BIST SIRKETLERI 1G16 FINANSAL PERFORMANS BEKLENTILERIMIZ

¢ 1G16 bilango donemi TURK TELEKOM'’un finansal sonuglarini agiklamasiyla 20 Nisan’da basladi. Borsa
istanbul'da igslem goren sirketler konsolide olmayan bilangolari 2 Mayis, konsolide bilangolari ise 10 Mayis
tarihine kadar, Bankalar ise konsolide olmayan bilangolarini 10 Mayis, konsolide bilangolarini ise 20
Mayis’a kadar agiklayacaklar.

¢  Takibimizdeki bankacilik sektori hisselerinde yillik bazda %15,46’lik atis beklerken, Bankacilik disi
sirketlerde ise yillik bazda karhilikta %11,2 azalig, Satislar ve FAVOK de ise sirasiyla %9,8 ve %21,5’luk artis
beklemekteyiz.

¢  1C’de guglu kar artigi bekledigimiz sirketler : Akbank, Yapi Kredi, Aselsan, Argelik, Aygaz, Boluc, Otokar,
Petkim, Sise Cam, Tkfen, Turk Traktor ve Tupras olurken,

@ Karliklarinda ciddi gerileme bekledigimiz sirketler ise ; Turk Hava Yollari, Pegasus, Tav Havalimanlari,
Dogus Otomotiv, Migros olmaktadir.

¢  Yilin ilk geyreginde TL dolar karsisinda %2,55 deger kazanirken, dolar uero karsisinda %3,6 ve Yen
karsisinda ise %7,15 deger kaybetmistir.

¢  Karlilikta ana etmen gelismekte olan iilke kurlarina karsi deger kaybeden dolar kuru olacaktir. Ozellikle
dolar pozisyonlari olan sirketlerde ekstradan karlari bu yil géremeyecegiz. Dolar acigi olan sirketlerde ise
extra karlar bizleri beklemektedir.

¢  Dolar borg¢lulugundan dolayi; Akenerji, Aksa Enerji, Anadolu Efes zayif dolardan olumlu etkilenirken, dolara
karsi gliclenen Euro ve Yen’den Turkhava Yollari, Pegasus ve Migros en fazla etkilenen sirketler olmasini
bekliyoruz.
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Banka karliliklarinin aktif bluylimesi ve dengeli marjlarla birlikte yilhk bazda %15,4 biliyiume kaydetmesini
bekliyoruz.

¢  Hafifleyen genel karsilik yiuku ( Tuketici kredilerinde genel karsiliklari %4’e ylikselten yonetmeligin gegen
yilda kalmasi, dolar cinsi kredilerin TL cinsinden deger kaybina ugramasi gibi ) ile 6zel bankalarin kari
ceyreksel olarak hafif yukselirken, kamu bankalarinda ¢ceyreksel bazda gerileme gorulmesini bekliyoruz.

¢ Yine geyreksel bazda kredi stogundaki yavaslama hesap isletim ucretlerinin iptali tucret ve komisyon
gelirlerinde yavaglamayi beraberinde getirecektir.

¢  Fonlama maliyetinin yuksek seyrinin devam etmesi hem spread hem de marjlar Gizerinde baskiya neden
olurken, hej kur farki giderlerindeki hem de swap maliyetlerindeki gerileme ticari zarar uzerinde olumlu
etki yapacaktir beklentisindeyiz.

¢  Artan net faiz gelirleri ve kuvvetli varhk kalitesi, sermaye piyasasi zararlarindaki azalma ile Akbank ilk
tercihimiz. Ardindan Yapi Kredi Bankasi geliyor. Faaliyet giderlerinde normallesme ve sermaye piyasasi
zararlarinin azalmasi Yapi Kredi Bankasinin artilari olarak dikkat gekecektir beklentisindeyiz.

¢  Kamu banklarindan Halkbank’ta kredi bluyiimesi kaynakl karsilik giderlerindeki artug ve Vakifbankta hem
mevduat maliyetindeki arttig hem de komisyon gelirlerindeki zayiflama karliik Uizerinde baski
olusturacaktir dusiincesindeyiz. Net faiz gelirlerindeki artig ve karsilik giderlerindeki azalma ise karhhgi
destekleyecektir.

¢ isbankasinda faaliyet giderlerindeki ve sorunlu kredi artisi ve sermaye piyasasi zararlarinin etkisini,
Garanti Bankasinda da yine sermaye piyasasi zararlarinin etken olmasinin yaninda TUFE'ye endeksli kagit
muhasebesinde yasanan degisim sebebiyle azalan faiz gelirleri net faiz marjinin sektor ortalamasinin
tzerinde daralma gostermesine neden olacaktir diigiincesindeyiz.
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¢ Hava-Ulagstirma’da sezonsal olarak zayif bir g¢eyrek olmasinin yaninda, gug¢lii rekabet, jeopolitik
nedenlerden dolay! zayiflamaya devam eden talep, kapasite artirrmina karsilik dlisik doluluk oranlari, ve
bunun yolcu basi karhihkta (yolcu verimliligi) azalma, eur/usd paritesinin degerlenmesi, Yen’in deger
kazanmasi sektoriin karliligi izerinde baski olusturan ana etmenler olarak dikkat ¢gekecektir.

