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Haftanin Giindem Konulari

« BIST, gectigimiz haftanin genelinde yukan

yonlii bir seyir izlerken, beklentileri asan
enflasyon verisine karsin haftay1 98.734
seviyesinden %2,2 deger kazanc ile

tamamladi.

e Bu hafta yurt icinde cari denge ve Fitch’in
Cuma giinii Tiirkiye’nin  kredi notu
degerlendirmesi yakindan izlenecektir.
Avrupa tarafinda ise AMB Baskani Draghi’nin
konusmasi, sanayi iiretimi ve AMB tutanaklari
on plana cikarken, ABD’de ise enflasyon
verileri global piyasalarin takibinde olacaktir.
Bu hafta ayrica ABD’de 2C18 bilanco donemi
de piyasalarin yakindan izleyecegi haber

akislar olacaktir.

e Yeni haftaya azalan ticaret savas1 endiseleri
ile birlikte Asya tarafi basta olmak iizere
pozitif hareketlerle basladik. BIST tarafinda
da 100.000 seviyesi asilirken, ahcili seyir
siirliyor, kur tarafinda da geri cekilmeler

izlenmektedir.

e Bugiin aciklanacak yeni kabine ve ABD’nin
enflasyon verileri, haftanin kalaninda
yakindan izlenecek baslhiklar. BiST’in 101.800-
103.000 arahgina dogru ilk asamada
yiikselisini siirdiirmesi beklenebilir. Ticaret
savasi endiselerinin getirecegi kar satislarinda
ise 99.000-97.500 aralig: ilk destek bolgemiz

olacaktir.

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Arastirma ve Strateji Mudurligi
Tel: +90 212 352 35 77

e- posta:

BiST’in 100.000 iizerindeki hedefleri 101.800 ve 103.000 olacaktir...

Gectigimiz haftanin genelinde Borsa istanbul tarafinda alicili seyirler
izledik. Beklentileri asan Haziran ay1 enflasyon verisine karsin BIST
tarafinda yukan hareket siirerken, haftanin son islem giintinde 100.000
seviyelerine yaklasildi. Ancak, gelen kar satislari ardindan BiST haftay
98.734 seviyesinden tamamlarken, BiST’in haftalik bazdaki getirisi de
%2,2 seviyesinde olustu.

Gecen hafta ticaret savaslarina yonelik endiseleri glindem yer almaya
devam ederken, ABD’de Fed tutanaklan ve tarim dis1 istihdam verisi
yakindan izlendi. Fed’in acgiklanan 12-13 Haziran toplantisinin
tutanaklarinda, pek cok Fed uyesi ticaret politikasinda belirsizlik ve
riskin yogunlastigim belirtirken, lyelerin genel olarak kademeli faiz
artisina devam etmenin uygun olabilecegini degerlendirdigi ifade
edilmesi dikkat ceken gelismelerdendi. ABD’de tarim dis1 istihdamin
Haziran’da 213 bin artis ile beklentinin lizerinde gelirken, Mayis ve Nisan
verileri ise yukan yonlu revize edilmesi piyasalarda olumlu karsilandi.
Boylece ABD’de haftalik bazda Dow %0,8, S&P %1,5, Nasdaq ise %2,4
deger kazand.

Bu hafta yurt icinde Carsamba gunu May1s ay1 cari denge verisi izlenecek.
Piyasa beklentisi Mayis ayinda 5,3 mlr $ cari agik verilmesi yoniinde
bulunuyor. Cuma ginu ise kredi derecelendirme kurumu Fitch’in,
Tirkiye’nin  kredi notuna iliskin bir degerlendirme yapmasi
beklenmektedir. Avrupa tarafinda Carsamba glini Avrupa Merkez
Bankas1 (AMB) Baskan1 Draghi’nin bir konusma yapmasi beklenirken, veri
tarafinda ise Persembe giini gelecek sanayi Uretimi ve AMB toplanti
tutanaklan takip edilecektir. ABD’de ise bu hafta enflasyon verileri
aciklanacak. Carsamba giinii UFE ve Persembe giinii gelecek TUFE
verileri global piyasalarin yakin takibinde olacaktir. Ayrica, bu haftadan
itibaren ABD’de baslayacak olan 2C bilanco donemi de piyasalar
tarafindan yakindan izlenecektir.

Gectigimiz hafta glindemdeki ticaret savasi endiselerinin azaldig1 ve
global piyasalarin bu haftaya alimlarla basladigim izliyoruz. Basta Asya
piyasalar olmak lizere Avrupa ve ABD vadelileri de haftanin ilk islem
giiniinde pozitif bir goriiniime isaret ediyor. BIST tarafinda da yeniden
100.000 seviyeleri asilirken, bugiin aksam saatlerinde aciklanacak yeni
kabine oncesinde alimlar suruyor. Kur tarafinda da gevseme dikkat
cekmektedir.

Haftanin devaminda ABD piyasalarinda aciklanacak enflasyon verilerine
gore bir hareketlilik gorebiliriz. iceride ise yeni kabinenin belirlenmesi
ve Fitch karan yakindan izlenecektir. BiST’in pozitif hareketinin
devamiyla birlikte ilk hedef 101.800-103.000 olarak izlenmelidir. Yurt
dis1 piyasalarda ticaret savasina yonelik endiselerin yeniden geri
donmesi ise BIST tarafinda 99.000-97.500 araliginin yeniden giindeme
gelmesine neden olabilecegi goz ardi edilmemelidir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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2018 Mayis ayinda dis ticaret acig1 7,8 mir $ oldu

o TUIK tarafindan aciklanan gecici verilere gore dis ticaret acig1 2018 Mayis ayinda bir 6nceki
yilin ayn1 ayina gore %5,7 oraninda artis gostererek 6,7 mlr $’dan 7,8 mlr $’a yiikseldi. Piyasanin
beklentisi mayis ayinda dis ticaret aciginin 7,7 mlr $ seviyesinde gerceklesecegi yoniindeydi.
2018 Ocak-Mayis déneminde toplam dis ticaret acig1 35,2 mlr $ oldu.

e Mayis ayinda ihracat, 2017 yilinin aym ayina gore %5,3 artarak 14,3 mlr $ olurken ithalat %5,5
artarak 22 mir $ olarak gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama orani 2017 Mayis ayinda %64,9
iken, 2018 Mayis ayinda %64,8 olarak gerceklesti. 2018 Mayis ayinda en cok ihracati yapilan
urlinler motorlu kara tasitlarn olurken, ithalatta en yiiksek payr mineral yakitlar yaglar ald.
Mayis ayinda altin ithalat1 yillik bazda %23 azalarak 1,6 mlr $ seviyesinde gerceklesti.

e Avrupa Birligi’nin ihracattaki pay1 2017 Mayis ayinda %45 iken, 2018 Mayis ayinda %50,9 oldu.
En fazla ihracat yapilan ulke Almanya olurken, ithalatta ilk siray1 Cin ald1.

Dis Ticaret istatistikleri, Mayis 2018

o o .. . Karsilama
. Degisim . Degisim . . Degisim . . Degisim
Ihracat Ithalat D1s Ticaret Dengesi D1s Ticaret Hacmi Oram
(%) (%) (%) (%)
(%)
2017 13 583 001 20923 390 -7 340 389 34506 391 64,9
017 Mayrs 5,3 5,5 5,7 5,4
2018 Mayis 14305734 22 065 069 -7 759 335 36 370 803 64,8

Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji,

Yorum: Yilin basindan bu yana ihracatin lzerinde artis gdsteren ithalat verileri, mayis ayinda daha
dengeli bir goriiniim sergiliyor. Altin ithalatinda yasanan gerilemenin ithalat artisin1 énemli 6lciide
simirladi§im gériiyoruz. ithalat ve ihracat artis hizindaki yavaslama, éniimiizdeki dénemde ekonomik
aktivitede goriilmesi beklenen yavaslamaya isaret ediyor.

istanbul’da perakende fiyatlar haziran ayinda %1,27 artis gosterdi

e istanbul Ticaret Odasi tarafindan aciklanan verilere gére 2018 Haziran ayinda Istanbul’da
perakende fiyatlar bir onceki aya gore %1,27, bir onceki yilin ayn1 ayina gore ise %12,15 artis
gosterdi. Toptan fiyatlarda ise yillik bazda %16,34 artis goruldu.

e Sektorler bazinda bakildiginda en yiiksek artis %4,58 ile saglik ve kisisel bakim harcamalarinda
gorulurken, dusus gosteren grup olmadi.

