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Haftalik Sirket Haberleri

ADANA Adana Cimento (A) TUT
Kapanig TRY: 4.92 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 5.27 TL 7.05% Piyasa Degeri .mn(TL): 434
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Hem yurtici hem ihracat gelirleri gegen yila gére artti

Adana Gimento yilin ikinci geyregini gegen yil ayni dénemin biraz Gzerinde 29mn TL net kar ile kapatti. Sirketin 6 aylik net kari
ise gegen yil ayni dénemin %20 altinda 39mn TL oldu. Artan maliyetler nedeniyle dugen operasyonel karlilik ve gegen yilin
altinda kalan finansal gelirler net kardaki gerilemenin ana nedenleri olarak 6ne ¢ikiyor.

Sirket cirosunu gecen yila gére %11 yUkselterek ikinci geyrelte 88mn TL gelir elde etti. Yurtiginde sirket satislarini %16 arttirarak
61mn TL gelir elde ederken, ihracat gelirleri gegen yila gére %35 ylkseldi ve 26mn TL oldu.

2. ceyrekte FA\(C)K ise yillik bazda bir deg@isim géstermedi 21m TL oldu. Bir 6nceki ceyrege gore ise yikselen talep nedeniyle
%53 artti. FAVOK marji ise %24 oldu. Gegen yil 2. Geyrekte FAVOK marji %27, 2010 ilk ceyrekte ise %19 seviyesindeydi.

iyi giden talep nedeniyle Adana igin yilin ikinci ceyreginin de iyi gegecegini diisiinsek de, bunu tahminlerimize yansittik ve
hedef fiyatimiza gére Adana-A hisseleri sadece %6'’lik bir getiri potansiyeli tagsimakta. A grubu hisseleri icin TUT 6nerisi
vermeye devam ediyoruz.

AKCNS Akcansa AL
Kapanig TRY: 6.90 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 8.22 TL 19.08% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,321
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Yurtigi talepte artis var

Akgansa piyasa beklentilerine ve bizim beklentimize paralel olarak 27 milyon lira kar agikladi. Sirketin alti aylik toplam kari 31
milyon liraya ulasti, gegen sene bu rakam 41 milyon lira idi. Sirketin satis gelirlerinde artis olmasina karsin karliliktaki diststn
nedenleri arasinda artan hammadde maliyetleri, azalan finansal gelirler ve disik ¢imento fiyatlari gésterilebilir.

Satis gelirleri yillik bazda %17 artarak 235 milyon liraya ylkseldi. Yurtigi tarafta ise sirket gelirlerini %27 arttirarak 189 milyon
liraya ulasti. TCMB’nin en son agikladidi gimento satis verilerine gére Marmara Boélge’sinde yasanan toparlanma Akgansa’nin
yurtici satis gelirlerine olumlu yansidi. 2010’un ikinci yarisinda bdlgede bu toparlanmanin devam edecegini ve Akgansa’'nin
bundan en ¢ok yararlanacak ¢imento Ureticisi olacagini distinlyoruz.

Satis gelirlerindeki artisa karsin istenilen diizeyde olmayan gimento fiyatlari ve yiksek hammadde maliyetleri karliligi olumsuz
etkiledi. FAVOK yillik %21 daraldi ve FAVOK marji %19’a geriledi.

Bdlgede yukari yonli hareket eden ¢imento fiyatlari hala istenilen seviyede degil. 2010’un kalan yarisinda bunun devam
etmesini ve artan ¢imento tiketiyle birlikte Marmara Bdlge’sinde ¢imento Ureten sirketlerin finansallarina olumlu yansimasini
bekliyoruz.

AKENR Ak Enerji AL
Kapanis TRY: 3.52 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 4.60 TL 30.68% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,323
Analist: Asl Ozata Kumbaraci Telefon.: +90 212 350 25 26 E-Mail: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Sonuglar beklentiden daha kéti gergeklesti

Akenerji 2C10 finansallarinda gegen senenin ayni déneminde acgikladigi 6 milyon TL net kara karsilik 22 milyon TL zarar
acikladi. Bizim beklentimiz ise sirketin 0.2 milyon TL net zarar agiklamasi yéninde idi. Tahminimizin asil sapma nedenleri
olarak beklenenden fazla gelen finansal giderler ve faaliyet giderleri ve AKCEZ tarafinda beklenenden koétl gelen istirak zarari
olarak gosterebiliriz. Sirketin satiglan yillik bazda %29 azalmasina ragmen satis dagilimindaki degisimden dolayi ¢ceyreksel
bazda %20 artig gergekleserek 84 milyon TL'ye ulagti. Akenerji DUY piyasasina satmaktansa ikili anlasmalara y6neldi. 2010
yilinin ilk altr ayinda sirket satiglarinin %36’sini DUY piyasasina satti. Sirket 2010 yilinin ilk alti ayinda 8 milyon TL FAVOK
acikladi, bu rakam gegen senenin %80 altinda kaldi. Sirketin genel yénetim giderlerinin artmasindan dolayi faaliyet giderleri
2G09’da 8 milyon TL iken 2G10°da 14 milyon TL olarak gergeklesti.

Sonuglarin bizim ve piyasa beklentisinden kétii gelmesinden dolayi ve piyasa tepkisinin olumsuz olacagini distindiigiimizden
dolay1 Akenerji’yi Model Portféyimizden gikariyoruz. Sonuglarla ilgili sirketten detayl bilgi aldiktan sonra modelimizin revize
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etmeyi planlyoruz fakat sirketin uzun vadeli plani ile ilgili bir dedisiklik olmamasindan dolay! AL tavsiyemizi koruyoruz.

