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Piyasalara Bakis

Endeks haftaya satislarla 96.000 seviyelerinden baslangic yapti. Yurt disi

Piyasa Verileri . o L
piyasalarda gozlenen kar satislarina karsilik, giin icinde alimlarla 97.200

[ o .
Saoeele] ST D Me2 seviyesi Uzerini test eden BIST, satislarin ardindan gunin kapanisim 96.773
BIST100 A 96.773,5 0,3% -16,1% seviyesinden gerceklestirdi.
BIST030 A 118.441,6  0,3% -16,7% o o ,
Haftanin ilk islem guniinde Avrupa borsalarnn devam eden ticaret savasi
VIOPO30 Endeks A 121,350 0,3% -17,1% endiseleriyle disusler gosterdi. Hafta sonu basinda yer alan haberlere gore,
S&P 500 A 2.726,7 0,3% 2,0% Avrupa Birligi’nin ABD uriinlerine yonelik 300 mlr $’Uk yeni ek vergi
DJI A 24.307,2 01%  -1,7% uygulanmas1 1g1ntehd1§te bulurlduéu belirtildi. ABD’de ise borsalar diin
teknoloji sektorl onciilliglinde deger kazandi.
DAX v 12.238,2  -0,6% -5,3%
RTS v 1.151,7  -0,2%  -0,2% Bugin yurt icinde enflasyon verileri aciklanacak. Beklentimiz tiketici
- - fiyatlarinda aylik bazda %0,90 (piyasa beklentisi: %1,30) artis olacagi yoniinde.
0y ) )
Parite 2Temmuz %Deg. Ybb Yurt disinda ise onemli bir veri akisi bulunmuyor. Sabah saatlerinde Cin ve
USD/TRY v 4,6191  -0,1%  21,6% Japonya’da piyasalar saticili seyrediyor. ABD’nin giine satislarla, Avrupa’nin ise
EUR/TRY A 53729  0,1%  18,2% toparlanarak baslamasim  bekliyoruz.  BIST’in  glne hafif alimlarla
baslayabilecegini dusunuyoruz.
($+€)/TRY A 49971  0,1%  19,8%
EUR/USD A 1,1632  0,3%  -3,1% Makroekonomi & Politika Haberleri
Emtia 2 Temmuz %Deg. Ybb . . . .
¢ Imalat PMI endeksi haziran ayinda 46,8 olarak gerceklesti
Brent Petrol(bbl) A 77,8 0,7%  20,2%
Bakir ($/ton) v 6.523,0 -1,6% -10,0% Sektor ve Sirket Haberleri
Altin ($/ons) v 12392 -0,2%  -5,1% o
Gitte Gens) v 158 -01%  -6,6% e Bankacilik sektoriiniin net kar1 Mayis ayinda %35 artt1 (+)

e Vestel Elektronik (VESTL) Zorlu Holding’den Meta Nikel Kobalt
Madencilik sirketini satin ald1 (+)

e Kisa Kisa Haberler: ASELS, AKSEN, BAGFS, GUBRF, KARSN, KORDS,
TOASO, THYAO, ZOREN

Performans ve islem hacmi verileri
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (TL)

YESIL 20% | CEMAS -8% | THYAO 1174
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TACTR 12% | KPHOL -4% | KRDMD 627 T —
YGYO 12% | SEKUR 4% | PETKM 191 Tlrkiye  10:00 Haz. TyFE- Aylik % 0,90% 1,62%
Tirkiye  10:00 Haz. TUFE- Yillk % 13,46% 12,15%
BIST 100 ve Gosterge Endeksler Tiirkiye  10:00 Haz. Yurt ici UFE - Aylik % 1,11% 3,79%
Tirkiye  10:00 Haz. Yurt ici UFE - Yillk % 21,00% 20,16%
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imalat PMI endeksi haziran ayinda 46,8 olarak gerceklesti

o [stanbul Sanayi Odas1 ve IHS Markit anket verilerine gore imalat sanayi PMI endeksi haziran
ayinda, 2018 Mayis ayindaki 46,4 seviyesinden 46,8 seviyesine yikseldi. Ancak veriler,
sektordeki zorlu faaliyet kosullarinin nisan ayindan bu yana devam ettigini gosterdi. Sektordeki
yavaslama buiyuk oranda yeni siparislerdeki ivme kaybinin devam etmesinden kaynaklandi.

e Anket katilimailar, talep kaynakli gelismeler ve piyasa kosullar1 nedeniyle yeni siparisler ve
Uretimde yavaslama oldugunu, TL’deki zayiflamaya bagli olarak da sektordeki enflasyonist
baskilarin devam ettigini ifade etti. Bunun yansimasi olarak, nihai iiriin fiyatlarn enflasyonu da
yilksek kaydedildi.