Sigara vergilerinde degisiklik

e Sigaraya uygulanan 3 vergiden birinde oran dustu, ikisinde artti. Maktu vergi ve asgari maktu
vergilerinde artis yasanirken, nispi vergi %65,23'ten %63'e dustu.

e  Maliye Bakan Naci Agbal, vergi yapisinda yapilan bu degisikligin ileriye yonelik fiyat artis1 ve
enflasyon baskilarini azaltmanin yani sira, vergi kaynakli fiyat artis carpaninin asagiya gelmesini
de saglayacagini acikladi. S6z konusu diizenlemenin maliyetine iliskin de bilgi veren Agbal,
"Yapilan diizenlemenin bu yil biitcesine maliyet etkisi sinirli olup, tahminlerimize gore 150
milyon lira civarinda olacaktir” diye konustu.

imalat PMI endeksi haziran ayinda 46,8 olarak gerceklesti

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

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

Yorum: imalat sektérii PMI verileri haziran ayinda da sektérde iyilesmeyi gosteren referans deger olan
50 seviyesinin altinda gerceklesti ve sektordeki daralmanin nisan ayindan bu yana devam ettigini
gosterdi. 2018’in ikinci ceyreginin son verileri, sektordeki yavaslamanin biyiik dlciide talepteki
daralma, zorlu piyasa kosullar1 ve TL’deki zayiflamadan kaynaklandigini gosterdi. Anket verileri, nihai
trdn fiyatlarindaki artisin girdi fiyatlarindaki artisa kiyasla disiik kaldigini ve imalatcilarin

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa2 /16



Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm

09 Temmuz 2018 Pazartesi

maliyetlerin bir kismini lstlendigine isaret ediyor. Bunun sonucu olarak 6niimiizdeki dénemde tiiketici
fiyatlari lizerinde maliyet yonlii baskinin devam etmesini bekliyoruz.

TUFE haziran ayinda piyasa beklentisinin oldukca iizerinde %2,61 artis gosterdi

e TUIK tarafindan aciklanan verilere gore Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) haziran ayinda aylik
bazda piyasa beklentisinin iizerinde %2,61 artis gosterdi. Piyasa beklentisi TUFE’de aylik bazda
%1,30 artis olacagr yoniindeydi. Aciklanan son veri ile birlikte yillik bazda TUFE mays ayindaki
%12,15 seviyesinden %15, 39 seviyesine yiikselerek endeks tarihinin en yiksek seviyesine ulasmis
oldu.

e Yurt ici Uretici fiyatlan (Yi-UFE) haziran ayinda, bir 6nceki aya gore %3,03 artt1 ve yillik bazda
artis  %20,16’dan %23,71’e yilkseldi. Haziran ayinda sektorlerdeki fiyat degisimleri
incelendiginde aylik bazda en fazla artisin %15,09 ile ham petrol ve dogalgaz iriinlerinde
gerceklestigi goriliiyor. Ana sanayi gruplarinda, yillik en fazla artis %34,87 ile enerji grubunda
gerceklesti.

Yorum: 2018 Haziran ayinda tiiketici fiyatlar %2,61 artis gosterdi ve yillik enflasyon orani %15,39 ile
endeks tarihinin en yiiksek seviyesine ulasmis oldu. Beklentilerin oldukca lizerinde aciklanan veri
sonrasinda dolar/TL ve faizlerde yukari yonde tepki goriildi. Yilin ikinci yarisina baktigimizda,
dogalgaz, elektrik ve tiitiin lriinlerinde yapilacak zamlarin enflasyon lizerinde ilave baski kuracagini
gbriiyoruz. Mayis ayi ortasindan itibaren hiikiimetin OTV diizenlemesi ile akaryakit fiyatlarindaki
artislarin tiiketiciye yansitilmamasi, petrol fiyatlarindaki artisin etkilerini sinirlamis olsa da, yilin
ikinci yarisinda diizenlemenin kaldirilma ihtimali tekrar enflasyon (izerinde yukari ybénde baski
kuracaktir. Enflasyon oraninin temmuz ve agustos aylarinda yiikselisine devam etmesini beklerken,
TL’deki volatilitenin azalmasina bagli olarak da eyliil ayindan itibaren bir miktar iyilesme
gortilebilecedini diistiniiyoruz. 2018 yil sonu enflasyon oraninin %13-13,50 araliginda gerceklesecegini
ongoriyoruz.

TUFE bazl reel efektif doviz kuru endeksi haziran ayinda 77,10 seviyesinde gerceklesti

e TUFE bazli reel efektif déviz kuru endeksi haziran ayinda da diisiisiinii devam ettirerek 77,10
seviyesinde gerceklesti ve tarihinin en duisuk seviyesine geriledi. 2018 Subat ayindan bu yana
TL’deki deger kaybina paralel olarak gerileyen endeksin mayis ay1 degeri 77,85’den 78,23’e
revize edildi.

TCMB haziran ay1 fiyat gelismeleri raporunu yayimladi

e TCMB vyayimladigi raporda yilik bazda %15,39 seviyesine yiikselen tiiketici fiyatlan
enflasyonundaki gelismeleri degerlendirdi. Enflasyondaki artisin alt gruplar geneline yayildigi,
ancak en belirgin katkinin sebze driinleri onciiligiinde islenmemis gida grubundan geldigi
belirtildi. Dayanikli mal ve temel mallar grubunda doviz kuru etkilerine bagli yiiksek fiyat
artislarinin genele yayildig1 ve 6zellikle beyaz esya ve otomobil Uriinlerinin belirleyici oldugu
ifade edildi.

e Mevsimsellikten arindinlmis verilerle cekirdek enflasyon gostergelerinin  U¢ aylik
ortalamalarinda, enflasyon ana egilimindeki sert yiikselise dikkat cekildi. Bir siiredir yiiksek
seyreden cekirdek enflasyon ana egiliminde belirgin bir bozulma izlendigi belirtildi.

Yillik %23,71 seviyesine yiikselerek endeks tarihinin en yiiksek seviyesine ulasan UFE’de ise TL’deki
deger kaybinin belirleyici oldugu ifade edildi. Haziran ayinda tiim alt gruplarda fiyatlarin arttig1 ve yillik
enflasyon oranlarinin yiikseldigi belirtildi. Sonug¢ olarak uretici fiyatlarnn kaynakli maliyet baskilarinin
TUFE iizerinde etkisinin 6nemli dlciide artarak giiclii seyrini koruduguna dikkat cekildi.
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YSK, kesin secim sonuclarini aciklad

Yuksek Secim Kurulu (YSK), 24 Haziran gunu yapilan Cumhurbaskan1 Secimi ve 27. Donem Milletvekili
Genel Secimi kesin secim sonuclarin agikladi. Buna gore;
e Secime katiim oranm %86 seviyesinde gerceklesirken, Cumhurbaskanligi seciminde gecerli
50.068.627 oyda %52,59’unu Cumhurbaskan1 Recep Tayyip Erdogan ald1.
e Milletvekili secimleri sonucunda ise AKP 295, MHP 49, HDP 67, CHP 146 ve IYi Parti 43
milletvekili cikardi.

Borsa istanbul, donemsel degerlendirme sonucu pazan degisecek sirketleri aciklad:

e Yildiz Pazar'da ve Ana Pazar'da islem gorecek paylarin tespit edilmesi amaciyla yapilan 2018
yili Ocak-Haziran donemine iliskin donemsel degerlendirme calismasi sonucunda;
- Yildiz Pazar'da islem goren sirketlerden fiili dolasimdaki paylarinin ortalama piyasa
degeri 100 mn TL'nin altinda olan ve BIST 100 endeksi kapsaminda bulunmayan EGSER,
ALCTL ve TSPOR’un paylarinin 01 Agustos tarihinden itibaren Ana Pazar'a;
- Ana Pazar'da islem goren sirketlerden fiili dolasimdaki paylarinin ortalama piyasa
degeri 100 mn TL'nin lizerinde olan KERVT, KAREL, ITTFH, MNDRS, LKMNH, TEKTU ve
BSOKE paylar 01 Agustos tarihinden itibaren Yildiz Pazar'a alinacak.

Alkollii iceceklerdeki OTV %15,5 oraninda artirildi

e  Maliye Bakanlig, iiretici fiyat endeksindeki son alt1 aylik degisimin ortalamasina paralel olarak
belirlenen &zel tilketim vergisi (OTV) artis1 kapsaminda alkollii iceceklerin OTV artisim1 %15,5
olarak belirledi. Bakanlik en son, alkollu iceceklerin ozel tiketim vergisini subat ayinda %7,1
artirmisti. Kaynak: BIK

Bankacilik sektoriiniin net kar1 Mayis ayinda %35 artti (+)

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

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

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

e 2018 Nisan ayinda %2,88 diizeyinde olan sektoriin takipteki krediler oran1 Mayis ayinda %2,82
diizeyine gerilerken, takipteki krediler karsiik oranini ise %75,2 olarak gerceklesmistir. Aym
ayda sektorde toplam karsilik giderlerinin yillk bazda %57,4, aylik bazda ise %42,1 artis ile 4,6
mlr TL seviyesine yiikselmesi sektorde net kardaki artis1 sinirlamistir.

