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KANTITATIF SIRKET ANALIzi

BAGFAS BANDIRMA (BAGFS)
Sirkete iligkin bilango beklentisi ile degerlendirme notlarimizi asagida gorebilirsiniz:

- Bagfas’in 2018 uclincu ¢eyrek finansallarini bu hafta agiklamasi bekleniyor.

- Yilin Uglncu geyreginin sektor agisindan zayif sezon olmasina ragmen, kurlara bagh olarak
arin fiyatlarindaki artis ile net satig gelirlerinin yilhk %31,8 yukselerek 146,4 milyon TL
seviyesinde gergeklesmesini ve piyasa beklentilerini agmasini bekliyoruz.

- Agustos ayi icerisinde sirket aleyhine sonuclanan CAN/AN kimyevi gibre Uretim tesisine iligkin
dava nedeniyle sirketin karsilik ayirmasini, bunun da 3C18'de FAVOK’Gn 0,7 milyon TL ile
diusik bir seviyede gergeklesmesine neden olmasini bekliyoruz.

- Sirketin 3C18’de 140,3 milyon TL net zarar agiklayacagini tahmin ediyoruz.

Temel Analiz: Yilin Gguncl ¢eyregdi sektdr agisindan zayif sezon olmasina ragmen, kurlara bagh
olarak Urin fiyatlarindaki artistan dolayi sirketin net satis gelirlerinin yilhk bazda %31,8
yukselerek 146,4 milyon TL seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz (ortalama piyasa
beklentisi 88,7 milyon TL). Hatirlanacagi Gzere, sirketin 2015 yilinin Gglncu ¢eyreginde devreye
alinarak uretime gecen CAN/AN kimyevi gubre Uretim tesisine iligkin kurucu firma ile mukavele
sartlari cercevesinde teslim alinmadigi yoniundeki anlasmazlik Agustos ayi igerisinde girket
aleyhine 24,5 milyon Euro tahkim karari ile sonuglanmisti. S6z konusu davaya iliskin daha 6nce
herhangi bir kargilik ayriimamis fakat yukamlalikler girketin pasiflerinde yer almisti. Ayrilacagini
varsaydigimiz karsilik rakaminin da etkisiyle yilin tgiincii geyreginde FAVOK’tGn 0,7 milyon TL
seviyesinde gergeklesecegini ongoriiyoruz (ortalama piyasa beklentisi 9,0 milyon TL). ilgili
rakamin etkisinden arindirilarak dizeltiimis FAVOK'Gn ise 13,8 milyon TL seviyesinde
gergeklesecegini tahmin ediyoruz. Gegen yilin ayni doneminde 9,4 milyon TL net zarar agiklayan
sirketin 3C18’de, tahkim kararina iligkin ayrilacak karsiigin yani sira agirlikh olarak EUR/TL
kurunda ceyreksel bazda %30’'un Uzerinde yasanan artis kaynakh kredi kur farki giderlerinin
etkisiyle 140,3 milyon TL net zarar agiklayacagini tahmin ediyoruz (ortalama piyasa beklentisi
55,7 milyon TL net zarar). Arastirma Birimi'miz, BAGFES i¢in 12 aylik vadede 8,90 TL hedef fiyat
belirlemekte ve %53 getiri potansiyeli ile “AL” tavsiyesi vermektedir.

Yillk Ceyreksel Konsensus

BAGFS (mn TL)

Degisim Degisim *3CG18T

Net Satiglar 146,4 1111 69,4 31,8% 111,0% 88,7
FAVOK 0,7 23,6 6,6 -97,1% -89,5% 9,0
FAVOK Marji 0,5% 21,3% 9,5% -20,8% -9,0% 10,2%
Net Kar (Ana ortaklik payi) -140,3 -9.4 -59,2 n/a n/a -55,7
Net Kar Marji -95,8% -8,5% -85,3% -87,4% -10,6% -62,8%

* Research Turkey Anketi

Teknik Analiz: iki buguk yilda 16,00 TL civarindan 6,00 TL’nin de altina gerileyen BAGFS’da son
donemde 5,58 — 5,76 bandi Uzerinde taban arayisi ve soluklanma izliyoruz. Algalan tggen
bolgesi icinde sikisan hissede, kisa vadede bir kirllma mamkin. 5,58 altinda son dokuz yilin en
duguk seviyesine gerileyecek olan hissede 5,20’ye kadar geri ¢ekilme gorulebilir. Kritik direng ise
6,05 — 6,10 bdlgesi. Kiriimasi durumunda 6,50 hedeflenebilir.
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Hazirlayan: Yatinnm Danigmanhgi ve Bireysel Portfoy Yonetimi

Soru, goris ve islemleriniz i¢cin misteri temsilciniz ile iletisime ge¢ebilirsiniz.

Subelerimiz

ADANA SUBESI
0(322) 459 45 99

BURSA SUBESI
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ISTANBUL GOZTEPE SUBESI
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ANKARA SUBESI
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0(242) 241 44 14

ISTANBUL SUBESI
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SAMSUN SUBESI
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GEKINCE

Bu rapor genel yatirim tavsiyesi niteligindedir.

“Yatirrm Danismanhgi”“ hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatirirm Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeleri, kisilerin
yerindelik testi ile belirledigi risk seviyeleri dikkate alinarak, Halk Yatirim Yatirim Danismanligi ve Arastirma birimi nezdinde guvenilir
olduguna inanilan bilgi kaynaklarindan yararlanarak hazirlanmakta ve kisiye 6zel sunulmaktadir. Verilen bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, risk yapiniza uygun olmayan sekilde sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Size 6zel olarak tahsis edilen
Yatirim Danismaniniz ile irtibata gegmeniz ve mali durumunuz ve risk seviyelerinize uygun kararlari birlikte almaniz tavsiye edilir.

Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz glvenilir kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. Yatirim Danismanligi’nin beklentilerini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik
yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Halk Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni
olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglnci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynaklh tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Uyari Notu: Bu e-posta’nin igerdigi bilgiler (ekleri dahil olmak tzere) gizlidir. Onayimiz olmaksizin Gglincu kisilere agiklanamaz. Bu
mesajin gonderilmek istendigi kisi degilseniz, litfen mesaji sisteminizden derhal siliniz. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. bu
mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu veya eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir. Bu nedenle bilgilerin ne sekilde
olursa olsun, igeriginden, iletilmesinden, alinmasindan, saklanmasindan sorumlu degildir. Bu mesajin icerigi yazarina ait olup, Halk
Yatirim Menkul Degerler A.S. nin goruslerini igermeyebilir.
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