AKGRT Aksigorta AL
Kapanis TRY: 1.88 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 2.70 TL 43.58% Piyasa Degeri .mn(TL): 575
Analist: Kutlug Doganay Telefon.: +90 212 350 25 08 E-Mail: kdoganay@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

Aksigorta yilin ikinci geyreginde 15 miyon TL net kar agikladi. Ortama piyasa bekletisi 4 milyon TL gibi olduk¢a distk bir

dizeydeydi. Aksigorta piyasadaki rekabet igerisinde blylime yerine birlesme hikayesi énceki karlihga odaklanmayi tercih etti.

Briit prim (retimi ceyrek bazinda %28 azariken kombine hasar prim oraninda ciddi bir iyilesme goriiliyor. ikinci ceyrekte hasar

prin orani 150 baz puna dustisle %96 oldu. Sirketin birklesme ve satinalma hikayesi biiyime hedeflerinin éniine gecti.

Aksigorta hisseleri 25.0x F/K ve 1.4x PD/DD ¢arpanlariyla islem gértyor. Yilin ikini yarisinda da benzer sonug sirketin pazar payi
kaybi devam edebilir. Sirket icin degerlememiz 2.0x PD/DD c¢arpanina iaret diyor. Bu nedenle Aksigorta igin al énerimizi

ANHYT Anadolu Hayat AL
Kapanis TRY: 4.56 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 6.50 TL 42.46% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,140
Analist: Kutlug Doganay Telefon.: +90 212 350 25 08 E-Mail: kdoganay@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

Anadolu Hayat yilin ikinci ceyreginde 10 milyon TL net kar elde etti. Ortalam piyasa beklentisi Anadolu Hayat'in ikinci ceyrekte
14 milyon TL net kar elde edecegi seklindeydi. Pazarlama ve satis giderlerinin dnceki ¢ceyrege goére bir katin Gzerinde artmasi
karlihdi olumsuz etkileyen faktér oldu. Emeklilik segmentinde faaliyet giderlerinin toplam gelirlere orani ¢geyrek bazinda %15
artis kaydetti. Bu maliyet artisinin bir kereye mahsus acente giderlerinden kaynaklandigini disiintiyoruz. ilk bakista ikinci ceyrek
karliligi sirket icin olumsuz gériinse de hem emeklilik hem de hayat bransinin G¢linct geyrek icindeki performansi cesaret verici.

GUclU seyrini stirdliren yatirim gelirlerine ragmen hayat bransi teknik gelirleri %5 geriledi. Sirketin hayat brangi portféyl ana

hissedati is Bankasi'nin 6zellikle konut kredileri alaninda sektériin tizerinde bilylimesinden olumlu etkileniyor. Bu nedenle yilin

geri kalan b6liminde hayat bransinin karliiga olan katkisinin artacagini diisiindiyoruz. Emeklilik brangi teknik gelirleri ise geyrek
bazinda %6 biylyen toplam fon tutariyla birlikte biylimeye devam etti. Ancak bireysel emeklilk piyasasinda artan rekabetin

ikinci ceyrekte Anadolu Hayat'in mali tablolarina yansidigin gériyoruz. Uglincl ¢eyrekte ise ibrenin yeniden Anadolu Hayat

lehine déndlUgunu sdyleyebiliriz. Katilimcilarin sistemden ayrilmasiyla tahsil edilen giris aidati gelirleri yilin ikinci ceyreginde

kriz déneminden bu yana hesapladigimiz ortalamanin %14 altinda gerceklesti. Sirketten ¢ikis oranlarindaki azalmanin ileriki

dénemlerde karliiga olumlu yansidigini gérecegiz. Ikinci geyrek sonugclarinin ardindan yil sonu net kar beklentimizi 82 milyon

TL’den 79 milyon TL'ye indirdik. 2011 tahminlerimize gére Anadolu Hayat hisseleri 11.4x F/K ve 2.3x PD/DD c¢arpanlariyla

islem goéruyor. Bu degerler sirketin gegen ceyrekte gordiigl ortalama 15.0x F/K ve 3.0x PD/DD garpanlarina gére oldukga cazip.
Degerleme olarak da ucuz buldugumuz Anadolu Hayat hisseleri igin AL énerimizi koruyoruz.

ASUZU Anadolu Isuzu GOZDEN GECIRILIYOR
Kapanis TRY: 6.35 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 161
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Fiyat artiglan marjlara olumlu yansidi.

ASUZU 2010’nun 2. Ceyreginde, 1G10’deki 5.1 milyon TL ve 2C09°deki 4.5 milyon TL zarar rakamlarina kiyasla 0.1 milyon TL
net kar agikladi. Operasyonel performansindaki iyilesmeyi, geyrek ve yillik bazdaki net kar rakaminin artigina neden olarak
gobsterebiliriz. Ortalama fiyatlarin yillik bazda ve ¢eyrek bazda sirasiyla %28 ve %13 artmasi, FAVOK marjini olumlu etkiledi.
Ciro, yillik bazda satis hacmindeki %24’lik daralmaya ragmen sadece %3 azalarak 69 milyon TL olarak agiklandi. Sirket
2C10'da 2.7 milyon TL FAVOK kaydetti. Sirket ile ilgili bir 8nerimiz bulunmamaktadir.

AYGAZ Aygaz AL
Kapanis TRY: 6.70 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 8.06 TL 20.25% Piyasa Degeri .mn(TL): 2,010
Analist: Ash Ozata Kumbaraci Telefon.: +90 212 350 25 26 E-Mail: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Tarih:  23/08/2010
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AYGAZ 2010 1. yanyil sonuglari: Herhangi bir strpriz yok.

Aygaz, 2010 2. Geyreginde 45mn TL'lik net kar agikladi. Bu rakam 44 mn TL'lik beklentimizle tamamiyle uyumlu olmakla
birlikte, ayni zamanda gecen senenin ayni dénemine gére %67’lik bir dislise de isaret etmekte. Net kar rakaminda yasanan bu
dlstsin ardinda: 1)2C09’a oranla %59 ve %28 artan rafineri fiyatlari ve vergiler 2)Yogun yagislarin neticesinde hidroelektrik
santrallerinde olusan fazla arzin diistrdigi elektrik fiyatlar ve elektirk segmentinde azalan karlar 3) Artan rekabet nedeniyle
2G10’da yapilan satis indirimleri.

