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Haftanin Giindem Konulari

Borsa istanbul, gectigimiz haftanin son islem
giininde yasanan asagl yonlii hareketin
115.147

tamamlarken, haftalik bazdaki getirisi de %0,4

ardindan haftay seviyesinden

olarak gerceklesti.

Bu hafta BIST sirketlerinin 4C17 donemi
finansallar1 gelmeye baslayacak olup, veri
akis1 tarafinda tiiketici giiveni ve kapasite

kullanimim takip ediyor olacagiz.

Yurt dis1 veri akisinda Avrupa tarafinda
Persembe giinii Avrupa Merkez Bankasi faiz
kararn ile Baskan Draghi’nin yapacag
degerlendirmeler izlenecektir. ABD tarafinda
ise en onemli veri akis1 Cuma giinii aciklanacak
olan 4C17 biiyiime verisi olacaktir. Salh giinii
aciklanacak olan Japonya Merkez Bankasi’nin
faiz karan ise piyasalarin izleyecegi bir diger

onemli gelisme olarak izlenecektir.

Bu haftaya artan jeopolitik tansiyona karsi
alimlarla baslayan BiST’in haftanin devaminda
ise dalgal bir seyir izlemesini bekliyoruz.
Jeopolitik gelismeler, BIST sirketlerinin
yilsonu finansallar1 ve yurt dis1 piyasalardaki
kararsiz goriiniim, dalgali seyri beraberinde
getirecektir. BIST icin en ©Onemli seviye
116.200 olarak izlenmelidir. Bu seviye asilirsa
yeniden yukar1 hareketin devami, asilamadigi
siirece ise 114.500-112.600 araligina dogru

fiyatlamalari gorebiliriz.

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

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

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Haftalik Strateji Biilteni

Dalgali seyrin devamini ongoriiyoruz...

Gectigimiz haftaya satis baskisiyla baslayan BIST, haftanin devaminda
yukari denemelerini surdurse de bu denemeler de kalic1 olmadi. Haftanin
son islem giiniinde yogunlasan satislar ardindan BIST haftay1 %0,4
dizeyinde bir getiri ile 115.147 seviyesinden tamamlad.

Gectigimiz hafta ABD’de sirket karliliklarina yonelik artan iyimserlik ve
Fed’in Bej Kitap adli raporunda ekonomiye yonelik olumlu sinyaller
verilmesi ile borsalar yukselisler gosterdi. Ancak hukiumetin kismi
kapanmasi riskine iliskin endiseler yikselisleri sinirladi. Boylece haftalik
bazda ABD borsalan yaklasik %1,0 deger kazanmis oldular. Ancak
persembe ginu gec saatlerde ABD Temsilciler Meclisi’nin, hiikiimetin
kapanmasini onleyecek dordiinci biitce tasarsini onaylamasina karsin
Senato’da gecici butce tasarisinin onaylanmamasi ile ABD hilkuimeti
cuma giinli gece yansi itibariyle kapandi. Yeniden hikiimetin acilmasi
icin yeni oylama ise bugiin TSI 20:00’de yapilacak. Avrupa’da ise gecen
hafta gosterge endeks yiikselis gostererek Agustos 2015’ten bu yana en
yliksek seviyeye ulasirken, haftalik bazda ise %0,6 deger kazand.

Yurt icinde piyasalar bu hafta Sali giinii gelecek olan tiiketici gliveni
verisi ile Persembe acgiklanacak olan kapasite kullanimi verilerini takip
edecek. Bu hafta ayrica, BIST sirketlerinin 4C17 mali verilerini de
izlemeye baslayacagiz.

Avrupa tarafinda Persembe giinu Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz karan
ve karar ardindan Baskan Draghi’nin yapacagi degerlendirmeler yakindan
izlenecektir. ABD tarafinda ise Cuma ginu 4C17 donemi buyime
rakamlari ile dayanikli mal siparisleri verisi, haftanin en onemli verileri
olarak one cikacaktir. Ayrica, Carsamba giinii hem Avrupa hem de ABD
tarafinda Ocak ay1 oncii PMI verilerini de piyasalar yakindan izleyecektir.
Asya tarafina baktigimizda ise Sali giinii Japonya Merkez Bankasi’nin faiz
karan one cikan giindem maddesi olarak takip edilecektir.

Borsa istanbul, artan jeopolitik tansiyona karsin yeni haftaya yiikselisle
115.600 seviyeleri uzerinden alicili bir baslangic yapti. Avrupa tarafinda
kararsiz seyirler izlenirken, ABD piyasalarinin ise haftaya satis agirlik
baslamasi beklenmektedir. Haftamn devaminda BIST tarafinda
gectigimiz haftaya paralel dalgali bir seyir beklemekteyiz. Devam eden
jeopolitik risklere karsiik BIST sirketlerinin bilanco dénemine yonelik
fiyatlamalar bu hafta on planda olacaktir. Ancak, yurt dis1 piyasalarda
gozlenen kararsiz seyirler, BiST tarafinda da dalgali seyrin devamim
beraberinde getirebilir. BiST’in yiikselislerde ilk amac1 116.200 iizerine
yeniden yiikselmek olacaktir. Bu seviyenin asilmas1 halinde BiST yeniden
118.000 seviyelerine yonelebilir. Ancak, 116.200 seviyesinin altinda
kaldigimiz siirece BIST tarafinda 114.500-112.600 araligina dogru
fiyatlamalar goriilmesi beklenmelidir.
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Cari islemler agig1 kasim ayinda beklentinin iizerinde 4,20 mlr $ olarak gerceklesti

e 2017 Kasim ayinda cari islemler hesabi1 4,20 mlr $ acik verdi. Piyasa beklentisi 3,85 mlr $
seviyesinde bir cari acik olusacagi yoniinde yer aliyordu. Kasimda gegen yilin ayn1 ayina gore
cari islemler aciginda 1,95 mlr $ artis gerceklesirken, on iki aylik cari agik 41,9 mlr $’dan 43,8
mlr $’a yikseldi.

e  Dis ticaret aciginin bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore 1,82 mn $ artarak 4,7 mlr $’a ulasmasi ve
birincil gelir dengesi acigimn da 555 mn $ artarak 1,04 mlr $’a yiikselmesi cari acigin
artmasindaki en etkili faktorler olarak goruldu.

e Kasim ayinda dogrudan yatinmlardan kaynaklanan net girisler 329 mn $ azalarak 306 mn $
olarak gerceklesmis, diger yatinnmlarda ise 501 mn $ tutarinda net giris gerceklesmistir. Portfoy
yatinmlarinda 1,3 mlr $ dolar tutarinda net cikis gerceklesmistir. Portfoy yatirimlarindaki
cikista yurtdisi yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 24 mn $ ve devlet i¢ bor¢lanma senetleri
piyasasinda 58 mn $ net satis yapmasi etkili olmustur. Net hata noksan kaleminde 813 mn $
giris kaydedilmistir.

e 2017 Kasim ay1 verilerine bakildiginda 2017 yiinda ilk kez portféy yatirimlarinda cikis
yasandigin1 goriiyoruz. Azalan dogrudan yatirim ve portfoy yatirimlari nedeniyle cari acigin
finansmaninda TCMB rezervlerinin agirligi artmis ve rezervlerde 3,9 mn $ azalis gerceklesmistir.
Artan dis ticaret aciginin, finansman tarafindaki zorluklarin ve artan petrol fiyatlarinin 2018
yilinda cari agik iizerindeki risk faktorleri oldugunu diisiiniiyoruz.

