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Piyasalara Bakis
Piyasa Verileri . . . . . L
Borsa Istanbul gine 103.000 seviyelerine yiikselerek baslasa da gunin
Endeksler 31 Temmuz %De$g. Ybb devaminda bu seviyelerde kalicilik saglanamadi. Acilis sonrasinda gelen
satislarla 102.000 altina sarkan, ardindan da 101.500 lzerine kadar gerileyen

B v Mg A U endekste, guinun kapanis1 102.082 seviyesinden gerceklesti.

BIST030 v 128.365,7 -0,7% 12,3%

VIOP030 Endeks v 130,525  -0,5% 10,7% Asya piyasalarinda gé;lengn zayifliga kar§'1.llk g:L]n icinde Avrupa ve ABDjdgt
toparlanma cabalan izledik. Fed karari oncesinde Avrupa piyasalar giini

FTSE v 7.586,8  -0,8% 12,8% Ingiltere haric pozitif bolgede tamamladi. Fed, beklentilere paralel faizlerde 25

DJI v 26.864,3  -1,2% 15,2% baz puanlik indirime gitti. Karar ardindan Baskan Powell’in basin toplantisinda,
onumiizdeki donemdeki faiz kararlaryla ilgili karisik ifadelerde bulunurken,

DAX A 12.189,0  0,3%  15,4% actklamalar ardindan ABD piyasalar giinii %1 diisiisle tamamladi.

RTS A 1.360,0 0,5%  27,3%

- o Hem yurt icinde hem de yurt disinda bugiiniin ana giindemi PMI verileri olacak.
Parite 31Temmuz %Deg.  Ybb Aymiza zamanda ingiltere Merkez Bankasi faiz kararim da izliyor olacagiz. Fed
USD/TRY v 5,5748  -0,2% 4,8% karan ardindan sabah Asya piyasalarinda saticili seyirler gb’rijyoruz. Avrupa ve

ABD piyasalarinin ise gune kararsiz baslamasi bekleniyor. BIST tarafinda ise
EUR/TRY v 6,1673  -0,3% 1,7% acilista satislar gorebiliriz.
($+€)/TRY v 5,8493  -0,5% 3,3%
EUR/USD v 11050  -0,2%  -3,6% Makroekonomi & Politika Haberleri
Emtia 31 Temmuz  %Deg. Ybb e TCMB 2019/1l Enflasyon Raporu yayimlandi: 2019 enflasyon tahmini
Brent Petrol(bbl) A 64,53  0,2% 19,1% %13,9’a revize edildi
BaKir (S/ton) v 267 -0,5% -1,9% e 2019 Haziran ayinda de ticaret acig1 3,2 mlr $ oldu
e Konutta kullanilan dogalgaza %14,9 zam yapildi
Altin ($/0ns) v 1.420 -1,2% 10,9%
Glimis ($/0ns) v 16,17  -1,4%  4,1% Sektor ve Sirket Haberleri
e Albaraka Turk (ALBRK) 2C19 Finansal Sonuclar: Beklentilerin hafif
Performans ve islem hacmi verileri altinda net kar (=)
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (mnTL) *  Beklentilere paralel net zarar (=)
GYHOL 20% | CMENT -20% | THYAO 1133 e Otokar (OTKAR) 2C19 Finansal Sonucglarn: Her acidan giiclu sonuclar;
OYAYO 19% | BRKSN -15% | GARAN 854 “AL” tavsiyemizi surdiriyoruz (+)
BRKO 19% | TDGYO -15% | HALKB 488 e Tofas (TOASO) 2C19 Finansal Sonuclari: Surpriz yok (=)
TTRAK 18% | IDGYO -13% | AKBNK 286 e  Yapi Kredi Bankas1 (YKBNK) 2C19 finansallarini bugiin agiklayacak (=)
GEDIK 14% | KAPLM -11% | TTKOM 283 e Kisa Kisa Haberler: Turizm/Havacilik Sektorii, ANACM, ANSGR,

GARAN, SAHOL
e Sermaye Hareketleri: VKGYO
e Aciklanan Karlar
e Haftalik Ajanda

BIST 100 ve islem hacmi verileri

B islem Hacmi (Sag, TRYmn) ~ ——BIST-100 (Sol) ° Takip Listesi
103.373
103.500 10.000
9,000 Takvim ' .
103.000 - TSI : Beklenti
8.000 Tiurkiye ~ 10:00 Tem. Markit/ISO PMI imalat 47,9
7.000 Fransa 10:50 Tem. Markit PMI imalat 50,0 50,0
102.500 : .
SO0 Almanya 10:55  Tem. Markit/BME PMI Imalat 43,1 43,1
’ Avro Bolgesi 11:00  Tem. Markit PMI imalat 46,4 46,4
L2000 5.000 ingiltere  14:00 ingiltere Merkez Bankas1 (BOE) Faiz Karar1 0,75% 0,75%
4000 ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maag1 Basvurulart 206 Bin
101.500 | ABD 16:45  Tem. Markit PMI imalat 50,0
S0 ABD 17:00 Tem. ISM imalat PMI 52,0 51,7
101.000 2.000 ABD 17:00 Haz. insaat Harcamalar - Aylik % 0,5% -0,8%
25/07 26/07 29/07 30/07 31/07 Tiirkiye 2¢19 YKBNK ve TKFEN 2C19 finansallarini ac1klayacak
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TCMB 2019/11 Enflasyon Raporu yayimlandi: 2019 enflasyon tahmini %13,9’a revize edildi

