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Saglikli, mutlu bayramlar dileriz... ™) Haftalik Getiriler (%)

® OlumluABD ekonomik veri akisi, borsalara destek veriyor 20 ] 2.9

® Ancakticaretbelirsizlikleri de, yliksek seyretmeye devam ediyor :,5, ]

® Yurticinde buglin Haziran cari denge verileri agiklanacak i: 1 1.2
0,5 -

ABD’de 3 Adustos haftasinda gerceklesen issizlik basvurularinin Pl

beklenenden daha sinirl olmasi, ilke ekonomisine iliskin durgunluk ig -0,6 -0,5

endiselerini bir miktar hafifletti. Bu sabah ise; Japonya ikinci ¢eyrek 20 -1,5

biiyiimesi; yatirrm harcamalannin géreli gliglii seyriyle, beklentilerin Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 Gésterge

lizerinde yillik %1,8 agklandi. Gin’de Temmuz ayi tiiketici enflasyonu Tahvil

ise; beklentilerin hafif lizerinde %2,8 oldu. [ Veriler (Bugiin) Onceki Beklenti

ABD istihdam piyasasinda gézlenen giiglii seyirle; iilke hisse senedi
endeksleri giinliik bazda %1,4 ilé %2,2 araliginda yiikseldi. Ancak
ABD’nin, Cinli teknoloji sirketi Huawei ile ticaret faaliyetlerine tekrar
baslamalarina yénelik gerekli lisans kararinin gecikiyor olduguna
yonelik haberlerle, bu sabah Asya hisse senedi piyasalari genelinde
daha simirli alicili bir seyir var. (n hisse senedi piyasasi ise, hafif
saticil seyrediyor. Dolar endeksi 97,5 ile diin sabahki diizeylerine yakin
seyrederken, ABD 10 yillik devlet tahvili getirileri %1,70 diizeylerinde
denge buluyor. Yurt disinda bugiin ayrica; ingiltere 2. ceyrek biiyiimesi
ile ABD Temmuz ayi liretici fiyat enflasyonu verileri agiklanacak.

® Yurt iginde ise; bugiin Haziran ayi cari islemler dengesi ile
Agustos ayl TCMB beklenti anketi verileri yayimlaniyor olacak.
Dis aciktaki daralma ve hizmet geliderindeki olumlu seyide, car
denge iyilesme egilimini strdiiriyor. Haziran’da dis ticaret aggl
yilllk bazda %43 azalmayla 3,2 milyar S seviyesinde gergeklesti,
yabanci turist girislei de %18 artis gosterdi. Haziran’da cari
dengenin 314 milyon $ agk vermesini bekliyoruz. Bu yonde bir
gergeklesmeyle 12 aylik kiimilatif cari denge de 2002’den bu yana
ilk defa fazla veriyor olacak. Beklenti anketinde ise; yatinmalar
orta vadeli enflasyon beklentilerinin egilimine odaklanacak.
Manset enflasyonda yasanan orta vadeli gerileme egiliminin
etkisiyie, 2 yil sonrasi enflasyon beklentileri de Temmuz'da %11
diizeyine gerilemisti.

® Yurtig piyasalarda S/TL hmlhi egilimini stirdtiriyor, bu sabah 5,48
diizeylerinde. Yurtigi deVet i¢c borglanma senedi piyasasinda 2 vyil
vadeli tahvil getirisi glinliik bazda 77 baz puan gerilemeyle %15,22
oldu. 10 yillk devet tahvil getirisi ise %15,10. 2-10 yillik tahvil
getirisi farki 12 baz puan ile 2017 basindan bu yana en disik
seviyede.

® Avrupa’da siyaset yeniden on plana cikiyor. italya’da koalisyon
ortagi ve Basbakan Yardimasi Matteo Salvini, hikimetin
pardamentoda c¢ogunlugu kaybettigi gerekcesiyle, erken segim
cagrisi yapti. ingiltere’de ise, Boris Johnson’in su anda 31 Ekim
olarak anlasilan Brexit tarihi sonrasinda segime gidecegine
yonelik haberler mevcut. Ancak; haberderin kurdar Uzerindeki
etkisinin simid1 kaldigr goriliyor. €/$ 1,1195, GBP/USD 1,2140
seviyelerindeler. USD/JPY, giivenli liman talebiyle 106'nin hemen
altindan islem goriyor. Gelismekte olan lilke para birimleri ise
gline hafif saticili baghyorlar.

