Glinliik Biilten 12 Kasim 2018

Piyasalarda Son Goriliniim*

USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
5,4679 6,1897 1,1313 92.839 212,0 21,71 *
Yurt icinde Eyliil ay1 6demeler dengesi verileri aciklanacak... [ B Haftalik Getiriler (%)
4,0 -
® Veri akisi 6ncesi; $/TL, 5,47 duzeylerinde 30 2° 20
® Kiresel risk algisi, haftaya goreli zayif basliyor 2,0 | . 10 1.0
® Petrol fiyatlari toparlaniyor. Brent petrol fiyati, 71,3 S/varilde 10
0,0
Kiiresel ¢apta; talep kosullarinin Cin kaynakh bir miktar ;z
zayiflayabilecegine yonelik kaygilar, Asya hisse senedi piyasalarinin 3,0 1
cogunun saticili bir seyir izlemesine neden oluyor. Fed’in geg¢tigimiz 4,0 - 3,2
hafta, gelecek dénemde faiz artirnmlarinin devam edebilecedine Dolar/TL  Euro/TL G:am BIST-100 Gﬁszef_fe
yénelik verdigi sinyal ve ABD’de yatirrm harcamalarindaki zayiflama Altin Tahvi
da, kiiresel risk algisinin géreli zayif seyrinde etkili oluyor. ABD 10 @ RVEEA:IEO0)] Onceki Beklenti
yillik devlet tahvil getirileri, %3,18 seviyesinde, dolar endeksi ise Tirkiye Cari islemler Dengesi (Eyliil,
goreli giiglii seyrediyor, 97,1’de. Suudi Arabistan’in; Ekim basindan bu milyar $) +2,59  +1,87
yana petrol fiyatlarinda yasanan fiyat gerilemelerinin 6niine gegmek Hindistan Enflasyon (Ekim, yillik % 377 360
amagl, Aralik’ta giinliik petrol iiretimini azaltmay liderlik etmeyi degisim) ! !

planladigina iliskin haberler ise, fiyatlarin bu sabah alicili seyrine

Yatirimci Takvimi igin tiklayiniz
destek veriyor. Brent petrol fiyati; 71,4 S/varil seviyesinde, giinliik ¢

bazda %2,5 primli. [ M Devlet Tahvili Getirileri

(%) 09/11 08/11 2017
Kiiresel piyasalarda; hafta boyunca, Carsamba giinii Avrupa’da TR 2 yillik 21,71 21,56 13,40
aciklanacak 3. gceyrek milli gelir biiyiimeleri, Persembe giinii ABD TR 10 yillik 17.12 17.45 11.67
Ekim ayi1 perakende satislar verisi ile Cuma giinii Euro Bélgesi Ekim ABD 10 yillik 318 324 a1
enflasyonu ve ABD sanayi iiretimi verileri yakindan izlenecek. Almanya 10 yillik 0,41 0,46 0,42
Yurt icinde ise; dolardaki kiiresel dederlenme edilimine de paralel @
olarak, $/TL gegtigimiz hafta basinda gordiigiimiiz 5,30 09/11 Gunlikk (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
seviyelerinden yiikselis goésterdi, bu sabah 5,47 diizeylerinde. Yurt $/TL 54561 01 0,5 43,6
icinde bugiin Eyliil ay1 demeler dengesi verileri takip edilecek. Dis €/TL 6,1883 0,5 0,0 36,1
ticaret agigindaki sert daralma ve turist sayisindaki artis egiliminin €/s 1,1336 0,2 0,5 5,6
suriiyor olmasi cari dengenin Eyliil ayinda da pozitif gerceklestigine $/Yen 113,83 0,2 0,6 1,0
isaret ediyor; cari dengenin 1,87 milyar S fazla vermesini bekliyoruz. GBP/$ 12972 07 0.0 40

