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Haftanin Giindem Konular

Borsa istanbul, gectigimiz haftayr 103.559
seviyesinden tamamlarken, haftalik bazdaki
kayb1 %0,9 seviyesinde gerceklesmistir.

Beklentilerin iizerinde gelen Kasim ayi
enflasyon verisi ardindan haftanin devaminda
Cuma giinii sanayi liretimi verisi takip
edilecektir. TCMB’den gelecek 2018 Yili Para
ve Kur Politikas1 raporu da yurt icinde takip

edilecek bir diger gelisme olacaktir.

ABD’de tarim dis1 istihdam verileri, Avro
Bolgesi’nde ise bu hafta 3C17 biiyiime verisi
on plana ¢ikmaktadir. Ayrica, Cin’den gelecek
dis ticaret verileri ile Japonya’da agiklanacak
3C17 biiyiime verisi de piyasalarca

izlenecektir.

Bu haftaya yurt dis1i piyasalar pozitif bir
baslangic yaparken, BIST yeni haftaya temkinli
bir acilisla 103.300 seviyeleri iizerinden
basladi. Kur ve faiz tarafindaki hareketler bu
hafta da BIST’in hareketleri iizerinde etkili
olmaya devam edecektir. Yukari yonlii tepki
arayislarinda BiST’in ilk hedefi 105.700 ve
107.000 seviyeleri olarak takip edilmelidir.
Tepkilerin sinirli kalmas1 ya da yeniden satis
baskisinin geri gelmesi halinde ise bu kez BiST
102.800 ve 101.000 seviyelerine dogru geri

cekilme egilimi icine girecektir.
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Haftalik Strateji [04 - 08 Aralik Haftas1]

Gectigimiz haftaya alimlarla 104.700 seviyelerinden baslayan Borsa istanbul,
hafta genelinde dalgali bir seyir izlerken, yukar yonli denemeler sinirl
kaldi. Haftay1 %0,9 deger kaybiyla tamamlayan BIST, kapanisini 103.559
seviyesinden gerceklestirdi.

OPEC lyesi ulkelerin gerceklestirdigi toplantida arz kisintisinin 2018 yilinin
sonuna kadar uzatilmas1 konusunda anlasmalan gectigimiz haftanin on
onemli giundemlerinden biriydi. Hafta bazinda dalgali seyreden petrol
fiyatlarn haftalik bazda sinirli degisim gostermis oldu. Gegen hafta kiiresel
borsalan etkileyen diger onemli giindemlerden biri ise ABD’de vergi reformu
yasa tasarisinin Senato’da gorusiilip oylanmasiydi. Vergi reformu tasarisi
cumartesi sabaha karsi yapilan oylamada kabul edildi ancak hafta sonu ABD
Baskanm Trump’in yaptig1 aciklamada, kurumlar vergisinin % 35'ten %20'ye
degil %22'ye indirilmesi secenegini degerlendirecegini  sOylemesi
belirsizlikleri tekrar giindeme getirdi. Haftalilk bazda Avrupa’da gosterge
endeks %0,7 deger kaybederken, Ingiltere’de Brexit’e yonelik haber akist
nedeniyle Londra borsasi ise %1,5 geriledi. ABD’de ise haftalik bazda Dow
Jones %2,9, S&P 500 %1,5 yikselis kaydederken, Nasdaq %0,6 dusu gosterdi.
Ozellikle Cuma giinii ABD Baskani Trump’in, Beyaz Saray Eski Ulusal Giivenlik
Danmsmam Michael Flynn'i, Baskan Yardimcisi Mike Pence ve FBl'ya yalan
soyledigi icin gorevden aldigini aciklamasinin deger kaybeden ABD borsalar
haftalik kazanclarinin bir kismin geri vermisti.

Bu haftaya enflasyon verisi ile basladik. TUFE, Kasim ayinda piyasa beklentisi
olan %1,17’nin uzerinde %1,49 artis gosterirken, yillk enflasyon %12,98
gerceklesti. Haftanin devaminda ise Cuma gunu gelecek Ekim ay1 sanayi
Uretimi yakindan izlenecektir. Ayrica, Sali glini TCMB’den gelecek “2018 Yili
Para ve Kur Politikas1” raporu da piyasalarin takibinde olacaktir.

ABD tarafinda bu hafta Cuma guni gelecek tarim dis1 istihdam verileri 6n
planda olacaktir. Avro Bolgesi’nde ise Sali giini aciklanacak bilesik PMI,
perakende satislar ve 3C17 buyume verisi onemlidir. Ayrica Persembe guinii
Avrupa Merkez Bankasi Genel Konsey toplantisi da izlenecek giindem
maddelerinden olacaktir. Asya tarafinda ise Cin’den Cuma guini gelecek dis
ticaret verileri ile Japonya’da yine Cuma giini aciklanacak 3C17 biyime
verisi on planda olacaktir.

Gectigimiz haftayr negatif bir seyirle kapatan yurt disi piyasalarin, bu
haftaya ise pozitif bir baslangic yapma egilimi 6n plandadir. BIST ise yeni
haftaya temkinli bir acilisla 103.300 seviyelerinden baslarken, yukan
denemelerini stirdirmektedir. Haftanin devaminda ABD’de vergi reformu ile
ilgili uzlasma arayislar ve veri akisi izlenecektir. Avrupa tarafinda ise veri
akisina ek olarak Almanya’da devam eden koalisyon kurma cabalar 6n
planda olacaktir. Kur ve faiz tarafindaki hareketler, bu hafta da BiST’in tepki
arayislar tizerinde etkili olacaktir. Yiikselislerde 105.700 ve 107.000 BiST’in
ilk hedefleri konumunda olacaktir. Son dénemde satis egilimiyle 6n planda
olan BIST’in gerilemelerde ise 102.800 ve 101.000 destekleri iizerinde kalma
cabasi siirebilir.

Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bitindur. Sayfa 1/13


mailto:vkyarastirma@vakifyatirim.com.tr

Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm

04 Aralik 2017 Pazartesi

Kapasite kullanim orani Kasim'da %79,9 ile 9 yilin zirvesinde olmaya devam etti

e Merkez Bankasindan yapilan aciklamaya gore, 2017 yii Kasim ayinda imalat sanayi genelinde
kapasite kullamim oram, bir onceki aya gore 0,2 puan artarak %79,9 seviyesinde gerceklesti.
imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullamim orani bir énceki
aya gore 0,1 puan artarak yuzde 79,5 seviyesinde gerceklesti.

e  Kapasite kulamim oram bir onceki ay gordiigii 2008 yili Agustos ayindan bu yana en yiiksek
seviyesini Kasim ayinda gelistirerek devam ettirdi. 2008 Agustos'ta kapasite kullanim orani
%81,9 seviyesini gormiustu.

e 2017 yi Kasim ayinda mal gruplarina gore kapasite kullanim oranlan degerlendirildiginde, gida
ve icecekler, dayamksiz tiketim mallari, yatinm mallan ve ara mallarinda artis gorilurken,
dayanikli tikketim mallarinda azalis gozlendi.

Reel Kesim Giiven Endeksi Kasim'da diisiis gosterdi

e Kasim'da Reel Kesim Gliven Endeksi, bir onceki aya gore 3,2 puan azalarak 106,3 oldu.
e  Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giiven endeksi ise bir onceki aya gore 2,4 puan azalarak
109,8 puan oldu.

Sektorel giiven endeksleri Kasim’da geriledi

e Hizmet sektoru guven endeksi %1,4 dususle 99,7 oldu. Mevsim etkilerinden arindinlmis hizmet
sektorii giiven endeksi Ekim ayinda 101,1 iken, Kasim ayinda %1,4 oraninda azalarak 99,7
degerine dustd.

e  Mevsim etkilerinden anndinlmis perakende ticaret sektori guven endeksi Kasim ayinda %3,9
oraninda azalarak 99,9 degerine geriledi.

e  Mevsim etkilerinden arindinlmis insaat sektori giiven endeksi bir onceki ayda 84,2 iken, Kasim
ayinda %2,1 oraninda azalarak 82,4 degerine dustii.