Sirket bu ¢eyrekte agikladigi 1,070 mn TL'lik satis gelirler (bizim 1.038mn TL tahminimiz ile uyumlu), gegen seneki seviyenin
%26 Uzerine ¢iktl. Satis rakamlarindaki artisin ardinda gaz segmentinde yasanan fiyat artiglari blyik rol oynadi. Sektérdeki
toplam LPG tlketimi, 2. Ceyrekte gegen yila oranla %1 artarak 919 bin ton’a ¢ikti. Turkiye'deki otogaz tiiketimi ise yine bu
dénemde gegen seneye oranla %8 artarken, tlpli hacimleri %7’lik bir daralma yasadi. Ote yandan, Aygaz'in perakende satis
hacmi 2G10’da 259 bin tonla gegen seneye oranla pek bir degisim gdstermedi (2C09: 256 bin ton). Sirket'in ihracat ve toptan
satis hacimleri ise bu dénemde yillik bazda %11 dlsts gOsterdi ve toplam satis hacmi gegen seneye oranla %6 daralmis oldu.

Sirket, 2C10°da 62mn TL’lik FAVOK acikladi. Bu rakam gecen seneye oranla %39, gecen ceyrede oranla da %17’lik bir diislise
tekabUl etmekte ve 1Y10 FAVOK rakamini 136mn TL'ye (beklentimiz: 139mn TL) cekerek gegen senenin ilk yariyilina gére
%44’l0k bir distse neden olmaktadir. FAVOK rakaminda yasanan bu kétilesmenin ardinda elektrik segmentindeki Entek
sirketinden gelen negatif kar rakami blytk rol oynamaktadir. LPG segmentinde faaliyet kari 1Y09°’da 155mn TL iken, bu rakam
bu senenin ayni déneminde disen satis hacimleri ve yikselen rafineri fiyatlarindan dolay 90mn TL’ye dismdstir. Yine gecen
senenin ilk yariyilinda 33mn TL olan elektrik segmentindeki faaliyet kari, bu dénem disen elektrik fiyatlari ile 5mn TL’lik zarara
dénlsmastar.

TUpras’in %51’ine sahip olan ve Aygaz'in da %20 hissesine sahip oldugu Enerji Yatirnmlar’'ndan gelen yatinm kari, 2G09'da 71

mn TL iken bu dénem bu rakamin 6mn TL'ye diismesi, sirketin net karini bir hayli olumsuz etkilemistir. Sirketin faaliyet
giderleri 1Y10’da 121mn TL ile gegen senenin ayni dénemindeki 103 mn TL rakamini da geride birakarak net kari olumsuz
etkileyen bir diger faktér olmustur. Sirket, 2G10’da 2mn TL finansal gelir agiklarken, (2G09: 8mn TL), net borg ise Haziran 2009
itibariyle 47mn TL’ye ¢ikmigtir. (2009 sonu: 28mn TL)

Sonug olarak gelen rakamlarin beklentilerimizle tamamen uyumlu oldugunu sdyleyebiliriz. Sirket i¢in hedef fiyatimiz hisse
basina 8TL olmakla birlikte, bu rakam %19’lik bir artis potansiyeline de isaret etmektedir. Bu yuzden, AYGAZ icin “al”
tavsiyemizi koruyoruz. Kog Holding’in elektrik Gretim segmentinde 3000 MW kurulu kapasiteye ulasma hedefini géz 6niine
aldigimizda, bu yatinmlarin Entek araciligiyla yapiimasi sirket'e oldukga olumlu bir etki birakacaktir. Ozellestirme idaresi'nin,
devlete ait elektrik tretim tesislerinin ézellestiriimesine Agustos 2010 sonu ve Eylil 2010 basinda baglanilacagini bildirmesi,
Aygaz’in hisse performansinda bir canlanma meydana getirebilir.

BIMAS Bim Birlesik Magazalar TUT

Kapanig TRY: 42.25 YTL Hedef Fiyat TL/Ylkselme Potansiyeli % : 48.50 TL 14.80% Piyasa Degeri .mn(TL): 6,414

Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr
Tarih:  17/08/2010

BIMAS vergi sonuclari

BIMAS’in yilin ilk yari icin vergi otoritesine verdigi mali tablolarda vergi éncesi kari 157 milyon TL olan beklentimizin biraz
altinda 144 milyon TL olarak belirtildi. 2Y10 vergi 6ncesi kar rakami bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla %7 blylmeye
isaret ediyor. BIMAS'in vergi otoritesine verdigi mali tablolari UFRS sonuglari igin gdsterge niteligi tagiyor.

