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Haftanin Giindem Konulari

e Borsa istanbul, gectigimiz hafta beklentileri

asan enflasyon, S&P kararnn ve yurt disi
piyasalardaki risk istahindaki azahsla %4,7
102.599

deger kaybederek haftayr

seviyesinden tamamladi.

Yurt icinde bu hafta da BIST sirketlerinin 1C18
finansallar izlenmeye devam edilirken, halka
arzlara iliskin gelismeler de takip edilecektir.
ABD tarafinda Fed

konusmasi ve enflasyon verileri, Avrupa

Baskan1 Powell’1n
tarafinda ise sanayi iiretimleri ile ingiltere
Merkez Bankasi’nin faiz kararn izlenecektir.
Cin’'den gelecek dis ticaret verileri ile
enflasyon verileri de global piyasalarin takip
edecegi diger veri akisi olarak on plana

cikacaktir.

Yurt dis1 piyasalar bu haftaya alim agirlikh
basladi. BIST tarafinda ise kur ve faiz
tarafindaki 101.000

seyrin  golgesinde

seviyelerine kadar gerileme izliyoruz.

Kur ve faiz tarafinda normallesme
gormedigimiz istahindaki
azahslarda BIST tarafinda 100.000-96.000

araligina  dogru

siirece  risk

gerilemelerin  devami
beklenmelidir. 104.000 iizerine dogru giiclii
alim desteginde yukari hareketler
goremedigimiz siirece de, BIST tarafindaki
hareketler otesine

yukan tepkinin

gecemeyebilir.
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e- posta:

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Satislarin devami halinde 100.000-96.000 araligr goriilebilir...

Gectigimiz hafta, beklentileri asan enflasyon verisi, S&P not indirimi
ve yurt dis1 piyasalarda gozlenen risk istahindaki azalis, Borsa
istanbul tarafinda satislari da beraberinde getirdi. Kur ve faiz
tarafinda gozlenen rekorlarin sonrasinda haftalik bazda %4,7 deger
yitiren BIST, haftay1 da 102.599 seviyesinden tamamladi.

ABD’de istihdam verileri ve Fed faiz karan, gectigimiz hafta
piyasalarin odak noktasindaki en onemli glindem maddeleri olarak
yakindan izlendi. ABD’de gecen hafta aciklanan tarim disi istihdam
Nisan ayinda beklentinin altinda 164 bin artis gostermesine karsin,
issizlik oranminin %3,9 ile 18 yiin en dusik seviyesine gerilemesi
piyasalarda olumlu karsilandi. Fed, gerceklestirdigi para politikas
toplantisinin ardindan faiz oranlarinda beklentiye paralel degisiklige
gitmedigini acikladi. Ayrica federal fonu faiz oraninda yavas yavas
artinmlarin devam etmesinin beklendigini tekrarlayan Fed, Haziran
ayinda toplantisinda bir faiz artirimi beklentilerini surdirdi. Bunun
yan1 sira ABD- Cin arasindaki ticarete yonelik gorusmeler de
piyasalarin odak noktasinda oldu ve gorusmelere iliskin artan
iyimserlik piyasalarn destekledi. Boylece gectigimiz hafta Dow Jones
ve S&P 500 endeksleri simirl diistsler gosterirken, Nasdaq %1,3 deger
kaybetti. Avrupa tarafinda ise gosterge endeks haftalik bazda %0,6
yukselis kaydetti.

Yurt icinde bu hafta Hazine nakit dengesi disinda 6nemli bir veri akisi
bulunmazken, BIST sirketlerinin 1C18 finansallarinin 6nemli bir
bolimiu tamamlanmis olacaktir. Ayrica, bu hafta iceride
gerceklesecek halka arzlar da piyasalarin takibinde olacaktir. Yurt
disinda ise ABD’de Sali giini Fed Baskam Powell’in konusmasi yani
sira Carsamba ve Persembe ginu enflasyon rakamlar izlenirken,
Avrupa tarafina baktigimizda Almanya ve Fransa’da aciklanacak
sanayi Uretimleri ile Ingiltere Merkez Bankasi faiz karar takip
edilecektir. Cin’de ise Sali gunu aciklanacak dis ticaret rakamlan ile
Persembe aciklanacak enflasyon rakamlann da global piyasalarin
giindeminde olacaktir.

Yeni haftaya Avrupa ve ABD piyasalarinda alicili egilimler ile
basladigimiz1 izledik. BiST’in satis hareketlerinde gordiigiimiiz giiclii
asag1 hareketleri, kur ve faiz tarafinda gelinen seviyeler sonrasinda,
tepkilerde ve yukan hareketlerde sergileyememesi ile birlikte
mevcut durumda 101.000 seviyelerini test ediyoruz. Haftanin
devaminda kur ve faizdeki seyrin, gelisen llkelerde gozlenen
satislarla birlikte BIST’i, 100.000-96.000 bandina geri déndiirme
riskinin devam edecegi gorisiindeyiz. Gicli alimlarla birlikte
104.000 asilmadigi siirece de BIST tarafinda asagi hareketlerin
devami beklenebilir.
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S&P Tiirkiye'nin kredi notunu indirdi

e Uluslararast kredi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye'nin yabanci ve yerli para cinsinden
uzun vadeli kredi notunu "BB'den "BB-/B"ye indirdi, gorinim negatiften duragana
cevrildi. Yapilan aciklamada, kurdaki deger kaybinin ve oynakligin finansal istikrara yonelik bir
risk oldugu ifade edilirken, yiiksek enflasyon ile birlikte kotiilesen cari ve mali agik 6n plana
cikanildi. Kaynak: Diinya
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Dovizle bor¢clanmaya sinirlama getiren diizenlemeye istisnalar getirildi

e Basbakan Yardimcist Mehmet Simsek, Doviz geliri olmayan sirketlerin 2 Mayis'tan itibaren doviz
kredisi kullanamayacagim belirterek, bilyiimeye katki saglayacak yatirimlarin éniinii agmak ve
bu alanlara yatinm yapacak sirketlerin finansmana erisimini kolaylastirmak amaciyla dovizle
bor¢lanmaya sinirlama getiren diizenlemeye yeni istisnalar sagladiklarim bildirdi.

e 2 Mayis'tan itibaren doviz geliri olmayan Turkiye'de yerlesik kisilerin, belirlenen bazi istisnalar
disinda yurt disindan ve yurt icinden doviz kredisi temin edemeyecegini anlatan Simsek, kamu
kurum ve kuruluslari, bankalar, finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri ve finansman
sirketlerince kullanilacak doviz kredileriyle, yatinm tesvik belgesi kapsaminda veya bazi
yatinm mallarinin finansmaninda kullanilacak doviz kredilerinin kapsam disinda oldugunu
soyledi.

e Simsek, uluslararasi ilana cikilan yurt ici ihalelere iliskin faaliyetlerle veya savunma sanayi
projeleri, kamu-6zel is birligi modeli kapsaminda gerceklestirilecek projelere iliskin
kullanilacak doviz kredilerinde de doviz geliri sarti aranmayacagini belirtti. Kaynak:
Bloomberg HT

Yabanci yatirimcilar 20 Nisan 2018 haftasinda 147 mn $ hisse alim gerceklestirdi (=)

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin mulkiyetindeki hisse senedi portfoyu, 20 Nisan ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 147 mn $ net satim olarak
gerceklesirken, ayn1 dsnemde Devlet ic Borclanma Senedi (DIBS) portfoyii ise, net 283 mn §
yukselis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin bir nceki hafta 45,5 mlr $ olan hisse senedi stoku 20 Nisan ile
sona eren haftada 47,0 mlr $’a yiikselirken, DIBS stoku ise 29,6 mlr $ olarak gerceklesti.
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Turizm sektoriine destek siiriiyor (+)

e Bakanlar Kurulunun "Yatinmlarda Devlet Yardimlan Hakkinda Kararda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kararn" Resmi Gazete’de yayimlandi.

e Buna gore, bir veya birden fazla yatinmci tarafindan gerceklestirilecek asgari 7.500 yatak
kapasitesine sahip turizm yatinmlarina faiz ve vergi destegi saglanacak.

Bankacilik sektoriiniin net kar1 1¢18’de yillik bazda %5,1 artt1 (=)

o BDDK tarafindan aciklanan konsolide olmayan verilerine gore, bankacilik sektoruniin 2018 yili
Mart ayinda net kar1 2017 yilinin ayn1 dénemine gore %15,6, bir dnceki aya gore %43,7 oraninda
artis ile 5,53 mlr TL olarak gerceklesti. Boylece sektoriin 2018 yili ilk ceyrekte net donem kar
yillik bazda %5,1 artisla 13,9 mlr TL oldu. Banka tiirii bazinda, mevduat bankalari arasinda yilik
bazda net karda en sert dusis %23,4 ile kamu bankalarinda gorulurken,

e Sektorun net faiz gelirleri Mart ayinda yillik bazda %12,7, bir onceki aya gore %20,1 artis ile
11,4 mlr TL’ye ulast1. Aylik bazda bakildiginda, kredi-mevduat farkindaki iyilesme net faiz
gelirlerini olumlu etkiledi. ilk ceyrekte net faiz gelirleri yilik bazda %14,2 artisla 31,5 mlr TL
diizeyine cikt1. Boylece sektoriin 1C18’de net faiz marji bir 6nceki ceyrege gore gore 16 bp
gerileyerek %4,0 seviyesinde gerceklesti.

e Bankacilik sektoriiniin net iicret komisyon gelirleri Mart ayinda yillik bazda %17,2 artis ile 3,0
mlr TL olurken, 1C18’de bu gelirler bir onceki yiin ayn1 donemine gore %16,4 yukselerek 8,1
mlr TL diizeyine ulasti.
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e 2018 yili Mart ay1 itibariyle sektor icin takipteki krediler oramim %2,90, takipteki krediler
karsilik oramni ise %75,1 olarak gerceklesmistir. Aym ayda sektorde toplam karsilik giderleri
ise yillk bazda %32,8 artis artarken, ilk ceyrekte yillik bazda %42,7 yiikselerek 11,98 mlr TL
seviyesine cikt1.

e Bankacilik sektoriinde 2018 Mart ayinda ortalama 6zkaynak karlilik orani ise 2017 sonuna gore
1,6 puan iyileserek %15,15 olurken, ayn1 donemde sermaye yeterlilik rasyosu %16,4’den %16,6
duzeyine cikti.

e Bankacilik sektoriinin kredi bliyumesi 2018 yili Mart sonu itibariyle 2017 yilsonuna gore %4,7
artis olarak gerceklesirken, Mevduat tarafinda ise 2018 yi1li Mart sonu itibariyle 2017 yilsonuna
gore %3,9 blylime kaydedildi.

Mn TL Ayhik Ceyreksel

Net Kar/Zarar Mart 18 Mart 17 Y/Y(¥%) Subat 18 AJA(2E) | 1C1B 117 Y/Y(3E) 4C17  C/C%)

Sektdr 5.528 4,782 15,6% .84 43, 7% 13.912 13.236 5,1% 11.942 16,5%
Mevduat Bankalan 4,742 4,379 8,3% 3.428 38,3%| 12,534 12.214 2,6% 10,706 17,1%
Katbm Bankalan 492 177 178,6% 95 418,9% 503 330 52,5% 41% 20,0%
Kalkinma ve Yatinm 294 226 30,0% 324 -9,3% 876 652 26,7% 816 7,3%

- Mevduat Bankalar

Mevduat-Yerli Ozel 2,191 1.797 21,9% 1.384 58,3% 5.158 4.499 14,7%  4.048 27, 4%
Mevduat-Kamu 1.120 1.592 -29,7% 1.0%0 2,75 3.54%  4.633 -23,4%  3.527 0,6%
Mevduat-Yabanc: 1.431 390 44,5% 954 50,0%| 3.826 3.082 241% 313 22,2%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, BDDK

Yorum: Bir 6nceki yilin aynmi dénemi ile kiyaslandiginda, bankacilik sektériinde Mart ayinda net licret
& komisyon gelirlerindeki gliclii artisin da destegi ile cekirdek gelirlerdeki iyilesme dikkat cekmektedir.
Ancak karsilik giderlerindeki artis baskisinin sektdriin net karliligini olumsuz etkiledigi gorilmektedir.
2018 yil1 ilk ceyrekte ise bankacilik sektdriintin net karinda %5, 1 artis gortillirken, mevduat bankalarinin
kari ise sadece %2,6 yiikselis kaydetmistir. izleme listemizde bulunan bankalarin 1C’de toplam
konsolide olmayan net karlarinda ceyreksel bazda %8,6 artis, yillik bazda ise %3, 1 diisiis 6ngdrmdistiik.
Simdiye kadar aciklanan bilancolarin (AKBNK, GARAN, YKBNK, TSKB) cogu ve BDDK verileri
beklentimizin lzerinde karliliga isaret etmektedir. Ancak aciklanan verilerin, hisse performansi

tizerinde fiyatlandigim distindiigiimiiz icin, etkisini notr olarak degerlendiriyoruz.

