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Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri BIST haftanin son islem giiniine 94.900 seviyesi Uzerinden yatay bir baslangic
o yapti. Guniin genelinde kansik bir seyir izleyen endeks, satislarla 94.400
At SO 27 Temmuz _ %Deg. 2 seviyesi uzerine gerilese de kapamsint 95.585 seviyesinden gerceklestirdi.

BIST100 A 95.584,8 0,8% -17,1% BIST’in haftalik kazanci %1,6 oldu.
BIST030 A 117.514,8  0,9% -17,3% ) L L )
Haftanin son islem giininde Avrupa’da beklentinin uzerinde gelen sirket

VIOPO30 Endeks A 119,350 0,8% -18,6% karliiklar sonucunda borsalar yiikselisler gosterdi. Boylece gosterge endeks

S&P 500 v 2.818,8 -0,7% 5,4% haftalik bazda %1,7 deger kazanarak mart ayindan bu yana en iyi haftalik

DJI v 25.451.1  -0.3% 3.0% performans1 kaydetti. ABD’de ise Cuma giinii Twitter, Intel ve Exxon’un
’ ’ ’ tahminlerin altinda bilanco aciklamasi ile borsalar deger kaybetti. Ayrica

DAX A 12.860,4  0,4%  -0,4% ekonomi giindeminde ABD’de yakindan izlenen GSYH biiyiimesi 2C’de %4,1 ile

RTS A 1.151,7  0,3%  -0,2% guclu kalmaya devam etti.

- py—

Parite 27 Temmuz _ %Deg. Ybb Buglin yurt icinde ekonomi giiven endeksi aciklanacak. Avro Bolgesi’nde

USD/TRY A 4,8606  0,2%  28,0% tliketici gliven endeksi ve Almanya’da enflasyon verileri takip edilecek. Sabah

EUR/TRY A 56674  0,2%  24,6% saatlerinde Cin ve Japonya piyasalar1 saticili seyrediyor. Avrupa ve ABD’de de

$+€)/TRY = D A saticili  baslangiclar gorebiliriz. BIST tarafinda ise yatay bir acilis

(5+€) A 9 bl o0 gorebilecegimizi diisiiniiyoruz.

EUR/USD v 1,1655 0,0% -2,9%

Emtia 27 Temmuz  %Deg. Ybb Makroekonomi & Politika Haberleri

Brent Petrol(bbl) V¥ 743 01%  147% e OECD Tirkiye icin ekonomik anket raporunu yayimladi

Bakir (S/ton) A 6.297,0 0,1% -13,1%

Altin ($/0ns) v 12206 -0,4%  -6,6% Sektdr ve $irket Haberlerl

Glimiis (3/0ns) v L e Arcelik (ARCLK) 2C18 Finansal Sonuclan: Beklentilerin altinda FAVOK

marji ve net kar (-)

S EFTEIITERS etz el Vel e e Is GYO (ISGYO) 2C18 Finansal Sonuclari: Teslimatlar ile net kar hizli

Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (TL) artis gosterdi (=)
] ZU LI e e TSKB (TSKB) 2C18 Finansal Sonuclar: Aktif kalitesinde hizli bozulma
FORMT 11% | HDFGS -8% | GARAN 1115 )
TAVHL 10% | ATSYH -6% | ASELS 864 -~ .. s
SALIX 7; BRKO _5; KRDMD 507 e Kisa Kisa Haberler: Havacilik Sektord, Enerji Sektori, ANACM, ANSGR,
TKURU 7% | MZHLD 5% | SASA 479 ODAS, ORGE, SASA, SISE, SODA, TKURU, TRKCM, TCELL, VESTL
BIST 100 ve Gosterge Endeksler Takvim ) _
Ulke TSI Donem i Beklenti  Onceki
. L Tirkiye 10:00 Tem. Ekonomi Giiven Endeksi 90,40
B jslem Hacmi (Sag, TRY mn)  —— BIST-100 (Sol)
. BEE Avro Bolgesi 12:00  Tem. Tiketici Gliven Endeksi -0,60 -0,60
96.000 g5 305 95.369 12.000
Turkiye 14:00 Haz. BDDK: Bankacilk Sektorii Net Kar/Zarar Durumu
95000 1 1 o0® Almanya  15:00  Tem. TUFE- Yiltk % 2,10% 2,10%
94.000 1 8.000 ABD 17:00 Haz. Bekleyen Konut Satislari - Aylik % 0,40% -0,50%
e L | o Tiirkiye 2018 AKGRT, BIZIM 2¢18 Finansal Sonuglar
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OECD Tiirkiye icin ekonomik anket raporunu yayimladi

e  Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), 2018 y1li icin yayimladigi raporda Tiirkiye’nin son
iki y1lda olumsuz soklara ragmen giiclii bir bliylime performans sergiledigini belirtti. Ancak ic
talebe ve dis kaynaklara bagimli biiylimenin cari islemler agigin1 artirmasinin ve dis finansman
ihtiyacim guclendirerek risk primini yikseltmesinin Uzerinde duruldu. Son zamanlarda TL’deki
sert deger kayb1 ve enflasyonun hedef seviyenin cok lizerinde olmasinin kirilganliklan artirdigi
ve kinlganliklarin giderilmesi icin tedbirli ve seffaf mali ve parasal politikalarin kritik onem
tasidigi ifade edildi.