TCMB yil sonu enflasyon beklentisini %14,6’dan %13,9’a asag1 yonde revize ettigi yiin lgiincl
enflasyon raporunu yayimladi. Rapor oncesinde yapilan bilgilendirme toplantisi ardindan TCMB
Baskan1 Murat Uysal sorular cevapladi. Yeni baskanin iletisim stratejisi ve onumiizdeki doneme
iliskin beklentilerini gormek agisindan onemle takip edilen toplantida;

e Yilin ilk yansinda enflasyonun TCMB beklentileri altinda gerceklesmesi ve yilin kalaninda
enflasyonda beklenen iyilesme ile yil sonu enflasyon beklentisinde yapilan asagi yonlii revizyon
ardindan TCMB Baskam faiz indirimlerinde kayda deger yer oldugunu ancak temkinli
durusun siirdiiriilecegi belirtildi.

e Para politikasi belirlenmesinde fiyat istikrarimin yan1 sira ‘’makul bir reel getiri’’
degerlendirmesinin  de yapildigimin  agiklanmasi ardindan, reel getiri seviyesinin
belirlenmesinde gerceklesmis ve beklenen enflasyon oranlari, yurt ici ve yurt disi finansal
kosullar, benzer iilke reel getiri oranlan ve risk priminin dikkate alindig: ifade edildi.

e Yihin kalaninda planlanan toplant1 takviminde bir degisiklik olmadigi aciklanirken,
onumiizdeki donemde daha etkin bir iletisim stratejisi ve cesitlendirilmis politika araclarinin
kullamlacagi belirtildi.

Enflasyon raporunda 2019 yil sonu enflasyon beklentisi gerilerken 2020 enflasyon beklentisi %8,2
olarak korundu. 2019 yili icin yapilan revizyonda, 2019 yili icin petrol fiyatlan, dolar cinsinden
ithalat fiyatlar1 ve gida enflasyonu beklentisindeki gerileme etkili oldu. Bunun yani sira yilin
kalaninda doviz kuru kaynakli birikimli etkilerinin enflasyondaki diistisii destekleyecegi belirtildi.
Yapilan tahminlerde kiiresel finansal kosullarin olumlu seyredecegi ve lilke risk primindeki distsiin
devam edecegi beklentisi etkili oldu. Oniimiizdeki déneme iliskin riskler arasinda ise; enflasyon
beklentilerinin yiiksek seyri, para ve maliye politikasinin esgudimune dair riskler, kuresel biyime
goriinimiindeki zayifligin devami, ham petrol fiyatlarindaki oynakliklar ve gelismekte olan iilkelere
yonelik sermaye akimlarinin seyrine dair belirsizlikler 6n plana ¢ikarildi.

2019 Haziran ayinda dis ticaret acig1 3,2 mlr $ oldu

o TUIK tarafindan aciklanan gecici verilere gore dis ticaret acig1 2019 Haziran ayinda bir 6nceki
yilin ayni ayina gore %42,5 oraninda azalarak 5,5 mlr $’dan 3,2 mlr $’a geriledi. Boylece 2019
yiimin ilk yarisinda dis ticaret acig1 14,8 mlr $’a gerilemis oldu.

e Haziran ayinda ihracat, 2018 yilinin ayn1 ayina gore %14,3 azalarak 11,8 mlr $ olurken, ithalat
%22,7 azalarak 14,3 mlr § olarak gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama oranm 2018 Haziran
ayinda %70,1 iken, 2019 Haziran ayinda %77,7’ye yiikseldi.

e Yilin ilk alt1 ayinda Avrupa Birligine yapilan ihracat %1,8 oraninda azalirken, toplam ihracat
icindeki pay1 %51,4’ten %49,4’e geriledi. Haziran ayinda en fazla ihracat yapilan ulke Almanya
olurken, ithalatta ilk siray1 Rusya aldi.

Dis Ticaret istatistikleri,Haziran 2019

ihracat Degisim (%) ithalat Degisim (%) Dis Ticaret Dengesi Degisim (%) Karsilama Orani (%)
L4
R 12 924 498 18 449 107 -5 524 609 70,1
2018-06 -14,3 -22,7 -42,5
2018-06 11081825 14 259 096 -3177 271 77,7

Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Haziran ayinda dokuz giinliik bayram tatilinin etkisiyle ihracat hacminde daralma yasanirken,
ic talepteki zayif seyrin devamiyla ithalattaki gerileme devam etti. Tiiketim mallari ithalatindaki
%38,3’liik gerileme ic talebin zayifigim teyit etti. Yilin ikinci yarisinda ekonomide ve talep
kosullarinda beklenen toparlanma ile ithalattaki gerilemenin yavaslayabilecegini dliisiiniiyoruz.