Nisan’da binek arag satislan %5,0, hafif ticari arag satislar1 %11,0 daraldi

2018 Nisan ay1 otomobil ve hafif ticari arac pazari gecen yilin ayni ayina gore %6,4 gerileyerek 71.126
adet olarak gerceklesti. Binek araclar yillik %5,0 azalarak 55.108 adet, hafif ticari araclar gecen yila
gore %11,0 gerileyerek 16.018 adet olarak gerceklesti. Boylece yilliklandinlmis binek ara¢ satislan
onceki aya gore hafif gerileyerek 726.216, hafif ticari arac satislarn yilbasindan bu yana gerilemesini
surdurerek 227.456 adet oldu. Toplam yilliklandinlmis pazar 953.672 adet ile 2017 sonundaki 956.194
adet seviyesinin altina geriledi.

Ortalama aracg fiyatlarinda Aralik’tan bu yana gerceklesen %10’luk yiikselisin, TL cinsi tasit kredi
faizlerinde 2017 sonundan bu yana yasanan 365 baz puanlik artisin (Nisan 2018 itibariyle yillik
faiz %18,3), TL’deki deger kaybinin ve tiiketici giiven endekslerinde gézlenen diisiislerin arag
talebini negatif etkiledigini diisiiniiyoruz. Nisan ayinda satis hacmi_ve pazar payini Renault
artirirken, Ford Otosan, Tofas ve Dogus Otomotiv’in diisiirdiigiinii go6zlilyoruz. Nisan ayi
sonuclarini her lic hisse icin olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

- (-) Ford Otosan (FROTO): Ford Otosan’in binek satislar Nisan’da 2.786 (y/y %-30,5 a/a %-8,7) adet,
hafif ticari satislan ise 4.548 (y/y %-12,5 a/a %-16,8) adet olarak aciklandi. Ford Otosan’in Nisan
ayinda yurtici perakende satis hacmi gecen yila gore %20,3 gerilerken, sirket 1,8 puan pazar pay1
kaybetti. Nisan’da iiretimini yaptig1 arac satislari gecen yila gore %25 diisiis gosterdi.

- () Tofasg Oto (TOASO): Tofas in binek satislarn Nisan’da 4.641 (y/y %-9 a/a %-5,6) adet, hafif ticari
satislan ise 3.432 (y/y %-21,2 a/a %-9,5) adet olarak aciklandi. Sirketin yurt ici perakende satis
hacmi %14,6 azalirken, pazar payi1 1,1 puan geriledi. Nisan’da iiretimini yaptig1 arac satislar gecen
yilin %12 altinda kaydedildi.

- (-) Dogus Otomotiv (DOAS): Dogus Otomotiv’in binek satislar Nisan’da 10.856 (y/y %-10,3 a/a %-
11,8) adet, hafif ticari satislar ise 1.989 (y/y %-15,8 a/a %0,8) adet olarak aciklandi. Nisan’da
toplam satislarda yillik bazda %11,2 azalis, sirket finansallarinda konsolide edilmeyen Skoda haric
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satislarda %12,2 diisis gozlendi. Sirket pazar pay1 Nisan ayinda gecen yilin ayni ayina gore 1,0 puan
gerileyerek %18,1 oldu.

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
Akcansa (AKCNS) 1C18 Finansal Sonuclari: Beklentilere paralel (=)

e Akcansa, 1C18 donemini 41 mn TL net kar ile tamamladi. Aciklanan net kar rakami, piyasa
beklentisi olan 41 mn TL’ye paralel gerceklesirken, 46 mn TL’lik beklentimizin altinda kalmis,
yillik bazda ise %19 artis gostermistir. Operasyonel tarafta gozlenen pozitif gerceklesmelere
karsilik, Cimsa’dan saglanan temettii gelirinin 1C17’deki 17 mn TL seviyesinden bu donemde 6
mn TL’ye gerilemesi ve net finansal giderdeki artis, net kardaki yiikselisi simrlandirmistir.

e Sirketin ihracat cirosu 1C17’ye paralel bir seyir izleyerek 47 mn TL seviyesinde gerceklesirken,
yurt ici satis gelirleri yillik bazda %35 artarak 341 mn TL’ye yukselmistir. Toplamda ise 387,6
mn TL’ye ulasan ciro, 1C17’ye gore %30 biiylime kaydetmistir. Bu gerceklesme sonrasinda ciro,
hem 376 mn TL’lik beklentimizin hem de 377 mn TL’lik piyasa beklentisine paralel bir seyir
izlemistir.

e Akcansa 1C18’de 70 mn TL FAVOK kaydetmis, yillk bazda %47 artis gdsteren FAVOK,
beklentimiz olan 69 mn TL ve piyasa beklentisi olan 71 mn TL’ye paralel gerceklesmistir. FAVOK
marj1 da beklentiler dahilinde %18 olarak gerceklesirken, yilik bazda 2 puan iyilesme
kaydetmistir.

Yorum: Beklentiler dahilindeki sonuclarin, son 1 aylik dsnemde BIST getirisinin %5 lizerinde bir getiri
performansi sergileyen sirket hisselerine nétr yansimasi beklenebilir.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1G18 4C17  Ceyreksel %  1G17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Satiglar 388 428 -9% 298 30% 376 377 3% 3%
Briit Kar 70 94 -25% 48 47% - - m.d. m.d.
FAVOK 70 95 -26% 48 47% 69 71 2% -1%
Net Donem Kari 41 46 -10% 35 19% 46 41 -10% 0%
Briit Kar Marji 18,0%  21,9% -39yp 16,0% 2,1yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 18,1% 22,1% -4 yp 16,0% 2,1yp 18,4%  18,8% -0,3yp -0,8 yp
Net Kar Marji 10,7% 10,7% 0yp 11,7% -1yp 12,2% 11,0% -1,5yp -0,3 yp

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

Alsim Alarko Romanya’da 400 mn €’luk proje aldi (+)

o Dinya gazetesinde yer alan bir habere gore; Alsim Alarko (Alarko Holding’in taahhit sirketi),
Romanya’nin baskenti Biikres’te toplam biyikliigii 33 kilometre uzunluga sahip iki karayolu
projesini Ustlendi. Yol Biikres’in giineyinde yer alan A1 ve A2 otoyollarim birbirine baglayacak.

e  Projenin bedeli yaklasik 400 mn € olup (yaklasik 2,03 mlr TL), 1,5 yil icinde tamamlanacag
ifade ediliyor. (Kaynak: Diinya)

Yorum: Konu ile ilgili sirket tarafindan resmi bir aciklama yapilmamistir. Ancak, Alarko Holding’in 5
Nisan itibariyle birikmis is yiikii 825 mn $ seviyesindedir ve bahsi gecen projenin tek basina alinmis
olmas1 durumunda sirket backlog’una ciddi bir katki saglayacaktir. Bu nedenle hissenin s6z konusu
habere olumlu tepki verecegini diisiinliyoruz.

Celebi Hava Servisi’nin (CLEBI) bagh ortakhig: ihale kazand (+)

e Sirketin, Hindistan'in Yeni Delhi sehrinde mukim bagli ortaklig1 Celebi Airport Services India
Private Limited (CAS)’in, Begaluru Kempegowda Uluslararas1 Havalimani'nda 10 yil sire ile
yer hizmetleri vermek {izere acilan ihaleye verdigi teklif lehine sonuclandi ve imtiyaz
sozlesmesi imzalad.

o Boylece CAS, soz konusu havalimaninda uclincu taraflara yer hizmetleri verme lisansina sahip
Uc¢ firmadan biri olma hakkini elde etti.

Bolu Cimento (BOLUC) 1C18 Finansal Sonuglari: Beklentilerin lizerinde performans (+)
e Bolu Cimento, 1C18 doneminde piyasa beklentisi olan 25 mn TL ve beklentimiz olan 26 mn

TL’nin Uzerinde 30 mn TL net kar acikladi. Mevsim sartlarinin iyi gitmesi ve operasyonel
taraftaki performansa bagli olarak yillik bazda net karda %192 artis gerceklesti.
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Yorum:

Sirketin cirosu 1C18’de yillik bazda %54 artarak hem piyasa beklentisi olan 129 mn TL’yi hem
de 122 mn TL’Lik beklentimizi asarak 142 mn TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK tarafinda da
hem beklentimiz olan 37 mn TL ve hem de piyasa beklentisi olan 35 mn TL’nin asildigin1 ve 45
mn TL FAVOK’e ulasildigini goriiyoruz. Bu pozitif performans ardindan ise sirketin FAVOK marji
1C18’de 8,8 puan iyileserek %31,6 seviyesine yiikselmistir. Bu gercekesme ile birlikte FAVOK
marj1 beklentimiz olan %30 seviyesi asilirken, ayn1 zamanda da piyasa beklentisi olan %27’nin
gecildigini gormekteyiz.

Sirketin finansallar1 1C18’de her anlamda hem piyasa hem de beklentimizin lzerinde

gerceklesmistir. Sirket hisselerinin performansi ise BIST getirisinin son 1 aylik dénemde %12,
yilbasindan bugiine bakildiginda ise %36 lizerinde gbriinmektedir. Bununla birlikte, finansallarin hisse
performansina pozitif yansimasi beklenebilir.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti E Sapma %
(mn TL) 1C18 4G17 Ceyreksel %  1CG17 Yillik % VKY Kons. E VKY Kons.
Net Satiglar 142 160 -11% 92 54% 122 129 17% 10%
Briit Kar 45 53 -15% 21 121% - - m.d. m.d.
FAVOK 45 52 -13% 21 114% 37 35 21% 28%
Net Dénem Kari 30 36 -14% 10 192% 26 25 17% 22%
Briit Kar Marji 32,0%  33,3% -1,3yp 22,4% 9,6 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Marji 31,6% 32,3% -0,7 yp 22,9% 8,8yp 30,3% 27,1% 13yp 4,5yp
Net Kar Marji 21,4% 22,2% -0,9 yp 11,3% 10,1 yp 21,3% 19,4% 0,1yp 2yp

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: Konsenstis

Coca Cola icecek (CCOLA) 1¢18 Finansal Sonuglari: Tahminlerin iizerinde sonuglar (+)

Yorum:

Coca Cola 1C18’de 62 mn TL zarar yonundeki piyasa beklentilerinden daha iyi 46 mn TL (1C17:
-86 mn TL, 4C17: -149 mn TL) zarar agikladi. Dolar bazli finansal bor¢c nedeniyle olusan kur
farki giderindeki yuksek seviyeye karsin operasyonel performanstaki artis, net zararin yillik ve
ceyreklik bazda iyilesmesinde etkili oldu.

Satis gelirleri 1C18’de Research Turkey ortalama beklentisinin %4, gecen yilin ayni ceyreginin
%20 tizerinde 1,87 mlr TL diizeyinde gerceklesti. Gelirler icinde birbirine yakin agirligi olan
yurt ici ve yurt dis1 satislarda sirasiyla %16 ve %24 duzeyindeki bilyime konsolide ciro artisim
destekledi. Kur etkisinden arnindinlmis sekilde bakildiginda ise satis gelirlerinde; hacimdeki
artis, fiyatlama stratejisi ve urun karmasinin olumlu katkisiyla 9%19,2 yukselis gerceklesti.
Sirketin 1C18’de konsolide satis hacmi %12,4 artti.

Tiirkiye operasyonunda ambalaj maliyetlerindeki artisin olumsuz etkisine ragmen, uluslararasi
operasyonlarinda uinite kasa basi satis gelirlerindeki artis ve seker maliyetlerindeki gerilemenin
etkisiyle briit kar marji y1llik bazda 2 puan yikselisle %32,9’a ulasti. Faaliyet giderlerindeki siki
kontroliin de katkistyla Sirketin 1C18 FAVOK’ii 267 mn TL (y/y +%47, c/c +%61) ile 225 mn TL
olan ortalama piyasa beklentisinin %19 lizerinde gerceklesti. FAVOK marj1 1C18’de tahminlerin
1,8 puan, gecen yilin 2,7 puan iizerinde %14,3 seviyesinde olustu.

Sirket 1C18 sonuclariyla birlikte; 2018 satis hacminde %4-6, satis gelirlerinde 9%10-12 (kur
etkisinden arindinlmis) artis beklentisini; FAVOK marjimin Tiirkiye operasyonlarinda yatay,
uluslararasi operasyonlarinda hafif artis olmak iizere konsolide bazda hafif yiikselis gosterecegi
ongoriisiinii; Net Borc/FAVOK oraninin 1,50x'1n altinda (2017: 1,52x) (kur etkisinden arindirilmis
ve organik bazda) kalacag tahminini korudu.