e OECD, 2018 buyume tahminini %5,1, issizlik tahminini %10,2, enflasyon tahminini %12, cari
ac1k/GSYH tahminini ise -5,7 olarak acikladi.
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Arcelik (ARCLK) 2¢18 Finansal Sonuglari: Beklentilerin altinda FAVOK marji ve net kar (-)

e Arcelik 2C18’de 190 mn TL olan beklentimiz ve 192 mn TL Research Turkey konsensus tahminin
altinda 144 mn TL net kar acikladi. Tahminlerin altinda net karda operasyonel sonuclarin
ongoruimuziin gerisinde olusmasi etkili oldu. Net kar finansman giderlerindeki artis ile gecen yila
kiyasla %44, onceki ceyrege gore %19 dislis gosterdi. Sirketin satis gelirleri beklentilerimize
yakin gerceklesirken, FAVOK tahminimizin %6, FAVOK marji ise 0,6 puan altinda olustu.

e Sirketin 2C18’de yurt ici satis gelirleri hacimde gozlenen %7°lik diisiise ragmen gecen yilin %14,5
uzerinde 2,36 mlr TL olarak aciklandi. Yurt dis1 satis gelirleri ise 2C18’de %28,6’lik kur etkisi ve
%9,9’luk giicli organik biiyiime sayesinde yillik %38,4 yikselerek 4,15 mlr TL oldu. Boylece
2C18’de net satis gelirleri yillik %29 artisla, piyasa beklentisi ve tahminimize paralel 6,51 mlr TL
olarak gerceklesti. 2C18’de beyaz esya satis gelirleri yillik %30 (¢/¢: +%22) artarken, tiketici
elektronigi gelirleri %18 (¢/¢: +%11) yiikseldi.

e FAVOK 2C18’de piyasa beklentisinin ve tahminimizin yaklasik %6 altinda 548 mn TL olarak
gerceklesti. 2C18’de briit kar marjinda yillik 0,4 puanltik (¢/¢ 0,9 puan disus) gerilemenin
yaninda, faaliyet giderlerindeki artisin da etkisiyle FAVOK marji gecen yilin 1,3 puan, énceki
ceyregin 1,4 puan altinda %8,4 seviyesinde (VKY beklentisi: %9,0) olustu. Yurt icinde ve
uluslararasi operasyonlarda yapilan fiyat artislarina ragmen, uriin miksindeki aleyhe degisim, TL
ve Pakistan rupisindeki deger kayb1 marjlarin disiisiinde etkili oldu. Tiketici elektronigi
segmentindeki karlilik €/$ paritesindeki ceyreklik gerilemeye paralel diisiis gosterdi.

e Sirketin net borcu 2C18 sonu itibariyle 5,6 mlr TL’den 6,5 mlr TL’ye yiikseldi. Buna paralel Net
Borc/FAVOK oram 2,85(x)’den 3,19(x) seviyesine yiikseldi. 1C18’de yurt ici pazarda yasanan
beklentinin tzerinde daralma, stok seviyesinin yiiksek kalmasina neden olmustu. 2C18’de 6nceki
ceyrege gore artan beyaz esya satislarn ve Kurban Bayrami icin stoklanan buzdolab1 ve klima
isletme sermayesinin satislara oraninin %32,7’ye (1C18: %31,6, 2C17: %33,8) yukselmesinde etkili
olmustur.

e Arcelik, 2018 yiinda beyaz esya pazanm Tirkiye icin “yatay ya da -%5,0”, yurt disi icin %2
civarinda artacag seklindeki ongoriisiinii ve uzun vadeli FAVOK marji beklentisini %11 olarak
korudu. Ote yandan Sirket yonetimi 2018’de TL bazli ciro bilyiimesini yaklasik %25’e (6nceki
yaklasik %20) revize ederken, FAVOK marji beklentisini yaklasik %9,5’e (6nceki: yaklasik %10)
dustrd.

