin 2023 yilinda devreye girmesi planlanmakta.

e (=) Garanti Bankasi (GARAN): Banka'nin takipteki krediler portfoyiinde yer alan ve 24-26 Mart
2019 tarihleri itibari ile toplam anapara bakiyesi 365 mn TL olan tahsili gecikmis alacaklarinin,
toplam 19,4 mn TL'ye satildig1 aciklandi. Yorum: Banka’nin gerceklestirdidi bu satis isleminde
tahsilat oramn %5,3 olarak hesapliyoruz. Ote yandan Banka'nin Takipteki Krediler Orani'ninda
bu satis islemi ile birlikte yaklasik 15 bp diistis olabilecegini hesapliyoruz. Bu satis islemi
sonucunda 2¢19'da Banka'nin gelir tablosuna 19,4 mn TL'lik gelir yansiyacak.
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e (=) Halk Bankasi (HALKB): Bankanmin 2018 yili faaliyetlerine iliskin Olagan Genel Kurul
Toplantistnin daha once duyurulan 03 Mayis 2019 yerine 27 Mayis 2019 yapilmasina karar
verildigi aciklandi.

e (+) Karsan (KARSN): OSB’de bulunan fabrikasin1 145 mn TL karsiiginda iliskili taraf sirketi Kok
Ziraat’e satilmasina karar verdi. Satis sonucu 80 mn TL satis kar olusacagin1 ve Sirketimiz
finansman maliyetlerinin dusurilmesi ve satis karinin net isletme sermayesi ihtiyacinin
karsilanmasi icin degerlendirilecegini acikladi.

e (=) Kafein Yazilim (KFEIN): Sirketin %51 bagli ortakligi Smartiks Yaziim'in sermaye artinnmina
konu 12.450.000 adet 1 TL nominal degerdeki paylar, hisse basina 2,42 TL'den olmak lizere 9
May1s-10 Mayss tarihlerinde Borsada Satis (Sabit Fiyat Yontemi) Yontemiyle halka arz edilecek.

e (=) Sasa (SASA): Adana Yumurtalik’da CED siirecini baslattig1 sirketin ana hammaddelerini
uretecek tesis ve liman yapimini iceren 8,46 mlr $’lik yatinmlan icin teknik fizibilite, master
plan, isletmeler master planm hazirlanmasi amaciyla Axens ile sozlesme imzalad.

e (=) Torunlar GYO (TRGYO): Sirket yaptig1 aciklamada, portfdyiinde yer alan ve Otel, Kongre
Merkezi ile Rezidans'tan olusan Mall of istanbul 2. Etap projesinde otel kismi icin Hilton markas:
ile anlasma yapildigimi bildirdi. 2020 yilinin yaz aylarinda faaliyetlerine baslamasi planlanan
Hilton Mall of istanbul Otel’in 19'u siiit, 161'i standart olmak iizere toplam 180 odadan olusacag1
belirtildi. Hilton Mall of istanbul, Torunlar GYO'nun %100 istiraki olan TRN Otel isletmeciligi ve
Yatinmlar tarafindan franchise anlasmas1 modeli ile isletilecek. Arsa hari¢ 71 mn $ yatinm
bedeli ongoriilmektedir. Yorum: Sirket’in portfdy cesitliligini arttirmasin orta- uzun vadede
olumlu bir gelisme olarak degerlendirmekle birlikte, ilgili otel projesinin sirketin gelirlerine
2020’den itibaren yansimaya baslayacagi icin hisse performansina etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

e (=) Turkcell (TCELL): Olagan genel kurul toplantisinin 31 Mayis tarihinde gerceklestirilecegini
bildirdi.

e (=) Turkcell (TCELL): 1C19°da 1,22 mlr TL net kar acgiklayan sirketin net kar1, 1,19 mlr TL’lik
Research Turkey konsensus tahminine paralel gerceklesirken, yillik bazda %145 artis gosterdi.
Net karlilikta gozlenen yukseliste, sirketin Fintur’daki hisselerinin Sonera Holding’e devrinden
elde edilen 772 mn TL’lik kar onemli etken oldu. Bu ceyrekte kaydedilen 248,7 mn TL’lik net
esas faaliyetler geliri (1C18: 100,6 mn TL net esas faaliyetler geliri) net kar biyiumesine katki
saglarken, kur farklarina bagli kaydedilen 683,5 mn TL’lik net finansal gider (1C18: 442 mn TL
net finansal gider) net kar biuyiimesine olumsuz yansidi. Sirketin Tirkiye tarafinda abone sayis1
yillik bazda %1,9 dususle 36,6 mn kisi seviyesine gerilerken, kullanic1 basina ortalama data
kullanimi1 %34 artis gosterdi. Yurt disi operasyonlar da dahil ettigimizde sirketin abone sayis
yillik %3,4 diistisle 48,4 mn kisi oldu. Sirketin FAVOK’ii yillik bazda %11 artisla 2,34 mlr TL ile
2,33 mlr TL’lik Research Turkey konsensus tahminine paralel bir gerceklesme gésterdi. FAVOK
marj1 ise 1C19°da yillik bazda 3 puan gerileyerek %41 olarak gerceklesti. Sirket aynca, 1C19
sonuclar ardindan yilsonu beklentilerinde revizyona gitti. 2019 yili icin %16-%18 olan gelir
biiyiimesi hedefini %17-%19 olarak ve %37-%40 araliginda olan FAVOK marji1 hedefini de %38-%40
araligina giincelledi. %16-%18 hedef operasyonel yatinm harcamalarinin satisa orani
beklentisini ise korudu. Yorum: 1C19°da sirketin finansallar1 piyasa beklentilerine paralel
gorindyor. Yilsonuna iliskin beklentilerin hafif yukar1 glincellenmesi ise olumlu. Sirket ayrica,
toplam 1 mlr TL’lik briit temettiiyii (son kapanisa gére %3,7 temettii verimi) 4 esit taksitte
dagitma karari aldi. Sirket hisseleri, yilbasindan bugiine endekse gbre %1,8 negatif ayristi.
Finansallarin hisse performansina nétr yansimasini bekliyoruz.