Konutta kullanilan dogalgaza %14,9 zam yapildi

e BOTAS tarafindan, 1 Agustos itibari ile konut tiketicilerine dogalgaz satis fiyatlarinda ortalama
% 14,97 artis yapildi. Tuketimi yillik 300 bin metrekip ve uzerindeki tiketicilerle, Organize
Sanayi Bolgeleri ve Sikistinlmis Dogal Gaz iiretimi amachi dogal gaz kullanan tiiketiciler icin ise
ortalama yuzde 13,73 oraninda zam yapildi.
Yorum: Dogalgazin TUFE icindeki %1,8’lik agirligi dikkate alindiginda tiiketici fiyatlari iizerinde
dogrudan 0,27 puanlik yukari yonlii etkisi olmasini bekliyoruz. Daha énce dogalgazdan elektrik lireten
santraller icin gerceklestirilen zam ardindan bu kez sanayi sirketleri icin de fiyat artisi goriiyoruz.
Enerji yogun calisan cam, cimento ve seramik gibi sektorler icin fiyat artislarinin, kar marjlarini
baskilamaya devam etmesi beklenmelidir.
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Albaraka Tiirk (ALBRK) 2C19 Finansal Sonuglari: Beklentilerin hafif altinda net kar (=)

. Albaraka Tirk Katiim Bankas1 2C19 icin beklentimizin %4,0 Uzerinde, piyasa beklentisinin ise
%11,0 altinda 22,6 mn TL net kar acikladi. Bu rakam bir onceki ceyrege gore %17,0, 2018 yilinin
ayni donemine gore ise %77,1 dususe isaret etmektedir.

. Bankanin 2C19’da karsitik giderlerinin bir onceki ceyrege gore %74,0 oraninda azalma
gostermesine karsin, net pay gelirlerindeki daralma ceyreksel bazda net kar1 olumsuz
etkilemistir.

. Bankamn 2C19°’da TL kredi hacminde bir onceki ceyrege gore %3,1 oramnda daralma
goriilmistiir. Aym donemde bankanin YP ($) kredileri ceyreksel bazda %13,8 artis gostermesi
ve TL’deki deger kaybinin etkisi toplam kredi hacmi ceyreksel bazda %4,8 biiylimdiistiir.

. 2C19’da bankanin TL toplanan fon hacmi bir 6nceki ceyrege gore %0,5 daralirken, YP tarafta
bazinda %10,4 ile giiclu bir artis gorulmustur.

. Bankanin 2C19’da net kar pay1 gelirleri bir onceki ceyrege gore %26,5 disiis ile 144 mn TL’ye
gerileyerek beklentimizin %24,0 altinda gerceklesmistir. Temel olarak 2C19’da TL tarafta
kotulesen kredi-toplanan fon makasi bu gelirleri olumsuz etkilemistir.

. Banka’nmin 2C19’da Takipteki Krediler Oran1 (TKO) bir onceki ceyrege gore sinirli degisim
gostererek %7,38 diizeyinde gerceklesti. Bankanin 1C19’da %15,0 olan grup 2 kredilerin toplam
kredilerin icerisindeki pay1 2C19’da %14,2 diizeyine gerilemistir.

. Bankanin 2018 sonunda %14,7 olan sermaye yeterlilik rasyosu 2C19 itibariyle %13,8’e
gerilemistir

. Bankanin 2019 yiinin ikinci ceyreginde sendikasyon kredisinin yenilenmemesi nedeniyle toplam
aktifleri %2,0 oraminda azalmistir.

Yorum: Aciklanan 2C19 net kari piyasa beklentilerinin hafif altinda gerceklesmesi nedeniyle hisse
performasina etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz. Son 1 aylik dénemde banka hisselerinin BIST-100
endeksine gbre %1,4 negatif ayristigi gériilmektedir. Albaraka Tiirk Katilim Bankasi i¢in 1,38 TL olan
hedef fiyatimizi ve uzun vadeli “TUT”, kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri” dnerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri  Hedef Fivat (TL) 1,38 F/K (Cari): 8,1

Uzun Vadeli Gneri TuT Kapams Fiyati (TL) 1,21 F/DD (Cari) 0,3

BDDK Solo Gelir Tablosu- fzet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
{mn TL}) 2¢19 1C19 Ceyreksel % 2018 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Kar Pay Gelirler 144 196 27% 249 -42% 18% -24%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 77 70 10% 45 T3 77 0%

MNet Dénem Kar 23 7 -17% 98 T7% 22 25 4% 1%
MNet Kar Payr Marji 1,58% 1,86% -0,3 yp 2,75% -1,2 yp 1,77% -0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karlih# -0,4% 2,0% 2,4 yp 10,7% 11,1 yp -0,4% Owp

Kaynak: §irket, Research Turkey, VKY Aragtirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.4.: aniami dedil, {: Ceyrek, A: Ay, Y:varyl, VRY: vakif vatirim, Kons: Konsensis
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Beklentilere paralel net zarar (=)