Coca Cola ilk ceyrekte yurt icinde 1limli hava sartlari, uluslararasi operasyonlarindaki giclii

performans ve fiyatlandirma stratejisi sayesinde beklentilerin lizerinde sonuclar acikladi. BIST100’in
son 1 ayda %3,5, son 3 ayda %12,2 lizerinde performans gdsterse de hissenin 1C18 sonuclarina olumlu

Vakif Yatinm

tepki verecedi kanaatindeyiz.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti :Sapma %
(mn TL) 1C18 4G17 Ceyreksel % 1G17 Yillik % Kons. | Kons.
Net Satiglar 1.866 1.656 12,6% 1.556 19,9% 1.795 4%
Briit Kar 614 546 12,4% 481 27,5% - m.d.
FAVOK 267 165 61,4% 181 47,4% 225 19%
Net Donem Kari -46 -149 -69,0% -86 -46,5% -62 -25%
Briit Kar Marji 32,9%  33,0% -0,1yp 30,9% 2yp md. | md.
FAVOK Marji 14,3%  10,0% 4,3yp 11,6% 2,7yp 12,5% | 18yp
Net Kar Marji 25%  -9,0% 6,5 yp -5,5% 3,1yp 34% | 1yp

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

Yatirim, Kons: Konsensiis

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Kardemir (KRDMD) 118 Finansal Sonuglari: Beklentimizin iizerinde sonuglar (+)

e Kardemir 1C18’de 196 mn TL olan tahminimizin, 131 mn TL olan piyasa beklentisinin lizerinde
235 mn TL (1C17: -5,6 mn TL) net kar acikladi. Net karin tahminimizin yaklasik 30 mn TL
uzerinde aciklanmasinda, operasyonel karin beklentimizin hafif lizerinde olmasinin yani sira,
sirketin bilancosunda finansal yatinm olarak kaydedilen Ermaden’den elde edilen temettu
gelirinin 30 mn TL’ye yikselmesi (1C17: 8 mn TL) etkili oldu.

e Kardemir 1C18’de 597,3 bin ton (y/y +%4,0, ¢/c +%2,0) nihai lriin satisi gerceklestirdi. Sirketin
ortalama satis fiyatlan bu donemde yillik bazda %43, ceyreklik bazda ise %9 yukselis gosterdi.
Boylece Kardemir’in satis gelirleri 1C18’de uriin fiyatlarindaki artis sayesinde beklentimize
yakin ve piyasa tahminlerinin %5 Uizerinde 1,29 mn TL (y/y +%49, ¢/c %12) duzeyinde olustu.

o Kardemir’in FAVOK’ii 1C18’de 374 mn TL ile piyasa tahminlerinin %11,2 iizerinde, beklentimizin
ise %6,4 yukansinda gerceklesti. Sirketin 1C18’de %29,1 olarak gerceklesen FAVOK marji %27,4
olan piyasa tahmininin 1,7 puan iizerinde olustu. Beklentimiz %28 olmasi yoniindeydi. Ote
yandan 1C18’de 158 $ olmasimi bekledigimiz ton basina FAVOK’iin tahminimizin {izerinde 165 $
(1C17: 51 S, 4C17: 138 $) olarak gerceklestigini hesapliyoruz. Gecen yila gore artan satis
fiyatlarinin yani sira, toplam satis hacminde ray satislarinin diisiikliigiine ragmen, kiitiik payinin
son yillarda kaydedilen en dusik seviyelerden biri (%38) olmasi ve kangal lehine yasanan
yiikselis sirketin karliligin1 pozitif etkiledi.

e Sirket 1C18’de operasyonel olmayan tarafta agirlikli olarak kur zarar kaynakli 75,8 mn TL net
faaliyet dis1 gider, 25,8 mn TL ise net vergi gideri kaydetmistir.

e Kardemir operasyonel gelirlerdeki artisin etkisiyle yarattig1 nakit akimi sayesinde 1C18 sonu
itibariyle net borcunu 270 mn TL azaltarak 652 mn TL’ye dusurmistur. Buna paralel net
borc/FAVOK carpam 1,25’ten 0,65x seviyesine gerilemistir.

Yorum: Kardemir’in 1C18 finansal sonuclar1 piyasa beklentilerine gore iyimser olmamiza ragmen
tahminlerimizin de lizerinde gerceklesti. Operasyonel performanstaki olumlu seyrin yaninda, bor¢luluk
oraninda da ciddi iyilesme saglandi. 2018 yili kalaninda katma degeri yiiksek (iriinlerin gelirler
icerisindeki agirliginin artacagi, hammaddede maliyet avantajini siirdiirecegi beklentimiz nedeniyle
hisse icin “AL” 6nerimizi siirdiiriiyoruz. Kardemir icin 5,0 TL/hisse olan hedef fiyatimizda dedisiklige
gitmiyor, “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti E Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17  Ceyreksel %  1G17 Yillik % VKY Kons. E VKY Kons.
Net Satiglar 1.289 1.154 12% 867 49% 1.259 1.229 2% 5%
Briit Kar 358 274 31% 99 261% - - m.d. m.d.
FAVOK 375 304 23% 108 247% 352 337 6% 11%
Net Donem Kari 235 71 231% -6 ad. 196 131 20% 79%
Briit Kar Marji 27,8%  23,7% 4,1yp 11,4% 16,3 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Mariji 29,1%  26,3% 2,7yp 12,4% 16,6 yp 28,0%  27,4% 1,1yp 1,7yp
Net Kar Marji 18,2% 6,2% 12,1yp -0,6% 18,9 yp 15,6%  10,7% 2,7yp 7,6 yp

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

Sise Cam (SISE) 1C18 Finansal Sonuclari: Net kar beklentilere paralel gerceklesti (=)

e Sise Cam, 1C18 doneminde piyasa beklentisi olan 381 mn TL’ye paralel 393 mn TL net kar
acikladi. Aciklanan net kar, yillik bazda %17 yukselise isaret etmektedir. Artan satis
maliyetlerine karsilik, azalan net finansman giderleri ve bu donemde kaydedilen 25,5 mn TL’lik
vergi geliri, net kardaki yukseliste etkili olmustur.

e Sirketin konsolide cirosu 1C18’de yillik bazda %18 artarak 3,09 mlr TL seviyesine ulasarak, 2,94
mlr TL’lik piyasa beklentisine paralel gerceklesmistir. Cam ev esyasi segmenti haric tim
segmentlerde ciroda yiikselis gozlenmistir. FAVOK tarafinda 1¢18’de ulasilan 677 mn TL’Lik
FAVOK, yillik bazda %10 biiyiimeye isaret ederken, 676 mn TL’lik piyasa beklentisine de paralel
gerceklesmistir. FAVOK marj1 ise 1C17°deki %23,4 seviyesinden 1,5 puan azalarak %21,9
seviyesine (piyasa beklentisi: %22,9) gerilemistir.

Yorum: Sirketin finansallar1 1C18’de hem operasyonel hem de operasyonel olmayan tarafta piyasa
beklentilerine paralel gériinmektedir. Sirket hisselerinin performansi ise son 1 aylik dénemde BIST
getirisinin %2 lizerinde goriinmektedir. Finansallarin hisse performansina nétr yansimasi beklenebilir.
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UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti :Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17  Ceyreksel % 1G17 Yillik % Kons. | Kons.
Net Satiglar 3.086 3.375 -8,6% 2.621 17,7% 2944 i 5%
Briit Kar 1.006 1.216 -17,3% 908 10,7% - P om.d.
FAVOK 677 624 8,5% 614 10,3% 676 | 0%
Net Donem Kari 393 358 9,8% 337 16,8% 381 | 3%
Briit Kar Marji 32,6%  36,0% -3,5yp 34,6% -2,1yp m.d. m.d.
FAVOK M arji 21,9%  18,5% 34yp 23,4% -1,5yp 229% i -1yp
Net Kar Marji 12,7%  10,6% 2,1yp 12,9% -0,1yp 12,9% -0,2 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Aragtirma ve Strateji

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

TAV Havalimanlar1 (TAVHL) 1C18 Finansal Sonuclari: Operasyonel olmayan giderlerin etkisiyle net
kar beklentilerin altinda kald (-)

e Sirket 1C18’de piyasa ortalama beklentisinin %48,6 altinda, yillik bazda %39 dususle 7,2 mn €
net kar agikladi. Operasyonel karlilik beklentilerle uyumlu gerceklesirken, artan kur ve vergi
giderleri nedeniyle net kar beklentilerin altinda kaldi.

o Sirketin net satis gelirleri piyasa ortalama beklentisinin %3 ile sinirli oranda altinda, yillik bazda
%10 artarak 248,4 mn €’ya yiikseldi. Bu donemde toplam yolcu sayisi yillik bazda %23 artarak
27,5 milyon seviyesinde gerceklesirken, dis hat yolcu sayisinda %26, ic hat yolcu sayisinda %21
artis yasandi. 1C18’de Sirketin havacilik gelirleri yillk bazda %15 artarak 85,4 mn €’ya
yiikselirken, giimriiksiiz magaza komisyon gelirleri %12, yiyecek&icecek ve perakende gelirleri
%14 ve diger faaliyet gelirleri %5 artt1. Yer hizmetleri gelirleri ise %1’lik sinirli diisiis kaydetti.

e Sirketin 1C18’de FAVOK’{i TAV istanbul kira giderinin, gelirdeki bilyiimeye gére daha az artis
gostermesi ve maliyet kontroliiniin etkisiyle gecen yilin ayn1 donemine gore %25 artarak 96,7
mn € olurken, piyasa ortalama beklentisinin %2,3 ile simrli oranda gerisinde kaldi. FAVOK marji
ise piyasa ortalama beklentisinin 0,1 puan lzerinde yillik bazda 4,6 puan artarak %38,9’a
yiikseldi. Aym donemde FAVKOK’ii piyasa ortalama beklentisinin %1,3 ile sinirli oranda altinda
yillik bazda %17 artarak 137,2 mn €’ya yiikselirken, FAVKOK marij1 %51,7’den %55,2’ye yiikseldi.

e Operasyonel olmayan tarafta, 1C18’de net finansal giderleri yillik bazda %75 artarak 37,2 mn
€’ya, vergi gideri de %42 artarak 19,4 mn €’ya yiikselerek net karda baski yaratti.

e  Sirket 2018 yilina yonelik tahminlerinde herhangi bir degisiklige gitmedi. Buna gore Sirket, 2018
yilinda istanbul Atatiirk dis hatlar yolcu trafigi biiyiimesinin %6-8, sehir cikisli dis hatlar yolcu
trafigi biylimesinin %9-11 araliginda olmasin1 beklerken, toplam vyolcu trafiginin %10-12
araliginda bilyiimesini bekliyor. Sirket ciroda %2-4, FAVOK’te %5-7 ve net karda cift haneli art1s
beklerken, toplam yatinm harcamalarinin ise ~80 mn € olmasin bekliyor.

Yorum: Hissenin son 3 ayda BIST100 endeksine gore %23,5 oraninda pozitif ayrismasini da goz 6niinde
bulundurarak, beklentilere paralel gelen operasyonel kdrliliga ragmen net kar tarafinda kur ve vergi
giderleri nedeniyle beklentilerin altinda kalinmasinin hisse performansina ‘olumsuz’ yansimasini

bekliyoruz.

UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklentii Sapma %
(mn €) 1C18 4C17  Ceyreksel % 1C17 Yillik % Kons. Kons.
Net Satiglar 248 289 -14% 226 10% 256 -3%
FAVOK 97 128 -24% 78 25% 99 -2%
FAVKOK 137 170 -19% 117 17% 139 -1%
Net Donem Kari 7,2 11 -35% 11,7 -39% 14 -49%
FAVOK Mariji 38,9%  44,2% -5,3yp 34,3% 4,6 yp 38,8% 0,1yp
FAVKOK Marji 55,2%  58,7% -3,5yp 51,7% 3.5yp 54,4% 0,8 yp
Net Kar Marji 2,9% 3,8% -0,9 yp 5,2% -2,3yp 5,5% -2,6 yp

Kaynak: Sirket, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: ylizde puan, m.d.: miimk(in degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim,
Kons: Konsenstis

TSKB (TSKB) 1C18 Finansal Sonuglari: Beklentinin altinda net kar (-)

e TSKB 1C18 icin bizim tahminimizin %11,0, Research Turkey konsensus tahminlerinin %8,0
altinda 159 mn TL net kar acikladi. Bu rakam ceyreksel bazda %10,8, yillik bazda ise %8,7 artisa
isaret etmektedir.
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e Temel olarak beklentimizin lzerinde gerceklesen net ticari zarar ve vergi giderleri (efektif
vergi oran1 %38) net kar tahminimizde asag1 yonlii sapmaya neden oldu.

e Banka’nin 1C’de bagli ortakliklarinin muhasebelestirme yonteminde degisiklige gitmesi
sonucunda 11 mn TL ile beklentimizin Uizerinde gelir kaydedilirken, 94 mn TL’lik olusan karsilik
giderlerinin 6nemli bir kisminin olumsuz etkisi 80 mn TL’lik serbest kalan diger karsiliklardan
elde edilen gelir ile telafi edilerek net kardaki etkisi sinirlandi.

Yorum: Aciklanan 1C sonuclar hem bizim ve hem de piyasa beklentilerinin bir miktar altinda
gerceklesmesi nedeniyle hisse lizerine etkisini sinirli negatif olarak degerlendiriyoruz Son 1 aylik
dénemde TSKB hisselerinin BIST-100 endeksine gore %0,8 daha kétii, banka endeksine gore ise %3,2 daha
iyi performans sergiledigi goriilmektedir. TSKB icin 1,89 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” 6nerimizi koruyoruz.

