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Haftalik Sirket Haberleri

AEFES Anadolu Efes TUT
Kapanis TRY: 20.40 Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 25.55 TL 25.25% Piyasa Degeri .mn(TL): 9,180
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/07/2011

Anadolu Efes 2G11 satis hacimlerini agikladi.
2011 ilk yariyilinda Anadolu Efes'in konsolide net satis gelirlerini etkileyen bira ve mesrubat faaliyetleri satis hacmi, bir
Onceki yilin ayni dénemine gore %6,2 oraninda artis gostererek 22,0 milyon hektolitre ("mhl") olarak gerceklesmistir.
2011 yihinin ikinci ¢eyreginde ise konsolide satis hacmi 2010 yilinin ayni dénemine gére %4,4 yikselmistir. 2011 yilinin
ilk altr aylik débneminde bira ve mesrubat faaliyetleri dahil konsolide satis hacminin %46,3'l mesrubat operasyonlari
tarafindan gergeklestirilirken, yurtdisi ve Tlrkiye bira operasyonlari konsolide satis hacminin sirasiyla %34,3 ve
%19,4'0nU gerceklestirmistir.
2011 yihinin ilk altr aylik déneminde Anadolu Efes'in gergeklestirdidi toplam bira satis hacmi bir 6nceki seneye kiyasla
%2,0 oraninda azalarak 11,8 mhl olarak gergeklesmistir. 2011 yilinin ikinci geyreginde ise toplam bira satis hacmi bir
6nceki yilin ayni dénemine gore %3,5 azalmistir. Toplam bira satis hacminin %36,2'si TUrkiye bira operasyonlari
satiglarindan olusurken yurtdisi bira operasyonlarinin toplam bira satis hacmi igindeki pay! ise %63,9 olarak
gerceklesmistir. Toplam mesrubat satig hacmi ise 2011 yihinin ilk altr aylhk déneminde bir 6nceki yihn ayni dénemine
gbre %17,7 oraninda artarak 356,5 milyon (inite kasa olarak gerceklesmistir. Mesrubat operasyonlari toplam satis
hacminin %72,6's1 Trkiye mesrubat operasyonlari satislarindan %27,4'0 ise yurtdisi mesrubat operasyonlari
satiglarindan olugsmaktadir.
Turkiye bira operasyonlarinin toplam satis hacmi 2011 yilinin ikinci geyreginde 2010 yilinin ayni ¢geyregine kiyasla %1,5
azalmis, yurtigi satiglar ise ayni dénemde %1,1 dismustir. Bunun sonucunda, 2011 yilinin ilk yarisinda, Turkiye bira
operasyonlarinin toplam satis hacmi %2,9 gerileyerek 4,3 mhl olarak gergeklesmis olup yurtici satislar da 2010 yilinin ilk
yarisina kiyasla %2,5 daralmistir. Sene basindan beri sliregelen olumsuz hava kosullari ve 2010'daki vergi artisini
yansitmak icin yapilan fiyat artislarinin devam eden etkisine ragmen, artan fiyatlarin tiketiciler tarafindan yavas yavas
kabul gérmesinin ve ihracat yapilan bazi Ulkelerde ikinci gceyrekte politik ortamdaki iyilesmenin katkisiyla ikinci ceyrekteki
hacim dustsu birinci ceyrege oranla daha az olmustur.
2011'in ikinci geyreginde, EBI'nin konsolide satis hacmi 2010 yilinin ayni ¢eyregine kiyasla %4,5 dismustir. Bu disus,
gecen sene bir dnceki yilin ayni dénemine gbre %14,8 bliylyen satis hacminden dolayi yiksek baz etkisi, Rusya bira
pazarinda devam eden daralma ve bdélgedeki olumsuz hava kosullarindan kaynaklanmaktadir. Bunun sonucunda,
EBI'nin konsolide satis hacmi 2011'in ilk yarisinda 7,5 mhl olarak gergekleserek, gegen senenin ayni geyregine gére
%1,4 dismdstir. EBI'nin konsolide satis hacminin %74'0 Rusya operasyonlari satislarindan olusurken diger Ulkelerdeki

