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Piramit Menkul Model portféyliinde ARCLK, ASELS, CEMTS, KOZAA, EGEEN, PETKM, PGSUS,
SAHOL, TAVHL, VAKBN hisseleri yer almaktadir. Hisse Onerileri temel analiz kriterlerine gore
hazirlanmistir. Hisse 6neri portfoylinde piyasa dederleri F/K, PD/DD ve piyasa dederi verileri 16 Kasim
2018 tarihine godre belirlenmis olup, 12 aylk hedef fiyati ve potansiyel getiri hesaplamasina yer

verilmistir.
16.11.2018 o Vi, Po/D  PYURTES | icdet Fiyat  Getiri %%

ARCLK 15,90 10.629 16,1 1,2 10.629 22,50 41,5
ASELS 27,22 30.780 13,0 3,3 30.780 36,00 32,3
CEMTS 6,72 671 4,4 1,6 671 9,40 39,9
KOZAA 6,69 2.740 6,8 1,4 2.740 8,80 31,5
EGEEN 384,50 1.205 4,1 2,4 1.205 510,00 32,6
PETKM 5,08 8.448 6,6 2,0 8.448 7,10 39,8
PGSUS 23,28 2.420 3,7 0,5 2.420 32,00 37,5
SAHOL 7,62 15.691 3,5 0,5 15.691 10,45 37,1
TAVHL 24,80 9.104 7,6 1,3 9.104 33,50 35,1
VAKBN 3,65 9.175 2,3 0,3 9.175 5,80 58,9

Model portfoyde yer almayan fakat yakin takibimizde olan hisseler arasinda ise TTKOM, THYAO
EKGYO, MGROS, SASA, SISE ve KFEIN hisseleri yer almaktadir.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinrm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




Arcelik (ARCLK): 2018 yili Gglinct ceyredinde zayif yurtici talebe ragmen, TL'deki deder kaybi ve
ihracat artisi, satislarin biylmesine katki sagladi. Sirketin satis gelirleri ceyreklik donemde %18,
yillk bazda %41,5 oraninda artis kaydetti. Ayni donemlerde SMM/Ciro oraninda %1’lik iyilesmenin
brit satis karina destek vermesinin de etkisi ile briit satis kari %46 oraninda artarak 2.510 mn TL'ye
yiikselmistir. Cirodaki artisa paralel olarak sirketin esas faaliyet kari %175, FAVOK rakami %44
oraninda yillik bazda artis gostererek olumlu bir gériinti sergilemistir. 3C2018 finansman giderlerinin
776 mn TL tutarinda artmasi yillik bazda kar artisini sinirladi. Sirketin yillik bazda EFK marjinda 8,7
baz puan, FAVOK marjinda 0,2 baz puan iyilesme gériilmektedir. Sirket 2018/09 finansal sonuglari
ardindan TL bazinda satis gelirlerindeki biiylimeyi %25'ten %30'a, FAVOK rakamini 2,35-2,6 milyar
TL arahdindan 2,40-2,7 milyar TL aralidina yukseltti.

Net Satislar 7.696.011 5.439.610 41,5

Esas Faaliyet Kari 1.383.664 503.423 174,9
Fiyat 15,90 v

FAVOK 781.307 542.254 44,1
Son 1 Yil En Yiksek 21,25 Ana Ortaklik Net Kar 251.242 256.230 -1,9
Son 1 Yil En Dusuk 11,39
Hisse Adedi mn TL 675,73

I

Briit Kar Marji (%) 32,6 31,7 0,9
Piyasa Degeri mn TL 10.744,08

Esas Faa.Kar Marji (%) 18,0 9,3 8,7
Halka Aciklik % 25,00 FAVOK Marji (%) 10,2 10,0 0,2
Halka Agik Kismin Piyasa Dederi mn TL 2.686 Net Kar Marji (%) 3,3 4,7 1,4

Aselsan (ASELS): Sirket savunma ve savunma disi alanlarda gugli buylime potansiyeline sahiptir.
Ayrica, hikimetin savunma sanayiini destek vermesi ve gulgli finansal yapisi sirketi 6ne
cikarmaktadir.