Tirkiye Cariislemler Dengesi
(Haziran, milyar$)

TCMB Beklenti Anketi (Agustos, 12
ay sonrasi enflasyon bek.)

+0,15 -0,31
13,90 -

Yatirimci Takvimi igin tiklayiniz

o
. (%) 08/08 07/08 2018
TR 2 yillik 15,22 15,99 19,73
TR 10 yillik 15,10 15,22 16,42
ABD 10 yillik 1,72 1,73 2,68
Almanya 10 yillik -0,56 -0,58 0,24

o vovizkuran |
08/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
$/TL 5,4754 -0,3 22,3 3,5
€/TL 6,1308 -0,4 -1,4 1,0
€/$ 1,1180 -0,2 0,9 -2,5
$/Yen 106,07 -0,2 -1,2 -3,3
GBP/$ 1,2133 -0,1 0,0 -4,9

Hisse Senedi Endeksleri

08/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
BIST-100 99.208 1,2 -2,6 8,7
S&P 500 2.938 1,9 -0,5 17,2
FTSE-100 7.286 1,2 -3,9 8,3
DAX 11.845 1,7 -3,3 12,2
SMmi 9.752 2,3 -1,7 15,7
Nikkei 225 20.593 0,4 -4,4 2,9
MSCI EM 984 1,2 -3,9 1,9
Sangay 2.795 0,9 -3,9 12,1
Bovespa 104.115 1,3 1,9 18,5

Emtia Fiyatlari

08/08 Giinliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)

Brent ($/varil) 57,4 2,0 -5,2 6,7
Altin ($/ons) 1.501 0,0 3,9 17,0
Gram Altin (TL)  263,7 0,3 1,5 21,2
Bakr ($/libre)  260,8 1,4 -2,2 -0,9

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir

**Gergeklesen
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

-
® Haftanin son islem gliniine kiiresel ticarete iliskin risk algisinin L @) EndeksDeg (%) Giin Haftalik Ayhk  Yillik

onceki gline gore nispeten zayifladig bir ortamda basliyoruz.

Yurtdigi hisse senedi piyasalari olumlu aglislann ardindan kismen BIST-100 12 26 05 87
risk azaltmis gdriiniiyor. iceride ise TLnin giidenmesi devam BIST-30 09 32 00 85
ediyor. Yatirmcilarin bugiin bayram tatili siresince kiresel Banka Endeksi 0.6 -09 -2 15.1
piyasalarda ortaya c¢ikabilecek dalgalanma ihtimalini de dikkate Sinai Endeks 11 34 24 75
alarak temkinli davranacagini bekliyoruz. BIST ic¢in yatay acilis ) )

éngdriyoruz Hizmetler Endeksi 20 0.7 34 42

® BIST100 gin igerisinde 97.850 bolgesine yasanan sarkmanin qg NANEEERVEVS(INS

ardindan tepki yasadl. Kapanis 99.208 seviyesinde gergeklesti.

BIST'te tutunma-tepki bolgesi olarak belirttigimiz 97.800-96.600 BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 658,376
bandinin Gst sinirndan tepki yasanmis durumda. Bununla birikte Bankalar Piy. Deg. 250,862
yasanan hareket kisa periyot igin gecis bolgesi olarak Holdingler Piy. Deg. 117,855
degerendirdigimiz 100.500-102.000 bandi altinda. Dolayisiyla Sanayi Piy. Deg. 260,330
yasanan hareketi sinidi tepki olarak degerendiriyoruz. Bu bant BIST islem Hacmi (mn TL) 7,325
lzerine ger donlds durumunda ancak yeni bir iyimsedik BIST Ort. Halka Aciklik 359%

saglanabilecegini belirtmeye devam ediyoruz. 97.700/500 bandiise
yeni zayiflama bolgesi olarak gorilebilir. Banka endeksinde P'S
141.000/500 boélgesi tizerinde tutunma-tepki cabasi devam ediyor.
Yakin direng 146.000 olmakla birlikte 148.000 seviyesi lizerine geri

En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mnTL

dniis d o ot id S b imse ik Coca Cola igecek 12.5 55.1

6nils durumunda kisa periyot igin yeni bir iyimsedi ; )

saglanabilecegini diisindyoruz. BIST100'de 97.800/100-96.600- M as Holding - 8.2 14.4

95.500-95.000 destek, 99.500-100.500/101.500-102.000 direng ~ Anadolu Efes Biracilik 78 289

olarak belirtilebilir. Migros 6.4 52.7
Odas Elektrik 6.3 47.8

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

En Dusiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mnTL)

