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Haftanin Giindem Konulari

Gectigimiz hafta Borsa istanbul tarafinda
%1,7’lik kayip izlenirken, haftanin kapanisi da
ardindan 114.645

dalgali bir seyrin

seviyesinden gerceklesti.

Bu haftaya issizlik verileri ile baslayan BIST,
haftanin devaminda ise Persembe giinii
gelecek PPK kararim1 takip edecektir.
Piyasalarda beklenti, PPK’da bir faiz degisimi
olmayacag1 yoniindedir. Ayrica, Cuma giinii
Fitch tarafindan Tiirkiye’nin kredi notuna

iliskin degerlendirme de takip edilecektir.

Avrupa tarafinda bu hafta enflasyon rakamlar
izlenecektir. ABD tarafinda Powell’in Fed
Baskanlhig: icin yapilacak ikinci oylamasi ile
sanayi liretmi verileri on plana ¢ikmaktadir.
Asya tarafinda ise Cin’de aciklanacak 4C17
biiylimesie ve sanayi iretimi izlenirken,
Japonya’da da sanayi liretimi rakamlarin

takip edecegiz.

ABD’nin kapali oldugu haftanin ilk islem
baslayan BIST,

toparlanarak yoniinii 115.000 iizerine cevirdi.

giiniine satis baskisiyla
Haftanin devaminda da BIST tarafinda dalgal
seyrin siirecegini, yiikselislerde ilk hedefin
118.000 olacag goriisiindeyiz. Satis baskisi ile
karsilastigimizda ise 114.500-113.500 arahg

korunmaya calisilacaktir.
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Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Haftalik Strateji Biilteni

Borsa istanbul tarafinda bu hafta dalgah bir seyir gorebiliriz...

Borsa istanbul, gectig@imiz haftay1 %1,7 kayipla 114.645 seviyesinden
tamamladi. Avrupa tarafinda sanayi Uretimi ve merkez Bankasi
tutanaklan izlenirken, ABD tarafinda ise gectigimiz hafta enflasyon
verileri piyasalarin yakindan takip ettigi onemli veri akislari oldu.

Gectigimiz hafta Cin’in ABD tahvilleri icin alimin1 sonlandirmayi
degerlendirdigi yoniindeki haberlerin ardindan ABD 10 yillik tahvil faiz
oramt %2,50 diizeyinin lzerine yiikseldi. Buna bagli olarak borsalarda
satis baskisi bir miktar artis gosterse de, ABD’de bilanco sezonu
baslamasi ile beraber sirket karliliklarina yonelik artan iyimserlikle,
borsalar genel olarak olumlu seyretti. Boylece haftalik bazda ABD’de
gosterge endeksler ortalama %1,8 deger kazanmis oldu. Avrupa’da ise
aciklanan AMB toplant1 tutanaklarinin piyasalar tarafindan “sahin”
bulunmasinin yan sira Almanya hilkkimetinin koalisyon gorusmelerinde
on anlasmaya varmasinin ardindan euro-dolar paritesi 1,21 diizeyini
asarken, gosterge endeks Stoxx 600 haftalik bazda %0,3 yukselis
kaydetti.

Bu haftaya BIST veri tarafinda Ekim ay1 issizlik rakamlan ile basladi.
issizlik oram 2017 Ekim ayinda 1,5 puanlik azalis ile %10,3 seviyesinde
gerceklesti. Haftanin devaminda yurt icindeki en onemli giindem
maddesi ise Persembe giunu aciklanacak olan PPK kararn olacaktir.
Piyasalardaki genel beklenti, TCMB’nin faizlerde bir degisime
gitmeyecegi yoniinde bulunmaktadir. Haftanin son islem giiniinde ise
kredi derecelendirme kurulusu Fitch’den gelecek Tirkiye notu
degerlendirmesi takip edilecektir.

Yurt disinda bu hafta Avrupa tarafinda Sali ve Carsamba giinii gelecek
olan enflasyon rakamlan izlenecektir. ABD tarafinda ise Carsamba ginii
sanayi Uretimi ile ABD'de Senato Bankacilik Komitesinin, Powellin Fed
baskanlig icin adayligim ikinci kez oylamasi izlenecektir. Cuma giinii ise
ABD’de aciklanacak tuketici guveni takip edilecektir. Asya tarafina
baktigimizda ise Persembe giinii Cin’de aciklanacak olan 4C17 biiyiime
verisi ile sanayi Uretimi verisi on planda olacaktir. Aynm giin Japonya’da
da sanayi uretimi verisi aciklanacaktir.

Yeni haftaya Borsa istanbul satis baskisiyla basladi. Acilis sonrasinda
yeniden toparlanan BiST, mevcut durumda ise 115.000 seviyelerinde yer
almaktadir. Avrupa piyasalarinda da satis baskis1 izlemekteyiz. ABD
piyasalan ise haftanin ilk islem gununde kapalidir. Haftanmin devaminda
jeopolitik gelismelerin yani sira hem Avrupa hem de ABD’den gelecek
veri akislan takip edilecektir. BiST, tarafinda da yukarnda belirttigimiz
veri akislanina paralel dalgali bir seyir beklemekteyiz. BIST’in
yukselislerde ilk hedefi 118.000 olmaya devam edecektir. Olusacak satis
baskilarinda ise BIST’in denge araligi 114.500-113.500 olarak
izlenmelidir.
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Fitch: Kiiresel biiylimenin 2018 sonunda %3,3 seviyesine yaklasacak

e  Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, kiresel ekonomik bliyiimenin artan yatirnmlar
etkisiyle 2018 sonunda %3,3 seviyesine yaklasmasinin beklendigini, 2018 sonrasinda para
politikalarinin sikilasmasiyla daha 1imli bir hal alabilecegini ve gelisen piyasalardaki sirketlerin
gelecek donemde olas1 sermaye cikislarindan etkilenebilecegini belirtti.

e Aciklamada goruslerine yer verilen Fitch Kredi Piyasas1 Arastirma Direktori Monica Insoll, su
anda reyting goriiniimi egilimi en olumlu seyirde, pozitif goriinime sahip reytinglerin sayisi
negatif olanlardan daha fazla aciklamasinda bulundu. Insoll, para politikasinda devam eden
daralmaya ek olarak artan kiiresel politik belirsizliklerin gelecek donemde reytingler icin zorluk
olusturabilecegini kaydetti.

Sanayi liretimi kasimda beklentiler dogrultusunda yillik %7 artis gosterdi

e Kasimda sanayi uretimi takvim etkisinden arindirilmis verilere gore aylik bazda %0, 3 yillik bazda
%7 artis kaydetti. Piyasa beklentisi de yillik %7 yikselis gostermesi yoniindeydi. Takvim
etkisinden arindinlmis sanayinin alt sektdérleri incelendiginde; 2017 Kasim ayinda madencilik ve
tas ocakciligi sektorii endeksi bir onceki yilin ayni ayina gore %5,9, imalat sanayi sektorii
endeksi %7,1 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme tretimi ve dagitim sektorii endeksi %6,7
artti.

e Takvim etkisinden arindinlmis verilere bakildiginda, endeks icinde en yiiksek paya sahip olan
imalat sanayi sektorii bir onceki aya gore aym kaldi. Aylik bazda madencilik ve tas ocakgiligr
sektori endeksi %3,2, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme liretimi ve dagitimi sektori endeksi
ise %0,8 artis gosterdi.

e 2017 Kasim ayinda yillik bazda duisus gosteren tek grup %2,6 dususle dayanikli tiketim mallan
grubu oldu. Dayanikli tiiketim mallarindaki tesviklerin azalmasinin hala sektor uizerinde etkisini
gosterdigini gorebiliyoruz. Yillik bazda en cok artis gosteren ise %10,9 ile sermaye mali grubu
oldu.

e Beklentilerin oldukca ustinde gelen ucuincu ceyrek biiyime verilerinin ardindan dordincu
ceyrekte ekonomik biylimede iiclincii ceyrege gore bir miktar yavaslama beklenmektedir.
Buyumenin oncii gostergelerinden olan toplam sanayi Uretim endeksindeki artisin bir onceki
aya gore bir miktar hiz kesmis olmasinin ve mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilerin
aylik degisimi incelendiginde, dayamkli tiiketim mallari, enerji mallan ve sermaye mallarinda
da aylik bazda diisiis olmasinin, bu beklentileri yansittigini diisiiniiyoruz.