e (-) Tiirk Traktor (TTRAK): Sirket, 1C19’da piyasa ortalama beklentisinin %6 uzerinde, yillk
bazda %86,5 dususle 7,6 mn TL net kar acikladi. Her ne kadar net kar beklentileri bir miktar
assa da, operasyonel karlilik beklentilerin altinda kaldi. Sirketin 1C19’da FAVOK’ii piyasa
ortalama beklentisinin %12 altinda, yillik bazda %50 diisiisle 51 mn TL’ye, FAVOK marji da yilik
bazda 3,5 puan dususe %6,2’ye geriledi. Yorum: Sirket hisselerinin BIST100 endeksine gbre son

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa 17 / 26



Sektor & Sirket Haberleri (29 Nisan - 3 Mayis Haftasi) y Vakaf Yatinm
06 Mayis 2019 Pazartesi

3 ayda %15 negatif ayrismasi nedeniyle sonuclarin hisse fiyatina etkisinin hafif olumsuz
olmasini bekliyoruz.

e Vakifbank (VAKBN): Banka, uluslararasi piyasalardan 1,1 mlr $ karsiigi 279,5 mn $ ve 723,5
mn € olmak lizere sendikasyon kredisi sagladigin1 acikladi. 367 giin vadeli kredinin toplam
maliyetinin ABD Dolar1 kism icin Libor +% 2,50 ve Euro kismi icin Euribor + %2,40 olarak
gerceklestigi belirtildi.

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Konya Cumra’da kurmay1 planladigi 18 MW kurulu giice sahip olacak
Alibeyhoytigli GES Projesi iiretim lisansinin, %100 bagli ortakligi olan Cumra Giines Enerjisi ve
Uretim'e devredilmesinin EPDK tarafindan uygun bulundugunu aciklad.

Halka Arz Onay1

e SPK Haftalik Bulteni’nde, CEO Event Medya’nin sermayesinin 6,8 mn TL artirilarak hisse basina
4,80 TL fiyatla halka arzinin onaylandig1 aciklandi.
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C19 1C18 % Degisim 1C19 1C18 % Degisim