Tarih:  20/08/2010

Beklentilerin altinda gerceklesen zayif operasyonel performans
BIM 2010 yilinin 2.¢ceyreginde yillik bazda %11 ve ¢eyrek bazda %31’lik azalmayla 46 milyon TL kar acikladi. Aciklanan kar
rakami hem bizim ( 60 milyon TL ) hem de piyasa beklentisinin ( 59 milyon TL ) altinda kaldi. 1Y10 net kar rakami yillik bazda
%5 artarak 112 milyon TL oldu. Beklentimizden zayif gerceklesen operasyonel performansi agiklanan net kar rakamin
tahminimizin altinda gelmesinin sebebi olarak gdésterebiliriz. Sirketin 2C10 cirosu yillik bazda %21 artarak 1554 milyon TL ile
beklentimiz olan 1587 milyon TL ye paralel geldi. Yilin 2.¢eyreginde BIM Tirkiye'de 134 magaza agarak toplam magaza
sayisini 2838’e cikardi. Ayrica, Fas'ta 5 magaza daha acarak toplam 36 magazaya ulasti. Sirketin fiyatlara yatinm yapma
stratejesine paralel olarak, beklentimize yakin, brit kar marji 2C09’daki %17.8’den 2C10’da %16.3’e geriledi. Faaliyet
giderlerinin ciroya orani, 6zellikle personel giderlerindeki artigla 1G10’daki %11.9 seviyesinden 2G10’da 13%’e yikseldi.
FAVOK rakami yillik bazda %9 ve ceyrek bazda %29 azalarak 67 milyon TL geriledi. FAVOK marii ise, sirketin hedefledigi 5% -
5.5% seviyesinin altinda kalarak, 2G109'daki %5.7°den 2C10’da 4.3%’e geriledi. Sirketin net nakit pozisyonu 2009 ilk
yariyihindaki 91 milyon TL'den 2010 ilk yariyili itibariyle 121 milyon TL'ye ulagti. Isletme sermayesi ihtiyaci da 2009 ilk
yariyilindaki negative 211 milyon TL’den 2010 ilk yariyili itibariyle negative 284 milyon TL'ye dUstl. Sonuglar beklentilerin
altinda kalmasina ragmen, vergi sonuclarinin gésterge niteligi tasimasindan dolayi sirpriz olmadi. BIMAS icin 48.5 TL olan
hedef fiyatimiz ile TUT tavsiyemizi koruyoruz. Hisse halihazirda Rusya’daki ucuz magaza zinciri rakiplerine oranla primli islem
gbrlyor. Sirketin bugiin diizenleyecegi telekonferans sonrasinda tahminlerimizin Gzerinden gegebiliriz.
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BOLUC Bolu Cimento SAT
Kapanig TRY: 1.60 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 1.53 TL -4.27% Piyasa Degeri .mn(TL): 229
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Kisa vadede gérinim olumlu degil

Bolu Cimento ikinci ¢ceyrek finansallarinda, yilin ilk geyreginde elde ettigi 0.5 milyon TL net kar rakaminin ve beklentimizin
Uzerinde 3.7 milyon TL net kar rakami agikladi. Ancak 2G10 kar rakami gegen yilin ayni déneminin %30 altinda kalirken, ilk yari
karini yine bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla disusle 4.2 milyon TL'ye tasidi. Sirketin cirosunu arttirmasina ragmen, bu
sefer maliyet baskisi ve disen fiyatlar gérinimi olumsuz etkiledi. Bolu Cimento’nun performansinin yurtigi pazar kosullarina
¢ok bagl oldugunu bu yizden kétl giden i¢ pazar dinamiklerinden olumsuz etkilendigini hatirlatiriz. Sirket yilin ikinci
geyreginde yillik %19 biyime ile 44 milyon TL ciro rakami elde etti. 2G10’de FVAOK ise yillik bazda %30 artigla 6 milyon
TL’e ulasti. FVAOK marji 2C09’deki %13 seviyesinden 2G10’de %14’e yiikseldi. Bolu Cimento’nun net nakit pozisyonu temett(
6demesi neticesinde Mart sonundaki 26.4 milyon TL'den Haziran sonunda 0.5 milyon TL’e geriledi. Sonug olarak, hem
Marmara bélgesinde hem de Tirkiye’de ¢imento tiiketiminde artisa ragmen, Bolu bu artistan bulundugu bélgeinin dezavantaj
nedeniyle son asamada faydalanabildi. Hisse igin gérisimizi 1.53 TL hedef fiyatimiz ile “SAT” olarak koruyoruz.

BOYNR Boyner Buyuk ONERIMIZ YOK
Kapanig TRY: 2.16 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 199
Analist: llyas Safa Urganci Telefon.: +90 212 350 25 52 E-Mail: iurganci@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/08/2010
Boyner 19 Agustos’da 40 milyon TL tahvil ihra¢ ediyor.

KAP’a yapilan aciklamada Boyner 40 milyon TL tutarinda 19 Adustos’da tahvil ihraci gergeklestirecegini agikladi. Yapilan
agiklamada s6z konusu tahvilin vadesi 2 yil, itfa tarihi 16 Agustos 2012, kupon édemesi 91 glinde bir, faizinin ise degisken
olacagi aciklandi.

CIMSA Cimsa AL
Kapanis TRY: 9.55 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 13.35 TL 39.76% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,290
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  17/08/2010

Cimsa vergi karini agikladi. Operasyonel kalemler sirketin daha sonra agiklayacagr UFRS sonugclariyla parallel gidiyor olsada

net kar kalemi konsolidasyon sebebiyle farklilik gésteriyor. Vergi karinda 255 milyon lira yurtici, 89 milyon lira yurtdisi geliri elde
eden sirketin briit marji %28 oldu. Sonuglar satis gelirlerinde ve operasyonel karlilikta artisa isaret ediyor.

DYHOL Dogan Yayin ONERIMIZ YOK
Kapanigs TRY: 1.29 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 1,290
Analist: ke Homris Telefon.: +90212 350 25 16 E-Mail: ihomris@isyatirim.com.tr

Tarih:  19/08/2010

713 milyon TL’lik vergi davasi Dogan Yayin Holding'in aleyhine sonuglandi

Sirketin diin devam eden vergi davalari hakkinda Kamuyu Aydinlatma Platformu’na yaptigi agiklamada, kismen lehine kismen

alyhine oldugu ileri strtlen 2,25 milyar TL’Lik davanin 713 milyon TL’lik kismi Sirket’in alyhine sonuglandi. Belirlenen degerin
yarisi asil vergi kalaniysa vergi cezasindan olusuyor. Yaklasik 1,5 milyar degerindeki devam etmekte olan diger davalarin

sonucuysa Sirket tarafindan hen(iz bilinmiyor.
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EREGL Eregli Demir Celik TUT
Kapanis TRY: 4.38 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 494 TL 12.83% Piyasa Degeri .mn(TL): 7,008
Analist: Basak Dingkog Telefon.: +90 212 350 25 92 E-Mail: bdinckoc@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/08/2010
Corus International, Erdemir’e 4.8mn ABD$’lik dava agti, nétr

Gelik ticareti ile ugrasan Corus International Trading Ltd sirketi, Erdemir'e 4.8mn ABD$ degerinde bir tazminat davasi agti.
Erdemir davayi kaybetse bile, davada istenilen miktar, sirket blyuakluguni géz énlne aldigimizda ihmal edilebilir bir rakam.