Ticaret Bakanligi énci verisi, Ekim ayinda da dis agikta sert

daralmanin siirdiigiinii gdsteriyor, bu nedenle cari dengenin Ekim’de L) Hisse Senedi Endeksleri

de fazla vermesini bekliyoruz. Yurt iginde; hafta boyunca ayrica; 09/11 Ginliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)
Persembe giinii TCMB Beklenti Anketi, issizlik orani ve Ekim biit¢e BIST-100  92.839 -0,7 -14 -19,5
verileri ile Cuma giinii Eyliil ayi sanayi iiretimi verileri, yerel S&P 500 2.781 -0,9 2,1 4,0
piyasalara yéne verecek. FTSE-100 7.105 -0,5 0,2 -7,6
DAX 11.529 0,0 0,1 -10,7
® Dolar giiclenmeye devam ediyor. italya biitcesine iliskin SMmi 9.074 -0,2 0,9 3,3
anlasmazliklar, Brexit’e iliskin belirsizliklerle Euro ve Sterlin zayif Nikkei 225  22.250 -1,1 0,0 -2,3
seyrediyor. italya’nin biitge revizyonunu vyarin AB’ye vermesi MSCI EM 976 -1,7 2,1 -15,7
gerekirken, Brexit'e iliskin Kasim ayi igerisinde goériisme Sangay 2.599 -1,4 -2,9 -21,4
yapilamayacagl beklentileri artiyor. €/$, 1,1315, GBP/USD 1,2910 Bovespa 85.641 0,0 -3,1 12,1

seviyelerinde. Gelismekte olan ulke para birimleri, dolardaki ®
gliclenmeyle haftaya zayif bir baslangig yapiyor.

Emtia Fiyatlan

09/11 Gunliik (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

® ABD borsalari haftanin son islem giiniinde teknoloji, enerji Brent ($/varil) 70,2 i 36 49
sirketleri énciiligiinde diisiis gosterdi. S&P 500 %0,9, Nasdagq Altin($/ons) 1210 1,2 L9 71
%1,6 deger kaybetti. Avrupa’da Eurostoxx-600 endeksi %0,4, Gram Aftin(TL) - 2122 -1,0 i =00
bankacilik endeksi %1,3 deger kaybetti. Asya piyasalarinda bu Balar (5/libre) 2685 -1,9 44 18,7
sabah hafif alicili seyir goriliyor. Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir

- .. . o **Gergeklesen
® Yurt iginde gosterge faiz, haftalik bazda 139 baz puan disusle

%21,71’e, 10 yil vadeli getiriler haftalik 70 baz puan azalsla
%17,12'ye geriledi. AKBANK

Ekonomik Arastirmalar


https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=3449

'Y Hisse Senetleri / VIOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir) 12 Kasim 2018

Piyasa ve Teknik Goriiniim

= (2 (=T
® Bilango déneminin sona ermesiyle hisse senetleri hacminde bir L gP Endeks Deg (%) Giin_Haftahk Ayhk  Yillik

miktar gerileme olabilecegini dislinlyoruz. Bu hafta glindem daha

¢ok yurtdisi risk istahi ve yarin agiklanacak MSCI endekslerine dahil BIST-100 o 14 40 195

edilecek Tirk sirket hisse senetleri odakli olarak gelisecek. Seans BIST-30 07 14 36 183

éncesi islemlerde TL'de sakin seyir gdzleniyor ve piyasalar saat Banka Endeksi -10 0.7 6.8 -259

10’da aciklanacak cari agik verilerini bekliyor. Borsanin haftaya Sinai Endeks 11 35 108 131
irl | kli . . .

yatay seyirle baslangi¢ yapmasini bekliyoruz Hizmetler Endeksi 01 10 19 175

® BIST100 haftanin son glniinde 92.000 bdlgesine yasanan geri : o
cekilmenin ardindan tepki yasadi. Kapanis 92.839 seviyesinde @ JAGVEEENEIEY

gerceklesti. BIST'te saatlik periyot icin ortalamalar yeniden asagi

yénli. 92.000-92.500 civarinda tutunma gabasi olsa da bu periyot Elasr-lrljaolg rP:i/;/Dsgg(mn ™ igg’jgg
icin iyimserlik 94.000/500 bandi iizerinde hareketle miimkiin. ) o !
Bununla birlikte 96.000 direncinin gegilmesi ancak 99.500- Holdingler Piy. Deg. 103,501
100.500 hareketi icin olumlu yénde bir sinyal olabilecektir. Sanayi Piy. Deg. 255,921
92.500 altina dogru hareket ise satislarin yeniden belirginlesmesini BIST Islem Hacmi (mn TL) 7,316
saglayabilir. Banka endeksinde 116.000 destegi lizerinden sinirh BIST Ort. Halka Agiklik 35%
tepki yasanmis durumda. Su an igin kuvvetli olumsuzluk géziikmese