Hazine nakit dengesi 2017 yilinda 60 mlr TL ac¢ik verdi

e Hazine, aralik ayina iliskin nakit gerceklesmelerini acikladi. Buna gore Hazine nakit dengesi
aralik ayindan 21 mlr TL acik verdi. Bu donemde faiz disi denge 21 mlr TL eksi oldu. Hazine
nakit dengesinde acik 2017 yili toplaminda ise 60,45 mlr TL oldu. Kaynak:Diinya.com

Diinya Bankasi Tiirkiye'nin 2017 biiyiime tahminini yiikseltti

¢ Dinya Bankasi, Turkiye’nin 2017 yilina iliskin buyume tahminini %4,0’den %6,7’ye yukseltirken,
2018 ve 2019 buyume beklentileri ise %3,5 ve %4,0 ile ekim ayinda aciklanan bir onceki
seviyelerinde sabit tuttu.

¢ Dinya Bankasi’nin raporunda, Turkiye'nin beklenenden cok daha hizl1 toparlanmasinda mali ve
parasal destegin onemli pay1 oldugu belirtildi.

e Ayrica, Avrupa Birligi iilkelerindeki ekonomik toparlanma ve TL’deki deger kaybinin etkisiyle
artan ihracatin biiyiimeye katki sagladig bildirildi. Kaynak: Bloomberg HT

Siiper tesvik kapsaminda 14 proje bu ay aciklanacak

e Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci 80 mlr TL’yi bulan super tesvikli 14 projenin bu ay icinde
aciklanacagini soyledi. Zeybekci, bu kapsamda gerceklestirilecek yatirnmlarin agirlikli olarak
metalurji, enerji, saglik, petro-kimya sektorlerinde oldugunu belirtti.

e Proje bazli destek sisteminde herhangi bir bdlgesel kisitlama bulunmadigimi hatirlatan
Zeybekci, soz konusu 14 projenin Bat1 Karadeniz, Dogu Akdeniz civarinda yogunlastigini, petro-
kimya yatinnminin ise Dogu Akdeniz’de yapilacagini bildirdi. Kaynak: Diinya
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ihracatcinin KDV yiiklerinin giderilmesi icin calisma yapiliyor

o Ekonomi Bakan Nihat Zeybekci, en son TiM ile yapilan toplantida KDV ile ilgili giindeme gelen,
ihracatcilarin KDV maliyetini ve stokunu tasimasi, iadelerin gecikmesi ve KDV oram farklan
sebebiyle ihracatcimin iizerindeki yiiklerin diizenlenmesi konulanyla ilgili Maliye Bakanligi
tarafinda calisma yapildigini ve bir iki ay i¢inde sorunun ¢oziilecegini séyledi. Kaynak: Business
HT
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Ana Pazar’dan Yildiz Pazar’a alinacak sirketler acikland

e Borsa istanbul, Ana Pazar'da islem gormekte olan sirketlerden fiili dolasimdaki paylarinin
ortalama piyasa degeri 100 mn TL'nin lizerinde olan ASUZU, CEMAS, EGGUB, FLAP, KATMR,
ULUSE ve EGSER paylarinin 1 Subat tarihinden itibaren Yildiz Pazar'a alinacagini bildirdi.

Yabanci yatirimcilar 05 Ocak 2018 haftasinda 206 mn $ hisse, 36 mn $ DIBS alim1 gerceklestirdi (=)

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin miilkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 05 Ocak ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindinilmis olarak hesaplandiginda 206 mn $ net alim olarak
gerceklesirken, aym dénemde Devlet ic Borclanma Senedi (DIBS) portfdyii ise, net 36 mn §
yukselis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin bir énceki hafta 51,9 mlr $ olan hisse senedi stoku 05 Ocak ile
sona eren haftada 53,4 mlr $’a yiikselirken, DIBS stoku ise 31,7 mlr $ olarak gerceklesti. Aym
donemde repo miktar1 2,45 mlr $ oldu.
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Bankacilik sektoriinde haftalik bazda kredi hacmi %0,5 azald

e BDDK’nin haftalik biiltenine gore; 05 Ocak 2018 itibariyle bankalarin kredi hacmi bir onceki
haftaya gére %0,5 oraninda azalmistir. Ozel mevduat bankalarinin kredi hacmi énceki haftaya
gore %1,0 geriledi. Haftalik bazda TL krediler %0,4 gerilerken, YP (S) krediler ise %0,5 artis
gosterdi.

e Kredi biiyimesinde detaylara bakildiginda; TL tarafta tiiketici kredilerinde haftalik bazda
sinirll degisim gosterirken, TL ticari kredi hacmi bir 6nceki haftaya gore %0,6 geriledi.

e 05 Ocak 2018 itibariyle bankalarin mevduati YP tarafta gorilen %1,3’lik dusisiin etkisi ile bir
onceki haftaya gore %0,8 duslis gosterdi.

e 05 Ocak 2018 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oran1 (TKO) bir onceki
haftaya gore sinirli degisim gostererek %2,98 diizeyinde kalirken, Takipteki Krediler Karsilik
Orani ise haftalik bazda 131 bp diisis ile %77,8 seviyesine geriledi.

e 05 Ocak 2018 itibariyle bankalarin menkul degerler portfoyii (MDP) bir onceki haftaya gore
%0,7 artt1. (TL+%1,3, YP:-%0,7)

BDDK: Haftalik Biilten

Onceki
Bilanco (Sektor), Mn TL 05.01.2018 29.12.2017 Haftaya Gore
Degisim %
Menkul Degerler Portféyii 403.980 401.255 0,7%
Krediler 2.123.895  2.134.607 -0,5%
Mevduat 1.786.796  1.801.509 -0,8%
Ozkaynaklar 413.058 412.926 0,0%
Takipteki Krediler Oram 2,98% 2,98% -1 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 77,8% 79,1% -131 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji
KGF'ye yeni diizenleme geliyor
e Ekonomi Bakam Nihat Zeybekci, Kredi Garanti Fonu (KGF) teminatli kredilerin geri donme

oraninin %98 ile bankacilik sistemi performansinin iizerinde oldugunu belirterek, bu enstriimani
en kiiclik esnafin da kullanabilecegi sekilde kalici hale getireceklerini sdyledi.
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e  KGF’yi kalic1 bir enstriiman olmasi icin calismalarin bittigini belirten Zeybekci, birkac hafta
icinde Ekonomi Koordinasyon Kurulu karar olarak bunu kamuoyuyla paylasacaklarini acikladi.
Kaynak: Business HT

“Traktor ve bicerdover” tesvigi geliyor

e Tarim sektoriinde enerji verimliligi icin mevcut traktor ve bicerddver filosunun daha verimlileri
ile degisimine yonelik bir destek mekanizmas getirilecek. Ayrica ortak traktor ve bicerdover
kullanim1 6zendirilerek, traktor ve bicerdoverlere yonelik enerji verimliligi desteginin etkisi
artinlacak.

e Sorumlu kurulus Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanlig1 olarak belirlenirken, Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanligi, Maliye Bakanligi, Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi da ilgili kuruluslar
arasinda yer ald1.

e Bunun icin bakanliklar, destek mekanizmasi tasarlanmasi, destek etki analizinin yapilmasi,
degisimi gerceklestirilecek traktor ve bicerdover sayisinin belirlenmesi icin calismalar yapacak.

e Destek mekanizmasinin hurda tesviki, faiz destegi gibi desteklerle yapilandirilmasina yonelik
calismalar yiuritulecek. Traktor icin 20 yas, bicerdover icin 10 yas Uzerindekilerinin yuksek
verimlileri ile degistirilmesi desteklenecek.

e Eylemin zamanlama planina gore, 2018'de destek mekanizmalar ve etki analizi calismalan
yapilacak, 2019 ve 2020 yillarinda tum calismalar tamamlanarak destek uygulamasina
gecilecek.