Kisa Wadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,89 FIK (Cari) 6,2

Uzun Vadeli Oneri AL Kapams Fiyati (TL) 1,38 F/DD (Cari) 1,0

BDDK Solo Gelir Tablosu- dzet | Agiklanan Beklernti | Sapma %
(mnTL) 1018 4017 Geyreksel % 1017 villik % WK Konz. WY Kons.
Het Faiz Gelirer E k] 2 0% 24 T 4% 82 1%

Met Ucret ve Komiyon Gelirleri 5 & -15% 2 R TTE 3 TI%

Het Dinem Kar 159 143 1% 146 " 9% 78 173 1% B%
Het Faiz Marh 4,30% 4,57% -0.3vp 3,73% 06 vp 3,91% 0.4 vp

O rt. Gzkaynak Karbiig 18.2% 18, 4% -0.2yp 17.5% 0.7 yp 21.2% yp

Mizynak: 8l rioet, Research Turkey, VY Arcy brma ve Strate]!

Wz altmeler : yp: wlzde puen, m.d.: mimkln dedll, c.d.: cnlemb dell, §: Cewek, A Ay, Y2 ¥orgl, VY. Voluf Yobirm, Mons: Monsensls

Ulusoy Elektrik’ten (ULUSE) yeni is anlasmalari (+)

e Sirket, Baskent Elektrik Dagitim A.S. ve Toroslar Elektrik Dagitim A.S. ile 12 mn $ (KDV harig)
tutarinda orta gerilim hiicre alim sozlesmesi imzaladi. Sozlesme kapsaminda urinler, 12 ay
icerisinde partiler halinde teslim edilecek. S6z konusu elektrik dagitim sirketleri, sozlesme
doneminde gecerli olacak sekilde, sozlesme tutarinin %25 i oraninda ek malzeme siparisi verme
hakkina sahip olacak.

e Sirket, UNDP (United Nations Development Programme) ile olan wuzun donemli
trafo satis sozlesmesi kapsaminda, 2,8 mn $ (KDV haric) tutarinda trafo siparisi aldi. $6z konusu
iirlinler 2 ay icerisinde teslim edilecek olup iriinlerin son kullamcisi Irak Devlet Elektrik idaresi
olacak.

Yorum: Toplam sézlesme bliyiikligii Sirketin 2017 yili net satis gelirlerinin yaklasik %14’iine denk
gelmekte olup, hisse performansina ‘olumlu’ yansimasini bekliyoruz.

Yap1 Kredi Bankas1 (YKBNK) 1C18 Finansal Sonuglar: Beklentilerin iizerinde net kar (+)

e Yap1 Kredi Bankast 1C18 icin bizim tahminimizin %17,0, Research Turkey konsensus
tahminlerinin %14,0 Uzerinde 1,24 mlr TL net kar ac¢ikladi. Bu rakam ceyreksel bazda %41,4,
yillik bazda ise %24,2 artisa isaret etmektedir.

o Beklentimizin lizerinde gerceklesen net faiz ve net & ucret komisyon gelirleri ile net kar
tahminimizin Uzerinde gerceklesmistir.

e Banka’nin 1C’de net faiz gelirleri ceyreksel bazda %3,0 artarak 2,77 mlr TL, Net Ulcret &
komisyon gelirleri ise bir dnceki ceyrege gore %25 artarak 986 mn TL diizeyine ¢ikmistir.

Yorum: Aciklanan 1C sonuclar hem bizim ve hem de piyasa beklentilerinin lizerinde gerceklesmesi
nedeniyle hisse lizerine etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz Son 1 aylik dénemde Yapi Kredi Bankasi
hisselerinin BIST- 100 endeksine gore %1,6 daha kétii, banka endeksine gore ise %2,3 daha iyi performans
sergiledigi goriilmektedir. Yapi Kredi Bankasi icin 4,61 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel
Getiri”, Uzun Vadede ise “TUT” dnerimizi koruyoruz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa9 /22



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

07 May1s 2018 Pazartesi

Kiza Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 4,61 F/K (Cari): 5,3

zun Vadeli Oneri TUT Kapamis Fiyati (TL) 3,98 F/DD (Cari)k 0,6

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %

(mn TL) 1018 4017 Ceyreksel % 117 Yiil e % VHY Kons. VY Kors.
Het Faiz Gelirler 2768 2 684 % 2141 29% 2674 3%

Met Ucret ve Komiyon Gelider 9B JEB 25% 807 2% 2 %

Het Dénem Kar 1.244 BED 4% 1.001 4% 1.066 1.091 17% 14%
Het Faiz Marj1 3.86% 3.93% 0.1 yp 348% 04 vp 3.73% 0,1 yp

Ort. Szkaynak Kardi 12,0% 12.9% 0,2 vp 12.6% 04 vp 12.5% 0.5 yp

Kagnak: Sinket, Besaarch Turkay, VWY Arostirma e Seratayi
Kisaltmalar: ype yiade puan, m.d.; mamkdn dedil, ad.: anlamb dedil, £ feyrek, A: Ay ¥o¥argol, W Vaolkof Yaorwm, Kons - Konsensis

Yap1 ve Kredi Bankasi (YKBNK), 2018 yili beklentilerini revize ederken, 2020 strateji ve hedeflerini
acikladi (+)

e Banka 2018 yili beklentilerini revize etti. Banka daha oOnceden %40 civarinda bekledigi
gider/gelir oranmimin %40’in altinda olarak revize ederken, 2018’de faaliyet giderlerinde
enflasyonun altinda artis (Banka’nin enflasyon tahmini: %9,0) beklentisini korudu. Enflasyon
etkisi haric yatay Net Faiz Marj1 beklentisini enflasyon dahil yatay olarak yukar yonli revize
ederken, devam eden i¢ sermaye yaratma ve yeni tanmtilan sermaye giclendirme plam
cercevesinde Sermaye Yeterlilik Rasyo’sunu >13’den >15’e revize etti. Banka ayrica 2018
yilinda gelisen ortalama maddi 6zkaynak karliigi ile net kar biiylimesini orta - onlu’dan yiiksek
- onlu’ya revize etti.

e Aynca Yapir Kredi Bankasi 2020 strateji ve hedeflerini acikladi. Banka 2020 yiinda > % 17
ortalama maddi 6zkaynak karliligi, > %1,7 seviyesinde ortalama aktif karliigina ulasmay1
hedeflemektedir.

e Banka’nin agikladig1 4 maddeden olusan stratejik yap1 taslan su sekildedir:

1. Sermaye pozisyonunun giiclendirilmesi ve optimize edilmesi: 1 mlr $ sermaye arzi ve
yaklasik 0,5 mlr § ilave ana sermaye ihraci 1 ile yaklasik 1,5 mlr § sermaye artisi, Cekirdek
Sermaye Oranini, yasal sinirlarin en az 200 bp lzerinde tutma hedefi, 2020’de temettii
o0demesine tekrar baslanmasi (2019 kan {izerinden).

2. Is hacimlerinin kendi icinde dengelenmesiyle saglanacak siirdiiriilebilir gelir: Hem
kredilerde hem de mevduatta kicuk Olcekli islere odaklanilmasi, «Anabanka musterisi»
penetrasyonunun artirilmasi, Daha fazla komisyon geliri yaratimi icin islem bankaciligina
agirlik verilmesi, Yeni misteri kazammina devam edilmesi. (2020H Gelir Marji: > %4,7)

3. Verimlilik kazanimlariyla iyi yonetilen maliyet yapisi: Misteri deneyimini gelistiren
dijital bankacilik uygulamalarinin hizlandinlmasi, Operasyonel sireclerde ve hizmet kanali
siireclerinde miikemmellige ulasilmasi. (2020H: Gider/Gelir: < %36)

4. Aktif kalitesinin optimizasyonu: Mevcut risk istahinin korunmasi, Sirketler icin bire bir,
bireyler icin ise otomatik ve model odakli kredi degerlendirme, tahsis yaklasimi ve
merkezilestirilmis risk izleme, lyilestirilmis tahsilat siireci ve takipteki krediler icin aktif
stok yonetimi. (2020H: Toplam Risk Maliyeti: ~%1,0)

Yorum: Banka’nin 2018 vyili beklentilerini yukari yoénlii revize etmesinin yani sira, sermaye
pozisyonunun gliclendirilmesi dahil olmak lzere banka finansallarinin zayif oldugu bazi alanda iyilesme
saglayacak 2020 hedef ve stratejilerini aciklanmasim olumlu karsiliyoruz. Bu gelismeler orta-uzun
vadede hem banka finansallarini hem de hisse performansini olumlu etkilemesini bekliyoruz.

Yap1 Kredi Bankasi’nin 2020 yilina yonelik detayli hedefleri:

Makro Ortam

2017 20186 20196 20208
GSYIH Biyimesily/y) TA% 4, 5% 4, 4,3%
TUFE Enflasyonu (y/y) 11,9% 9,6% B,6% 8,05
EUR/TL {d&nem sonu) 4,52 5,25 5,69 6,15
USD/TL {d@nem sonu) 3,77 4,25 4,61 4,98
Gdsterge Faii (ddnem sonu) 134% 12,7 9,6% 9,5%
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Bankacihk Sekterii
2017 2020B
Kredi Blylmesi 21,06 ~%13-15 (YBB)
Mevduat Blylimesi 16,06  ~%13-15 (YBB)
Takipteki Krediler Oram 2,9 ~%3,5
Sermaye Yetedilik Oram 16,5% ~%14-15
Ortdama Maddi Ozaynak Karihg 15,1% ~%15,0
Detaylandinlmis Hedefler - 2020
Cekirdek Sermaye Rasyosu =%11,5
Sermaye Pozisyonu Ana Sermaye Rasyosu = %12,0
Sermaye Yeterlilik Rasyosu = %14,0
Kredi Buylumesi - YBE 17-20 ~%13-15
Ticari Krediler/Toplam Krediler ~3h5
Kobi Kredileri/Toplam Krediler ~%14
Tuketici Kredileri/Toplam Krediler ~%19
Kredi Kartlan/Toplam Krediler ~%12
Vadesiz Mevduat/Toplam Mevduat ~%20-21
Gelir Uretimi & Hacimler Bireyzel Mevduat/Toplam Mevduat ~%55-56
Maas Miisterisi Says - YBB 17-20 ~%15
Ana-Banka Misteri Penetrasyonu ~%25-27
Komisyon Buylimesi - YBB 17-20 ~%15-17
Odeme Sistemleri Komisyonlan/Toplam Komisyonlar ~%38
Kredi Komisyonlan/Toplam Komisyonlar ~%33
[_slemlerden Abnan Komisyonlar/Toplam Komisyonlar ~%12
Bankacibk Dhs1 Finansal Hizmetler Komisyonlan/Toplam Komisyonlar ~%14
BT Yatinmlan/Toplam Giderler = %7
BT Giderleri/Toplam Giderler = %1
BT Yatnm&Giderleri YBB 17-20 217 - 219
Cider Yonetimi Digital Miisteri S?ym YEBE 17-20 ) ~%18-20
Dijitalde Satilan Urtnler/Toplam Urinler ~%41
Dijital Kanaldan Gergeklestirilen islemler ~%52
Sube Basina Ticari Hacim YBE 17-20 ~%16
Cahsan Basina Ticari Hacim YBE 1720 ~%16
Takipteki Krediler Oram (Briit) 3,7
Alktif Kalitesi Takibe Diisen Briit Krediler / Toplam Canb Krediler {Ddnem Bas) ~%1,6
Tahsilatlar - YBB 17-20 ~£5-10

Kisa Kisa Haberler:

e (-) Afyon Cimento (AFYON): Sirket, 1C18’de yillik bazda cirosunu, yeni fabrikanin destegiyle,
5 kat artirarak 45 mn TL’ye yiikseltmistir. Buna ek olarak 1C17’de 3 mn TL negatif FAVOK
kaydeden sirket, bu ceyrekte ise 16 mn TL FAVOK elde etmistir. Ancak, finansman giderlerinin
etkisiyle sirket yilin ilk ceyreginde, gecen yila paralel 2 mn TL net zarar aciklamistir. Yorum:
Operasyonle taraftaki pozitif gerceklesmelere karsin sirket 1C18’de net zarar kaydetmistir.
Sirket hisseleri ise son 1 ayda BIST getirisine paralel bir seyir izlemistir. 118 finansallar
ardindan hissede sinirli negatif hareketlilik gérebilecegimizi diisiiniiyoruz.

e (+) Afyon Cimento (AFYON): Eski cimento fabrikasinin arsa satisina iliskin aciklama yapan
sirket, 156.754 m2 ticari ve konut imarli arsalardan, 88.124 m2' lik kisminin yaklasik 80 mn
TL’ye satildigim belirtti. Satis sonucu 79,8 mn TL maddi duran varlik satis kan elde edildigi
belirtildi.