de saatlik periyot igin yukselis egiliminin yeniden gii¢ kazanmasi En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
118.500 seviyesi Uzerine geri donisle mimkin. Bu asamadan

sonra 122 bin bolgesi yeniden glindeme gelebilir. 122 bin ittifak Holding 9.3 73.9
lizerindeki hareket ise 130-135 bin bandina yasanacak yonelmenin Ulker 6.7 65.5
gostergesi olabilir. BIST100 igin 92.650-92.000-91.500-91.000 Hirriyet 6.3 490
des_te_k, '93.000/650—94.500—96.650—97.000/300 direng olarak Cemas Dokim 55 178
belirtilebilir. Gersan Elektrik 4.8 52.8

® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz
Y ¢ En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Aksa Enerji -19.8 46.5

Sinpas G.M.Y.O. -5.7 1.2
Portfoy Secimleri Vestel 4.9 1123
Tofas Otomobil Fab. -4.8 342

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Aselsan, Bim, Kartonsan 47 7.8

Garanti, Kordsa, Koza Altin, Pegasus ve Yapi Kredi’dir. Detaylar

icin tiklayiniz (3 En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

sirket Haberleri Tark Hz?va Yollari 3.5 909.8
Garanti Bankasi -13 608.6

® Bim 3C18’de 364 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar Aselsan 1.2 555.6
bizim ve piyasa ortalama beklentileri olan 310 milyon ve 311 Kardemir (D) 1.0 478.7
milyon TL'nin tzerinde gergeklesti. Ciro beklentilerin %4 lzerinde Halk Bankasi 1.2 4385

ve %6,6 FAVOK marji beklentilerin (%5,7) lzerinde gerceklesti.
Buna gore, Bim 3C18'de %18,7 brut kar marji elde ederken
(ceyreksel bazda en yiksek brit kar marji), ayni ddnemde %6,6
FAVOK marji elde etti (bizim beklentimiz %5,6 idi). Ciro 3¢18’de

[ 3 VIOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%) isl. Ad.

_ o e X XU30 Aralik 119.725 -0.81 199,954
yillik %35 bliylyerek beklentilerin hafif tGzerinde 8,640 milyon TL
. o ) . . XU030 Subat 124.150 -0.98 462
olurken (bizim beklentimiz 8,150 milyon TL, piyasa beklentisi
8,132 milyon TL). 3¢18 sonuglarindan sonra sirket yonetimi 2018 USD Aralik 5.604 0.04 144,967
yili ciro biiylime hedefini %30’a (6nceki %20), ve FAVOK marji USD $ubat 5.805 0.45 7,441
hedefini %5,5 ve lzerine (6nceki %5) revize etti. 3C18 EUR Aralik 6.398 -0.90 4,317
Acik P Al Deg.
bekliyoruz. Hisse igin 12 aylk hedef fiyatimiz olan 90 TL ile Notr ® §1< Fozisyon det 6

getiri beklentimiz devam etmektedir.
XU30 Aralik 377,377 -8759

USD Aralik 733,070 6358
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=3450
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Sirket Haberleri Devami