Yorum: Tiirkiye’de 2017 Kasim ayi itibariyle 1,8 mn adet olan traktér arag parkinin %54’inii 20 yas ve
tizeri traktorler olusturmaktadir. 1000 hektar basina diisen traktor ise AB’de ortalama 90 adet olup,
Tirkiye’de 38 adet ile oldukga diisiik seviyede bulunmaktadir. Traktér basina tarimsal alet sayisi
Tiirkiye’de 5 adet ile AB ortalamasi olan 10 adetin altinda kalmaktadir. Ote yandan Tiirkiye’deki
traktorlerin beygir giicliniin 1 hektar arazi basina 2,52 ile 8,05 olan AB ortalamasinin yine altinda
kaldig1 gozlenmektedir. Dolayisiyla muhtemel hurda tesviki, faiz destegine yonelik calismalarin traktor
pazarini hareketlendirecegini diisiinmekteyiz. 2019’da devreye girmesi planlanan tesvikin yaklasik %50
pazar payina sahip Tiirk Traktér’i ve %11 pazar payi olan Tiimosan’1 pozitif etkileyecegini distiniiyoruz.
ithalat vergisi nedeniyle 6nemli maliyet avantaji bulunan verli iireticileri daha avantajli buluyoruz.

Altay tanki icin tarih netlesti

e Milli Savunma Bakam Nurettin Canikli, uretilecek milli tankin motorunun da yerli olmasinin
planlandigini sdyledi. Bakan Canikli, 2019 sonu 2020 basinda seri iretimin baslayacagin
aciklad.

Yorum: SSM Strateji Belgesi’ne gore, Altay tanki projesinde 2020 yilinda 15 adet, 2021 yilinda ise 20
adet seri Uretim 6ngoriiltiyordu. Dolayisiyla da mevcut aciklama strateji belgesindeki siirece paralel
goriiniiyor. Haberin hem Otokar hem de Tiimosan tarafina yénelik nétr bir fiyatlama etkisi olacagini
disintiyoruz.

insaat demirinde sifirlanan ithalat vergisine iliskin sektor yetkilileri agiklamalarda bulundu

o Celik ihracatcilan Birligi (CiB) Baskan1 Namik Ekinci, insaat celigi ithalatinda verginin 1 Ocak
itibariyla sifirlanmast ile ilgili diizenledigi basin toplantisinda "insaat celigi ithalatinda verginin
sifirlanmas1  Tiirk (Ureticilere biiyilk darbe vuracak” dedi. Ekinci “ithalat vergisinin
kaldinlmasinin 2018 yilinda insaat celigi fiyatlarinda diisiis getirmesi beklenmiyor. insaat celigi
ihracat1 2017'de 7 mn tondan 5.5 mn tona geriledi, 2018'de diisuisiin siirmesiyle 3.5-4 milyon
tona gerileyebilir. Turkiye'nin ABD'ye toplam celik ihracat1 2017'de %22,5 dususle 1.8 mn tona
geriledi, dususte ABD'de yurutilen damping sorusturmalan etkili oluyor.” diye konustu.

¢ Insaat Miiteahhitleri Konfederasyon Baskani Tahir Tellioglu ise giimriik vergisinin kaldinlmasinin
olumlu bir adim oldugunu fakat piyasadaki fiyatlarn etkilemeyecegini savundu. Demir
fiyatlarinin, su an yurtdisinda da pahali oldugunu anlatan Tellioglu, “Demir fiyatlar1 su an
yurtdisinda Tiirkiye’den daha pahali. icerdeki demir iireticisi de oradaki fiyatlar baz aliyor. Bu
yuzden yurtdisina satiyor. Sektor olarak beklentimiz ihracata %20 oraninda kismi vergi
getirilmesi. Boylece icerdeki fiyat ortalamasi dengede tutulabilir” degerlendirmesinde
bulundu.

Yorum: 28 Temmuz 2017’de nerviirlii insaat demiri ithalatinda glimriik vergisi oranlar1 %30'dan %10’a
diisiiriilmiistii. Son olarak bu vergiler 1 Ocak 2018 itibariyle sifirlanmis bulunmaktadir. Global celik
fivatlarinin yiiksek oldugu bu dénemde (bu nedenle ithalat baskisi yok), ithalat vergisinin
distiriilmesinin Tiirk celik lreticilerinin kar marjlarina olumsuz etkisinin sinirli olacagini éngéoriiyoruz.
Ancak kiiresel dlcekte celik fiyatlarinin gerilemesiyle birlikte, halihazirda kapasite fazlasi bulunan uzun
celik tarafinda ithalat ve fiyat baskisinin artacagini dolayisiyla bu dénemlerde uzun celik lreticileri
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icin kar marjlarini koruma adina zorluklar yasanmasini muhtemel gériiyoruz. Mevcut durumda, Tiirk
insaat celidi fiyatlari en ucuz olarak bilinen Cin ve BDT piyasalarina gére 30-40 S daha diisiik seyrediyor.
Sektoriin hammadde tedarikinde disa badimli olmasi nedeniyle olasi malivet artislarinin, muhtemel
ithalat baskisi _nedeniyle iiriin fivatlarina vansitilamadidi bir doénem icerisine girebilecedini
diistiniiyoruz. Ote yandan Cin’in bazi celik iiriinlerinin ihracat vergilerini 1 Ocak 2018 itibariyle
kaldirdigimi g6z oniine aldidimizda lilkenin diinyaya ihracatini artirmasi viiksek ihtimal. Dolayisiyla
ontlimiizdeki donemde her ne kadar mevcut durumda vurt icinde fivatlar diinyaya kivasla diisiik olsa da,
Cin ihracat etkisini yurt icinde daha cok hissedecediz. Bununla birlikte insaat sektorii temsilcilerinin
insaat demirine %20 ihracat vergisi talebi celik lireticileri icin risk tasivan diizenlemelerin devaminin
gelebilecedine isaret edivor. Gelismeleri sektordeki demir-celik lireticileri acisindan olumsuz

buluyoruz.

EBRD, enerji verimliliginde Tiirkiye'ye "destege hazir"

e Avrupa imar ve Kalkinma Bankasr'nin (EBRD), Tiirkiye'nin birincil enerji tilketimini %14 azaltmay1
amaclayan Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plani'n1 olumlu karsiladig1 ve destege hazir oldugunu
bildirildi. EBRD'den yapilan yazili aciklamada, Tiirkiye'nin, Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plam
cercevesinde alinacak onlemler icin 11 mlr $’Uk yatinm planladigi belirtildi. Tirkiye'nin,
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) iilkeleri icinde enerji talebi en fazla biiyiiyen iilke
oldugu kaydedilen aciklamada, "Tiirkiye kendi kaynaklarindan bu talebin yaklasik %26's1m
karsilayabiliyor. Petrol ve gaz ihtiyacinin %9011 ithal ediyor. Bu yiizden, enerji verimliligi
Turkiye icin ciddi bir 6nem tasiyor." denildi.