Sirket 2018 yili tGglinct geyredinde 794mn TL net kar acgikladi. Sirketin net kari geyreksel bazda %34,
yilhik bazda ise %282 oraninda artis kaydetti. Satis gelirleri tGglincl ceyrekte yillik bazda yillik bazda
%56,1 oraninda artarak 1.934 mn TL'ye yikseldi. Sirketin artan siparisleri ve dolar kurundaki ylksek
seyir cironun TL bazinda artmasina katki sadladi. Sirketin diger gelirler kalemi altinda yer alan kur
farki gelirleri de net karin artisinda etkili oldu. Sirketin yillik bazda EFK marjinda 31 baz puan, FAVOK
marjinda 3,5 baz puan iyilesme

goritlmektedir.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3C18 3C17 % Deg.
Net Satiglar 1.934.165 1.239.435 56,1
ASELS
———————————— Esas Faaliyet Kari 960.398 231.127 315,5
Fiyat 27,22 FAVOK 380.297 200.526 89,6
Ana Ortaklik Net K 793.706 207.682 282,2
Son 1 Vil En Yiiksek 35,29 fa Cradik Rer far
Son 1 Yil En Dusuk 19,01
Hisse Adedi mn TL 1.140,00 Kar Marjlari 3C18 3C17 Fark
Brut Kar Marji (%) 23,4 21,3 2,1
Piyasa Dederi mn TL 31.030,80
Esas Faa.Kar Mariji (%) 49,7 18,6 31,0
Halka Agiklik % 26,00 FAVOK Mariji (%) 19,7 16,2 3,5
Halka Acik Kismin Piyasa Dederi mn TL 8.068 Wi RETF VERD (20) 2iLD 16,8 24,3

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




Cemtas Celik (CEMTS): Sirketin 2018 yili Gglncl ceyredinde net donem kar yillik bazda %61
oraninda artarak 78,6 mn TL olarak gergeklesmistir. Sirketin satis gelirleri 3C2018’de bir dnceki yilin
ayni ceyredine gore %103 oraninda artarak 221,3mn TL’ye ylkselmistir. Maliyetlerde gortlen 6nemli
iyilesmenin katkisi ile brut kar %280 oraninda artisla 77,7 mn TL'ye ylkselmistir. Operasyonel
giderler %58,4 artisla 14,1mn TL olmustur. Sirketin Esas Faaliyet Kari %651, FAVOK mariji %353
oraninda artis kaydederek pozitif bir gériintl sergilemistir. Sirketin 32018 doneminde EFK marji
33,3, FAVOK mariji 16,9 ve briit kar marji da 16,3 baz puan iyilesme gdstermistir. Yilin son ¢ceyregdinde
de finansal sonuglarindaki pozitif gérintinin devam etmesini beklemekteyiz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL 3C18 3CG17 % Deg.
CEMTS T T T T

Net Satislar 221.289 109.000 103,0
Fiyat 6,72 Esas Faaliyet Kari 100.940 13.441 651,0
Son 1 Yil En Yiiksek 7,78 FAVOK 67.697 14.945 353,0

Ana Ortaklik Net Kar 78.593 48.854 60,9
Son 1 Yil En Dustik 3,40
Hisse Adedi mn TL 100,98 Kar Marijlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Degeri mn TL 678,56 Brit Kar Mariji (%) 35,1 18,8 16,3

Esas Faa.Kar Mariji (%) 45,6 12,3 33,3
Halka Agiklik % 41,00 "

FAVOK Marji (%) 30,6 13,7 16,9
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri mn TL 278 Net Kar Marji (%) 35,5 44,8 -9,3

Koza Madencilik (KOZAA): Sirketin yiksek nakit pozisyonuna badh faiz gelirleri ve kur farki
gelirlerinin artmasi, 2018 yili Gglncu geyredinde net karin glgli gelmesinde etkili oldu. Yilin son
ceyredinde net kar performansinin artmasini beklemekteyiz.