® Vakifbank 3¢C18 net karini bir 6nceki geyrege gore %8 gerilemeyle 985 milyon TL olarak agikladi. Béylece bankanin
net kari bizim 890 milyon TL net kar beklentimizin ve analistlerin ortalama 850 milyon TL kar ongorisiniin
Gizerinde gergeklesti. Net karin beklentimizin lzerinde gergeklesmesi dénem igerisinde portfoye alinan 10 milyar
TL tutarindaki bono ve tahvilin faiz kazancindan kaynaklandi. Boylece banka ilk dokuz aylik donemde net karini
dnceki yila gdre %10 artisla 3,1 milyar TL olarak agikladi. Oz kaynak karllik orani %16,4 oldu (2017’de %17,4).
Sonuglara bakildiginda menkul kiymet faiz gelirlerinde saglanan 1,1 milyar TL tutarindaki artis etkisinin kismen TL
fonlama maliyeti kaynakli olarak kredi getiri makasindaki daralma nedeniyle azaldigini ve net komisyon gelirlerinin
onceki gceyrege gore %17 ve ilk dokuz ay itibariyla da yillik %62,2 arttig dikkat ¢ekiyor. Vakifbank ayrica kurdaki
oynakhgin arttig1 bir dénemde 278 milyon TL Hazine geliri elde etti (6nceki ¢ceyrekte 188 milyon TL). Maliyetler
tarafinda ise tahsili geciken alacaklar igin ayrilan karsiliklarin 260 milyon TL'den 884 milyon TL'ye ¢iktigi ayrica | ve
Il kategori krediler igin ayrilan karsiliklarinda 245 milyon TL’den 1,250 milyon TL'ye ciktigi goriiliiyor. Ozellikle ikinci
kategoride daha muhafazakar bir yaklasimla ayrilan 700 milyon TL’lik ek karsilik takip eden dénemlerde karsilik
maliyet baskisinin dengelenmesinde etkili olabilir. Bankanin son ceyrekte TUFE’ye endeksli menkul kiymet
gelirlerindeki enflasyon dulzeltmesi ve provizyon yiikiinin kismen 6ne c¢ekilmesiyle giiglii karliigina devam
edecegini tahmin ediyoruz. Banka yonetimi takibe donlsen alacaklarda hizli artisin devam edecegini ancak
provizyon baskisinda sert bir artis olmayacagini dusiniyor. 3C18 sonuglarinin ardindan Vakifbank’ta kar
beklentilerimizi 2018 icin %3,7 artisla 4,15 milyar TL’ye ve 2019 igin %1,5 artisla 4,65 milyar TL'ye yikselttik. Bu
karlar yaklasik %16,0 - %16,5 araliginda bir 6zkaynak karlihk oranina isaret ediyor. Sektor igin 6zkaynak karlilik
orani beklentimiz ise %14,0 - %14,5 araliginda bulunuyor. Vakifbank’ta 12 aylik fiyat hedefi 4,60 TL diizeyinde ve
hisse icin ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ gériisiimiizii koruyoruz.

® Yatas 3C18’de 15 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan net kar piyasa ortalama beklentisi olan 7 milyon TL'nin
Gstlinde geldi. Gegen yilin ayni déneminde vergi tesviki etkisi olmasindan kaynakl olarak yiiksek baz teskil etmesi
nedeniyle ciro gegen yila gore ayni seviyelerde kaldi ve 245 milyon TL olarak agiklandi. Piyasa ortalama beklentisi
250 milyon TL seviyesindeydi. FAVOK piyasa beklentisi olan 33 milyon TL’nin {izerinde 40 milyon TL olarak
aciklandi. Her ne kadar hammadde maliyeti baskisi devam etse de faaliyet giderlerinin satislara oraninin diismesi
sayesinde, FAVOK marji piyasa beklentisi olan %13’(in (izerinde %16 olarak agikland. Giiglii faaliyet performansina
ragmen, 21mn TL seviyesinde kur farki giderleri sebebiyle net kar gegen yila gére %49 diistsle 15 milyon TL olarak
gerceklesti. Sirket 2018 icin gelir beklentisini 1 milyar TL’”den 900 milyon TL’ye ve net kar beklentisini 70-80 milyon
TL’den 65-76 milyon TL’ye indirdi. 3. Ceyrek sonuglarinin hisse Gzerinde olumlu etki yaratmasini bekliyoruz.

® Koza Altin, Kaymaz Altin Maden’inde tesis Uretiminin yeniden bagladigini agikladi. Hatirlanacag Uzere, atik
depolama tesisinde yapilacak olan kapasite artisi nedeniyle tesis tretimine 1 Ekim’den itibaren gegcici olarak ara
verilmisti. Bu slregte maden Uretiminin devam etmesi beklenmekteydi. Kaymaz Altin Madeni ilk dokuz ayhk
doénemde toplam altin tiretiminin %28’sini olusturmaktadir. Haberin hisse tzerinde hafif olumlu etki yaratmasini
bekliyoruz.