Yorum: Arcelik’in 2C18 operasyonel marjlari, kurlardaki degisimin fiyatlara maliyetlerdeki etkisi
oraninda yansitilamamasi nedeniyle gecen yila ve dnceki ceyregde gore daralarak beklentinin altinda
olustu. Oniimiizdeki dénemde her ne kadar fiyat diizeltmeleriyle marjlarda artis yasanacagi hedeflense
de, 2018 icin %9,5 diizeyinde FAVOK marji yakalanmasinin zor oldugunu diisiiniiyoruz. BIST100’e kiyasla
son 3 ayda %21, 12 ayda %44 kéti performans gosteren hissenin bugtin 2C18 sonuclarina negatif tepki
verecedi kanaatindeyiz.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mnTL) 2G18 1C18  Ceyreksel %  2G17 Yillik % VKY Kons. E VKY Kons.
Net Satiglar 6.512 5.282 23% 5.061 29% 6.450 6.400 1% 2%
Briit Kar 1.974 1.651 20% 1.554 27% - - m.d. m.d.
FAVOK 548 517 6% 490 12% 580 579 -6% -5%
Net Dénem Kari 144 177 -19% 257 -44% 190 192 -24% -25%
Briit Kar Marji 30,3% 312% -0,9 yp 30,7% -0,4 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 8,4% 9,8% -1,4yp 9,7% -1,3yp 9,0% 9,0% -0,6 yp -0,6 yp
Net Kar Marji 2,2% 3,3% -1,1yp 5,1% -2,9yp 2,9% 3,0% -0,7yp -0,8 yp

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:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

is GYO (ISGYO) 2C18 Finansal Sonuclari: Teslimatlar ile net kar hizh artis gosterdi (=)

e Is GYO 2C18 icin bizim tahminimizin %8,0 iizerinde, Research Turkey konsensiis tahminlerinin
ise %3,0 altinda 79 mn TL net kar acikladi. Sirket 1C’de ise 16 mn TL net kar aciklamisti. Boylece
Sirket’in 2018 yilinin ilk yarisinda net donem kar1 yillik bazda %82 oraninda artarak 95 mn TL’ye
ulasmistir. Net dénem karindaki izl artis, agirlikli olarak, Kartal Manzara Adalar ve inistanbul
Konut Projesindeki Unite teslimlerinin gelir tablosuna yansimasindan kaynaklanmistir.

o Sirketin 2C’de satis gelirleri, 692 mn TL’lik beklentimize paralel 689 mn TL seviyesinde
gerceklesirken, bir onceki ceyrege gore yaklasik 10 kat artis gostermistir. Bu gelir artisinin
onemli bir kismi proje teslimatlarindan kaynaklanmaktadir. Boylece ilk yarida 750 mn TL’ye
ulasan satis gelirlerinin dagiimi su sekildedir: Manzara Adalar, inistanbul ve Ege Perla
Projesinde teslim edilen iinitelerden elde edilen satis geliri 584 mn TL, Ust hakki dahil kira
geliri 105 mn TL, Yatinm amacli gayrimenkul satis geliri (Ankara Ulus Banka Hizmet Binasi ve
Kartal 395 no.lu parsel) 54,4 mn TL. Ayrica Sirket’in 1C’de 52 mn TL seviyesinde gerceklesen
kira gelirleri 2C’de 53 mn TL olmustur.
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e Is GYO’nun FAVOK’ii 2C’de ceyreksel bazda %239 artarak 95 mn TL ile beklentimize paralel
gerceklesti. Bu rakam piyasa beklentisinin %7 altinda kalmistir.

Yorum: Sirketin 2C18 operasyonel sonuclar1 beklentimize paralel gerceklesirken, 6ngériimiizden daha
diistik gerceklesen net finansal giderler net kar tahminimizde yukari yonlii sapmaya neden oldu. Sirketin
genel olarak piyasa beklentisine paralel gerceklesen 2C sonuclarinin hisse performansi lizerine etkisini
nétr olarak degerlendiriyoruz. Son 1 aylik donemde sirket hisseleri BIST 100 getirisine gore %4,6 daha
kétii performans géstermistir. Is GYO icin 1,12 TL hedef fiyat ve kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”,
uzun vadede “TUT” 6nerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endek=se Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,12

Uzun Vadeli Oneri TUT Kapamig Fiyat (TL) 0,95

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklenti : Sapma %
{mn TL) 2C138 1C18  Ceyreksel% 2017 Yiulhk%  VKY  Kons. | VKY Kons.
Net Satiglar 639 &1 1037% 53 588% 632 656 | 0% 5%
Briit Kar 110 39 1768% 47 133% = - i omd m.d.
FAVOK g5 28 239% 40 136% 94 102 | 1% -T%
Net Dénem Karnl 78 18 398% 32 151% 73 g2 . 8% -3%
Briit Kar Marji 15,8% 65,1% -49.2 yp 74,2% -58 3 yp m.d. md. : md m.d.
FAVOK Marjr 13,8% 46, 4% -32.6yp 637% -498yp 136% 156% | 02yp 1.7 yp
Net Kar Marjr 11.5% 26,2% 147 yp 456% -383yp 105% 125% : 089y -1 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY A