Sirket 3C2018 doneminde 193 mn TL ana ortaklik net kari agikladi. Net kari bir 6nceki yilin ayni
déneminde aciklanan 54 mn TL'ye gore %258 oraninda artis kaydetmistir. Net satislari bir dnceki
yilin ayni dénemine gbére %77 oraninda artarak 476 mn TL'ye yukselmistir. Sirketin SMM/Ciro orani
6,34 baz puan azalarak maliyetlerin iyilestigini gostermektedir. Boylece sirketin brit satis kari %98
oraninda artisla 284 mn TL'ye ulasmistir. Net finansal gelirlerin yilhk bazda 178 mn TL tutarinda
artmasinin da katkisi ile esas faaliyet kari %145 oraninda, FAVOK rakami %125 oraninda artis
kaydederek olumlu bir gérintt sergilemistir. Sirketin 3C2018 déneminde yillik bazda EFK marji 13,8,
FAVOK marji 12,00 ve net kar marji da 20,6 baz puan iyilesme gdstermistir.

_ - (bm TL) 3C18 3(;17 % Deé.

Net Satislar 475.936 269.598 76,5
Fiyat 6,69 Esas Faaliyet Kari 235.914 96.426 144,7
Son 1 Yil En Yiksek 8,97 FAVOK 266.497 118.705 124,5

Ana Ortaklik Net Kar 192.972 53.907 258,0
Son 1 Yil En Dusuk 4,30
Hisse Adedi mn TL 388,08 .

Kar Marijlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Dederi mn TL 2.596,26 Briit Kar Mariji (%) 59,7 53,4 6,3
Halka Agiklik % 44,00 Esas Faa.Kar Marji (%) 49,6 35,8 13,8

FAVOK Mariji (%) 56,0 44,0 12,0
Halka Acik Kismin Piyasa Dederi mn TL 1.142

Net Kar Mariji (%) 40,5 20,0 20,6

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




Petkim (PETKM): SOCAR'In Star rafinerisinin tam kapasiteye 2019 ortalarinda ulasmasi
beklenmektedir. Star rafinerisinin 2019 yili ikinci yarisinda devreye alinmasi ile sirketin maliyetlerinin
30 milyon dolarlik iyilesmesi beklenmektedir.

Sirket 2018 yili Gglncl ceyredinde 412,7 mn TL net kar agikladi. Net kar ceyreksel bazda ise ylzde
%11, yillik bazda ylzde %10 artis kaydetti. Sirketin Gretim miktar 3C2018 déneminde bir 6énceki
yilin ayni déonemine gore %1 azalis kaydetti. 2017 yili Uglincl ceyredinde %97,5 olan Kapasite
kullanim orani, 2018 yili ayni déneminde 95,9 olarak gergeklesti. Sirket'in satis hacmi 3C18'de yillik
bazda %6 oraninda azalisla 494.813 ton oldu. Hacim azalisi bakim calismalar 6ncesinde stok
biriktirmek amaciyla planh olarak gergeklesti. Sirket yaklasik dort yilda bir planli bliytk bakim
yaptirmaktadir. Bakim calismasi nedeniyle yilin son ceyredinde satis miktari ve kar marjlari
zayiflayabilir. Net satislar yillik bazda %72 oraninda artarak 3,051 mn TL'ye ylkseldi. 3C2017'de
%75,20 olan SMM/Ciro oraninin, 3G2018'de %74,69'a gerilemistir. Maliyetlerdeki hafif iyilesmenin
de etkisi ile brit satis kari %75 oraninda artarak 772,2 mn TL'ye ylkselmistir. Sirketin operasyonel
giderleri %46 oraninda artmasinin ardindan Sirketin faaliyet kari %69 oraninda artarak 725,3mn TL
olarak gerceklesmistir. Net finansman giderlerinin 162 mn TL tutarinda artmasi ve vergi giderlerinin
de 93,50 mn TL tutarinda artmasi donem kari UGzerinde baski yaratmistir.