® Selguk Ecza 3¢18’de bizim beklentimiz olan 68 milyon TL'nin ve piyasa beklentisi olan 69 milyon TL’nin altinda 62
milyon TL net kar elde etti. Net karda yasanan fark FAVOK marjinin piyasa beklentilerinden asagida gelmesinden
kaynaklanmaktadir (gerceklesen FAVOK marji %2,1; beklenti %2,5). Ciro yillik bazda %28 ¢eyrek bazda %3 artarak
3¢18'de 3,346 milyon TL'ye ¢ikti. Ciro ilag sektériindeki fiyat artisi (ilag fiyatlarina Subat ortasinda %15 zam geldi)
ve Selguk Ezca’nin yiiksek pazar payindan (%43,18) olumlu etkilendi. Ek olarak, Selguk Ecza’nin 3¢18 FAVOK’i yillik
bazda %15 artarak 71 milyon TL’ye ulasarak, bizim beklentimiz olan 78 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 80
milyon TL'nin altinda gergeklesti. FAVOK yiiksek fiyath diisitk marjli ilaglarin satisinin toplam satislarda payinin
artmasindan olumsuz etkilendi. Sirketin net bor¢ pozisyonu 276 milyon TL'den 139 milyon TL’ye geriledi. Sirketin
3C18 sonuglarina piyasa tepkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz. Selguk Ecza igin 3.70 TL 12 aylik hedef fiyatla
“Notr” 6nerimiz bulunuyor.
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Sirket Haberleri Devami

® Pegasus Havayollari 3¢18’de beklentilerin lzerinde 742 milyon TL net kar agikladi. Piyasa ortalama beklentisi 655
milyon TL net kar, bizim tahminim 658 milyon TL net kar yoniindeydi. Sapma sirketin beklentilerden daha iyi bir
operasyonel performans gostermesinden kaynaklanmistir: Pegasus’un 3G18 satis gelirleri (3,35 milyar TL) ve
FAVOK’1 (1,115 milyar TL) piyasa ortalama beklentisini sirasiyla %4 ve %8 asmistir. FAVOK marji 3¢18’de %34,3 ile
3G17’deki %37,4’Un altinda kalmistir — 3C17’deki gergeklesme sirket igin rekor ylksek bir seviyede olmus ve
3C18’deki karsilastirma icin bir yiiksek baz olusturmustu. Yine de 3C18 FAVOK performansi Pegasus icin tarihi en
yuksek ikinci gerceklesme olarak dikkat gekmektedir. Sirket yonetimi 3C sonuglari sonrasi 2018 dngorilerine iliskin
bir agiklama yapmadi. Cuma giini agiklanan Ekim ayi yolcu verisinden sonra (Ocak-Ekim’de %10 biylime) sirketin
2018'de %11-13 yolcu trafigi artisi yoniindeki 6ngorisi icin bir agsagl yonlu risk olustugunu distinlyoruz. Diger
yandan sirket 2018’de FAVKOK marjinin %22,5-%23,5 araliginda gerceklesmesini éngérmekteydi (2017’ye gére 1-
2 puanlik disls, 9A18 gergeklesen: yatay). Yorum: Pegasus’un 3C18 finansal performansini olumlu karsiliyoruz.
Sirket hisselerinin getirisi son 3 ayda BIST-100’iin %21 gerisinde, MSCi Avrupa Havayollari endeksinin ise %15
gerisinde kalmistir. Mevcut durumda Pegasus’un degerlemesini ucuz olarak degerlendiriyoruz (2018 FD/FAVOK
carpani 5,0 civarinda). Son dénemde yolcu bliylime hizinda gorilen yavaslama bir soru isareti yaratsa da, 6zellikle
gerileme gosteren petrol fiyatlarini da dikkate alarak (brent petrol Ekim ayinda 86 Dolar/varil ile 4 yilin zirvesine
ciktiktan en son 71 Dolar/varil'den islem gordii), bunu sirketin mevcut distk degerlemesi igin yeterli bir neden
olarak gérmuiyoruz. Hisse agisindan takip edilmesi gereken bir konu rakip THY'nin Pegasus’un merkez olarak
kullandig1 Sabiha Gokgen Havaalani’'nda hisse satin almayi planladigina dair ¢ikan haberlerdir — ilgili haber akisi
hisse fiyatinda dalgalanma yaratabilir. Pegasus igin 41,00 TL 12 aylik hedef fiyat ile “Endeksin Uzerinde” getiri
beklentimiz bulunmaktadir.

