Giinliik Strateji Biilteni Vakif Yatinim

21 Aralik 2018 Cuma

Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri Yurt dis1 piyasalardaki satislara paralel giine 91.800 Uzerine gerileyerek

- baslayan BIST, giiniin genelinde de saticili seyretti. Yukar denemelerde satis
0, .

e HET AVLNS AN el baskisiyla karsilasan BIST, gunun kapamsim da 91.854 seviyesinden

BIST100 v 91.854,1  -0,8% -20,4% gerceklestirdi.

BISTO30 v 15.122,0  -0.8% -19,0% Baskan Trump’in gecici biitce tasarisini veto edecegini aciklamasi ardindan ABD

VIOP030 Endeks v 115,925  -0,9% -18,6% piyasalarnn %1,5’in lzerinde deger kaybederek giinii tamamlarken, Avrupa

FTSE v 6.711.9  -0.8% -12.7% piyasalarinda da satislar devam etti.

DJI v 22.859,6  -2,0%  -7,5% Veri akisinda bugiin hem yurt icinde, hem de Avro Bélgesi ile ABD’de tiiketici

DAX v 10.611,1  -1,4% -17,9% gliveni verisi izlenecek. Aym zamanda basta ABD olmak uzere Ingiltere ve

Fransa’da 3C18 biuyume verileri takip edilecek. Asya seansinda sabah satis
RTS v 1.083,5 -1,5%  -6,2%

baskisimin Cin ve Japonya piyasalarinda etkili oldugunu goriiyoruz. Avrupa
Parite 20 Arahk  %Des. Ybb piyasalarimin da saticili seyrini siirdirmesi beklenirken, ABD’de ise hafif capli
toparlanmalar on plana c¢ikabilir. BIST’in de giline hafif satislarla

Lapi A Sl om o S baslayabilecegini duslintiyoruz.
EUR/TRY A 6,0381 0,1%  32,7%
($+€)/TRY - 56280 -1.0% 35.2% Makroekonomi & Politika Haberleri
EUR/USD v 1,1449  -0,1%  -4,6% e Borsa istanbul, pay endeksleri temel kurallarinda degisiklige gitti
Emtia 20 Aralik  %Deg. Ybb ¢ Konut satislan kasim ayinda yillik bazda %27 oramnda azald
e Derecelendirme kuruluslarinin 2019 takvimi belli oldu
Brent Petrol(bbl) 'V 54,81  -0,3% -17,7% e TCMB, aralik ay1 Para Politikast Kurulu’nun toplant1 6zetini yayimlads
Bakir (S/ton) A 2,73 0,2% -16,4%
Altin ($/0ns) v 1260 -03% -3,7% Sektor ve Sirket Haberleri
Giimiis ($/ons) v 14,72 -0,3% -14,2% e Yabana yatinmcilar 14 Aralik haftasinda 63 mn $ DIBS satim
gerceklestirdi
. . o e  Bankacilik sektoriinde mevduat hacmi %1,6 artti
Performans ve fslem hacmi verileri « Kisa Kisa Haberler: Enerji Sektsrii, AVISA, DENIZ, EKGYO, SAHOL,
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (TL) TKNSA, YKBNK
MERKO 20% | RTALB -20% | THYAO 1010
KLNMA 20% | DGZTE -20% | GARAN 667 Takvim
TACTR 20% | KRSAN -16% | HALKB 332 Ulke TSi Donem i Beklenti Onceki
MAKTK 20% | VKFYO -12% | KRDMD 287 21 Ara.  Turkiye  10:00 Ara. Tuketici Glven Endeksi 59,60
BRMEN 16% | ICBCT -10% | ASELS 233 21 Ara.  Fransa  10:45 3C18 GSYH Ceyreksel % 0,40%  0,40%
21 Ara. ingiltere  12:30 3C18 GSYH Ceyreksel % 0,60%  0,60%
21 Ara. ABD 16:30 3C18 GSYH - Ceyreksel(Yiliklandirilmis)% 3,50%  3,50%
. . . . 21 Ara. ABD 16:30 3C18 Cekirdek Kisisel Tuk. Harc. - Ceyreksel% 1,50%  1,50%
BIST 100 ve |§Iem hacmi verileri 21 Ara. ABD 16:30  Kas. Dayanikli Mal Siparisleri 1,60%  -4,30%
21 Ara. Avro Bolgesi 18:00 Ara. Tiiketici Guiven Endeksi -4,30 -3,90
B islem Hacmi (Sag, TRYmn) ~ ——BIST-100 (Sol) 21 Ara. ABD 18:00 Kas. Kisisel Gelir ve Harcamalar
21 Ara. ABD 18:00 Ara. Michigan Tiiketici Gliven Endeksi 97,50 97,50
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Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm

21 Aralik 2018 Cuma

Borsa istanbul, pay endeksleri temel kurallarinda degisiklige gitti

e Borsa istanbuldan yapilan aciklamada, donemsel olarak endekslere girecek/cikacak paylar
belirlenirken, olagandisi fiyat hareketlerinin endekse etkisini minimize etmek amacina yonelik
olarak, degerleme donemi sonu itibariyla fiili dolasimdaki pay sayisinin, degerleme dénemine
(son 6 ay) ait dizeltilmis fiyatlarin medyan ile carpilmasi suretiyle hesaplanacak fiili
dolasimdaki paylarin piyasa degerlerinin kullamlmasina karar verildigi belirtildi.

Konut satislar1 kasim ayinda yillik bazda %27 oraninda azald

e Kasim ayinda Turkiye genelinde konut satislan bir onceki yiin ayn1 ayina gore %27 azalarak
89.626 olarak gerceklesti. Konut satislarinda en yiiksek pay %17,9 ile istanbul’un oldu.

e Turkiye genelinde ipotekli konut satislar bir onceki yilin ayn1 ayina gore %85,7 oraninda azald
ve toplam konut satislar icinde ipotekli satislarin pay1 %5,9’a geriledi.

e lk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin aynm ayina gére %31,2 azalarak ve toplam satislar
icindeki pay1 %45,5 oldu. Aym donemde ikinci el konut satislarinda %23 disus gerceklesti.
Yabancilara yapilan konut satislar ise bir onceki yilin ayni1 ayina gore %117,1 artis gostererek
4.672’ye yiikselirken, toplam satislar icindeki pay1 %5,2’ye yikseldi. En cok konut satisi Irak
vatandaslarina yapildi.

Derecelendirme kuruluslarinin 2019 takvimi belli oldu

e Moody's, 2017 ve 2018 yillarinda oldugu gibi 2019 yili programli rapor agiklama takviminde de
Tiirkiye'ye yer vermedi. Moody’s Tiirkiye’nin Avrupa Birligi’nin kredi notu gozden gecirmelerine
yonelik diizenlemelerine uyulmasi gereken lilkeler listesinde yer almamasi nedeniyle
takviminde yer almadigini agiklamisti. Moody's son olarak Agustos ayinda Tiirkiye'nin kredi
notunu "Ba2"den "Ba3"e diisiirmis ve not goriinimiini "duragan“dan "negatif'e ¢evirmisti.

e Fitch ise Tirkiye ile ilgili olarak 2019 yiinda 3 Mayis ve 1 Kasim’da 2 degerlendirme
yapacak.Kaynak: Foreks

TCMB, aralik ay1 Para Politikas1 Kurulu’nun toplanti 6zetini yayimlad

e Merkez Bankasi, 13 Aralik’ta politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oramnin %24
seviyesinde sabit birakildig1 Para Politikas1 Kurulu toplantisinin 6zetini yayimladi. Piyasanin da
faizlerde degisiklik beklemedigi toplanti sonrasinda, Merkez Bankas1 gecelik vadede bor¢lanma
oran %22,50 ve borc verme orani %25,50 seviyesinde, GLP’de bor¢ verme faizi ise %27’de sabit
kalmis oldu.

e Kasim ayinda tim alt gruplarda diisius gosteren enflasyon oraninda petrol fiyatlarindaki dusus,
TL’deki deger kazanci ve gecici vergi indirimlerinin etkili oldugu belirtildi. iktisadi faaliyetteki
zayiflamaya bagl olarak i¢ talepteki gerilemenin de enflasyondaki disiisii destekledigi ifade
edildi.