Aciselsan Acipayam Seluloz ACSEL 2019/03 30.04.2019 1 1 53% 1 1 60%
Adel Kalemcilik ADEL 2019/03 30.04.2019 3 19 -83% 32 41 -21%
Afyon Cimento AFYON 2019/03 30.04.2019 -14 -5 215% 1 16 -93%
Atakule G.M.Y.O. AGYO 2019/03 30.04.2019 -3 -2 34% -2 -1 23%
Akbank AKBNK 2019/03 26.04.2019 1.413 1.709 -17%
Aksigorta AKGRT 2019/03 26.04.2019 78 51 53%
Aksu Enerji AKSUE 2019/03 29.04.2019 -2 -2 -30% 2 1 43%
Alarko Carrier ALCAR 2019/03 29.04.2019 2 8 -71% -5 4 a.d.
Alarko G.M.Y.O. ALGYO 2019/03 29.04.2019 46 24 87% 4 3 53%
Akim Kagit ALKA 2019/03 30.04.2019 7 5 24% 7 6 17%
Anadolu Cam ANACM 2019/03 26.04.2019 102 64 60% 195 136 43%
Anadolu Hayat Emek. ANHYT 2019/03 29.04.2019 73 74 -2%
Anadolu Sigorta ANSGR 2019/03 29.04.2019 125 109 14%
Arcelik ARCLK 2019/03 29.04.2019 225 177 27% 694 517 34%
Ata G.M.Y.O. ATAGY 2019/03 30.04.2019 -1 -1 -42% 0 0 -94%
Akin Tekstil ATEKS 2019/03 03.05.2019 2 -2 a.d. 6 -2 a.d.
Atlas Y.O. ATLAS 2019/03 25.04.2019 -1 9 a.d. -1 9 a.d.
Avivasa Emeklilik AVISA 2019/03 29.04.2019 52 33 58%
Altinyunus Cesme AYCES 2019/03 30.04.2019 -4 -3 13% -2 -1 29%
Bagfas BAGFS 2019/03 30.04.2019 1 -23 a.d. 56 23 139%
Bosch Fren Sistemleri BFREN 2019/03 25.04.2019 12 9 27% 13 8 59%
Bizim Toptan Satis Magazalari BIZIM 2019/03 29.04.2019 4 1 288% 58 24 142%
Bantas Bandirma Ambalaj BNTAS 2019/03 27.04.2019 3 0 514% 2 1 39%
Bolu Cimento BOLUC 2019/03 30.04.2019 -21 30 a.d. 3 45 -94%
Bossa BOSSA 2019/03 24.04.2019 3 2 33% 29 32 -8%
Brisa BRISA 2019/03 29.04.2019 -3 11 a.d. 126 105 20%
Batisoke Cimento BSOKE 2019/03 30.04.2019 -59 -2 2370% -7 13 a.d.
Burcelik Vana BURVA 2019/03 30.04.2019 0 0 148% 0 0 111%
Coca Cola Icecek CCOLA 2019/03 02.05.2019 -3 -49 -95% 321 277 16%
Celik Halat CELHA 2019/03 03.05.2019 -3 7 a.d. 2 11 -83%
Cemtas CEMTS 2019/03 29.04.2019 20 24 -15% 17 31 -46%
Creditwest Faktoring CRDFA 2019/03 29.04.2019 8 6 28%
Carrefoursa CRFSA 2019/03 30.04.2019 -100 -53 88% 94 -12 a.d.
Dagi Yatirim Holding DAGHL 2019/03 30.04.2019 1 0 4M71% 0 0 -16%
Dagi Giyim DAGI 2019/03 30.04.2019 -1 0 160% 5 3 93%
Denizli Cam DENCM 2019/03 26.04.2019 -5 0 4311% 0 2 a.d.
Denizbank DENIZ 2019/03 02.05.2019 492 604 -18%
Derimod DERIM 2019/03 30.04.2019 1 1 33% 0 6 -92%
Despec Bilgisayar DESPC 2019/03 29.04.2019 3 4 -8% 3 4 7%
Datagate Bilgisayar DGATE 2019/03 29.04.2019 6 4 40% 4 8 -45%
Ditas Dogan DITAS 2019/03 03.05.2019 1 1 -6% 3 3 -22%
Demisas Dokum DMSAS 2019/03 30.04.2019 7 6 14% 14 14 0%
Dogan Burda Rizzoli DOBUR 2019/03 29.04.2019 1 2 -71% 2 -35%
Dogusan DOGUB 2019/03 30.04.2019 -1 0 224% -1 0 191%
Dyo Boya DYOBY 2019/03 30.04.2019 5 12 -58% 48 42 14%
Deniz G.M.Y.O. DZGYO 2019/03 30.04.2019 2 4 -51% 1 1 -23%
Metro Yatirim Ortakligi MTRYO 2019/03 29.04.2019 0 1 a.d. 0 1 a.d.
Eczacibasi llac ECILC 2019/03 30.04.2019 -9 52 a.d. 39 31 29%
Eczacibasi Yatirim ECZYT 2019/03 30.04.2019 -13 14 a.d. -1 0 295%
Egeli & Co. Yatirim Holding EGCYH 2019/03 30.04.2019 1 1 -12% 0 0 4%
Egeli & Co. Tarim Girisim Srmy. Y.O. EGCYO 2019/03 30.04.2019 -1 0 244%
Ege Gubre EGGUB 2019/03 24.04.2019 8 8 6% 27 16 72%
Egeli&Co Enerji Yatirim EGCEY 2019/03 30.04.2019 0 0 5503% 0 0 -32%
Ege Seramik EGSER 2019/03 30.04.2019 3 11 -69% 3 16 -83%
Ekiz Yag Ve Sabun EKIZ 2019/03 30.04.2019 -1 -1 -20% 0 0 1035%
Eminis Ambalaj EMNIS 2019/03 30.04.2019 -4 -1 198% -1 0 a.d.
Eregli Demir Celik EREGL 2019/03 26.04.2019 997 1.063 -6% 1.740 1.709 2%
Ersu Gida ERSU 2019/03 30.04.2019 0 0 11% 0 0 39%
Escort Computer ESCOM 2019/03 30.04.2019 20 0 a.d. 0 0 7%
Etiler Gida ETILR 2019/03 26.04.2019 0 -1 -50% 0 0 -50%
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C19 1C18 % Degisim 1C19 1C18 % Degisim