Soda Sanayii -3.6 70.3

Petkim -2.7 362.5
Park Elek. -2.4 4.7

.. . . Pegasus -2.0 60.1
Portfoy Secimleri Cemtas 18 34

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Bim, Ford,

Garanti, Klimasan, Ko¢ Holding, Koza Altin, Yatas ve Yapi B En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mnTL)

Kredi’dir. Detaylarigin tiklayiniz

Garanti Bankasi -1.2 1086.0

. . Tiirk Hava Yollari 0.5 7926
Sirket Haberleri Akbank 23 366.7
® Aksa Akrilik yilin ikind ceyreginde 73 milyon TLnet kar elde etti. P?tkim 2.7 362.5
Aciklanan kar Ak Yatinm beklentisi olan 67 milyon TL'nin %8 Tipras 0.6 295.2

Gzerinde. Sirket 2C19 da daha dlsiik 28 milyon TL net finansal
giderkaydetti, 2C18 de bu rakam 108 milyon TLidi. Temelde net @ RVile) X ¢l
kar bUylimesi buradan kaynaklandi. Satis gelieri ve faaliyet kar

Uzl. Fiyati Deg.(%) isl. Ad.

Ak Yatinm beklentileri dahilinde agiklandi. Gelider ve faaliyetkar XU30 Agustos 125.075 0.52 255,477
gegen yilin ayni donemine gore sirasiyla %5 blylime ve %15 XU30 Ekim 128.650 0.43 3,686
daralma gosterdi. Sirketin net borg pozisyonu Haziran sonunda USD Agustos 5496 041 245,525
84|6 mll_ly_in T:_ t(:Iarak z'iglklanctl’l.. Bu rlz;ka:im lg/lart sonll,mdakl' 972 USD Ekim 5618 053 11,395
mi yo.n. . n? org ra amln' iraz altnda. Bu sonuglara piyasa EUR Agustos 6173 051 948
te pkisinin noétr olmasini bekliyoruz.
L B Acik Pozisyon Adet Deg.
XU30 Agustos 432,311 6425
USD Agustos 1,060,659 5672
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® Emlak GYO 2C19°da 308 milyon TL net kar acikladi. Piyasa ortalama beklentisi 270 milyon TL net karidi. Gro
2C19'da yillik %122 artarak 1,930 milyon ile piyasa ortalama beklentisi olan 1,428 milyon TL'nin {zerinde
gerceklesti, FAVOK 2C19'da yiiksek kar marjli hasilat paylasim projelerin teslimati ve arsa satisindan dolayr 376
milyon TL oldu (piyasa ortalama beklentisi 344 milyon TKL). Net bor¢ 2019 Haziran sonu itibariyle 3,85 milyar TL
oldu (Mart/2019 sonu itibariyle net borg 3,5 milyar TL). 2C19 sonuglarinin hisse lzerinde bugiin hafif olumlu etki
yaratabilecegini dusiinliyoruz. Hisse igin 12 aylik hedef fiyatimiz1,65 TLile “N6tr” beklentimizi koruyoruz.

® Enka insaat 2C19 igin TRY1,084mn net kar agkladi. Bu rakam TRY715mn olan piyasa beklentisinin (izerinde
gerceklesti. Operasyonel performansin konsensus ongorisiinin altinda kalmasina ragmen net kar rakaminin
yukanda gelmesinin ana sebebi insaat tarafindan gelen TRY851mn yatirm faaliyetlerinden gelider kalemi oldu.
Enerji segmentindeki zayiflama, konsolide operasyonel karin gerilemesine sebep oldu. Digeris kollarinda ise yillik
bazda faaliyet karinda artis gézlemliyoruz. Gronun piyasa beklentisinin %9 altinda kalmasi nedeniyle, TRY640mn
olan 2C19 FAVOK rakami, konsensusun %11 gerisinde olustu. Beklenti Gizeri gelen net kar rakaminin hisse
Gzerinde ilk olarak olumlu tepki yapmasini bekliyoruz. Ancak, zayif operasyonel sonugarin bu etkiyi
sinirlayabilecegini dlslnlyoruz.