® Pegasus Havayollari toplam yolcu sayisinin Ekim 2018’de gegen yilin ayni dénemine gore %1,9 artis gosterdigini
acikladi (beklentilerimizin gerisinde). Sirket yolcu sayisinda en son Eylil ayinda %4,7, Ocak-Eylul doneminde %11,0
blyime agiklamisti. Eyliil ayinda i¢ hat yolcu sayisi %7,4 gerilerken dis hat yolcu sayisi (charter harig) %16,5 artis
gosterdi. Bu sonuglarla Ocak-Ekim igin toplam yolcu biylime orani yillik %10,0 olarak gergeklesti. Yolcu doluluk
orani ise Ekim ayinda gecen yilin ayni donemine gore 1,7 puan gerileme gosterdi ancak yine de Ocak-Ekim
déneminde doluluk orani 1,6 puanlik bir artisa isaret etti. DHMi’nin daha énce agikladigi verilerde Ekim 2018’de
havaalanlarini kullanan toplam yolcu sayisi yillik bazda %5i4 artis gdstermis, Pegasus tarafindan ana merkez olarak
kullanilan Sabiha Gok¢en Havalimani’nda ise toplam yolcu sayisinda yillik bazda %6,1 artis gorilmisti. Yorum: Biz
sirketin 4C18'de %11 bilyime kaydedecegini ongérmekteydik, bu baglamda Pegasus’'un Eylil ayr yolcu
performansi tahminlerimizin belirgin sekilde altinda kalmistir. Mevcut trend Pegasus’un 2018 yolcu biyime
hizinin yénetimin siiregelen 6ngorisi olan %11-%13 araligl ve bizim tahminiz olan %11 artisin gerisinde kalacagina
isaret etmektedir. Pegasus’un bu aksam ilan edecegi 3C18 mali sonuglari ile birlikte yilsonu beklentilerinde bir
asagl yonli revizyona gitmesi beklenebilir. Sirket yonetimi son paylasiminda yolcu doluluk oraninin 2018’de i¢ hat
ucuslarda yatay (2017: %87,2, 10A18 gergeklesen: +1,8 puan) dis hat uguslarda ise 1-2 puan yukarda olacagini
(2017: %80,5, 10A18 gerceklesen: +1,6 puan) da 6ngérmiistli. Pegasus’un Ekim ayi yolcu performansini olumsuz
olarak degerlendiriyoruz.

® Tiirk Hava Yollarr'nin yolcu sayisi Ekim 2018’de yillik %5,1 artis gdsterdi. Yolcu sayisinda en son Eylil ayinda yilhk
%1,1 biiylime ve Ocak-Eylul déneminde yillik %11,6 biiyime kaydedilmisti. Ekim ayindaki gergceklesmeyle birlikte
Ocak-Ekim doénemi igin THY’nin yolcu blylme hizi sirasiyla %10,9 oldu. THY’nin yolcu doluluk orani Ekim ayinda
yillik 2,4 puan artis gosterdi ve %83,4 seviyesine ulasti (Ocak-Eylil donemindeki 3,2 puan artistan sonra).
DHMV’nin daha &nce agikladigi verilerde Eyliil 2018’de havaalanlarini kullanan toplam yolcu sayisi yillik bazda %5,4
artis gdstermis, THY tarafindan ana merkez olarak kullanilan istanbul Atatiirk Havalimani’nda ise toplam yolcu
sayisinda yillik bazda %3,6’lik yikselis gorilmistd. Yorum: THY igin 4C18’de yillik %1’lik yolcu blylmesi
ongormekteydik, bu baglamda Ekim ayi gerceklesmesi beklentimizin Gzerindedir. THY'nin 2018 bitgesi %9 yolcu
blylmesi ve %81 yolcu doluluk orani 6ngérmektedir — 10 ay toplami itibariyle gerceklesmeler biitge rakamlarinin
Uzerinde seyretmektedir. Bizim THY icin 2018 yolcu biliylime beklentimiz de sirketin blitce rakamina paraleldir, bu
baglamda tahminlerimiz igin bir yukari potansiyel s6z konusudur. THY'nin Ekim ayi yolcu performansini olumlu
karsiliyoruz.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bag 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 Arastirma Boliimii Arastirma@akyatirim.com.tr

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatinm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm A$ ve ¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danismanhg1” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirirm danismanlig hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gecmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihiginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatinnm danismanligi sozlegsmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goriigler 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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