Euro Trend Y.O. ETYAT 2019/03 19.04.2019 2 1 114% 2 1 112%
Euro Yatirim Holding EUHOL 2019/03 30.04.2019 1 2 -20% 0 0 -12%
Euro Kapital Y.0. EUKYO 2019/03 19.04.2019 2 1 126% 2 1 125%
Euro Yat. Ort. EUYO 2019/03 19.04.2019 2 1 133% 2 1 156%
Qnb Finans Finansal Kiralama QNBFL 2019/03 29.04.2019 26 36 -29%

Qnb Finansbank QNBFB 2019/03 29.04.2019 631 529 19%

Flap Kongre Toplanti Hizmetleri FLAP 2019/03 30.04.2019 2 -1 a.d. -1 -1 84%
F-M Izmit Piston FMIZP 2019/03 25.04.2019 8 8 1% 7 5 37%
Ford Otosan FROTO 2019/03 29.04.2019 478 432 1% 781 594 31%
Garanti Bankasi GARAN 2019/03 29.04.2019 1.722 1.996 -14%

Garanti Faktoring GARFA 2019/03 25.04.2019 16 8 101%

Hub Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi HUBVC 2019/03 30.04.2019 0 0 -92% 0 0 6%
Good-Year GOODY 2019/03 30.04.2019 -6 42 a.d. 34 70 -51%
Gozde Girisim Srmy. Y.O. GOZDE 2019/03 30.04.2019 -340 -77 344% -7 -10 -28%
Garanti Y.O. GRNYO 2019/03 25.04.2019 1 0 185% 1 0 207%
Gunes Sigorta GUSGR 2019/03 29.04.2019 -21 1 a.d.

Gedik Yatirim Holding GYHOL 2019/03 30.04.2019 14 2 677% 15 2 631%
Hedef Girisim Srmy. Y.O. HDFGS 2019/03 25.04.2019 29 4 615% 25 4 532%
Hektas HEKTS 2019/03 29.04.2019 68 45 51% 105 62 68%
Icbc Turkey Bank ICBCT 2019/03 25.04.2019 25 34 -26%

Idealist G.M.Y.O. IDGYO 2019/03 30.04.2019 0 0 53% 0 0 1%
Ihlas Gazetecilik IHGZT 2019/03 30.04.2019 0 -3 a.d. -2 -4 -64%
Intema INTEM 2019/03 30.04.2019 -8 -7 9% 0 -6 -93%
Iskenderun Demir Ve Celik ISDMR 2019/03 26.04.2019 523 787 -34% 907 1.078 -16%
Is Finansal Kiralama ISFIN 2019/03 25.04.2019 -1 58 a.d.

Is GirisimSrmy. Y.O. 1SGSY 2019/03 30.04.2019 1 0 424% 1 0 a.d.
Is G.M.Y.O. I1SGYO 2019/03 29.04.2019 -6 16 a.d. 41 28 45%
Is Yatirim ISMEN 2019/03 30.04.2019 90 59 53% 131 84 55%
IsY.O. ISYAT 2019/03 30.04.2019 23 5 332% 15 5 177%
Izocam 1ZOCM 2019/03 29.04.2019 -8 5 a.d. -6 12 a.d.
Jantsa Jant JANTS 2019/03 29.04.2019 17 11 56% 21 17 23%
Kaplamin KAPLM 2019/03 30.04.2019 0 3 a.d. 5 5 -11%
Kent Gida KENT 2019/03 30.04.2019 4 19 -79% 30 34 -14%
Kiler G.M.Y.O. KLGYO 2019/03 30.04.2019 -12 -10 24% -3 1 a.d.
Konfrut Gida KNFRT 2019/03 30.04.2019 11 9 19% 15 9 71%
Kordsa Teknik Tekstil KORDS 2019/03 06.05.2019 93 61 52% 198 120 65%
Kapital Yatirim Holding KPHOL 2019/03 30.04.2019 0 0 171%

Korfez G.M.Y.O. KRGYO 2019/03 30.04.2019 0 1 a.d. 0 -1 -87%
Kron Telekomunikasyon KRONT 2019/03 03.05.2019 1 22 a.d. 0 22) a.d.
Karsu Tekstil KRTEK 2019/03 29.04.2019 0 -2 a.d. 8 8 2%
Link Bilgisayar LINK 2019/03 30.04.2019 1 1 58% 0 0 -1%
Marmaris Altinyunus MAALT 2019/03 26.04.2019 5 1 296% 0 0 -15%
Metal Gayrimenkul METAL 2019/03 30.04.2019 0 0 a.d. 0 0 487%
Metro Holding METRO 2019/03 29.04.2019 5 108 a.d. -1 -1 25%
Milpa MIPAZ 2019/03 29.04.2019 2 -1 143% -2 0 482%
Mardin Cimento MRDIN 2019/03 30.04.2019 6 11 -42% -5 9 a.d.
Marshall MRSHL 2019/03 30.04.2019 4 -12 a.d. 19 -5 a.d.
Mistral G.M.Y.O MSGYO 2019/03 29.04.2019 0 -3 a.d. 1 -1 a.d.
Nigbas Nigde Beton NIBAS 2019/03 30.04.2019 1 -1 -19% 1 0 50%
Nurol G.M.Y.O. NUGYO 2019/03 30.04.2019 -96 -16 517% 13 11 16%
Osmanli Yatirim Menkul Degerler OSMEN 2019/03 19.04.2019 1 2 -58% -1 3 a.d.
Oyak Y.O. OYAYO 2019/03 30.04.2019 2 1 62%