TCMB beklenti anketinde yilsonu enflasyon beklentisi %9,30’dan %9,55’e yiikseldi

e TCMB’nin acikladigi verilere gore 2018 Ocak ayr TUFE beklentisi %1,29’dan %1,32’ye
yikselmistir. Yilsonu enflasyon beklentisi ise %9,30’dan %9,55’e yukselmistir.

e 12 ay sonrast TUFE beklentisi %9,24 olarak aciklanirken, 24 ay sonras1 TUFE beklentisi ise %8,23
oldu.

e 2018 yilsonu ddviz kuru ($/TL) beklentisi %4,15’ten %4,11’e distl, 12 ay sonrasi ise %4,23
seviyesinde aciklandi.

e GSYH yilsonu biyiime beklentisi ise %4,2’den %4,6’ya ¢ikarken, ayn1 donem icin cari islemler
acg1g1 beklentisi 43,8 mlr $ oldu.

TCMB Beklenti Anketi Aralik-17 Ocak-2018
TUFE Beklentisi % (2018 Yil Sonu) 9,30 9,55
TUFE Beklentisi % (12 Ay Sonras1) 9,30 9,24
TUFE Beklentisi % (24 Ay Sonras1) 8,47 8,23
ABD Dolar Kuru Beklentisi (2018 Yil Sonu) 4,1534 4,1156
Yillik Cari islemler Dengesi Beklentisi, mlr $ (Yil Sonu) -41,70 -43,80
Yillk GSYH Buiyiime Beklentisi % (2018 Yil Sonu) 4,23 4,55

Kaynak: TCMB
Kamu ithalatina izin sarti1 getirildi

e Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci, 2015'te yapilan ithalatin %7,9'unun ve 2016'daki ithalatin
%5,5'inin dogrudan kamu kurum ve kuruluslar tarafindan yapildigini tespit ettiklerini,
Ocak-Kasim 2017 dénemindeki ithalatin ise %5,4'Uniin (11,5 mlr §) bu kapsamda yapildiginm
bildirdi. Zeybekci, kamu kaynaklarinin etkin kullanimi cercevesinde ithalat yerine yerli iretimi
yapilan uriinlerin i¢ piyasadan tedarik edilmesini amacladiklarin1 soyledi. Bu amacla kamu
kurum ve kuruluslan tarafindan dogrudan ithalatin izinle yapilacagini ifade eden Zeybekci,
"Bakanlar Kurulu karariyla Kamu ihale Kanunu (KiK) kapsaminda sayilan kamu kurum ve
kuruluslarinin yapacaklan dogrudan ithalat bakanligimizin iznine tabi tutulacak ancak Gumriik
Kanunu kapsamindaki muafiyetlerde bakanligimizin izni aranmayacak” ac¢iklamasinda bulundu.
Kaynak: Diinya.com

Doviz borcuna yasak imzada

e Ekonomi yonetiminin yaklasik bir yildir yiriittigi reel sektorin dovizle borglanmasinin
sinirlandirilmasina yonelik tedbirlerde son viraja girildi. Oncelikle kiiciik ve orta boy isletmeler
icin alinan tedbirler devreye girecek. Tedbirlere iliskin Bakanlar Kurulu karari taslagi imzaya
acildi.
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e Taslaga gore, doviz geliri olmayan kiiciik ve orta boy isletmeler artik dovizle bor¢lanmayacak.
Doviz geliri olan yine kiiciik ve orta boy isletmeler ise uc yillik ortalama doviz gelirlerinin 3
katina kadar dovizle bor¢lanabilecek. Toplam doviz borcunun %16-17’lik kismm kuicik ve orta
boy isletmelerin borclarindan olusuyor. Sinirlama devreye girdikten sonra bir isletmenin geliri
2 mn § ise ancak 3 kati kadar yani 6 mn $ borclanabilecek. Diizenleme geriye donik kredileri
etkilemeyecek. Yeni alinacak doviz kredisi icin sinirlama soz konusu olacak.

e Yatinm icin alinan makine techizat alimi ile kamu &zel isbirligi projeleri tedbirlerin disinda
kalacak.

e Aynica doviz kredi borcu yiiksek olan ilk 2 bin sirket icin daha detayli calisma yapilacak. Bu
sirketlere hedge zorunlugu getirilecek. Kaynak: Hiirriyet

issizlik oran1 ekim ayinda %10, 3 seviyesinde gerceklesti

e lssizlik oranm 2017 Ekim ayinda 1,5 puanlik azalis ile %10,3 seviyesinde gerceklesti. istihdam
edilenlerin sayisi ise bir onceki yiin ayn1 donemine gore 1 milyon 378 bin kisi artarken, istihdam
oram bir énceki yilin ayn1 dénemine gére 1,4 puanlik artis ile %47,6 oldu. istihdam edilenlerin
%19,3’4 tanm, %19,1’i sanayi, %7,6’s1 insaat, %54’ ise hizmetler sektoriinde yer ald1.

e Aym donemde tarim dis1 issizlik oram 1,8 puanlik azalis ile %12,3 olarak tahmin edildi. Geng
nifusta (15-24 yas) issizlik oran1 1,9 puanlik azalis ile %19, 3 olurken,15-64 yas grubunda bu oran
1,5 puanlik azalis ile %.10,5 olarak gerceklesti.

e lsgiiciine katilma oran1 2017 Ekim ayinda %53,1 olarak gerceklesti. Bir 6nceki yiin ayn1 ayina
gore erkeklerde isgiicine katilma oram 0,3 puanlik artisla %72,4, kadinlarda ise 1,1 puanlik
artisla %34,2 olarak gerceklesti.

e  Mevsim etkilerinden arindinlmis issizlik oram 2017 Ekim ayinda %10,3 ile 2016 Mayis ayindan
sonraki en duslk seviyesine geriledi. Gucli ekonomik biiyiimenin istihdam orani lzerindeki
etkisini artirmak adina 2017 yilinda isglici piyasasina verilen tesviklerin 2018’de de devam
edecek olmasimin onlimiizdeki dénemde issizlik oramindaki diisiisii  destekleyecegini
dusiiniiyoruz.

2017 Arabik ayinda merkezi yonetim biitcesi 20,9 mlr TL agik verdi

e  Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan verilere gore 2016 Aralik ayinda 27,8 mlr TL acik veren
butce, 2017 Aralik ayinda 20,9 mlr TL ac¢ik verdi. Bir onceki yiin ayn1 ayinda 26 mlr TL olan faiz
dis1 acik, 2017 Aralik ayinda 19,5 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir.

e 2017 Aralik ayinda biitce gelirleri bir onceki yilin ayn1 ayina gore %22,4 oraninda artarak 55,8
mlr TL olmustur. Butce giderleri ise %4,5 oraninda artarak 76,6 mlr TL olarak gerceklesmistir.
Aralik ayinda vergi gelirleri gecen yiin aynm ayina gore %17,2 oraninda artarak 46,8 mlr TL
olarak gerceklesmistir. Faiz haric biitce giderleri ise %5,1 oraminda artarak 75,2 mlr TL
olmustur.

e 2016 yilinda 29,9 milyar TL olarak gerceklesen biitce acigi, 2017 yilinda %16 artis gostererek
47,4 milyar TL olmustur. Aym donemde biutce gelirlerinde %13,8 artis goriilmustur. 2017 yili
biitce acig1 hiikiimetin orta vadeli programdaki ©Ongoriisii olan 61,7 mlr TL’nin altinda
gerceklesmistir. Beklentilerin altinda gerceklesen biitce acig1 ve 2017 yili icin beklenen giiclii
biiyiime verilerini goz 6niinde bulundurarak, 2017 yil1 biitce a¢i1g1 milli gelir oraninin orta vadeli
programda dngoriilen %2 oraninin altina kalabilecegini disiinliyoruz.

