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Haftanin Giindem Konulari

e Kur ve faizlerde dalgalanmanin devam ettigi

gectigimiz hafta, BIST tarafinda yukan

hareketlerin simirh kaldigim izledik. Cuma
102.4100
gerceklestiren BIST, bu kapanisla haftayr

giinii  kapanisin seviyesinden

%0,5’lik bir getiri ile tamamlamis oldu.

e Yurt icinde bu hafta tiiketici giiveni ve
kapasite kullanimi disinda onemli bir ver akisi

goriilmemektedir.

e Avrupa tarafinda bu hafta PMI verileri ve
tiiketici giiveni izlenirken, Almanya ve
ingiltere’den gelecek biiyiime verileri takip
edilecek. ABD’de ise Fed tutanaklar1 haftanin
en onemli glindem maddesi olarak izlenirken,
Fed iiyelerinin konusmalari da on plana

cikacaktir.

Yurt dis1 piyasalar bu haftaya alim agirhikh
basladi. ABD ile Cin arasindaki ticaret
savaslarinin askiya alinmasi, yurt disi
piyasalardaki pozitif hareketleri destekliyor.
BIST tarafinda ise haftaya rekorla baslayan kur
hareketleri nedeniyle, BIST yiikselislerde

temkinli goriiniiyor.

BIST tarafinda 104.000-99.000 arahgindaki
dalgali seyrin devamini bekliyoruz. Bu aralikta
tepki hareketleri kisa siireli getiriler icin firsat
olarak degerlendirilebilir. Bu araligin mevcut
dinamiklere gore yukan kirilma olasiligim ise

diisiik gormekteyiz.

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Arastirma ve Strateji Mudurligi

Tel: +90 212 352 35 77
e- posta:

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Mevcut dinamikler yukar hareketleri sinirlayacaktir...

Gectigimiz hafta yine kur ve faizler tarafindaki hareketliligin stirmesi
BIST tarafinda yukar1 hareketleri simirlayan bir unsur oldu. BIST Cuma
kapanisin1 102.410 seviyesinden gerceklestirirken, haftalik bazda ise
%0,5’lik bir deger kazanci ile haftayr tamamladi.

ABD ve Cin arasindaki ticaret goriismelerine yonelik gectigimiz
haftaki haber akisi ve Kuzey Kore’nin, ABD’nin niikleer silahlardan
vazgecmesi konusunda 1srar etmesi halinde, Kuzey Kore lideri Kim ile
ABD Baskanm Trump arasinda yapilmasi planlanan tarihi zirvenin iptal
edilebilecegini duyurmasi, jeopolitik risklerin tekrar giindeme
gelmesini beraberinde getirdi. Ayrica ABD 10 yillik tahvil faiz oranlan
%3 seviyesini tekrar asmasi borsalarda satis baskisini artirirken,
petrol fiyatlarindaki artis enerji sektoru hisselerine ylikselis getirdi.
Boylece ABD’de haftalik bazda Dow ve S&P %0,5 deger kaybederken,
rekor seviyeleri goren Russell endeksi %1,3 yikselis kaydetti. Avrupa
tarafinda ise siyasi gelismelerin yakindan izlendigi italya’da borsa
sert dususler gosterirken, gosterge endeks olumlu ayrisarak haftalik
bazda %0,6 artis gosterdi.

Yurt icinde bu hafta tuketici giiveni ve kapasite kullanimi verileri on
planda olacaktir. Hafta genelinde de bu veriler disinda onemli bir
veri akis1 bulunmamaktadir. Avrupa tarafina baktigimizda Carsamba
giinii PMI verileri ve tiiketici giiveni 6n plana cikarken, ingiltere ve
Almanya bliyiime verileri takip edilecek diger akislar olacaktir.
ABD’de ise Carsamba guinu Fed tutanaklan, Persembe ikinci el konut
satislari, Cuma giinu ise dayamkli mal siparisleri verisi onemli
olacaktir. Ayrica, hafta genelinde de Fed liyelerinin konusmalar da
takip edilecektir.

ABD ile Cin arasindaki ticaret savaslarinin askiya alindig
aciklamalar, bu haftaya yurt disi piyasalarin Asya’dan itibaren
pozitif egilimle baslamasinda etkili oluyor. Buna karsin, BIST
tarafinda haftaya baslarken kur tarafinda yeni rekorlarin test
edilmesi, acilista satis baskisina yol acsa da, acilis ardindan tepki
alimlan geldigini izliyoruz. Kur ve faiz tarafinda daha oOncede
belirttigimiz gibi dalgali seyir siirdiigii siirece BIST tarafindaki tepki
hareketlerinin kalic1 olmayacagi goriisimiz stirmektedir.

Bu hafta BIST tarafinda 104.000-99.000 araliginda dalgali seyrin
stirmesini bekliyoruz. Bu aralikta kalindig1 siirece de tepki hareketleri
kisa siireli getiriler icin degerlendirilebilir. Ancak, 99.000 seviyesinin
asagl kirnlmas1 93.500 seviyelerini glindeme getirecektir. 104.000
seviyesinin kirilmas1 110.000 seviyesini hedefe koyacak olsa da
mevcut kur ve faiz tarafindaki hareketliligi goz oniine aldigimizda,
mevcut dinamiklerin 104.000 seviyesinin asilmasin1 zorlastirdig
gorusundeyiz.
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Yeni torba yasa geliyor

Sabah Gazetesi’nde yer alan habere gore, Meclis Baskanligrna sunulan pakette yer alan bazi 6nemli
basliklar soyle:

e Diizenleme kapsaminda 1,2 mlr TL’lik koprd, yol gecisi cezasi yeniden yapilandinliyor.
Otoyollar basta olmak iizere parasint 6demeden gecis yapanlara kesilen cezalar ve faizlerin bir
kismi silinecek, bir kismi taksitlendirilecek.