. is GYO’nun 2C19°da net doénem zaran beklentimizin %25,0 altinda 12,3 mn TL seviyesinde
gerceklesti. Piyasa beklentisi ise 13 mn TL net zarar iken, sirket bir onceki ceyrekte de 6 mn
TL zarar aciklamisti. Yillik bazda, gecmis donemlere gore daha dusiik seviyede gerceklesen
proje teslimatlarina bagh olarak operasyonel sonuglarinin zayif gerceklesmesi ve net finansal
giderlerdeki artis sirket karliigin1 olumsuz etkilemis, 2C19 operasyonel sonuclar beklentimizin
bir miktar lzerinde gerceklesmesi nedeniyle de sirket ongordiigiimiizden daha diisiik bir zarar
aciklamistir. Son 1 aylik donemde BIST100 getirisine gore %10,2 negatif ayrsan ISGYO’da, 2C19
net zararinin piyasa beklentilerine yakin gerceklesmesinin hisse performansina etkisini notr
olarak degerlendiriyoruz. is GYO icin 1,06 TL hedef fiyat ve kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri”,
uzun vadeli “TUT” onerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Dneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,06 FINFAVOK (Cari)  12,1x
Uzun Vadeli Oneri TuT Kapanig Fiyat (TL) 0,96 FIK (Cari) 4x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Boklenti ! Sapma %
{mn TL) 219 119 Ceyreksel % 2C18 Yillik % VKY Kons. | VKY Kons.
Het Satiglar 172 77 125% 689 -75% 160 71 0 % 1%
Brit Kar 66 51 29% 110 -40% - - m.d. m.d.
FAVOK 53 41 31% 85 -449 47 50 i 13% 6%
Het Dénem Kar -12 -5 95% 79 a.d. -16 -13 -25% -£%
Briit Kar Marjr 38,5% 66,9% =284 yp 15,9% 226yp m.d. md.  md m.d.
FAVOK Marji 30,9% 53.1% -222yp 13,8% 17,1 yp 29.5%  29,5% 14w 14yp
Net Har Marji -7, 1% -8.2% 1.1y¥p 11,5% -186yp -102% -76% ! 31yp 0,5 yp
Kaynak: Sirketl, Research Turkey, VKY Aragtirmsa ve Strateji

Kizaltmalar: yp: ydzde pusn, m.d.; mdmkdn degil, a.d.; anlamii degil, C: Geyrek, Ar Ay, Y-Yaryl, VY. Vakif Yatinm, Kons: Konsensds

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Otokar (OTKAR) 2C19 Finansal Sonuglar: Her a¢idan giiclii sonuglar; “AL” tavsiyemizi siirdiiriiyoruz

(+)

o Otokar, 2C19°da beklentilerin %26 iizerinde 206 mn TL net kar aciklad1 (2C18: 51 mn TL net
zarar). Kar marj1 yiiksek ihracat gelirlerinin etkisiyle tahminimizden giiclii gerceklesen ciro
performansi ve operasyonel marjlar, net kardaki sapmanin ana unsuru oldu. Sirket hisselerinin
son 1 ayda BIST100 endeksinden %4 ile sinirli oranda pozitif ayrismasim da goz oniunde
bulundurarak, her anlamda beklentimizden giiclu gelen 2C sonuclarinin hisse fiyatina olumlu
yansityacagini tahmin ediyoruz. Hatirlatmak gerekirse Otokar icin hedef fiyatimizi 160 TL’ye
yiikseltirken (16.07.2019: Vites Biiyiitiiyor), kisa vadeli 6nerimizi “Endeksin Uzerinde Getiri”ye
ve uzun vadeli onerimizi “AL”a revize etmis, 2019 Strateji Gincelleme raporumuzla da
(17.07.2019: Firsatlara Odaklanma Zamani) hisseyi model portfoyiimize eklemistik. 2C
sonuclarinin ardindan tahminlerimizde ve onerilerimizde herhangi bir degisiklige gitmiyor,
Sirket ile ilgili olumlu goriisiimuzi surdiriyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endek s in Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 160,00 FOYFAY O [Cari): BAx
Uzun Vade li Gneri AL Kapamg Ryati{TL) 12520 FM [Cari): G.Ax
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Bekl enti i Sapms %
[mnTL} 2018 119 Cepreksal B8 IC1E Yillik % 6413 6A18 Yill ik % VKY  Kons . VKY  Kons
Met Satiglar 885 1 06.4% 236 266, 8% 1.254 488 163.0% a2 B0 i 15% 2%
Briit Kar T4 HT1 4% 47 B3 % 475 102 36T.8% - - Pomd m.d.
FAVOK ZZ4 10 21438% =22 ad. 224 =25 . 32 2 L 1T% 11%
Met Donem Kar 206 =11 ad. =21 ad. 135 -T2 ad. 164 164 ¢ 26% 26%
Briir Kar Ma i FEELH 247% 186w 2.0 T a7 2% 162 | md  md | md  mad
FAVAK Marji 25.9% 2.8 235y  -126% WS 182%  -T1% 293y | 2594% 250% } O04p 08
Her Kar Marji 238% -2 6% 260 up -216% 45,5 yp 15% -16% H3wp MT%E 4% P 2 34w