2018’in ilk Para Politikas1 Kurulu toplantisinda faiz oranlarinda degisiklik yapilmadi

e  Merkez Bankas1 yilin ilk Para Politikas1 Kurulu toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.
2017 Aralik ayinda enflasyon oraninda bir onceki aya gore diisiis gortilmesi ve 2018 yilinin ilk
guinlerinde doviz kurunda yiiksek dalgalanmalar yasanmamasiyla birlikte piyasalarin beklentisi
de Merkez Bankasi’nin faiz oranlarinda degisiklige gitmeyecegi yoniindeydi.

e  Merkez Bankasi, faiz koridorunun alt bandi olan gecelik borclanma faizini %7,25’te, politika
faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranmin1 %8,00’de, faiz koridorunun Ust bandi olan
gecelik bor¢ verme faizini %9,25 seviyesinde sabit birakti. Ayrica Gec Likidite Penceresi (GLP)
uygulamas1 cercevesinde, Bankalar aras1 Para Piyasasi’nda gecelik vadede uygulanan Merkez
Bankas1 borclanma faiz oran %0, borc verme faiz oran ise %12,75 diizeyinde sabit tuttu.

e Yapilan aciklamada, son donemde aciklanin verilerin iktisadi faaliyette glicli seyrin devam
ettigini gosterdigi ve i¢ talep yaninda dis talepteki artisin ihracat iizerindeki olumlu etkisinin
siirduigli belirtildi.

e TCMB, enflasyon ve enflasyon beklentilerinin bulundugu vyiiksek seviyelerin fiyatlama
davramislan lizerinde risk olusturmaya devam ettigini ve bu cercevede para politikasindaki siki
durusun devamina karar verildigini acikladi.
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e Merkez Bankasi, son toplantisinda da belirttigi gibi fiyat istikrarnn temel amaci dogrultusunda
elindeki biitiin araglart kullanmaya devam edecegini belirtti. Enflasyon goriinimiinde baz etkisi
ve gecici faktorlerden bagimsiz, belirgin bir iyilesme ve hedeflerle uyum saglanana kadar para
politikasindaki siki durusun kararlilikla siirdiriilecegi ve ihtiya¢ duyulmasi halinde ilave parasal
sikilastirma yapilabilecegi aciklandr.
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Yabanci yatirimcilar 12 Ocak 2018 haftasinda 305 mn $ hisse satimi gerceklestirdi (=)

Vakif Yatinm

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin mulkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 12 Ocak ile sona eren haftada piyasa fiyati ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 305 mn_$ net satim olarak
gerceklesirken, aym dénemde Devlet ic Bor¢clanma Senedi (DIBS) portfoyii ise, net 254 mn $
yiikselis gosterdi.

Yurt disinda yerlesik kisilerin bir onceki hafta 53,4 mlr $ olan hisse senedi stoku 12 Ocak ile
sona eren haftada 52,0 mlr $’a gerilerken, DIBS stoku ise 31,7 mlr $ olarak gerceklesti.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftalik, mn $ DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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KGF'de yeni donem basliyor
e Bashakan Yardimcisi Simsek, KGF'de 55 mlr TL tutarinda yeni bir kefalet imkani yaratilacagini;
bu kapsamda ozellikle ihracat ve yatinm faaliyetlerinin daha fazla desteklenmesinin
amaclandigin vurguladi.
Bankacilik sektoriinde haftalik bazda mevduat hacmi %1,3 artis gosterdi
e BDDK’nin haftalik bultenine gore; 12 Ocak 2018 itibariyle bankalarin kredi hacmi bir onceki
haftaya gore %0,4 oraninda artmistir. Kamu mevduat bankalarinin kredi hacmi onceki haftaya
gore %0,5 yiikseldi. Haftallk bazda TL krediler %0,2 artarken, YP ($) krediler ise %0,2 artis
gosterdi.
Kredi bilyimesinde detaylara bakildiginda; TL tarafta hem tiiketici ve hem de ticari
kredilerinde haftalik bazda %0,3’luk yikselis kaydedildi.
12 Ocak 2018 itibariyle bankalarin mevduati hem TL hem de YP tarafta goriilen biyume ile bir
onceki haftaya gore %1,3 artis gosterdi.
12 Ocak 2018 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oran1 (TKO) bir onceki
haftaya gore 3 bp azalarak %2,96 diizeyine gerilerken, Takipteki Krediler Karsihk Orani ise
haftalik bazda 49 bp yiukselis ile %78,3 seviyesine ulasti.
12 Ocak 2018 itibariyle bankalarin menkul degerler portfoyii (MDP) bir onceki haftaya gore
%0,2 artt1. (TL+%0,1, YP:+%0,4)

BDDK: Haftalik Biilten

Onceki

Bilanco (Sektor), Mn TL 12.01.2018 05.01.2018 Haftaya Gore 29.12.2017 VYBB
Degisim % Degisim %
Menkul Degerler Portfoyi 404.767 403.980 0,2% 401.255 0,9%
Krediler 2.132.374  2.123.895 0,4%  2.134.607 -0,1%
Mevduat 1.809.581 1.786.796 1,3%  1.801.509 0,4%
Ozkaynaklar 413.081 413.058 0,0% 412.926 0,0%
Takipteki Krediler Oram 2,96% 2,98% -3bp 2,98% -3bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 78,3% 77,8% 49 bp 79,1% -83 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

2017 yilinda Tiirkiye’nin Ham Celik Uretimi 37,5 mn ton seviyesinde gerceklesti (+)

e Turkiye’nin celik Uretimi, Aralik ayinda bir onceki yiin aym ayina kiyasla %17,4 oraninda artisla
3,36 mn ton seviyesinde gerceklesti. Kasim ayina kiyasla ise %7,9 oraninda yikselis gosterdi.
Elektrik ark ocakli (EAO) tesislerin uretimi 2016 yilimin Aralik ayina kiyasla %33,7, entegre
tesislerin uretimleri ise %20,1 oraninda artis gosterdi.
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e 2017 yiinda Turkiye’nin toplam ham celik uretimi %13,1 oraninda artisla, 2016 yilindaki 33,16
mn tondan 37,52 mn tona yikseldi. Bu donemde, elektrik ark ocakli tesisler %18,8 oraninda
yiiksek bir artisla 25,9 mn ton; entegre tesisler ise, %3,0 oraninda artisla 11,65 mn ton ham
celik uretimi gerceklestirdi. So6z konusu donemde Turkiye’nin kiituk uretimi %12,3 oraninda
artisla 25,8 mn tona yiikselirken, slab liretimi gectigimiz yila kiyasla %15 artisla 11,7 mn ton
seviyesinde gerceklesti.