e Aselsan (ASELS): Sirketin 1C18’de net kar piyasa ortalama beklentisinin %19 iizerinde, yillik
bazda %2,2 artarak 351 mn TL’ye yiikseldi. Bu donemde net satis gelirleri piyasa ortalama
beklentisinin %5 lizerinde, gecen yilin ayn1 donemine gore %27 artarak 1,36 mlr TL olurken,
2017 sonu itibariyle 6,8 mlr $ olan bakiye siparisleri 1C18 sonu itibariyle 7,5 mlr $’a yiikseldi.
FAVOK ise, piyasa ortalama beklentisinin %14 iizerinde, yillik bazda %6 artarak 283 mn TL’ye,
FAVOK marj1 da piyasa beklentisinin 1,5 puan iizerinde yillik bazda ise 4,1 puan diisiisle %20,8
seviyesinde gerceklesti. Sirket 2018 yilina iliskin tahminlerinde herhangi bir degisiklige gitmedi.
Buna gére Sirket, 2018 yilinda net satislarinda %25-%35 araliginda biiyiime beklerken, FAVOK
marjinin %18-20 araliginda olmasim ve yatirnm harcamalarinin 650 mn TL seviyesinde
gerceklesmesini beklemektedir.
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e (-) Aksa Akrilik (AKSA): Sirketin 1C18’de net kar1 operasyonel karliliktaki zayiflamanin agirlikli
etkisiyle gecen yilin aym donemine gore %26,3 disusle 52 mn TL’ye geriledi. Bu donemde net
satis gelirleri yilik bazda %26,4 artarak 789 mn TL’ye yilkseldi. Ancak, briit kar marjindaki yillik
8 puanlik daralma, FAVOK’iin yillik bazda %12 diisiisle 115 mn TL’ye gerilemesine neden oldu.
Boylece FAVOK marji yillik bazda 6,3 puan diisiisle %14,5’e geriledi. Yorum: Hissenin son 3 ayda
BIST100 endeksine gore %29,7 oraninda pozitif ayrismasini da goz onunde bulundurarak, gecen
yilin aym doneminde gore hem operasyonel hem de net kar tarafindaki zayiflamanin hisse
performansina ‘olumsuz’ yansimasini bekliyoruz.

e  (+) Ak Enerji (AKENR): Sirketin 1C17°de 152 mn TL olan net zaran 1C18’de %5 duslisle 144 mn
TL’ye geriledi. Operasyonel karliliktaki giicli artisa ragmen, net zarardaki disiisiin sinirl
kalmas1 operasyonel olmayan giderlerde yasanan artistan kaynaklandi. Sirketin 1C18’de net
satis gelirleri yillik bazda %25,3 artarak 497 mn TL’ye yiikseldi. Bu donemde briit kar marji yillik
bazda 0,9 puan artarken, faaliyet giderlerinin net satislara oranmi yillk bazda 0,5 puan
gerileyerek operasyonel karliig1 destekledi. Béylece Sirketin 1C18’de FAVOK’i yilik bazda
%51,8 artarak 79 mn TL’ye, FAVOK marji da yillik bazda 2,8 puan artarak %16’ya yiikseldi.
Operasyonel olmayan giderler ise, 1C18’de gecen yilin ayn1 donemine gore %17,6 artarak 198
mn TL'ye yukseldi. Yorum: Her ne kadar operasyonel olmayan giderlerin etkisiyle net
zarardaki diistis sinirli kalmis olsa da, operasyonel karlilikta kaydedilen iyilesmenin hisse
performansina ‘olumlu’ yansimasini bekliyoruz. Hisse son 3 ayda BIST100 endeksine gbre %7,7
negatif ayrismistir.

e (=) Avivasa Emeklilik ve Hayat (AVISA): Sirket’in 2018 yili ilk ceyrekte net donem kan bir
onceki ceyrege gore %18,9, 2017 yiinin ayn1 donemine gore ise %80,2 artarak 32,8 mn TL
duzeyinde gerceklesti. Research Turkey beklenti anketi sonuclarina gore, Avivasa’nin 1C18 icin
35 mn TL net kar agiklayacagi tahmin ediliyordu. Sirket’in 1C18’de hayat bransinda teknik kar
ceyreksel bazda %13,1 azalirken, emeklilik bransinda ise bir onceki ceyrekte 3,3 mn TL olan
teknik kar ilk ceyrekte 17,3 mn TL diizeyine cikti, bu da net karn olumlu etkileyen en onemli
faktorlerdendir. Yorum: Son 1 ayda sirket hisseleri BIST 100 getirisine kiyasla %5,7 daha iyi
performans gostermistir. Beklentilerin sadece %6 altinda gerceklesen net karin hisse
performansina nétr yansiyabilecegini diistiniiyoruz.

e (-) Adel Kalemcilik (ADEL): Sirketin 1C18’de net karn operasyonel olmayan giderlerin etkisiyle
yillik bazda %11 dususle 19,5 mn TL’ye geriledi. 1C18’de net satis gelirleri yillik bazda %7,3
artarak 134 mn TL’ye ulasti. Briit kar marjimn yillik bazda 0,7 puan artarak %47,6’ya
yiikselmesinin operasyonel karliiktaki pozitif etkisi, faaliyet giderlerinin net satislara oraninda
yasanan yillik bazdaki 2,9 puanlik artisla simirlandi. Béylece 1C18’de FAVOK yillik bazda degisim
gosteremeyerek 40,5 mn TL seviyesinde kalirken, FAVOK marji1 yillik bazda 2,2 puan diisiisle
%30,2’ye geriledi. Operasyonel olmayan tarafta ise, 1C18’de net finansman giderleri yillik
bazda %38,3 artarak 4,4 mn TL’ye yukseldi. Yorum: Hissenin BIST100 endeksine gore son 1 ayda
%10,3 ve son 3 ayda %13,6 oraninda pozitif ayrismasini da g6z éniinde bulundurarak sonuclarin
hisse performansina ‘olumsuz’ yansimasim bekliyoruz.

e (-) Alkim Kagit (ALKA): Sirketin 1C18’de net kan operasyonel karliliktaki zayiflamanin agirlikli
etkisiyle gecen yilin ayn1 donemine gore %33,4 disusle 5,4 mn TL’ye geriledi. 1C18’de net satis
gelirlerinin yi1llik bazda %39 artarak 69 mn TL’ye yiikselmesine ragmen, briit karliliktaki yillik
%37,3’lik dusis ve faaliyet giderlerindeki yilik %27’lik artis, operasyonel karlilikta zayiflamaya
neden oldu. Sirketin FAVOK’ii 1C18’de yillik bazda %34,5 diisiisle 6,4 mn TL’ye, FAVOK mariji
da yillk bazda 10,4 puan diistisle %9,2’ye geriledi. Esas faaliyetlerden diger net gelirlerinin
yillik bazda %51 artisla 4,6 mn TL’ye yiikselmesi net kar desteklerken, net finansman giderleri
yillik bazda %22 artisla 1,3 mn TL’ye yikselerek olumsuz etkide bulundu. Yorum: Hissenin
BIST100 endeksine gdre son 3 ayda %14,5 pozitif ayrismasini da g6z oniinde bulundurarak, 1C18
sonuclarinin hisse performansina ‘olumsuz’ yansimasini bekliyoruz.

e (+) Anadolu Sigorta (ANSGR): Piyasa beklentisi bulunmamakla birlikte, Sirket’in 1C18’de net
donem kar1 bir onceki ceyrege gore %27,7, bir onceki yilin ayn1 dénemine gore ise %76,7
oraninda artarak 109,1 mn TL diizeyinde gerceklesti. Sirket’in hayat disi bransinda 1C18’de
teknik karinin ceyreksel bazda %6,8 oraninda artis ile 142,1 mn TL’ye ulasmasi, net yatirim
giderlerinin 19,6 mn TL’den 3,8 mn TL’ye gerilemesi ve 15,4 mn TL’lik diger gelir kaydedilmesi
net kan olumlu etkiledi. Sirket’in ilk ceyrekte prim uretimi ceyreksel bazda %2,8, yillik bazda
%23 artis ile 1,38 mlr TL duzeyinde gerceklesti. Yorum: Son 1 ayda Anadolu Sigorta hisseleri
BIST 100 getirisine kiyasla %13,4 daha iyi performans gostermistir. 1C18 finansal sonuclarinin
hisse performansina sinirli olumlu yansiyabilecegini diisiiniiyoruz.
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e (+) Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT): Anadolu Hayat Emeklilik’in 2018 yil1 ilk ceyrekte net
donem kan bir 6nceki ceyrege gore %32,1, bir onceki yilin ayn1 donemine gore %43,2 oraninda
yilkselerek 74,0 mn TL ile piyasa beklentisinin %12 lzerinde gerceklesti. (Research Turkey
beklenti anketi: 66 mn TL) Anadolu Hayat Emeklilik’in 1C18’de hayat bransinda teknik kan
%9,7, emeklilik bransinda ise %30,5 artmasi ile Sirket’in genel teknik kan bir dnceki ceyrege
gore %16,6 artis ile 65,2 mn TL oldu. Aynica Sirket’in net yatirim gelirlerinin ceyreksel bazda
712,0 artmas1 da net kardaki yikselisi destekledi. Yorum: Son 1 ayda Anadolu Hayat hisseleri
BIST 100 getirisine kiyasla %10,4 daha iyi performans gostermistir. Beklentinin bir miktar
tizerinde gelen net karin hisse performansina sinirli olumlu etkisinin olabilecegini
diistintiyoruz.

e (-) Bagfas (BAGFS): 2017 yiimin ilk ceyreginde 7,5 mn TL net kar elde eden Sirket, bu yilin ilk
ceyreginde ise operasyonel karliliktaki zayiflama ve esas faaliyet disi giderlerde yasanan artisin
etkisiyle 22,7 mn TL net zarar acikladi. 1C18’de net satis gelirleri yillik bazda %18,4 dusisle
160 mn TL’ye geriledi. Briit kar marjinin gecen yilin ayn1 donemine gore 9,4 puan diisiisle
%16,2’ye gerilemesinin yan sira, faaliyet giderlerinin net satislara oraninda yasanan yillik
bazda 2 puanlik yiikselis, operasyonel karlilikta baski olusturdu. Boylece 1C18’de FAVOK yiliik
bazda %51 dislisle 23,4 mn TL’ye, FAVOK marj1 da yilik bazda 9,7 puan diisiisle %14,6’ya
geriledi. Operasyonel olmayan tarafta ise, 1C18’de kaydedilen 6,6 mn TL’lik ertelenmis vergi
gelirinin destekleyici etkisine karsin, net finansman giderlerinin yillik bazda %54 artisla 40,5
mn TL’ye yiikselmesi zayif operasyonel karlilikla birlikte net kan olumsuz yonde etkileyen bir
diger unsur oldu. Yorum: Hissenin BIST100 endeksine gore son 3 ayda %3,4 ile sinirli oranda
negatif ayristigim gériirken, zayif operasyonel kdrliligin ve operasyonel olmayan giderlerin
baskisiyla net kdrdan net zarara gecisin hisse performansina ‘olumsuz’ yansimasini bekliyoruz.

e (+) Enka insaat (ENKAI): Sirket Yonetim Kurulu, 4,6 mn TL nominal tutara kadar kendi
paylarinin geri aliminmi gerceklestirme karari alirken, geri alim icin aynlacak fonu en fazla 50
mn TL olarak belirledi.

e (+) Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket, 1C18 donemi icin 867 mn TL net kar acikladi. 534 mn
TL’lik piyasa beklentisinin %62 Uzerinde gerceklesen net karin, yillik bazda ise %171’lik artisa
isaret etmektedir. 1C18’de Sirket’in net satis gelirleri yillik bazda %72 yukselis gostererek 1,43
mlr TL diizeyinde gerceklesirken, FAVOK’ii ise ceyreksel bazda %35, yillik bazda %111 artarak
846 mn TL ile piyasa beklentisinin %29 lzerinde gerceklesmistir. Ayrica Sirket projelerinden
olan ve sirasiyla 04 Mayis 2018 - 08 Mayis 2018 tarihlerinde 1. oturumlan yapilacak olan,
istanbul Kiiciikcekmece Bizim Mahalle 1. Etap Arsa Satist Karsilig1 Gelir Paylasim Isi ile istanbul
Kiiciikcekmece Bizim Mahalle 3. Etap Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylasimi isi ihaleleri, ileriki
siirecte yeniden degerlendirilmek iizere iptal edildigi bildirildi. Yorum: Sirketin agikladig1 118
finansallarinin piyasa beklentilerinin oldukca lizerinde gerceklestigi goriilmektedir. Ayrica
Sirket 2018 yil1 ilk ceyrek icin 1,14 mlr TL satis geliri hedefledidini aciklamisti, gerceklesen
rakam hedeflenenin %25 lizerine isaret etmektedir. Sirket hisseleri ise son 1 ayda BIST
getirisine gore %5,9 daha iyi bir seyir izlemistir. Piyasa beklentilerine lizerine isaret eden 1C
finansal sonuglarinin hisse lizerine etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz.