Kaynsk: Sirkel Research Turksy, VY Arssomma we Sirsigi
Kissltmalsr: yp: pizds pusn. m 4. mimbin degil. 3.4 anlam [ degil, G Gagrsle A-Ay Yo ¥arpal, WY Valaf Yefinm, Kons: Konssnsis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Tofas (TOASO) 2C19 Finansal Sonuclari: Siirpriz yok (=)
) Tofas, 2C19’da beklentilere paralel yillik bazda %11 artisla 408 mn TL net kar aciklarken,

finansal sonuclarda operasyonel tarafta da herhangi bir siirprizle karsilasmadik. Bu nedenle
aciklanan sonuclarin, son donemde BIST100 endeksine paralel performans gosteren Sirket
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hisseleri lizerinde etkisinin “notr” olmasini bekliyoruz. Diger yandan, tahminlerimizle uyumlu
2C19 sonuclarinin ardindan degerleme ve énerimizde herhangi bir degisiklige gitmiyor; 20,50
TL hedef fiyat, kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadeli “TUT” Onerimizi devam

ettiriyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat[TL) 20,50 FOVFA VOK [Cari): 4.5x
Uzun ¥ ade li Oneri TUur Kapanig Fiyat [TL} 159,68 FiK[Cari): T2
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklent : Sapma %
[mnTL} 219 1C19 Ceyreksd 3 2048 Yil lnke 35 BA1S GA18 Yill ke 5% VHY Kons. | VHY Hons.
Met Satiglar 5285 3.581 32.8% 5.08D 473 2270 2432 -2.3% 5169 2286 ¢ 2% 0%
Briit Kar arz 15.4% 47 28% 1254 10,13 - - b omd m.d.
FAVOK 8ar 4.6% =, 1 -1.5% 1245 1.181 T3% BT 6 i -2% 2%
Het Ddnem Kan 40s 5 25 8% X8 11.0% 733 853 58% 388 3% L 5 T3
Eriit Kar Manji 12.7% 146% 19yp 12.8% 01 9% 12% 150 md. md i md md.
FAVDK Marji 12.0% 15.3% -33wp 1285 -0.8 o 1343 122 1.2)p 126% 117% | -06w 03w
Her Mar Marji 7.7% 2.2% -04yp 7.3% 0.4y 5% 7% 06yp TE% 7AW 02 05w

Kaynsk: Sirket. Research Turkey: VY Aragtirms ve Siratgl
Kisslim alar: yp: iz de puan. m.d. mimkin degl, 3.4, anlzml degil, G Geprel A: Ay Yo¥amal VKY: Valaf Yaonm | Kons: Konsensis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Yap1 Kredi Bankasi (YKBNK) 2C19 finansallarin1 bugiin aciklayacak (=)

Hisseleri son 1 ayda BIST 100 endeksine gore %3,7, banka endeksine gore %1,3 pozitif ayrisan Banka’nin
2C19 doneminde;

. Net donem karimin ceyreksel bazda %19,9, yillik bazda %19,0 dusus ile 994 mn TL (Research
Turkey: 1,0 mlr TL) olarak gerceklesmesini,

. Net faiz gelirlerinin ceyreksel bazda %13,8 artis gostererek, ozel sermayeli bankalar arasinda
olumlu ayrnsmasini,

o Sektordeki genel trende paralel olarak artan swap maliyetlerinin de etkisi ile net ticari zararin
yikselmesi sonucunda 2C19’da bankanin cekirdek gelirlerinde ceyreksel bazda %5,7 disus
kaydedilmesini,

o Bir onceki ceyrege gore tahsilatlardaki performansinin azalmasi sebebiyle diger faaliyet
gelirlerinde ceyreksel bazda %24,8 gerileme bekliyoruz.

Kisa Kisa Haberler

. (+) Turizm/Havacilik Sektorii: Kiiltiir ve Turizm Bakanlig1 verilerine gore, Tiirkiye’ye gelen
yabanci ziyaretci sayis1 Haziran ayinda yillik bazda %18 artisla 5,3 mn seviyesinde gerceklesti.
Boylece, 2019 yilinin ilk yarisinda yabanci ziyaretci sayis1 gecen yilin ayn1 donemine gore %13,2
artarak 18,1 mn oldu. Yorum: 2019 yilinda yabanci turist sayisinin yillik bazda %20 artisla 47,5
mn seviyesine ulasarak yeni rekor seviyeye yiikselecegi yoniindeki tahminimizi koruyoruz.
Haziran ayinda Tiirkiye’ye gelen yabanci ziyaretci sayisindaki yillik biiyiime hizinin bir énceki
aya gbre neredeyse iki katina ¢iktigim goriiyor, bu gelisimi hem turizm hem de havacilik
sektdrii acisindan olumlu buluyoruz.

o (+) Anadolu Cam (ANACM): Rusya'da 2012 yilinda yasanan kriz sonrasinda Pokrov fabrikasinda
2013 yilinda Uretime ara veren sirket, cam ambalaj pazarindaki canlanma ve arz agig
nedeniyle, fabrikanin 2C20’de 70 bin ton/yil kapasiteli firininin 15 mn $ yatinm bedeli ile
devreye alinmasina karar verdi. Yorum: 2C20’de fabrikanin devreye girmesi ile birlikte sirketin
liretim kapasitesi, 2,36 mn ton/yil’dan %3 artarak 2,43 mn ton/yil’a yiikselecek. Devreye
alinacak yeni kapasitenin, toplam kapasiteye gore diisiik bir miktara karsilik gelmesi nedeniyle
haberin sirket hisselerine etkisini ilk asamada nétr olarak dederlendirsek de, Rusya cam
ambalaj pazarinda 1C19 itibariyle %39 pazar payiyla lider konumunda olan Anadolu Cam’in,
pazardaki canlanmay dile getirmesini énemli buluyoruz.