Konut desteginde yeni model yolda

e Basbakan Yardimcisi Mehmet Simsek, ev almak isteyenleri tasarrufa yoneltmek icin 2015 yilinda
baslattiklar1 ve 3 yilin sonunda %20 devlet katkisi verilen sistemin arzu edilen sonucu
vermedigini soyledi. Simsek, yeni sistem planladiklarin1 ve bunun icinde faiz desteginin de yer
aldig1 Almanya modelinin 6ne ¢iktigini acikladi. Kaynak: Hiirriyet

Eurosam, Aselsan ve Roketsan ile hava savunma sistemi gelistirecek (+)

e Tiirkiye, Fransa ve italya ile savunma isbirligini artirarak, uzun menzilli hava savunma ve fiize
sistemlerinin gelistirilmesi ve iiretilmesi icin bu iki lilkeyle sézlesmesi imzalad1. Fransa-italya
ortaklig1 Eurosam tarafindan yapilan agiklamada, uzun menzilli hava savunma ve fiize projesi
icin Eurosam ile Turk ortaklari Aselsan ve Roketsan arasinda siresi 18 ay olan sozlesme
imzalandig1 belirtildi. Sozlesme takvimine gore iic iilkenin gelistirecegi flize programinin
2020'lerin ortasinda hazir olmasinin ongoriildiigii ve hayalet ucaklar, insansiz hava araglar ve
fiizelerden kaynaklanan tehditlere kars1 savunma imkanlari saglamasinin hedeflendigi belirtildi.
Habertiirk.com

Medical Park'in halka arzindan 500 mn TL gelir bekleniyor

e Medical Parkin halka arzinda B cinsi hisse satisindan yaklasik 500 mn TL degerinde gelir
olusmasinin beklendigi belirtildi. Halka arzda gorev alan yabanci bir araci kurum tarafindan
yayimlanan belgede ek satisin ne kadar olacaginin heniiz teyit edilmedigi ancak birincil satisin
%15'ini bulabilecegi, sirketin toplam halka agikliginin ise %45 olacagi ifade edildi. Halka arz
gelirlerinin sirketin doviz cinsi borclarinin azaltilmasinda kullanmilacag1 belirtildi. Kaynak:
Diinya.com

Akkok Holding, 2018 yilina yeni yatinmlarla giriyor

e Dow Aksa ile karbon elyafi diinyada ureten birkac lilkeden biri haline gelen Tiirkiye'de ikinci
plan1 devreye soktuklarini anlatan CEO Ahmet Dordiincu, Akkok olarak 2018'de karbon elyafi
miuisteri ile bulusan sirketleri satin alma planlari yaptiklann acikladi.

e Akkok Holding’in bu yil cok sayida yatirnimi ajandasina aldigi belirtildi. Perakende sektoriinde
Akmerkez ve Akasya'da ziyaret sayilarinin iyi oldugunu belirten Dordiincii, kiralarin déviz kuru
Uzerinden olmasinin sikinti yarattigin1 belirtti. Bu yil icin yine Akkim'de iki sirket satin alma
olacagin belirten Dordiincii, bu satin almalarin birinin yurticinde, digerinin yurt disinda olacag
ve yine 3 haneli mn $’Uk alimlar olacagim belirtti. Dordiincii, kimya grubunun Akkim, Aksa,
Dow Aksa, 2022'de 3 mlr $’in {izerinde cirosu olan bir kiime haline gelecegi, su anda 1,5-2 mlr
$ seviyesinde olduklarini belirtti.
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Akbank (AKBNK) ve Halk Bankas1 (HALKB) 2018 yili beklentilerini acikladi (=)

Akbank Ojer Telekomiinikasyon A.S. (OTAS)’ye kullandirdigi kredileri 2017 yil sonu itibariyle
Yakin izlemedeki Krediler altinda simiflandirildigint acikladr.

Akbank ayrica genel karsiliklar altinda yer alan eski mevzuata gore 500 mn TL tutarinda fazla
karsilik 2017 yil sonunda iptal edildigini, ayn1 tutarda serbest karsilik ayrldigini belirtti. TFRS
9’un uygulanmasinin ardindan, bankanin toplam kredi karsilik oran1 yaklasik %160 ilre yiiksek
seviyede kalmaktadir.

Bunun yani sira, Akbank 1 Ocak 2018’den itibaren, ozel kredi karsilik oraninin yaklasik %80’e
diisecegini bildirirken, bu gelismenin bankanin 2018 yili icin 6zsermaye karliig1 {izerindeki
pozitif etkisinin yaklasik 40 bp oldugu belirtildi.

Vakif Yatinm

AKBNK HALKB

Biitce Bloomberg Konsensus VKY Biitce  Bloomberg Konsensus VKY
Makro Beklentiler
Gayri Safi Milli Hasilat Buyimesi %) 45%  55% | 55 55 55%
Enflasyon (%) 9,0% 7,0% 9,0% 7,0%

lik Sektorii Beklentileri

Aktif Biyimesi
Kredi Biylimesi 12-14% 14,2% 14,2%
Mevduat Biylimesi 12-14% 14,2% 14,2%
Finansal Beklentiler
Aktif Biyimesi  134s% T 123% | 0% 14,70%
Kredi Buyumesi 13-15% 13,3% 13,1% 14,9% 15,0%
Mevduat Biylimesi % 13-15% 11,9% 12,5% 14,1% 14,9%
Krediler / Mevduat Oram Max %105 104% 105%
Aktif Karliig 1,8% 1,9% 2,1% 1,4% 1,3%
0z Sermaye Karlilig1 15.5-16.0% 15,2% 15,3% 14,9% 15,8%
Net Faiz Geliri Artis1 11,0% 10,7% 11,2% 16,7%
Net Faiz Marji 3,5% 3,8% 3,6% 3,2% 2,9%
Net Ucret & Komisyon Artisi 15,0% 8,7% 10,1% 14,7% 10,0%
Operasyonel Giderler Artis1* 13,0% 8,4% 6,8% 11,5% 11,2%
Gider/Gelir Orani 35,0% 33,6%
Operasyonel Giderler / Aktifler 1,6% 1,5% 1,6%
Takipteki Krediler Oram 2,1% 2,3% 3,0%
Takipteki Krediler Karsiik Oran1 % 80,0% 96,3% 76,0%
Net Risk Maliyeti (baz puan)** 0,5% 0,5%
Briit Risk Maliyeti (baz puan) 0,8% 0,5%
Sermaye Yeterlilik Orani 15,0% 15,8% 15,7% 13,2% 14,1%
Kaldirag Oram 9,0

Kaynak: Bloomberg, VKY Arastirma ve Strateji

* AKBNK: Operasyonel giderlerin yaklasik %2'si yatirim kaynakli giderlerdir.

** AKBNK: TFRS 9 ve yaklasik %80 ozel kredi karsilik oranina géredir.

Yorum: Akbank 2018 yili icin hem bizim hem de piyasa beklentisine yakin kredi blyiimesi ve 6zkaynak

karlilik oram 6ngordiigiinii acikladi. Ancak yatirim giderlerindeki artisin da etkisi ile operasyonel
giderlerdeki %13’liik yiikselis tahmini piyasa beklentisinin de lizerinde olmasi dikkat cekerken, net
ticret ve komisyon gelirlerindeki artis beklentisi éngdrimuziin lzerindedir. OTAS kredisinin 2017
yilsonu itibariyle Yakin izlemedeki Krediler altinda siniflandirilmasi karari beklentiler dahilinde
olmadi$i icin hisse lzerinde bir miktar satis baskisinin artabilecegini diisiiniyoruz. Halk Bankasi ise
beklentimiz dahilinde gliclii kredi ve mevduat biiyiime 6ngoriisii aciklarken, 2017 9 aylik dénemde %0,5

olan briit risk maliyetini tahminimizin lzerinde %0,8 olarak éngérmiistiir.