Maliye Bakam Naci Agbal KDV ile ilgili calismalarin yilsonuna kadar tamamlanacagini acikladi

e Maliye Bakan1 Naci Agbal, Katma Deger Vergisi ile ilgili kanun calismasinm yil bitmeden once
Bakanlar Kuruluna getirilmesinin hedeflendigini acikladi. Agbal “KDV sisteminde son derece
radikal degisiklikler yapan bu kanunun inaniyorum ki oniimiizdeki dénemde reel ekonomiye
ciddi anlamda katki verecek unsur oldugunu séylemeliyiz" dedi.

e KDV reformunun aciklanan iki onemli duzenlemesinden ilki yatirimlarda harcanan KDV’nin
belirli bir siire sonra nakit olarak iadesi digeri %10 diiz oranli KDV’ydi. Bir baska konu olarak
Maliye'nin makine techizat alimina her kosulda sifir vergi uygulanmasi {izerinde calistig
ogrenildi.

e KDV maliyetlerini diisiirecek calismalar yaptiklarini belirten Agbal, “KDV iade siirecinde yeminli
mali musavirler tarafindan KDV iade raporu duzenleniyor. Burada belirlenmis bir tarife var.
Katma Deger Vergisi iadesi alirken, yeminli mali miisavirlerle yapmis oldugumuz 6demeler
iadeden yuksek. Meslek odalan ile goriserek, KDV iadesi raporlarinin diizenlemesine iliskin
olarak yeminli mali miisavirlere yapilacak ddemelerin daha da asag1 cekilmesi konusunda bir
calismamiz var” dedi.

e Yatinmai sirketlerin yatinm yaparken 6dedigi KDV’yi ancak gelir elde etmeye basladiktan sonra
odedigi KDV’den indirebilmesi yerine getirilen belirli donemlerde nakit KDV iadesi olanagi oldu.
Su anda yatirimci sirketlerin boyle birikmis 140 mlr TL’si bulunuyor. Devlet kurumlarini
ciktigimizda 6zel sektoriin 70-80 mlr TL’lik alacagi var. Yani mevcut diizenleme KDV agisindan
bir nevi yatinma sirketleri cezalandinyor. Ciinkii zaten yatirim yapan sirket bir de KDV yiikiinu
Ustlenmek zorunda kaliyor. Yapilacak duzenlemeyle yatinm, lretim ve ihracat lizerinde KDV
yuk olmaktan cikarilacak.

e Ayrica 2018 yilinda isverene yonelik asgari licret destegi olmayacagi agiklamasina yer verildi.

Yorum: Makine techizat aliminda sifir vergi uygulanmasinin yasallasmasinin yatirimci sirketlerinin
kendi alim yaptiginda vergi avantaji olusacagindan dolayr bu uygulamanin yatirim ortamini
ivilestirirken, finansal kiralama sirketlerini olumsuz etkileyebilecegini diisiiniiyoruz.

AB, Tiirkiye'yi 'kara listeden' ¢ikardi

e Bloomberg News'in haberine gore, AB'nin hazirladig1 vergi cennetleri kara listesi, Tiirkiye'nin
"belirtilen tim konularin netlestirilmesi” Uzerine giincellendi. AB'nin Turkiye'yi 5 Aralik'ta
yapilacak AB Maliye Bakanlan toplantisi sonrasinda aciklamayi planladigi vergi cennetleri kara
listesine eklemekten vazgectigi, bunda Tirkiye'nin vergi seffafligiyla ilgili ek aciklamalar
onermesinin etkili oldugu bildirildi.
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e Listede 5 Aralikta acgiklanmadan once yeni degisiklikler ve diizenlemeler yapilabilecegi
belirtiliyor. Sirbistan'in da listeden cikartilabilecegi ifade ediliyor (Kaynak: www.dunya.com)

Bloomberg anketi: Tiirkiye 2017'de %5, 3 biiyliyecek

e Bloomberg News tarafindan 17-24 Kasim tarihleri arasinda 34 ekonomistin katilimiyla
gerceklestirilen anketin sonuglarina gore Tirkiye ekonomisi yilin son ¢ceyreginde %3,9 bilyiimesi
bekleniyor. Bir onceki anket sonuclarina gore son ceyrek buyime beklentisi %3,7 seviyesinde
yer aliyordu.

e Anket sonuclarina gore Turkiye’nin 2017 yilinda (bir onceki ankete gore biuyume beklentisi %5,2)
%5,3 biiyimesi bekleniyor. 2018 yilina iliskin biliyiime beklentisi ise %3,7 seviyesinde yer
almaktadir. Bloomberg anketinden cikan sonuclara gére 2017 yilsonu TUFE artis beklentisi ise
%10,5 diizeyinde bulunuyor. Onceki anketin sonuclarina gére beklenti %9,8 seviyesinde yer
aliyordu. 2018 yilina iliskin yilsonu enflasyon beklentisi ise %8,5 seviyesinde yer almaktadir.

Ekonomik giiven endeksi %3,4 diisiisle 97,9 oldu

e Ekonomik giiven endeksi Kasim ayinda bir onceki aya gore %3,4 oraninda azalarak 101,4
degerinden 97,9 degerine dusti.

e Ekonomik gliven endeksindeki diisus, tuketici, reel kesim, hizmet, perakende ticaret ve insaat
sektoru guiven endekslerindeki dususlerden kaynaklandi.

OECD, Tiirkiye icin biiyiime beklentisini yiikseltti

e OECD yayinladig1 Global Ekonomik Goriiniim raporuna gore, Tirkiye icin 2017 yili biiylime
beklentisini %3,4'ten %6,1'e cikardi. Gelecek yil icin bliyime tahminini de %3,5'ten %4,9'a
yiikselten OECD, 2019 yili biiyiime tahminini %4,7 olarak belirledi.

e OECD, 2017 wih icin enflasyon beklentisini %10,4'ten %10,7'ye cikarirken, gelecek yilin
beklentisini de %8,1'den %9,9a yukseltti. 2019 y1l1 icin enflasyon tahmini %8,9 oldu. OECD, gida
ve enerji haric cekirdek enflasyonu, bu yil icin %9,6, gelecek yil icin %9,3 ve 2019 icin %8,9
olarak tahmin etti.

e OECD, finans dis1 bircok sirkette bor¢ kaldiraclarinin kayda deger sekilde arttigi ve bunun
sirketlerin ek borclanma ve yatinm icin kapasitelerini sinirladig1 tespitinde bulundu. Ayrica
2017 yiinda uygulamaya konan Kredi Garanti Fonu kisa vadeli finansal gerilimleri hafiflettigi
yorumuna yer verilirken, bu uygulamanin 2 yil yiriirliikte kalacagi ongoriildii.

e Kiiresel ekonomi icin 2017 yili bilyime tahminini %3,5'ten %3,6'ya cikaran, biiyiimenin 2018'de
%3,7 ve 2019'da %3,6 olmasin1 bekleyen OECD, gelismekte olan ekonomilerde buyumenin
gecmise gore daha yavas olmaya devam edecegini belirtti. OECD, ABD ekonomisi icin 2018
buyume tahminini %2,4ten 2,5e yukseltti. Cin icin 2018 blyume tahminini %6,6 olarak
aciklayan OECD, Euro Bolgesi icin 2018 beklentisini de %2,4'ten %2,5'e yukseltti.

Asgari iicret takvimi belli oldu

e Milyonlarca calisamin 2018 yilinda alacagi maasin belirlenecegi Asgari Ucret Tespit
Komisyonu’nun toplanti takvimi belli oldu. ilk toplantis1 1 Aralik 2017 Cuma giinii, sabah saat
10:00'da gerceklesecek gorusmelere isci, isveren ve hikimet temsilcileri katilacak.

e  Mevcut durumda net bin 404 lira olan asgari uicrete yapilacak zam orani belirlenecek. Calisma
Bakanlig1, 2016’da baslatilan her isci icin aylik 100 lira asgari licret desteginin 2018’de devam
edip etmeyecegine iliskin olarak da "Destek icin 2018’deki yeni haklara yonelik 6denek
konmad1” aciklamasini yapmisti.