Oylum Sinai Yatirimlar OYLUM 2019/03 30.04.2019 1 0 a.d. 1 0 617%
Ozderici G.M.Y.O. 0ZGYO 2019/03 29.04.2019 32 3 837% -2 114%
Pera G.M.Y.O. PEGYO 2019/03 30.04.2019 -2 -1 100% 0 a.d.
Pinar Entegre Et Ve Un PETUN 2019/03 30.04.2019 2 20 -89% 12 15 -18%
Pinar Su PINSU 2019/03 30.04.2019 -9 -7 21% 3 100%
Plastik Akilli Kart PKART 2019/03 29.04.2019 2 1 205% 2 1%
Petrokent Turizm PKENT 2019/03 30.04.2019 -12 -5 136% -3 -2%
Pinar Sut PNSUT 2019/03 30.04.2019 18 22 -19% 21 34 -37%
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Aciklanan Karlar - Vakif Yatinm

06 Mayis 2019 Pazartesi

BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C19 1C18 % Degisim 1C19  1C18 % Degisim

Turk Prysmian Kablo PRKAB 2019/03 25.04.2019 9 0 3061% 14 7 106%
Prizma Pres Matbaacilik PRZMA 2019/03 29.04.2019 -1 0 a.d. 0 0 -20%
Pergamon Status PSDTC 2019/03 30.04.2019 3 2 27% 1 0 20%
Ray Sigorta RAYSG 2019/03 30.04.2019 14 2 736%
Rhea Girisim Srmy. Y.O. RHEAG 2019/03 29.04.2019 1 1 a.d. 0
Reysas G.M.Y.O. RYGYO 2019/03 30.04.2019 -23 -13 78% 41 29 42%
Saray Matbaacilik SAMAT 2019/03 30.04.2019 0 -1 a.d. 1 2 -56%
Sanko Pazarlama SANKO 2019/03 29.04.2019 13 6 116% 3 1 182%
Sasa SASA 2019/03 06.05.2019 216 45 379% 23 60 -62%
Serve Film Produksiyon Eglence SERVE 2019/03 30.04.2019 1 -1 a.d. 1 0 a.d.
Silverline Endustri Ve Ticaret SILVR 2019/03 30.04.2019 -7 -1 443% -1 1 a.d.
Sise Cam SISE 2019/03 26.04.2019 448 393 14% 830 677 23%
Senkron Guvenlik Ve lletisim Sistemleri SNKRN 2019/03 30.04.2019 0 0 -38% 0 0 a.d.
Sonmez Pamuklu SNPAM 2019/03 30.04.2019 1 5 -76% 4 3 27%
Soda Sanayii SODA 2019/03 26.04.2019 285 239 19% 200 185 8%
Sonmez Filament SONME 2019/03 30.04.2019 -3 1 a.d. 1 1 -2%
Tat Gida TATGD 2019/03 27.04.2019 14 10 33% 22 12 91%
Tav Havalimanlari TAVHL 2019/03 25.04.2019 146 34 333% 858 607 41%
Turkcel TCELL 2019/03 30.04.2019 1.224 501 145% 2.345  2.106 1%
Mondi Tire Kutsan TIRE 2019/03 29.04.2019 -3 12 a.d. 12 30 -59%
Tekfen Holding TKFEN 2019/03 25.04.2019 782 241 225% 939 279 237%
Teknosa TKNSA 2019/03 30.04.2019 -52 -4 1103% 45 31 46%
Trabzon Liman Isletmeciligi TLMAN 2019/03 30.04.2019 5 11 -49% 7 13 -43%
Tofas Otomobil Fab. TOASO 2019/03 29.04.2019 325 325 0% 609 515 18%
Trakya Cam TRKCM 2019/03 26.04.2019 149 207 -28% 288 262 10%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 2019/03 29.04.2019 -12 -21 -41% 3 3 -2%
T.S.K.B. TSKB 2019/03 30.04.2019 185 159 17%
Turk Traktor TTRAK 2019/03 26.04.2019 8 56 -87% 51 102 -50%
Turker Proje G.M.G. TURGG 2019/03 30.04.2019 0 0 1781% -1 -1 2%
Ufuk Yatirim UFUK 2019/03 29.04.2019 -3 -2 32% 3 2 65%
Ulaslar Turizm ULAS 2019/03 30.04.2019 0 1 -86% -1 0 35%
Vakif Fin. Kir. VAKFN 2019/03 02.05.2019 -3 13 a.d.
Verusaturk Girisim Srmy. Y.O. VERTU 2019/03 30.04.2019 1 0 440% -1 0 242%
VestelBeyaz Esya VESBE 2019/03 30.04.2019 83 84 -1% 162 146 1%
Vakif Menkul Kiymet Y.O. VKFYO 2019/03 30.04.2019 0 0 81% 0 0 89%
Vakif G.M.Y.O. VKGYO 2019/03 30.04.2019 2 -1 a.d. -2 -2 -5%
Viking Kagit VKING 2019/03 30.04.2019 -5 -6 -22% 7 3 173%
Yesil Yatirim Holding YESIL 2019/03 30.04.2019 0 2 a.d.
Yeni Gimat G.M.Y.O YGGYO 2019/03 30.04.2019 65 45 45% 44 36 22%
Yapi Ve Kredi Bankasi YKBNK 2019/03 02.05.2019 1.241 1.244 0%
Yapi Kredi Koray G.M.Y.O. YKGYO 2019/03 29.04.2019 -1 0 313% 0 0 315%
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Temettil Tablosu