e Enflasyon oraninda kasim ayinda goriilen gerilemeye ragmen yukari yonde risklerin devam
ettigi belirtildi. Enflasyon beklentilerinin bulundugu yiiksek seviyeler ve maliyet unsurlarinin
seyrine iliskin belirsizliklerin Uzerinde duruldu. Enflasyon gorinumunde belirgin bir iyilesme
saglanana kadar para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi ve ihtiya¢ duyulmasi halinde
ilave parasal sikilastirma yapilabilecegi tekrarlandi.
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Yabanci yatirimcilar 14 Aralik haftasinda 63 mn $ DIBS satimi gerceklestirdi

e TCMB tarafindan aciklanan haftaik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin miilkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 14 Aralik ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 70 _mn_$ net satim olarak
gerceklesirken, ayn1 dénemde Devlet ic Borclanma Senedi (DIBS) portfoyii ise, net 63 mn $
diisiis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin bir 6nceki hafta 29,7 mlr $ olan hisse senedi stoku 14 Aralik ile
sona eren haftada 28,7 mlr $ seviyesine gerilerken, DIBS stoku ise 17,8 mlr $ diizeyinde
gerceklesti.

Hisse SenediNet Hareketler, Haftahk, mn $ DIBS Net Hareketler, Haftalik, mn $
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Bankacilik sektoriinde mevduat hacmi %1,6 artti

e BDDK’nin haftalik biiltenine gore; 14 Aralik 2018 itibariyle, bankalarin toplam kredi hacmi bir
onceki haftaya gore %0,4 oraninda artis gosterdi. TL kredilerin (-%0,2) zayif seyrini
surdirmesinin yanm sira YP krediler dolar bazinda %0,2 daralma kaydetti. Haftalik bazda ticari
krediler %0,3 gerilerken, tiiketici kredileri yatay seyretti.

e 14 Aralik 2018 itibariyle bankalarin toplam mevduat hacmi son bir haftada TL mevduat
tarafindaki artisin (+%1,5) etkisi ile %1,6 yikseldi.

e 14 Aralik 2018 itibariyle bankalarin net bilanco pozisyonu onceki haftaya gore %11,4 artis
gostererek 24,7 mlr TL olurken, 6zkaynaklar ise 502,6 mlr TL olarak gerceklesti.

e 14 Aralik 2018 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oran1 (TKO) %3,73 (onceki:
%3,78) diizeyinde, Takipteki Krediler Karsilik Oranmi ise %69,2 (onceki: %67,7) seviyesinde
gerceklesti.

BDDK: Haftalik Biilten

Onceki Onceki
Bilango (Sektor), Haftaya Ceyrege YBB-
- 14.12.2018 07.12.2018 Core 28.09.2018 Core 29.12.2017 Degisim %
Degisim % Degisim %

Menkul Degerler Portfoyi 474.935 470.740 0,9% 493.457 -3,8% 401.255 18,4%
Krediler 2.475.940  2.465.614 0,4% 2.655.517 -6,8% 2.134.607 16,0%
Mevduat 2.175.541  2.141.963 1,6% 2.266.573 -4,0% 1.801.509 20,8%
Ozkaynaklar 502.645 502.325 0,1% 482.951 4,1% 412.926 21,7%
Takipteki Krediler Oram 3,73% 3,78% -6 bp 3,17% 56 bp 2,98% 75 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 69,2% 67,7% 146 bp 68,9% 26 bp 79,1%  -997 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

Kisa Kisa Haberler

e Enerji Sektorii: Sabanci Holding YKB Giiler Sabanci, enerji sektoriiniin zorlu bir siirecten
gectigini belirterek, sektoriin sermaye yapisinin yeniden goézden gecirilerek yapilandirmaya
ihtiyaci oldugunu acikladi. Kaynak: Bloomberght.com

