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Aselsan — OLUMSUZ; Endekse Paralel Getiri — hisselerinin ikincil halka arzi
konusunda calismalarin baslatiimasi ve s6z konusu calismalarin birlikte yapilacagi
aracl kurumun tespit edilmesi konusunda Genel Mudurlide yetki verilmesine karar
verildi.

Bank Asya — NOTR; Endeksin Uzerinde Getiri — Degeri 18,1 milyon TL olan degerli
emtia karsihginda 469,9 milyon TL takipteki alacak devri yaptigini agikladi. Banka
devredilen tutarin 213,3 milyon TL’sini daha 6nceden bilangodan c¢ikardigi takipteki
alacaklarda bu ceyrekteki diugsls satis tutarindan daha az olacak. Bankanin takipteki
alacak rasyosunun satis sonrasi 130 baz puan dusisle %2,8 olarak hesapliyoruz.
Satistan elde edilen gelirin, ek takipteki alacak provizyonu olarak gider kaydedilmesini
bekliyoruz.

is Bankasi — NOTR; Endeksin Uzerinde Getiri — 71 — 169 ve 370 giin vadeli bono
ihraci ile 700 milyon TL borglanma yapacak. Talep gelmesi halinde borglanma tutarinin
1.050 milyon TL'ye yikseltiimesi planlaniyor.

BANKACILIK SEKTORU - NOTR: 16 Agustos haftasinda sektériin kredi biiyiimesi
haftalik bazda %0,4 oldu. Buna ragmen 6nceki haftaki sert diisis nedeniyle Temmuz
sonundan itibaren kredilerde %%0,6 daralma gdzleniyor. Buna gore yilbasi itibariyla
kredi artigl kur etkisi hari¢ %15,3 ve kur etkisi dahil %18,2 olurken; son on iki aylk kredi
artisi kur etkisi harig/dahil olmak tzere %23,9 ve %26,9 olarak gergeklesti.

Turkcell - NOTR; Endeksin Uzerinde Getiri — 2C13’de 558mn TL net kar agikladi.
Bizim ve konsensus tahmine paralel gerceklesti. 2C13 net kar yillik bazda %4 blyime
gosterdi. 2C13 ciro yillik bazda %11 bilyimeyle 2.855mn TL'ye ulasti. 2C13 FAVOK
%12 buylimeyle 869mn TL'ye ulasti. 2C13’de Sirket 139mn TL net finansal gelir elde
etti. 2C12’de bu rakam 105mn TL idi.

Bim’in — NOTR; Endekse Paralel Getiri — bugiin 2C13 sonuglarini agiklamasi
bekleniyor. 2C13 net kar igin piyasa ortalama beklentisi 87mn TL, bizim beklentimiz ise
90mn TL seviyesindedir.

Migros — OLUMSUZ; Endeksin Uzerinde Getiri — 2C13'de 161 milyon TL net zarar
acikladi. Agiklanan net zarar piyasa beklentisi olan 150 milyon TL’nin hafif Gzerinde
gergeklesti. Ciro 2C13’'de yillik bazda %11 artarak beklentilere paralel 1,721 milyon
TL'ye ¢ikti (piyasa beklentisi 1,710 milyon TL idi). Ancak, VAFOK marji beklentilerin
altinda 2C13’de %5.3 oldu (beklenti %5.8 idi). Bunun sebebi, hizli madaza aciliglarina
paralel personel giderlerindeki artistan kaynaklanmaktadir (16% yillik bazda artis).