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

e  Bankacilik sektoriinde 2018 Mayis ayinda ortalama o6zkaynak karlilik oran ise 2017 sonuna gore
0,5 puan dusus ile %14,6 olurken, Mayis’ta sektoriin sermaye yeterlilik rasyosu Mart sonuna gore
ozellikle TL’nin hizli deger kaybina bagli olarak 67 baz puan gerileyerek %15,9 diizeyinde
gerceklesti.

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

Yorum: Mayis ayinda faaliyet ve karsilik giderlerindeki devam eden artis baskisina karsin bankalarin
cekirdek gelirlerindeki hem yillik (+%39) hem de aylik bazdaki (+%16) gliclii artis bankacilik sektoriiniin
net karini olumlu etkilemis olup, sektdriin ikinci ceyrek karlilik goriiniimi icin olumlu sinyali
vermektedir. Ayrica TL’nin hizli deger kaybina bagli olarak Mayis’ta 67 bp gerileyen SYR’nin Haziran
ayinda da bir miktar daha gerilemeye devam edecegini diisiiniiyoruz.
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Mn TL Avhk Kiimiilatif
Net Kar/Zarar Mayis 18 Mawis 17 Y/Y(%) Nisan 18 AGA(%) | Mayis 18 Mawis 17 Y/Y(%)
Sektdr 5.007 3.714 34,8% 4.837 3,0% 23.83% 21.173 12,6%
Mevduat Bankalan 4,342 3.382 29,1% 4,345 -0,1% 21.288 19,397 9,8%
Katihm Bankalan 413 146 183,5% 114 262,0% 1.051 &07 73,3%
Kallanma ve Yatinm 252 206 22,6% 378 -33,3% 1.500 1.170 28,2%
- Mevduat Bankalar
Mevduat-Yerli Ozel 1.599 1.251 7,85 1.422 12,4% B.223 7118 15,6%
Mevduat-Kamu 1.339 1.136 17,9% 1.627 17,73 £.538 7.138 -B,4%
Mevduat-Yabanc 1.404 976 43,9% 1.295 B,4% £.527 5.143 26,%%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, BDDK

Yiikselen enflasyon bankalarda gelirleri desteklerken, giderlere olumsuz yansiyacak (=)

e Gecen hafta aciklanan TUIK verilerine gére, yillik enflasyon mayis ayindaki %12,15 seviyesinden
%15,39 seviyesine yiikselerek endeks tarihinin en yiksek seviyesine ulasmis oldu. Enflasyon
oraninin temmuz ve agustos aylarinda yiikselisine devam etmesini, TL’deki volatilitenin
azalmasina bagli olarak da eyliil ayindan itibaren bir miktar iyilesme goriilebilecegini
distiniiyoruz. Boylece yilsonunda enflasyonun %13,7 seviyesinde gerceklesecegini tahmin
ediyoruz.

e Temel olarak yiikselen enflasyon bankalarin sahip olduklari TUFE’ye endeksli menkul
kiymetler nedeniyle net faiz gelirlerini olumlu etkilemektedir. TL finansal varliklari arasinda
en biiyiik TUFEX portfdyii olan Akbank(%57), Garanti Bankas1(%57) ve Yapi Kredi Bankasi (%50)
on plana ¢ikmaktadir.

e Ayrnica muhasebelestirme yontemini dikkate aldigimizda, gerceklesen veriler ile
muhasebelestiren Halkbank (HALKB) oniimuzdeki ceyreklerde daha avantajli goriinmektedir.
2C icin gerceklesen enflasyon etkisi %14,4, 3C icin ise Temmuz ayinda aylik bazda %0,75
enflasyon tahminimiz neticesinde toplam enflasyon etkisinin %19,9’a ¢ikmasini 6ngoriiyoruz.

e Tahmini enflasyon ile muhasebelestiren bankalar (AKBNK, GARAN, ISCTR, TSKB, YKBNK) ise
muhtemelen ortalama %9,0 seviyesinde olan enflasyon tahminlerinde revizyona gideceklerini
ve boylece ceyreksel bazda yiikselen enflasyondan olumlu etkilenmelerinin yam sira ozellikle
4C’de gerceklestirilen enflasyon diizeltmesi ile beraber bankalarin net faiz gelirlerinde olumlu
etkiyi gorecegimizi disiiniiyoruz.

e Ancak enflasyonun yiiksek seyretmesi durumunda bankalarin personel giderleri basta olmak
Uzere faaliyet giderlerindeki enflasyon kaynakli artis net karlihig1 olumsuz etkileyebilecegini
diisiinliyoruz. Mevsimsel faktorleri g6z oniinde bulundurdugumuzda, 4C faaliyet giderleri
karliik goriiniimii icin yakindan izlenecektir.

Bankalarin Menkul Kiymet Portfoylerinin Dagilimi, 2018/03

mir TL AKBNK GARAN HALKB ISCTR TSKB YKBNK
TL Finansal Varlklar 27.070 34.178 41.743 48.948 3.579 30.467
TUFEX Pay1 (%) 57,0% 57,0% 29,2% 42,6% 40,0% 50,0%
YP Finansal Varlklar 28.473 10.913 8.167 11.517 1.268 9.904
Toplam Finansal Varliklar 55.543 45.091 49.910 60.466 4.847 40.371
-GUDF- Kar/Zarara Yansitilan FV 112 535 10.118 376 0 270
-GUDF- Diger Kapsamli Gelire Yansitilan FV 44.282 23.093 17.956 36.107 3.284 23.914
-Itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen FV 11.149 21.463 21.837 23.982 1.563 16.187
TUFEX Muhasebelestirme Yéntemi Beklenti Beklenti Gerceklesen Beklenti Beklenti Beklenti
Tahmini Enflasyon Orani (%) 9,00% 8,00% - 9,24%** 9,54% 9,30%

*GUDF: Gergege Uygun Deger Farki

** TCMB beklenti anketinde yer alan 12 ay ve 24 ay sonrasi enflasyon beklentilerine gére belirlenmektedir.

Kaynak: VKY Arastirma & Strateji, Bankalarin sunumlari ve finansal tablolar

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa5/ 16



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

09 Temmuz 2018 Pazartesi

Bereket Enerji Grubu 4 mlr $’lik borcunu yapilandirmak igin goriisiiyor (Bankacilik sektorii icin
olumsuz)

e Bloomberg haberine gore, Bereket Enerji Grubu, bankalarla yaklasik 4 mlr $’lik borcunu
yapilandirmak icin goriisiirken, diger yandan borclarini azaltmak icin varlik satisina gitmeyi
planliyor.

e Haberde, Bereket’in varlik satisindan en az 400 mn $ gelir elde etmeyi planlandigi belirtildi.

e Haberde, Bereket Enerji’nin en cok Yapi Kredi Bankasi’na borclu oldugu ifade edilirken,
Bereket Enerji ve Yap1 Kredi Bankas1 konuya iliskin herhangi bir resmi aciklama yapmadi.
Kaynak: Business HT

Yorum: Heniiz resmi bir aciklama yapilmamasina karsin, 4 mlr $’Uik biiyiikliigiindeki yapilandirma
haberinin bankacilik sektérii lzerindeki etkisini negatif olarak dederlendiriyoruz. Yapilandirmanin
gerceklesmesi durumunda, ilgili bankalarin bu krediyi “Yakin izlemedeki Krediler” olarak
siniflandiracagini, bu dogrultuda da bu kredi icin ilave karsilik ayiracaklarini ve bunun da bankalarin
karliliklar1 iizerinde baski yaratabilecegini diisiiniiyoruz.

Bankalar Tiirk Telekom'un %55’ini devralmak icin Rekabet Kurumu'na basvurdu (=)

e Akbank (AKBNK), Garanti Bankasi (GARAN) ve is Bankasi (ISCTR) Ojer Telekomunikasyon'a ait
Turk Telekom(TTKOM)'un %55 hissesini 6zel amacl sirket araciligiyla devralmak icin Rekabet
Kurumu'na (RK) basvuruda bulundu. Konuya iliskin aciklama yapan TTKOM ise soz konusu
gelismeye iliskin kendilerine herhangi bir bildirim yapilmadigini bildirdi.

Yorum: Konuya iliskin gelismeler gectidimiz giinlerde basina vansidigi icin haberin ilgili hisseler
lizerinde fiyatlandigini ve béylece haberin etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz.