e Sosyal Giivenlik Kurumu'na bildirgelerde hesap hatasi yiiziinden kesilen cezalar diizenlemeyle
verilecek 15 gunlik ek sure icinde diizeltilirse silinecek.

e Iskan Kanunu'ndan kaynaklanan sorunlar da céziiliiyor. Bu kapsama neler girecegi konusundaki
calisma devam ediyor.

e (Ciftcilerin tanimsal sulamada kullandiklar elektrik borglar takibe girmeden tahsil edilebilecek.
Bu ciftcilerin 6denmeyen sulama isletme, bakim Ucreti, su kullamim hizmet bedeli, elektrik
enerji borcu bulunmas halinde DS, elektrik dagitim sirketi ya da perakende sirketince tarimsal
destekleme odemesi yapacak bankaya bor¢ miktan bildirilecek. Borc tutarn, ciftcilerin
destekleme ddemelerinden mahsup edilerek DSi veya isletme ve bakim sorumlulugu devredilen
gercek veya tiizel kisiye, elektrik dagitim sirketine veya elektrik perakende satis sirketine
odenecek.

e Yeni donemde dovizle kredi kullandiran bankalar, misterinin dovizle borclanma kriterlerini
karsilayip karsilamayacagi konusunda titiz davranacak. Gerekli kontrolii yapmayan bankalara
50 bin TL’den 250 bin TL’ye kadar ceza verilecek. Kaynak: Sabah

Akaryakitta OTV diizenlemesi

e Akaryakit fiyatlarinda, kurlarda ya da uluslararasi petrol fiyatlarinda gelismelere bagli
yiikselisleri etkisizlestirmek icin, Ozel Tiiketim Vergisinde (OTV) indirim yapilacak. Déviz ve
petroldeki diisiislere bagli indirimlerde OTV mevcut diizeyine kadar artirlarak, akaryakit
fiyatlan sabit tutulmus olacak. Kaynak: Bloomberght

Fitch gelismekte olan iilkeleri uyardi

e Dolardaki deger artisinin gelismekte olan {ilkeler, bu iilkelerdeki sirketler ve bankalar lizerinde
etkilerinin degerlendirildigi raporda, Tirkiye, Arjantin ve Brezilya para birimlerinin dolardaki
deger artis1 karsisinda artan baski altinda oldugunu belirtti.

e En kinlgan ilkelerin Ukrayna, Tiirkiye ve Arjantin oldugu belirtilirken, yiikselen faiz oranlarinin
ve merkez bankalarinin siki para politikasina gecmelerinin gelismekte olan llkeleri daha zorlu
ekonomik ve finansal sartlarla kars1 karsiya birakacagi vurgulandi. Kaynak: Diinya
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Yabanci yatirimcilar 11 Mayis 2018 haftasinda 231 mn $ DIBS satimi gerceklestirdi (=)

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin miilkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 11 Mayis ile sona eren haftada piyasa fiyati ve
kur hareketlerinden arindirilmis olarak hesaplandiginda 29 mn_$ net abm_olarak
gergeklewken ayni donemde Devlet ic Borclanma Senedi (DiBS) portfdyii ise, net 231 mn $

diisiis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin bir 6nceki hafta 41,5 mlr $ olan hisse senedi stoku 11 Mayis ile
sona eren haftada 40,8 mlr $’a gerilerken, DIBS stoku ise 27,1 mlr $ olarak gerceklesti.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftalk, mn $ DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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Bankacilik sektoriinde kredi hacmi haftalik bazda %0,8 artti

e BDDK’nin haftalik bultenine gore; 11 Mayis 2018 itibariyle bankalarin kredi hacmi bir onceki
haftaya gore %0,8 oraninda artarken, yilbasina gore %9, 1 yiikselis gostermis oldu. Haftalik bazda
TL krediler %0,4 daralma gosterirken, YP krediler ise dolar bazinda %0,5 yukselis, TL bazinda
ise %1,6 artis kaydetti. Tiketici kredileri tarafinda ise, haftalik bazda %0,2’lik artis
gerceklesirken, ayn1 donemde ticari krediler %0,6 artis, kredi kartlar ise %0,9 disus kaydetti.

e 11 Mayis 2018 itibariyle bankalarin toplam mevduat hacmi TL (+%1,2) tarafta yukselis gorulmus
olup, doviz kurunun olumlu etkisi ile toplamda bir 6nceki haftaya gore %1,1 bliyiime gosterdi.
Boylece mevduat hacmi yilbasindan bu yana %10,2 artis ile kredi bilyiimesinin uzerinde kalmaya
devam etti.

e 11 Mayis 2018 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oranmi (TKO) bir onceki haftaya
gore 3 bp dusus ile %2,88 diizeyine, Takipteki Krediler Karsilik Orani ise haftalik bazda 45 bp
gerileyerek %74,5 seviyesinde gerceklesti.

e 11 Mayis 2018 itibariyle bankalarin menkul degerler portfdyii (MDP) ise bir onceki haftaya gore
%0,2 yiikselis gosterirken, yilbasindan bu yana %2,7 biyiidu.