S&P: Enflasyon Tiirkiye'nin notu icin endise olusturabilir

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P, Tirkiye'de yiksek enflasyonun kredi notu icin
endise olusturabilecegine dair uyardi. Reuters'a gore, S&P Direktor Yardimcisi, zayif TL’nin
yiksek enflasyonu beslemeye devam edecegini, Merkez Bankasimin bununla daha kararli
bicimde miicadele etmesi gerektigini ifade etti. Aciklamada, "Yiiksek enflasyon ve TCMB’nin
yeterli olmayan cevaplar da kredi notu icin endise olusturabilir” ifadesine yer verildi.

TCMB 2017 yilinin son finansal istikrar raporunu yayimladi

e Merkez Bankasi yilin son finansal istikrar raporunu yayimladi. Bir onceki rapor doneminden bu
yana kiiresel ekonomideki toparlanmanin devam ettigi ve 2016 yili son ceyreginden itibaren
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yurt icinde yurutiilen makro ihtiyati politikalar, kamu tedbir ve tesvikleri ile KGF kefaletli kredi
destegiyle kredi hacminde 6nemli bir artis saglandigi belirtildi.

e Rapor donemine kadar acgiklanan verilerin, iktisadi faaliyetteki guicli seyrin Uclincu ceyrekte
de devam ettigine isaret ettigine dikkat cekilmistir. Giiclii bliyime ile birlikte firma
karliliklarinin arttig1, likidite gostergelerinin toparlandigi ve bilancolarin saglamlligin
korudugu ifade edilmistir.

o Iktisadi faaliyetteki canlanma ve tahsilatlardaki olumlu seyir sonucunda bankacilik sektdriiniin
aktif kalitesindeki saglikli goriiniimiin devam ettigi belirtilmis ve bankalarimin likidite
pozisyonlarinin giiclu yapisi uizerinde durulmustur. Finansal sistem icin oniimiizdeki donemde
gelismis Ulkelerdeki para politikasinin seyrinin, kiiresel jeopolitik risklerin ve Euro Bolgesi
genelindeki siyasi gelismelerin olast kirilganlik unsurlar olabilecegi, ancak bankacilik
sektoriinin gilicli sermaye tabani, istikrarli aktif kalitesi ve yeterli likit varlik diizeyi sayesinde
s0z konusu kirilganliklara karsi dayanikliigini siirdiirecegi degerlendirilmistir.

D1s ticaret acig1 Ekim'de 7,3 mir $ oldu

e TUIK verileri gore, ihracat 2017 yii Ekim ayinda, 2016 yilinin aym ayina gore %9 artarak 13,9
mlr §, ithalat %25 artarak 21,3 mlr § olarak gerceklesti. Boylece Ekim ayinda dis ticaret agig
%73,9 artarak 7,3 mlr $’a yiikseldi.

e Ihracatin ithalat1 karsilama orani1 2016 Ekim ayinda %75,2 iken, 2017 Ekim ayinda %65,6'ya
dusti.

e Avrupa Birligi’ne ihracat %11,4 artarak 6,9 mlr $ oldu. Avrupa Birligi’nin ihracattaki payi 2016
Ekim ayinda %48,4 iken, 2017 Ekim ayinda %49,5 oldu.
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Bor¢lanma araglar i¢in Gozalt1 Pazan faaliyete geciyor

e Borclanma Araclan Piyasasi bunyesinde kurulacak Gozalt1 Pazar'nin faaliyete gecme tarihinin
teknik hazirliklarin tamamlanmasini takiben duyurulacagim belirten Borsa istanbul, s6z konusu
pazarin faaliyete gecmesine yonelik teknik hazirliklarin tamamlandigini acikladi. Gozalt
Pazari’nin 1 Aralik 2017 tarihi itibariyla faaliyete gececegi belirildi.

e Borsa istanbul tarafindan yapilan aciklamaya gére, Bimeks Bilgi islem ve Dis Ticaret A.S. ve Bis
Enerji Elektrik Uretim A.S. tarafindan ihrac edilen borclanma araclan Borclanma Araclari
Piyasas1 Gozalt1 Pazarinda islem gorecek.

BDDK, bankacilik sektorii Ekim verilerini acikladi (=)

o BDDK tarafindan aciklanan konsolide olmayan verilerine gore, bankacilik sektoriinin 2017 yili
Ekim ayinda net kan 2016 yilinin aynm donemine gére %25,6, bir 6nceki aya gore %2,0 oraninda
artarak 3,98 mlr TL olarak gerceklesti. Aylik bazda bakildiginda, sektoriin net faiz gelirlerindeki
%6,’lik artis gorulmesine karsin, net ticari zararin artmasi ve faaliyet giderlerindeki sektoriin
net karlihgindaki artisi sinirladi. Ayrica 2017 yili Ocak- Ekim doneminde sektoriin net kar yillik
bazda %28,3 artis ile 41,16 mlr TL oldu.

e Sektorun net faiz gelirleri Ekim ayinda yillk bazda %28,6, bir onceki aya gore %2,0 artis
gosterdi. Aylik bazda bakildiginda, kredi-mevduat farkindaki iyilesmenin yani sira menkul
kiymet getirilerinde elde edilen faiz gelirlerinde %9,8’lik artis net faiz gelirlerini olumlu
etkiledi. Boylece sektoriin net faiz marj1 Ekim ayinda bir onceki aya gore 16 bp artis ile %4,31’e
ulasirken, son 12 aylik verilere gore hesaplanan net faiz marji ise aylik bazda sinirli degisim
gostererek %4,00 seviyesinde gerceklesti.

e Bankacilik sektoriiniin net licret komisyon gelirleri Ekim ayinda yillik bazda %19,7, bir onceki
aya gore %0,4 artis gostererek 2,45 mlr TL oldu.

e  Ekim ayinda sektoriin toplam karsilik giderleri aylik bazda %0,2 dusts ile 2,45 mlr TL’ye geriledi.
Ekim’de ozel karsilik giderlerinde aylik bazda %15,3 dsus goriilse de, Eyliil’de 201 mn TL olan
genel karsiik provizyonunun Ekim’de 591 mn TL’ye cikmasi toplam giderlerdeki dususu
sinirlad.

e 2016 sonunda %3,24 olan takipteki krediler oran1 2017 Ekim ayinda %3,01 seviyesine gerilerken,
ayn1 ayda takipteki krediler karsihik oram ise %79,6 dizeyinde gerceklesmistir. Ekim ayinda
sektorin Briit Risk Maliyeti ise %1,12 ile son 2 yilin en diisiik seviyesine geriledi.

e Sektoriin sermaye yeterliligi standart oranm 2017 yili Ekim ayinda 2016 sonuna gore yaklasik 131
bp artis gostererek %16,88 duzeyine yukseldi. Ayrica bankacilik sektorinde Ekim’de ortalama
ozkaynak karlilik oran1 ise 2016 sonuna gore 1,14 puan artis ile %14,5 olmustur.

e Bankacilik sektoriiniin kredi bilyiimesi Ekim ay1 itibariyle 3C sonuna gore %2,6, 2016 sonuna
gore %17,8 artis olarak gerceklesirken, Mevduat tarafinda ise Ekim ayi itibariyle 3C sonuna gore
%3,1, 2016 sonundan bu yana %16,0 biyime kaydedildi. Ayrica 2016 sonunda %119 olan ve
Agustos ayinda %122 ile yiin en yiksek seviyesine ulasan kredi mevduat oram (KMO) Ekim
ayinda %121 duzeyine geriledi.