FROTO Ford Otosan AL
Kapanis TRY: 11.10 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 13.30 TL 19.84% Piyasa Degeri .mn(TL): 3,895
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  19/08/2010
Ford Otosan 2010 yili satis ve Gretim rakami tahminlerini artirdi

Ford Otosan 2010 yili igin satis ve Uretim rakami tahminlerini artirdi. Sirket satis tahminlerini %4 artirarak 279,000 adete ve
Uretim hacmini de %6 yukari ¢cekerek 236,000 adete ¢ikardi. Austos ayi yatirrmeci sunumunda bilgi veren sirket, yurtici
satiglarini 106,000 adetten 110,000 adete, yurtdisi satiglarini 162,000 adetten 169,000 adete ¢ikararak, toplam satislarda %30
artis hedefliyor. Bununla birlikte sirket yurtici otomotiv pazarinin 2010 yilinda %23 blylimeyle 684,000 adetten 706,000 adete
ylkselecegini tahmin ediyor. Sunumda sirketin 2010 yili yatinm harcamalari 140 milyon dolardan 131 milyon dolara gekildi.
Olumlu

HURGZ Hurriyet AL
Kapanigs TRY: 1.38 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 2.16 TL 56.52% Piyasa Degeri .mn(TL): 762
Analist: ke Homris Telefon.: +90212 350 25 16 E-Mail: ihomris@isyatirim.com.tr

Tarih:  23/08/2010

Hurriyet'in vergi ceza davalarindan bir kismi sonuglandi.

Hurriyet, 2004, 2005 ve 2006 hesap dénemlerine iligkin olarak teblig edilen 30,9m TL’lik vergi asli ve cezai davalarindan bir
kisminin aleyhine sonuglandidini agikladi. Sirket, 7,3m TL'lik kismi 3 Eylul 2010’a kadar 6deyecek olmakla birlikte, davanin bir
Ust mahkemede temyizine iliskin gerekli yasal itirazlari yapacagini da ag¢ikladi. Ayrica 10m TL tutarindaki davalar ise "kismen
lehte ve kismen aleyhte" sonuglandigi halde, heniiz gerekgeli kararin sirkete ulastirilmadigini agikladi. Gene ayni
ihbarnamelerin kalan 16,4m TL’lik kismi igin olan durugsmalar heniiz yapilmadi. Hurriyet, 1.ceyrek 2010 finansallarinda bu
cezalar ile ilgili 15,9m TL karsilik ayirmisti, bu hafta iginde agiklanacak 2.¢eyrek finansallarinda tekrar bir karsilik ayirmasi
gerekebilecek ancak bunun ¢ok fazla bir tutar olacagini disinmuyoruz.

ISCTR Is Bankasi (C) ONERIMIZ YOK
Kapanig TRY: 5.55 YTL Hedef Fiyat TL/Ylkselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 24,975
Analist: Bdulent Sengonl Telefon.: +90 212 350 25 66 E-Mail: bsengonul@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

is Bankasi 2G10°’da TL887mn net kar agikladi. Aciklanan kar rakami ortalama piyasa beklentilerinin yaklasik %5 lizerinde
gerceklesmis durumda. Kar yillik bazda %16 oraninda artarken geyreksel bazda %3’lik bir diisUs kaydetti. Toplam gelirler
TL2.17 milyar olarak birinci geyrek rakamina yakin bir diizeyde gerceklesirken, marjlardaki bir miktar gerilemenin etkisiyle net
faiz gelirleri bir dnceki geyrege gére %10 gerilemis durumda. Net faiz marji ¢ceyreksel bazda 70bps gerilerken bankanin sektér
ortalamalarinin Uzerinde gergeklesen kredi hacim bilylmesi marjlarin olumsuz etkisini bir anlamda azaltmis durumda. Banka
Ozellikle mortgage kredilerinde sektdr ortalamasinin Gizerinde bir performans kaydederken, ticari ve kurumsal krediler de de hem

TL hem ddéviz bazli kredilerde rekabetin 6niinde bir blylime sergiledigini gériyoruz. Bankanin ¢geyrekteki mevduat blyiime
performansi da ortalamalarin Gzerinde gergeklesmis durumda. Fazi disi gelir kalemlerinde 6zellikle ikinci geyrekte kaydedilen
TL255mn’luk temettl gelirinin kara olumlu yansidigini gériiyoruz. Bu arada diisen provizyon giderlerinin ikingi ceyrekteki karin
gucli gergeklesmesindeki bir diger faktér oldugunu gériiyoruz. Bankanin faaliyet giderlerindeki %28 ¢eyreksel artisin daha ¢ok
yillik ticret artiglari ve prim ddemeleri etkileriyle olustugunu ve éniimiizdeki ceyreklerde normalize olacagini gériiyoruz. is
Bankasi i¢in dnerimiz bulunmuyor.
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ISGYO is GYO AL
Kapanis TRY: 1.62 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 2.40 TL 48.15% Piyasa Degeri .mn(TL): 729
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Saat gibi igliyor

IS GYO 2G10’da gegen yil ayni dénemin ve bir énceki geyregdin Gzerinde 11mn TL net kar elde etti. Artan kambiyo karlari ve
gelirler net kardaki artisin ana nedenleri.