Borusan Mannesman (BRSAN) 75 mn $’lik yatirim yapacak

Sirket otomotiv segmentine yonelik musteri ihtiyaclarini karsilamak tUzere faaliyet gostermekte
olan Bursa tesisinde kapasite artisi saglayacak bir yatinm gerceklestirilmesine; Gemlik tesisinde
giderek artan is hacmi dogrultusundaki ihtiyacin karsilayacak bir stok alan tesis edilmesine,
bu kapsamda toplam 75 mn $ sabit kiymet yatirimi yapilmasina karar verildi.

Makine ekipmaninin proje plani cevresinde 2019 yilindan itibaren peyderpey devreye girmesi
planlaniyor.

Sirket s0z konusu yatirimla 250 kisilik yeni istihdam yaratmayi, Avrupa pazarinda en buyuk ug¢
oyuncu arasina girmeyi planliyor.
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Vakif Yatinm

beklendigi belirtildi.

Ayrica sirketin 2017 yi1li konsolide satis rakaminin yaklasik 850.000 ton ve 770 mn $ olmasinin

Emlak Konut GYO (EKGYO) 2017 satis gerceklesmeleri ve 2018 hedeflerini agiklad

e Emlak Konut GYO, devam etmekte olan ve gelistirilmesi hedeflenen projelerinde 2018 yilinda
829,6 bin m? toplam briit satis alan1 ve KDV haric toplam 7,3 mlr TL satis degerine ulasmay1
hedeflerken, sirketin net karinin ise 1,8 mlr TL olabileceginin 6ngoriildigiini bildirdi.

o Ihale takvimini de aciklayan sirket, 2018 yilinda 9 adet gelir paylasimi ve 1 adet anahtar teslim
ihalesinin planlandigin belirtti.

e 2017 yilinda Sirket, toplamda 7,7 mlr TL (KDV Hari¢) degerinde, 6,714 adet bagimsiz bolim
satis1 gerceklestirildigini acikladi.

e Ayrica Sirket yaptig1 aciklamada, Ankara Cankaya Oran Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylasimi isi

sozlesmesinin yiiklenici YP insaat ile imzalandigim bildirdi. ihale, Arsa Satisi Karsiigi Satis
Toplam Geliri olarak 156 mn TL ve Asgari Arsa Satisi Karsilig1 Sirket Pay1 Toplam Geliri olarak
46,8 mn TL ile tamamlanmisti.

Garanti Bankas1 (GARAN) ve is Bankasi (ISCTR) 2018 yili beklentilerini acikladi (=)

GARAN ISCTR
Biitce Bloomberg Konsensus VKY Biitce Bloomberg Konsensus VKY

Makro Beklentiler
Gayri Safi Milli Hasilat Biyimesi® |  55% | 4% 55% |
Enflasyon (%) 7,0% 10,2% 7,0%
Bankacilik Sektorii Beklentileri
Aktif Biylmesi |
Kredi Blyumesi 14,2% 13-14% 14,2%
Mevduat Biylimesi 14,2% 12-13% 14,2%
Finansal Beklentiler
Aktif Biydmesi | 1000% Bs | 147% |
Kredi Blyumesi 16,0% 13,6% 13-14% 14,7% 13,6%

TL 14-15% 14-15%

YP-$ Yatay 5-6%
Mevduat Biiylimesi % 13,1% 13,3% 13-14% 12,9% 12,5%

TL* 15,0% 17-18%

YP- §** 5,0% 3-4%
Krediler / Mevduat Orani 115% 118%
Aktif Karliigi >2,2% 2,0% 2,0% 1,6-1,7% 1,5% 1,4%
Oz Sermaye Karliigi >16,5% 15,8% 15,8% 13,2% 12,5%
Net Faiz Geliri Artisi 9,9% 5,2% 14-15% 11,0% 9,1%
Net Faiz Marji Yatay 4,6% 4,6% 4,2-4,4% 3,9% 3,8%
Net Ucret & Komisyon Artisi 11-12% 10,4% 9,8% >%15 13,5% 14,4%
Operasyonel Giderler Artisi <=TUFE 8,1% 9,2% 13-14% 11,3% 9,8%
Gider/Gelir Orant* 39,3% 43-45% 44,6%
Operasyonel Giderler / Aktifler 2,1% 1,2%
Takipteki Krediler Oran 3,0% 3,0% <3,0% 2,6%
Takipteki Krediler Karsiik Oran1 % 81,3% 84,4%
Net Risk Maliyeti (baz puan)* 1,0% 1,0%
Briit Risk Maliyeti (baz puan) 1,4% 1.15-1.20% 1,1%
Sermaye Yeterlilik Orani 17,1% 17,6% >%14,0 14,9% 15,4%
Kaldirag Orani 7,0

Kaynak: Bloomberg, VKY Arastirma ve Strateji

*ISCTR: Gider/Gelir orani temettii gelirleri dahil

hesaplanmis tir.

*** GARAN: miis teri mevduati icin biiyiimeyi ifade etmektedir.

Yorum: is Bankas1 2018 yilinda mevduat tarafinda TL olarak %17-18, dolar cinsinden YP %3-4 biiyiime
ongormekle beraber sektor ortalamasinin oldukca lizerinde seyreden TL kredi - mevduat oraninda diistis
tahmin etmektedir. is Bankasi %14-15 olarak éngérdiigii kredi biiyiimesine rotatif hale gelmesi beklenen
KGF kaynak!i biiyiime etkisini dahil etmedigini ve ayrica YP kredilerdeki biiyiime icin itici gliciin ihracat
kredilerinin oldugunu belirtti. is Bankasi 2018’de temettii gelirlerinde beklentimizin bir miktar altinda
%8-9 artis beklemektedir. Garanti Bankasi ve Is Bankasi da 2017 yilsonu itibariyle OTAS kredisini Yakin
izlemedeki Kredilerde siniflandirma karari aldiklarini acikladi. Bu kararla birlikte 4C’de genel karsilik
giderlerinde artis goriilecedini diisiiniiyoruz. Hem Garanti Bankasi hem de Is Bankasi’nin aktif karlili§i
oranlar1 ve net licret komisyon gelirlerindeki artis tahminleri piyasa beklentilerinin iizerindedir. Is
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Bankasi 2018 yili icin operasyonel giderlerde %13-14 artis 6ngoriisii beklentimizin lizerinde iken, TFRS
9’a gecis stirecinde aktif kalitesi acisindan her iki bankanin da beklentimize paralel ihtiyatli oldugunu
gozlemledik. Garanti Bankasi temettii dagitim oranini iyilestirmek istedigini belirtirken, artan temetti
miktar1 SYR lzerinde bir miktar asagi yonlii baski olusturabilecegini diisiiniiyoruz. Ayrica TL kredilerde
2018 yilinda %14- 15 biyiime 6ngéren Garanti Bankasi heniiz resmi olarak aciklanmadi$i icin rotatif hale
gelmesi beklenen KGF kaynakli etkiyi dahil etmedigini belirterek, biiyiimede yukari yonli sirprizin
olusabilecegini ifade etti. Bankanin kredi biiyiimesi tahmininde detaylar su sekildedir: Konut: %11,
ihtiyac: %14, kredi kartlari: %13, TL ticari: %17.