Mn TL Ayhk Kiimiilatif
Net Kar/Zarar Ekim 17 Ekim 16  Y/Y(3%)  Eylil 17 AJA(X) Ekim 17 Ekim 16  Y/Y(3%)
Sektdr 3.979 3167 25,6% 3.900 2, 0% 41,159 32,070 28,3%
Mevduat Bankalan 3.326 2.892 15, 0% 3.533 -5,9% 37.252 29.097 28, 0%
Katihm Bankalan 177 87 104,7% 130 36,5% 1.342 975 IT6%
Kallanma ve Yatinm 475 18% 152,1% 237 100,3% 2.565 1.5998 28,4%
- Mevduat Bankalar
Mevduat-Yerli Ozel 1.24% 1.081 15,6% 1.611 -22,4% 13.714 11.393 20,4%
Mevduat-Kamu 1.042 929 12,1% 1.047 -0,5% 13.433 10.100 33,0%
Mevduat-Yabancr 1.035 aa2 17,4% 875 18,2% 10,105 7.604 32,9%%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, BDDK

Yorum: Sektoriin Ekim’de aylik bazda %2,6’lik kredi biiyiimesi elde etmesinin yam sira, iyilesen kredi-
mevduat farki ve menkul kiymet getirilerinin artmasinin bankalarin 4C karliligina yénelik olumlu sinyal
verdigini diisiiniiyoruz.
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Bankacilik sektoriinde kredi hacmi haftalik bazda %0,7 artarken, TKO %3,0’iin altina geriledi.

BDDK’nin haftalik biltenine gore; 24 Kasim 2017 itibariyle bankalarin kredi biyimesi bir onceki
haftaya gore %0,7 oraninda, bir onceki ceyrege gore ise %5,0 diizeyinde artis gostermistir. Bir
onceki ceyrege gore TL kredilerde %2,0, YP kredilerde doviz kurundaki yiikselis nedeniyle %11,4
oraninda artis gorildd.

Kredi biiyiimesinde detaylara bakildiginda; TL tarafta tiiketici kredilerinde haftalik bazda %0,4
biiyiime gerceklesti. Tiiketici kredilerinde; haftalik bazda konut %0,2, tasit %0,6, ihtiyac %0,5
bilylime gésterirken, bir 6nceki ceyrege gére konut %1,6, tasit %2,5, ihtiyac %2,2 artis kaydetti.
Ote yandan TL ticari kredi hacmi bir énceki haftaya gére %0,1 daralirken, bir énceki ceyrege
gore %2,3 artti.

24 Kasim 2017 itibariyle bankalarin mevduati bir 6nceki haftaya gére %0,5 artis gosterdi. Ozel
mevduat bankalarinin mevduat hacmini haftalik bazda %1,8 oraninda arttirmasi dikkat cekti.
Boylece bankalarin bir 6nceki ceyrege gore mevduat biiyiimesi %5,9 olarak gerceklesti. (TL%5,0,
YP:+%7,0, YP(USD):-%3,2)

24 Kasim 2017 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Orami (TKO) bir onceki
haftaya gore 3 bp, 3C sonuna gore 12 bp dususle %2,97 seviyesine geriledi. Boylece bankacilik
sektorinde TKO 2016 sonuna gore 31 bp dusls kaydederken, yabanci ve kamu mevduat
bankalarinda sirasiyla 32 bp ve 34 bp diisus gerceklesti.

24 Kasim 2017 itibariyle bankalarin menkul degerler portfoyii (MDP) bir onceki haftaya gore
%0,3, Eylul ay1 sonuna gore %4,8 artis gosterdi. (TL-%21,3, YP:+%18,6) Bankalarin menkul
degerler portfoyiinde kamu borclanma senetlerinin pay1 Eylul sonundaki %29,1 seviyesinden
%28,0 duzeyine geriledi.

BDDK: Haftalk Biilten

Vakif Yatinm

Onceki Onceki —
Bilango (Sektor), Mn TL 24.11.2017 17.11.2017 Haftaya Gore 29.09.2017 Ceyrege Gore 30.12.2016 Degisim %
Degisim % Degisim %
Menkul Degerler Portfoyi 392.655 391.439 0,3% 374.846 4,8% 351.230 11,8%
Krediler 2.129.478  2.113.798 0,7%  2.027.120 5,0% 1.765.095 20,6%
Mevduat 1.821.652  1.811.993 0,5%  1.720.402 5,9%  1.541.249 18,2%
Ozkaynaklar 409.268 405.774 0,9% 397.069 3,1% 339.601 20,5%
Takipteki Krediler Orani 2,97% 3,00% -3 bp 3,08% -12 bp 3,28% -31 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 79,7% 79,4% 27 bp 79,6% 11 bp 76,9% 283 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

Yabanci yatirimcilar 24 Kasim 2017 haftasinda 183 mn $ hisse alim gergeklestirdi (=)

TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin miilkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 24 Kasim ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 183 mn $ net ahm olarak
gerceklesirken, ayn1 dénemde Devlet i¢ Bor¢clanma Senedi (DiBS) portfoyii ise, net 87 mn $
yikselis gosterdi.

Yurt disinda yerlesik kisilerin bir onceki hafta 47,2 mlr $ olan hisse senedi stoku 24 Kasim ile
sona eren haftada 46,1 mlr $’a gerilerken, DIBS stoku ise 28,9 mlr $ olarak gerceklesti. Ayni
donemde repo miktarn 2,28 mlr $ oldu.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftalik, mn $

DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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SSM, Gii¢ Grubu Gelistirilmesi Projesi Teklife Cagri1 Dosyasini teslim alan firmalari a¢ikladi

e Savunma sanayi mistesarligindan yapilan aciklamaya gore cagr dosyasi alan firmalar, BMC
Otomotiv, Figes Fizik ve Geometride Bilgisayar Similasyon Hizmetleri, Istanbul Denizcilik Gemi
Insa Sanayi, TUSAS Motor Sanayi ve Tumosan olarak belirtildi.

Isik: Yerli otomobil icin menzili uzatilmis elektrikli otomobil modeli benimsendi

e Businessht sitesinde yayinlanan habere gore, Basbakan Yardimcisi Fikri Isik, yerli otomobil icin
menzili uzatilmis elektrikli otomobil modelinin benimsendigini acikladi. Isik yaptigi aciklamada
“Gelecek elektrikli otomobilde, o zaman bizim otomobilimiz elektrikli olmali. Calismalar
baslattik ancak altyapi belli bir siirede hazirlanamayacagi icin, menzili uzatilmis elektrikli
otomobil modelini benimsedik” dedi.

e Haberde ayrica, Zorlu Holding Yonetim Kurulu Baskan1 Ahmet Nazif Zorlu’nun da, Manisa'da
bulunan Vestel City gezisi sirasinda yaptigi aciklamalarda, otomobilin elektrikli olacagi sinyalini
verdigi belirtildi.

TOBB Baskani yerli otomobil icin takvim verdi

e Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB) Baskani Rifat Hisarciklioglu, "insallah 2019'da ilk
prototip ortaya cikacak, 2021'de de ticari satislar baslayacak.” degerlendirmesinde bulundu.

e Basbakan Yardimcis1 Fikri Isik da yerli otomobil icin menzili uzatilmis elektrikli otomobil
modelinin benimsendigini agiklamisti.

"Torba tasar1” TBMM Genel Kurulunda kabul edildi

TBMM Genel Kurulunda, kamuoyunda “torba tasar1” olarak bilinen Baz1 Vergi Kanunlan ile Diger Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun Tasaris1 kabul edildi. Kanuna gore,

e Sade gazozlar, meyveli gazozlar, limonatalar, nektarlar, alkolsiiz biralar, enerji icerecekleri,
soguk cay, meyveli iceceklerden %10 OTV alinacak. Sebze sulan, yiizde yiiz meyve sulan, dogal
minarelli dogal maden suyu ile dlretilmis, tatlandirilmis, aromalandirilrms meyveli-gazli
icecekler (meyveli soda) ise kapsam disinda tutuldu. Yorum: OTV oraninin artirilmasi Cola Cola
(CCOLA)’mn gelirlerini olumsuz etkileyebilir.