¢  Otomotiv segmentin de gegen yilin ilk geyreginin gligli baz etkisi yaninda karhhklar etkileyen vergi
gelirlerinin olmamasi karhhklar uzerinde baski olusturmasina karsin, gug¢lii operasyonel bliyimenin
devam etmesini bekliyoruz. Hem dlisiik baz etkisi hem de yuksek kar marjli savunma sanayii urunlerinin
toplam gamdaki payinin artmasi Otokar’in FAVOK artisinda ¢ok belirgin olacaktir.

¢  Traktor segmentin de hem giug¢lu yurtici satislar hem de Tiirk Traktor 6zelinde yeniden yapilandirma
operasyonel marjlarin ve karlihgin yiksek seyretmesine neden olacaktir beklentisindeyiz.

¢  Degerlemelerimse bulunmamalarina karsin, Mevsimsel olarak glibre ureticileri i¢in yilin ilk ceyregi gug¢li
bir donem oldugunu da hatirlatmak isteriz. Burada Tekfen’in glibre kolu olmasindan dolayi ertelenmis
talebin etkisi, ve taahhut segmetinin etkisi ile cironun yaninda marjlara da olumlu gelisme gormeyi
beklemekteyiz.

¢  Beyaz Esya sektoriinde yurtici satiglardaki guglii seyir, girdi maliyetlerindeki gerileme ve yuksek marjli
satiglar Argelik 6zelinde giiglii FAVOK gérmemize neden olacaktir beklentisindeyiz.
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DEGISIiM

TOPLAM 4.671 15,46%
KAR

1G16T DEGIiSimM DEGiSim DEGIiSimM
ADANA 31 33 -7,1% 95 52 84,1% 28 17 66,3%
AKCNS 72 67 7,0% 328 299 9,7% 90 79 14,0%
ARCLK 191 141 35,4% 3.432 2.867 19,7% 379 256 48,4%
ASELS 127 -40 N.A 761 711 7,0% 120 123 -2,5%
AYGAZ 66 53 23,8% 1.584 1.440 10,0% 74 67 11,3%
BIZIM 4 0 999,4% 626 545 14,7% 18 13 36,8%
BOLUC 20 19 6,6% 91 65 40,6% 31 20 57,1%
CIMSA 50 43 16,7% 254 235 8,2% 73 59 24,2%
DOAS 48 133 -64,2% 2.239 2.175 2,9% 99 147 -32,8%
EKGYO 141 138 1,6% 212 191 10,8% 82 75 8,6%
ENKAI 409 425 -3,9% 3.256 3.147 3,5% 506 528 -4,1%
FROTO 222 232 -4,3% 4.260 3.563 19,6% 365 307 18,7%
KCHOL 787 459 71,4% 14.172 13.759 3,0% 956 818 16,9%
KRDMD 11 -88 N.A 492 476 3,4% 37 19 94,0%
MGROS -18 8 N.A 2.390 2.074 15,2% 130 121 7,4%
OTKAR 29 -2 N.A 361 249 44,9% 48 15 210,9%
PETKM 108 50 116,0% 925 938 -1,3% 113 65 72,8%
PGSUS -175 -74 136,1% 693 583 18,8% -127 -53 139,9%
SISE 197 151 30,7% 1.918 1.627 17,9% 373 316 17,9%
SODA 68 95 -29,3% 479 402 19,2% 114 78 45,1%
TAVHL 74 85 -13,5% 752 630 19,4% 256 218 17,2%
THYAO -1.005 373 N.A 6.724 5.456 23,2% 337 324 3,9%
TKFEN 120 85 40,9% 1.378 1.091 26,3% 147 67 119,0%
TOASO 201 205 -2,3% 2.835 2.131 33,0% 284 261 9,1%
TRGYO 122 -154 N.A 131 101 30,0% 87 58 49,5%
TRKCM 16 42 -61,9% 618 461 34,1% 92 67 36,6%
TTRAK 88 44 99,6% 856 693 23,5% 129 77 68,4%
TUPRS 484 275 76,0% 6.233 6.948 -10,3% 681 400 70,2%

TOPLAM 2.484 2.799 58.093 52.908 9,8% 5.518
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KUNYE :

Mehmet Baki Atilal  Arastirma Boliim Baskam
0(212) 3151071

Basak Ercevik Arastirma Uzmani
0 (212) 3151061

Turkish Yatirom Menkul Degerler A.S.’nin diger raporlarina;

adreslerinden ulasabilirsiniz.

CEKTNCE :

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirom damgsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm damsmanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak Kkisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki bilgi ve fikirler, Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inamlan kaynaklardan derlenerek ve sadece bilgi vermek
amaciyla hazirlanmistir. Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S., bu bilgilerin dogrulugu veya biitiinliigii konusunda bir garanti veremez. Bu rapordaki goriisler,
tahmin ve projeksiyonlar, raporu hazirlayan analistlerin fikirlerini yansitmaktadir. Analistler, goriis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkina
sahiptirler. Turkish Yatirom Menkul Degerler A.S. ve personeli, bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanhshgindan dolayr hicbir sart altinda sorumlu

tutulamaz.
R ———



mailto:m.baki@turkishyatirim.com
mailto:b.ercevik@turkishyatirim.com
http://www.turkishyatirim.com/
http://www.turkborsa.net/
https://twitter.com/turkishyatirim
https://twitter.com/turkborsanet
https://tr-tr.facebook.com/turkborsa
https://tr-tr.facebook.com/turkborsa
https://tr-tr.facebook.com/turkborsa