Blue International, Mavi'deki (MAVI) paylarini satisa ¢ikardi

e Blue International Holding, Mavi'de 9,5 mn nominal degerli B grubu hisselerini (sermayenin
%19,1 pay oranina denk gelmektedir) hizlandinlms talep toplama yoluyla satisa ¢ikardi. S6z
konusu paylarin tamaminin satilmasi halinde, Blue International Holding’in pay sahipligi orani
%27,4 olacaktir. Sirket dolayli pay sahiplerinden Turkish Private Equity’nin sirket sermayesinde
herhangi bir dolayli payinin kalmamasi ve dolayli pay sahiplerinden Akarlilar ailesi lyelerinin
dolayli pay sahipligi oram %27,4 olmas1 planlanmaktadir.

e Paylann satis1 52,25 TL fiyatla yurt ici ve yurt disinda yerlesik yatinmcilara (75 adet) satisinin

toptan alis satis islemleri kapsaminda 12 Ocak tarihinde gerceklestirilecegi belirtildi.
Sabanci Holding (SAHOL) 2018 yilinda 5 mlr TL iizerinde yatirim planhyor

e Sabanci Holding CEO’su Mehmet Gocmen, 2018’de de Tiurkiye’nin yiiksek bilylimeye devam
edecegi bir yil olacaginm, kendi varsayimlarinda bliyimeyi %5 civan olarak aldiklarin1 ancak,
sektorden sektore degisim gosterdigini belirtti. Brisa’min ikinci fabrikasin1 Aksaray’da
bitirdigini, cimentoda da biten projelerin disinda yeni yatirnim arayislarinin devam ettigini ifade
eden Gocmen, mevcut fabrikalardan birkac tanesini alabileceklerini belirtti. Kordsa’nin
gectigimiz haftalarda ABD’de imza attig1 yatinmla ilgili Go¢cmen, uzay ve havacilik sektorlerine
parca yapan bir fabrika oldugu icin ABD’de iki fabrikasi olan bir sirketi satin aldiklarini, her sey
olumlu giderse ilk ¢eyregin sonuna kadar fabrikanin tamamen devralinacagini bildirdi. 2018’de
de yatinmlarin devam edeceginin belirten Gocmen, 5 mlr TL’yi askin bir yatinmin 2018
programinda yer aldigini, bunun 6nemli bir kisminin yine enerjide dagitim alanmina yapilacak
yatinmlar olacagini acikladi. Kaynak: businessht.com.tr

Tiirk Hava Yollar (THYAO) 2017 trafik sonuglarin agiklad (+)

e Sirket’in 2017 yili Aralik ayinda toplam yolcu sayis1 yillik bazda %21,4 artisla 5,5 mn olarak
gerceklesti (ic hat: +%26,4, dis hat:+%17,6). Boylece Sirket’in 2017 yili tamaminda yolcu sayis
2016 yiina gore %9,3 artisla 68,6 mn’a ulasti. Yolcu sayisindaki artis ic hatlarda %10,4, dis
hatlarda %8,4 oranindadir.

e Turk Hava Yollari’nin 2017 y1l1 yolcu doluluk oran yillik bazda 5,1 puanlik artis ile %79,7 olarak
gerceklesirken, 2017 yiinda bu oran 2016 yilina gore 4,7 puanlik artis ile %79,1 olarak
gerceklesmistir.

e Sirket’in Ucretli Yolcu Km (UYK), 2017 yili Aralik ayinda bir 6nceki yiin aym dénemine gére
%16,3 artarak 11,2 mlr olurken, 2017 yili tamaminda %7,9 artarak 136,9 mlr’a ulasti.

e Tasinan Kargo-Posta, 2016 yilinda 894.304 ton iken, 2017 yiinda %25,5 artisla 1.122.697 tona
yikselmistir.

e 2016 Aralik ay1 sonunda ucak sayisi 334 iken 2017 Aralik ay1 sonunda 329 olmustur. Dar govde
yolcu ucak sayis1 234'ten 223'e gerilerken, genis govde yolcu ucak sayis1 87'den 90'a, kargo ucak
sayisi ise 13'ten 16'ya yukselmistir.

e Ayrnica Boeing, Tiirk Hava Yollarindan Aralik ayinda 3 adet 777 Freighter modeli kargo ucagi
siparisi aldigin1 acikladi. Boeing tarafindan yapilan aciklamada, siparisin, THY'nin
kargo faaliyetlerini daha da artirma plam cercevesinde 2 adet biiylik kargo ucagim teslim
almasinin ardindan geldigi belirtildi.

Yorum: Aralik ayi ile birlikte 4. ceyrege yonelik giiclii trafik verilerini olumlu bulmakla birlikte, bu
verilerin 4. Ceyrek sonuclarina iliskin olumlu sinyaller verdidini diisiiniiyoruz. Ancak bu beklentilerin
hisse performansi lizerinde fiyatlandigini ve trafik verilerinin hisse lizerine etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.
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Vestel CEO'su Erdogan: Diinya Kupasi nedeniyle TV ihracatinda %15-20 artis bekliyoruz

e Vestel'in CEO'su Turan Erdogan, "Satislarimizin 6nemli bir boliimiinii Avrupa'ya yapiyoruz. Biz
genelde cift haneli yillardan umutluyuz. Diinya Kupasi dolayisiyla bir dnceki yila gore %15 ile
20 arasinda artis bekliyoruz. Ihracata olumlu yonde etki yapacagini diistiniiyoruz” diye konustu.

Kisa Kisa Sirket Haberleri:

e (=) Akbank (AKBNK): Bankanin takipteki kredi alacaklar portfoyunin 774 mn TL anapara
bakiyesi tutarindaki kisminin, toplam 36 mn TL bedel karsiliginda satildig bildirildi. Yorum:
Banka'nin Takipteki Krediler Oranir'ninda bu satis islemi ile birlikte yaklasik 41 bp diistis
olabilecegini hesapliyoruz. Ayrica bu satis islemi sonucunda 1C'de Banka'nin diger faaliyet
gelirlerine 36 mn TL'lik gelir yansiyacagin diisiiniiyoruz.

e (=) Akdeniz Giivenlik (AKGUV): Agirlikli olarak kamu kurum ve kuruluslarina plaka tanima,
arac takip ve denetimli serbeslik konularinda projeler ureten Tanitek'in %50 hissesini 5 mn
TL’ye satin aldigim acikladi. ODTU Teknokent'te faaliyet gésteren yazilim lireten Tamtek'in
biinyesinde 5 ayn iriin ve markasi bulundugu belirtildi.

e (+) Gimsa (CIMSA): Eskisehir fabrikasinda I. Uretim hattinin hem gri hem beyaz klinker uretecek
sekilde modifikasyonu ile 415 bin ton/yil klinker kapasiteli beyaz cimento lretim tesis
yatinminin tamamlanarak deneme lretimine gecildigini bildirdi. Yorum: Yatirim ardindan
sirketin beyaz klinker liretim kapasitesi yaklasik yillik 1,6 mn ton seviyesine yiikselecektir. Gri
cimentoya gore daha karli bir tiriin olan beyaz cimento satislarinda yasanacak artisin, sirketin
kar marjlarina pozitif yansimasi beklenebilir.

e (+) Ford Otosan (FROTO): SMMT verilerine gore, ingiltere'de 3,5 ton alti Van arac satislan
Aralik ayinda gecen yilin ayn1 donemine gore %2,9 (2017: %3,6 azalis) artis gosterdi. Ford
markasi ise satislarin1 Aralik’ta sektorun hafif altinda yillik bazda %1,9 artirirken; pazar payin
gecen yila ve onceki aya yakin tutmus, 2017 toplaminda ise 1,8 puan pazar pay1 kazanmistir.
2017/09 itibariyle ihracatimin %95’ini Avrupa’ya yapan Ford Otosan’in ihracatinda ingiltere’nin
pay1 %33 diizeyindedir. Ford Avrupa ticari ara¢ satislarinin %72’si Ford Otosan tarafindan
saglanmaktadir. ingiltere’de Aralik ayinda otomobil pazarinda 2009’dan bu yana gézlenen en
bilyiik diistise ragmen, ticari pazardaki 1imli seyrin devam etmesi olumlu. Dolayisiyla ingiltere
ve Avrupa pazarlanndaki performansin Ford markasi yoluyla Ford Otosan’in (FROTO) satislarini
destekleyecegini disiinliyoruz.

e (-) Kardemir (KRDMA, KRMDB, KRDMD): Kardemir 11.01.2018’de, 22.12.2017’de yayinladigi
fiyat listesine kiyasla nervirlu urin fiyatlarinda %2,6-%2,8, kangal fiyatlarinda %1,7 oraninda
indirime gitmistir.