Tiirkiye Ham Gelik Uretimi Ara.17 Ara.16 Y/Y %A Kas.17 A/A %A 4C17 4¢16 C/C %A 2017 2016 Y/Y %A
Kiitiik 2.383 1.867 %27,6 2.195 8,6% 5.816 6.902 %18,7 25.839 23.015 %12,3
Slab 978 995 -%1,7 919 6,4% 2.932 2.879 -%1,8 11.684 10.147 %15,1
TOPLAM 3.360 2.861 %17,4 3.115 7,9% 8.748 9.781 %11,8 37.523 33.163 %13,1
EO 2.264 1.693 %33,7 2.267 -0,1% 5.634 6.856 %21,7 25.962 21.846 %18,8
BOF 1.187 988 %20,1 848 40,0% 2.933 3.016 %2,8 11.651 11.316 %3,0

Yorum: Global olcekte yiikselen celik fiyatlarinin etkisiyle 2017’de demir-celik sektdriindeki liretim
artisi 2016’ya gére yiiksek oranda gerceklesirken, iiretim tarihi rekor seviyede olustu. Ozellikle
hurda/sicak sac fiyat makasinin anlamli seviyelere gelmesi EAQO’lardaki iiretim artisimi daha yiiksek
seviyelere tasidi. Ote yandan entegre tesislerin iiretiminde 4C17 ve Aralik ay1 bazinda da gézledigimiz
villik yiikselisi yiikselisi Erdemir ve Kardemir agisindan pozitif buluyoruz.

Beyaz esya sektorii 2017’de %7,3 biiyiidii

e Tiirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi (TURKBESD), tarafindan aciklanan verilere gére beyaz
esya sektorii 2017 yiinda %7,3 biiyiidii. Alt bilesenlerde ise ihracat %6 biiyiirken, OTV tesviki
ile i¢ satislarinda %11°lik bir biiyime gerceklesti.

e Dernek, Tirk beyaz esya sanayinin 4 ana uriinde, 2018 yilinda ihracatta %6,4, ic satista %5,5 ve
bu verileri kapsayan toplam pazar hacminde ise %6,1 oraninda biliyiime beklentisi oldugunu da
paylasti.

e TURKBESD Yénetim Kurulu Baskam Giiler ic pazardaki %5,5’lik bilyiime sartinin 6n kosulunun
2017 yilinda verilen tesvikin bir benzerinin verilmesi oldugunu belirtti. Bu destek olmadig
takdirde bliylimenin %2,5-3 arasinda olabilecegini paylasti. Giiler, 2018 yilinda toplamda
sektorde %6,1'lik buiyuiime bekliyoruz.” aciklamasinda bulundu.

e TURKBESD icra Kurulu Uyesi Fatih Ozkad ise, sektor olarak yass ve paslanmaz celikte alinan
vergilerin en kisa sirede kaldinlmasim istediklerini soyledi.

BDDK Baskam takibe alinacak kredilerle ilgili aciklama yapti

o BDDK Baskani Mehmet Ali Akben, bankacilikta Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’nda
(UFRS) yapilan yeni diizenlemelerle Turk Telekom gibi yakin izlemeye alinan kredilerin takibe
doniisimii icin belirlenmis bir siire olmadigin1 ve bankalarin bu kredilerden zarar beklemesi
durumunda takibe alabileceklerini soyledi. Kaynak: Business HT

Yassi gelik kullanicilari: “Ayrimcilik var, hayal kirikhg: yasiyoruz”

o  Uretiminde yassi celik kullanan ve toplamda 40 mlr $’lik ihracat yapan 8 sektor temsilcisi (celik
boru imalati, dogalgaz cihazi iireticileri, iklimlendirme sanayi, kazan ve basincl kap Ureticileri,
makine ureticileri, soguk hadde ve galvanizleme sektorii, otomotiv yan sanayi, beyaz esya)
Ankara’daki gorusmelerinde yassi celik ithalatindaki %9’luk verginin kaldirilmasi talebine
karsiik “biraz dusurllebilir” sinyali almislard1 ancak 31 Aralik’ta resmi gazetede yayinlanan
ithalat rejimi aciklandiginda hicbir degisiklik olmadig1 goriildi.

e Uretimlerinde yass1 celik kullanan sirketler tepkili. Yass1 Celik Kullanicilar Platformu Sozciisii
Ali Eren, "Tirkiye'de ihtiyactan fazla uretimi olan insaat demirinde giimriik vergisi sifir, Uretim
yetmedigi icin 5 bin ton ithalat yapilan yassi celikte %9 glimriik var. 40 mlr $’lik ihracat yapan
sirketlerin talebi dikkate alinmiyor” aciklamasinda bulundu. Ali Eren, “Derdimizi anlatmaya
devam edecegiz. Sonunda bunu birisi anlayacak. Memleketin ihtiyaci neyse onu yapalim
diyecek” dedi. Kaynak: Dinya

Yorum: Uzun celik tarafinda kapasite fazlasi olmasi nedeniyle sektor net ihracatci konumundayken,
yassi celik talebinin ise iretimden fazla olmasi nedeniyle sektor ihtiyacinin yarisi ithalat ile
karsilanmaktadir. Insaat demirinde sifirlanan vergi sonrasi yassi liriinlerdeki ithalat vergisinin
diisiiriilme talebini yassi celik lireticileri icin negatif buluyoruz.
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Fitch 2018’de sigorta sirketlerinin gelirlerinde gerileme ongoriiyor

e Fitch Ratings, hilkiimetin trafik sigortalarina tavan fiyat uygulamasina devam etme karan
nedeniyle 2018’de sigorta sirketlerinin gelirlerinde kayda deger gerileme goriilebilecegini
acikladi.

e Fitch bu nedenle Tirkiye’deki hayat dis1 sigorta sektoruniin kar yaratabilmek icin yatinma
ihtiyaci oldugunu belirtti.

e Fitch trafik sigortasinda prim Uretiminin dusmesi, hasar tazmini taleplerinin yukselmesi
nedeniyle sektoriin 2018’de zararinin artmaya devam edecegini kaydetti. Kaynak: Business HT

Hazine Miistesarlig otomatik BES’te revizyona gidiyor

e Sabah gazetesi haberine gore, %60'lara varan cayma oranlari nedeniyle beklentileri
karsilamayan Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) ve BES'e otomatik katilimda revizyon icin
diigmeye basildi.

e Baslatilan calismalar kapsaminda ilk etapta otomatik BES ile ilgili yanlis algiyr diizeltmek icin
sigorta firmalarinin da dahil olacag biiyiik bir iletisim harekati baslatilacagi ve bunun ardindan
cayma siirelerinin uzatiip sigortalinin sistemde daha uzun kalmasi ve tasarrufun farkina
varmasinin saglanacag belirtildi. Takip eden siirecte biriken paranin bir kisminin kullanimina
izin verilecek. Devlet katki pay1 hakedis suirelerinin kisaltilmasi ve sistemden ¢ikanlarin 2 yildan
once geri donebilmesi de {izerinde calisilan konular arasinda oldugu bildirildi.

Emirates NBD, Tiirkiye’de temsilcilik ofisi acmay1 planliyor

e Diinya gazetesi haberine gore, Ortadogu’nun en biiyik bankalarindan biri olan Emirates
NBD’nin Yonetim Kurulu Baskan Yardimcis1 ve Genel Direktorii Hesham al Qassim, Turkiye’'de
temsilcilik ofisi acmay1 planladiklarin acikladi.