Tarih:  20/07/2011
Rekabet Kurulu Efes Pazarlama 8.1 milyon TL ceza kesti

Rekabet Kurulu, Anadolu Efes’in %100 istiraki Efes Pazarlama ve Dagitim Tic. A.S. hakkinda miinhasirlik anlasmalari
konusunda taninan muafiyetin kaldiriimasini 6ngéren karara uyup uymadiginin tesbit edilmesi ve Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun'u ihlal edip etmedigine ydnelik olarak 16 Temmuz 2010’da agtigi sorusturma neticesinde, Efes
Pazarlma’nin net satis gelirinin %0,3'Une karsilik gelen (Anadolu Efes’in cirosunun %0.2) 8.1 milyon TL tutarinda idari
para cezas! verilmesini kararlastirdi. (Hafif olumsuz)

AKBNK Akbank SAT
Kapanis TRY: 6.98 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 7.80 TL 11.77% Piyasa Degeri .mn(TL): 27,920
Analist: Bdulent Sengéndl Telefon.: +90 212 350 25 66 E-Mail: bsengonul@isyatirim.com.tr

Tarih:  19/07/2011

Akbank 6 aylik bonosunu geviriyor. Akbank Yénetim Kurulu, 29 Temmuz 2011 tarihinde itfa olacak olan toplam 500
milyon TL tutarindaki banka bonosuna karsilik yeniden ayni tutarda 6 ay vadeli banka bonosu ihraci yapilmasi igin
Genel Midirligi’ne yetki verdigini agikladi. Hatirlanacagi gibi Akbank, Haziran ayinda yaptigi 6 aylik banka bonosu
ihracinda %8,68 faiz oraniyla borglanmisti.

AKFEN Akfen Holding AL
Kapanis TRY: 10.35 Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 15.66 TL 51.29% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,506
Analist: Basak Dingkog Telefon.: +90 212 350 25 92 E-Mail: bdinckoc@isyatirim.com.tr

Tarih:  20/07/2011
Uciincii Képrii ihale Tarihi Ertelendi
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Ulastirma Bakanhgi Otoyol Daire Bagkanhgindan yapilan agiklamaya gére Ugiincii Képril yapimina iliskin ihale igin
basvuru siresi ihale ile ilgilenen sirketlerin teklifi Gzerine Kasim 2011’e kadar uzatildi. Hatirlamakta fayda var, yedisi
Turk menseili olmak izere on alti farkli konsorsiyum ihaleye katilmak igin basvuruda bulunmustu. Alarko Holding’in
istiraki Alsim ve Akfen Holding'in istiraki TAV ingaat ihale ile ilgilendiklerini daha énceden agiklamislard.

AKGRT Aksigorta TUT
Kapanis TRY: 1.48 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 2.28 TL 54.05% Piyasa Degeri .mn(TL): 453
Analist: Kutlug Doganay Telefon.: +90 212 350 25 08 E-Mail: kdoganay@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/07/2011

Mayis ayi prim Uretimi verileri. Aksigorta Mayis ayinda 92 milyon TL brit prim Uretimi gerceklestirdi. gegen yilin ayni

ayina goére yaklasik %56 artis kaydedildi. Yilbasindan bu yana toplam prim dretimi 505 milyon TL’ye ulasirken gegen

yilin ayni dénemine gére %30 blylime kaydetti. Aksigorta diisiik bazdan gelerek pazar payini artirmayi sirduriyor.

Ancak biyimenin neredeyse tamami otomotivle ilgili kasko ve trafik branslarindan kaynaklaniyor. Karlihdin daha yiksek
oldugu branslarda ise sirketin pazar pay kaybettigini gériyoruz.

ALARK Alarko Holding TUT
Kapanis TRY: 3.26 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 415 TL 27.25% Piyasa Degeri .mn(TL): 729
Analist: Basak Dingkog Telefon.: +90 212 350 25 92 E-Mail: bdinckoc@isyatirim.com.tr

Tarih:  20/07/2011
Uglincii Kdprii hale Tarihi Ertelendi

Ulastirma Bakanligi Otoyol Daire Bagkanhigindan yapilan agiklamaya gére Uglincii Képrii yapimina iliskin ihale igin
basvuru siresi ihale ile ilgilenen sirketlerin teklifi Gzerine Kasim 2011’e kadar uzatildi. Hatirlamakta fayda var, yedisi
Turk menseili olmak Gzere on alti farkli konsorsiyum ihaleye katilmak igin basvuruda bulunmustu. Alarko Holding’in
istiraki Alsim ve Akfen Holding'in istiraki TAV ingaat ihale ile ilgilendiklerini daha énceden agiklamislard.