Kizeltmalar: ypo yizde puan, m.d.- mimikin

ve Stratsfi

gil, .0 anlamin dedil, O Ceyrek, A Ay, Y-Yariyn, VEY: Vawif Yatinm, Kons: Konsensis

TSKB (TSKB) 2C18 Finansal Sonugclari: Aktif kalitesinde hizli bozulma (-)

e TSKB 2C18 icin bizim tahminimizin %7,0, Research Turkey konsensius tahminlerinin %3,0
Uzerinde 166 mn TL net kar acikladi. Bu rakam ceyreksel bazda %4,3, yillik bazda ise %14,1
artisa isaret etmektedir.

e Bankanin 2C’de enerji sektoriinde faaliyet gosteren buyik firmanin yaklasik 471 mn TL’lik
kredilerinin takibe alinmasi sonucunda bankanin karsiik giderleri beklentimizin oldukca
tizerinde gelirken, Takipteki Krediler Oranm (TKO) ise %0,2’den %1,9 seviyesine cikt1.

e Budonemde artan karsilik giderlerinin net kardaki olumsuz etkisi 70 mn TL’lik serbest karsiigin
iptal edilmesi sonucunda sinirlandi.

e Banka yonetimi yilin geri kalaninda takibe diisen kredi beklememekle birlikte, 2018 yilsonu
beklentilerini revize etti.

Yorum: Bankanin 2C net karinin piyasa beklentilerinin hafif lzerinde gerceklesmesine karsin, aktif
kalitesinde hizli bozulmanin hisse performansi lizerine etkisini negatif olacagini degerlendiriyoruz. Son
1 aylik dénemde TSKB hisselerinin BIST-100 endeksine gore %9,0 daha koéti, banka endeksine gére ise
%2,5 daha iyi performans sergiledigi goriilmektedir. TSKB icin 1,62 TL hedef fiyat ile kisa vadede
“Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” 6nerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeks lizeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,62 F/K (Cari): 4,4

Uzun Vadeli Oneri AL Kapams Fiyat (TL) 0,87 F/DD (Cari) 0,7

EDDK mDGehrTab{om-'daet| Agiklanan Beklenti | Sapma %
{(mn TL) 18 118 Ceyreksel ¥ 2C17  Yilik % VKY Kons. VKY Kors.
Met Faiz Gelitleri 363 313 16% 241 51% 377 1%

Het Ucret v Komisyon Geliner 4 5 -19% 4 6% 3 3%

Met Dénem Kar 166 159 4% 145 14% 155 160 7% 3%
Met Faiz Marj 4,45% 4,23% 02 yp 3,83 06y 405 04yp

Ort. Ozkaynak Karlig 18,8% 18,2% 06 yp 17,45 1,4 yp 17,1% 1,7 yp

Kaynak: §irket, Research Turkay, WY Arastioma ve Stratefi

Kisaltmalar: yor yizde puan, m.d.; mamkin dedil, a.d.; anlaml dedil, {: feyrak, A; Ay, ¥o¥anpl, WY: Vakif Yatrm, Kons: Konsensds
Kisa Kisa Haberler:

e Havacilik Sektorii: Diinya gazetesinde yer alan bir habere gore, petrol fiyatlarindaki hizli
yukselisin etkisiyle yakit maliyeti %30’a yakin artan bircok sirketin kis seferlerinin sayisini
azaltmaya hazirlandigi belirtilirken, bilet fiyatlarina zammin da sirketlerin giindeminde oldugu
ifade ediliyor. (Kaynak: Diinya)

e Enerji Sektorii: Enerji Piyasas1 Dizenleme Kurumunca (EPDK), on odemeli ile faturali sayac
kullanan tuketiciler arasindaki esitsizlik ve farkli uygulamalar ortadan kaldirmayr amaglayan
dizenleme yapildi. Buna gore, on odemeli sayac kullanan tiketiciler icin TL satis/TL
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diizeltme/TL yiikleme gibi parasal deger lizerinden dogalgaz tedariki yapilmasina imkan
tanindi. (Kaynak: Diinya)

e (+) Anadolu Cam (ANACM): Yilin ikinci ceyregini 165,5 mn TL’lik net kar ile tamamlarken,
sirketin net karinda y1llik bazda %133’luk buyume gerceklesti. Net karda gozlenen bu yiikseliste,
operasyonel iyilesmelere ek olarak finansal yatinmlar kaynakli kaydedilen 45,5 mn TL’Lik
gelirin yanm sira 56,6 mn TL’lik vergi geliri (2C17: 27,9 mn TL vergi geliri) etkili olmustur. Net
kar aynm zamanda, 121 mn TL’lik piyasa ortalama beklentisinin ve 158 mn TL’lik en yuksek net
kar beklentisinin iizerinde gerceklestigini belirtelim. Sirketin 2C18 doneminde net finansal
gideri ise 32,6 mn TL (2C17: 43,7 mn TL net finansal gider) seviyesinde gerceklesti. Sirket hem
ciro hem de FAVOK tarafinda piyasa beklentilerine paralel sonuclar aciklarken, ciro yillik bazda
%32,7, FAVOK yillik bazda %52 yiikselis gosterdi. FAVOK marj ise %21,8’lik piyasa beklentisinin
uzerinde %22,5 olarak gerceklesti. Yorum: Operasyonel sonuclar piyasa beklentilerine paralel
olsa da net kar, vergi gelirinin de etkisiyle en yiiksek beklentiyi asmis oldu. BiST’e gére son 1
ayda %20 pozitif performans sergileyen sirket hisselerinde, pozitif ayrismanin devam edecegini
diistintiyoruz.