Aksa Enerji (AKSEN) rotasini Endonezya'ya cevirdi (+)

e Aksa Enerji Grup Baskam Ciineyt Uygun, Afrika kitasinda ilk yatinmlarina 2015'te Gana'da
basladiklarin1 soylerken, santralin mevcut haliyle ulkenin elektrik ihtiyacinin %15'ini
karsiladigini, yil sonuna kadar kapasitenin 370 megavata ¢ikarilmasinin hedeflendigini bildirdi.

e Madagaskar ve Mali'de de fuel-oil santralleri bulundugunu anlatan Uygun, Madagaskar'daki
santralin kapasitesinin de 66 megavattan 120 megavata yiikseltilecegini, boylece iilkenin
elektrik ihtiyacinin %61'inin bu santralden karsilanabilecegini dile getirdi.

e Uygun, 2018'in, Afrika'daki yatirimlarinin meyvesini alacaklari bir yil olacagin1 ve Tiirkiye'ye
doviz girdisini de artiracaklar soyledi.

e Diunyanmin cesitli bolgelerinde enerji yatinmm yapmak icin belirli Ulkelerle gorusmeler
yurittuklerini belirten Uygun, "Afrika'da 20 iilke ile dirsek temasindayiz ama hemen olabilir mi
bilemiyoruz. isleri imza altina almak kolay bir siirec degil. Afrika disinda, Asya'da da Endonezya
ile yakindan ilgileniyoruz. Endonezya, kurulu giiciine 35 bin megavatlik bir kapasite eklemeyi
planliyor. Orada gaz santrali kurmak icin calisiyoruz. Surec biraz yavas gidiyor. Turkiye'deki gaz
santrallerimizi tasimak istiyoruz.” diye konustu.

e Uygun, ellerindeki 147 megavat kapasiteli Sanliurfa ve 115 megavat kapasiteli Manisa ile lisansi
iptal edilen Van dogalgaz santrallerini tasima yontemiyle yurt disinda calistirmayr
planladiklanin anlatti.

e Aynca Sirket yaptig diger aciklamada, toplam 15 MW kurulu giice sahip, incesu HES’in 15 mn $
bedel ile Fernas Sirketler Grubu'na satisinin EPDK ve Rekabet Kurumu tarafindan onaylandigini
ve satisin tamamlandigini agikladi. Satis bedeli olan 15 mn $’1n tahsil edildigi, 1,4 mn TL satis
karinin Aksa Enerji'nin kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin azaltilmasinda kullanilacag belirtildi.

Giibre Fabrikalar1 (GUBRF) 2018 finansal ve operasyonel hedeflerini agikladi (+)

e Gubretas 2017’de Tirkiye tarafinda 591 bin ton olarak biitcelenen kati giibre uretim hedefini
yaklasik %15,6 asarak 683 bin ton olarak tamamladi. Turkiye operasyonlari kati gibre
satislarinda ise 2017 biitcesinin %5,8 iizerinde 1,946 mn ton ile kapatildig1 gozleniyor. Sirket
2018 yilinda Tirkiye faaliyetleri kapsaminda 2017’ye kiyasla %11,4 artisla 761 bin ton kati giibre
uretimi  gerceklestirmeyi, %5,3 artisla 2,050 mn ton kat1 gibre satist yapmayi
hedeflenmektedir.

e 2017 yiinda Razi operasyonlar tarafinda 2,117 mn ton olarak butcelenen kat1 gubre uUretim
hedefinin yaklasik %16,1 altinda kalinarak 1,777 mn ton ile tamamlanildi. Kat1 giibre
satislarinda ise 2017 bitcesinin %13,8 gerisinde 1,206 mn ton ile kapatildi. 2018 yilinda Razi
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faaliyetleri kapsaminda gecen yila oranla %18,9 artisla 2,113 mn ton kati giibre uretimi
gerceklestirilmesi, %17,3 artisla 1,415 mn ton kati giibre satisi hedeflenmektedir.

. 2017 Biitce
Uretim (Bin Ton) 2017 Biitce 2017 Fiili 2018 Biitce 2018/2017 (%)

/Gergeklesen (%)
Tirkiye 591 683 761 11,4% 15,6%
iran 2.117 1.777 2.113 18,9% -16,1%
Konsolide 2.708 2.460 2.874 16,8% -9,2%

2017 Biitce

Satis (Bin Ton) 2017 Biitce 2017 Fiili 2018 Biitce 2018/2017 (%)

/Gergeklesen (%)
Tirkiye 1.840 1.946 2.050 5,3% 5,8%
iran 1.399 1.206 1.415 17,3% -13,8%
Konsolide 3.239 3.152 3.465 9,3% -2,7%
2018 Tahmini Tiirkiye iran Konsolide 2018/2017 biitce (%)
Satis Gelirleri 2.801 1.462 4.263 30,9%
FAVOK 191 172 363 57,8%
Yatirim 89 97 186 30,1%
2017 Biitce Tiirkiye iran Konsolide
Satis Gelirleri 2.177 1.079 3.256
FAVOK 155 75 230
Yatirim 82 62 143

Yorum: 2017 blitcesinin %2,7 altinda satis gerceklestiren Glibretas 2018 yili beklentilerinde 2017
vilinin %9,3 iizerinde satis gerceklestirmeyi hedeflemektedir. Satis hacmi, satis gelirleri ve FAVOK
beklentilerindeki yiikseliste iran’daki Razi operasyonlarinda beklenen toparlanmanin etkili oldugunu
soyleyebiliriz. Ayrica Eylil 2017 itibariyle %30 olan vyurt ic¢i pazar payinin %33’e ¢ikmasi
beklenmektedir.

Kazan Soda Elektrik Uretim AS tesislerinin acihis1 gerceklestirildi

e  Ciner Grubu’na ait olan Kazan Soda Elektrik, yilda 2,5 mn ton Agir Soda Kiilli (Sodyum Karbonat)
ve 200 bin ton Sodyum Bikarbonat iiretecek. Kazan Soda Elektrik, Avrupa'nin en biiyiik dogal
Agir Soda Kiilii ve Sodyum Bikarbonat lreticisi olacaktir. Diinyanin toplam dogal soda kiilii
ihtiyacinin %14’{inii karsilayacak olan Kazan Soda Uretim’in, soda kiilii iiriinii tamamen yerli
olan maden kaynaklarindan iiretilirken, iiretimin tamami yurtdisina ihrag edilecek. 1,5 mlr $’lik
yatinmla insa edilen Kazan Soda Elektrik’in, ihracat hacmi 600 mn $’1 bulmasi beklenmektedir.

Yorum: 2017 yilinin Agustos ayinda devreye alinan tesise bagli olarak, beklentiler paralelinde Soda
kiilii fiyatlarinda pazarda asa$i yonlii bir baski gézlenmis, sirketin 2018 yilinda tam kapasite ile devreye
girmesi ile birlikte fiyatlardaki diististiin devam 6ngortilmustiir. Kazan Soda’nin faaliyete gecmesi,
Soda Sanayi (SODA) ile pazarda rekabetin yogunlasmasini da beraberinde getirmistir. Soda Sanayi’nin
alicilarla bir yili asan anlasmalarinin mevcut oldugu ve ihracat pazarlarinda da yiiksek marj ve fiyatlara
sahip olugu gbzardi edilmemelidir. Dolayisiyla da Soda Sanayi icin haberin etkisinin mevcut fiyatlar
icerisinde oldugu goriisiindeyiz.
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TSKB (TSKB) 2018 yili beklentilerini agiklad

TSKB

Biitce Bloomberg Konsensus VKY

Gayri Safi Milli Haslat Biiyiimesi () 4.1% 5.5%
Enflasyon %) 9,0-9.5% T0%
Bankacihk Sektdrii Beklentileri

B Bivimess |
Kredi Bilyiimesi 14.2%
Mevduat Biyimesi 14.2%

Finanzal Beklentiler

Bt it Biiyiimesi

lredi Biiyiimesi® 12-15% 17,5% 15,1%
Bt Karig 2,2% 2.1% 22%

0z Sermaye Karig 18,0% 17,3% 17,7%
Het Faiz Gelir Arti;t 15,0% 13,7% 10,0%
Het Faiz Marj®™ 36-3.8% 36% 3.5%

Met Ucret & Komiyon At »20% 14,5% B3%

Operasyonel Giderder Artm 30,0% 13.1% 10.1%
Gider/Gelir Oram 14-15% 13.6%
Operasyonel Giderder [ Aktifler 05%

Takipteki Kredier Oram <0.5% 03%

Takipteki Kredier Karsik Oram % 100, 0%
Briit Rizk Maliyeti (baz puan) 0,2%

Sermaye Yeterdilik O ram »16% 15,8% 17.2%
Kaldrag O ram B,5x

Kaynak: Boomber 3, WKY draytirma ve Stratefi

*Barkgrn tahminler i kurdan arindirimig verileri goster mektedir.