o (=) Anadolu Sigorta (ANSGR): Anadolu Sigorta’nin 2C19’da net donem kar1 bir dnceki ceyrege
gore %15,4 dususle, bir onceki yilin ayn1 donemine gore ise %67,5 oraninda artarak 105,4 mn TL
dizeyinde gerceklesti. Sirket’in hayat disi bransinda 2C19’da teknik karinin ceyreksel bazda
%8,6 artis ile 186,5 mn TL’ye ulasmasina karsin, net yatirnm giderlerinin 12,3 mn TL’den 21,2
mn TL’ye yiikselmesi nedeniyle vergi oncesi net karn bir onceki ceyrege gére %27,9 oraninda
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinim

01 Agustos 2019 Persembe

diisiis gostermistir. Ancak Sirket’in 2C19’da efektif vergi oraminin bir 6nceki ceyrege gore
gerilemesi net kardaki disiisii simrlamistir. Ote yandan Sirket’in 2C19’da prim Uretimi ceyreksel
bazda %2,6, yillik bazda %11,0 artis ile 1,65 mlr TL duzeyinde gerceklesti. Yorum: Son 1 ayda
Anadolu Sigorta hisseleri BIST 100 getirisine kiyasla %5,5 daha kétii performans gostermistir.
2C19 finansal sonuclarinin hisse performansina etkisini nétr olacagini diisiiniiyoruz.

. (=) Garanti Bankas1 (GARAN): Banka'min takipteki krediler portfoyiinde yer alan ve 17 Haziran
2019 tarihleri itibari ile toplam anapara bakiyesi 260 mn TL olan tahsili gecikmis alacaklarinin,
toplam 18,5 mn TL'ye satildig1 acikland1. Yorum: Banka’nin gerceklestirdigi bu satis isleminde
tahsilat oramim %7,1 olarak hesapliyoruz. (Onceki: %5,3) Ote yandan Banka'min Takipteki
Krediler Orani'ninda bu satis islemi ile birlikte yaklasik 10 bp diisiis olabilecegini hesapliyoruz.
Bu satis islemi sonucunda 3C19'da Banka'nin gelir tablosuna 18,5 mn TL'lik gelir yansiyacak.

. (=) Sabanci Holding (SAHOL): Sirketin CEO’su konumundaki Mehmet Gocmen’in 31 Temmuz
tarihi itibariyle gorevinden ayrilmasi ardindan, 1 Agustos 2019 tarihinden gecerli olmak lizere
Cenk Alper’in yeni CEO olarak atandigin acikladi.

Sermaye Hareketleri

Bedelsiz Oran (Kar Mevcut Ulasilacak
Hisse Ad Tarih

Payindan, %) Sermaye (TL) Sermaye (TL)
VKGYO 01.08.2019 2,22 225.000.000 230.000.000
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Aciklanan Karlar Vakif Yatinm

01 Agustos 2019 Persembe

BIiST Kodu Aciklama Net Donem Kan 2C19 Net Kar Beklenti FVA
2G19 2G18 % Degisim VKY Research Turkey 2C19  2C18 % Degisim