BDDK: Haftalk Biilten

Onceki Onceki _—
Bilango (Sektor), Mn TL 11.05.2018 04.05.2018 Haftaya Gore 30.03.2018 Ceyrege Gore 29.12.2017 Degisim %
Degisim % Degisim %
Menkul Degerler Portfoyi 411.901 410.886 0,2% 408.499 0,8% 401.255 2,7%
Krediler 2.328.786  2.309.759 0,8% 2.237.424 4,1%  2.134.607 9,1%
Mevduat 1.985.577  1.964.286 1,1%  1.878.768 5,7%  1.801.509 10,2%
Ozkaynaklar 437.896 437.214 0,2% 431.080 1,6% 412.926 6,0%
Takipteki Krediler Orani 2,88% 2,91% -3 bp 2,92% -5 bp 2,98% -10 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 74,5% 75,0% -45 bp 74,2% 34 bp 79,1% -459 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

Moody's, Tiirkiye'nin bankacilik sistemi icin goriiniimiin negatif oldugunu bildirdi (-)

e Moody's yaptigi aciklamada, fonlama ve varlik kalitesi ile iliskili asag1 yonlii risklerden kaynakli
olarak Tirkiye'nin bankacilik sistemi icin goriinlimiin negatif oldugunu bildirdi.

e  Moody's, Tiirk ekonomisinde 2017 yiinda %7,0 olan bluyimenin 2018 yilinda %4,0'e ve 2019'da
%3,5'e yavaslayacagini tahmin ettigini acikladi.

e Moody's, zorlu faaliyet ortamindan, bazi buiyuk kredi kullanicilar arasindaki finansal zorluklar
ve zayiflayan insaat sektoru kaynakli olarak bankalarin varlik kalitelerinin buyuk olasilikla
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kotiilesecegini ifade eden Moody's, 2017'de %3,0 olan sorunlu kredilerin 2018'de %4,0 civarina
yiikselmesinin bliyiik olasilik oldugunu belirtti.

e Bunun yani sira Moody's, TL deger kaybetmeye ve kredi biiyiimesinin uluslararasi sermaye
yaratiminin lizerinde olmaya devam etse bile bankalarin sermaye seviyelerinin yeterli olmaya
devam edecegini de vurguladi.

Gayrimenkul sektorii konut fiyatlarinda %20 indirim karari ald1 (=)

e GYODER, iNDER ve KONUTDER ortak toplantisinin ardindan konut fiyatlarinda %20 indirim ilan
edildigi aciklandi. indirimli fiyatlarin 15 Haziran'a kadar gecerli olacag belirtilirken, pesinatin
%5'e cekildigi bildirildi.

e Kampanya BIST’de islem géren is GYO, Kiler GYO, Halk GYO, Torunlar GYO ve Sinpas GYO dahil
olmak lizere toplam 41 firmay1 kapsamaktadir.

e  Sektor yetkilileri kampanya kapsaminda 3 mlr TL’lik satis beklendigini ve yilsonuna kadar %0,98
faizin saglanmasi durumunda bu yili 1 milyon 450 bin konutla tamamlayabileceklerini belirtti.
Kaynak: Business HT

ilk yerli ve milli baz istasyonu ULAK hizmete girdi

e 5G ile birlikte ortaya cikacak doniisiim siirecinde olusacak firsatlarin degerlendirilmesi icin
Aselsan ana yiikleniciliginde hayata gecen ULAK Baz istasyonlar Projesi'nde énemli bir asamaya
gelindi. Kars'ta Ulastirma Denizcilik ve Haberlesme Bakani Ahmet Arslanin katildigi térenle
gecen hafta acilarak yerli baz istasyonlari servis vermeye basladi.

e Mayis ve Haziran 2018 aylarinda yapilacak diger teslimatlarla ana operatérligi Turkcell
tarafindan yapilan Evrensel Hizmet Projesi Faz 1 kapsaminda toplamda 489 adet sahaya yerli
baz istasyonu kurulmus olacak. Turkcell, Tirk Telekom ve Vodafone tarafindan yiuritilecek
Evrensel Hizmet Projeleri (Faz 1 ve Faz 2) Tirkiye'nin her yerinde kullanilabilecek. (Kaynak:
Sabah)

BOTAS’1n, Rusya’dan ithal ettigi dogalgaza 1 Temmuz’da %8,1 artis bekleniyor

e Habertiirk’te yer alan haberde, ABD’nin, iran’la niikleer anlasmadan cekilmesi ve bu iilkeye
yonelik ambargo olasiligi ham petrol fiyatlarini yiikseltirken, BOTAS’1n, Rusya’dan ithal ettigi
dogalgaza her 1000 metrekiip icin 6deyecegi fiyatin 1 Temmuz’da 245 $’dan 265 $’a ¢ikacag
belirtiliyor. (Kaynak: Habertiirk)

Penta Teknoloji’nin halka arzi ertelendi

e Sirketin ana ortag1 Gozde Girisim (GOZDE) tarafindan yapilan aciklamada, planlanan talep
tutarinin altinda talep gelmesi nedeni ile halka arzin daha ileri bir tarihte tekrar
degerlendirilmek iizere ertelendigi belirtildi.

Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) 2018 Nisan ay1 otomotiv verilerini acikladi (=)

2018 yilinin Nisan ayinda bir onceki yiin ayn1 ayina gore, toplam uretim %7,1 azalirken, otomobil Uretimi
ise %10,9 oraninda geriledi. Bu donemde, toplam uretim 138.504 adet, otomobil uretimi ise 90.789 adet
dizeyinde gerceklesti.

2018 yilinin Nisan ayinda bir onceki yilin ayn1 ayina gore, toplam otomotiv ihracati adet bazinda yatay
seyrederken, otomobil ihracati ise %3,4 oraninda dusis gosterdi. Bu donemde, toplam ihracat 116.668
adet, otomobil ihracati ise 79.786 adet diizeyinde gerceklesti.