Kog Holding — NOTR; Endekse Paralel Getiri — 2C13’de 586mn TL ner kar aciklad..
Bu rakam konsensis beklenti olan 504mn TL'nin Ustinde gergeklesti. 2C13 net kar
yillik bazda %20 buyume goésterdi. Net kardaki bu bliyime Sirket'in 2C13’de kaydettigi
211mn TL vergi varligindan kaynaklandi. ilk yari net kar 1.038mn TL ile yillik bazda %1
biyldi. 2C13 ciro %3 daralmayla 15.999mn TL olarak gerceklesti. ik yari ciro %4
daralma ile 29.562mn TL olarak gerceklesti. 2C13 VAFOK 1.093mn TL ile gegen yilin
ayni dénemine gore %2 biylime gdsterdi. ilk yarida 1.115mn TL VAFOK yillik bazda
%27 daralma blyume gosterdi. Sirket 2C13’'de 259mn TL net finansal gider
kaydederken 2C12’de 37mn TL ve 1C13’de 82mn TL net finansal gider keydetmisti.
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Anadolu Efes — NOTR; Endekse Paralel Getiri — 2C13’de 119mn TL net kar agikladi.
Piyasa ortalama tahmini 141mn TL, bizim beklentimiz 169mn TL idi — sapma temelde
beklentilerin Uzerinde gelen net finansal ve diger giderlerden kaynaklandi. Net kar
kalemi haricinde sirketin 2C operasyonel performansini tatmin edici olarak
degerlendiriyoruz. Sirketin 2C13 satis gelirleri piyasa ortalama beklentisine paralel
2,865mn TL olarak aciklanirken FAVOK'I beklentinin tzerinde 578mn TL, FAVOK
marj’da %20.2 olarak gerceklesti. Sirket yonetimi 2013 yili igin acikladigi genel
beklentisini tekrarladi: Tarkiye bira satis hacimlerindeki “ylksek tek basamakl
daralma”, satis gelirlerinde disik-orta tek basamakli biyiime ve FAVOK marjinda
%30’un altinda bir gerceklesme (2012°de %34.5), yurtdisi bira hacimlerinde yatay
hacim, ciro ve FAVOK marjinda hafif daralma. Bu éngoriilere paralel tahminlerimize
gére Anadolu Efes vyaklasik 10x 2013T FD/FAVOK carpaninda uluslararasi
benzerlerine paralel islem gérmektedir. Zorlu piyasa kosullari nedeniyle satis hacimleri
baski altinda kalan Anadolu Efes’in yeni alkol yasasinin kademeli olarak devreye
girecedi 6numulzdeki donemlerde de zorlanmasi beklenebilir. Ancak 2C finansal
performansinin bu slrecin atlatiimasi yolunda guven verici oldugunu dusindyoruz. Bu
baglamda en kotu beklentilerin artik geride kaldigini dngériyoruz. Anadolu Efes igin
hedef fiyatimizi kiiglik bir yukari revizyonla 26.00 TL/hisse olarak belirliyor ve 6énerimizi
‘Endekse Paralel Getiri'ye yukseltiyoruz.

Hiirriyet - OLUMLU; Endeksin Uzerinde Getiri — 2C13’de 1mn TL net kar acikladi.
Beklentimiz olan 11mn TL ve konsensus beklentisi 13mn TL net zarar'dan iyi geldi.
2C13 ciro %1 daralma ile 230mn TL olarak gergeklesti ve beklentiler dahilinde
gergeklesti. 2C13 VAFOK %5 buyume ile 47mn TL idi ve beklentilerin Ustiinde
gerceklesti.

Aselsan — OLUMLU; Endekse Paralel Getiri — 2C13’'de 28mn TL net kar agikladi.
Bizim ve konsensus beklentinin Ustiinde gergeklesti. 2C13 net kar yillik bazda %72
daralma gosterirken ¢eyrek bazda %62 dustld. 2C13 ciro 551mn TL olarak gercgeklesti
ve yillik bazda %35 biyirken geyrek bazda %28 blyidi. 2C13 VAFOK yillik %75 ve
ceyreksel %53 daralma ile buyumeyle 36mn TL olarak gerceklesti. Aselsan 2C13'de
9mn TL net finansal gider kaydetti. Bu rakam 2¢12’de 1mn TL net finansal gelir idi.

Teknosa — OLUMLU; Endekse Paralel Getiri — Milliyet gazetesi haberine gore Sirket
Darty’nin Turkiye operasyonlarini satin almak igin goérigsmelere bagladi. Temmuz
sonunda Sirket Electroworld’'un Turkiye operasyonlarini satin almak igin gérismlere
basladigi haberi de yer almisti.
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