06 Mayis 2019 Pazartesi

HBT (Briit)

Hisse Adi

Dagitma Tarihi

HBT (Net)  Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan)

Vakif Yatirim

Genel Kurul Tarihi

ADBGR
ADANA
VESBE
ISDMR
PETUN
MRDIN
DESPC
EREGL
HATEK
SODSN
ADNAC
ECILC
ECZYT
EGSER
NUHCM
BRSAN
BOLUC
ADEL
VERTU
SARKY
BLCYT
DMSAS
ERBOS
INDES
KRDMD
KRDMD
ALGYO
SASA
EGPRO
GEDIK
AKSGY
AKSGY
EGGUB
GENTS
SANKO
AKMGY
TRKCM
HEKTS
SODA
SUMAS
ATEKS
ANACM

15.05.2019
08.05.2019

28.05.2019
08.05.2019

31.05.2019
20.05.2019
22.05.2019
27.05.2019
22.05.2019
31.05.2019

30.09.2019
27.05.2019
29.05.2019
27.05.2019
31.05.2019
28.05.2019
26.06.2019
27.11.2019
27.05.2019
17.06.2019
18.06.2019
28.05.2019
28.05.2019
17.07.2019
06.05.2019
31.05.2019
21.05.2019
24.09.2019
31.05.2019
02.12.2019
31.05.2019
02.09.2019
26.06.2019
31.05.2019

1,04
1,46
2,98
1,21
0,9
0,50
0,52
1,38
0,58
0,94
0,14
0,30
0,75
0,33
0,70
0,82
0,24
0,85
0,24
0,25
0,12
0,20
1,03
0,43
0,13
0,13
2,54
0,35
0,46
0,18
0,13
0,13
1,20
0,08
0,10
0,85
0,14
0,50
0,35
0,30
0,35
0,12

0,89
1,24
2,54
1,09
0,82
0,42
0,44
1,25
0,50
0,80
0,12
0,26
0,64
0,28
0,60
0,70
0,21
0,72
0,24
0,21
0,10
0,20
0,88
0,37
0,11
0,11
2,54
0,29
0,39
0,17
0,13
0,13
1,02
0,07
0,09
0,85
0,12
0,43
0,29
0,26
0,30
0,10

21,3%
21,2%
18,3%
17,7%
17,0%
17,1%
16,6%
15,3% -1522
14,6%
13,8%
12,6%
11,1%
10,3%
10,2%
9,9%
9,1%
8,4%
8,0%
7,8%
7,8%
7,6%
7,1%
6,7%
6,7%
5,9% -60
5,9% -60
5,8%
5,7%
5,2%
5,0%
4,9%
4,9%
4,9%
4,7%
4,5%
4,5%
4,4%
4,3%
4,3% -88
4,2%
4,0%
4,0%

29.03.2019
29.03.2019
08.05.2019
21.03.2019
28.03.2019
29.03.2019
16.04.2019
21.03.2019
09.05.2019
26.03.2019
29.03.2019
11.04.2019
11.04.2019
26.04.2019
28.03.2019
28.03.2019
29.03.2019
08.04.2019

12.04.2019
26.03.2019
10.04.2019
13.04.2019
23.05.2019
02.04.2019
02.04.2019
26.03.2019
28.03.2019

25.04.2019
01.04.2019
01.04.2019
02.04.2019
25.04.2019
15.05.2019
29.03.2019
07.03.2019
29.03.2019
08.03.2019
25.04.2019
04.04.2019
07.03.2019
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Temettii Tablosu

06 Mayis 2019 Pazartesi

Hisse Adi

DEI L ERET

HBT (Briit)

Temettii Verimi %

Tahmini VIOP Etkisi (Puan)