Bankacilik sektoriinde kredi biiyiimesi kur etkisi ile 2C18’de %7,6 oldu (=)

e BDDK’nin haftalik biiltenine gore; 29 Haziran 2018 itibariyle bankalarin kredi bilylimesi bir
onceki ceyrege gore %7,6 oraninda artis gostermistir. Bu oran bir onceki ceyrekte %4,8 olarak
gerceklesmisti. 2C’de en hizli kredi buyumesini %11,3 ile kalkinma ve yatirim bankalar1 elde
ederken, bunu %9,7 kredi hacmi artis orani ile kamu bankalan takip etti. ilk ceyrekte %3,6
oraninda kredi biyimesi olan 6zel mevduat bankalarinda bu oran 2C’de %4,4 seviyesine cikarak
yilbasindan bu yana %8,2 olarak gerceklesti.

e 2C’de sektordeki TL kredi hacminde bir onceki ceyrege gore %3,6 artis goriiliirken, YP
kredilerde ise %15,3 buyume kaydedildi. Ancak YP krediler dolar bazinda ceyreksel bazda %0,4
daralmistir. Ote yandan 29 Haziran 2018 itibariyle bankacilik sektériiniin_kur etkisinden
arindirnlmis toplam kredi bilyiimesi Mart ay1 sonuna gore %3,0, 2017 sonuna gore %6,0 oldu.

e  Kredi biiyimesinde detaylara bakildiginda; TL tarafta tiiketici kredilerinde ikinci ceyrekte bir
onceki ceyrege gore %3,0 biiylime gerceklesti. Tiiketici kredilerinde; 2C’de ceyreksel bazda
konut %3,5, Ihtiyac %2,7, tasit %0,0 bilyiime kaydetti. Ayrica TL ticari krediler 2C’de Mart
sonuna gore %3,7 artti.

e 29 Haziran 2018 itibariyle bankalarin mevduati/toplanan fonlar1 Mart ay1 sonuna gore %7,7
artis gosterdi. (TL+%2,6, YP:+%13,6, YP(USD):-%1,9) 2C’de Mevduat bankalarn arasinda;
mevduat biiyiime oranlan su sekildedir: Kamu %9,4, Ozel:%5,1, Yabanc1:%7,9. Ote yandan 29
Haziran 2018 itibariyle bankacilik sektoriiniin kur etkisinden arindirilmis mevduat biyimesi
Mart ay1 sonuna gore %1,7, 2017 sonuna gore %3,7 oldu.

e 2(C’de bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Orani (TKO) Mart ay1 sonuna gore 9 bp, 2017
sonuna gore 4 bp artisla %3,01 seviyesine ulasti.

e 29 Haziran 2018 itibariyle bankalarin menkul degerler portfoyii (MDP) Mart ay1 sonuna gore
%6,3 artis gosterdi. (TL+%4,3, YP:+%10,9) Bankalarin menkul degerler portfoyiinde kamu
borclanma senetlerinin pay1 Mart sonundaki %31,4 seviyesinden %29,7 duzeyine gerilerken, repo
islemlerine konu menkul degerlerin pay1 %24,5’den %49,1 seviyesine cikti.

e 2018 wili ikinci ceyrekte bankacilik sektoriiniin o6zkaynak biiyiikligli 1C’ye gore %5,0, 2017
sonuna gore %9,6 artarak 452,5 mlr TL diizeyine ulasmistir.

Yorum: BDDK tarafindan aciklanan haftalik verilere gére, bankacilik sektdoriinde 2C’de de ilk ceyrekte
oldugu gibi kur etkisinden arindirilmis olarak bakildiginda, hem kredi hem de mevduat tarafinda zayif
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biiyiime performansi goriilmektedir. 2C’de kredilerde tiiketici tarafinda konut kredilerindeki artisin
katkisi ile bir 6nceki ceyrege gore bliyiime hizi artis gosterirken, ticari kredilerde ise 1C’ye gdre biiyiime
hizinda yavaslama dikkat cekmektedir. Ayrica 2C’de é6zel ve yabanci mevduat bankalarindaki Takipteki
Alacaklar Orani’nin sirasiyla ceyreksel bazda 19 ve 30 bp artmasi dikkat ceken gelismelerden olup,
karsilik giderlerindeki artisin 2C’de karlilik lizerinde bir miktar baski yaratabilecegini diisiiniiyoruz.
Aciklanan haftalik verilerin bankacilik sektérii lzerinde bir siiredir fiyatlandigi diisiinmekte olup,
verilerin sektor lizerindeki etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz. 25 Temmuz 2018’de Akbank (AKBNK)
ile BIST’te islem gdren bankalar ikinci ceyrek finansallarim aciklamaya baslayacak.

Haftabk Bankacilik Sektorii Raporu

Onceki Onceki —_—

Bilango (Sektor), Mn TL 29.06.2018 22.06.2018 Haftaya Gore 30.03.2018 Ceyrege Gore 29.12.2017 Degisim %

Degisim % Degisim %

Menkul Degerler Portfoyii 434.238 432.832 0,3%  408.499 6,3%  401.255 8,2%
Mevduat- Kamu 160.864 157.343 2,2% 145.595 10,5% 141.116 14,0%
Mevduat- Ozel 165.265 166.558 -0,8% 159.315 3,7% 156.673 5,5%
Mevduat- Yabanci 85.883 86.596 -0,8% 82.406 4,2% 83.869 2,4%
Kalkinma ve Yatirim 7.594 7.564 0,4% 6.740 12,7%
Katilim 14.631 14.771 -0,9% 13.932 5,0% 12.857 13,8%

Krediler 2.406.416 2.424.837 -0,8% 2.237.424 7,6% 2.134.607 12,7%
Mevduat- Kamu 784.130 786.643 -0,3% 714.830 9,7% 673.891 16,4%
Mevduat- Ozel 781.773 787.595 -0,7% 748.728 4,4% 722.630 8,2%
Mevduat- Yabanci 555.828 562.071 -1,1% 515.735 7,8% 495.492 12,2%
Kalkinma ve Yatirim 166.142 169.131 -1,8% 149.265 11,3% 140.663 18,1%
Katilim 118.543 119.397 -0,7% 108.866 8,9% 101.930 16,3%

Takipteki Alacaklar (Net) 20.545 17.650 16,4% 16.871 21,8% 13.280 54,7%
Mevduat- Kamu 4.403 4.281 2,8% 4,518 -2,5% 2.574 71,1%
Mevduat- Ozel 6.725 5.420 24,1% 5.046 33,3% 4.702 43,0%
Mevduat- Yabanci 7.727 6.275 23,1% 5.898 31,0% 4.711 64,0%
Kalkinma ve Yatirim 281 278 1,1% 322 -12,7% 269 4,5%
Katilim 1.409 1.396 0,9% 1.087 29,6% 1.024 37,6%

Mevduat 2.023.121 2.058.578 -1,7% 1.878.768 7,7% 1.801.509 12,3%
Mevduat- Kamu 701.840 714.333 -1,7% 641.804 9,4% 611.805 14,7%
Mevduat- Ozel 705.226 715.896 -1,5% 670.926 5,1% 652.315 8,1%
Mevduat- Yabanci 489.524 500.561 -2,2% 453.553 7,9% 430.464 13,7%
Kalkinma ve Yatirim 0 0 0
Katilim 126.533 127.789 -1,0% 112.484 12,5% 106.924 18,3%

Ozkaynaklar 452.452 450.048 0,5%  431.080 5,0%  412.926 9,6%
Mevduat- Kamu 118.894 118.204 0,6% 115.281 3,1% 107.233 10,9%
Mevduat- Ozel 159.627 159.196 0,3% 151.902 5,1% 148.422 7,5%
Mevduat- Yabanci 120.243 118.417 1,5% 112.388 7,0% 109.267 10,0%
Kalkinma ve Yatirim 34.201 34.118 0,2% 32.589 4,9% 30.714 11,4%
Katilim 19.486 20.113 -3,1% 18.920 3,0% 17.289 12,7%

Kaynak: BDDK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yabanci yatinmcilar 29 Haziran haftasinda 180 mn $ hisse satimi gerceklestirdi (=)