Yorum: imalat sektérii PMI verileri haziran ayinda da sektérde iyilesmeyi gosteren referans deger olan
50 seviyesinin altinda gerceklesti ve sektordeki daralmanin nisan ayindan bu yana devam ettigini
gosterdi. 2018’in ikinci ceyreginin son verileri, sektordeki yavaslamanin blyik Olclide talepteki
daralma, zorlu piyasa kosullar1 ve TL’deki zayiflamadan kaynaklandigini gosterdi. Anket verileri, nihai
trin fiyatlarindaki artisin girdi fiyatlarindaki artisa kiyasla disiik kaldigini ve imalatcilarin
maliyetlerin bir kismini lstlendigine isaret ediyor. Bunun sonucu olarak 6niimiizdeki dénemde tiiketici
fivatlari lizerinde maliyet yonlii baskinin devam etmesini bekliyoruz.
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Bankacilik sektoriiniin net kar1 Mayis ayinda %35 artti (+)

e BDDK tarafindan aciklanan konsolide olmayan verilerine gore, bankacilik sektortiniin 2018 yili
May1s ayinda net kar1 2017 yilinin ayn1 donemine gore %34,8, bir 6nceki aya gore %3,5 oraninda
artis ile 5,0 mlr TL olarak gerceklesti. Boylece sektorde Ocak-Mayis doneminde net donem kar
yillik bazda %12,6 artisla 23,8 mlr TL oldu. Aynm1 donemde %73,3 ile en cok net karin arttiran
katiim bankalar olurken, bunu %28,2 ile kalkinma ve yatinm bankalar takip etti. 2018 yilinin
ilk 5 ayinda mevduat bankalarinin net karinda yillk bazda %9,8 artis gorilurken, mevduat
bankalar1 arasinda sadece kamu bankalarinin net kan %8,4 gerilemistir.

e Sektoriin net faiz gelirleri Mayis ayinda yillik bazda %33,2, bir onceki aya gore %16,5 artarak
12,5 mlr TL’ye ulasmistir. Aylik bazda bakildiginda, kredi getirilerindeki hizli artisa bagli olarak
kredi-mevduat farkindaki iyilesmenin yam sira menkul kiymet getirilerinde elde edilen faiz
gelirlerinde %8,3’lik artis net faiz gelirlerini olumlu etkiledi. Boylece sektorin 2018 Mayis
ayinda net faiz marji bir onceki aya gore gore 53 bp artarak %4,84 seviyesinde gerceklesti.

e Bankacilik sektoriiniin net licret & komisyon gelirleri ise Mayis ayinda yillik bazda %21,6 artis
ile 2,9 mlr TL olurken, bu gelirler Ocak-Mayis doneminde yillik bazda %18 artarak 13,7 mlr TL’ye
ulasmistir.

e 2018 Nisan ayinda %2,88 diizeyinde olan sektoriin takipteki krediler oran1 Mayis ayinda %2,82
diizeyine gerilerken, takipteki krediler karsilik oranini ise %75,2 olarak gerceklesmistir. Aynm
ayda sektorde toplam karsilik giderlerinin yillik bazda %57,4, aylik bazda ise %42,1 artis ile 4,6
mlr TL seviyesine yiikselmesi sektorde net kardaki artisi simirlamistir.

e Sektorde faaliyet giderlerinin 2018 Ocak- Mayis ayinda yillik bazda %13,2 ile enflasyonun bir
miktar (izerinde artis gosterdigi goriilmektedir. (Mayis yillik enflasyon %12,15)

e Bankacilik sektoriinde 2018 Mayis ayinda ortalama ozkaynak karlilik oran ise 2017 sonuna gore
0,5 puan dusus ile %14,6 olurken, Mayis’ta sektoriin sermaye yeterlilik rasyosu Mart sonuna gore
ozellikle TL’nin hizli deger kaybina bagli olarak 67 baz puan gerileyerek %15,9 diizeyinde
gerceklesti.

e Bankacilik sektoriiniin kredi bliyimesi 2018 yii Mayis ay1 itibariyle 2017 yilsonuna gore %7,5
artis olarak gerceklesirken, Mevduat tarafinda ise ayn1 donem itibariyle 2017 yilsonuna gore
%10,7 bliyime kaydedildi.