Makaronlar da sigara ve diger tiitiin mamulleri gibi OTV kapsamina alinacak.

e Finansal kiralama ve finansman sirketleri tarafindan, dogmus veya dogmasi beklenen zararlarin
karsilamak amaciyla ayrilan karsiliklarin tamami, ayrildiklar yilda kurumlar vergisi matrahinin
tespitinde gider olarak kabul edilecek. Yorum: Uygulamanin Finansal kiralama ve finansman
sirketlerinin vergi giderlerini diistirecegi icin net karlilig1 olumlu etkileyecegini 6ngériiyoruz.

e Kanunla, Egitimde Firsatlar1 Artirma ve Teknolojiyi lyilestirme Hareketi (FATIH) Projesi
kapsaminda yapilan mal ve hizmet alimlarinda basta KDV olmak iizere diger vergi ve benzeri
mali yiikiimliiliiklerde istisna saglanacak. Yorum: Proje ile ilgili olan GSM operatérleri ve Netas
NETAS) gibi sirketleri olumlu etkileyebilecegini diisiiniiyoruz.

e Konusma, internet, yayincilik gibi haberlesme hizmetlerinde farkl 6zel iletisim vergisi oranlan,
her bir hizmet icin %7,5 olarak aym oranda belirlenecek.

o Gayrimenkul sermaye iratlarina yonelik miikelleflerin gercek giderlerine karsilik olmak Uzere
hasilatinin %25'i oraninda uygulanan gotiiru gider oram %15'e dusurulecek.

e Motorlu Tasitlar Vergisi (MTV) Kanunu'na eklenen hiikimle tasitin teslimi, ilk iktisab1 ve
ithalinde, hesaplanacak ozel tiiketim vergisi (OTV) haric, KDV matrahinm olusturan degerler
“tasit degeri” olarak tamimlanacak. Otomobil, kaptikacti, arazi tasitlarn ve benzerlerinin
vergilendirme usulli degistirilerek, mevcut vergilendirme olciitlerine tasit degeri de eklenecek.
Bu aracglarda MTV igin uygulanacak yeniden degerleme orani 1300 cc alt1 araclar icin %15, 1300
cc Ustu araclar icin ise %25 olarak uygulanacak. 31 Aralik 2017 tarihinden once kayit edilen
araclar icin 1 Ocak 2018'den itibaren MTV, 1300 cc ve asagisi araclar (1-3 yas) icin 743 TL, 1301
cc-1600 cc arasi araclarda 1.294 TL, 1601 cc-1800 cc aras1 araglarda 2.284 TL, 1801 cc-2000 cc
arasi araclarda 3.598 TL, 4001 cc ve yukarisi araclarda 29.483 TL olacak.

« Imalat sanayisine yonelik yatinm tesvik belgesi kapsamindaki yatinnm harcamalari icin Kurumlar
vergisinde uygulanan indirimler 2018'de de devam edecek.

e  Kurum kazanci uizerinden %20 oraninda alinan kurumlar vergisi, kurumlarin 2018, 2019 ve 2020
yii vergilendirme donemlerinde %22 olarak uygulanacak. Bakanlar Kurulu, %22 oranin1 %20
oranina kadar indirmeye yetkili olacak.
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Cin menseili kalin levha ithalatina ek vergi uygulanacak (=)

e  Cin Halk Cumhuriyeti menseli “sicak haddelenmis rulo halinde olmayan yassi celik (kalin levha)”
ithalatina yonelik baslatilan ve T.C. Ekonomi Bakanligi ithalat Genel Miidiirliigii tarafindan
yuritulen damping sorusturmasinin tamamlanmasi sonucu “Jiangyin XingchengSpecial Steel
Works Co. Ltd.” adli sirkete % 16,89, diger Cin menseli sirketlere %22,55 oraninda ithalat vergisi
uygulanmasina karar verilmistir.

Yorum: 2016 verilerine gbre, Tiirkiye’ye ithal edilen levha satislar1 589 bin ton olup, sadece 49 bin
tonu Cin menseilidir. Levha ithalatinin codu Romanya, Ukrayna ve italya kaynaklidir. Erdemir’in ise
levha satislari yillik 300-350 bin ton diizeyinde olup, toplam satislari icerisindeki payi1 %4 gibi sinirl1 bir
seviyededir. Dolayisiyla haberi nétr olarak degerlendiriyoruz.

Torba Yasada Telekom Operatorleri ile ilgili hususlar (TTKOM, TCELL)

e  (+)Telekom Operatérleri icin ses iizerinden alinan Ozel iletisim Vergisi (OIV) %15 (Sabit hat) ve
%25 (GSM) seviyelerinden %7,5 seviyesine indiriliyor.

e (-)Mobil data iizerinden 6denen OIV %5’Den %7,5’e yiikseltiliyor,
(+)sabit data iizerinden 6denen OiV ise %15’den %7,5’a diisiiyor.
(-) Hazineye odenen paylar daha once yatinm tutan Uzerinden odenirken gelir lizerinden
odenecek

Yorum: S6z konusu gelisme tiim Telekom Operatorleri icin olumlu olmakla birlikte 6zellikle mobil data
pay1 daha diistik olan TTKOM icin biraz daha olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Star Rafineri projesinin %96,4’ili tamamlandi

e Star Rafineri Genel Midirii ilter, Aliaga'da 6 mlr $ tutarinda yatinmla insa edilen Star
Rafineride son asamaya gelindigini belirterek, 14 iilkeden 19.500 calisan1 bulunan projenin
olacak rafineride, yilda 1,6 mn ton nafta, 1,6 mn ton jet yakiti, 4,8 mn ton ultra dusik kikurtli
dizel ile petrokok, ksilen, reformat ve kiikurt uretilecek. 2018 yitinin Eyliil ay1 itibariyla devreye
girmesi planlanan Star Rafineri, cari acigin kapanmasi yoniinde 1,5 mlr $ katki saglamasi
bekleniyor. (Kaynak: Dunya.com)

e  Petkim (PETKM) 9 Ekim tarihli agiklamasinda, STAR Rafineri'de dolayli olarak %7-9 araliginda
bir paya sahip olacak sekilde, hakim ortagi SOCAR Turkey Enerji'den %12-14 civarinda Rafineri
Holding pay1 alinmasi icin yapilan goriismelerin olumlu bir sekilde devam ettigini bildirmisti.

Toplu is sozlesme goriismeleri siiriiyor

e Tiurkiye ekonomisinin en onemli sektorlerinin basinda gelen otomotiv, beyaz esya, dayanikh
tuketim, demir celik ve makine sektorlerini kapsayan metal sektoriinde toplu sozlesme
gorusmeleri surtyor.

e Tiirk Metal, Birlesik Metal Is ve Celik is sendikalar Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikasi (MESS)
ile 5 kez goriistii. Yeni gériisme 1 Aralik’ta yapilacak. isci sendikalar %30-38 aras1 zam talep
ediyor. MESS ise heniiz zam orani teklifini yapmadi ama toplu sozlesme icin kirrmzi cizgilerini
acikladr. isci sendikalaryla goriismeleri yiiriiten MESS Genel Sekreteri Ozgiir Barut, ic kirmzi
cizgiyi, “Uc yillik toplu s6zlesme siiresi, devamsizigin azaltilmasi icin ikramiyelerin fiili calisma
prensibine gore 6denmesini ve esit ise esit Ucret zammi” olarak acikladi. Kaynak: Hurriyet

Trakya Cam (TRKCM)’1n rekabet sorusturmasi nihai karari1 14 Aralik'ta aciklanacak (-)

e Rekabet Kurumu sorusturma heyeti temsilcisi, Trakya Cam Sanayi AS hakkinda yapilan
sorusturma kapsamindaki inceleme ve tespitler dogrultusunda Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un ihlal edildigini savunarak, ilgili yonetmelik uyarinca tesebbiise idari para cezas
verilmesi, ayrica 24 Ocak 2013'te sirkete tanminan muafiyetin geri alinmasi gerektigi sonug ve
kanaatine ulasildigin acikladi.