2018 yiinin Nisan ayinda bir onceki yilin ayn1 ayina gore, toplam otomotiv ihracati Dolar bazinda %26,9
artt1. Bu donemde toplam otomotiv ihracati %26,9 yiikselerek 2,97 mlr $, otomobil ihracati1 %29,2 artarak
1,24 mlr $ seviyesinde gerceklesti.

e (=) Tofas Oto (TOASO): Tofasin 2018 yili Nisan ay1 ihracati 23.363 adet (Mart 2018: 28.184,
Nisan 2017: 23.754) duzeyinde gerceklesmistir. Sirketin Nisan ay1 ihracati gecen yilin ayn1 ayinin
%2 altinda, onceki ayin %17 gerisinde gerceklesti. Boylece Ocak-Nisan doneminde ihracat
hacmi, gecen yilin ayn1 doneminin %9 altinda olustu. Tofas’in ihracat verilerinin yiin geri
kalaninda yillik bazda %9 yukselmesini, 2018 genelinde ihracatin %2,2 artmasim bekliyoruz.
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e (=) Ford Otosan (FROTO): Ford Otosan’in 2018 yili Nisan ay1 ihracat1 25.256 adet (Mart 2018:
31.032, Nisan 2017: 24.983) diizeyinde gerceklesmistir. Ford Otosan’in Nisan ay1 ihracat1 gecen
yiin ayn1 ayinin %1 uzerinde, onceki ayin %19 altinda olusmustur. Ford Otosan ihracat hacmi
beklentisini 1C18 sonuclariyla birlikte 305-315 bin adet (Onceki: 295-305 bin adet) bandina
yukseltmisti. Buna gore Ocak-Nisan doneminde gecen yilin ayn1 doneminin %8 lizerinde olusan
ihracat hacminin, yilin geri kalaninda alt banda goére yatay seyredecegi, list banda gore ise %5, 3
diizeyinde artacagi soylenebilir. Ford Otosan’in 2018 yili genelinde ihracatinin %2,0 artarak 303

bin adet olmasin bekliyoruz.

MSCI Tiirkiye endekslerinde degisiklige gitti

MSCI, endekslerde yaptig1 gozden gecirme kapsaminda 31 Mayis’tan itibaren yiirirliige girecek
sekilde Tiirkiye endekslerinde de degisiklige gitti.
Buna gore, MSCI Global Standart Endeksler listesinde MSCI Tiirkiye Endeksi'nden Turk Telekom
(TTKOM) cikanldi. MSCI Tirkiye Kiiclik Sermayeliler Endeksi'ne MLP Saglik (MPARK) eklenirken,
Adana Cimento (ADANA), Giibre Fabrikalari (GUBRF), Goodyear (GOODY), IS GYO (ISGYO),
Besiktas (BJKAS) ve Fenerbahce (FENER) cikarildi.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi (ALBRK) 1C18 Finansal Sonuglari: Beklentinin iizerinde net kar (+)

Albaraka Tirk Katilim Bankas1 1C18 icin bizim tahminimizin %75, Research Turkey konsensiis
tahminlerinin %66 lizerinde 98 mn TL net kar acikladi. Bu rakam bir dnceki ceyrege gore %2,0
yillik bazda ise %173 artisa isaret etmektedir.

2018 yili ilk ceyrekte beklentimizden daha iyi gelen net ticari kar ve diger faaliyet gelirleri
net kar beklentimizde yukar yonlii sapmaya neden oldu. Banka’nin 1¢C’de 260 mn TL’lik onceki
yillarda ayrilan karsiliklarin iptali sonucunda gelir kaydetmesi diger faaliyet gelirlerinde artisa
neden olurken, bankanin karsilik giderleri ilk ceyrekte beklentimizin lizerinde 257 mn TL
seviyesinde gerceklesmistir.

Gectigimiz ceyrekte kar/zarar projelerinden kaydedilen tek seferlik gelirlerin katkisi ile
yikselen bankanin net kar payi gelirleri 1C’de ceyreksel bazda %32 diisus ile 250 mn TL’ye
gerileyerek beklentimizin Uzerinde dusus gosterdi.

Yorum: Bankanin 1C net karinin hem bizim hem de piyasa beklentilerinin lizerinde gerceklesmesinin
hisse lizerine etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz. Son 1 aylik dénemde Albaraka Tiirk Katilim
Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine gére %4,3 daha kétii performans sergiledigi goriilmektedir.
Albaraka Tiirk Katilim Bankasi icin 1,36 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun
Vadede ise “TUT” dnerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,36 F/K (Cari): 6,0

Uzun Vadeli Gneri TUT Kapams Fivati (TL) 1,49 F/DD (Cari) 0,6

BDDK Solo Gelir Tablosu- fzet | Agiklanan Beklenti | Sapma %

{mn TL}) 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yallik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Kar Pay Gelirler 250 366 -32% 318 22% 294 -15%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 40 39 2% 38 B 40 -1%

MNet Dénem Kar 98 96 2% 36 173% 56 59 75% BE%
MNet Kar Payr Marji 2,77% 4,22% -1,4 yp 3,50% 1,1 vp 3,29% -0,5 yp

Ort. Ozkaynak Karlih# 11,08 10,0% 1vp B, 7% 2,3 yp 10,5% 0,5 yp

Kaynak: §irket, Research Turkey, VY Aragtirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.4.: anlami dedil, {: Geyrek, A: Ay, Y:¥armyl, VKY: vakif Yatirim, Kons: Konsensis

Aksa Enerji (AKSEN) 2018 yili beklentilerini paylasti (+)

Sirket, 2018 yilinda satis hacminin 11,3 TWsa, cirosunun 3,4 mlr TL (y/y -5,5%), FAVOK’iiniin
840 mn TL (y/y +70,5%) ve yatinm harcamalarinin 120 mn TL olmasini bekliyor.

Sirketin FAVOK beklentisinde Tiirkiye ve Kuzey Kibris’in pay1 198 mn TL olup, Afrika’nin pay1
642 mn TL’dir. Sirket, Afrika santrallerinin FAVOK icerisindeki payinin 2017 yilindaki %74’ten
2018 yiinda %76’ya yukselmesini bekliyor.