= Banka mn tahmind eri swap mal iye tleri ile diizel til iz verileri gistermektedir.

Vakif Yatinm

Yorum: Banka’nin 2018 yili net faiz ve net licret & komisyon gelirlerindeki artis 6ngoriisii hem bizim
hem de piyasa beklentisinin bir miktar lizerinde oldugunu gézlemliyoruz. Bunun disinda ise faaliyet
giderlerindeki %30’luk artis beklentisi dikkat cekmekle birlikte beklentimizin oldukca lizerindedir. Bu
yiiksek orandaki artisin nedenlerinden en &nemlisi ise personele dagitilan temettii icin ayrilan
karsiliklara yonelik uygulanan muhasebe politikasindaki dedisikliktir. Bu etki haric tutuldugunda ise
artis oram %17-18 seviyelerinde olup, beklentimizin bir miktar (lzerinde kalmaya devam etse de,
bankanin sahip oldugu daha yiiksek gelir artisi 6ngoriisii ile dengelenmesi sonucunda bankanin %18’lik
Ozkaynak karlilik oran tahmini beklentimize paraleldir.

Kisa Kisa Sirket Haberleri:

(+) Alarko Holding (ALARK): Alarko Holding CEO'su Ayhan Yavrucu, iptal edilen Kaynarca-
Pendik-Tuzla metro projesinin yapilacagini, belediye ile birlikte finansman modeli igin
calismalar gerceklestirdiklerini belirtti. 2017’nin butcelenen ve planlananin da Ustiinde bir
performansla tamamlandigin1 belirten Yavrucu, gerek Suriye'de gerekse Irak'ta Tiirkiye icin
biiyiik bir potansiyel oldugunu, Romanya'da yol, demiryolu ve birtakim altyap1 projelerine
teklifler verdiklerini ve projelerin Subat-Mart aylarinda neticelenecegini beklendigini bildirdi.
(=) Anadolu Efes (AEFES): Sirketin konsolide satis hacmi, bira operasyonlarimin giiclu
performansi ve mesrubat operasyonlarinin pozitif katkisiyla 2017 yiimin dordiincii ceyreginde
yillik %3,8 oraninda buyiume kaydetmistir. Buyumeye en biyik katki, dordincu ceyrekte yillik
%13,7 oraninda buyiiyen uluslararasi bira operasyonlarindan gelmistir. Sirketin konsolide satis
hacmi 2017 yil1 icin beklenilen orta-tek haneli buyime beklentisine paralel olarak yillik %4,4
oraninda biyiyerek 91,3 mn hektolitre seviyesine yilkselmistir. Bira grubu, basta Rusya olmak
tizere uluslararas operasyonlarin pozitif katkisiyla yilin dordiincii ceyreginde %11,0 oraninda
glicli bir buyuime gostererek 2013 yilindan bu yana en yiiksek ceyreksel biyumesini kaydet,
toplam bira satis hacmi yilin son ceyreginde 4,8 mhl seviyesinde kaydedilirken, yilin tamami
icin beklentilere paralel, 2017 yili satis hacmi yillik %5,6 oraninda artisla 21,1 mhl seviyesine
ulasmistir. Ayrica Oppenheimer Developing Fund, 11 Ocak 2018 tarihinde Anadolu Efes
hisselerinde 25,45 TL fiyattan 5,9 mn adet alim islemi gerceklestirdigini, bu alim sonrasinda
Anadolu Efes’deki payinin %4,79’dan %5,79’a yiikseldigini (34,3 mn adet) bildirdi.

(+) Aselsan (ASELS): Modiiler Gecici Us Bolgesi Projesi ile ilgili olarak SSM ile 05 Subat 2013
tarihinde imzalanan sozlesmeye iliskin sozlesme degisikligi yapildigim acikladi. Sozlesme
degisikligi ile Aselsan’a (16 mn $’lik kismi opsiyonel olmak tizere) toplam 119,1 mn $ tutarinda
ilave "Glivenlik Sistemi" siparisi verildigi belirtildi. Teslimatlarin 2020 yili sonuna kadar
tamamlanacaktir. Ayrica Aselsan, Roketsan, Tiibitak Sage Is Ortakligi ile Savunma Sanayii
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Mistesarligi arasinda 15.01.2018 tarihinde bir milli uzun menzilli savunma sistemi projesi
sozlesmesi imzalandigini acikladi. S6z konusu sozlesme kapsaminda Aselsan pay1 869 mn TL ve
279,3 mn € olup teslimatlar 2021 yiinda gerceklestirilecektir.

e (=) Anadolu Sigorta (ANSGR): Bagimsiz denetimden gecmemis verilere gore, Anadolu
Sigorta’nin 2017 yii Aralik ayinda toplam prim uretimi (Y/Y +%9 A/A +%47) 592,7 mn TL
olmustur. Boylece Sirket'in 2017 Ocak-Aralik doneminde toplam prim uretimi yillik bazda %4,2
artarak 4,67 mlr TL olarak gerceklesmistir.

e (=) Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT): Bagimsiz denetimden gecmemis verilere gore, Anadolu
Hayat Emeklilik’in 2017 yii Aralik ayinda toplam prim uretimi (Y/Y -%9 A/A +%15) 55,5 mn TL
olmustur. Boylece Sirket'in 2017 Ocak-Aralik doneminde toplam prim uretimi yillik bazda %14,8
artarak 575,7 mn TL (Hayat Dis1: 0,93 mn TL, Hayat: 574,7 mn TL) olarak gerceklesmistir.

e (=) Avivasa Emeklilik (AVISA): Bagimsiz denetimden gecmemis verilere gore, Avivasa
Emeklilik’in 2017 yii Aralik ayinda toplam prim uretimi (Y/Y +%28 A/A +%5) 43,9 mn TL
olmustur. Boylece Sirket'in 2017 Ocak-Aralik doneminde toplam prim uretimi yillik bazda %48,5
artarak 471,5 mn TL (Hayat Dis1: 68,76 mn TL, Hayat: 402,7 mn TL) olarak gerceklesmistir.

e  (+) Brisa (BRISA): Uzun soluklu yatinm planlarn dogrultusunda Aksaray Organize Sanayi Bolgesi
icinde yer alan, 2014 yilinda toplamda 950.000 m2'lik alanda yatirimina basladigi fabrikanin ilk
etabinin tamamlandigi, liretime ve satisa basladigim agikladi. Aksaray'daki ikinci fabrikasina
yapilacak yatinmlarin kapasite arttirnm planlan cercevesinde devam ettigini belirtti.