e (=) Avivasa Emeklilik (AVISA): Sirket, misterilerinin, saglik ve hayat dis1 dahil, tiim sigorta
ihtiyaclarinin karsilanmasi amaciyla, 2 mn TL 6denmis sermaye ve %100 bagh ortakligi olarak
AvivaSA Sigorta Araciligi A.S. unvanli anonim sirketin sigorta ve bireysel emeklilik araciligi
yapmak Ulizere kurulmasina karar verildigini aciklad1.
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e (=) Denizbank (DENIZ): Bankanin sermayesinin %99,9'una sahip oldugu bagli ortakligi Denizbank
AG'nin 6denmis sermayesinin 211,8 mn €’dan 231,8 mn €’ya, Denizbank AG'nin her biri 1.816,83
€ degerinde olan ve nakit 6denmesi gereken nama yazili adi 27.521 payin ihraciyla artirilmasi
kapsaminda, yeni paylara katilim hakkindan feragat eden paylarla birlikte toplam 50 mn €’ nun
o6denmesiyle sermaye artisina Banka tarafindan %100 oraninda istirak edildigi ve 20 Aralik
2018’de sermaye artinm islemlerinin tamamlandigi agiklandi.

e (-) Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket portfoyiinde bulunan "Antalya Muratpasa Arsa Satisi
Karsiig1 Gelir Paylasim Isi" yap1 ruhsati alinmadan tasfiye edildigi ve ilgili arsanin Cevre Ve
Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanligrna iade edilecegi bildirildi. Yorum:
30.09.2018 itibariyle, 2020°de tamamlanmasi 6ngdériilen ilgili projenin kayitli degeri 213 mn
TL iken, Emlak Konut i¢cin minimum garanti edilen gelir 302,1 mn TL, minimum garanti edilen
kar ise 89,0 mn TL seviyesindeydi. Projenin, devam eden gelir paylasimi projelerindeki toplam
gelir icerisindeki payi ise %2,07 seviyesinde yer aliyordu. Haberi hisse performansi agisindan
hafif olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

e (=) Sabanci Holding (SAHOL), Teknosa (TKNSA): Ceconomy sirketi tarafindan yapilan yatirimci
toplantisinda CFO'su Mark Frese'nin yapmis oldugu aciklamalar nedeniyle bu 6zel durum
aciklamasi yapilmast zorunlulugunun dogdugunu belirten Sabanci Holding, Ceconomy ile
istiraklerinden Teknosa’ya iliskin stratejik opsiyonlarin degerlendirilmesi goriismelerine 19
Ocak 2018’de baslamldigin1 ve s6z konusu goriismelerin 13 Ekim 2018’de kesildigini agikladi.
Holding yaptig1 aciklamada, ilgili tarihte Teknosa’da stratejik opsiyonlarin gerceklesip
gerceklesmeyecegi belli olmadigindan dolay1 hisselerde spekiilatif hareketlere neden
olunmamasi amaciyla aciklama icin erteleme karari alindigin1 belirtti.

e (=) Yap1 Kredi Bankas1 (YKBNK): Banka 75 mn $ tutarinda 5 yil vadeli havale akimlarina dayali
gelecekteki nakit akisi islemi (future flow) ve hazine islemleri gerceklestirdigini bildirdi.
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Onem Beklenti  Onceki

21 Ara.  Japonya 02:30 Kas. TUFE - Yiluk % dl 0,80% 1,40%
21 Ara.  Tirkiye 10:00  Ara. Tiiketici Glven Endeksi dl 59,60

21 Ara. Fransa 10:45 3C18 GSYH Ceyreksel % dl 0,40% 0,40%
21 Ara. ingiltere 12:30 3C18 GSYH Ceyreksel % 4l 0,60% 0,60%
21 Ara. ABD 16:30 3¢18 GSYH - Ceyreksel(Yiluklandirilmis)% 4l 3,50% 3,50%
21 Ara. ABD 16:30  3C18 Cekirdek Kisisel Tuk. Harc. - Ceyreksel% dl 1,50% 1,50%
21 Ara. ABD 16:30 Kas Dayanikli Mal Siparisleri 4l 1,60% -4,30%
21 Ara. Avro Bolgesi 18:00 Ara. Tiketici Giiven Endeksi dl -4,30 -3,90