Giibre Fabrikalar1 (GUBRF) Genel Miidiirii karlilikta iyilesme bekliyor (=)

Giibretas Genel Miidiirii ibrahim Yumakli, ilk ceyrekte hedeflere paralel gerceklesen satislara
karsin iklim basta olmak lizere dis faktorlerin etkisiyle karlihk dusiisii yasadiklarini, ancak iklim

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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kosullarinda iyilesme, ikinci ceyrekte artan talep ve amonyak fiyatlarindaki yukselisle birlikte
karlilikta iyilesme beklediklerini soyledi.

Yumakli, ikinci ceyregin giibre tiiketimi ve sektor acisindan ilk ceyrege gore daha verimli bir
tablo sunacagim belirterek, bu yilki toplam giibre tiiketiminin yine 6 mn ton seviyelerine
erisecegini ongordiklerini belirtti. (Kaynak: Diinya)

is Bankas1 (ISCTR) 1G18 Finansal Sonuglari: Net karda beklentinin iizerinde artis (+)

is Bankasi 1C18 icin hem bizim hem de Research Turkey konsensiis tahminlerinin oldukca
Uzerinde 1,81 mlr TL (ceyreksel +%50, yillik +%10) net kar acikladi.

Beklentilerimizi asan net faiz gelirleri ve diger faaliyet gelirlerinin yani sira Banka’nin 1C¢’de
bagli ortakliklarinin muhasebelestirme yonteminde degisiklige gitmesi sonucunda toplam 517
mn TL’lik ongorimuziin Uzerinde (%71) gelir kaydetmesi ile net kar tahminimizde yukar yonlu
sapmaya neden olmustur.

is Bankas’min 1¢’de toplam kredi hacmi YP tarafta gériilen bilyiimenin ($ %2,0) katkisi ile bir
onceki ceyrege gore %3,0 artis gosterdi. Bankamin TL kredilerde biiyiimesi %0,9 ile sektor
ortalamasinin oldukca altinda gerceklesti.

Yorum: Bankanin 1C finansal sonucglarinin hem bizim hem de piyasa beklentilerinin gerceklesmesi
nedeniyle aciklanan sonuclarin hisse lzerine etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz. Son 1 aylik
dénemde Is Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine gére %1,0 daha kétii performans sergiledigi
goriilmektedir. Is Bankasi icin 8,70 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede
ise “AL” dnerimizi koruyoruz.

Vakif Yatinm

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri  Hedef Fiyat (TL) 8,70 F/K (Carik 6,05

Uzun Vadeli Gner AL Kapams Fiyati (TL) 5,90 F/DD {Cari): 0,75

BDDK Solo Gelir Tablosu- Dzet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
{mn TL) 1018 17 Ceyreksel % 1017 Yol % VKY Kons. VKY Kons.
Met Faiz Gelideri 3750 3555 5% 3228 16% 3628 3%

Met Ucret ve Komisyon Gelideri 21 935 -1% B 15% o9 (123

Mzt Donem Kar 1.807 1205 505 1643 10% 1485 1426 2% 2TH
Met Faiz Marji 4.39% 4.28% 0.1yp 4.26% 0.1yp 4.20% 02yp

Ort. fzkaynak Kardi 13.3% 13.4% 01 yp 15.2% 49 yp 12.2% 1.1 yp

Mook Sirkef, Resennch Turkay, VY Ancsfams we Strotefd

Mseltmalar: W wizde pogn, md.: mimils defll, e.d.: emlemb dedll, £: Qewrek, A: Ay, Y:¥armnl, VY. Valaf Yebirim, Mons: Konsensls

Sok Marketler (SOKM) halka arz1 sonuglandi

Sok’un mevcut 360 mn TL nominal degerli sermayesinin 578,5 mn TL’ye yiikseltilmesi suretiyle
ihrac edilen 218,5 mn TL nominal degerli paylarin halka arzinda, halka arz fiyat1 10,5 TL olarak
gerceklesti. Halka arz biiyiikliigii ise 2,29 mlr TL oldu.

Halka arzin yurt ici bireysel yatinmcilara tahsis edilen %7,5’ine denk gelen kismina 2,52 kati,
yurt ici kurumsal yatinmcilara tahsis edilen %7,5’ine denk gelen paylara 2,36 kati1 talep geldi.
Yurt dis1 kurumsal yatinmcilara tahsis edilen %85'lik kisma ise 1,76 kat1 talep geldi.

Tiirk Hava Yollar (THYAO) Nisan ay1 trafik verilerini agikladi (+)

Sirketin Nisan ayinda toplam yolcu sayis1 yillik bazda %14,9 artarak 6,4 mn seviyesine ulast1 (i¢
hatta +%19,2, dis hatta +%11,7).

Toplam arz edilen Km basina koltuk yillik bazda %6,1 artarken (ic hatta +%13,9, dis hatta +%5),
yolcu doluluk oran1 yillik bazda 4,1 puan artarak %83,2’ye yukseldi (ic hatta +2,9 puan, dis hatta
+4,2 puan).

Yorum: Gerek yurt ici gerekse de yurt disi yolcu sayisinda kaydedilen cift haneli biiyiime oranlarinin
yani sira, 6zellikle de dis hat yolcu doluluk oranindaki biiyiimeyi ‘olumlu’ buluyoruz.

Ulker, Kerevitas, Bizim Toptan, Gozde Girisim; Yildiz Holding sendikasyon kredisi ile ilgili
aciklamalar yapti

Ulker, Kerevitas, Bizim Toptan, Gozde Girisim; Yildiz Holding sendikasyon kredisi dolayisiyla
borg¢ yiikiinde herhangi bir artis olmadigini bildirdi.