e Trakya Cam temsilcisi ise rekabeti ihlal edici ya da sinirlayici uygulamalarda bulunmadiklarini
savunarak, idari para cezasi verilmemesi talebinde bulundu.

e  Kurul, sorusturmaya iliskin nihai kararin1 14 Aralik'ta aciklayacak. Kararin daha erken alinmasi
durumunda Rekabet Kurumunun internet sitesinden duyuru yapilacak.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa8 /13


http://www.hurriyet.com.tr/haberleri/metal
http://www.hurriyet.com.tr/haberleri/mess

Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

04 Aralik 2017 Pazartesi

Turkcell (TCELL), gayrimenkul satma, bagh ortakligi da Ukrayna 4G ihalesine katilma karar ald1 (+)

e  Grup ici yapilanma kapsaminda miilkiyetinde bulunan toplam 20 adet tasinmazini, 387,8 mn TL
bedel karsiiginda, sermayesinin tamamina sahip oldugu bagli ortakliklarindan Turkcell
Gayrimenkul Hizmetleri’ne satisina karar verdi. Satis isleminin 31.12.2017 tarihine kadar
gerceklestirilmesine, satis karinin ise istisnadan yararlanilan kismin bes yil sureyle pasifte ozel
bir fon hesabinda tutulacagim ve herhangi bir sekilde kar dagitimina konu edilmeyecegini
bildirdi.

e  Sirketten yapilan bir diger aciklamada, Ukrayna'da kurulu bagli ortakligi lifecell LLC tarafindan,
Ukrayna'da gerceklesecek olan 4G ihalesine katiim ve bu cercevede gerekli her tirlu is ve
islemin yapilmasina karar verdi.

Netas, yeni yatinnm kararlarini agikladi (+)

e 50. kurulus yildoniimiinii Ankara'da diizenledigi etkinlikle kutlayan Netas ve yeni hissedar1 ZTE,
Turkiye'de gerceklestirecekleri iic farkli yatinma iliskin mutabakat anlasmasina imza atti.

e Anlasma uyarinca, Netas ve ZTE, 2018 yilinda, demiryollarina 6zel kablosuz genis-bant iletisim
standardi olan GSM-R alaninda ortak ArGe calismasi yurutecekleri bir GSM-R Miikemmeliyet
Merkezi acacak.

e Netas, Avrupa, Orta Dogu ve Afrika bolgelerinde ZTE dirlinleri icin tamir, bakim ve destek
hizmetleri saglayacak. Bu is birligi, ZTE urilinlerinin dolayisiyla Netasin pazarinm genisletmesi,
Netas'n gelirlerini biylitmesi ve Turkiye'nin hizmet ihracatina da katkida bulunmasi bekleniyor.

e ZTE'nin Avrupa, Orta Dogu, Afrika ve Orta Asya bolgelerindeki miisteri ve calisanlarina tiim triin
Tiirkiye'de bilisim profesyonellerinin yetismesinde rol oynarken, diger taraftan Tiirkiye'nin
yiiksek katma degerli hizmet ihracatin1 destekleyecegi diisiiniiliyor.

e Toplantida konusan ZTE Corporation Yonetim Kurulu Baskam Yin Yimin ise, "ZTE'nin Cin disinda
tek seferde en buyuk yatinminm Netas ile Tirkiye'ye yaptik. Ammacimiz Netas ve Turkiye'yi
EMEA bolgesinde bir teknoloji Ussimiz haline getirmek," ifadelerini kullandi.

Halk Bankasi (HALKB) ABD’deki davaya yonelik haberler icin agiklamada bulundu

e Halk Bankas1 basinda yer alan bazi haberlerin ardindan yaptig1 aciklamada, Banka’nin tiim is ve
islemlerinde ulusal ve uluslararasi diizenlemelere her zaman tam bir sekilde
uydugunu, paydaslarinin, is ortaklarinin ve mevduat sahiplerinin haklarinin korunmasi icin tiim
tedbirlerin alindigin bildirirken, banka tarafindan, bankacilik hizmetleri sunulurken mevcut
diizenlemeler ve diger tiim bankalarca bilinen ve izlenen dis ticaret uygulamalarn disinda
herhangi bir mekanizma, yontem veya sistemin kullanilmadigini ve yapilan dis ticaret islemleri
ve para transferlerinin acik, seffaf ve sistem uzerinde ilgili otoritelerce izlenebilir durumda
oldugu belirtildi.

e Banka’nin tim is ve islemlerinin, ulusal ve uluslararasi bagimsiz denetim kuruluslarinca diizenli
olarak denetlendigi ve ilgili doneme iliskin yapilan denetimlerde dis ticaret islemleri de dahil
bankacilik hizmetlerinin yerine getirilmesinde uluslararasi bankacilik duzenlemelerine ve
kurallarina aykirilik tespit edilmedigi belirtilmistir.

e Aynica banka tarafindan, herhangi bir ulkeyle ilgili olarak mahiyeti belirsiz ve hukuksuz bir
ticari isleme taraf olunmadigi, kaynagi ve mahiyeti belirsiz transfer islemi gerceklestirilmedigi
belirtilirken, iddia edildigi sekilde yaptinmlara konu islemlerde yaptirimlarin asilmasi
amacina yonelik sistematik ve bilingli bir ihlalin s6z konusu olmadig1 ve yasakli taraflarin ve
mallarin ihracina aracilik edilmedigi ifade edildi.

Medical Park'in halka arzinin Subat 2018’de tamamlanmasi planlaniyor
e Ak Yatirim liderligindeki konsorsiyum tarafindan gerceklestirilmesi beklenen halka arzda, ek
satislarin gerceklesmesiyle birlikte halka arz edilecek paylarin nominal degerinin 101 milyon TL
olacag belirtildi.
Pinat Siit (PNSUT), okul siitii ihalesinin iptal edildigini aciklad (=)
e Sirketin yaptig1 aciklamada, Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanligi Hayvancilik Genel Miidirliigi

tarafindan yapilan okul sutu ihalesinin, butun tekliflerin yaklasik maliyetin cok lizerinde olmasi
gerekcesiyle iptal edildigi belirtildi.
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e Okul siitii ihalesinde, en diisiik teklifi ic Anadolu ile Giineydogu Anadolu bélgelerindeki illere
yonelik 83,70 mn kutu alimin1 kapsayan ikinci kisim icin 57,3 mn TL ile Pinar Stit Mamulleri AS
-Dimes AS ortakliginin verdigi aciklanmisti.

Yorum: Okul siitii ihalesine yonelik haber akislari Pinar Sit (PNSUT) hisseleri tarafinda pozitif/negatif
hareketlilik yaratmakla birlikte, sirketin ciro ve karliligi lizerinde ayn derecede bir degisim
vasanmamaktadir. Onceki ihaleye kiyasla siit aliminin yapilacagi kutu sayisinda %12,5 diisiis olmasina
ragmen, ortalama siit fiyati teklifinde %1,7 artis goriilmiistiir. Sonuc olarak haberin etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

Kisa Kisa Sirket Haberleri:

e (=) Aksa Akrilik (AKSA): Sirketin yapmis oldugu liman tesvik basvurusunun, biiyiik 6lcekli tesvik
kapsamina alindigin1 ve onaylandigini, tesvige konu yatirimin 576 mn TL oldugunu bildirdi.
Tesvik kapsaminda desteklenen unsurlar; Yatinma katki orani : %30 ( Kurumlar Vergisi indirimi
: %55), Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi: 3 Yil ile KDV ve Giimriik vergisi istisnasi olarak
belirtildi.