%
PETKM Ozet Gelir Tablosu (bin TL 3C18 3C17 Deg.

Net Satislar 3.050.754 1.775.483 71,8
Fiyat 5,08 Esas Faaliyet Kari 725.337 429.604 68,8
Son 1 Yil En Yiuksek 7,39 FAVOK 743.851 422.750 76,0

Ana Ortaklik Net Kar 412.700 374.116 10,3
Son 1 Yil En Dasuk 3,81
Hisse Adedi mn TL 1.650,00 .

Kar Marijlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Dederi mn TL 8.382,00 Briit Kar Marji (%) 25,3 24,8 0,5
Halka Aciklik % 44,00 Esas Faa.Kar Mariji (%) 23,8 24,2 -0,4

FAVOK Mariji (%) 24,4 23,8 0,6
Halka Acik Kismin Piyasa Degeri mn TL 3.688

Net Kar Marji (%) 135 21,1 =75

Pegasus (PGSUS): Sirket 2018 yili Gglincl geyredinde 742 mn TL ana ortaklik net kari agikladi. Net
kar 3G2017'de aciklanan 536,8 mn TL'ye gore %238 oraninda artis kaydetmistir. Net satislan bir
onceki yilin ayni dénemine gore %63 oraninda artarak 3.351 mn TL'ye ylkselmistir. Maliyetlerinin
ise satislarin Gzerinde %74 artis kaydetmesi sonucunda brit satis kari %46 olarak gerceklesmistir.
2017 yili 3.ceyredinde 43 mn TL net finansman giderinin, bu yilin ayni déneminde 43,4 mn TL
finansman geliri olarak agiklanmasi net kara destek vermistir. Sirketin FAVOK rakami yillik bazda
%50 artarak 1.150 mn TL'ye ylkselmistir. 2018 yili Gclincl ¢eyredinde ylikselen akaryakit maliyetleri
marijlar Gizerinde baski yaratmistir. EFK marji 12,5 baz puan, FAVOK marji 3,1 baz puan ve net kar
marjl 4 baz puan kétilesmistir.

Sirket Istanbul Atatiirk Havalimani’nin Yeni Hava Limanina tasinma siirecinde pozitif etkilenebilir. Bu
slirecte yolcu trafigi Sabiha Gokgen Havalimani'na yonelmesi s6z konusu olabilir ve bu durumdan
sirket olumlu ydnde etkilenebilir.

_ Cras Rl el (bm TL) 3C18 3(;17 = Deé‘

Net Satislar 3.351.381 2.052.853 63,3
Fiyat 23,28 Esas Faaliyet Kan 762.208 723.603 5,3
Son 1 Yil En Yiiksek 38,06 FAVOK 1.149.527 767.681 49,7
. Ana Ortaklik Net Kar 742.405 536.763 38,3
Son 1 Yil En Dusuk 19,81
Hisse Adedi mn TL 102,27
Kar Marjlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Degderi mn TL 2.380,89 Briit Kar Marji (%) 33,8 37,8 -4,0
Halka Acikhk % 35,00 Esas Faa.Kar Marji (%) 22,7 35,2 -12,5
) . FAVOK Marii (%) 34,3 37,4 -3,1
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri mn TL 833
Net Kar Mariji (%) 22,2 26,1 -4,0