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin mulkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 29 Haziran ile sona eren haftada piyasa fiyati
ve kur hareketlerinden arindirilmis olarak hesaplandiginda 180 _mn_$ net satim_olarak
gerceklesirken, ayn1 donemde Devlet ic Borclanma Senedi (DiBS) portfoyii ise, net 83 mn $
yiikselis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin bir 6nceki hafta 34,9 mlr $ olan hisse senedi stoku 29 Haziran ile
sona eren haftada 36,1 mlr $’a yiikselirken, DIBS stoku ise 22,4 mlr $ olarak gerceklesti.
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DHMi ve TAV Havalimanlari Haziran ay1 trafik verilerini agikladi (+)

e Devlet Hava Meydanlan isletmesi (DHMI), Haziran ayina iliskin havayolu ulasim verilerini
acikladi. Tirkiye Geneli Havalimanlar ic hat yolcu trafigi %6,7 artisla 9,53 mn, dis hat yolcu
trafigi ise %22,7 artisla 10 mn oldu. Haziran ayinda direkt transit yolcular ile birlikte toplam
yolcu trafigi, gecen yilin ayn1 ayina gore %14,2 artis ile 19,6 mn olarak gerceklesti. istanbul
Atatiirk Havalimani yolcu trafigi yillik bazda ic hatlarda 1,6 mn ile ayni seviyelerde kalirken,
dis hatta %11 artisla 3,95 mn oldu. istanbul Sabiha Gokcen Havalimani yolcu trafigi ise yillik
bazda i¢ hatta %8 artisla 1,9 mn, dis hatta ise %12 artisla 0,9 mn olmak iizere toplamda %9
artisla 2,8 mn oldu.

e TAV tarafindan aciklanan veriye gore ise sirketin yurt ici ve yurt disi islettigi havalimanlarinda
toplam yolcu sayis1 Haziran ayinda yillik bazda %56 artarak 15 mn seviyesine yiikseldi (i¢ hatta
+%21, dis hatta +%82).

Yorum: DHMi ve TAV tarafindan aciklanan Haziran ayina iliskin giiclii trafik verilerinin THYAO, PGSUS
ve ozellikle de TAVHL hisseleri icin olumlu yonde degerlendiriyoruz.

Bim Birlesik Magazalar (BIMAS) hisse alim islemleri (=)

e Sirket 3 Temmuz 2018 itibariyle, 8 Mayis 2018’de acikladig1 hisse geri alim program
cercevesinde 2,3 mn adet, 145,1 mn TL’lik hisse geri alimi gerceklestirmistir.

e Onceki programlarda yapilan geri alimlarla birlikte toplam hisse alim 3,5 mn adete, 6denmis
sermayeye orani ise %1,14’e ulasmistir. Bim hisse geri alim programi ile 3 mn adet payin azami
225 mn TL bedel ile alinmasin planlanmaktaydi. Program cercevesinde azami 771 bin adet

alinabilecektir.
Tarih . Alinan Adet Kapans (TL) O.rtalama Alim Fiyat1 (TL) ) Alinan Tutar (TL) Sermayedeki
ligili glin Toplam lgili giin Toplam ligili giin Toplam Pay1 (%)
25.06.2018 50.000 1.988.062 66,75 66,56 64,92 3.328.000 129.067.129,20 1,06%
28.06.2018 50.000 2.038.062 68,00 67,62 64,99 3.381.216 132.448.344,70 1,08%
29.06.2018 70.000 2.108.062 67,15 67,40 65,07 4.718.086 137.166.431,15 1,10%
02.07.2018 50.000 2.158.062 66,50 66,69 65,11 3.334.500 140.500.931,15 1,12%
03.07.2018 70.000 2.228.062 66,80 66,70 65,16 4.669.000 145.169.931,15 1,14%

Sise Cam (SISE) satin alma firsatlarini izliyor (+)

e Sisecam Toplulugu Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel Miidiirii Ahmet Kirman, ana is
kollarinda Hindistan'da otomotiv cami, Meksika'da ise cam ambalaj yatinmi icin pazar
arastirmasi ve fizibilite calismas1 yuruttuklerini, buna karsin onumiizdeki donemde yatinm
kararlarinda ABD basta olmak iizere diinyadaki korumaci politikalar ile ticaret savaslarinin
seyrinin belirleyici olacagim ifade etti.

e Kirman, italya'da yeni bir yatinmin daha giindeme gelip gelmeyecesi ile ilgili olarak "Biiyiik
ihtimalle planlayacagiz. Kuzeydeki fabrika anlaminda bir gelisim planlayabiliriz, iizerinde
diistiniiyoruz” dedi. Avrupa'min diger iilkelerinde de yatirim firsatlarini takip ettiklerini belirten
Kirman; lilke olarak bakildiginda ise Bat1 Avrupa iilkelerinde yatirim yapmanin yiiksek maliyetler
nedeniyle ¢ok cazip goriinmedigini soyledi. Kaynak: Diinya.com

Yorum: Haziran ayi icinde italya'da diizcam alanminda Sangalli Vetro Manfredonia tesisini 15,7 mn €’ya,
Hindistan'daki diizcam iireticisi HNG Float Glass'in %49,8 payimi da 85,4 mn $ bedelle satin alan Trakya
Cam, son 1 ayda BiST’e gére %12 pozitif performans gésterirken, ayni dénemde Sise Cam BiST’e gére
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%9,5 pozitif performans gosterdi. Satin almalara iliskin haber akislarinin, hisse performanslarini
desteklemeye devam edecedi goriisiindeyiz.

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

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

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

e Bu satin almanin batarya Uretimi yatinm icin kritik olan hammaddelerin arz giivenligini
saglamasi ve yani sira orta-uzun vadede Avrupa'da 6nemli bir otomotiv elektronigi tedarikgisi
olma hedefine de katkida bulunmasi beklenmektedir.

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

Kisa Kisa Haberler:

e Turizm/Havacilik Sektorii: Antalya il Kiiltiir ve Turizm Miidiirligii verilerine gére, Antalya'da
Haziran ayinda gelen ziyaretcilerin sayisi, gecen yilin ayn1 donemine gore %33,5 artarak 2
milyonu asti. Uyruklarina bakildiginda s6z konusu ayda en fazla ziyaretci Rusya
Federasyonu'ndan geldi. (Kaynak: Dunya) Yorum: Yiiksek sezona yonelik olumlu beklentileri
teyit eden soz konusu gelismeyi hem turizm hem de havacilik sektorleri agisindan olumlu
buluyoruz.

o Enerji Sektorii: Dunya gazetesinde yer alan bir haberde, Rus gazetesi Kommersant’in Rusya’nin
Tiirkiye’ye sattid1 dogalgazin fiyatim artiracagin iddia ettigi belirtiliyor. ilgili haberde, su an
Tirkiye icin 205 $ civarinda olan bin metrekiipliik gaz fiyatinin, petrol fiyatlarindaki artisa bagl
olarak yiin {cilincii ceyreginde 260 $’a c¢ikacagl ve Tirkiye’ye sunulacak fiyatin Avrupa
‘hub'indan daha yiiksek olacag ifade edildi. (Kaynak: Diinya)

e Savunma Sanayi: Pakistan ve Turkiye, 4 Milgem korvetinin satisina iliskin anlasmay1 imzaladi.
Pakistan tarafindan satin alinacak 4 Milgem korvetinden 2'sinin istanbul Tersanesinde diger
2'sinin Karaci'de insa edilmesine karar verildi.ilk etapta istanbul ve Karaci'de insa edilecek birer
korvet 2023'te Pakistan Deniz Kuvvetleri envanterine katilacak. Diger 2 gemi ise 2024'te
envantere girecek. Kaynak: Dinya.com

e (=) Alarko Holding (ALARK): Sirket, 30.06.2018 tarihli ara donem finansal tablolarindan
baslamak iizere finansal durum tablosunda daha donce maliyet degeri lizerinden izledigi yatinm
amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri ile izlenmesine karar verildigini bildirdi. Sirketin
1C18 sonu itibariyle yatirim amacli gayrimenkullerin degeri yaklasik 29 mn TL seviyesindedir.

e (=) Alarko Holding (ALARK): Sirket, bagli ortakligi Alsim Alarko’nun Romanya Karayollar
idaresi tarafindan acilmis olan Biikres Giiney Cevreyolu Dizayn ve Yapim isi Lot-1 ve Lot-2
ihaleleri kapsaminda isveren idarenin ihale sonucu icin yapilan itirazlar sonuclandirdiktan
sonra sozlesme mizakerelerine davet edilmeyi bekledigini bildirdi. Yorum: Hatirlatmak
gerekirse, Alsim Alarko, Lot 1 ihalesinde %19 KDV haric¢ 830,7 mn RON (yaklasik 178,4 mn €) ve
Lot-2 ihalesinde %19 KDV hari¢ 750,8 mn RON (yaklasik 161,5 mn €) bedelle en iyi teklifi
vermisti. S0z konusu islerin toplami Alarko Holding’in taahhiit segmentinin 5 Nisan 2018 sonu
itibariyle 825 mn S seviyesindeki bakiye siparislerinin yaklasik %48’ine denk gelmektedir.
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Ancak, s6z konusu ihalelerde en iyi teklifin verildigi daha dnce aciklandi$i icin hisse fiyatina
onemli bir etkide bulunmasini beklemiyoruz.