Yorum: Mayis ayinda faaliyet ve karsilik giderlerindeki devam eden artis baskisina karsin bankalarin
cekirdek gelirlerindeki hem yillik (+%39) hem de aylik bazdaki (+%16) gliclii artis bankacilik sektoriindin
net karini olumlu etkilemis olup, sektériin ikinci ceyrek karlilik goriiniimii icin olumlu sinyali
vermektedir. Ayrica TL’nin hizli deger kaybina bagli olarak Mayis’ta 67 bp gerileyen SYR’nin Haziran
ayinda da bir miktar daha gerilemeye devam edecegini diisiiniiyoruz.

Mn TL Ayhk Kiimiilatif

Met Kar/Zarar Mayrs 18 Mayis 17 Y/Y(3%) Misan 18 AJA(%) Mayis 18 Mayis 17 Y/Y (%)

Sektdr 5.007 3.714 34,8% 4.837 3,5% 23.839 21.173 12,6%
Mevduat Bankalan 4,342 3.362 29,1% 4,345 -0,1% 21.288 19.397 9,8%
Katihm Bankalan 413 146 183,5% 114 262,0% 1.081 &07 73,3%
Kallanma ve Yatinm 252 206 22,6% 378 -33,3% 1.500 1.170 28,2%

- Mevduat Bankalar

Mevduat-Yerli Ozel 1.59% 1.251 27,8% 1.422 12,4% 8.223 1116 15,6%
Mevduat-Karmu 1.33% 1.136 17,%% 1.627 -17,7% £.538 7.138 -B,4%
Mevduat-Yabanc 1.404 976 43,9% 1.295 8,4% 6,527 5.143 26,5%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, BDDK

Vestel Elektronik (VESTL) Zorlu Holding’den Meta Nikel Kobalt Madencilik sirketini satin aldi (+)

o Vestel Elektronik elektrikli arac bataryalarinin iiretimi acisindan stratejik oneme sahip nikel
siilfat ve kobalt siilfat bilesiklerinin tedarikini saglamak amaciyla, Zorlu Holding AS biinyesinde
yer alan ve nikel-kobalt madenciligi konusunda faaliyet gosteren Meta Nikel Kobalt Madencilik
Sanayi ve Ticaret AS'nin %50 payinin satin alinmasina karar vermistir.

e Meta Nikel Kobalt Madencilik sermayesinin %50'sini, toplam 250 mn $ bedel karsiliginda satin
alinmasina ve Zorlu Holding AS'ye olan alim bedelinin, Holding'den olan 237,4 mn $ olan
alacaklarindan mahsup edilmesine, kalan 12,6 mn $’lik tutan pay devirlerini takip eden 1 ay
icinde nakden 6denmesine karar verilmistir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bittundir Sayfa3 /7
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e Bu satin almanin batarya Uretimi yatinm icin kritik olan hammaddelerin arz giivenligini
saglamasi ve yani sira orta-uzun vadede Avrupa'da 6nemli bir otomotiv elektronigi tedarikgisi
olma hedefine de katkida bulunmasi beklenmektedir.

Yorum: Vestel Elektronik bu satin alma ile 6niimiizdeki dénemde gerceklestirmeyi planladigr elektrikli
arac batarya tretimi yatirimi icin stratejik dneme sahip nikel stilfat ve kobalt stilfat bilesiklerinin arz
glivenligi saglamayr hedeflemektedir. Bunun yaninda Sirketin 31.03.2018 bilancosunda bulunan
vaklasik 343 mn S (1,35 mlr TL) diizeyindeki Zorlu Holding alacaklarinin 237 mn $ azalarak, yaklasik
106 mn $ diizeyine gerilemesi beklenebilir. Bu islemle birlikte hesaplamalarimiza gére Zorlu
Holding’den alacaklar net borcun yaklasik %45’inden %15 diizeyine gerilemis oluyor. iliskili taraflardan
olan alacak tutarinin azalmasinm hafif olumlu buluyoruz.