21 Ara. ABD 18:00  Kas. Kisisel Gelir ve Harcamalar d

21 Ara. ABD 18:00 Ara. Michigan Tiiketici Guiven Endeksi dl 97,50 97,50

24 Ara. ABD 16:30  Kas. Chicago Ulusal Aktivite Endeksi dl 0,24

24 Ara.  Japonya Japonya'da borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

24 Ara.  Almanya Almanya'da borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

24 Ara. ingiltere ingiltere'de borsa tatil nedeniyle erken kapanacak.

24 Ara. ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle erken kapanacak.

25 Ara. ingiltere ingiltere'de borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

25 Ara. ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.

25 Ara.  Almanya Almanya'da borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

26 Ara.  Tirkiye 14:30  Ara. Reel Kesim Gliven Endeksi dl 92,80

26 Ara.  Tirkiye 14:30 Ara. Kapasite Kullanim 4l 74,10%
26 Ara. ABD 18:00 Ara. Richmond Fed Sanayi Endeksi dl 16,00 14,00

26 Ara. ingiltere ingiltere'de borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

26 Ara.  Almanya Almanya'da borsa tatil nedeniyle kapali olacak.

27 Ara. Cin 04:30 Kas. Sanayi Karlari -Yilik % dl 3,60%
27 Ara. ABD 16:30 Haftalk Issizlik Maas1 Basvurular dl

27 Ara. ABD 18:00  Kas. Yeni Konut Satislar dl 565 Bin 544 Bin
27 Ara. ABD 18:00 Ara. CB Tiiketici Gliven Endeksi dl 133,00 135,70

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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http://www.vkyanaliz.com/Files/docs/haftalik-piyasa-takvimi-1544795658.pdf

Valaf Yatirim

21 Aralik 2018 Cuma

PD . . Uzun Vade Kisa Vade . Getiri
Hisse Fiyati (TL) o o Hedef Fiyat
(mn TL) Oneri Oneri Potansiyeli

Bankacilik
AKBNK 27.120 6,78 AL EUG 8,52 26%
GARAN 34.314 8,17 AL EUG 9,30 14%
HALKB 8.838 7,07 AL EPG 9,40 33%
ISCTR 19.350 4,30 AL EPG 6,78 58%
YKBNK 13.431 1,59 AL EUG 2,51 58%
ALBRK 1.125 1,25 TUT EPG 1,58 26%
TSKB 2.072 0,74 AL EUG 1,30 76%
Cam
ANACM 1.898 2,53 AL EUG 4,29 70%
SODA 7.130 7,13 AL EUG 10,38 46%
TRKCM 3.763 3,01 TUT EPG 4,09 36%
Cimento
CIMSA 1.023 7,57 AL EPG 9,89 31%
AKCNS 1.398 7,30 AL EPG 10,02 37%
BOLUC 488 3,41 AL EPG 5,78 70%
Dayanikli Tiiketim
ARCLK 10.656 15,77 - - Revize Ediliyor
VESTL 1.892 5,64 - - Revize Ediliyor
Demir-Celik
EREGL 26.040 7,44 - - Revize Ediliyor
KRDMD 1.787 2,29 - - Revize Ediliyor
Gayrimenkul
TRGYO 1.520 1,52 AL EUG 2,35 55%
EKGYO 5.814 1,53 AL EUG 3,34 118%
ISGYO 997 1,04 TUT EPG 1,06 2%
Havacilik
THYAO 22.591 16,37 AL EUG 26,60 62%
PGSUS 2.361 23,08 AL EUG 41,10 78%
Holding
KCHOL 36.162 14,26 AL EPG 19,30 35%
SAHOL 15.446 7,57 AL EPG 10,30 36%
SISE 12.015 5,34 TUT EPG 6,35 19%
Savunma
ASELS 26.836 23,54 AL EUG 42,10 79%
OTKAR 2.052 85,50 AL EUG 96,80 13%
Otomotiv
FROTO 18.107 51,60 - - Revize Ediliyor
TOASO 8.150 16,30 - - Revize Ediliyor
DOAS 906 4,12 - - Revize Ediliyor
Perakende
BIZIM 392 6,53 AL EUG 11,00 68%
BIMAS 26.535 87,40 TUT EPG 98,20 12%
MGROS 2.754 15,21 AL EUG 36,80 142%

EUG: Endeks Uzeri Getiri
EPG: Endekse Paralel Getiri
EAG: Endeks Altinda Getiri
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