e (=) Anadolu Sigorta (ANSGR): Anadolu Sigorta’nin 2C18’de net donem kan bir dnceki ceyrege
gore %42,3 dususle, bir onceki yilin ayn1 donemine gore ise %159,8 oraninda artarak 63 mn TL
duzeyinde gerceklesti. Sirket’in hayat dis1 bransinda 2C18’de teknik karinin ceyreksel bazda
%39,4 dusus ile 86,1 mn TL’ye gerilemesi ve net yatinm giderlerinin 3,8 mn TL’den 6,4 mn
TL’ye yiikselmesi net kar1 olumsuz etkiledi. Ayrica bir onceki ceyrekte kaydedilen 15,4 mn
TL’lik diger gelirin 2C’de 10 mn TL gider olarak yansimasi da net kardaki diististe etkili olurken,
efektif vergi oramnin %29’dan %10 gerilemesi karliliktaki dusiisti bir miktar simrlamistir. Ote
yandan Sirket’in ikinci ceyrekte prim Uretimi ceyreksel bazda %7,5, yillik bazda %22 artis ile
1,48 mlr TL diizeyinde gerceklesti. Yorum: Son 1 ayda Anadolu Sigorta hisseleri BIST 100
getirisine kiyasla %1,3 daha iyi performans gostermistir. 2C18 finansal sonuclarinin hisse
performansina etkisini nétr olacagini diistiniiyoruz.

e (=) Odas Elektrik (ODAS): Sirket, 340 MWm/330 MWe kurulu giice sahip olan Can-2 Yerli Komur
Termik Santralinin devreye alma calismalarinin tamamlandigin1 ve kabul islemelerine yonelik
olarak Bakanliga resmi basvurunun yapildigini, bu cercevede oniimiizdeki giinlerde santralden
ticari olarak elektrik satisina baslanmasinin beklendigini bildirdi.

e (=) Orge Enerji (ORGE): Sirket, Dudullu-Bostanci Metro Projesi'nin iki istasyonuna iliskin
994.150 €+KDV tutarli s6zlesmesinin imza slireci tamamlandigini, boylece s6z konusu projede
toplam sozlesme biyiikligiiniin 1,95 mn €+KDV tutarina ulastigim bildirdi. Yapilan aciklamaya
gore so0z konusu isin Haziran/2019’da bitirilmesi planlaniyor. Yorum: Toplam sdzlesme
bliyiikliigii Sirketin son 12 aylik net satis gelirlerinin yaklasik %13’line denk gelmektedir. Ancak,
soz konusu projede Sirketin verdidi teklifin uygun goriilmesiyle isveren ile alt yiiklenici
sozlesme goriismelerine baslandigi daha 6nce agiklanmisti. Bu nedenle haberin hisse fiyatina
etkisini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

e (+) SASA Polyester (SASA): Sirket, 2C18’de operasyonel karliliktaki iyilesme ve ertelenmis vergi
gelirlerinin etkisiyle 225 mn TL net donem kar acikladi (2C17: 32 mn TL net kar). Bu dénemde
FAVOK’U yillik bazda %144 artarak 116 mn TL’ye yiikselirken, FAVOK marji da yiluik bazda 10,1
puan artarak %21,8’e ulast1. Sirketin 2C18’de tesvik belgesi dahilinde kaydettigi 115,4 mn TL’lik
ertelenmis vergi geliri net kar destekleyen bir diger onemli unsur oldu. Yorum: Sirketin hem
operasyonel hem de net kdr tarafinda gecen yilin ayni dénemine gore gliclii artisa isaret eden
2C18 sonuclarinin hisse fiyatina olumlu yansimasim bekliyoruz. Ancak, hissenin BIST100
endeksine gore son 1 ve 3 aylik donemlerde sirasiyla %31,6 ve %46 oranlarinda pozitif ayrismis
olmasi nedeniyle, olumlu etkinin sinirli kalabilecegini diisiiniiyoruz.