ANSGR Anadolu Sigorta AL
Kapanis TRY: 1.11 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 1.50 TL 35.14% Piyasa Degeri .mn(TL): 555
Analist: Kutlug Doganay Telefon.: +90 212 350 25 08 E-Mail: kdoganay@isyatirim.com.tr

Tarih:  20/07/2011

Haziran ayi prim Uretimi verisi. Anadolu Sigorta Haziran ayinda 155 milyon TL brit prim Gretimi gergeklestirdi. Prim

Uretiminde gegen yilin ayni ayina gére %25 bliylime gérulirken yilbasindan bu yana toplam prim tretimi %28 blyime
ile 908 milyon TL oldu. Prim Uretiminde kasko ve trafik branslarinin liderligi devam ediyor. bu branglarin toplam prim

Uretimi icindeki pay1 2010 yilinda %51 diizeyindeyken Haziran ayi itibariyla %55 diizeyine ulasti. Anadolu Sigorta %12
pazar payi ile sektérde en biyuk ikinci sirket olmayi sirdirlyor. Toplam prim Uretiminin %3’Un0 gergeklestiren ilk on

sirket arasinda Anadolu Sigorta biiyiime hizinda ikinci ve sektér ortalamasinin yaklasik 6 puan Uzerinde biytyor.

BIMAS Bim Birlesik Magazalar TUT

Kapanis TRY: 55.75 Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 54.75 TL -1.79% Piyasa Degeri .mn(TL): 8,463

Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr
Tarih:  19/07/2011

BIM Savola Grup ile anlasmaya varamadi

KAP’a yapilan agiklamada, BIM Savola Grup ile Suudi Arabistan perakende pazarinda faaliyet gésterecek ortak
tesebbiis sirketinin kurulmasina yénelik gériismelerin olumsuz sonuglandigini belirtti. Ancak, yapilan agiklamada BiM’in
Suudi Arabistan pazarina iligkin ilgisininin devam ettigi belirtildi. Olumsuz
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DOCO DO&CO TUT
Kapanig TRY: 75.00 Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 81.05 TL 8.07% Piyasa Degeri .mn(TL): 731
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/07/2011

DO&CO Erzumrum’da otel inga edecek

Turk Havayollar Genel Middria Temel Kotil, Turkish Do&Co’nun Erzurum’da 100 yatakli bir otle insa etmeyi
planladidini agikladi. Otel bu bdlgedeki kis turizmine yonelik olacak.

FROTO Ford Otosan AL
Kapanis TRY: 12.75 Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 18.30 TL 43.53% Piyasa Degeri .mn(TL): 4,474
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  22/07/2011

NY Taksi komisyonu Connect'in Kasim 2013’e kadar NY’un taksisi olmasi igin onay verdi.

Basinda yer alan haberlere gére, New York Taksi komisyonu Ford Taurus sedan ve Ford Transit Connect’in Kasim
2013’e kadar New York’ta taksi olarak gérev yapmalari igin onay verdi. New York taksi komisyonun Nissan NV200 aracini
6nimizdeki 10 yillhk slrecte sehrin resmi taksisi olarak zaten énceden onayladigini hatirlatmak isteriz. Nissan NV200
2013'ten itibaren sehrin resmi taksisi olurken, o siiregce kadar sehirdeki taksi operatérlerinin Ford Taurus ve Ford Connect
modellerini kullanmasina izin verildi. New York taksi operatérleri yilda ortalama 3 bin taksi yenilediginden, Ford

Otosan’in 2013’e kadar minimum 3 bin adet Connect satmasi bekleniyor. Ford Otosan’on 2011 ihracat hacim hedefinin
216 bin adet oldugu diistndldiginde New York taksisi igin 3 bin adet Connect satiginin sirketin mali tablolarinda gok
6nemli bir etkisinin olmayacagini distintyoruz. Ayrica, Ford Otosan’in 2013 yilinda Connect aracinin Uretimine son

HALKB Halkbank AL
Kapanis TRY: 11.00 Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 14.45TL 31.40% Piyasa Degeri .mn(TL): 13,750
Analist: Bdllent Sengéndl Telefon.: +90 212 350 25 66 E-Mail: bsengonul@isyatirim.com.tr

Tarih:  21/07/2011

Halkbank Eurobond ihrag edecek. Bankadan yapilan agiklamaya gére Yonetim Kurulu 2 milyar dolar veya muadili avro
tutarina kadar farkl vadelerde Eurobond ihraci i¢cin Genel Mudurlige yetki verildi.