12 Nisan 2018 tarihinde; Yildiz Holding; Ulker, Kerevitas, Bizim Toptan’in dahil oldugu grup
sirketlerinin bazilan ile sendikasyon kredi sozlesmesi imzalanmisti. Kerevitasin bu kapsam
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dahilindeki toplam nakdi kredisinin $ karsiigi 251,3 mn §, gayri nakdi kredisi ise 62,4 mn $’dir.
Ulker Cikolata, Biskot ve istanbul Gida'nin bu kapsam dahilindeki toplam nakdi kredisi 95,3 mn
$, gayri nakdi kredisi ise 25,7 mn $’dir. Bizim Toptan'in bu kapsam dahilindeki toplam nakdi
kredisi bulunmamakta, gayri nakdi kredisi ise 25 mn $’dir. Gozde Girisim'in bu kapsam
dahilindeki toplam nakdi kredisi 76 mn $ olup, gayri nakdi kredisi ise bulunmamaktadir.

e Sendikasyon kredisi dolayisiyla Ulker, Kerevitas, Bizim Toptan’in toplam borg yiikiinde herhangi
bir artis olmamis sadece mevcut nakdi banka kredileri ve gayri nakdi risklerin yukarida belirtilen
tutardaki kismm Yildiz Holding seviyesine cikarilmistir.

e Sirketler ayn1 zamanda soz konusu tutarlar ile sinirli olmak uizere, kredi kullanim tarihi itibariyle
Yildiz Holding'e garantor olmus, Sirketlerin varliklarn uzerinde rehin ve ipotekler tesis
edilmistir. Sendikasyon sozlesmesine gore, borclu sirketler borclarint 8 yilda Yildiz Holding'e
odeyecektir. Yildiz Holding "Kredi Alan" sifatiyla tiim bu borclar Sendikasyon Kredisi Sozlesmesi
sartlarinda “Kredi Veren”lere 6deyecektir.

e Sendikasyon Kredisi Sozlesme siresi boyunca garantorlik tutarindaki 6demelerin yapilmasi
sonucunda garanti yukumluliikleri sona erecek olup, sozlesmede sirketlerin faaliyetlerini
olumsuz yonde etkileyebilecek bir kisitlama veya taahhiidiin s6z konusu olmadigi aciklanmistir.

Kisa Kisa Haberler:

e (=) Anel Elektrik (ANELE): Sirket, 11.05.2018 tarihi itibariyle devam eden islerinin kalan
tutarinin (backlog) 283,5 mn $ oldugunu agikladi. S6z konusu kalan islerin %1,05' Tirkiye'de ve
%98,95' de yurt disinda yer aliyor. S6z konusu backlog tutari Sirketin son 12-aylik cirosunun
1,13 katina denk gelmektedir.

e (+) Anadolu Efes (AEFES): Nisan 2017’de, istanbul Merterde bulunan fabrikasinin iiretim
faaliyetlerinin 22 Mayis 2017 tarihi itibaryla durdurularak; Adana, Ankara ve izmir'de bulunan
diger tesislerine kaydirma karan alindigini hatirlatan sirket, toplam 120 bin metrekarelik
tasinmazin satisa konu edilmesi amaciyla gayrimenkul degerleme sirketlerine degerleme
yaptirilmasi dahil calismalara baslanmasina karar verdigini bildirdi. Degerleme calismasina
konu olacak tasinmazlarin 31.12.2017 tarihli finansal tablolarina gore net defter degerinin 15,4
mn TL oldugu belirtildi.

e (=) Anadolu Sigorta (ANSGR): Bagimsiz denetimden gecmemis verilere gore, Anadolu
Sigorta’nin 2018 yili Nisan ayinda toplam prim uretimi (Y/Y +%21 A/A +%14) 528,3 mn TL
olmustur. Boylece Sirket'in 2018 Ocak-Nisan doneminde toplam prim iretimi yillik bazda %22,2
artarak 1,91 mlr TL’ye ulasmistir.

e (=) Avivasa Hayat ve Emeklilik (AVISA): Bagimsiz denetimden gecmemis verilere gore, Sirket'in
2018 Nisan ayinda toplam prim uretimi y1llik bazda %25,4 artis ile 49,9 mn TL olmustur. Boylece
Sirket'in 2018 y1li Ocak-Nisan doneminde toplam prim uretimi yillk bazda %25,0 artarak 190,3
mn TL (Hayat Dis1: 26,83 mn TL, Hayat: 163,5 mn TL) olarak gerceklesmistir.

e (=) Akdeniz Giivenlik (AKGUV): Grup sirketlerinden Akdeniz Teknoloji’nin, Adalet Bakanligrnin
Jeep Grand Cherokee araclarinin yiiksek seviyede zirhlandirilmasi ihalesini 8,2 mn TL bedelle
kazandigini acikladi.

e Aselsan (ASELS): Sirket, Savunma Sanayii Miistesarligi ile, tedarik ve gelistirme bilesenleri olan
Savunma Amacli Haberlesme Sistemi Projesine yonelik toplam bedeli 608,5 mn TL ve 124,85
mn $ tutarinda bir sdzlesme imzaladi. Sozlesme kapsaminda teslimatlar 2018-2024 yillan

mlr S seviyesindeki bakiye siparislerinin yaklasik %3,5’ine denk gelmektedir.

e Aselsan (ASELS): Basinda yer alan bir habere gore, Aselsan, Aselsan Middle East ve Urdiinlii
JOSecure sirketi arasinda giivenlik iriinleri ve sistemleri alaninda stratejik is birligi konusunda
mutabakat anlasmasi imzalandi. (Kaynak: Hiirriyet)

e (+) Carrefoursa (CRFSA): istanbul Maltepe’de yer alan gayrimenkuliinii 835 mn TL + KDV
bedelle Bakirkdy Gayrimenkul Yatirim’a satilmasi icin sozlesme imzaladi. Satistan elde edilecek
580 mn TL’lik satis karinin, sirketin borc seviyesinin azaltilmasinda kullanilacag belirtildi.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa7 /11