Kisa Kisa Haberler:

e Aselsan (ASELS): Sirket, BMC Otomotiv ile, Kara Kuvvetleri Komutanligi, Jandarma Genel
Komutanligi ve Sahil Giivenlik Komutanligi'nin ihtiyaci kapsaminda SARP Uzaktan Komutali Silah
Sistemi tedarikine yonelik olarak toplam bedeli 94,7 mn € tutarinda bir s6zlesme imzaladigini,
sozlesme kapsaminda teslimatlarin 2018-2021 yili icerisinde tamamlanacagin bildirdi. Mevcut
kur seviyesine gére séz konusu sézlesme tutari Sirketin 1C18 sonu itibariyle 7,5 mlr $ olan
bakiye siparislerinin yaklasik %1,5’ine denk gelmektedir.

e (+) Aksa Enerji (AKSEN): Sirket, Gana’da insaati tamamlanan santralinin ekipman ithalati
kapsaminda ithalat vergileri, harclari, KDV'si, sosyal giivenlik vergileri, Bat1 Afrika Ulkeleri
Ekonomik Birligi vergileri, Exim harglar1 ve 6zel ithalat vergisinden istisna bagvurusunun Gana
Parlamentosu tarafindan onaylandigini ve geriye donilk olarak 27 mn $’lik vergi istisnasi
sagladigim bildirdi. Yorum: Sirket kdrliligim destekleyici etkide bulunacak s6z konusu vergi
istisnasi haberinin hisse fiyatina olumlu yansimasin bekliyoruz.

e (=) Bagfas (BAGFS): Sirket, Bulgaristan'a ihra¢ edilmek lzere Ardor Intertrade LP firmasindan
alinan siparise iliskin sevkiyatin tamamlandigini bildirdi. Yorum: S6z konusu siparisin tutari 1,1
mn S olup, Sirketin son 12 aylik net satis gelirlerinin yaklasik %0,8’ine denk gelmektedir. Hisse
fiyati lizerinde 6nemli bir etkide bulunmasini beklemiyoruz.

e (+) Giibre Fabrikalar1 (GUBRF): Sirket, Yarimca tesislerinde bulunan limaninin genisletilmesine
iliskin yatinmin T.C. Ekonomi Bakanligi Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Midiirligi
tarafindan bliyiik olcekli yatinm kapsamina alindigini (tesvike konu yatinm tutar1 235 mn TL),
iskenderun tesislerinde bulunan TSP tesisinin kompoze giibre iretecek sekilde modernize
edilmesine iliskin yatinmin ise bolgesel tesvik uygulamasi kapsamina alindigini (tesvike konu
yatirim tutarn 84 mn TL) ve soz konusu yatirimlara iliskin tesvik belgesi diizenlendigini bildirdi.
Yorum: Her iki yatirim kapsaminda saglanan tesviklerin Sirket finansallarina potansiyel olumlu
katkis1 nedeniyle hisse fiyatina destekleyici etkide bulunmasim bekliyoruz.

e (=) Karsan (KARSN): Industria Italiana Autobus S.p.A. (lIA), 2018 yili icinde farkli musteriler
icin ayr ayrn zamanlarda 34,2 mn € tutarinda yeni tam ve yart mamul otobus uretim siparisinde
bulunmustur. S6z konusu siparislerin 1,6 mn €’luk kisrm tamamlanmis olup, geri kalan
siparislerin, siparis programina gore 2018 yil1 icinde uretilerek teslim edilmesi planlanmaktadir.
Yorum: 2018 yili icerisinde teslim edilecek geri kalan siparislerin tutari 32,6 mn € olup,
yilliklandirilms satis gelirlerinin %13’line tekabiil etmektedir.

e (+) Kordsa Teknik (KORDS): Sirket, ticari havacilik sektorine ileri kompozit malzemeler
saglayan Fabric Development Inc. ve Textile Products Inc. unvanli iki ayr sahis sirketinin satin
alinmasina iliskin Yabanci Yatinmcilar Komitesi onay degerlendirme siirecinin olumlu
sonuclandigini, satin alma ile ilgili kapams siirecinin baslatildiginm ve siirecin 1 ay icerisinde
tamamlanmasinin beklendigini bildirdi. Yorum: Sirketin katma degerli (riin olarak kompozit
isindeki varligini destekleyecek soz konusu sirketlerin satin alma siirecinde sona yaklasmasini
olumlu yénde degerlendiriyoruz.