e (=) Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket, ihalesinin 2. oturumunun 21 Mart 2018’de yapmis olan
istanbul Sisli Tesvikiye Arsa Satis1 Karsiligi Gelir Paylasim Isi'nin sézlesmesinin, Yiiklenici Eltes
ins. Tesisat San. ve Tic. A.S. & Istlife Yapi San. ve Tic. A.S. is Ortakligi ile 27 Nisan 2018’de
imzalandigim duyurdu. ihale degerleri su sekildedir: Arsa Satis1 Karsiig1 Satis Toplam Geliri
(ASKSTG) : 1,76 mlr TL, Arsa Satis1 Karsiig1 Sirket Payr Gelir Oran1 (ASKSPGO) : % 40, Asgari
Arsa Satis1 Karsiig Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG): 705,5 mn TL. Yorum: ihaleye esas
tasinmazlarin tespit edilen asgari bedel 455,1 mn TL olup, ihale carpani 1,55x olarak
gerceklesmisti. Genel olarak Sirket s6zlesme imzaladigi ihalelerden %10 pesinat elde etmekte
olup, bu da nakit pozisyonunu olumlu etkilemektedir. Boylece 2017 yilsonu 1,3 mlr TL net
borcu bulunan Sirket’in bu ihale sonucunda 2. ceyrekte 70,55 mn Tl nakit elde edecegini
dlistintiyoruz.

e  (+) Enerjisa Enerji (ENJSA): Sirketin 1C18’de net kari, operasyonel karda biiyiime ve efektif
vergi oranindaki dususun etkisiyle yillik bazda %210 artarak 243 mn TL’ye yiikseldi. Bu donemde
net satis gelirleri yillik bazda %49 artarak 4,07 mlr TL olurken, giiclii ciro bliyimesinin yansi
sira faaliyet giderlerinin net satislara oranindaki yilbk 2,3 puanlik gerileme, operasyonel
karlihg destekledi. Boylece Sirketin 1C18’de FAVOK’ii yillik bazda %42,4 artarak 671 mn TL’ye
yiikselirken, FAVOK marj ise yillk bazda 0,8 puanlik diisiisle %16,5 seviyesinde gerceklesti.
Operasyonel olmayan tarafta ise, 1C18’de esas faaliyetlerinden diger net giderleri yillik bazda
%75 dususle 14,4 mn TL’ye gerilerken, net finansman giderleri %9,9 artarak 264 mn TL’ye
yiikseldi. 1C17°de 21 mn TL seviyesinde gerceklesen ertelenmis vergi gideri 1C18’de 80 mn

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa 13 / 22



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

07 Mayis 2018 Pazartesi

TL’ye yikseldi, ancak efektif vergi oran1 %33,3’ten %26,8’e geriledi. Yorum: Sirketin 1C18’de
hem operasyonel hem de net kar tarafinda yillik bazda kaydettigi iyilesmeyi olumlu buluyoruz,
ancak hissenin son 1 ayda BIST100 endeksine goére yaklasik %10 pozitif ayrismis olmasi
nedeniyle sonuclarin hisse performansina ‘sinirli olumlu’ yansimasini bekliyoruz.

e (=) Enerjisa Enerji (ENJSA): Sirket, 2018 yilinda faaliyet gelirleri beklentisini hem dagitim hem
de perakende satis tarafinda bir onceki yilin izerinde olmak tizere toplam 3,0-3,3 mlr TL olarak
aciklad.

e (=) Garanti Bankas1 (GARAN): Garanti Bankasi, 367 giin vadeli 457 mn $ ve 670,5 mn € ile 2 yil
1 giin vadeli 145 mn $ tutarinda iic ayn dilimden olusan sendikasyon kredisi anlasmasi
imzaladigin1 duyurdu. Dis ticaretin finansmani ile genel kurumsal amagclarla kullanilacak olan
kredinin toplam maliyetinin sirasiyla Libor+ %1,30, Euribor+ %1,20 ve Libor+ %2,10 olarak
gerceklestigi belirtildi. Yorum: Haberin hisse lizerine etkisini notr oldugunu diisiinmekle
birlikte, Banka’nin sagladigi kredinin cevirim orani %100 olup, 2017 yili Kasim ayinda
gerceklestirdigi 1 yil vadeli benzer bor¢lanmaya gére maliyetlerinin (S ve €) 5 bp diisiis
gostermesini olumlu buluyoruz.

e (-) Kordsa Teknik (KORDS): Sirket 1C18’de piyasa ortalama beklentisinin %5,7 altinda, gecen
yilin ayn1 donemine yakin 61 mn TL net kar aciklad1.

e (-) I3 GYO (ISGYO): 1C18 doneminde is GYO, 19 mn TL’lik piyasa beklentisinin %16 altinda 16
mn TL net kar agiklarken, bir onceki yilin ayn1 doneminde agiklanan 21 mn TL net kara gore
yillik bazda %23 gerilemeye isaret etmektedir. Sirketin 1C doneminde satis gelirleri, 66 mn
TL’lik piyasa beklentisinin altinda 61 mn TL seviyesinde gerceklesirken, yillik bazda ise %1,0
gerileme gostermistir. Ayn1 dénemde Sirket’in gelir dagiimina gore, 52 mn TL kira geliri, Ege
Perla Projesi’ndeki teslimatlar kapsaminda 6,8 mn TL’lik satis geliri elde edilmistir. FAVOK
tarafinda ise 1C18’de kaydedilen 28 mn TL’lik FAVOK, piyasa beklentisi olan 35 mn TL’nin
altinda gerceklesirken, yillik bazda %23 gerilemeye isaret etmektedir. Yorum: Sirketin 1C18
sonuclar1 piyasa beklentisinin altinda gerceklesirken, son dénemde sirket hisseleri piyasa
getirisine gore %5,0 daha iyi performans gdstermistir. Aciklanan finansallarin hisse
performansina olumsuz yansimasini bekliyoruz.

e () Petkim (PETKM): Sirketin 1C18’de net kari, operasyonel karliliktaki zayiflamanin agirlikl
etkisiyle piyasa ortalama beklentisinin %52 altinda, yillik bazda %64 dusisle 131 mn TL'ye
geriledi. Bu donemde net satis gelirleri piyasa ortalama beklentisinin %4 altinda, yillik bazda
%6 artisla 1,88 mlr TL’ye yiikseldi. Briit kar marjindaki yillik 11,7 puanlik diisiisiin yan sira
faaliyet giderlerinin net satislara oraninda yasanan yillk 1,5 puanbik artis, operasyonel
karliikta bask1 olusturdu. Béylece Sirketin 1C18’de FAVOK’ii piyasa ortalama beklentisinin %42
altinda, yillik bazda %50 diisiisle 218 mn TL’ye; FAVOK marji da piyasa ortalama beklentisinin
7,7 puan altinda, yillk bazda 13 puan dususle %11,6’ya geriledi. Bu donemde operasyonel
olmayan tarafta kaydedilen 3,7 mn TL’lik net gider (1C17’de ise 49,6 mn TL net gelir) zayif
operasyonel karlilikla birlikte net karn baskilayan bir diger unsur oldu. Yorum: Hissenin son 3
ayda BIST100 endeksine gore %4,3 pozitif ayrismasini da g6z oniinde bulundurarak, her
anlamda beklentilerden zayif gelen 1C18 sonuclarinin hisse performansina ‘olumsuz’
yansimasini bekliyoruz.

e (=) SASA Polyester (SASA): SASA yaptig1 aciklamada, Sirket hisselerinin ikincil harka arzinin
olmadigin1 acikladi. Sirket’in 2017 Olagan Genel Kurulu'nda onaylandigi lizere 192,5 mn TL
tutarinda ve % 46,67 oraninda kar payindan bedelsiz sermaye artis1 onayi icin SPK’ya 19 Nisan
2018’de basvuru yapildig1 ve siirecin 6nlimiizdeki giinlerde sonuclanmasinin beklendigi
belirtildi. Sirket hisselerinin % 84,80 oraninda pay! Erdemoglu Holding A.S'ye ait oldugu ve
ikincil halka arzinin s6z konusu olmadigi ifade edildi.

e (-) Tat Gida (TATGD): Tat Gida 1C18’de yillik %12 dustsle, 16 mn TL olan piyasa beklentisinin
altinda 10 mn TL net kar acikladi. Sirketin 1C18 satis gelirleri 264 mn TL ile gecen seneye
paralel, piyasa beklentisinin %13 altinda gerceklesmistir. FAVOK ise 12 mn TL ile yilik %6
gerilerken, 20 mn TL olan ortalama piyasa tahminin oldukca altinda olusmustur. FAVOK marj
piyasa beklentisinin 2,3 puan gerisinde %4,4 seviyesinde gerceklesmistir. 1C18 sonuclarinin
hisse performansina negatif yansimasi beklenebilir.

e  (+) Turcas Petrol (TRCAS): Daha once Denizli il simirlar petrol arama icin ruhsat basvurusu
yapan sirket, Petrol isleri Genel Miidiirliigii tarafindan basvurunun kabul edildigini aciklad. ilgili
sureclerin ve yukimliluklerin tamamlanmasi sonucu alinacak ruhsata gore arama faaliyetlerine
baslayacagini aciklayan sirket, ilk asamadaki yatinm tutarimin, 5 yillik siire zarfinda agirlikl
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Sektor & Sirket Haberleri
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olarak sondaj calismalarinda harcanmak iizere, asgari 2,7 mn $ seviyesinde ongoriildiigiini
bildirdi.

[/&® Vakif Yatinm

e (=) Tiimosan (TMSN): Giic Grubu Gelistirilmesi Projesi kapsaminda, Savunma Sanayii icra
Komitesi karar dogrultusunda teklif sunan diger adaylardan biri ile sozlesme goriismelerine
baslanirken, Tumosan ikinci firma olarak belirlendi.
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C18 1C17 % Degisim 1C18 1C17 % Degisim

Aciselsan Acipayam Seluloz ACSEL 2018/03 27.04.2018 1 0 153% 1 0 91%
Adel Kalemcilik ADEL 2018/03 30.04.2018 19 22 -11% 41 41 0%
Afyon Cimento AFYON 2018/03 27.04.2018 -5 -4 16% 16 -3 a.d.
Atakule G.M.Y.O. AGYO 2018/03 30.04.2018 -2 1 a.d. -1 0 270%
Akbank AKBNK 2018/03 25.04.2018 1.709 1.449 18%

Akcansa AKCNS 2018/03 03.05.2018 41 35 19% 70 48 47%
Ak Enerji AKENR 2018/03 03.05.2018 -144 -152 -5% 79 52 52%
Aksigorta AKGRT 2018/03 26.04.2018 51 27 87%

Akmerkez G.M.Y.O. AKMGY 2018/03 03.05.2018 21 19 8% 20 20 -2%
Akyurek Pazarlama AKPAZ 2018/03 01.05.2018 -14 -2 768% -1 1 a.d.
Aksa AKSA 2018/03 27.04.2018 52 70 -26% 115 130 -12%
Aksu Enerji AKSUE 2018/03 27.04.2018 -2 -3 -12% 1 -1 a.d.
Alarko Carrier ALCAR 2018/03 30.04.2018 8 11 -23% 4 11 -65%
Alarko G.M.Y.O. ALGYO 2018/03 27.04.2018 24 16 53% 3 2 9%
Akim Kagit ALKA 2018/03 30.04.2018 5 8 -33% 6 10 -34%
Anadolu Cam ANACM 2018/03 26.04.2018 64 41 56% 136 109 25%
Anadolu Hayat Emek. ANHYT 2018/03 27.04.2018 74 52 43%

Anadolu Sigorta ANSGR 2018/03 30.04.2018 109 62 77%

Arcelik ARCLK 2018/03 26.04.2018 177 240 -26% 517 459 13%
Aselsan ASELS 2018/03 02.05.2018 351 344 2% 283 267 6%
Ata G.M.Y.O. ATAGY 2018/03 30.04.2018 -1 -1 49% 0 0 101%
Atlas Y.O. ATLAS 2018/03 16.04.2018 9 5 76% 9 5 76%
Atlantik Petrol ATPET 2018/03 30.04.2018 -1 0 3803% 1 0 152%
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 2018/03 12.04.2018 2 3 -34% 2 5 -53%
Avivasa Emeklilik AVISA 2018/03 27.04.2018 33 18 80%

Avrasya Petrol Ve Turistik Tesisler AVTUR 2018/03 09.04.2018 1 -1 a.d. 0 1 a.d.
Altinyunus Cesme AYCES 2018/03 27.04.2018 -3 -3 8% -1 -1 -5%
Bagfas BAGFS 2018/03 30.04.2018 -23 7 a.d. 23 48 -51%
Bosch Fren Sistemleri BFREN 2018/03 26.04.2018 4 115% 8 4 99%
Ral Yatirim Holding RALYH 2018/03 27.04.2018 0 -32% 0 0 39%
Bizim Toptan Satis Magazalari BIZIM 2018/03 24.04.2018 1 -19 a.d. 24 -6 a.d.
Bantas Bandirma Ambalaj BNTAS 2018/03 27.04.2018 0 1 -49% 1 1 13%
Bolu Cimento BOLUC 2018/03 30.04.2018 30 10 192% 45 21 114%
Bossa BOSSA 2018/03 26.04.2018 2 -11 a.d. 32 9 246%
Brisa BRISA 2018/03 30.04.2018 1 25 -54% 106 69 53%
Borusan Yat. Paz. BRYAT 2018/03 04.05.2018 18 30 -42%