Kira gelirleri gegen yila gére degismeyerek 18mn TL olurken, hizmet gelirleri %33 yiikseldi ve 3.2mn TL oldu. Real
hipermarket arazisin st kullanim haklarinin ECE/GGP’ye devrinden sirket bu geyrekte 1.8mn TL gelir elde tti. Sirket haklarin
transferinden her yil yillik 4.6mn $ gelir elde edecek.

IS GYO’nun 2. Geyrek sonu itibariyle 120mn TL net nakit pozisyonu ve 80mn TL yabanci para uzun pozisyonu bulunuyor.

Cari hisse fiyatiyla IS GYO hisseleri NAD’ine gére %42 iskontolu islem gérmekte. Hisse icin AL énerimizi koruyoruz.

KRDMD Kardemir (D) GOZDEN GECIRILiYOR
Kapanis TRY: 0.63 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 379
Analist: Basak Dinckog¢ Telefon.: +90 212 350 25 92 E-Mail: bdinckoc@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/08/2010
Kardemir 1Y10 sonuglari piyasa beklentisinin (izerinde geldi

Kardemir 2G10’da 36 mn TL net kar agikladi. Sirket 1C10 ve 2C09'da sirasiyla 6.8 mn TL net kar ve 25.7 mn TL net zarar
aciklamisti. Piyasa beklentisi ise 13.2 mn TL dlzeyindeydi. Net kardaki artisin asil sebebi olarak 2C10’da satis gelirlerindeki
yillik %36 artis ve hammadde maliyetlerindeki ylikselmenin etkisini gecikmeli olarak gelmesi gésterilebilir. Sonug olarak
Kardemir’in VAFOK marji 2C09'daki eksi %5.8 seviyelerinden 2C10°'da %13.5’e yikseldi. Uglincl ¢eyrek marjlarinin daha disik
olmasi bekleniyor. Yine de 1Y10 sonuglari hisse performansi (izerinde az da olsa olumlu etki yapabilir gériistiinli tasiyoruz.

MRDIN Mardin Cimento TUT
Kapanis TRY: 7.50 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 8.73 TL 16.39% Piyasa Degeri .mn(TL): 821
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

Orta Asya talebi devam ediyor

19mn TL'lik beklentimizin Gzerinde Mardin Gimento 2. Geyrekie 23mn TL net kar elde etti. Sirketin gegen yil ayni dénemin

%3, bir dnceki geyregin ise %74 Uzerinde gerceklesti.llk yariyil net kari ise gegen yilin %30 altinda 35mn TL olarak gergeklesti.
Dusen fiyatlar ve ihracat, gecen yilin altinda kalan finansal gelirlerle birlesince sirketin karinda gerilemeye neden oldu.

Sirket 2. Geyrekte gegen yilin %2 altinda 62mn TL ciro elde etti. Bu da sirketin ilk alti aylik gelirlerini 113mn TL’ye tasidi.
Sirketin satis hacmi gecgen yila gére %6 gerileyerek 975 bin ton olarak gerceklesti.

FAVOK yilik bazda %7, geyrek bazinda ise %59 artarak 26mn TL oldu. Bu da sirkete %42’lik bir marj sagladi. FAVOK marii
gecen yil ayni ddnemde %38, ilk ¢eyrekte ise %33 idi.

Hedef fiyatimiza gére sinirli bir yikselme potansiyeli olan Mardin Gimento igin énerimiz TUT y6ninde.

PINSU Pinar Su GOZDEN GECIRILiYOR
Kapanis TRY: 5.05 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 65
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

Pinar Su 2G10°’de gegen senenin ayni dénemine gére %43'lUk azalmayla 1.4 milyon TL net kar rakami agikladi. Agiklanan
rakam 2010 ilk yariyil karini 3 milyon TL'ye tasidi. Satis hacminin ve fiyatlarin yillik bazdaki gerilemesi nedeniyle cirodaki
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azalma 2G10 net kar rakaminin yillik bazda net kar rakamindaki disiise neden olarak gésterilebilir. Sirketin ciro 2G10°de yillik

bazda %21 azalarak 18 milyon TL’e geriledi. Bunun neticesinde marjdaki iyilesmeye ragmen FAVOK rakami da yillik bazda %
18 azalarak 2.2 milyon TL’e diistt. Sirketin net borg pozisyonu 2010’nun ilk yariyil sonu itibariyle 5.5 milyon TL'den 3.1 milyon
TL'ye geriledi. A¢iklanan sonuclar 1g1dinda tahminlerimizi tekrar gézden gegirecegiz.

PNSUT Pinar Sit ONERIMIZ YOK
Kapanis TRY: 9.65 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 434
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  17/08/2010
PNSUT 1Y10 vergi sonuglari

Pinar Sut’lin vergi dairesine sundugu 2010 ilk yariyil kar rakami 2009 ilk yariyilina gére %8 azalarak 34 milyon TL olarak
aciklandi. Aciklanan bu sonuglar UFRS net kar rakami igin indikatif degilken , ciro ve operasyonel performans igin gdsterge
niteligindedir. Hammadde fiyatlarindaki artisin zayif operasyonel performansa neden oldugunu gérmekteyiz.

SISE Sise Cam TUT
Kapanig TRY: 2.02 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 2.11TL 4.52% Piyasa Degeri .mn(TL): 2,311
Analist: Nur Atasoy Telefon.: +90 212 350 25 34 E-Mail: natasoy@isyatirim.com.tr

Tarih:  17/08/2010
Trakya Cam BMW'nun bazi araglari igin oto cam uretecek

Gazetelerde gikan haberlere gére, Sise Cam Grubu BMW’nin yeni bazi modellerinin otocam (iretiminin ihalesini kazandi. Yeni
modellerden ne kadar iretilecegdi heniiz belli olmadigi igin Trakya Cam’in Giretece@i otocam hacmi de henliz kesin degil. Sise
Cam y6netim kurulu baskani Ahmet Kirman’la yapilan réportajda Kirman, maliyet avantaji nedeniyle Avrrupa pazarinda Pazar
payl kazanmaya devam ettiklerini ve gevre bolgelerde yatirimlarin stirdigini séyledi. 320mn $’a mal olmasi beklenen Rusya

dizcam yatinminin 2012'de tamamlanmasinin beklendigi agikladi.