e (+) Koza Altin (KOZAL): 2011-2016 hesap donemi ile ilgili olarak vergi inceleme rapor
sonuglarina gore toplam 312,6 mn TL vergi cezasi teblig edildigini ve teblig edilen vergi
cezalarna iliskin uzlasma yoluna gidecegini hatirlatan sirket, teblig edilen muhtelif tiirlerdeki
vergi cezalarinin 188,4 mn TL lik kisminin 6736 sayili kanun ile af kapsamina girdigi icin 6deme
tutar 30,5 mn TL olarak ilgili vergi dairesi tarafindan kendilerine bildirildigini ve uzlasmaya
tabi olan 121,9 mn TL icin, uzlasma talebinin yapildigin1 belirtti. Uzlasma toplantisi sonucu
Koza Altin icin tahakkuk edilen uzlasma tutarinin gecikme faizleri ile birlikte 71,3 mn TL
oldugunu acikladi.

e (=) Kipa (KIPA): Sirketin borsa kotundan ¢cikmasi ve bunun icin SPK’ya yapilacak olan basvuru
islemleri de dahil olmak uzere ilgili islemlerin baslatilmasina iliskin Onerisinin giindemde
olacagi genel kurul toplantisinin 2 Subat 2018 saat 14:00’de yapilacagini bildirdi. Ayrica Sirket
mulkiyetinde yer alan gayrimenkullerden Cerkezkoy Alisveris Merkezi'nin Aksistem
Elektromekanik’e satisinin 44 mn TL KDV haric bedel ile tamamlandigim bildirdi. Satis sonucu
7,7 mn TL zarar olustugu aciklandi.

e (+) Logo Yazilim (LOGO): Sirketin 100% oraninda pay sahibi oldugu bagli ortakligi Romanya
merkezli TotalSoft S.A. (TotalSoft), biyime stratejisinin cercevesinde Romanya'da
faaliyet gosteren; perakende, teknoloji ve outsourcing konularinda uluslararasi uzmanliga sahip
damsmanlik sirketi Architected Business Solutions (ABS)1 satin almak ve TotalSoft ile
birlestirmek amaciyla bir on anlasma imzalamstir. Satin alma ve birlesme isleminin
tamamlanmas1  sonrasinda  ABS  hissedarlarinin  TotalSoftde %20 pay sahibi
olmas1 ongorilmektedir.

e (=) Migros (MGROS), (=) Kipa (KIPA): Sirketin yaklasik %96,25 hissesine sahip oldugu Kipa
Ticaret’in borsa kotundan cikarilmasina iliskin yapilan ek aciklamada, Kipa’nin dolasimdaki pay
orant yaklasik %3,75 gibi diisiik bir oran oldugu ve Kipa'nin bir borsa sirketi olarak varligim
devam ettirmesinin neden oldugu birtakim operasyonel zorluklar, yasal mevzuatin dogurdugu
ek yukumluluk ve kulfetler ile yuksek maliyetler dolayisiyla borsa kotundan c¢ikarilmasina karar
verildigi belirtildi. Kipa paylarinin Borsa kotundan ¢ikarilmasini takiben, 31.12.2017 tarihli mali
tablolar esas alinarak Kipa'nin devir alinmasi suretiyle Migros biinyesinde kolaylastirilmis usulde
birlesmesi isleminin gerceklestirilmesinin hedeflendigi, kottan c¢ikma kararinin, Kipa'nin 02
Subat tarihinde yapilacak olaganiistii genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin onayina
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sunulacag belirtildi. Genel kurul karar tarihinden itibaren en gec 5 isgiinii icerisinde, yani en
gec 09 Subat tarihinde, kottan cikmak icin Kipa tarafindan BiST'e basvurulacagi aciklandi.
Migros tarafindan Kipa'nin diger ortaklarina, her Kipa payi icin, 2,56 TL pay alim teklifi fiyati
dikkate alinacak. Pay alim teklifi sonrasinda Migros'un Kipa'da sahip oldugu pay oraninin %98'
asmasi halinde hakim ortak olarak ¢ikarma hakkini kullanmay1 planlayip planlamadigi kamuya
duyurulacak. Anilan duyuruyu takip eden lic ay boyunca diger Kipa ortaklari tarafindan "satma
hakki" kullanilabilecek. Migros’un ortakliktan cikarma hakkinin kullanilmak istenmesi
durumunda, satma hakki kullanim siiresinin bitimini takip eden ug isgiinu icerisinde Kipa'ya
basvurulmasi gerekecegi aciklandi. Birlesme siirecinin ise 2018 yili Agustos ay1 sonuna kadar
tamamlanmasinin ongoriildiigu belirtildi.

e (+) Petkim (PETKM): Hakim ortagi SOCAR Tirkiye Enerji A.S. (STEAS) arasinda yapilan
gorismeler neticesinde STEAS'tan Rafineri Holding'in (Rafineri Holding) %30 payinin 720 mn $
karsiiginda alinmasi yoniinde bir hisse satis ve devir sozlesmesi imzaladigini bildirdi. Rafineri
Holding’in STAR Rafinerisi yatinnmin1 yapan STAR Rafineri A.S.'nin (STAR) %100'Une sahip olan
SOCAR Turkey Yatinmin %59,99 payina sahip oldugu belirtilirken, sozlesmeyle Petkim’in
STAR'da dolayli olarak %18 pay sahibi olacag1 aciklandi. Rafineri Holding'in sozlesmeye konu
hisselerinin gerekli izinlerin alinmasin1 miiteakip sozlesmede kapanis tarihi olarak tanimlanan
ileri bir tarihte Petkim tarafindan devralinacaktir. Kapanis icin belirlenen son tarih 31.03.2019
oldugu ifade edildi. Rafineri Holding'in %30'luk hissesinin devir bedeli olan 720 mn $’1n (g esit
taksitte 6denecektir. ilk 6deme hisse devir sézlesmesi imzalanmasi ile birlikte, ikinci 6deme
STAR Rafinerisinin devreye alinmasi icin testlere baslandiginda ve son 6deme ise hisselerin devir
tarihinde yapilacak.

e (+) Trakya Cam (TRKCM): Yurtici arz- talep dengesi tahmini paralelinde iiretim kapasitesinde
artis saglanmasi ihtiyacina yonelik olarak, bagli ortakliklarindan Trakya Polatli Cam Sanayii
Polatli Fabrikasinda toplam sabit yatirim tutar 122,8 mn §, isletme sermayesi gereksinimi
dahil toplam yatirim tutar1 126,6 mn $ olarak ongériilen "TR 8 Polatli Diizcam Hat Yatirimi'nin”
gerceklestirilmesine karar verildigini bildirdi.