e (=) Erdemir (EREGL): Merkezi Amerika Birlesik Devletleri'nin Illinois eyaletinde bulunan Corus
International Trading Ltd. Sirketi (yeni unvam Tata Steel International (North America) Ltd.),
Erdemir’den 2009’da temin ettigi iiriinleri liclincl kisilere satmis ancak daha sonra bu {riinler
tarafindan kendisine bir takim tazminat talepleri yoneltildigini, bu taleplerin bir kisminin
Erdemir tarafindan karsilanmasi gerektigini ileri stirmiistiir. Taraflar konu hakkinda tam bir
mutabakata varamamis ve 2010’dan bu yana siiregelen 4,8 mn $ tutarinda farkli tazminat
davalarn acilmistir. Son olarak ise Karadeniz Eregli 2. Asliye Hukuk Mahkemesinde Erdemir
aleyhine davanin kismen kabuliine karar verildigi aciklanmistir. Erdemir bu karara karsi istinaf
yoluna basvurulacagini agiklamistir. Yorum: 4,8 mn $’a karsilik gelen tutar Erdemir’in yillik
net karinin %1’inden de kiiciik bir tutari olusturmasi nedeniyle haberi sirkete olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

e Borsa istanbul Volatilite Bazhh Tedbir Sistemi kararlar1 (BERA, LIDFA): Borsa istanbul’dan
yapilan aciklamada, Volatilite Bazli Tedbir Sistemi kapsaminda, BERA ve LIDFA paylarimin 27
Kasim tarihinden (seans basindan) itibaren 11 Aralik tarihine (seans sonuna) kadar agiga satisa
ve kredili islemlere konu edilemeyecegini bildirdi.

e (=) Galatasaray (GSRAY): Galatasaray Spor Kullibii’niin Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi 2
Aralik'ta gerceklestirilecek. Gindemde 2017 yili hesap donemi blitce revizyonunun gorisulmesi,
oylanmasi ve karara baglanmasi yer aliyor.

e (+) Karsan (KARSN): Alman BMW ile elektrikli motorlu araclar icin tedarik anlasmasi yaptig
seklinde basina yansiyan haberler ardindan aciklama yapan sirket, BMW ile herhangi bir ortaklik
iliskisine girmedigini, Karsan Jest+ basta olmak {izere gelistirdigi baz1 elektrikli araclar icin
elektrikli motor ve batarya tedarik sozlesmesi imzaladigim bildirdi. S6z konusu tedarik
sozlesmesinin toplam tutarinin, sirketin kamuyu aydinlatmaya yonelik degerlendirmelerinde
kullandig1 6nemlilik kriterlerinin altinda kaldigi icin de bir 6zel durum agiklamasi yapmadigin
aciklad.

e (=) Mavi Giyim (MAVI): Amerikali fon Neuberger Berman Investment Advisers LLC, 30 Agustos'ta
yapilan satisla Mavi Jeans'teki payinin %5'in altina diistiigiinii acikladi. Fonun sattigi hisse adedi
3.745, fiyati ise 45,17 TL olup, bu islemle sermayedeki pay1 30 Agustos itibariyle %5'in altina
inerek %5,004'ten %4,997'ye geriledigi aciklandi. Yorum: Hissenin diinkii kapanisi Neuberger
Berman adli fonun 30 Agustos’ta yaptigi satis fiyatinin yaklasik %13 lizerindedir. Neuberger
Berman'in elinde 2.481.725 adet hissesi daha olmasi muhtemel ancak fonun Mavi Giyim’deki
nedeniyle mevcut durumdaki pay orani hakkinda bilgi bulunmamaktadir.

e (=) Migros (MGROS): Moonlight Capital tarafindan 22 Kasim 2017 tarihinde yayinlanan ozel
durum aciklamalari sonrasinda, sahibi oldugu toplam 13 mn TL nominal degerli Migros paylarinin
satisinin, bedeli nakden ve pesinen odenmek iizere pay bedeli 26 TL satis fiyat1 Uzerinden
gerceklestirildigini acikladi. S6z konusu islem sonrasinda Migros’da Moonlight Capital’in sahip
oldugu paylarin % 8,07 ve BC Partners’in yonettigi fonlar iizerinden Migros’da kalan toplam
payinin %23,2 oldugunu acikladi.

e (-) Ozak GYO (OZKGY): 2015 yilina iliskin yapilan vergi incelemesi sonrasinda sirkete 3,5 mn
TL vergi ziyal cezasi ve 106 bin TL 6zel usulsiizliik cezas1 uygulandigim bildirdi. S6z konusu
tarhiyat ve ceza uygulamasina karsi Maliye Bakanlig1 nezdinde uzlasma talebinde bulunacagin
ve uzlasma olmamasi durumunda vergi mahkemeleri nezdinde dava agma hakkini kullanacagim
aciklad.

e (=) Pegasus (PGSUS): NTV haberine gore, Pegasus Hava Yollarn Genel Mudiirii Mehmet Nane
yaptig1 aciklamada, heniiz sirket biitcesinde bir zam kararinin alinmadigin1 ve kurlardaki
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degisimlerin daha negatif olmas1 durumunda konuyla ilgili degerlendirmenin yapilacagin1 ancak
su anda boyle bir degerlendirmenin olmadigini sdyledi. Ayrica Nane, 3 ay sonrasinin biletlerine
%600 talep oldugunu, Sirket’in yurt disinda 4. ceyrekte %20'lerin lizerinde artis yakalayacagim
belirtti. Yorum: Talep yéniindeki gidisatla ilgili olumlu sinyal verilmesinin yan sira 4C’de yurt
dis1 operasyonlarindaki gliclii artis yakalanmasi yéniindeki aciklamalari orta vadede Sirket
finansallarini olumlu etkilemesini 6ngérmekle beraber, haberin hisse performansi lizerine
etkisini kisa vadede nétr olarak degerlendiriyoruz.

e (=) Pinar Su (PINSU): Yasar Holding icra Kurulu Baskan1 Mehmet Aktas 2017’yi 5,1 mlr TL
konsolide ciroya ulasarak, %15 bliyime ile kapatmay1 hedeflediklerini acikladi.

e (=) Sekerbank (SKBNK): Sekerbank, takipteki krediler portfoyuniin 138,4 mn TL'lik bolumunu
7,3 mn TL bedelle sattigini agikladi.

e (+) Sinpas GYO (SNGYO): SPK, Sinpas Yapr’mn tam boliinmesi suretiyle sahip oldugu varlik ve
yukumluliklerin bir bolimunin Sinpas GYO tarafindan devralinmasi islemine onay verirken,
sirket genel kuruluna katilan ve olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina
isleten pay sahipleri veya temsilcilerine 1 TL nominal degerli SNGYO pay1 icin 0,7812 TL
tzerinden ayrilma hakki taninmasina karar verdi. Ayrilma hakki kullanim fiyati, sirketin son
kapanisina gére %13 yiikselis potansiyeline isaret etmektedir.

e (=) Sekerbank (SKBNK): Sekerbank T.A.S.’nin aktifinde yer alan bir kisim gayrimenkuliin istirak
modeli ile gayrimenkul yatirnm ortakligina donustiiriilmesi planlanan Seker Proje Gelistirme ve
Gayrimenkul Yatirim A.S.’ye aktanlmas yoluyla gerceklestirilecek kolaylastinlmis usulde kismi
bolinme islemine iliskin duyuru metnine Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan onay
verilmesi talebinin olumlu karsilanmasina karar verildigi aciklandi. Ayrica banka kismi boliinme
islemine iliskin glindem maddelerini goriismek ve karara baglamak uzere, 28 Aralik 2017°de
Olaganiistii Genel Kurul toplantisi gerceklestirecek. Yorum: Boliinme isleminin detaylar1 daha
onceden aciklanmis olup, bundan dolayr SPK onay haberinin hisse performansi lizerindeki
etkisini nétr olarak dederlendiriyoruz.

e (+) Tekfen Holding (TKFEN): Sirket, bagli ortakliklarindan Tekfen insaat ve Tesisat A.S'nin %50
hissesine sahip oldugu Gate Insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S, Tengizchevroil (TCO) ile
Kazakistan'in Tengiz Petrol ve Gaz Sahasinda "Gelecek Gelisim Projesi - Kuyubasi Basing Yonetim
Projesi, insaat, Mekanik, Elektrik ve Enstriiman Montaji islerine ait 55 ayda tamamlanacak, 438
mn $ esdegeri bedelli sozlesmeyi 24/11/2017 tarihinde imzaladigim aciklamistir. Yorum:
Projede Tekfen’in pay1 219 mn $ olup, bu tutar sirketin 3C17 itibariyle 3,57 mlr $ diizeyindeki
bakiye siparis buyiikligliniin %6, 1'ine tekabiil etmektedir.