e (+) Sise Cam (SISE): Sirket, faaliyet gosterdigi segmentlerde hem operasyonel hem de
operasyonel olmayan taraftaki performans artisiyla birlikte 2C18’de 690,8 mn TL net kar
acikladi. Aciklanan net kar, yilik bazda %172 biiyimeye isaret ederken, sirketin net kan 501
mn TL’lik piyasa ortalama net kar beklentisini ve en yiiksek beklenti olan 572 mn TL’yi asmistir.
Konsolide ciro ve FAVOK ise piyasa beklentilerine paralel, sirasiyla 3,7 mlr TL ve 794,7 mn TL
olarak gerceklesmistir. Yorum: Operasyonel sonuclar beklentilere paralel, net kar ise beklenti
lizerinde gerceklesmistir. BIST’e gére son 1 ayda %17 pozitif bir performans gosteren sirket
hisselerinin, bu performansini stirdiirmesini beklemekteyiz.

e (+) Soda Sanayii (SODA): Sirketin net kar yilin ikinci ceyreginde 418 mn TL gercekleserek, 334
mn TL’Lik piyasa ortalama beklentisini ve 380 mn TL’lik en yuksek beklentiyi asmis, yillik bazda
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ise %261 artis gostermistir. Net kar tarafinda gozlenen bu yiiksek oranli biiyimede, esas
faaliyetlerle ilgili kaydedilen net 27,7 mn TL’lik kur farki geliri, finansal yatrimlarindan elde
edilen 98 mn TL’lik gelir, kur farklar kaynakli elde edilen 90 mn TL’lik net finansal gelirin yam
sira 61 mn TL’lik vergi geliri etkili olmustur. Sirket ciro ve FAVOK tarafinda piyasa beklentileri
dogrultusunda sonuclar aciklamistir. Ciroda yilik bazda %30,6 yiikselis, FAVOK tarafinda ise
yillk bazda %41 artis yasanmistir. FAVOK marj1 ise %26 ile piyasa beklentisine paralel
gerceklesmistir. Yorum: Operasyonel sonuclarin piyasa ile ayni dogrultuda geldigini ancak, net
kar tarafinda beklentilerin asildigin1 gérmekteyiz. BiST’e gére son 1 ayda %15 pozitif bir
performans gdsteren sirket hisselerinin, bu performansini siirdiirmesini bekliyoruz.

e (+) Taze Kuru Gida (TKURU): Sirket, Tirk Hava Yollar’'na, 8 saat ve uzeri uzun ucuslardaki
ikram alaninda sunulmak iizere siparis aldigini, bu siparisin ilk partisinin Do&Co istanbul
Catering ve Restorant Hiz.Tic.San.A.S. Uzerinden Turk Hava Yollar'na 08.08.2018'de teslim
edilecegini bildirdi.

e (+) Trakya Cam (TRKCM): 2C18 doneminde, 235 mn TL'lik piyasa ortalama beklentisinin ve 270
mn TL’Lik en yiksek beklentinin de lizerinde 297,6 mn TL net kar acikladi. Aciklanan net kar,
2C17°deki 147 mn TL’ye gore yillik bazda %101,9 artisa isaret ediyor. Operasyonel taraftaki
pozitif gerceklesmelerin yani sira agirlikli olarak eurobond yatirimlari nedeniyle elde edilen 131
mn TL’lik gelirle toplam 186 mn TL’lik yatinm faaliyetlerinden gelir kaydedilmesi, net kan
pozitif etkiledi. Buna karsilik, 2C17°de 14 mn net finansal gelir kaydedilirken, 2C18’de banka
kredileri ve cikarilmis tahviller nedeniyle artan finansman giderlerinin yansimasiyla 84,6 mn TL
net finansal gider kaydedilmesi, net kardaki yiikselisi simrlandirdi. Sirketin ciro ve FAVOK
rakami piyasa beklentilerine yakin gelerek, sirasiyla 1,32 mlr TL ve 294 mn TL gerceklesti.
Ciroda yillik bazda %23 artis gozlenirken, FAVOK yillik bazda %28 biiyiidii. FAVOK marji ise hem
ceyreklik hem de yillik bazda yiikselis gosterirken, 2C18’de %22,2 olarak gerceklesti. Yorum:
Operasyonel sonuclar piyasa beklentisine paralel gelirken, net kar beklentilerin lzerinde
gerceklesti. Sirket hisseleri ise BIST’e gére son 1 ayda %20 pozitif performans sergiledi. 218
finansallarimin biiyiik élciide hisse performansina yansidigimi diisiinmekle birlikte, FAVOK
marjindaki yukari yonlii seyir, pozitif fiyatlamalarin devamin getirebilir goriisiindeyiz.

e (=) Turkcell (TCELL): Sirket, ortak odeme sirketi kurulusu icin calismalarin devam ettigini

bildirdi.