e (+) Anel Elektrik (ANELE): Sirket, Hollanda'min Amsterdam kentinde yer alan Schiphol
Havalimanin genisletilmesi calismalarn kapsaminda 55 bin m2'lik alanda yapilacak yeni iskele
insaatimin elektrik ve mekanik islerinin yapiminin, Anel Elektrik, Ballast Nedam Bouw ve TAV
Tepe Afken Yatinim tarafindan esit hissedarlik yapisi altinda kurulan ABT MEP V.O.F. is ortaklig
tarafindan ustlenildigini bildirdi. S6z konusu projenin toplam bedeli 61,2 mn € olup, Nisan
2020 icerisinde tamamlanmasi hedefleniyor. Yorum: Séz konusu haberin hisse fiyatina olumlu
yansimasini bekliyoruz.

e Aselsan (ASELS): Sirket, Milli Savunma Bakanligi ile Tiirk Silahli Kuvvetlerinin ihtiyaci olan
Seyyar Havan Tespit Radarn tedarikine yonelik olarak 40,3 mn $ tutarinda sézlesme imzaladigim
bildirdi. Ayrica Sirket, yurt disindaki bir misteri ile hava platformlarina ASELPOD Elektro Optik
Hedefleme Sistemi entegre edilmesine yonelik 30 mn $ tutarinda bir sézlesme imzaladigim
acikladi. Bahsi gecen sézlesme tutarlarinin toplami Sirketin 118 sonu itibariyle 7,5 mir $ olan
bakiye siparislerinin yaklasik %0,94’iine denk gelmektedir.

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

e  Aselsan (ASELS): TUSAS (Turk Havacilik ve Uzay Sanayii) ile toplam bedeli 254,7 mn $ tutarinda
iki sozlesme imzaladi. Teslimatlarin, 2018-2022 yillarinda gerceklestirilecegi belirtildi. Yorum:
S6z konusu sozlesme tutart 1C18 sonu itibariyle 7,5 mlr $ olan sirketin bakiye siparislerinin
yaklasik %3,3’uUne denk gelmektedir.

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

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

e (+) Bagfas (BAGFS): Sirket, Kimya Market Sanayi Tic. Ltd. Sti. ile yaklasik 13,7 mn $ tutarinda
(KDV haric ) 228 bin ton Silfiirik Asit satisina yonelik anlasmaya varildigin1 ve sevkiyatlarin bu
yil icerisinde tamamlanacagini bildirdi. Yorum: S6z konusu sozlesme tutari Sirketin son 12 aylik
net satis gelirlerinin %13’line gelmekte olup, hisse fiyatina olumlu yansimasini bekliyoruz.

e (=) Dogan Holding (DOHOL): Misterek yonetime tabi is ortakhigi statiisinde olan istiraki
Boyabat Elektrik Uretim’de garantor oldugu 28,3 mn $ ve 25,6 mn € tutarindaki uzun vadeli
proje finansman kredisi ile ilgili yiikiimliliigiiniin nakden 6dendigini bildirdi.

e (=) Dogus Otomotiv (DOAS): Sirket 750 mn TL’yi asmayacak sekilde, 3 yila kadar cesitli
vadelerde, Turk Liras1 cinsinden, yurt icinde, halka arz edilmeksizin nitelikli yatinmcilara
satilmak Uzere ve/veya tahsisli olarak; bir veya birden cok seferde, her turlu tahvilin ihrac
edilmesi amaciyla gerekli onaylarin alinmasi icin SPK’ya basvurmustur.

e (+) Fenerbahge Futbol (FENER): Cikarilmis sermayesinin %250 bedelli artirilarak 99 mn TL’ye
yiikseltilmesine karar verdigini, riichan haklarinin ise 5 TL’den kullandirilacagim bildirdi.
Sermaye artinmindan elde edilecek 353,5 mn TLtutanindaki fonun, isletme sermayesi
ihtiyacinin karsilanmasi ve 6z sermayenin guclendirilmesi icin kullanacak olup, kredi anapara
ve faktoring 6demeleri, yapilandinlmis ve cari donem vergi oddemeleri, futbolcu ve teknik kadro
ucret odemelerinde kullanilmasi planlanmaktadir

e (+) Giibre Fabrikalari1 (GUBRF): Sirket, Yarimca tesislerinde bulunan limaninin genisletilmesine
iliskin yatinnmin T.C. Ekonomi Bakanlig1 Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Midurlugii
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tarafindan biiylik olcekli yatirnm kapsamina alindigini (tesvike konu yatinm tutar 235 mn TL),
iskenderun tesislerinde bulunan TSP tesisinin kompoze giibre iiretecek sekilde modernize
edilmesine iliskin yatinmin ise bolgesel tesvik uygulamasi kapsamina alindigini (tesvike konu
yatinim tutar1 84 mn TL) ve s6z konusu yatinmlara iliskin tesvik belgesi diizenlendigini bildirdi.
Yorum: Her iki yatirim kapsaminda saglanan tesviklerin Sirket finansallarina potansiyel olumlu
katkis1 nedeniyle hisse fiyatina destekleyici etkide bulunmasini bekliyoruz.

e (=) Hiirriyet Gazetecilik (HURGZ): Dogrudan bagli ortaklig1 Hollanda'da kurulu Hrriyet Invest
B.V.'nin tamami 6denmis 376,2 mn € sermayesinin tamaminm temsil eden, her biri 1 Euro itibari
degerli, tamami nama yazili ve pay senedine baglanmis paylarin, toplam 1 (Bir) Euro lizerinden
Fatih Berber'e satilarak, devri konusunda karar aldigini bildirdi.

e (=) Kardemir (KRDMD): Sirket Noble Resources International PTE LTD aleyhine Hong
Kong International Arbitration Center nezdinde baslatilan tahkim slirecinde davali tarafin cevap
dilekcesini sunmasin1 beklemekte oldugunu acikladi. Yorum: Hatirlanacagi iizere, Kardemir
2016’da yaptig1 komiir tedarik anlasmasinda, tedarikcinin yukimliligind yerine getirmemesi
nedeniyle 33,6 mn $’lik (yaklasik 155 mn TL) tahkim basvurusunda bulunmustu. 2018 icerisinde
Kardemir lehine kararin cikmasi Sirket icin %24,7 olan FAVOK marj1 beklentimizi 3 puan
iyilestirir ve 5,0 TL olan hedef fiyatimizi yaklasik %5,0 artirir.

e (=) Katmerciler (KATMR): Sirket, Milli Savunma Bakanlig1 ile, Tiirk Silahli Kuvvetlerinin ihtiyaci
olan Zirhli Ekskavator projesinin tedarikine yonelik olarak 27 Haziran 2018 tarihinde 5,7 mn TL
tutarinda bir sozlesme imzaladigini bildirdi. Yorum: S6z konusu sézlesme tutari Sirketin son 12
aylik net satis gelirlerinin yaklasik %3’iine denk gelmekte olup, hisse fiyati lizerinde 6nemli
bir etkide bulunmasini beklemiyoruz.

e (+) Katmerciler (KATMR): Sirket, Cizre Belediyesi ile 11,8 mn TL tutarinda muhtelif arag ve
ekipman tedarikine yonelik sozlesme imzaladigini ve teslimatlarin 2018 yili icerisinde
gerceklestirilecegini bildirdi. Yorum: S6z konusu sdzlesme tutari Sirketin son 12 aylik net satis
gelirlerinin yaklasik %6,5’ine denk gelmekte olup, hisse fiyatina olumlu yansimasini
bekliyoruz.

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

e (+) Karsan (KARSN): Karsan Romanya Brasov Belediyesi'nin 30 adet 10 metre, 40 adet 12 metre
ve 35 adet 18 metre olmak iizere toplam 105 adet dizel arac alimi ile 3 yillik bakim sozlesmesini
kapsayan ihalede en iyi teklifi verdigini aciklamistir. Teslimatlarin 2018 ve 2019 yillan icinde
partiler halinde tamamlanmasi ongoriulmektedir. Yorum: S6z konusu ihale sonucunda
gerceklestirilecek 129 mn TL (111 mn Ron) tutarindaki hasilatin, sirketin yilliklandirilmis
cirosuna oram %11,4dir.