KARSN Karsan Otomotiv ONERIMIZ YOK
Kapanis TRY: 1.39 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : Piyasa Degeri .mn(TL): 272
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  25/07/2011

Karsan yillik fabrika bakimi i¢in tretime ara veriyor

Karsan 25 Temmuz ve 12 Agustos tarihleri arasi yillik fabrika bakim ve onarimi igin Gretime ara verecegini agikladi. Bu
sure igerisinde 545 mavi yaka ve 80 beyaz yaka personelin yillik izine ¢ikacag! belirtildi. (N6tr)

OTKAR Otokar TUT
Kapanis TRY: 41.90 Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 40.83 TL -2.57% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,006
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  22/07/2011

Otokar Avrupa’da ihracatini arttirmak igin yeni bir sirket kurdu

Otokar, Otokar Europe SAS ismiyle Paris’de , Avrupa’da ihracat faaliyetlerini organize etmek ve arttirmak amaciyla yeni
bir sirket kurdugunu acikladi. Yeni kurulan sirketin sermayesi 100,000 Euro olurken, Otokar'in agiklanan en son mali
tablolarinda toplam varliklarinda %0.004 paya tekabul ediyor.
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TCELL  Turkcell TUT
Kapanis TRY: 8.46 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 10.20 TL 20.57% Piyasa Degeri .mn(TL): 18,612
Analist: Ilke Takimoglu Homris Telefon.: +90212 350 25 16 E-Mail: ihomris@isyatirim.com.tr

Tarih:  21/07/2011

Telia Sonera’nin ikinci ¢ceyrek sonuglar hakkinda
Turkcell’'de %38 payi olan Telia Sonera diin ikinci ¢ceyrek finansal sonuglarini agikladi. Normalde Sonera Turkcell'in
finansallarini bir ceyrek geriden konsolide ediyor. Ancak sadece 2G11’e mahsus Sirket, Turkcell’'in muhtemel sonuglarini
da ilk yari rakamlarina dahil etti. Sonera’nin agikladigi rakamlar Sirket'in kendi tahmini olup bu tahmine Turkcelllin ilk
ceyrek sonuglarini baz alarak Belarus’taki devallasyonun yaratacagi etki de hesaplanarak ulasiimistir. Dolayisiyla
aclklanan rakamlar gergek veriler olarak algilanmamlidir. Buna karsilik Sonera diin agikladigi dipnotlarinda
istiraklarindan gelen zararin ve 6zellikle Turkcell’in Belarus'taki devalliasyondan olumsuz etkilenmesinin Sirket'in karini
da negatif ydnde etkiledigini belirtti. Turkcell konu hakkinda zaten daha énce bir uyarida bulunmustu. Dolayisiyla bu
aciklamanin piyasa tarafindan zaten fiyatlandigini disiiniiyoruz. Telia Sonera’nin Turkcell'deki payi oraninda verdigi
tahmini kar rakamindan gidildiginde Turkcell'in 2G11 net kari yaklasik 5 milyon TL'ye denk geliyor. Bizim 2C11
tahminimiz olan -9,6milyon TL net zararin Sonera’Nin tahmini olan 5milyon TL’ye oldukga yakin oldugunu

Tarih:  22/07/2011

Temyiz Mahkemesi Alfa’nin su anda Gukurova’da bulunan Turkcell’deki payi Gzerindeki hakkini teyit etti, Cukurova bir
Ust mahkemede itirazini isteyecek

Dogu Karayip Yiksek Temyiz Mahkemesi 27 Nisan 2007°den beri Alfa’nin daha once Gukurova Grubu’nun igtiraklari
Gukurova Telekom ve Gukurova Finance International Limited vasitasiyla elinde bulundurdugu Turkcell hisselerinin
hukuki hak sahibi olduguna karar Verdi. Mahkeme Gukurova Grubu’nun Kasim 2005'te Alfa’dan aldigi borcu
ddeyememesini de gerekce gostererek Alfa’nin Turkcell Gzerindeki payini onayladi.