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




Sabanci Holding (SAHOL): Sirketin net kari 3C2018'de doneminde bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %34 oraninda artarak 1.179 mn TL'ye yikselmistir. Net satislar geyrek bazda %12, yillik bazda
%21 oraninda artarak 4.410 mn TL'ye ylkselmistir. Ayni donemde briit satis kari %22 artisla 4.744
mn TL olarak gerceklesmistir. Sirketin FAVOK rakaminda yillik bazda %23, ceyrek bazda ise %40
oraninda iyilesme gérilmistir. 2018 yili Giclincli geyredinde EFK marji 2,9 baz puan, FAVOK mariji
0,9 baz puan ve net kar marji 2,5 baz puan iyilesme goértlmektedir.

| O/0
SAHOL

Net Satislar 4.410.668 3.639.408 21,2
Fiyat 7,62 Esas Faaliyet Kari 2.769.734 2.181.051 27,0
Son 1 Yil En Yiiksek 11,27 FAVOK 2.851.976 2.320.124 22,9

Ana Ortaklik Net Kar 1.179.272 880.522 33,9
Son 1 Yil En Dasuk 6,72
Hisse Adedi mn TL 2.040,40 X

Kar Marijlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Degeri mn TL 15.547,88 Briit Kar Mariji (%) 107,6 107,3 0,3
Halka Aciklik % 44,00 Esas Faa.Kar Marji (%) 62,8 59,9 2,9

. FAVOK Marji (%) 64,7 63,8 0,9

Halka Agik Kismin Piyasa Dedgeri mn TL 6.841

Net Kar Marji (%) 26,7 24,2 2,5

Tav Hava Limanlari (TAVHL): Sirket 2018 yili Gglncl ceyredinde ana ortaklik net karini yillik bazda
%>59 oraninda artirarak 671 mn TL'ye yukseltti. Net satislar yilhik bazda %58 oraninda artarak 2.231
mn TL olarak gerceklesmistir. Maliyetlerin ciro icindeki orani 3C2017'de %46,07'de bulunuyorken,
3C2018’de %43,43'e gerileyerek brit satis karina destek vermistir. Boylelikle sirketin brit satis kari
%72 oraninda artigla 1.285 mn TL'ye yUkselmistir. Finansal giderlerin 112 mn TL iyilesme gdstermesi
de karllik rakamlarina destek vermistir. EFK artisi %19, FAVOK artisi %69 olarak gerceklesmistir.
EFK marjinda 11 baz puanlk gerileme olmasina karsin FAVOK marji 3,4 baz puan ve briit kar marji
3,6 baz puan iyilesmistir. 2018 yili Mayis ayinda hisse devri tamamlanan Antalya Havalimani yolcu
sayilarinin Mayis 2018’den itibaren TAV Hava Limanlari yolcu sayilarina yansimaktadir. Ekim ayinda
toplam yolcu sayisi, bir dnceki yilin ayni ayina gére %38 oraninda artarak 13,97 milyon olarak
gerceklesmistir. Antalya Havalimani'nin da katkisi ile Sirketin 2018 yili sonunda toplam yolcu
sayisinin %30’un Uzerinde blylumesi beklenmektedir.

- | O/o
TAVHL Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3C18 3C17  Deg.

Net Satiglar 2.231.906 1.409.922 58,3
Fiyat 24,80 Esas Faaliyet Kari 752.178 631.837 19,0
Son 1 Yil En Yiiksek 33,40 FAVOK 1.216.238 720.684 68,8

Ana Ortaklik Net Kar 671.353 423.054 58,7
Son 1 Y1l En Dusik 16,63
Hisse Adedi mn TL 363,28 .