® Eregli Demir Celik 2G19’da net karini 6nceki yila gore %14 gerilemeyle 1,308 milyon TL olarak agkladi. Sirketin
dénem net karn ortalama piyasa beklentisinin %8 bizim tahminimizin %4 lzerinde gergeklesti. Bu sonuglarin
yatinma risk istahi lizerinde ‘Notr’ etkisi olacagini diistiniiyoruz. Hisse igin 12 aylik fiyat hedefimizi 8,70 TL olarak
ve gorlstimuzi ‘Notr’ olarak koruyoruz.

® Halkbank 2C19 netkanni dnceki geyrege gore %2 artisla 310 milyon TL olarak acgikladi. Bu tutar bizim 305 milyon
TL beklentimize ve anket ortalamasi olan 316 milyon TL'ye paralel birsonuca isaretediyor. Bankanin ilk alti aylik
net kan ise onceki yla gore %68 gerileyerek 615 milyon TL'de kaldi. Buna gére 6z kaynak kadilig %4,2 oldu
(2018’de %9,2). Halkbank’in baski altinda kalan net faiz geliri ve artan karsil ik gidereri nedeniyle esas banka cilik
tarafinda sonuglarinin beklentimizin altinda kaldig dikkat gekiyor. Buna gore banka 2C19 kardiligini blyik ol ¢lide
(i) IFRS-9 kapsaminda yapilan bir yontem degisikligi sayesinde 3. Kategori kredilerden yapilan 804 milyon TLlik
karsilik iptali ile 385 milyon TL tutannda serbest karsilik iptali , (ii) maliyet odakl yaklasim ile faaliyet gidererinin
beklentimizin altinda kalmasi ve (iii) Bahreyn subesi kaynakli olarak vergi geri dénisline borglu goriiniiyor. Artan
swap finansman ve yiksek kalan swap faizleri nedeniyle bankanin swap maliyet ve Hazine zarararn toplami
2G19’da onceki ceyrege gore 1,0 milyar TL kadar artti ve bu artis bizim hesaplamamiza gére diizeltilmis net faiz
marjinda dnceki geyrege gore 50 baz puan gerileme yaratarak kar baskiladi. Diger taraftan Halkbank’in takibe
dénlsen net kredi tutarida 6nceki geyrekte 0,7 milyar TL olurken, bu ¢eyrekte 3,0 milyar TL'ye ulasti ve toplam
takipteki alacaklari 11,5 milyar TL'ye gkardi. Takipteki alacak rasyosu ise 75 baz puan artarak 2¢19 sonunda %4,0
oldu. Diger taraftan yiksek takibe donisim tutarina ragmen yontem degisikliginin 2C19 icin karsilik maliyet
baskisinin nispeten disik tuttugu, aynca rezerv karsiliklardan yukarida bahsettigimiz lizere karsilik iptali yoluyla
net kara katk sagladigi gozleniyor. Halkbank’in 2019’un ikind vyarisinda gérmeyi bekledigimiz disen faiz
ortamindan faydalanacagini ancak marlann rakiplere kiyasla baski altnda kalmaya devam edebilecegini
distintyoruz. Banka igin netkar tahminlerimizi 2019i¢in 1,6 milyar TL ve 2020i¢in 3,8 milyar TLolarak koruyoruz.
Halkbank’in 12 aylik fiyat hedefini ise uzun vadeli model giincellemesi nedeniyle %3 diistirerek hisse basina 6,80
TL'ye gektik. Hisse icin ‘Notr’ goriisimiiz korunuyor.
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® s Bankasi 2C19 net kirini énceki ceyrege gbre %35 gerilemeyle 951 milyon TL olarak acikladi. Bizim kar
beklentimiz 840 milyon TL, anket ortalamasi 802 milyon TLduzeyindeydi. Boylece ilk alti aylik net kar dnceki yla
gbre %28 gerileyerek 2,4 milyar Tl'de kaldi. Oz kaynak kariligi %9,5 oldu (2018'de %14,8). Bankanin esas
bankacilik gelideri beklentimizin altinda geldi. Bankanin kanna katki saglayan ve zayif esas bankacilik faaliyeti
performansini dengeleyen faktérer (i) 505 milyon TL tutarinda serbest karsiligin iptal edilerek gelir yazilmasi, (ii)
onceki donem 150 milyon TL tutanndaki emekli sandigi ihtiyati karsilik tutarinin ikind geyrekte 35 milyon TL'de
kalmasi, (iii) vergi geri donlsi nedeniyle 108 milyon TL vergi geliri yazilmasi olarak siralanabilir. Esas faaliyetler
agsindan ise swap maliyetlerinin ve Hazine zarardarinin beklentimizin Gzerine gkarak kari baskilamasi dikkat
cekiyor. Net komisyon gelireri ise beklentimize paralel geldi. TUFE’ye endeksli menkul kiymet faiz geliri hafifce
dnceki geyregin lizerine ¢kmis olsa da, artan swap finansman maliyeti is Bankasi’nin diizeltilmis net faiz marjinda
20 baz puanin lizerinde gerilemeye yol acti.is Bankasiayrica 2G19’da 455 milyon TL Hazine islem zarari kaydetti
(6nceki donem 495 milyon TLgelir var). Bankanin 2¢19’da net takibe doniisim tutar 2,6 milyar TL olurken, ayrica
437 milyon TL tutarinda sorunlu kredi satisi yapildi. Boylece takipteki alacaklar 15,9 milyar TL'ye ve bunlarin kredi
hacmine orani %5,8’e (700 baz puan kadarartis) ciktl. ikind kategorideki kredilerde de 2,1 milyar TLartis goriildi
ve ikind ve Uglincii kategorinin toplam kredi hacmindeki pay1 %19,3 oldu (halen diger dzel bankalarin altinda). is
Bankasi’nin 2019 ilk alt ayiik sonugar marj ve provizyon baskisina isaret ediyor. Banka 1G19°da model
optimizasyonu sonucu 700 milyon TL tutarinda kredi karsihigini ve 2¢19’da da 505 milyon TL tutannda serbest
karsiligi iptal ederek performansi destekledi. is Bankasiigin net kir tahminlerimizi 2019 icin %12 gerilemeyle 5,8
milyar TL'ye ve 2020i¢in %9 gerilemeyle 7,8 milyar TL'ye indirdik. Hisse i¢in 6,30 TLolan fiyat hedefimiz %7 yukan
potansiyel tasiyor. Hisse i¢cin gortisimuzi de ‘Notr’ olarak bir basamak d tistriyoruz.