¢ (=) Coca-Cola icecek (CCOLA): 2017 yilinda sirketin beklentilerine paralel olarak konsolide
satis hacmi yillik %4,1 artis gozterdi. Gazli icecekler (%3,3 artis), gazsiz icecekler (%8,5 artis)
ve cay kategorilerindeki (%20,9 artis) giiclii performans hacim artisina katki saglarken, su
kategorisinin satis hacmi %3,2 geriledi. Turkiye operasyonlarinin toplam satis hacmi icindeki
pay1 2016 yilinda %51 iken, 2017 yilinda %50 olarak gerceklesti. Yilin son ¢eyreginde konsolide
satis hacmi %1,4 artis kaydetti. Turkiye operasyonlarinin satis hacmi 2017 yilinda son 5 yiin en
yliksek biiyiime oramini sergileyerek %3,3 artis gosterdi. 2017'nin dordincii ceyreginde ise
Turkiye operasyonlarinin satis hacmindeki artis %1,9 olarak gerceklesti. Uluslararas
operasyonlarin satis hacmi ise 2017 yilinda Kazakistan, Pakistan, Azerbaycan ve Irak
pazarlarindaki bliylimeyle %4,9 artis gosterdi. 2017'nin son ceyreginde ise uluslararasi
operasyonlarin satis hacmindeki artis %0,8 olarak gerceklesti.

e (=) Dogus Otomotiv (DOAS): Ferit Sahenk’in sahibi oldugu Dogus Holding, Zuma ve Nusr-Et’i
Dogus Restaurant Entertainment and Management (D.ream) grubundan ayirip halka arz etmek
icin hazirlik yapiyor. Kaynaklara gore, olusturulan yeni istirakin bu yil icinde bir dolar cinsi
tahvil ihra¢ etmesi ve 2019’da Londra’da halka arz edilmesi glindemde. Yorum: Dogus Holding
istiraki D.ream’in portfoyiinde bulunan Zuma ve Nusr-Et’in muhtemel halka arzinin (ortak
satisi veya sermaye artirimi) niteligi Dogus Holding acisindan etkisi farklilastirmakla birlikte
Dogus Holding sermayesinde %3,75 payi olan Dogus Otomotiv icin etkisini sinirli olumlu olarak
degerlendiriyoruz. Hisse basi 10,10 TL seviyesinde bulunan Dogus Otomotiv hedef fiyatimizin
yaklasik %23‘iinii defter degeri ile degerledigimiz Dogus Holding olustursa da, olasi halka
arzlarin biiyiikliugiiniin kiiciik dlcekli olmasi ve sirkete dolayli etkisini dikkate aldigimizda
pozitif potansiyeli oldukc¢a sinirli buluyoruz.

e (+) Enka insaat (ENKAI): Yonetim Kurulu, borsada nominal bedeli 4,6 mn TL tutarina kadar
kendi paylarinin geri alimin1 gerceklestirmesine, geri alim icin ayrlacak fonun en fazla 50 mn
TL olarak belirlenmesine karar verdi.

e (+) Emlak Konut GYO (EKGYO): Yonetim Kurulu Baskani Ertan Yetim, “Katar’in Emlak Konut
olcegindeki sirketi ile Kanal Istanbul civarindaki 4,6 mn m2’lik arsalarinda neler
yapabileceklerini konustuklarimi belirtti. Eger isterlerse bu arsalarda hasilat paylasim
modeliyle ortak projeler yapabileceklerini ifade etti.

e (=) Gersan Elektrik (GEREL): Gersan Elektrik Ticaret ve Sanayi A.S. Satis ve Pazarlama Muduru
Mustafa Serdar Salci, elektrikli otomobil Ureticisi ve enerji depolama sirketi Tesla ile vardiklan
anlasmayla bu sirketin hizli elektrikli sarj istasyonu Supercharger urunlerinin montajim
yapacaklarini belirtti. Kaynak: Habertiik

e (+)is GYO (ISGYO): 2017 yili icerisinde, yillik kira bedeli toplami KDV haric yaklastk 33 mn TL
olan kira sozlesmesi imzalandigim ve satislarin devam ettigi Ege Perla, Manzara Adalar ve
inistanbul Konut Projelerinde toplam (6n satis dahil) 310 mn TL tutarinda (KDV haric) satis
gerceklestigini aciklad1. Ayrica Sirket, Istanbul Tuzla’da yer alan 62.655 m2 yiiz 6lciimlii arsa
Uzerinde gelistirmeyi planladigi Tuzla Konut Projesinin arsa dahil tahmini gelistirme maliyetinin
yaklasik 680-700 mn TL, istanbul Kadikdy’de yer alan 9.043 m2 yiizélciimlii arsa iizerinde
gelistirilmesi planlanan ve sirketin %45 ortak oldugu Kadikdy Otel Projesinde ise payina diisen
arsa dahil tahmini gelistirme maliyetinin 135-140 mn TL olmasinin beklendigini acikladi. Her iki
projeye iliskin insaat ihalesinin heniiz yapilmadigi, ihaleler sonrasinda kesinlesecek
maliyetlerin ayrica paylasilacag belirtildi.

e (=) Kardemir (KRDMA, KRDMB, KRDMD): Kardemir 2017 yil1 satis verilerini agikladi. Sirket siv1
celik uretimini %11 artirarak 2,4 mn tona cikarirken esas urun satis miktarin1 %13 yukselterek
2,33 mn ton olarak gerceklestirdi. 4. ceyrege diisen satis miktar yiiksek baz etkisiyle her ne
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kadar gecen yilin ayni ceyreginin %7 altinda olussa da, satis fiyatlarindaki yiiksek
gerceklesmelerin operasyonel gelirlere pozitif yansiyacagi kanaatindeyiz.

e (+) Koza Altin (KOZAL): izmir Bergama Ovacik mevkiindeki Ovacik Altin Madeni hakkinda Kasim
ayinda yaptigi KAP acgiklamasinda, mevcut 2.nolu atik depolama tesisinin dolmasi nedeniyle
tesis Uretim durusu ve Ovacik 3. nolu atik depolama tesisi insaatinin devam ettigini hatirlatan
sirket, 15 Ocak tarihinde Ovacik 3.nolu atik depolama tesisi icin gecici faaliyet belgesi onayinin
alindigin1 ve Ovacik tesisinde iiretime tekrar baslandigini bildirdi. Ayrica, yasanan bu durus
siirecinde yenileme islemlerinin yapilarak tesis isletme 6mrii uzatildigini agikladi.

e (=) Pegasus (PGSUS): Sirket’in yolcu sayis1 2017 Aralik ayinda %18,4 artisla 1,92 mn’dan 2,28
mn’a c¢ikti. Boylece yolcu sayis1 2017 yii tamaminda yillk bazda %15,2 artarak 27,8 mn’a
ulasti. Doluluk oram 2017 Aralik ayinda 5,5 puan artisla %83,8 olurken, yiin tamaminda yillik
bazda 6,1 puan artisla %84,6'ya ulast.

e (+) Pmnar Et (PETUN): Ekonomi Bakanligi Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel
Midirligi'nden modernizasyon cinsi yatinmlarda kullamlmak iizere, 30.11.2017-30.11.2020
tarihleri arasinda ve toplam 19,8 mn TL'lik sabit yatinm tutar1 kapsamina sahip Yatinnm Tesvik
Belgesi aldi. Yatinm Tesvik Belgesi'nde ongoriilen destek unsurlar "KDV istisnasi” ve "Vergi
indirimi %55, YKO %20" seklindedir.