. (+) Tav Havalimanlann (TAVHL): Tav Havalimanlann (TAVHL)nin Tirkiye'de islettigi 5
havalimaninda yolcu sayis1 2017 yili Aralik ayinda bir onceki yilin ayn1 ayina gore %18,4 artisla
7,81 mn oldu. Turkiye'nin en bliyiik havalimani olan Atatirk Havalimani'nda Aralik yolcu sayisi
%15 artarken, Esenboga Havalimani’nda ise ayni ayda yolcu sayis1 %40 artis gosterdi. Boylece
2017 Ocak-Aralik doneminde Sirket’in yurt icinde islettigi 5 havalimaninda yolcu sayisi %8, 1
artis gostererek 96,7 mn olarak gerceklesmis oldu. Ayrica Sirketin yurt disinda islettigi
havalimanlarinda (Medinah, Tunisia (Monastir&Enfidha, Georgia (Tbilisi&Batumi), Macedonia
(Skopje&Ohrid), Zagreb Airport), ise yolcu sayis1 Aralik ayinda yillik bazda %15,7 artarken, 2017
Ocak-Aralik doneminde ise %19,5 yiikselerek 18,3 mn’a ulasti.

e (+) Tekfen Holding (TKFEN): %100 oraninda pay sahibi oldugu bagli ortakligi Tekfen Tarimsal
Arastirma, Uretim ve Pazarlama’min, meyve iiretimi ve ticareti alanlarinda faaliyet gosteren
Alanar Meyve ve Gida Uretim Pazarlama’nin %90 hissesini 48,9mn TL bedelle satin aldigin,
ayrica satin alma isleminin, Alara Fidan Uretim ve Pazarlama'daki %90k pay edinimi ile
beraber tek bir sozlesme ile gerceklestirildigini acikladi. Tekfen Holding Yonetim Kurulu
Baskan1 Murat Gigin, tarimsal girdi alaninda yillardir Toros Tarim markasiyla lider olduklarini
belirterek, holdingin tarim alanindaki faaliyetlerini genisletme stratejisi cercevesinde, tarimsal
tretim alaninda lider bir markay1 bunyelerine kattiklarini ve Alanar Meyve ve Alara Fidan’a
2018-2020 yillar arasinda 160 mn TL’lik yatinm yapacaklarin agikladi.

e (=) Tiirk Hava Yollarn (THYAO): Airbus ve Tiirk Hava Yollar arasinda, 20+5 adet opsiyonlu A350-
900’lin satin alma goriismelerine baslamak adina mutabakat zapt1 imzalandig1 aciklandi.

e Vakif GYO (VKGYO): Gayrimenkul portféyiinde yer alan izmir Konak’daki arsa iizerinde
yapilacak olan "izmir Konak Karma Projesi Arsa Satis1 Karsiigi Gelir Paylasim” isi icin en uygun
teklifi veren ilk insaat- Kaf Teknik Yapi is ortakligi ile ana yiiklenici sézlesmesi imzalandigim
bildirdi. 617 mn TL + KDV Arsa Satis1 Karsilig1 Satis Toplam Geliri izerinden %30 sirket pay1 gelir
orani ile 185,mn TL + KDV Arsa Satisi Karsiig1 Sirket Pay1 Toplam Geliri'nin ve Satis Toplam
Geliri'nin artmasi halinde artan toplam gelir izerinden %30 payin Vakif GYO’ya odenmesi is
ortaklig1 tarafindan taahhiit edildi.

e (-) Yap1 Kredi Bankas1 (YKBNK): Business HT’de yer alan Bloomberg haberine gore, Yap1 Kredi
Bankasi’nin 1 mlr $’lik sermaye artinnm siirecini baslattig1 belirtildi. Haberin ardindan Banka
yaptig1 aciklamada, sermaye artiriminin ancak yonetim kurulu karar ile yapilabilmekte oldugu
ifade edilerek bu konuda alinmis herhangi bir karar bulunmadig1 belirtildi. Ayrica Banka,
gerektiginde yatinm bankalan ile goriserek faaliyetleri ve finansal yapisina iliskin stratejik
degerlendirmeler yaptiklarim belirtmistir. Yorum: 2017 yili Temmuz ayinda yine gilindeme
gelen habere iliskin Banka tarafindan yapilan aciklamada, konuya yonelik yonetim kurulu
karar1 bulunmadigi belirtilmisti. Ancak olasi bir sermaye artisi kisa vadede ilgili hisselerde
satis baskisini arttirsa da, orta-uzun vadede olasi bir sermaye artisinin Banka’nin sermaye
yeterlilik rasyosunu olumlu etkileyebilecegini disiiniiyoruz.
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Tarih Ulke TSi Onem Beklenti Onceki
15 Oca. Tirkiye 10:00 Eki. issizlik Oram dl 10,60%
15 Oca. Turkiye 11:00 Ara. Biitce Dengesi dl 8,5 mlr TL
15 Oca. Avro Bolgesi 13:00 Kas. Dis Ticaret Dengesi ] 18,9 mlr €
15 Oca. ABD ABD borsalari tatil nedeniyle kapali olacak.

16 Oca. Japonya  02:50 Ara. UFE - Yiluk % dl 3,20% 3,50%
16 Oca. Almanya  10:00 Ara. TUFE- Aylik % d 0,60% 0,60%
16 Oca. Almanya 10:00 Ara. TUFE- Yillk % dl 1,70% 1,70%
16 Oca.  Ingiltere  12:30 Ara. TUFE- Aylik % 4l 0,50% 0,30%
16 Oca. ingiltere  12:30 Ara. TUFE- Yillk % 4l 3,00% 3,10%
16 Oca. ingiltere  12:30 Ara. Uretici Cikt1 Fiyatlari-Aylik% dl 0,30% 0,30%
16 Oca.  Ingiltere  12:30 Ara. Uretici Cikt1 Fiyatlari-Yillik% 4l 2,90% 3,00%
16 Oca. ABD 16:30 Oca. New York FED Sanayi Endeksi dl 18,50 18,00
17 Oca. Avro Bolgesi 13:00 Ara. TUFE- Yillk % dl 1,40% 1,50%
17 Oca. Avro Bolgesi 13:00 Ara. TUFE- Aylk % dl 0,40% 0,10%
17 Oca. ABD 17:15 Ara. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,40% 0,20%
17 Oca. ABD 17:15 Ara. Kapasite Kullanim Fil 77,30% 77,10%
17 Oca. ABD 22:00 FED’in Bej Kitab1

17 Oca. ABD 23:00 Fed Evans konusmasi

17 Oca. ABD ABD'de Senato Bankacilik Komitesi, Powellin Fed baskanlig icin adayligini ikinci kez oylayacak

18 Oca. ABD 00:30 Fed Mester konusmasi

18 Oca. Cin 05:00 4C17 GSYH Yiluk % 4l 6,70% 6,80%
18 Oca. Cin 05:00 Ara. Sanayi Uretimi- Yiluk % dl 6,10% 6,10%
18 Oca. Cin 05:00 Ara. Perakende Satislar- Yilk % dl 10,20% 10,20%
18 Oca. Japonya  07:30 Kas. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,60%
18 Oca. Tiirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karar Toplantisi(Haftalik Repo Faizi) dl 8,00%
18 Oca. Tirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karar1 Toplantisi(Gecelik Bor¢ Verme Faizi) dl 9,25%
18 Oca. Tirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karar1 Toplantisi(Gecelik Bor¢lanma Faizi) dl 7,25%
18 Oca. Tirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karar1 Toplantisi(Ge¢ Likidite Penceresi) ] 12,75%
18 Oca. ABD 16:30 Ara. insaat izinleri dl 1.295 Bin 1.303 Bin
18 Oca. ABD 16:30 Ara. Konut Baslangiclar dl 1.270 Bin 1.297 Bin
18 Oca. ABD 16:30 Oca. Philadelphia FED imalat Endeksi il 23,00 27,90
18 Oca. ABD 16:30 13 Oca. Haftalik Issizlik Maas1 Basvurular dl 261 Bin
19 Oca. Almanya  10:00 Ara. UFE - Aybk % dl 0,20% 0,10%
19 Oca. Almanya 10:00 Ara. UFE - Yaluk % dl 2,30% 2,50%
19 Oca. Tiirkiye 10:00 Ara. Konut Satislari- Yillik % dl -7,50%
19 Oca. ingiltere  12:30 Ara. Perakende Satislar- Arac Yakiti Haric-Aylk % dl -1,10% 1,20%
19 Oca. ABD 18:00 Oca. Michigan Tiiketici Gliven Endeksi - Oncii dl 97,00 95,90
19 Oca. Tirkiye Fitch, Turkiye icin kredi notu degerlendirme raporunu aciklayacak BB+/Duragan

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 yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi
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 ticiincd kisilerin ugrayabilecegi her tirlii zararlardan
dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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