Adese ADESE 25.07.2019 29 -3 a.d. -18 5 a.d.
Akbank AKBNK 25.07.2019 1.278 1.602 -20% 1.220 1.186
Aksigorta AKGRT 31.07.2019 90 45 101% 84
Abbaraka Turk Katilim Bankasi ALBRK 31.07.2019 23 98 -77% 22 25
Anadolu Cam ANACM 27.07.2019 155 166 -6% 116 121 265 188 41%
Anadolu Hayat Emek. ANHYT 30.07.2019 70 63 1%
Anadolu Sigorta ANSGR 31.07.2019 105 63 67%
Arcelik ARCLK 29.07.2019 219 144 52% 286 240 908 548 66%
Ata G.M.Y.O. ATAGY 30.07.2019 -4 1 a.d. 0 3 -92%
Atlas Y.O. ATLAS 22.07.2019 2 -5 a.d. 2 -5 a.d.
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 17.07.2019 6 1 500% 2 1 37%
Bosch Fren Sistemleri BFREN 30.07.2019 8 8 11% 11 6 79%
Bomonti Elektrik BMELK 29.07.2019
Denizli Cam DENCM 26.07.2019 0 -1 a.d. 5 2 130%
Denizbank DENIZ 29.07.2019 308 701 -56%
Deniz G.M.Y.O. DZGYO 25.07.2019 0 4 a.d. 1 1 15%
Metro Yatirim Ortakligi MTRYO 23.07.2019 2 -2 a.d. 2 -2 a.d.
Ege Gubre EGGUB 31.07.2019 17 2 835% 30 16 84%
Euro Trend Y.O. ETYAT 30.07.2019 4 0 a.d. 4 0 a.d.
Euro Kapital Y.O. EUKYO 30.07.2019 4 0 a.d. 4 0 a.d.
Euro Yat. Ort. EUYO 30.07.2019 4 0 a.d. 4 0 a.d.
Qnb Finans Finansal Kiralama QNBFL 23.07.2019 27 35 -23%
Qnb Finansbank QNBFB 30.07.2019 648 604 7%
Garanti Bankasi GARAN 30.07.2019 1.911 1.907 0% 1.646 1.684
Garanti Faktoring GARFA 26.07.2019 7 2 307%
Hub Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi HUBVC 29.07.2019 0 1 -56% 0
Garanti Y.O. GRNYO 26.07.2019 1 0 a.d. 1 0 a.d.
Gedik Yatirim Holding GYHOL 29.07.2019 3 1 258% 5 1 246%
Hedef Girisim Srmy. Y.O. HDFGS 30.07.2019 -19 31 a.d. -17 31 a.d.
Icbe Turkey Bank ICBCT 22.07.2019 3 24 -90%
Idealist G.M.Y.O. IDGYO 29.07.2019 0 0 -18% 0 0 5%
Is Finansal Kiralama ISFIN 29.07.2019 53 26 109%
Is GirisimSrmy. Y.O. 1SGSY 29.07.2019 3 0 a.d. 3 -1 a.d.
Is G.M.Y.O. 1SGYO 31.07.2019 -12 79 a.d. -16 -13 53 95 -44%
Is Yatirim ISMEN 31.07.2019 113 46 144% 162 76 113%
IsY.O. ISYAT 31.07.2019 16 3 475% 16 3 480%
Ittifak Holding ITTFH 24.07.2019 17 -15 a.d. -28 12 a.d.
Kustur Kusadasi Turizm KSTUR 29.07.2019
Logo Yazilim LOGO 31.07.2019 22 17 28% 18 34 26 27%
Marmaris Altinyunus MAALT 29.07.2019 5 3 85% 0 1 -34%
Mega Polietilen Kopuk MEGAP 30.07.2019
Merit Turizm MERIT 30.07.2019
Metro Holding METRO 20.07.2019 27 -129 a.d. -1 -1 -9%
Orma Orman Urunleri ORMA 30.07.2019
Otokar OTKAR 31.07.2019 206 =51 a.d. 164 164 224 =371 a.d.
Oyak Y.O. OYAYO 31.07.2019 1 0 263%
Ozerden Plastik Sanayi OZRDN 30.07.2019
Turk Prysmian Kablo PRKAB 31.07.2019 5 4 19% 26 16 66%
Seyitler Kimya SEYKM 30.07.2019
Sise Cam SISE 30.07.2019 480 650 -26% 440 454 975 795 23%
Soda Sanayii SODA 27.07.2019 376 418 -10% 288 313 281 206 36%
Sodas Sodyum SODSN 30.07.2019
Tav Havalimanlari TAVHL 23.07.2019 243 426 -43% 150 207 549 387 42%
Turkcell TCELL 31.07.2019 465 415 12% 0 514 2.572 2.191 17%
Taze Kuru Gida TKURU 30.07.2019
Tofas Otomobil Fab. TOASO 31.07.2019 408 368 11% 388 384 637 646 -1%
Trakya Cam TRKCM 30.07.2019 171 292 -41% 153 161 299 294 2%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 26.07.2019 -9 -31 -70% 3 3 12%
Turk Telekom TTKOM 26.07.2019 435 -870 a.d. 0 422 2.664  2.010 33%
Turk Traktor TTRAK 30.07.2019 14 81 -83% 0 12 92 144 -36%
Uzertas Boya UZERB 29.07.2019
Vanet Gida VANGD 26.07.2019
Yibitas Yozgat Insaat Malzemeleri YBTAS 29.07.2019
Yeni Gimat G.M.Y.O YGGYO 31.07.2019 59 57 5% 43 45 -5%
Yapi Kredi Koray G.M.Y.O. YKGYO 30.07.2019 0 0 a.d. 0 0 a.d.
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

01 Agustos 2019 Persembe

Tarih TSi Onem Beklenti Onceki
1 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI imalat dl 49,6 49,4
1 Agu. Tirkiye 10:00 Tem. Markit/ISO PMI imalat dl 47,9
1 Agu. Fransa 10:50 Tem. Markit PMI imalat dl 50,0 50,0
1 Agu. Almanya 10:55 Tem. Markit/BME PMI imalat dl 43,1 43,1

1 Agu. Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI imalat dl 46,4 46,4
1 Agu. ingiltere 14:00 ingiltere Merkez Bankas1 (BOE) Faiz Karar1 4l 0,75% 0,75%
1 Agu. ABD 15:30 Haftalik issizlik Maas1 Bagvurulari dl 206 Bin
1 Agu. ABD 16:45 Tem. Markit PMI imalat dl 50,0
1 Agu. ABD 17:00 Tem. ISM imalat PMI dl 52,0 51,7
1 Agu. ABD 17:00 Haz. insaat Harcamalari - Aylk % il 0,5% -0,8%
1 Agu. Tirkiye 2C19 YKBNK ve TKFEN 2C19 finansallarin agiklayacak