Kar Marjlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Deéeri mn TL 9.009,38 Briit Kar Marji (%) 57,6 53,9 3,6
Halka Agiklik % 40,00 Esas Faa.Kar Marji (%) 33,7 44,8 -11,1

FAVOK Mariji (%) 54,5 51,1 3,4
Halka Agik Kismin Piyasa Dederi mn TL 3.604

Net Kar Mariji (%) 30,1 30,0 0,1

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




Ege Endiistri (EGEEN): Sirket 2018 yili tiglincl geyredinde 135 mn TL ana ortaklik net donem kari
elde etmistir. Operasyonel karhligindaki iyilesme ve finansal gelirlerindeki artis, net karin artmasina
etkili olmustur. Sirketin net satislari 3C2017 dénemine goére %89 oraninda artarak 163 mn TlL'ye
ylkselmistir. Maliyetlerdeki iyilesmenin de etkisi ile briat kar artisi %103 oraninda yukselerek 75,1
mn TL'ye ulasmistir. Sirketin Kur farki gelirlerinden kaynaklanan finansal gelirleri 40,2 mn TL
tutarinda artis kaydederek, net kara destek vermistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari %227, FAVOK
rakami%117 oranlarinda artis kaydederek olumlu bir goérintli sergilemistir. Sirketin 3C2017
déneminde %34’'de bulunan EFK marji 25 baz puan artis ile %59’a yukselmistir. Ayni dénemlerde
Net Kar Marjinda 45,8 baz puan iyilesme gorulmustir.

_ et @l el oe LR S = = Deg.

Net Satislar 163.057 86.337 88,9
Fiyat 384,50 Esas Faaliyet Kari 96.123 29.352 227,5
Son 1 Yil En Yiiksek 472,80 FAVOK B2.1157 JLE 1172

Ana Ortaklik Net Kar 134.831 31.863 323,2
Son 1 Yil En Dusuk 253,72
Hisse Adedi mn TL 3,15 i

Kar Marijlari 3C18 3C17 Fark
Piyasa Degjeri mn TL 1.211,18 Briit Kar Marji (%) 46,1 42,9 3,1
Halka Aciklik % 34,00 Esas Faa.Kar Marji (%) 59,0 34,0 25,0

FAVOK Mariji (%) 42,4 36,9 5,5
Halka Agik Kismin Piyasa Dederi mn TL 412

Net Kar Mariji (%) 82,7 36,9 45,8

Vakiflar Bankasi (VAKBN): Sirket 2018 yili Gglincl ¢eyredinde 985 mn TL solo net donem kari
aciklamistir. Sirketin net kari geyreksel bazda %8 oraninda azalis kaydetmistir. Bu ddénemde
dzkaynak karlihgr %15 oraninda gerceklesti. Banka TUFE beklentisini %11’den %20’ye yiikseltmesi
ile TUFEX gelirlerinde 978 mn TL'lik artis gerceklesti. Banka'nin aktiflerinde bir énceki ceyrege gore
%15,5 yukselis gortlmektedir. Takipteki kredilerin toplam kredilere orani bir énceki ceyrek ile ayni
seviyede kalarak %3,9 olarak gergeklesti. Banka'nin sermaye yeterlilik rasyosu 221 baz puan
yukselerek %17,23 olarak gergeklesmistir.

@ mn TL 2G2018 3G2018 % Deg.

Fiyat 3,65

Aktifler 306.045 353.410 15,5
Son 1 Yil En Yiksek 7,62

Kredil . .
Son) 1 il En| Dustk 2,98 rediler 209.764 234.713 11,9
Hisse Adedi mn TL 2.500,00 Mevduat 170.417 190.888 12,0
Piyasa Dederi mn TL 9.125,00

Net Faiz geliri 2.572 3.372 31,1
Halka Agiklik % 25,00
Halka Acik Kismin Piyasa Dedgeri mn TL 2.281 NeBKa el 1.074 985 8,3

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GlUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sigli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir Irtibat Biirosu
Eski Kuyumcular Mahallesi, Mekik Sokak, Korkmaz Is Hani No: 18 Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Sevgiil DUZGUN
Arastirma Mudiiri
212 3953213
sevgul.duzgun@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goértgslerine dayanmaktadir. Bu
goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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