e (=) Vestel Elektronik (VESTL): Vestel, basinda yer alan Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret
AS'nin hisselerinin satisina yonelik goriismeler yapildigina dair haberlerin gercegi yansitmadigini
acikladi. Bazi basin organlarinda sirketin LG'nin sirkete talip oldugu iddia edilmisti.
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
2C18 2C17 % Degisim 2C18 2C17 % Degisim

Akbank AKBNK 2018/06 25.07.2018 1.602 1.568 2%
Anadolu Cam ANACM 2018/06 27.07.2018 166 71 133% 188 124 52%
Anadolu Hayat Emek. ANHYT 2018/06 26.07.2018 63 63 0%
Anadolu Sigorta ANSGR 2018/06 27.07.2018 63 24 160%
Arcelik ARCLK 2018/06 27.07.2018 144 257 -44% 548 490 12%
Atlas Y.O. ATLAS 2018/06 13.07.2018 -5 3 a.d. 5 3 a.d.
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 2018/06 13.07.2018 1 3 -70% 0 1 a.d.
Denizli Cam DENCM 2018/06 25.07.2018 -1 -2 -73% 2 0 488%
Metro Yatirim Ortakligi MTRYO 2018/06 13.07.2018 -2 1 a.d. 2 1 a.d.
Etiler Gida ETILR 2018/06 27.07.2018 0 1 a.d. 1 0 a.d.
Qnb Finans Finansal Kiralama QNBFL 2018/06 26.07.2018 35 23 53%
Qnb Finansbank QNBFB 2018/06 27.07.2018 604 388 56%
Garanti Bankasi GARAN 2018/06 26.07.2018 1.907 1.554 23%
Garanti Faktoring GARFA 2018/06 25.07.2018 2 7 -75%
Garanti Y.O. GRNYO 2018/06 24.07.2018 0 1 a.d. 0 1 a.d.
Hedef Girisim Srmy. Y.O. HDFGS 2018/06 25.07.2018 31 2 1544% 31 2 1688%
Is Finansal Kiralama ISFIN 2018/06 26.07.2018 27 29 -6%
Is GirisimSrmy. Y.O. 1SGSY 2018/06 27.07.2018 0 1 a.d. -1 1 a.d.
Is G.M.Y.O. I1SGYO 2018/06 27.07.2018 79 32 151% 95 40 136%
Is Yatirim ISMEN 2018/06 27.07.2018 46 43 7% 76 68 12%
IsY.O. ISYAT 2018/06 27.07.2018 3 8 -63% 3 8 -63%
Metro Holding METRO 2018/06 17.07.2018 -129 -6 2183% -1 -1 -19%
Turk Prysmian Kablo PRKAB 2018/06 26.07.2018 4 4 16% 16 5 228%
Safkar Ege Sogutmacilik Klima SAFKR 2018/06 27.07.2018
Sise Cam SISE 2018/06 28.07.2018 691 254 172% 795 608 31%
Soda Sanayii SODA 2018/06 27.07.2018 418 116 261% 206 146 41%
Tav Havalimanlari TAVHL 2018/06 26.07.2018 426 190 125% 917 646 42%
Turkcel TCELL 2018/06 25.07.2018 415 704 -41% 2.128 1.453 46%
Tofas Otomobil Fab. TOASO 2018/06 26.07.2018 368 312 18% 646 486 33%
Trakya Cam TRKCM 2018/06 27.07.2018 298 147 102% 294 230 28%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 2018/06 26.07.2018 -31 -5 496% 3 2 22%
T.S.K.B. TSKB 2018/06 27.07.2018 166 151 10%
Turk Telekom TTKOM 2018/06 24.07.2018 -889 890 a.d. 2.010 1.737 16%
Uzertas Boya UZERB 2018/06 27.07.2018
Yayla Enerji YAYLA 2018/06 21.07.2018 -1 1 a.d. 1 0 74%
Yesil Yapi YYAPI 2018/06 28.07.2018 10 =l a.d. 23 7 246%
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TSi Onem Beklenti Onceki
30 Tem. Turkiye 10:00 Tem. Ekonomi Giiven Endeksi ol 90,40
30 Tem. Avro Bolgesi 12:00 Tem. Tiiketici Gliven Endeksi dl -0,60 -0,60
30 Tem. Turkiye  14:00 Haz. BDDK: Bankacilk Sektorii Net Kar/Zarar Durumu dl
30 Tem. Almanya 15:00 Tem. TUFE- Yilk % dl 2,10% 2,10%
30 Tem. ABD 17:00 Haz. Bekleyen Konut Satislari - Aylik % dl 0,40% -0,50%
30 Tem. Tirkiye 2C18 AKGRT, BIZIM 2C18 Finansal Sonuglar
31 Tem. Japonya  02:30 Haz. issizlik Oran dl 2,30% 2,20%