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

e (=) Kordsa (KORDS), (=) Brisa (BRISA): Sabanci Holding Sanayi Grubu sirketlerinden Kordsa ve
Brisa’nin Ust diizey yetkililerinin katiimiyla analist toplantis1 diizenledi. Analist toplantisinda
Lastik ve insaat giclendirme ile kompozit teknolojileri pazarinda global bir oyuncu olan
Kordsa’nin, 2018 yilina iliskin 23 Mart tarihinde aciklanan ciro ve FAVOK bilyiime hedeflerinin
%15-25 araliginda korundugu belirtildi. Kordsa yonetimi, ABD’de satin alinan ticari havacilik
sektoriine ileri kompozit malzemeler saglayan “Fabric Development Inc.” ve “Textile Products
Inc.” unvanli iki sirketinin satin alinmasina iliskin sureclerin Temmuz sonunda tamamlanmasinin
ongorildigini belirtti. Bu iki sirketten elde edilecek deger beklentileri ise daha dnce de
aciklandigr iizere sirketin 2018 yili ciro ve FAVOK ongoriilerine dahil degil. Satin alinan
sirketlerin toplam cirosu yaklasik 80 mn $ diizeyinde olup, Kordsa’nin 2017 cirosunun yaklasik
%12’sini olusturmaktadir. Brisa tarafinda ise Aksaray fabrikasinin faaliyete gecmesiyle 2018
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yilinda, 2017 yilina gore, Brisa'nin amortisman giderlerinin yaklasik 65-75 mn TL araliginda ve
finansman giderlerinin yaklasik 120-130 mn TL araliginda artmasinin beklendigi belirtildi. Borg
diizeyinin sinmirli da olsa azaldigini, Net borc/FAVOK carpaninmin yilsonundaki 5,2x seviyesinden
4,7x diizeyine geriledigini gozliiyoruz. Ancak borgluluk istenen seviyeye gerileyinceye kadar
temettl odeme stratejisine ara vermeye devam etmesini muhtemel gorliyoruz.

e (=) Migros (MGROS): Sirket 29 adet Migros, 17 adet Migros Jet ve 1 adet 5M formatinda toplam
47 satis magazasinin Haziran ayi icerisinde hizmete acildigim bildirmistir. 30 Haziran 2018
itibariyle Sirketin magaza sayisi, istiraki Kipa'nin 161 magazas1 dahil, yurticinde 1.970 ve
yurtdisindaki istirakleri vasitasiyla 41 olmak lizere toplam 2.011'dir. (2017 sonu: yurtici 1.858,
toplam 1.897 magaza)

e  (+) MLP Saglik Hizmetleri (MPARK): Resmi Gazete'de yayinlanan Sosyal Giivenlik Kurumu Saglik
Uygulama Tebligi (SUT) fiyatlarinda degisiklige gidildigini, ozellikle kompleks tedavilerde
(organ nakilleri, kemik iligi nakilleri, radyasyon onkolojisi gibi) %225'lere varan artislar
yapildigin1 bildirdi. Fiyat artislarimin agirlikli olarak yatan hasta kategorisinde ve o6zellikli
kompleks tibbi islemlerde gerceklesirken, ayaktan tedavilerde ise laboratuvar ve radyoloji
islem tarifesinde %5 civarinda indirim gerceklestigini belirtti. SUT fiyatlarindaki degisikligin
ozel sektore etkisinin, yiiksek oranda yatarak tedavilerdeki kompleks islemleri ilgilendirdigini
acikladi.

e (=) Netas (NETAS): Basinda yer alan bir habere gore, Cinli telekomiinikasyon sirketi ZTE Corp.
(Netas’in %48,05 ile ana ortagi), ABD’nin uyguladigi yaptirnimlarin kalkmasi icin sartlardan biri
olan st yonetim degisikligini yerine getirdi. Yorum: Ana ortagi ilgilendiren s6z konusu
haberin, Netas operasyonlari lizerinde bir etkisi olmasini beklemedidimizden hisse fiyatina
etkisini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

e (+) Orge Enerji (ORGE): Sirket, istanbul'da insast devam eden Dudullu-Bostanci Metro
Projesi'nin ihale edilen idari bina ve depo binasi ile iki istasyonuna iliskin tum elektrik islerine
yonelik olarak verdigi 1,9 mn €+KDV tutarindaki teklifin uygun goriildiigiini ve isveren ile alt
yiiklenici sozlesme goriismelerine baslandigini bildirdi. S6z konusu isin 2019 yilinin Haziran
ayinda bitirilmesi planlamyor. Yorum: Sirketin son 12 aylik net satis gelirlerinin yaklasik
%12,7’sine denk gelen soz konusu isin Sirket lehine sonuclanmasi halinde finansallara
yaratacagi potansiyel katkiyr géz oniinde bulundurarak hisse fiyatina olumlu yansimasini
bekliyoruz.

e (=) Teknosa (TKNSA): Bloomberg kaynakli haber akisina gore, Alman teknoloji perakendecisi
Media Markt Saturn, Sabanci Holding’den Teknosa’min tiim hisselerini satin almak istiyor.
Yorum: Sabanci Holding, Teknosa ve Media Markt tarafindan habere iliskin bir aciklama
vapilmadi. Teknosa hisseleri ise son 1 ayda BiST’e gbre %46 pozitif bir perforrmans sergilemis
goriiniiyor. Taraflardan net bir aciklama gelmedidi siirece hisse tarafindaki hareketliligin
stirmesi beklenebilir.

e (=) Tofas (TOASO): Tofas Bursa fabrikasinda yillik planli bakim/onarim calismalarn ve stok
planlamasi nedenleri ile Temmuz ayinda aralikli olarak toplamda en fazla 8 isgiinii ve Agustos
ayinin ikinci ve lcunci haftasinda 10 isguini olmak iizere toplam en fazla 18 isguinu Uretime ara
verilecektir. Yorum: Sirketin 2018 Temmuz ve Agustos’ta lretime verecegi aranin, 2017
yilindaki 14 giinden fazla olmasi nedeniyle iiretim ve satislari acisindan sinirli olumsuz
buluyoruz.

e (=) Turkcell (TCELL): Sirket, %100 bagh ortakligi Lifecell Ventures’in sermayesinin 5 mn TL
(930.354 €) artirilarak 1,7 mlr €ya ¢ikarildigini ve sermaye artirimina ait yeni pay alma hakkinin
tamaminin 6dendigini bildirdi.

e (=) Tiirk Telekom (TTKOM): Diinya gazetesinde yer alan bir habere gore, Tiirk Telekom CEO’su
Doany, fiber altyapinmin ortak kullanimi icin gelistirdikleri yeni modelin, altyap1 ve hizmete
dayali rekabeti tesvik ettigini ve bunun da internet penetrasyonunu artiracagini belirtti.
(Kaynak: Diinya)

e (=) Tiirk Hava Yollari1 (THYAO): Sabah gazetesinde yer alan bir habere gore, Sirketin kurumsal
seyahat anlaminda diinyanin onde gelen acentelerinden biri olarak goriilen American Express
Global Business Travel ile bir anlasma imzaladigi belirtildi. (Kaynak: Sabah)

e (-) Tiirk Traktor (TTRAK): Turk Traktor’iin satislan 2018 Haziran ayinda gecen senenin ayn
donemine gore %29,4 dususle 2.892 adet olarak gerceklesti. Haziran ayinda yurt ici satislar yillik
%39, ihracat %3,3 dusus gosterdi. Boylece toplam satislar gerilerken, daha karli olan yurt ici
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satislarin pay1 Haziran ayinda onceki aya gore yiikselerek %63,3 (Yilbasindan bu yana %67) oldu.
Yilin ilk 6 ayinda ise satislarda gecen yilin ayn1 donemine gore %21 gerileme kaydedildi. Yorum:
Bayram etkisi ve tiiketici glivenindeki zayiflamanin da etkili oldugu Haziran ayi sonuglarini
Tiirk Traktor acisindan hafif olumsuz buluyoruz.

e (=) TSKB (TSKB): Banka uluslararasi piyasalardan bankalarin katilimiyla, 367 giin vadeli
toplamda 168,5 mn € ve 25 mn $ tutarinda olmak lizere iki ayn dilimden olusan sendikasyon
kredi anlasmasi imzalandigin1 duyurdu.

e (=) Vestel Elektronik (VESTL): Vestel Elektronik, elektrikli araclarda kullanilan bataryalarin
Uretim, satis ve dis ticareti konularinda faaliyet gosterecek bir sirkete donustiriilmesi amaciyla
Zorlu Gayrimenkul Proje Taahhut Anonim Sirketi'nin toplam 50.000 adet payinin tamamini
50.000 TL karsiliginda satin almistir.

e (=) Yatas Yatak (YATAS): Yatas Yatak, 04.07.2018 tarihinde 19.90-19.94 fiyat araligindan
14.000 adet hisse alimi gerceklestirmistir. Bu islemle birlikte Yatas Yatak sermayesindeki pay:
%2,35’e ulasmistir.