Her ne kadar Alfa’ya gore gikan karar baglayici ve nihai olsa da Gukurova bir Gst mahkemede (Ingiltere’deki Kraliyet
Ozel Meclisi Yargi Komitesi) kararin itirazini isteyecek, bu da prosediri uzatacaktir. Ancak hissedarlar arasindaki
anlasmazligi sonlandiracak bir karar, 6zellikle de 11 Agustos’ta olaganistl genel kurulun toplanmasi beklenirlen
temettl kararini bekleyen azinlik hissedar tarafinda pozitif algi yaratacaktir. Alfa ve Teliasonera yénetim kurulunda
kontrolii ele almasi temettli kararinin yakin zamanda alinmasi ihtimalini gi¢lendirecektir. Ancak, Turk otoritelerinin son
karari nasil degerlendirecedi ve onaylayip onaylamayacagi da énemli olacaktir. Alfa’nin diin seans sonrasi yaptigi
acgiklama New York Borsasi’'nda pozitif algilandi. Turkcell hisseleri New York Borsasi’nda %1,7 deger kazanirken, TL
bazinda hisse fiyati 8,5TL’nin Uzerinde denk geliyor.

TOASO Tofas Fabrika AL
Kapanis TRY: 6.38 YTL Hedef Fiyat TL/Yukselme Potansiyeli % : 10.65 TL 66.87% Piyasa Degeri .mn(TL): 3,190
Analist: Esra Suner Telefon.: +90 212 350 25 72 E-Mail: esuner@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/07/2011

Tofas Genel MidUrQ Ali Pandir son iki aylik dénemde Fiat Linea’nin sinifinin en iyi satan araci oldugunu agikladi.
Linea’yr bu segmentte Renault Clio takip ediyor. Diger yandan sirket Linea’nin yeni 1.6 litrelik otomatik vites
segeneginin ihracatta 8,000-10,000 adetlik artis saglamasi bekleniyor. Tofas Linea ihracatini 10,000 adetten 20,000

Tarih:  21/07/2011

Tofas yillik bakim igin Uretime ara veriyor
Tofas 10 Adustos ve 4 Eylil tarihleri arasinda fabrikaninin yillik bakim ve onarimi i¢in Gretime ara verecegini a¢ikladi.

TRGYO Torunlar GYO AL
Kapanis TRY: 5.74 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 9.11 TL 58.66% Piyasa Degeri .mn(TL): 1,286
Analist: Burak Berki Telefon.: +90 212 350 25 80 E-Mail: bberki@isyatirim.com.tr

Tarih:  18/07/2011

Torunlar GYO, %14.8’ine sahip oldugu Ankamall Alisveris Merkezi’nin tamami igin 525 milyon dolarlik teklif alindigini
acikladi. Gelen teklif bizim Ankamall igin yaptigimiz 575 milyon dolarlik degerlemeye paralel.

Tarih:  22/07/2011
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Torunlar GYO Istanbul'da 20 mn $'a 14 adet gayrimenkul aldi

istanbul Maltepe’de bulunan ve degerleme sirketince 24.455.185 USD deger tespiti yapilan 14 adet bagimsiz bélimiin
tamami 20.000.000 USD bedelle , %50 hissesi Torunlar GYO, % 25 hissesi Kapicioglu insaat Sanayi ve Ticaret A.S.

ve %25 hissesi Renk - Yol Yapi insaat Sanayi ve Ticaret Madencilik Elektrik Enerji Imalat Proje Ltd.Sti. tarafindan
Uzerinde proje gelistirmek Gizere alinmistir. Haberin Torunlar GYO hissesi tzerinde bir etki yaratacagini distiinmiyoruz.

TTKOM Tirk Telekom SAT
Kapanis TRY: 7.84 YTL Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 7.00 TL -10.71  Piyasa Degeri .mn(TL): 27,440
Analist: Ilke Takimoglu Homris Telefon.: +90212 350 25 16 E-Mail: ihomris@isyatirim.com.tr

Tarih:  19/07/2011

TTKOM: 2C11 net kar beklentilerin altinda geldi

Turk Telekom’un ikinci geyrek konsolide gelirleri gegen seneye gore %11 blylyerek 2,97 milyar TL olurken
beklentimize neredeyse paralel geldi. Konsolide FAVOK 1,285 milyar TL olan beklentimizin altinda kalsa da 1,254
milyar TL olan piyasa beklentisine paralel 1,255 milyar TL olarak gergeklesti. FAVOK marjiysa %42,2 ile hem
beklentimizin hem de piyasa beklentisinin altinda gergeklesirken, gegen geyregin 2 puan gegen senenin ise 2,4 puan
altinda kaldi. Cok etkili olmasa da 15 milyon TL lik personel tesvigi de FAVOK'u olumsuz etkiledi. Aksi takdirde FAVOK
marjl %42,6 olacakti. 506 milyon TL gelen net kar rakami TL’Nin deger kaybetmesi sonucunda olusan kur farki
giderinden dolayi beklentilerin altinda kaldi.