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

21 Mayis 2018 Pazartesi

Yorum: Sirketin 1C18 sonu itibariyle 1,25 mlr TL net bor¢ pozisyonu bulunmaktadir. Satis
haberi 6ncesindeki giin sirket hisseleri BIST’e gére %4 daha iyi bir performans gésterirken, son
1 ayda ise hissede BIST’e gére %24 daha pozitif bir seyir gériilmiistiir.

e (=) Celebi Hava Servisi (CLEBI): Sirket, istanbul Yeni Havalimaninda kendisine tahsis edilmis
alanlarda insa edilecek binalar, tesisler, depolar, ofisler ile park sahalar icin KDV haric
toplam 130 mn TL’yi asmamak kaydiyla tedarikcilerle gerekli sozlesmeler yapma karan ald1.

e (=) Denizbank (DENIZ): Business HT haberine gore, Denizbank Genel Mudirii Hakan Ates, tarih
konusunda yetkili olmadigin1 ve Denizbankin Mayis ayi1 icinde satilmasini tahmin ettigini
soyledi.

e (=) Dogan Holding (DOHOL): Dogan Holding, Demirdren ile imzalanan "Hisse Satis S6zlesmesi”
kapsaminda dogrudan veya dolayli bagli ortakliklarinin pay senetlerinin satis1 ve devrinin
tamamlandigim agikladi.

e (=) Doktas Dokiimciiliik (DOKTA): Ana ortagi Doktas Metal'in, Doktas Dokiimciiliik'teki %93,57
oraninda hisselerini Celik Holding'e devri ile ilgili pay alim satim sozlesmesi imzaladigim
bildirdi.

¢ (=) Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket tarafindan muhtelif bankalardan toplam 410 mn TL kredi
/ finansman destegi kullamldig aciklandi. Kredinin sartlan su sekildedir: 200 mn TL icin; 1 yil
anapara odemesiz, geri odeme siiresi 37 ay, ilk yil 3 ayda bir faiz 6demeli, 1. yildan sonra 3
ayda bir anapara+faiz 6demeli ve 210 mn TL icin; 1 yil anapara 6demesiz, geri 6deme siiresi 4
yil, ilk yil 3 ayda bir faiz / kar pay1 6demeli, 1. yildan sonra 3 ayda bir anapara+faiz / kar payi
odemeli.

e (=) Hektas Ticaret (HEKTS): Sirket, Gebze Teknik Universitesi ile, "Milli Tarim"
hedefi dogrultusunda, tarimda Ar-Ge calismalari yapmak Uzere bir isbirligi anlasmasi imzaladi.

e (=) is Bankas1(ISCTR): is Bankasi 447 mn $ ve 867,6 mn € tutarinda 367 giin vadeli sendikasyon
kredisi anlasmasin1 imzaladigim duyurdu. Dis ticaretin finansmaninda kullanilacak olan
sendikasyon kredisinin, en yiksek tutarla katilan bankalara ait boliminin toplam maliyetinin
$ dilimi igin Libor+%1,30, € dilimi icin Euribor+%1,20 olarak gerceklestigi bildirildi. Yorum:
Haberin hisse lizerine etkisini nétr oldugunu diisiinmekle birlikte, Banka’nin sagladigi kredinin
cevirim oran %100 olup, 2017 yili Eyliil ayinda gerceklestirdigi 1 yil vadeli benzer bor¢clanmaya
gére maliyetlerinin ($ ve €) 5 bp diistis gostermistir.

e (+) Katmerciler (KATMR): Sirket ile ingiliz Mira firmasi, Savronik ve Delta Ltd. arasinda insansiz
kara araclar (UKAP) alaninda uluslararasi stratejik isbirligini 6ngoren bir anlasma imzalad.

e (=) Netas (NETAS): ABD Ticaret Bakanm Wilbur Ross, Cinli telekomunikasyon ekipmanlan
ureticisi ZTE (Netas’in %48,04 ile ana hissedarn) icin alternatif bir cezalandirmayi
degerlendirdiklerini sdyledi. Basinda yer alan bir habere gore, ABD Baskan1 Trump, ZTE’nin
islerine hizla doniis yapabilmesi icin bir yol bulmaya calistigim belirtmisti. Hatirlatmak
gerekirse, ABD, Kuzey Kore ve iran ile iliskileri nedeniyle Amerikali tedarikcilerin ZTE'ye iiriin
ve teknoloji satmalarin yasaklamisti.

e (=) Petkim (PETKM): Sirket Yonetim Kurulu, tamami i¢ kaynaklardan karsilanmak tzere 1,5 mlr
TL olan sermayesini %10 oraninda bedelsiz artirarak 1,65 mlr TL’ye ¢ikarma karari aldi.

e (=) Sok Marketler (SOKM): Borsa istanbul’dan yapilan aciklamaya gore, Sirket hisselerinin 18
May1s tarihinden itibaren Yildiz Pazar'da islem gormeye baslamasi nedeniyle BIST pay endeksleri
kapsaminda degisiklige gidiliyor. Sok’un BIST 30, BIST 50 ve BIST 100 endekslerine dahil
edilmesine bagli olarak, 24 May1s tarihinden itibaren gecerli olmak iizere, BiST 100 endeksinden
Datagate Bilgisayar (DGATE), BiST 50 endeksinden Netas (NETAS) ve BIST 30 endeksinden
Otokar (OTKAR) cikarilacaktir.

e (=) Turkcell (TCELL): Sirketin sermayesinin tamamina sahip oldugu Ukrayna'da kurulu "lifecell
LLC" tarafindan Ukrayna'da kurulan "Paycell LLC" unvanli finansal sirketin yerel para transferi
lisans1 basvurusu gerceklesti.