2 Agu. Avro Bolgesi  12:00 Haz. UFE - Aybk % dl -0,3% -0,1%
2 ABu. Avro Bolgesi  12:00 Haz. Perakende Satislar - Aylik % dl 0,2% -0,3%
2 Agu. ABD 15:30 Tem. Tarim Disi istihdam dl 160 Bin 224 Bin
2 Agu. ABD 15:30 Tem. issizlik Oram dl 3,7% 3,7%
2 Agu. ABD 15:30 Haz. Dis Ticaret Dengesi dl -54,2 mlr § -55,5 mlr $
2 Agu. ABD 17:00 Haz. Dayanikli Mal Siparisleri dl 2,0%
2 Agu. ABD 17:00 Tem. Michigan Tiiketici Gluiven Endeksi dl 98,5 98,4
2 Agu. Tirkiye S&P, Tiirkiye icin kredi notu degerlendirme raporunu agiklayacak

2 Agu. Tirkiye 2C19 FROTO ve TSKB 2C19 finansallarini aciklayacak

5 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI Hizmet dl 52,0 52,0
5 Agu. Tiirkiye 10:00 Tem. TUFE - Aylk % 4l 0,03%
5 Agu. Tiirkiye 10:00 Tem. TUFE - Yaltk % al 15,72%
5 Agu. Tiirkiye 10:00 Tem. Yurt ici UFE - Aylik % d 0,09%
5 Agu. Turkiye 10:00 Tem. Yurt ici UFE - Yiluk % dl 25,04%
5 Agu. Almanya 10:55  Tem. Markit PMI Hizmet dl 55,4
5Agu. Awvro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Hizmet dl 53,3
5 Agu. Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Bilesik dl 51,5
5 Agu. ABD 16:45 Tem. Markit PM| Hizmet dl 52,2
5 Agu. ABD 17:00 Tem. ISM Hizmet PMI dl 55,0 55,1
5 Agu. Tirkiye 2C19 AVISA 2C19 finansallarin1 agiklayacak

6 Agu. Almanya 09:00 Haz. Fabrika Siparisleri - Aylik % dl -2,2%
6 Agu. Tirkiye 14:30 Tem. TUFE Bazli Reel Efektif Ddviz Kuru il 72,10
6 Agu. Tirkiye 2C19 ASELS, BIMAS, BIZIM ve MGROS 2C19 finansallarini agiklayacak

7 Agu. Almanya 09:00 Haz. Sanayi Uretimi - Aylik (mevs. diizelt.) % dl 0,3%
7 Agu. Fransa 09:45 Haz. Dis Ticaret Dengesi dl

7 Agu. Tirkiye 17:30 Tem. Hazine Nakit Dengesi dl -11 mlr TL
7 Agu. Tirkiye 2C19 AEFES, AYGAZ, CCOLA, SAHOL ve TUPRS 2C19 finansallarin agiklayacak

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

Rapora ulasmak icin tiklayiniz.
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Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 39.260 7,55 330 AL EUG 8,60 14%
GARAN 41.370 9,85 1.091 AL EUG 11,45 16%
HALKB 7.525 6,02 347 AL EPG 8,50 41%
ISCTR 28.080 6,24 204 AL EUG 7,43 19%
YKBNK 23.060 2,73 159 AL EUG 3,13 15%
ALBRK 1.089 1,21 13 TUT EPG 1,38 14%
TSKB 2.324 0,83 22 AL E0G 1,17 41%
Cam
ANACM 2.145 2,86 [ AL EUG 4,29 50%
SODA 6.110 6,11 49 AL EUG 9,08 49%
TRKCM 3.463 2,77 17 TUT EPG 4,09 48%
Cimento
CIMSA 912 6,75 2 TUT EPG 7,92 17%
AKCNS 1.269 6,63 0 TUT EPG 8,54 29%
BOLUC 357 2,49 1 TUT EAG 3,87 55%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 11.791 17,45 36 TUT EPG 21,00 20%
VESTL 3.163 9,43 108 TUT EPG 8,95 -5%
Demir-Celik
EREGL 26.005 7,43 134 AL EUG 9,62 29%
KRDMD 1.701 2,18 220 AL EPG 2,88 32%
Gayrimenkul
TRGYO 1.930 1,93 6 AL EUG 2,35 22%
EKGYO 4.636 1,22 74 AL EUG 2,05 68%
ISGYO 920 0,96 3 TUT EPG 1,06 10%
Havacilik
TAVHL 9.118 25,10 29 AL EUG 38,00 51%
THYAO 17.195 12,46 925 AL EUG 18,30 47%
PGSUS 4.861 47,52 68 TUT EPG 52,70 11%
Holding
KCHOL 47.472 18,72 73 AL EUG 20,60 10%
SAHOL 20.139 9,87 57 AL EPG 10,60 7%
SISE 11.093 4,93 35 TUT EPG 6,02 22%
Savunma
ASELS 21.603 18,95 227 AL EUG 30,00 58%
OTKAR 3.005 125,20 5 AL EUG 160,00 28%
Otomotiv
FROTO 21.441 61,10 20 TUT EPG 62,50 2%
TOASO 9.840 19,68 16 TUT EPG 20,50 4%
DOAS 1.102 5,01 13 TUT EPG 5,00 0%
Perakende
BIZIM 452 7,53 1 AL EUG 11,20 49%
BIMAS 28.453 46,86 92 TUT EPG 49,10 5%
MGROS 3.076 16,99 16 AL EUG 26,40 55%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile muisteri arasinda imzalanacak

yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
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