X Alinan Adet Ortalama Alim Fiyat1 (TL) Alinan Tutar (TL) Sermayedeki
Tarih . Kapanis (TL) . .
llgili glin Toplam llgili glin Toplam llgili glin Toplam Pay1 (%)
05.06.2018 21.693 46.693 23,32 19,45 23,49 503.083 1.096.715 2,26%
07.06.2018 1.300 47.993 22,38 20,90 23,47 29.844 1.126.559 2,27%
08.06.2018 10.550 58.543 20,72 20,46 22,96 217.855 1.344.414 2,29%
21.06.2018 10.935 69.478 20,78 20,35 22,64 228.602 1.573.016 2,32%
04.07.2018 14.000 83.478 19,65 20,35 22,18 278.835 1.851.851 2,35%

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Sirket, %100 oraninda dogrudan hissedari oldugu Zorlu Enerji Dagitim
A.S.'nin, Trakya Bolgesi Dogal Gaz Dagitim A.S. ve Gazdas Gaziantep Dogal Gaz Dagitim A.S.'nin
%90 oranindaki hisselerini devralmasina iliskin islemlerin tamamlandigini bildirdi. Sirketten
yapilan diger bir actklamada, israil mahkemeleri nezdinde acilan tahkim davas1 ve karsi davada
taraflanin mutabik kalmasi sonucu tahkim siirecine ara verildigini, uzlasma goriismelerinin
devam ettigi belirtildi. Hiirriyet gazetesinde yer alan bir habere gore ise, Sirketin jeotermal
kaynakli karbondioksit emisyonlarinin azaltilmasini amaclayan Jeotermal Gaz Emisyonlarinin
Kontrolii (GECO) projesi kapsaminda 15 mn € hibe destegi alacagi belirtildi. (Kaynak: Hiirriyet)

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa 13 / 16



Temettii Tablosu = Vakif Yatinm

09 Temmuz 2018 Pazartesi

Hisse Adh Tarih HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi
EGPRO 11.07.2018 0,15 0,14 1,6% 24.04.2018
AKSGY 17.07.2018 0,16 0,16 6,0% 03.04.2018
TBORG 25.07.2018 0,18 0,16 1,8% 19.06.2018
ULUSE 31.07.2018 0,65 0,56 6,9% 17.04.2018
ACSEL 10.08.2018 0,06 0,05 2,3% 30.06.2018
ISBIR 15.08.2018 1,50 0,28 0,8% 08.05.2018
OZRDN 15.08.2018 0,04 0,04 1,4% 20.04.2018
BAKAB 27.08.2018 0,14 0,12 2,3% 07.06.2018
CEMTS 28.08.2018 0,06 0,05 1,0% 20.03.2018
SUMAS 03.09.2018 0,25 0,21 4,0% 12.04.2018
ASELS 13.09.2018 0,02 0,02 0,1% -5 02.04.2018
TCELL 17.09.2018 0,29 0,24 2,3% -207 29.03.2018
LKMNH 17.09.2018 0,10 0,09 1,6% 01.04.2018
BAKAB 22.10.2018 0,14 0,12 2,3% 07.06.2018
MTRYO 31.10.2018 0,04 0,04 3,1% 03.05.2018
BIMAS 07.11.2018 0,80 0,68 1,2% -97 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 3,5% 27.03.2018
MSGYO 03.12.2018 0,20 0,20 7,1% 13.04.2018
ASELS 13.12.2018 0,02 0,02 0,1% -5 02.04.2018
TCELL 17.12.2018 0,29 0,24 2,3% -207 29.03.2018
AKMGY 24.12.2018 1,00 1,00 5,3% 28.03.2018
OSMEN 31.12.2018 0,04 0,03 1,4% 11.05.2018
AKGUV 0,01 0,01 0,4% 10.08.2018
ULKER 0,26 0,22 1,4% 05.06.2018
KLMSN 0,03 0,03 0,6% 25.05.2018
HALKB 0,30 0,25 3,9% -122

VAKBN 0,05 0,04 1,0% -21

SNGYO 0,05 0,05 7,4% 24.05.2018
KUTPO 0,10 0,09 1,8% 06.04.2018
GOLTS 0,50 0,43 1,0% 04.05.2018
KLNMA 0,01 0,01 0,3% 30.04.2018
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

09 Temmuz 2018 Pazartesi

TSi Onem Beklenti

9 Tem. Japonya  02:50 May. Cari Denge (BoP Bazli) dl 1.266 mlr ¥ 1.845 mlr ¥
9 Tem. Almanya  09:00 May. Dis Ticaret Dengesi il 19,5 mlr € 20,1 mlr €
10 Tem. Cin 04:30 Haz. UFE - Yiluk % d 4,40% 4,10%
10 Tem. Cin 04:30 Haz. TUFE- Yiluk % dl 1,90% 1,80%
10 Tem. ingiltere  11:30 May. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,80% -0,80%
10 Tem. Almanya 12:00 Tem. Zew Beklenti Endeksi dl -18,90 -16,10
11 Tem. Japonya  02:50 Haz. UFE - Yiluk % dl 2,80% 2,70%
11 Tem. Tirkiye 10:00 May. Cari Denge dl -5,43 mlr $
11 Tem. Avro Bolgesi 10:00 AMB Baskani Draghinin konusmasi

11 Tem. ABD 15:30 Haz. UFE - Aylik % dl 0,20% 0,50%
11 Tem. ABD 15:30 Haz. UFE - Yiluk % dl 3,10% 3,10%
11 Tem. ABD 23:30 Fed Williams konusmasi

12 Tem. Almanya  09:00 Haz. TUFE- Yiluk % dl 2,10% 2,10%
12 Tem. Fransa 09:45 Haz. TUFE- Yaluk % dl 2,10%
12 Tem. Avro Bolgesi 12:00 May. Sanayi Uretimi - Aylk %(mevs. diizelt.) dl 0,50% -0,90%
12 Tem. Avro Bolgesi 14:30 AMB Toplant1 Tutanaklar

12 Tem. ABD 15:30 7 Tem. Haftalik issizlik Maas1 Basvurulari dl 231 Bin
12 Tem. ABD 15:30 Haz. TUFE- Aylk % d 0,20% 0,20%
12 Tem. ABD 15:30 Haz. TUFE- Yiluk % dl 2,90% 2,80%
12 Tem. ABD 15:30 Fed Kashkari konusmasi

12 Tem. ABD 19:15 Fed Harker konusmasi

12 Tem. ABD 21:00 Haz. Hazine Biitce Dengesi dl -146,8 mlr $
13 Tem. Cin 05:00 Haz. Dis Ticaret Dengesi 4l 27,0 mlr $ 24,92 mlr $§
13 Tem. Cin 05:00 Haz. ihracat- Yiluk % dl 9,50% 12,60%
13 Tem. Cin 05:00 Haz. ithalat- Yiluk % dl 21,00% 26,00%
13 Tem. Japonya  07:30 May. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -0,20%
13 Tem. Japonya  07:30 May. Kapasite Kullanim Orani -Aylik % dl 1,80%
13 Tem. ABD 17.00 Tem. Michigan Tiketici Giiven Endeksi dl 98,20 98,20
13 Tem. ABD 18:00 Fed Kongre'ye Para Politikasi Raporu'nu sunacak

13 Tem. ABD 19:30 Fed Bostic konusmasi

13 Tem. ABD 2C18 ABD'de JP Morgan Chase, Citigroup, Wells Fargo ile 2C bilanco donemi basliyor

13 Tem. Turkiye Fitch, Turkiye icin kredi notu degerlendirme raporunu agiklayacak

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Raporun tamamina ulasmak icin lutfen tiklayiniz...

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa 15/ 16


http://www.vkyanaliz.com/Files/docs/takvim_09_13_07_2018k-636664929721197544.pdf

Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

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

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK
Mehmet Emin ZUMRUT

Direktor - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Teknik Strateji, Cimento, Cam
SELAHATTIN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr

Mehtap ILBI Miidiir Yardimcist  Enerji, Telekomiinikasyon, Havacilik,
MEHTAP.ILBl@vakifyatirim.com.tr Taahhut, Kucuk ve Orta Olcekli Sirketler
Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortacilik, GYO
TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Serap KAYA Kidemli Analist Otomotiv, Beyaz Esya, Demir Celik,
SERAP.KAYA@vakifyatirim.com.tr Perakende, Gida-icecek

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, Sabit Getirili
NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr Menkul Kiymetler

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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