e (+) Pwar Siit (PNSUT): Ekonomi Bakanligi Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel
Miidiirligi'nden modernizasyon cinsi yatinmlarda kullanmlmak {izere, 22.11.2017-22.11.2020
tarihleri arasinda ve toplam 169 mn TL’lik sabit yatirim tutar, 31,2 mn $’1 ithal makine,
techizat tutan ve 50 kisilik istihdam kapsamina sahip Yatirim Tesvik Belgesi alindigin aciklad.
Yatinm Tesvik Belgesinde ongoriilen destek unsurlari "KDV istisnasi®, "Gumrik Vergisi
Muafiyeti’, "Vergi indirimi %50, YKO %15" ve "Sigorta Primi Isveren Hissesi Destegi 2 Yil"
seklindedir.

o Safkar Ege Sogutmacilik (SAFKR): 10-11 Ocak tarihlerinde Borsa Birincil Piyasa'da halka arzi
gerceklestirilen sirketin, halka arz edilen 9 mn TL nominal degerli paylarin 16 Ocak tarihinden
itibaren 1,98 TL baz fiyat ve "SAFKR.E" kodu ile Gelisen Isletmeler Pazar'nda, B grubunda
siirekli islem yontemiyle islem gormeye baslayacagi aciklandi. Ayrica Sirket 2,250,000 TL
nominal degerli satisa hazir bekletilen paylarin satisi ile ilgili yetkilendirme karar aldi.

e (=) Tav Havalimanlari (TAVHL): TAV Havalimanlari'nin istiraki TAV isletme Hizmetleri, yolcu
trafigi acisindan iskandinavya’min en yogun havalimam olan Kopenhag'daki yolcu salonunu
hizmete actigim duyurdu. Danimarka'nin ana giris kapisi olan havaliman1 2017'de 29,2 mn
yolcuya hizmet verdi. TAV isletme Hizmetleri, Kopenhag Havalimanrnda bulunan Primeclass
Lounge 10 yil siireyle isletecegini acikladi.

e (=) TSKB (TSKB): TSKB, uluslararasi piyasalarda 350 mn $ tutarinda 5 yil vadeli ve sabit faizli
Eurobond ihrac1 gerceklestirdigini duyurdu. MS+340 bp ile duyurulan ihragta, MS+325 bp ile
fiyatlama tamamlandi.

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): %100 bagl ortakligi Zorlu Jeotermal Enerji Elektrik’in Manisa
Alasehir’de kurmayi planladigi Alasehir 1l Jeotermal Enerji Santrali projesinin tiretim lisansinda
24,9 MW olarak yer alan kurulu giiclin, her biri 22,5 MW olmak iizere iki uinite seklinde toplamda
45 MW olarak tadil edilmesi icin EPDK'ya basvurdu.
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Tarih Ulke TSi Beklenti Onceki

22 Oca. Tirkiye 10:00 Ara. Yurt Dis1 UFE- Aylk % dl 5,22%
22 Oca. ABD 16:30 Ara. Chicago Ulusal Aktivite Endeksi dl 0,15
22 Oca. ABD 17:00 IMF, "Diinya Ekonomik Goriiniim" revize raporunu yayinlayacak
23 Oca. Japonya  06:00 Oca. BOJ Para Politikas1 Toplantisi dl -0,10% -0,10%
23 Oca. Tirkiye 10:00 Oca. Tiketici Gliven Endeksi dl 65,10
23 Oca. Almanya  13:00 Oca. Zew Beklenti Endeksi d 17,70 17,40
23 Oca. Awvro Bolgesi 18:00 Oca. Tiiketici Giiven Endeksi- Oncii dl 0,60 0,50
23 Oca. ABD 18:00 Oca. Richmond Fed Sanayi Endeksi dl 18,00 20,00
24 Oca. Japonya  02:50 Ara. Dis Ticaret Dengesi dl 520 mlr ¥ 112 mlr ¥
24 Oca. Almanya  11:30 Oca. Markit/BME PMI imalat- Oncii 4l 63,00 63,30
24 Oca. Avro Bélgesi 12:00 Oca. Markit PMI imalat-Oncii | 60,30 60,60
24 Oca. Avro Bolgesi 12:00 Oca. Markit PMI imalat Digi-Oncii dl 56,40 56,60
24 Oca. Avro Bolgesi 12:00 Oca. Markit PMI Bilesik-Oncii dl 57,90 58,10
24 Oca. ingiltere  12:30 Kas. ILO Issizlik Oran1 (3 aylik) 4l 4,30% 4,30%
24 Oca. ABD 17:45 Oca. Markit PMI Bilesik-Oncii dl 54,10
24 Oca. ABD 17:45 Oca. Markit PMI imalat Disi-Oncii d 54,50 53,70
24 Oca. ABD 17:45 Oca. Markit PM1 imalat-Oncii dl 55,00 55,10
24 Oca. ABD 18:00 Ara. 2. EL Konut Satislar dl 5,69 mn 5,81 mn
25 Oca. Almanya  12:00 Oca. IFO Is Ortamu Giiven Endeksi dl 117,00 117,20
25 Oca. Tiirkiye 14:30 Oca. Reel Kesim Giiven Endeksi dl 109,20
25 Oca. Tirkiye 14:30 Oca. Kapasite Kullanim il 79,0%
25 Oca. Avro Bolgesi 15:45 Oca. Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) Faiz karar dl 0,00% 0,00%
25 0ca. Avro Bolgesi 15:45 Oca. AMB-Marjinal Bor¢ Verme Faiz Orani dl 0,25% 0,25%
250ca. Awvro Bolgesi 15:45 Oca. AMB-Mevduat Faiz Oram dl -0,40% -0,40%
25 0ca. Avro Bolgesi 16:30 AMB Baskan1 Draghi'nin basin toplantisi
25 Oca. ABD 16:30 Ara. Toptan Stoklar- Aylik %- Oncii dl 0,80%
25 Oca. ABD 16:30 Haftalik issizlik Maag1 Bagvurular dl 220 Bin
25 Oca. ABD 18:00 Ara. Yeni Konut Satislar dl 675 Bin 733 Bin
25 Oca. ABD 18:00 Ara. CB Oncii Gostergeler Endeksi % dl 0,50% 0,40%
26 Oca. Japonya  02:30 Ara. TUFE - Yillk % dl 1,10% 0,60%
26 Oca. Japonya  02:30 Oca. Tokyo TUFE - Yiluk % d 1,10% 1,00%
26 Oca. Japonya  02:50 BOJ Toplant1 Tutanaklar (20-21 Aralik)
26 Oca. Ingiltere  12:30 4C17 GSYH Ceyreksel %-Oncii 4 0,40% 0,40%
26 Oca. ingiltere  12:30 4C17 GSYH Yiluk %-Oncii dl 1,40% 1,70%
26 Oca. ABD 16:30 4C17 GSYH - Ceyreksel(Yiliklandirilms)%-Oncii dl 2,90% 3,20%
26 Oca. ABD 16:30 4C17 Cekirdek Kisisel Tiik. Harc. - Ceyreksel%-Oncii d 1,30%
26 Oca. ABD 16:30 Ara. Dayanikli Mal Siparisleri- Onci dl 0,90% 1,30%
26 Oca. ABD 16:30 Ara. Ulasim Haric Mal Siparisleri-Oncii Fil 0,70% -0,10%
26 Oca. Tirkiye 4C17 TSKB (TSKB) ile 4C17 bilangco agiklama donemi bagliyor.

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Raporun tamamina ulasmak icin liitfen tiklayiniz...
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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 s6zlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatinmcilann 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 tirllti zararlardan
dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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