Gelirlerdeki biyime 6zellikle sabit telefon gelirlerindeki gerilemeye karsilik ADSL ve diger gelirlerdeki senelik artis ve
Avea gelirlerindeki bliyimeden kaynaklandi. ADSL gelirleri hem gegen seneye gore artan abone basina gelir (36,4TL)
hem de abone sayisindaki %3 artis sayesinde %19 buylyerek 734milyon TL oldu. Ancak her nekadar abone basina
gelirde geyrek bazda 4 puan artig gérillse de 37,5TL olan beklentimizin altinda kaldi. Buna kargilik sabit telefon abone
sayisl ikinci geyrekte de diismeye devam etti 16,3 milyondan 15,6 milyona geriledi. Sabit FAVOK marji artan
pazarlama ve ydnetim giderlerinin etkisiyle %51,8 ile beklentilerin altinda kald.

Avea abone sayisini geyrek bazda %3 yillik bazda %6 artirarak 12,2 milyona tagidi. Toplam dakika ve abone bagina
gelir ise %15 bllyliyerek sirasiyla 309 dakika ve 20,5 TLye ulast. ikinci geyrekte mobil gelirler gecen seneye gére %18
buyliyerek 759 milyon TL oldu. Ancak FAVOK marji pazarlama ve ara baglanti giderlerindeki artis sonucunda gegen
seneye gore 2 puan gerileyerek %9,1 olarak gerceklesti.

Net karin beklentilerin altinda gelmesinde kur farki gideri sonucunda ikinci geyrekte olusan finansal gider etkili oldu. 506

milyon TL net kar rakami 579 milyon TL olan beklentimizin ve 560 milyon TL olan piyasa beklentisinin altinda kaldi.
TL’nin 3G11°de dolar ve avro karsisinda deger kaybetmeye devam ettidi distnildiginde énimuizdeki ceyrekte net
karin kur farkindan olumsuz etkilenmeye devam edecegini diistintyoruz. Mobil gelirlerdeki artis olumlu algilansa da
beklentilerin altinda kalan net kar rakamini tehlikeli buluyoruz. TTKOM 2011 ve 2012 FD/FAVOK garpanlarinda primli
islem goéruyor. Net karin daha da asagi gelmesi F/K ¢arpaninda da prime yol agacaktir.

TUPRS Tupras TUT
Kapanis TRY: 38.70 Hedef Fiyat TL/Yikselme Potansiyeli % : 52.23 TL 34.96% Piyasa Degeri .mn(TL): 9,691
Analist: Asl Ozata Kumbaraci Telefon.: +90 212 350 25 26 E-Mail: akumbaraci@isyatirim.com.tr

Tarih:  25/07/2011

Tlpras fuel-oil ddéntslim projesi (RUP) igin olusturulan yiklenici konsorsiyum ile 2.4milyar$ Gzerinden anlasma
imzalad!.

Sirketten yapilan aciklamaya gére, Tiiprag'in izmit Rafinerisiinde yapimini gergeklestirecegi yilksek kiikirtli fuel oil'i
isleyerek motorin ve benzin gibi beyaz Uriinlere dénUstiirecek Fuel Oil Dénliisim Projesi (Residium Upgrading
Project) ile ilgili olarak projenin yiklenicisi olan ispanyol Tecnicas Reunidas firmasinin Tlrkiye'de olusturdugu
konsorsiyum ile 2.4 milyar dolar lizerinden anlasma imzalandi. Projenin finansmani heniiz neticelenmese de, projenin
2014 yili itibariyle faal hale gegcmesi hedefleniyor. Hatirlatmakta yarar var, Tipras bu proje ile birlikte yaklasik 4.2
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Haftalik Sirket Haberleri

Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatinm danismanhgi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatiim Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Is Yatirrm Menkul
Degerler A.S. sorumlu degildir.
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