Vakif Yatirim

Genel Kurul Tarihi

CCOLA
UNYEC
TGSAS
GRNYO
AYES
GOODY
SISE
KLMSN
OYAYO
AKMGY
AEFES
GEDZA
AVISA
BIZIM
OZRDN
EKGYO
ACSEL
CEMTS
BIMAS
BIMAS
GOLTS
SRVGY
LKMNH
TCELL
TCELL
TCELL
TCELL
AGHOL
ISBIR
FORMT
ASELS
ASELS
ASELS
VERUS

31.05.2019

31.10.2019

28.05.2019

31.05.2019
31.05.2019
17.12.2019
31.05.2019

27.11.2019
15.05.2019
31.05.2019
26.06.2019
24.06.2019
1. taksit
2. taksit
21.11.2019
26.11.2019
18.06.2019
05.08.2019
21.10.2019
17.12.2019
12.06.2019
20.08.2019
19.06.2019
18.09.2019
18.12.2019

1,18
0,10
0,10
0,02
0,05
0,09
0,18
0,20
0,03
0,50
0,51
0,12
0,22
0,17
0,08
0,03
0,07
0,10
1,20
1,20
0,15
0,05
0,05
0,11
0,11
0,11
0,11
0,10
1,50
0,02
0,05
0,05
0,05
0,03

HBT (Net)
1,00 3,9%
0,08 3,3%
0,09 3,2%
0,02 3,2%
0,05 3,1%
0,08 3,1%
0,15 2,9%
0,17 2,8%
0,03 2,7%
0,50 2,6%
0,43 2,6%
0,10 2,4%
0,19 2,4%
0,15 2,3%
0,06 2,3%
0,03 2,2%
0,06 1,9%
0,09 1,8%
1,02 1,5%
1,02 1,5%
0,13 1,4%
0,05 1,4%
0,04 1,2%
0,10 0,9%
0,10 0,9%
0,10 0,9%
0,10 0,9%
0,10 0,8%
1,28 0,7%
0,01 0,3%
0,04 0,3%
0,04 0,3%
0,04 0,3%
0,03 0,2%

-89

-41

-81
-81
-81
-81

-10
-10
-10

29.04.2019
29.03.2019
30.04.2019
29.03.2019
28.04.2019
11.04.2019
08.03.2019
17.05.2019
26.03.2019

29.03.2019
30.04.2019
08.04.2019
04.03.2019
25.03.2019
01.04.2019
30.04.2019

20.03.2019

26.04.2019
25.04.2019
05.05.2019
31.05.2019
31.05.2019
31.05.2019
31.05.2019

29.04.2019

26.04.2019

26.04.2019
26.04.2019
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

06 Mayis 2019 Pazartesi

TSi i Beklenti Onceki
6 May. Cin 04:45 Nis. Caixin PMI Hizmet dl 54,20 54,40
6 May. Fransa 10:50 Nis. Markit PM| Hizmet Pl 50,50 50,50
6 May. Almanya 10:55 Nis. Markit PMI Hizmet dl 55,60 55,60
6 May.  Avro Bolgesi 11:00 Nis. Markit PMI Hizmet dl 52,50 52,50
6 May.  Awvro Bolgesi 11:00 Nis. Markit PMI Bilesik dl 51,30 51,30
6 May.  Avro Bolgesi 12:00  Mar. Perakende Satislar - Aylik % il -0,1% 0,4%
6 May. Turkiye 14:30 Nis. TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru l 75,15
6 May. ABD 16:30 FED - Harker'in Konusmasi
6 May. Japonya ve Ingiltere'de piyasalar kapali olacak.
7 May. Almanya 09:00  Mar. Fabrika Siparisleri - Aylik % d 1,5% -4,2%
7 May. Fransa 09:45  Mar. Dis Ticaret Dengesi Pl -4,5 mlr € -4 mlr €
7 May.  Avro Bolgesi 12:00 Avrupa Komisyonu Ekonomik Tahminler
7 May. ABD 14:00 FED - Kaplan'in Konusmasi
7 May. ABD 18:35 FED - Quarles'in Konusmasi
7 May. Tirkiye ASELS'in 1C19 finansallarin1 agiklamas1 bekleniyor.
8 May. Japonya 02:50 BOJ Para Politikas1 Toplant1 Tutanaklar
8 May. Cin 05:00 Nis. Dis Ticaret Dengesi dl 33,7 mlr $ 32,67 mir $
8 May. Almanya 09:00 Mar. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) dl -0,5% 0,7%
8 May. ABD 15:30 FED - Brainard'in Konusmasi
8 May. Turkiye 17:30 Nis. Hazine Nakit Dengesi d -15 mlr TL
8 May. Tiirkiye AEFES ve TUPRS'In 1C19 finansallarini agiklamasi bekleniyor.
9 May. Cin 04:30 Nis. TUFE - Yiluk % d 2,5% 2,3%
9 May. Cin 04:30  Nis. UFE - Yiluk % d 0,6% 0,4%
9 May. ABD 15:30 Nis. UFE - Aylik % dl 0,2% 0,6%
9 May. ABD 15:30 Nis. UFE - Yiluk % dl 2,3% 2,2%
9 May. ABD 15:30 Mar. Dis Ticaret Dengesi dl 51,4 mlr § -49,4 mlr §
9 May. ABD 15:30 Haftalik issizlik Maas1 Basvurulari dl 230 Bin
9 May. ABD 15:30 FED Baskan1 Powellin Konusmasi
9 May. ABD 16:45 FED - Bostic'in Konusmasi
9 May. ABD 17:00  Mar. Toptan Stoklar - Aylik % dl
9 May. ABD 20:15 FED - Evansin Konusmasi
9 May. Tiirkiye DOAS, KCHOL ve AGHOL'un 1C19 finansallarini agiklamasi bekleniyor.
10 May. Almanya 09:00  Mar. Dis Ticaret Dengesi Pl 18,9 mir € 18 mlr €
10 May. Fransa 09:45  Mar. Sanayi Uretimi - Aylik % dl -0,5% 0,4%
10 May. ingiltere 11:30  Mar. Sanayi Uretimi - Aylik % d 0,2% 0,6%
10 May. ingiltere 11:30 1C19 GSYH Ceyreksel % l 0,5% 0,2%
10 May. ABD 15:30 Nis. TUFE- Aylk % l 0,4% 0,4%
10 May. ABD 15:30 Nis. TUFE- Yiluk % dl 2,1% 1,9%
10 May. ABD 15:30 FED - Brainard'in Konusmasi
10 May. ABD 16:05 FED - Bostic'in Konusmasi
10 May. ABD 17:00 FED - Williams'in Konusmasi
10 May. ABD 21:00 Nis. Hazine Biitce Dengesi dl 165 mlr § -146,9 mlr $
10 May. Tirkiye VAKBN, SAHOL ve DOHOL'un 1C19 finansallarini agiklamasi bekleniyor.
10 May. Tirkiye BIST - 1C19 donemine iliskin konsolide finansallar1 son gonderme tarihi.