e (=) Timosan (TMSN): Ticari ve savunma sanayii konularinda ilgili gorusmeleri baslatmak ve
bilgi transferi yoluyla gelecekte olusabilecek is birlikteliklerini degerlendirmek lizere, Belarus
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menseli VOLAT (Minsk Wheel Tractor Plant Open Joint Stock Company) firmasi ile karsilikli
gizlilik sozlesmesi imzalad.

e (=) Tiirk Hava Yollar (THYAO): Sabah gazetesinde yer alan bir habere gore, Turk Hava Yollan,
istanbul Yeni Havalimani’min acilmasina paralel olarak biiyiitecegi filosuyla beraber istihdam
edecegi calisan sayisini da artiracak. Her yil 500 pilot alan Sirket, gelecek yil rekor diizeyde
900 pilotu kokpitlerine dahil edecek olup, rekor diizeyde de kabin gorevlisi alim
gerceklestirecek (Kaynak: Sabah)

e (=) Vakko (VAKKO): Sirketin satisina iliskin agiklamalarda bulunan Yonetim Kurulu Baskan1 Cem
Hakko, gelen tekliflerin stratejik ortaklik icin degerlendirildigini, asla cogunluk hisse satisi
disiinmediklerini belirtti.

e Vakifbank (VAKBN): Vergi dairesine sunulan ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina gore
diizenlenmemis olan sonuclarina gore, Vakifbank 1C18 icin 1,05 mlr TL net kar acikladi.
Research Turkey beklenti anketine gore, Vakifbank’in 1C’de 933 mn TL net kar agiklayacag
bekleniyordu. Banka BDDK solo finansal sonuclarin1 21 Mayis’ta aciklayacak.

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Sirket catisi altinda faaliyet biitiinliigiiniin saglanmasin1 amaclayan
kurumsallasma calismalan kapsaminda, dogalgaz dagitimi konusunda faaliyet gosteren Trakya
Dogal Gaz ve Gaziantep Dogal Gaz’in %901 temsil eden paylarinin, Sirketin %100 oraninda
hissedar oldugu Zorlu Enerji Dagitim A.S. tarafindan 293 mn TL toplam bedelle (Trakya Dogal
Gaz icin 176 mn TL ve Gaziantep Dogal Gaz icin 116,9 mn TL) devralinacak.
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Ulke TSi Onem Beklenti Onceki
21 May. Japonya  02:50 Nis. Dis Ticaret Dengesi 4l 440 mlr ¥ 797 mlr ¥
21 May. Japonya  02:50 Nis. ihracat- Yiluik % dl 8,70% 2,10%
21 May.  Japonya  02:50 Nis. ithalat- Yiluk % A 9,80% -0,60%
21 May. ABD 15:30 Nis. Chicago Ulusal Aktivite Endeksi dl 0,10
21 May. ABD 19:15 Fed Bostic konusmas1
21 May. ABD 21:05 Fed Harker konusmasi
21 May. Almanya Almanya'da piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak
22 May. ABD 00:30 Fed Kashkari konusmasi
22 May. ABD 17:00 May. Richmond Fed Sanayi Endeksi dl -3,00
23 May. Tirkiye 10:00 May. Tiketici Gliven Endeksi il 71,90
23 May. Almanya  10:30 May. Markit/BME PMI imalat il 57,90 58,10
23 May. Avro Bolgesi 11:00 May. Markit PMI imalat il 56,10 56,20
23 May. Avro Bolgesi 11:00 May. Markit PMI imalat Dis1 dl 54,50 54,70
23 May. Avro Bolgesi 11:00 May. Markit PMI Bilesik il 55,00 55,10
23 May. ingiltere  11:30 Nis. TUFE- Yiluk % F| 2,50% 2,50%
23 May. ABD 16:45 May. Markit PMI imalat il 56,10 56,50
23 May. ABD 17:00 Nis. Yeni Konut Satiglari il 679 Bin 694 Bin
23 May. Avro Bolgesi 17:00 May. Tiiketici Giiven Endeksi dl 0,40 0,40
23 May. ABD 21:00 FOMC Toplant1 Tutanaklar (1-2 May1s)
24 May. Almanya  09:00 1C18 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) il 0,30% 0,30%
24 May. ABD 11:15 Fed Dudley konusmasi
24 May. ingiltere  11:30 Nis. Perakende Satislar- Arac Yakiti Haric-Aylk % dl -0,50%
24 May. ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maas1 Basvurulari il 222 Bin
24 May. ABD 17:00 Nis. 2. EL Konut Satislar dl 5,56 mn 5,6 mn
24 May. ABD 21:00 Fed Harker konusmasi
25 May. Japonya  02:30 May. Tokyo TUFE - Yillk % il 0,50% 0,50%
25 May. Almanya  11:00 May. IFO is Ortarm Giiven Endeksi dl 102,00 102,10
25 May. ingiltere  11:30 1C18 GSYH Ceyreksel % il 0,10% 0,10%
25 May. ingiltere  11:30 1C18 GSYH Yillk % dl 1,20% 1,20%
25 May. Tirkiye 14:30 May. Reel Kesim Giiven Endeksi il 111,20
25 May. Tirkiye 14:30 May. Kapasite Kullanim dl 77,30%
25 May. ABD 15:30 Nis. Dayanikli Mal Siparisleri il -1,40% 2,60%
25 May. ABD 16:20 Fed Baskan1 Powell konferansa katilacak
25 May. ABD 17:00 May. Michigan Tiketici Guven Endeksi il 98,90 98,80
25 May. ABD 18:45 Fed Kaplan, Evans ve Bostic konusmasi

Kaynak: Bloomberg, TUK, Foreks

Raporun tamamina ulasmak icin litfen tiklayimz...
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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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