31 Tem. Japonya  02:50 Haz. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -0,30% -0,20%
31 Tem. Cin 04:00 Tem. CFLP PMI imalat Disi dl 55,00 55,00
31 Tem. Cin 04:00 Tem. CFLP PMI imalat dl 51,30 51,50
31 Tem. Japonya  06:00 BOJ Para Politikas1 Toplantisi dl -0,10% -0,10%
31 Tem. Fransa  09:45 Tem. TUFE- Yiluk % F ] 2,00%
31 Tem. Tirkiye 10:00 Haz. Dis Ticaret Dengesi dl -7,8mlr $
31 Tem. Turkiye 10:30 TCMB Enflasyon Raporu
31 Tem. Almanya 10:55 Tem. Issizlik Oram % dl 5,20% 5,20%
31 Tem. Tirkiye 11:00 Haz. Yabanc1 Ziyaretci Sayisi dl 27,30%
31 Tem. Avro Bolgesi 12:00 Haz. issizlik Oran dl 8,30% 8,40%
31 Tem. Avro Bolgesi 12:00 Tem. Tahmini Tiife-Yillik % dl 2,00% 2,00%
31 Tem. Avro Bolgesi 12:00 2C18 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,40%
31 Tem. ABD 15:30 Haz. Kisisel Gelir ve Harcamalar dl
31 Tem. ABD 16:45 Tem. Chicago Satinalma Yoneticileri Endeksi dl 61,80 64,10
31 Tem. ABD 17:00 Tem. CB Tiiketici Gliven Endeksi dl 126,00 126,40
31 Tem. Tirkiye 2C18 YKBNK 2C18 Finansal Sonuglar
1 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI imalat dl 51,00
1 Agu. Tirkiye  10:00 Tem. Markit/ISO PMI imalat dl 46,80
1 Agu. Almanya  10:55 Tem. Markit/BME PMI imalat dl 57,30 57,30
1A8u. Avro Bolgesi 11:00 Tem. Markit PMI imalat dl 55,10 55,10
1 Agu. ABD 15:15 Tem. ADP Istihdam Raporu dl 180 Bin 177 Bin
1 Agu. ABD 16:45 Tem. Markit PMI Imalat dl 55,50
1 Agu. ABD 17:00 Haz. insaat Harcamalan dl 0,30% 0,40%
1 Agu. ABD 17:00 Tem. ISM Imalat PMI dl 59,20 60,20
1 Agu. ABD 21:00 Agu. FED Faiz Karar1 (Ust Sinir) dl 2,00% 2,00%
1 Agu. ABD 21:00 Agu. FED Faiz Karar (Alt Sinir) dl 1,75% 1,75%
1 Agu. Tirkiye 2C18 ISCTR 2C18 Finansal Sonuglar
2 Agu. Avro Bolgesi 12:00 Haz. UFE - Aylik % Fil 0,20% 0,80%
2 ABu. Awvro Bolgesi 12:00 Haz. UFE - Yaluk % dl 3,40% 3,00%
2 Agu. ingiltere  14:00 Agu. ingiltere Merkez Bankas1(BOE) Faiz Karar1 di 0,75% 0,50%
2 Agu. ABD 15:30 Haftalik issizlik Maas1 Basvurular dl 217 Bin
2 Agu. ABD 17:00 Haz. Fabrika Siparisleri dl 1,70% 0,40%
2 Agu. Tirkiye 2C18 TKFEN 2C18 Finansal Sonuglar
3 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI Bilesik dl 53,00
3 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI imalat Dis1 dl 53,90
3 Agu. Tiirkiye  10:00 Tem. TUFE- Aylk % 4 2,61%
3 Agu. Tirkiye  10:00 Tem. TUFE- Yiluk % dl 15,39%
3 Agu. Tirkiye 10:00 Tem. UFE - Aylik % il 3,03%
3 Agu. Turkiye 10:00 Tem. UFE - Yiluk % dl 23,71%
3 Agu. Almanya  10:55 Tem. Markit PMI imalat Dis1 dl 54,40 54,40
3 Agu. Avro Bolgesi 11:00 Tem. Markit PMI imalat Dist dl 54,40 54,40
3 Agu. Awvro Bolgesi 11:00 Tem. Markit PMI Bilesik dl 54,30 54,30
3 Agu. Avro Bolgesi 12:00 Haz. Perakende Satislar- Aylk % dl 1,40%
3 Agu. ABD 15:30 Haz. Dis Ticaret Dengesi dl -43mlr § -43mlr §
3 Agu. ABD 15:30 Tem. Tarim Digi istihdam dl 185 Bin 213 Bin
3 Agu. ABD 15:30 Tem. issizlik Oram dl 3,90% 4,00%
3 Agu. ABD 16:45 Tem. Markit PMI imalat Dist dl 56,20
3 Agu. ABD 17:00 Tem. ISM imalat Dis1 PMI dl 58,60 59,10
3 Agu. Turkiye 2C18 OTKAR 2¢18 Finansal Sonuclar

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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