® Kog Holding yilin ikinc ¢eyreginde 1 milyar 425 milyon TL net kar elde etti. Agiklanan kar piyasa beklentisi olan
1,175 milyon TL'nin UGzerinde gergeklesti, ancak bu gectigimiz giin agklanan Tlpras’in beklenti lzer net kan
sonrasi slrpriz bir gelisme olmadi. Ko¢ Holding, dnemli otomotiv sirketlerinde 50/50 ortakliklan oldugundan
kombine rakamlara bakmak konsolide rakamlara bakmaktan daha anlamli. Bu yilin ilk yansinda kombine cirosu
yillik %23 blylime ile 160,1 milyar TL olarak gerceklesti. Ko¢ Grubunun majérsanayi is kollan arasinda en biiyik
katki yillik %23 biyime ile Enerji ve %28 ile Dayanikli Tiiketim bolimlerden geldi. Otomotiv bolimin blylimesi
sadece %11 idi. Kombine faaliyet kan zayif piyasalardan etkilendi, burada yillik %6 daraltma gerceklesti. Kog
Holding’in solo net nakit pozisyonu gli¢li kalmaya devam etti Haziran sonunda 400 milyon dolar olarak ka ydedildi.
Sonuglar beklendigi gibi geldiginden piyasada notr tepki bekliyoruz.

® Koza Altin ikind ¢eyrekte 414mn TL net kar agikladi. Agiklanan kar bizim beklentimiz olan 340mn TL ve piyasa
beklentisi olan 357mn’nin Ustlinde geldi. Gegen yilin ikind geyregi yiksek baz olusturmasina agmen net kar %16
yiikseldi. Satis gelideri ayni donemde %38 artisla 609mn TL oldu. Altin Gretimi bizim beklentimiz olan 75bin onsa
gore 79bin olarak agiklandi. Her ne kadaraltin Gretimi ve ortalama altin fiyatlan gegen yilin ikind ¢eyregine gore
ayniseviyelerde kalmis olsa da TL'nin deger kaybi gelir biiyiimesini destekledi. ikind ceyrek faaliyet kari (FAVOK)
415mn, bizim 328mn TL olan tahminimizi ast. FAVOK gecen yilin ayni dénemine gére %52 artig gdsterdi.
Beklentimizin Gzerinde gelen liretim ve daha diisik nakit maliyetler net kari piyasa beklentilerinin tzerine tasidi.
Sirketin net nakdi bir dnceki ¢ceyrekteki 2,87milyar TL seviyesinden 3,52milyar TL'ye yikseldi. S6z konusu nakit
tutan piyasa degerinin %36’sina denk gelmektedir. Beklentilerin Gzerinde gelen ikind geyrek sonuglanna piyasa
te pkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