e (=) Tiirk Hava Yollarn (THYAO): Business HT haberine gore, Tirk Hava Yollar'nin Tiirkiye'de
ucak motoru iiretimine talip olan sirketi THY Teknik’in yurt disinda da hangar kuracagi belirtildi.
Ayrica THY Yénetim Kurulu ve icra Komitesi Baskam M. ilker Ayci yaptig1 aciklamada, Tiirk Hava
Yollann Teknik’in yeni havalimanina aksaklik yasamadan tasinacagini ve orada daha genis
kapasite ile hizmet verecegini ifade ederken, czellikle genis govdeli ucak kapasitesini fark
olusturacak sekilde buyuttuklerini bildirdi. Yorum: Yurt disinda kurulacak hangara yonelik
kapasite ve didger rakamsal biiyiikliikler heniiz aciklanmadigi icin, bu gelismenin Sirket
finansallarina etkisini tahmin edememekle birlikte, Sirket’i uzun vadede olumlu etkileyecegini
diistintiyoruz.

e (+) Zorlu Enerji (ZOREN): Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik ureten tesisler igin
olusturulan ve dolar bazinda sabit fiyat garantisi veren YEK Destekleme Mekanizmasi'ndan
(YEKDEM) faydalanabilmesi adina Gokcedag RES, Saritepe RES, Demirciler RES, Alasehir | JES,
Kizildere Il JES ve Kizildere Ill JES santralleri icin EPDK'ya yaptig1 basvurularin kabul edildigini,
s0z konusu santrallerin 2018 takvim yilinda irettikleri tiim elektrigi YEKDEM kapsaminda
satacagini bildirdi. Gokcedag RES’in 7,3 dolar cent/kwh fiyatindan, Saritepe RES ve Demirciler
RES ise 8,7 dolar cent/kWh fiyatindan satis yapacaklar. Kizildere Il JES, Kizildere Il JES ve
Alasehir | JES ise 11,2 dolar cent/kWh fiyatindan satis yapacaklan belirtildi. Ayrica Zorlu Enerji
gecen hafta yaptigi aciklamada, %100 bagli ortaklig1 Zorlu Jeotermal Enerji Elektrik Uretim’in
Manisa Alasehir’de kurmayi planladigi 24,9 MW kurulu giice sahip olacak Alasehir Il Jeotermal
Enerji Santrali projesi icin EPDK'dan 22 yil siireyle gecerli olacak iiretim lisansi alindigini bildirdi.
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Ulke Tsi i Beklenti Onceki
4 Ara. Tirkiye  10:00 Kas. TUFE- Aylik % dl 1,17% 2,08%
4 Ara. Turkiye  10:00 Kas. TUFE- Yiluk % d 12,62% 11,90%
4 Ara. Tiirkiye ~ 10:00 Kas. Yurt Ici UFE - Aylk % il 1,71%
4 Ara. Tiirkiye ~ 10:00 Kas. Yurt ici UFE - Yilk % il 17,28%
4 Ara.  Avro Bolgesi 13:00 Eki. UFE - Aylik % dl 0,60%
4 Ara.  Avro Bolgesi 13:00 Eki. UFE - Yiluk % il 2,90%
4 Ara. ABD 18:00 Eki. Fabrika Siparisleri il -0,40% 1,40%
4 Ara. ABD 18:00 Eki. Dayanikli Mal Siparisleri dl -1,20%
4 Ara. ABD 18:00 Eki. Ulagim Hari¢ Mal Siparisleri il 0,40%
5 Ara. Cin 04:45 Kas. Caixin PMI Bilesik dl 51,00
5 Ara. Cin 04:45 Kas. Caixin PMI imalat Dis1 dl 51,20
5 Ara. Tirkiye 10:30 TCMB, "2018 Yili Para ve Kur Politikas1" raporunu yayinlayacak
5 Ara. Almanya  11:55 Kas. Markit PMI imalat Dis1 il 54,90
5 Ara. Almanya  11:55 Kas. Markit/BME PMI Bilesik dl 57,60
5Ara.  Avro Bolgesi 12:00 Kas. Markit PMI imalat Digi dl 56,20
5Ara.  Avro Bolgesi 12:00 Kas. Markit PMI Bilesik dl 57,50
5Ara.  Avro Bolgesi 13:00 Eki. Perakende Satislar- Yiluk % il 3,70%
5 Ara.  Avro Bolgesi 13:00 3¢17 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %)-Final dl 0,60%
5 Ara. Tirkiye 14:30 Kas. TUFE Bazli Reel Efektif DSviz Kuru d 87,96
5 Ara. ABD 16:30 Eki. Dis Ticaret Dengesi 4l 452mlr$  -435mlr $§
5 Ara. ABD 17:45 Kas. Markit PMI imalat Disi dl 55,30 55,30
5 Ara. ABD 18:00 Kas. ISM imalat Dis1 PMI il 59,00 60,10
6 Ara. Almanya  10:00 Eki. Fabrika Siparisleri- Aylk % dl 1,00%
6 Ara. Almanya  10:00 Eki. Fabrika Siparisleri- (calisma giinii diizelt.-Yiluk %) dl 9,50%
6 Ara. Hindistan  12:00 Ara. Hindistan MB Faiz Karar il 6,00% 6,00%
6 Ara. ABD 15:00 1 Ara. MBA Mortgage Baswurulari(Haftalik) dl -3,10%
6 Ara. ABD 16:15 Kas. ADP istihdam Raporu dl 183 Bin 235 Bin
6 Ara. Brezilya 23:30 Ara. Brezilya MB Faiz Karar dl 7,00% 7,50%
7 Ara. Almanya  10:00 Eki. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) P -1,60%
7 Ara. Almanya  10:00 Eki. Sanayi Uretimi - (calisma giinii diizelt.-Yiluk %) dl 3,60%
7 Ara.  Avro Bolgesi 10:00 Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) Genel Konsey toplantisi yapilacak
7 Ara. ABD 16:30 2 Ara. Haftalk Issizlik Maas1 Basvurulan dl 238 Bin
7 Ara. Turkiye 17:30 Kas. Hazine Nakit Dengesi d -4,5 mlr TL
8 Ara. Japonya  02:50 3C17 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %)-Final il 0,30%
8 Ara. Japonya  02:50 3C17 GSYH - Ceyreksel(Yiliklandirilms)%-Final dl 1,40%
8 Ara. Cin 05:00 Kas. Dis Ticaret Dengesi il 36,4 mlr § 38,2mlr §
8 Ara. Cin 05:00 Kas. ihracat- Yilk % dl 5,00% 6,90%
8 Ara. Cin 05:00 Kas. ithalat- Yiluk % Fil 11,00% 17,20%
8 Ara. Tirkiye 10:00 Eki. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,60%
8 Ara. Tirkiye 10:00 Eki. Sanayi Uretimi- Yilik % il 10,40%
8 Ara. Almanya  10:00 Eki. Dis Ticaret Dengesi dl 24,10%
8 Ara. Fransa 10:45 Eki. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,60%
8 Ara. ingiltere  12:30 Eki. Sanayi Uretimi- Aylik % 4l 0,70%
8 Ara. ABD 16:30 Kas. Tarim Dig1 istihdam dl 205 Bin 261 Bin
8 Ara. ABD 16:30 Kas. issizlik Oram 4l 4,10% 4,10%
8 Ara. ABD 18:00 Eki. Toptan Stoklar- Aylik % dl 0,30% 0,30%
8 Ara. ABD 18:00 Ara. Michigan Tiiketici Giiven Endeksi - Oncii P 98,50 98,50

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Raporun tamamina ulasmak icin lutfen tiklayimz...
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi 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 terciblerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilimasi sonucunda yatinmcilanin ve/veya ilgili  kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun dgtnct kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan
dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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