TEBNK TEB TUT
Kapanigs TRY: 2.20 YTL Hedef Fiyat TL/Ylkselme Potansiyeli % : 2.54 TL 15.58% Piyasa Degeri .mn(TL): 2,420
Analist: Bdalent Sengonl Telefon.: +90 212 350 25 66 E-Mail: bsengonul@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010

TEB 2G10 solo net karini TL46mn olarak agikladi. Agiklanan kar rakami TL48mn olan piyasa ve beklentimize paralel olarak
gergeklesti. Banka ikinci geyrekte 6zellikle TL kredilerin olumlu blyime etkisiyle toplam kredi hacmini %8.3 arttirdi. Bu rakam
sektdr ortalamalarinin biraz altinda kalsada 6zellikle tiiketici ve KOBI bilylimelerinde saglanan sektér lizerindeki biiylimeler
hem karlliga katkida bulundu hem de bankanin marjlarinin bir anlamda korunmasina yardimci oldu. TEB kredi blylimesini gok

fazla mevduat rekabetine girmeden daha ¢ok kendi likiditesi ile finanse etmeyi tercih etti, bu da bir anlamda kredi spredlerinin

daralmasini engelleyen bir faktér olarak karsimiza ¢ikiyor. Akfif kalitesindeki iyilesme devam ediyor. Bankanin takipteki krediler
rasyosu satislarin ve yeni takiplerdeki frekansin azalma etkisiyle %4.1’ den %3.1’ e gerilemis gézukuyor. Buna baglh olarak
toplam provizyon giderlerindeki %70’e varan g¢eyreklik diisis hem zayif seyreden trading gelirlerini hem de birinci geyrekte
yazilan ama ikinci geyrege yansimayan temettii gelir boslugunu telafi etmis gézikuyor. TEB'in toplam gider-gelir rasyosu %70
civarinda ve bu rakam sektér ortalamalarinin oldukga tzerinde bu da karliligi olumsuz etkileyen bir faktér. Bankanin bundan
sonraki performansi biraz rekabet ve birazda 2011’in basina bitirilmesi planlanan birlesme ¢alismalarina gére sekillenecektir.
TEB i¢in TUT tavsiyemizi koruyoruz.

TOASO Tofas Fabrika AL
Kapanig TRY: 5.85 YTL Hedef Fiyat TL/Ylkselme Potansiyeli % : 7.00 TL 19.69% Piyasa Degeri .mn(TL): 2,925
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/08/2010

Beklentilerin altinda net kar ancak beklentiden daha iyi operasyonel performans

Tofas’in 2G10 net kar rakami hem beklentimiz olan 96 milyon TL'nin hem de piyasa beklentisi olan 95 milyon TL'nin altinda

kalarak 73 milyon TL olarak agiklandi. Agiklanan net kar rakami yillik bazda %8 artis ve ¢eyrek bazda %38’lik diistsle 2010 ilk
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yariyll net kar rakamini 191 milyon TL’ye tasidi. Beklenenden iyi gelen operasyonel performansa ragmen, beklenmeyen vergi
gideri ve faaliyet disi giderler aciklanan kar rakaminin beklentilerden farkli gelmesine neden oldu. Tofas, 2C09’de 7 milyon TL
vergi gideri ve 1G10°de 28 milyon TL vergi gelirine kiyasla 2C10’de 18 milyon TL vergi gideri kaydetti.. Yurtdisi satislar zayif
Euro nedeniyle hacim biyumesinin altinda kalarak yillhik bazda %9 artisla 825 milyon TL oldu. Yurtici satislar ise hacimdeki %6

daralmaya ragmen yillik bazda %1 artarak 689 milyon TL oldu. Sonug olarak, toplam ciro yillik bazda %6’lik artigla 1573
milyon TL ile beklentimiz olan 1576 milyon TL'ye paralel gergeklesti. Yurtici satislar yillik bazda %6’lik artisla 34 bin ade
seviyelirine yikselirken, yurtdisi satislar yillik bazda %11 artarak 48 bin adet seviyelerine ulasti. Toplam satis rakami da yillik
bazda %3 ve ¢eyrek bazda %4 artarak 2G10’da 82 bin adet seviyesine ulasti. Sirketin toplam pazar payi 2009'un ayni
dénemine kiyasla 0.8 ylizde puan azalarak 2010 ilk yariyilinda %14.5’e seviyesine ulasti. Sirketin yurt i¢i hafif ticari ara¢ pazar
payi ihracat pazarlarina daha fazla Gretim kapasitesi ayirmasindan dolayi 4.9 puan azalarak 25.3% oldu. Yeni Doblo’nun bir
6nceki versiyonuna kiyasla daha ylksek maliyet arti mark-up oranina sahip olmasi, artan kapasite kullanim orani ve tiketici
finansmani segmentindeki briit kar marji artisi yillik bazda FAVOK marjinidaki yilkselmenin nedeni olarak gosterilebilir. Yurtigi
satis gelirlerinin toplam cirodaki payinin da 1G10’daki %25'den 2C10’da %44’e artmasi ise geyrek bazda FAVOK marjindaki
iyilesmenin nedeni olarak agiklanabilir. Bunun neticesinde, sirket yillik bazda %37 ¢eyrek bazda %13’luk artigla 172 milyon TL
FAVOK kaydetti. Tofas igin 12 aylik 7TL hedef fiyatimizi koruyoruz. Sirket bugun analist toplantisi duzenliyor. Sonrasinda
tahminlerimizi giincelleyebiliriz.