Batisoke Cimento BSOKE 2018/03 30.04.2018 -2 -20 -88% 13 -4 a.d.
Burcelik Vana BURVA 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. 0 0 -67%
Coca Cola Icecek CCOLA 2018/03 02.05.2018 -46 -86 -47% 267 181 47%
Celik Halat CELHA 2018/03 26.04.2018 7 3 115% 11 7 69%
Cemtas CEMTS 2018/03 25.04.2018 24 14 71% 31 21 44%
Cimsa CIMSA 2018/03 04.05.2018 37 31 18% 93 56 68%
Creditwest Faktoring CRDFA 2018/03 27.04.2018 6 7 -13%

Carrefoursa CRFSA 2018/03 24.04.2018 -53 -23 132% -13 24 a.d.
Dagi Yatirim Holding DAGHL 2018/03 27.04.2018 0 0 -55% 0 0 20%
Dagi Giyim DAGI 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. 3 2 12%
Denizli Cam DENCM 2018/03 25.04.2018 0 -2 -94% 2 -1 a.d.
Denizbank DENIZ 2018/03 03.05.2018 604 546 11%

Derimod DERIM 2018/03 30.04.2018 1 2 -67% 3 113%
Despec Bilgisayar DESPC 2018/03 30.04.2018 4 3 32% 2 56%
Deva Holding DEVA 2018/03 04.05.2018 34 21 64% 64 44 44%
Dogan Gazetecilik DGZTE 2018/03 30.04.2018 9 8 4% 2 2 -1%
Ditas Dogan DITAS 2018/03 04.05.2018 1 2 -41% 3 2 47%
Demisas Dokum DMSAS 2018/03 30.04.2018 6 -2 a.d. 14 7 104%
Dogan Burda Rizzoli DOBUR 2018/03 27.04.2018 2 -2 a.d. -2 a.d.
Dogusan DOGUB 2018/03 30.04.2018 0 0 -17% 0 78%
Dyo Boya DYOBY 2018/03 27.04.2018 12 -7 a.d. 42 13 221%
Deniz G.M.Y.O. DZGYO 2018/03 30.04.2018 4 2 89% 1 2 -19%
Eczacibasi Y.O. ECBYO 2018/03 26.04.2018 1 0 90% 1 0 105%
Egeli & Co. Yatirim Holding EGCYH 2018/03 27.04.2018 1 -1 a.d. 0 0 15%
Egeli & Co. Tarim Girisim Srmy. Y.O. EGCYO 2018/03 27.04.2018 0 0 -38%

Ege Gubre EGGUB 2018/03 17.04.2018 8 9 -11% 16 18 -9%
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C18 1C17 % Degisim 1C18 1C17 % Degisim

Egeli&Co Enerji Yatirim EGCEY 2018/03 27.04.2018 0 1 a.d. 0 0 51%
Ege Seramik EGSER 2018/03 30.04.2018 11 12 -13% 16 20 -19%
Emlak G.M.Y.O. EKGYO 2018/03 30.04.2018 867 320 171% 846 400 111%
Ekiz Yag Ve Sabun EKIZ 2018/03 30.04.2018 -1 2 a.d. 0
Eminis Ambalaj EMNIS 2018/03 30.04.2018 -1 0 214% 0 1 -48%
Enerjisa Enerji ENJSA 2018/03 02.05.2018 243 78 210% 671 472 42%
Eregli Demir Celik EREGL 2018/03 26.04.2018 1.063 902 18% 1.710 1.336 28%
Ersu Gida ERSU 2018/03 30.04.2018 0 0 -59% 0 1 -77%
Escort Computer ESCOM 2018/03 02.05.2018 0 0 a.d. 0 0 -42%
Etiler Gida ETILR 2018/03 30.04.2018 -1 0 63% 0 0 9%
Euro Trend Y.O. ETYAT 2018/03 24.04.2018 1 1 -21% 1 1 -20%
Euro Yatirim Holding EUHOL 2018/03 30.04.2018 2 3 a.d. 0 0 119%
Euro Kapital Y.O. EUKYO 2018/03 24.04.2018 1 1 -18% 1 1 -17%
Euro Yat. Ort. EUYO 2018/03 24.04.2018 1 1 -32% 1 1 -31%
Qnb Finans FinansalKiralama QNBFL 2018/03 26.04.2018 36 29 25%
Qnb Finansbank QNBFB 2018/03 30.04.2018 529 422 25%
F-M Izmit Piston FMIZP 2018/03 27.04.2018 8 4 103% 6 4 60%
Fonet Bilgi Teknolojileri FONET 2018/03 30.04.2018 1 1 -57% 2 2 -26%
Ford Otosan FROTO 2018/03 26.04.2018 432 272 59% 594 437 36%
Garanti Bankasi GARAN 2018/03 26.04.2018 1.996 1.526 31%
Garanti Faktoring GARFA 2018/03 25.04.2018 8 7 12%
Gedik GirisimSrmy. Y.O. GDKGS 2018/03 30.04.2018 0 0 20% 0 0 a.d.
Good-Year GOODY 2018/03 26.04.2018 42 34 24% 70 52 33%
Gozde Girisim Srmy. Y.O. GOZDE 2018/03 30.04.2018 -77 -30 157% -10 -1 979%
Garanti Y.O. GRNYO 2018/03 25.04.2018 0 0 4% 0 0 6%
Gunes Sigorta GUSGR 2018/03 27.04.2018 1 2 -46%
Gedik Yatirim Holding GYHOL 2018/03 30.04.2018 2 1 75% 2 1 57%
Hedef Girisim Srmy. Y.O. HDFGS 2018/03 27.04.2018 4 1 327% 4 1 386%
Hektas HEKTS 2018/03 16.04.2018 45 27 64% 62 35 78%
Icbe Turkey Bank ICBCT 2018/03 27.04.2018 34 32 4%
Idealist G.M.Y.O. IDGYO 2018/03 30.04.2018 0 0 22% 0 0 -1%
Ihlas Gazetecilik IHGZT 2018/03 30.04.2018 -3 0 a.d. -4 -3 67%
Iskenderun Demir Ve Celik ISDMR 2018/03 04.05.2018 787 488 61% 1.073 684 57%
Is Finansal Kiralama ISFIN 2018/03 25.04.2018 48 29 64%
Is GirisimSrmy. Y.O. 1SGSY 2018/03 30.04.2018 0 1 -72% 0 1 a.d.
Is G.M.Y.O. I1SGYO 2018/03 30.04.2018 16 21 -23% 28 37 -23%
Is Yatirim ISMEN 2018/03 30.04.2018 59 27 17% 84 52 62%
IsY.O. ISYAT 2018/03 30.04.2018 5 6 -11% 5 6 -11%
Izocam 1ZOCM 2018/03 27.04.2018 5 2 203% 12 5 132%
Jantsa Jant JANTS 2018/03 27.04.2018 11 10 13% 17 12 46%
Kaplamin KAPLM 2018/03 30.04.2018 3 2 33% 5 4 15%
Kent Gida KENT 2018/03 30.04.2018 19 3 575% 30 15 101%
Kipa Ticaret KIPA 2018/03 27.04.2018 -60 -47 28% -7 -17 -60%
Kiler G.M.Y.O. KLGYO 2018/03 30.04.2018 -10 215 a.d. 1 223 -100%
Konfrut Gida KNFRT 2018/03 30.04.2018 9 5 97% 9 7 31%
Kordsa Teknik Tekstil KORDS 2018/03 03.05.2018 61 61 0% 120 110 9%
Kapital Yatirim Holding KPHOL 2018/03 30.04.2018 0 0 60%
Kardemir (A) KRDMA 2018/03 30.04.2018 50 -1 a.d. 79 23 247%
Kardemir (B) KRDMB 2018/03 30.04.2018 25 -1 a.d. 39 11 247%
Kardemir (D) KRDMD 2018/03 30.04.2018 161 -4 a.d. 256 74 247%
Korfez G.M.Y.O. KRGYO 2018/03 28.04.2018 1 4 -63% -1 2 a.d.
Karsusan Karadeniz Su Urunleri KRSAN 2018/03 03.05.2018 2 0 617% 0 0 a.d.
Karsu Tekstil KRTEK 2018/03 30.04.2018 -2 2 a.d. 8 8 -8%
Link Bilgisayar LINK 2018/03 02.05.2018 1 1 36% 0 1 -34%
Marmaris Altinyunus MAALT 2018/03 24.04.2018 1 1 106% 0 0 6%
Mepet Metro Petrol MEPET 2018/03 20.04.2018 1 2 -65% 3 3 31%
Metal Gayrimenkul METAL 2018/03 30.04.2018 0 0 79% 0 0 a.d.
Metro Holding METRO 2018/03 03.04.2018 108 7 1509% -1 -1 -23%
Milpa MIPAZ 2018/03 26.04.2018 -1 -9 -89% 0 0 -22%
Mardin Cimento MRDIN 2018/03 30.04.2018 11 10 7% 9 5 82%
Marshall MRSHL 2018/03 30.04.2018 -12 -6 100% -5 -2 110%
Nigbas Nigde Beton NIBAS 2018/03 30.04.2018 -1 -1 9% 0 0 -3%
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BiST Kodu Donem Agciklama i Net Donem Kari FVAOK
1C18 1C17 % Degisim 1C18 1C17 % Degisim