® Tiirk Hava Yollari TRY133mn 2C19 net karagikladi. Bu rakam olan TRY258mn piyasa beklentisinin gerisinde kaldi
(AK Yatinm tahmini TRY570mn). Tahminleri karslayamayan net kar performansinin arkasinda, biim gelirerdeki
artis nedeniyle bir miktar 6ngoriilerin gerisinde kalan operasyonel performans yatmaktadir. Dolayisi ile 2G19
sonuglannin hisse lGzerinde ilk te pki olarak bir miktar olumsuz etkisi olabilecegini distiniyoruz. Ancak, THY’nin
sene basindan beri BIST 100 endeksinin %33 gerisinde kaldigini géz éniinde bulundurdugumuzda ve en 6nemli
tedirginlik olan yeni havalimani sonrasi maliyet kalemlerindeki degisimin belirsizliginin ortadan piyasa beklentisine
benzer bir sekilde kalktigini dislindigimizde olumsuz etkinin sinidi kalmasini bekliyoruz. Sirket 2019
beklentilerinde heniiz bir degisiklige gitmezken, bugiin yapilacak telekonferanstaki gelecek yonlendimelerinin ve
yerde tutulan Boeing 737-Max tipi ugaklann akibetinin hisse performansi agisindan orta ve uzun vadede daha
biiyiin 8neme sahip oldugunu diisiiniiyoruz. Hisse icin tawvsiyemizi Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyemizi korurken,
hedef fiyatimizi ilk yari gergeklesmeleri ve UFRS-16 gegisini dikkate alacak sekilde gbzden gecirecegiz.
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® Pegasus Hava Tasimacilik’in net kan yillik bazda yaklasik 20 katina ¢ikarak TRY324mn’a ulasti. Operasyonel
performanstaki gectigimiz yilin ayni dénemine gore gergeklestirilen iyilesme net kardaki gozle gorilir bliyimeyi
sagladi. Hatidanacag! gibi, Pegasus gecti§imiz yilin son geyreginden itibaren zayif yurt i¢i talebe baglh olarak
kapasitesinin bir kismini yurt digi hatlara aktarmaya baglamisti. Bu stratejinin basarili uygulanmasi ve yurt disi
talebindeki glicli seyrin de destegiyle, Pegasus 2C19 operasyonel marlanni yaz sezonu seviyelerine ulastirmay
basardi. Bu uygulamanin faydalarinin hem bizim hem de piyasa beklentilerini asmasi sonucu, Pegasus’'un 2C19
sonuglan pozitif siirpriz yaratt ve net kar rakami bizim TRY31mn olan, konsensusunise TRY85mn olan 6ngoriisiini
ciddi boyutta geride birakti. Sonuglarin hisse performansi Gizerinde olumlu etki yapmasini bekliyor, Pegasus igin
Endeksin Uzerinde Getiri olan tawsiyemizi koruyoruz. Tahmin ve hedef fiyatimizi ise Sirket’in yilin geri kalani icin
yapacagl yonlendirmeleri, beklenti lzerinde gerceklesen birind yar yil performansi ve UFRS 16 muhasebe
degisikliklerini yansitmak amaciyla suanigin gézden gegirmeye aliyoruz.

BUGUN 2C19 MALi SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER
2C19 net kar beklentileri (milyon TL)

Sirket Kodu
Ortalama Piyasa* Ak
Bolu BOLUC -6 -6
Vakifbank VAKBN 377 385
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmstir.

Ekonomikarastirmalar @ak bank.com

Dr. Fatma Melek —Bas Ekonomist Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA Eralp.Denktas @akbank.com

M. Sibel Yapici Sibel.Yapici@akbank.com

Meryem Cetinkaya Meryem.Cetinkaya @akbank.com

Ak Yatirim Aragtirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesiamaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette én ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortada n kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmig olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii igermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
ozel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kigilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddive manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniy le higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadik larini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiye lerde yer alan bilgiler “yatirim danismanlig1” hizmetive/veya
faaliyeti olmayp, genel yatirim danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirim danigmanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmetivermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s 6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatrim danigmanligi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatirim danigmanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goérigslerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatrim danigsmanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenle ndig inde n, kigiye 6zelrapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karariverilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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