e (=) Tofas (TOASO): Tofas Bursa fabrikasinda yillik planli bakim/onarim calismalar ve stok
planlamasi nedenleri ile Temmuz ayinda aralikli olarak toplamda en fazla 8 isgiinii ve Agustos
ayinin ikinci ve Ucunci haftasinda 10 isgiinu olmak uizere toplam en fazla 18 isguinu Uretime ara
verilecektir. Yorum: Sirketin 2018 Temmuz ve Agustos’ta lretime verecegi aranin, 2017
yilindaki 14 giinden fazla olmasi nedeniyle iretim ve satislari acisindan sinirli olumsuz
buluyoruz.
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e (=) Turk Hava Yollar1 (THYAO): Sabah gazetesinde yer alan bir habere gore, Sirketin kurumsal
seyahat anlaminda diinyanin onde gelen acentelerinden biri olarak goriilen American Express
Global Business Travel ile bir anlasma imzaladig belirtildi. (Kaynak: Sabah)

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Sirket, %100 oraninda dogrudan hissedar1 oldugu Zorlu Enerji Dagitim
A.S.'nin, Trakya Bolgesi Dogal Gaz Dagitim A.S. ve Gazdas Gaziantep Dogal Gaz Dagitim A.S.'nin
%90 oranindaki hisselerini devralmasina iliskin islemlerin tamamlandigim bildirdi.

Valaf Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa5/7



Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

03 Temmuz 2018 Sali

TSi Beklenti Onceki
3 Tem. Tiirkiye  10:00 Haz. TUFE- Aylik % F | 0,90% 1,62%
3 Tem. Tirkiye 10:00 Haz. TUFE- Yaluk % il 13,46% 12,15%
3 Tem. Turkiye 10:00 Haz. Yurt igi UFE - Aylk % il 1,11% 3,79%
3 Tem. Tlrkiye  10:00 Haz. Yurt ici UFE - Yiluk % dl 21,00% 20,16%
3 Tem. Avro Bolgesi 12:00 May. Perakende Satislar- Yillk % il 1,60% 1,70%
3 Tem. ABD 17:00 May. Fabrika Siparisleri F | -0,80%
4 Tem. Cin 04:45 Haz. Caixin PMI Bilesik dl 52,30
4 Tem. Cin 04:45 Haz. Caixin PMI imalat Dis1 il 52,70 52,90
4 Tem. Almanya  10:55 Haz. Markit PMI imalat Dis1 4l 53,90 53,90
4Tem. Avro Bolgesi 11:00 Haz. Markit PMI imalat Dis1 dl 55,00 55,00
4Tem. Avro Bolgesi 11:00 Haz. Markit PMI Bilesik dl 54,80 54,80
4 Tem. Turkiye — 14:30 Haz. TUFE Bazli Reel Efektif D6viz Kuru il 77,85
4 Tem. ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.
5 Tem. Almanya  09:00 May. Fabrika Siparisleri- Aylk % F| 1,00% -2,50%
5 Tem. Almanya  09:00 May. Fabrika Siparisleri- (calisma giini dizelt.-Yiluk %) dl 2,00% -0,10%
5 Tem. ABD 15:15 Haz. ADP istihdam Raporu dl 190 Bin 178 Bin
5 Tem. ABD 15:30 30 Haz. Haftalik issizlik Maas1 Basvurular dl 227 Bin
5 Tem. ABD 16:45 Haz. Markit PM| imalat Dis1 il 56,50
5 Tem. ABD 17:00 Haz. ISM imalat Dis1 PMI dl 58,00 58,60
5 Tem. ABD 21:00 FOMC Toplant1 Tutanaklari (12-13 Haz.) il
6 Tem. Almanya  09:00 May. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) F | 0,20% -1,00%
6 Tem. ABD 15:30 Haz. Tarim Digt istihdam dl 198 Bin 223 Bin
6 Tem. ABD 15:30 May. Dis Ticaret Dengesi F| -45,4 mlr $ -46,2 mlr $
6 Tem. ABD 15:30 Haz. Issizlik Oranm dl 3,80% 3,80%
6 Tem. Tirkiye 17:30 Haz. Hazine Nakit Dengesi dl 21,1 mlr TL
9 Tem. Japonya  02:50 May. Cari Denge (BoP Bazli) dl 1.845 mlr ¥
9 Tem. Almanya  09:00 May. Dis Ticaret Dengesi Fil 20,1 mlr €

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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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, kdr yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticlincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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