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

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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Takip Listesi Vakif Yatinm

06 Mayis 2019 Pazartesi

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

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 31.096 5,98 349 AL EUG 7,60 27%
GARAN 34.146 8,13 931 AL EUG 10,00 23%
HALKB 7.250 5,80 317 AL EPG 9,40 62%
ISCTR 23.355 5,19 267 AL EUG 6,78 31%
YKBNK 17.316 2,05 146 AL EUG 2,51 22%
ALBRK 1.233 1,37 39 TUT EPG 1,38 1%
TSKB 2.100 0,75 26 AL EUG 1,17 56%
Cam
ANACM 2.258 3,01 6 AL EUG 4,29 43%
SODA 7.960 7,96 40 AL EUG 10,38 30%
TRKCM 3.850 3,08 22 TUT EPG 4,09 33%
Cimento
CIMSA 858 6,35 3 TUT EPG 9,03 42%
AKCNS 1.223 6,39 0 TUT EPG 9,10 42%
BOLUC 415 2,90 1 TUT EAG 4,30 48%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 12.014 17,78 44 TUT EPG 21,00 18%
VESTL 3.821 11,39 183 AL EUG 8,95 -21%
Demir-Celik
EREGL 31.570 9,02 198 AL EUG 10,18 13%
KRDMD 1.732 2,22 438 AL EPG 3,25 46%
Gayrimenkul
TRGYO 2.180 2,18 4 AL EUG 2,35 8%
EKGYO 5.624 1,48 99 AL EUG 2,87 94%
ISGYO 920 0,96 4 TUT EPG 1,06 10%
Havacilik
TAVHL 8.959 24,66 34 AL EUG 38,00 54%
THYAO 19.182 13,90 1.034 AL EUG 25,40 83%
PGSUS 3.145 30,74 41 AL EUG 33,40 9%
Holding
KCHOL 41.563 16,39 71 TUT EPG 19,50 19%
SAHOL 15.466 7,58 62 AL EPG 10,60 40%
SISE 13.568 6,03 43 TUT EPG 6,35 5%
Savunma
ASELS 23.142 20,30 264 AL EUG 35,70 76%
OTKAR 2.686 111,90 6 TUT EPG 110,00 -2%
Otomotiv
FROTO 19.090 54,40 27 TUT EPG 62,50 15%
TOASO 9.350 18,70 24 AL EPG 25,55 37%
DOAS 966 4,39 2 TUT EPG 5,00 14%
Perakende
BIZIM 449 7,49 1 AL EUG 11,20 50%
BIMAS 24.000 79,05 101 TUT EPG 98,20 24%
MGROS 2.446 13,51 21 AL EUG 32,10 138%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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VakifBank Grubu Istirakidir.

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

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudir Yardimcisi - 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 Mudur Yardimcis Savunma, Havacilik, Perakende, Gida-

MEHTAP. ILBl@vakifyatirim.com.tr Icecek, Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,
Telekomunikasyon

Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler

TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK
NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr
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UMUTDENIZ.PAK@vakifyatirim.com. tr Analist Kantitatif Analiz
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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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