TSKB TSKB TUT
Kapanis TRY: 2.09 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 2.33TL 11.41% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,463
Analist: Bdalent Sengonl Telefon.: +90 212 350 25 66 E-Mail: bsengonul@isyatirim.com.tr

Tarih:  20/08/2010

TSKB TL200mn nominal degerde ve 180 ile 360 giin vadeli iki transtan olugan banka bonosunun ihracini tamamladi. Buna
gbre 180 glnliik bononun maliyeti %8.2, 360 glinlUk tahvilin maliyeti ise %8.6 olarak belirlendi. Banka, bilangosunda yeni ve
gbreceli olarak uzun vadeli bir TL fonlama kaynagdi yaratarak bunu kredi veya baska 6zel sektér tahvili yatirnmi seklinde
kullanmayi planliyor. Her iki durumda da bunun bankanin halihazirda artan karlihidina ve marjlarina olumlu katkisinin olacagini

TTKOM Tirk Telekom TUT
Kapanig TRY: 5.95 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 6.20 TL 4.20% Piyasa Degeri .mn(TL): 20,825
Analist: ke Homris Telefon.: +90212 350 25 16 E-Mail: ihomris@isyatirim.com.tr

Tarih:  20/08/2010
Turk Telekom’da yénetici degisikligi

Tiirk Telekom Genel Midiirii Paul Doany bugiin yapilacak térenle genel midiirliik gérevini sirketin insan Kaynaklari Direktérii
Kamil Gékhan Bozkurt'a devredecek. Paul Doany ydnetim ve icra kurulunda Gyelidini strdirirken Libnanli Oger Telekom’un
da genel midurlik gérevini devralacak. Kamil Gékhan Bozkurt 2004 yilina kadar Ziraat Bankasi’nda muhabir ve yurtdisi iligkiler
daire bagkanhgi gérevini Gistlendi. 2004'ten itibaren Halkbank’ta dnce IK genel miidiir yardimeiligi yapan Bozkurt daha sonra
bankanin genel miidiir yardimciligi gérevinden 2006 yilinda Tiirk Telekom IK Bagkanligi’na atandi.

Tarih:  23/08/2010
Turk Telekom genel midiirl degisti ve ayrica bir grup CEO'su atandi.

Turk Telekom’da ilk kez olusturulan Tirk Telekom Grubu CEO gérevine 2006 yilindan bu yana Oger Telecom blinyesinde

bulunan ve Is Gelistirme ve Sinerji Baskani Hakam Kanafani atanirken, Genel Miidiir gérevine ise Tirk Telekom insan

Kaynaklari Bagkani olarak gérev yapmakta olan Gékhan Bozkurt getirildi. Bozkurt, yeni gérevinde Tirk Telekom sabit hat

faaliyetlerinden sorumlu olacak. Tirk Telekom’'da genel midir olarak gérev yapan Paul Doany ise Oger Telecom CEQO’su, Tirk
Telekom Yénetim Kurulu, icra Komitesi (iyeliklerine devam edecek.

TUPRS Tupras AL
Kapanis TRY: 33.50 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 38.56 TL 15.09% Piyasa Degeri .mn(TL): 8,389
Analist: Asl Ozata Kumbaraci Telefon.: +90 212 350 25 26 E-Mail: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Tarih:  23/08/2010
Sonuglar, OPET tarafinin beklentimizden disik gergeklesen katkisindan dolayi beklentimizden kéti gerceklesti

TUpras 2G10’da net kan 222 milyon TL olarak gergeklesti. Bu rakam piyasa beklentisine paralel gelmesine ragmen bizim
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beklentimiz olan 316 milyon TL’nin altinda kaldi. Sirket ge¢en senenin ayni dénemindeki net kari 370 milyon TL idi.
Tahminimizin asil sapma nedeni Opet tarafindan kaynaklaniyor. Sirket 2Q10’da gegen senenin ayni déneminde 2.62
dolar/varil olan net rafineri marjina karsilik 4.92 dolar/varil net rafineri marji agikladi. FAVOK ise 2G10’da daha iyi bir rafineri
marjina ragmen 2Q09’a paralel olarak 369 milyon TL olarak gergeklesti. Bunun asil nedeni 2G09'da 50 milyon dolar tutarinda
Uriin stok karina karsilik 2G10’da 13 milyon dolar Griin stok zarari vardi. Bugiin yapilacak olan telekonferanstan sonra
tahminlerimizi revize etmeyi planliyoruz ve tavsiyemizi "AL”dan "TUT"a degistirebiliriz.

UNYEC Unye Cimento AL
Kapanis TRY: 4.28 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 5.51 TL 28.75% Piyasa Degeri .mn(TL): 529
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  16/08/2010
Yurtiginde olusan canlanma hen(z fiyatlara yansimadi

Unye Cimento ikinci geyrekte 13 milyon lira net kar agikladi. Bu sonuglarla ilk alti ayda net kar 16 milyon liraya yikseldi. Gegen
sene ilk alti ay kari 22 milyon liraydi ve ortaya ¢ikan bu %26’lik daralmanin nedenleri dusik ¢cimento fiyatlari, artan maliyetler
ve daha dusik gelen finansal gelirler oldu.

Toplam satis gelirleri ikinci ¢ceyrekte %6 azalarak 50 milyon liraya geriledi ve 1G10 gelirlerini 83 milyon liraya yUkseltti. Yurtici
gelirler yillik %6 artarak 36 milyon liraya ¢ikarken yurtdisi gelirler %17 geriledi ve 14 milyon lira oldu.

FAVOK gectigimiz seneye gére %7 daralarak 18 milyon lira olurken, FAVOK marji %37 oldu. TCMB’nin en son agikladig!
¢imento satis verisine gore ilk 5 ayda hem yurtici hem yurtdisi tarafta satiglari 6nemli miktarda artan Karadeniz Bélgesi'nde
faaliyet gésteren Unye Cimento i¢in AL tavsiyemizi koruyoruz.

Burada yer alan bilgiler is Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigsmanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danmigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriigler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirnm Menkul

Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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