Osmanli Yatirim Menkul Degerler OSMEN 2018/03 30.04.2018 2 1 100% 2 -1 a.d.
Ostim Endustriyel Yatirimlar OSTIM 2018/03 04.05.2018 9 -4 a.d. 11 1 1157%
Otokar OTKAR 2018/03 04.05.2018 -28 37 a.d. -3 65 a.d.
Oyak Y.O. OYAYO 2018/03 25.04.2018 1 1 21%
Oylum Sinai Yatirimlar OYLUM 2018/03 30.04.2018 0 0 88% 0 0 -3%
Ozderici G.M.Y.O. 0ZGYO 2018/03 30.04.2018 3 1 395% -2 1 a.d.
Pera G.M.Y.O. PEGYO 2018/03 30.04.2018 -1 -1 19% 0 1 a.d.
Petkim PETKM 2018/03 04.05.2018 131 366 -64% 218 436 -50%
Pinar Entegre Et Ve Un PETUN 2018/03 27.04.2018 20 16 26% 14 18 -20%
Pinar Su PINSU 2018/03 27.04.2018 -7 -4 67% 3 2 19%
Plastik Akilli Kart PKART 2018/03 27.04.2018 1 2 -57% 2 2 -11%
Petrokent Turizm PKENT 2018/03 27.04.2018 5 0 2516% -3 -2 29%
Pinar Sut PNSUT 2018/03 27.04.2018 22 24 -9% 34 28 22%
Polisan Holding POLHO 2018/03 03.05.2018 19 16 15% 28 27 6%
Turk Prysmian Kablo PRKAB 2018/03 04.05.2018 0 3 a.d. 7 3 139%
Prizma Pres Matbaacilik PRZMA 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. 0 0 -27%
Pergamon Status PSDTC 2018/03 30.04.2018 2 2 15% 1 0 a.d.
Ray Sigorta RAYSG 2018/03 30.04.2018 2 7 -78%
Rhea Girisim Srmy. Y.O. RHEAG 2018/03 30.04.2018 -1 -1 -48% -1
Reysas G.M.Y.O. RYGYO 2018/03 03.05.2018 -13 -13 0% 29 22 32%
Saray Matbaacilik SAMAT 2018/03 30.04.2018 1 -2 -25% 2 0 a.d.
San-ELElektrik SANEL 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. 0 0 a.d.
Sanko Pazarlama SANKO 2018/03 27.04.2018 6 8 -25% 1 2 -38%
Serve Kirtasiye SERVE 2018/03 26.04.2018 1 -1 20% 0 -1 -25%
Silverline Endustri Ve Ticaret SILVR 2018/03 30.04.2018 1 2 a.d. 1 4 -69%
Sise Cam SISE 2018/03 27.04.2018 393 337 17% 677 614 10%
Senkron Guvenlik Ve Iletisim Sistemleri SNKRN 2018/03 04.05.2018 0 -1 -66% -1 -2 -65%
Sonmez Pamuklu SNPAM 2018/03 30.04.2018 5 3 37% 3 2 40%
Soda Sanayii SODA 2018/03 26.04.2018 239 168 42% 185 162 14%
Sonmez Filament SONME 2018/03 30.04.2018 1 3 -59% 1 1 2%
Tat Gida TATGD 2018/03 27.04.2018 10 12 -12% 12 12 -6%
Tav Havalimanlari TAVHL 2018/03 27.04.2018 34 46 -27% 607 453 34%
Turkcel TCELL 2018/03 24.04.2018 501 459 9% 2.013 1.393 44%
Tek-Art Turizm TEKTU 2018/03 30.04.2018 -7 -3 135% 0 0 a.d.
Mondi Tire Kutsan TIRE 2018/03 27.04.2018 12 4 172% 23 11 112%
Tekfen Holding TKFEN 2018/03 26.04.2018 241 162 49% 279 209 34%
Teknosa TKNSA 2018/03 27.04.2018 -4 1 a.d. 31 30 4%
Trabzon Liman Isletmeciligi TLMAN 2018/03 30.04.2018 11 8 32% 13 13 1%
Tofas Otomobil Fab. TOASO 2018/03 26.04.2018 325 262 24% 515 432 19%
Trakya Cam TRKCM 2018/03 26.04.2018 207 115 80% 262 204 29%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 2018/03 04.05.2018 -21 -13 69% 3 2 41%
T.S.K.B. TSKB 2018/03 02.05.2018 159 141 13%
Turk Telekom TTKOM 2018/03 25.04.2018 56 66 -14% 2.019 1.622 24%
Turk Traktor TTRAK 2018/03 24.04.2018 56 55 1% 102 112 -9%
Turker Proje G.M.G. TURGG 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. -1 0 16%
Ufuk Yatirim UFUK 2018/03 30.04.2018 1 a.d. 2 2 -6%
Ulaslar Turizm ULAS 2018/03 30.04.2018 1 1 a.d. 0 0 15%
Ulusoy Elektrik ULUSE 2018/03 03.05.2018 16 9 74% 19 12 55%
Vakif Fin. Kir. VAKFN 2018/03 03.05.2018 13 6 114%
Verusaturk Girisim Srmy. Y.O. VERTU 2018/03 30.04.2018 0 1 -86% 0 -1 -63%
Vestel Beyaz Esya VESBE 2018/03 25.04.2018 84 73 16% 140 98 42%
Vakif Menkul Kiymet Y.O. VKFYO 2018/03 30.04.2018 0 0 -27% 0 0 -19%
Vakif G.M.Y.O. VKGYO 2018/03 30.04.2018 -1 2 a.d. -2 -2 -9%
Viking Kagit VKING 2018/03 27.04.2018 -6 -4 53% 3 4 -34%
Yesil Yatirim Holding YESIL 2018/03 30.04.2018 2 0 a.d.
Yeni Gimat G.M.Y.O YGGYO 2018/03 30.04.2018 45 39 16% 36 32 13%
Yapi Ve Kredi Bankasi YKBNK 2018/03 03.05.2018 1.244 1.001 24%
Yapi Kredi Koray G.M.Y.O. YKGYO 2018/03 30.04.2018 0 0 a.d. 0 1 a.d.
Yunsa YUNSA 2018/03 03.05.2018 6 0 1793% 13 12 9%
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Aciklanan Temettiiler y Vakaf Yatinm
Tarih HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi
ALKIM 08.05.2018 1,15 0,98 5,0% 30.03.2018
ALCAR 15.05.2018 2,60 2,21 4,7% 28.03.2018
BRSAN 15.05.2018 0,62 0,52 5,1% 29.03.2018
VESBE 15.05.2018 1,26 1,07 11,5% 09.05.2018
SANKO 16.05.2018 0,25 0,21 6,3% 11.05.2018
HDFGS 17.05.2018 0,02 0,02 0,8% 03.05.2018
POLHO 21.05.2018 0,06 0,05 0,9% 15.05.2018
GOODY 21.05.2018 0,07 0,06 2,0% 11.04.2018
BASCM 22.05.2018 0,10 0,09 3,9% 22.03.2018
KONYA 22.05.2018 6,60 5,61 3,0% 23.03.2018
ECILC 22.05.2018 0,20 0,17 5,0% 12.04.2018
NUHCM 23.05.2018 0,90 0,77 8,9% 29.03.2018
AKSGY 23.05.2018 0,16 0,16 4,8% 03.04.2018
CCOLA 25.05.2018 0,79 0,67 2,2% 13.04.2018
AKMGY 28.05.2018 0,68 0,68 3,7% 28.03.2018
ECZYT 28.05.2018 0,75 0,64 7,5% 12.04.2018
AEFES 29.05.2018 0,42 0,36 1,7% 16.04.2018
MAVI 29.05.2018 0,52 0,44 1,1% 02.05.2018
ISDMR 29.05.2018 0,70 0,70 8,3% 29.03.2018
EREGL 29.05.2018 0,84 0,77 8,0% -970 30.03.2018
DGATE 29.05.2018 0,40 0,34 5,2% 15.05.2018
INDES 29.05.2018 1,04 0,88 9,6% 14.05.2018
ALGYO 30.05.2018 1,44 1,44 3,2% 26.03.2018
SODA 30.05.2018 0,25 0,21 4,9% -60 20.03.2018
BLCYT 30.05.2018 0,05 0,04 2,7% 27.03.2018
ANACM 31.05.2018 0,08 0,07 2,6% 21.03.2018
TRKCM 31.05.2018 0,15 0,13 3,3% 20.03.2018
EKGYO 31.05.2018 0,18 0,18 6,9% -234 28.03.2018
SISE 31.05.2018 0,13 0,11 2,9% -70 21.03.2018
OYAYO 31.05.2018 0,02 0,02 1,8% 30.03.2018
ADEL 31.05.2018 0,93 0,79 5,7% 05.04.2018
ERBOS 31.05.2018 3,45 2,93 4,7% 07.04.2018
GENTS 31.05.2018 0,07 0,06 4,5% 25.04.2018
CRDFA 31.05.2018 0,25 0,21 18,0% 11.05.2018
TLMAN 31.05.2018 1,33 1,13 10,2% 17.05.2018
AGHOL 04.06.2018 0,10 0,09 0,4% 24.04.2018
EGSER 05.06.2018 0,15 0,13 4,6% 26.04.2018
CUSAN 05.06.2018 0,06 0,05 2,4% 27.03.2018
AYES 05.06.2018 0,07 0,07 3,9% 06.05.2018
BIMAS 06.06.2018 1,10 0,94 1,6% -138 25.04.2018
SARKY 06.06.2018 0,17 0,14 4,7% 06.04.2018
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Aciklanan Temettiiler - Vakif Yatinm
Tarih HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi

TCELL 18.06.2018 0,29 0,24 2,2% -213 29.03.2018
ASELS 19.06.2018 0,03 0,02 0,1% -3 02.04.2018
QNBFB 19.06.2018 0,03 0,03 0,6% 29.03.2018
EMKEL 22.06.2018 0,01 0,01 0,8%

BUCIM 27.06.2018 0,18 0,15 3,3% 28.03.2018
MRDIN 02.07.2018 0,44 0,38 10,2% 27.03.2018
BOLUC 02.07.2018 0,75 0,63 10,8% 29.03.2018
ASLAN 02.07.2018 0,55 0,46 1,7% 29.03.2018
UNYEC 02.07.2018 0,58 0,49 12,1% 30.03.2018
ADANA 02.07.2018 0,71 0,60 10,3% 28.03.2018
ADBGR 02.07.2018 0,51 0,43 10,8% 28.03.2018
ADNAC 02.07.2018 0,07 0,06 6,5% 28.03.2018
EGPRO 11.07.2018 0,15 0,14 1,6% 24.04.2018
AKSGY 17.07.2018 0,16 0,16 4,8% 03.04.2018
ULUSE 31.07.2018 0,65 0,56 7,4% 17.04.2018
ISBIR 15.08.2018 1,50 0,28 0,7% 08.05.2018
OZRDN 15.08.2018 0,04 0,04 1,3% 20.04.2018
CEMTS 28.08.2018 0,06 0,05 1,2% 20.03.2018
SUMAS 03.09.2018 0,25 0,21 5,2% 12.04.2018
ASELS 13.09.2018 0,03 0,02 0,1% -3 02.04.2018
TCELL 17.09.2018 0,29 0,24 2,2% -213 29.03.2018
LKMNH 17.09.2018 0,10 0,09 1,7% 01.04.2018
ECBYO 31.10.2018 0,04 0,04 1,7% 03.05.2018
BIMAS 07.11.2018 0,80 0,68 1,2% -100 25.04.2018
EGPRO 14.11.2018 0,15 0,14 1,6% 24.04.2018
OSMEN 29.11.2018 0,01 0,01 0,5% 11.05.2018
BLCYT 30.11.2018 0,05 0,04 2,7% 27.03.2018
MSGYO 03.12.2018 0,20 0,20 3,4% 13.04.2018
ASELS 13.12.2018 0,03 0,02 0,1% -3 02.04.2018
TCELL 17.12.2018 0,29 0,24 2,2% -213 29.03.2018
AKMGY 24.12.2018 1,00 1,00 5,5% 28.03.2018
OSMEN 31.12.2018 0,04 0,03 1,4% 11.05.2018
DOAS en gec 31.05.2018 0,65 0,55 8,7% 29.03.2018
KLMSN 0,03 0,03 0,5% 25.05.2018
GRNYO 0,01 0,01 2,0% 30.04.2018
HALKB 0,30 0,25 3,7% -125

VAKBN 0,05 0,04 0,9% -21

SNGYO 0,05 0,05 6,7% 24.05.2018
KUTPO 0,10 0,09 1,8% 06.04.2018
ACSEL 0,06 0,05 2,4%

GOLTS 0,50 0,43 0,9% 04.05.2018
KLNMA 0,01 0,01 0,3% 30.04.2018
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

07 May1s 2018 Pazartesi

TSi Beklenti Onceki
7 May. ABD 02:00 Fed Quarles konusmasi
7 May. Japonya  02:50 BOJ Toplant1 Tutanaklar1 (08-09 Mart)
7 May. Almanya  09:00 Mar. Fabrika Siparisleri- Aylk % dl 0,50% 0,30%
7 May. Almanya  09:00 Mar. Fabrika Siparisleri- (calisma giini dizelt.-Yiluk %) dl 5,00% 3,50%
7 May. ABD 15:25 Fed Bostic konusmas1
7 May. ABD 22:30 Fed Kaplan ve Evans konusmalari
7 May. Tirkiye AEFES, MGROS 1C18 Finansal Sonuglari
7 May. ingiltere Londra Borsas tatil nedeniyle kapali olacak
8 May. Cin 05:00 Nis. Dis Ticaret Dengesi dl 2570 mlr $  -4,98 mlr $
8 May. Cin 05:00 Nis. ithalat- Yiluk % 4l 15,90% 14,40%
8 May. Cin 05:00 Nis. ihracat- Yiluik % il 6,80% -2,70%
8 May. Almanya  09:00 Mar. Dis Ticaret Dengesi Fil 23,1 mlr € 18,5 mlr €
8 May. Almanya  09:00 Mar. Sanayi Uretimi - Aylk %(mevs. diizelt.) F | 0,90% -1,60%
8 May. Almanya  09:00 Mar. Sanayi Uretimi - (calisma giinii diizelt.-Yiluk %) il 3,00% 2,60%
8 May. ABD 10:15 Fed Powell konusmasi
8 May. Tirkiye 17:30 Nis. Hazine Nakit Dengesi Fil -6,66 mlr TL
8 May. Tirkiye AGHOL, BIMAS, ULKER, SAHOL 1C18 Finansal Sonuclari
9 May. Fransa 09:45 Mar. Sanayi Uretimi- Aylk % dl 1,20%
9 May. ABD 15:30 Nis. UFE - Aylik % d 0,2% 0,3%
9 May. ABD 15:30 Nis. UFE - Yiluk % dl 2,8% 3,0%
9 May. ABD 17:00 Mar. Toptan Stoklar- Aylk % F | 0,6% 0,5%
9 May. ABD 20:15 Fed Bostic konusmasi
9 May. Tirkiye DOAS, TUPRS, THYAO 1C18 Finansal Sonuglari
10 May. Japonya  02:50 Mar. Cari Denge (BoP Bazli) il 2929 mlr ¥  2.076 mlr ¥
10 May. Cin 04:30 Nis. UFE - Yiluk % F | 3,4% 3,1%
10 May. Cin 04:30 Nis. TUFE- Yiluk % 4l 1,9% 2,1%
10 May.  Ingiltere  14:00 May. ingiltere Merkez Bankasi(BOE) Faiz Karar d 0,5% 0,5%
10 May. ABD 15:30 Nis. TUFE- Aylk % F | 0,3% -0,1%
10 May. ABD 15:30 Nis. TUFE- Yiluk % dl 2,5% 2,4%
10 May. ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurulart il 211 Bin
10 May. ABD 21:00 Nis. Hazine Biit¢e Dengesi 4l -208,7 mlr $
10 May. Turkiye ZOREN, VESTL, HALKB 1C18 Finansal Sonuclar
10 May. Turkiye Borsa Istanbulda 1¢18 dénemine iliskin konsolide bilancolari son génderme tarihi. (Banka haric)
11 May. ABD 15:30 Nis. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Aylik% dl 0,50% 0,00%
11 May. ABD 15:30 Nis. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Yilik% dl 3,90% 3,60%
11 May. ABD 17:00 May. Michigan Tiketici Guven Endeksi il 98,00 98,80

Kaynak: Bloomberg, TUK, Foreks

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

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

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