Giinliik Strateji Biilteni

20 Eylil 2019 Cuma

Piyasa Verileri

Vakif Yatinm

Piyasalara Bakis

Kuresel piyasalar, Fed’in bir sonraki toplanti icin faizlerin yonune iliskin net bir

Endeksler 19 Eyliil %Desg. Ybb yonlendirme yapmamasi ardindan giine kararsiz seyirlerle baslarken, BIST100
endeksi 102.000 Uzerinden yatay bir acilis gerceklestirdi. Gun icinde hem
B v LG il s bankaciik hem de sanayi hisselerinde satislarin artmasiyla endekste 100.000
BIST030 v 124.155,1  -1,8% 8,6% seviyeleri test edildi. Satislar sonrasinda toparlanmaya calisan BIST100,
VIOP030 Endeks v 126,000  -1,5% 4,3% I_<a.pam§a.dogr.u gelen balnkalarm_ Turk Telekom’daki ('I'I'KOM)' p'gylanm sgtmak
icin yetkilendirme yaptigi haberiyle yukar hareketlense de giinui %1,56 dustisle
FTSE A 7.356,4 0,6  9,3% 100.339 seviyesinden tamamladi. Ozellikle AKBNK ve GARAN hisselerindeki
DJI v 27.0948  -0,2% 16,2% satislar endeksteki gerilemede etkili olurken, TTKOM’da giin sonundaki
%4,24’lik deger kazanc diistsii kismen de olsa sinirladi.
DAX A 12.457,7 0,6% 18,0%
RTS v 1.378,1 -0,3% 28,9% ABD’nin iran’a yeni yaptinmlar getirece§i aciklamalann yam sira saldir
- T— sonrasinda iki lilke arasindaki gerilimin stirmesi, petrol fiyatlarimin giin icinde
Parite 19 Eylil  %Deg. Ybb yeniden 63 §$ iizerinden 65 $ iizerine hareketlenmesinde etkili oldu. ingiltere
USD/TRY v 5,7188  0,0%  7,8% Merkez Bankas1 diinkii toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %0,75
seviyesinde sabit birakti. Fed toplantisi ardindan yon bulmakta zorlanan ABD
AR A Gl Wik apd piyasalarinda karisik kapanislar gozlenirken, Avrupa’da ise alim agirlikl
(5+€)/TRY A 5,9978  0,5% 5,9% seyirlerin ardindan kapanislar pozitif bolgede gerceklesti.
EUR/USD 1,1057 0,1%  -3,5% N s . . .. . . .
A ABD ve Cin ticaret heyetlerinin ekim ayindaki toplantilar oncesinde bugiin bir
Emtia 19 Eyliil  %Deg. Ybb araya gelmesi bekleniyor. Bu beklentiyle Asya piyasalar1 bu sabah pozitif
seyrederken, ABD endekslerinin alicili, Avrupa piyasalarinin ise diinki yukselis
Brent Petrol(bbl v 64,64 -0,3% 19,3% L . A . R
rent Petrol(bbl) ardindan guine saticili baslamasi bekleniyor. Veri tarafinda ise hem Tirkiye hem
Bakir ($/ton) A 2,61 0,4%  -4,1% de Avro Bolgesi tiiketici gliveni yakindan izlenecektir. Yurt disi piyasalarda
Altin ($/0ns) A 1511 0,3% 17,9% gozlenen risk istahindaki azalistan negatif etkilenmeye devam eden BIST100
L endeksi, aym zamanda bankalarin sorunlu kredilerinin temizlenmesi ve aktif
Glimus ($/ons) A 17,94  0,3% 15,4% kalitesinin artinlmas ile ilgili yuritilen calismalara yonelik haber akislarin1 da
yakindan takip ediyor. Bankalarin TTKOM’daki paylarin satis1 haberini de,
bankacilik sektoriyle ilgili bu calismalarin bir devami olarak degerlendiriyoruz.
Performans ve islem hacmi verileri BIST100’iin bugiine de yatay baslamasin1 ongoriirken, giinin devaminda kiresel
YUkselenler (%)  Dusenler @) Hacim (mnTL) Egﬁ?acl)anr;akl hareketleri izleyerek endekste toparlanma cabalar1 gormeyi
QNBFL 20% | RODRG -20% | THYAO 1603 Y :
i A | DS Ak | (@A 18 Makroekonomi & Politika Haberleri
BRKSN 16% | SNKRN -14% | HALKB 484
CELHA 11% | ASLAN ~11% | TTKOM 431 e OECD, eylil ay1 ekonomik goriinim raporunu yayimladi
OLMIP 9% | KONYA -10% | AKBNK 340
Sektor ve Sirket Haberleri
BIST 100 ve islem hacmi verileri e Yabanal yatinmcilar 13 Eyliil haftasinda net 112 mn $ hisse alim
gerceklestirdi
= fslem Hacmi (Sa3, TRYmn)  —— BIST-100 (Sol) e Bankalann kredi hacmi gecen hafta yatay seyretti
e Kisa Kisa Haberler: Bankacilik Sektorii, HALKB, DENIZ, TKFEN, TTKOM,
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Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm

20 Eyliil 2019 Cuma
OECD, eyliil ay1 ekonomik goriiniim raporunu yayimladi

e Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), yayimladig1 ara raporda kiiresel ekonomik
goriiniimiin daha hassas ve belirsizliklerin daha yiiksek olduguna dikkat cekti. Kiiresel ekonomi
icin biyume tahminleri 2019 yibi icin %2,9, 2020 icin ise %3’e revize edilirken bu oranlarin
kiiresel krizden bu yana goriilecek en disiik oran oldugu ve risklerin asag1 yonlii oldugu ifade
edildi. Artan ticaret gerginliklerinin yatinmlan olumsuz etkiledigi, politika belirsizliklerini
artirdigy, finansal piyasalardaki risk algisin1 bozdugu ve ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi
ifade edildi.

e  Kurum, Tirkiye ekonomisinin 2019’un ilk yarisinda beklentilerden iyi performans gostermesi
sonucunda, 2019 icin %2,6 olan daralma beklentisini %0,3’e revize etti. Buyumenin gecici kamu
harcamalar ve turizm gelirleri ile desteklendigi ancak yatirnmlarin ve kredi biiylimesinin zayif
seyrinin devam ettigi belirtildi. 2020’de para politikasindaki gevsemenin bilyiimeyi
destekleyecegi ifade edilirken, 2020 icin %1,6 bilyiime beklentisi korundu.
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinim

20 Eylil 2019 Cuma

Yabanc1 yatirimcilar 13 Eyliil haftasinda net 112 mn $ hisse alimi gerceklestirdi

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin milkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 13 Eyliil ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindirilmis olarak hesaplandiginda 112 mn $ net alim olarak
gerceklesirken, ayn donemde Devlet i¢ Bor¢clanma Senedi (DiBS) portfdyii ise, net 43 mn $
diisiis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin yil basindan bugiine hisse alimlar1 nette 653 mn $ seviyesinde
gerceklesirken, DIBS tarafinda nette 2,30 mlr $ satis gerceklesmis oldu.
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

20 Eylil 2019 Cuma

Bankalarin kredi hacmi gecen hafta yatay seyretti

e BDDK’min Haftalik Biilteni’ne gore; 13 Eylul itibariyle, bankalarin toplam kredi hacmi gecen
hafta simrli degisim gostermistir. Bankalarin TL kredi hacmi bir dnceki haftaya gore %0,4
artarken, YP krediler TL bazinda %0,3 daralma kaydetti. Dolar bazinda KOBIi kredilerinde
haftalik %1,5 oraninda artis gozlenmektedir. Diger yandan, TL tarafta tiiketici kredileri
hacminde ise ihtiyac (+%0,9) ve konut (+%0,8) segmentleri onciliiginde %0,8 biyime
kaydedildi. Boylece son haftanin verisi ile birlikte bankalarin toplam kredi hacmi Haziran
sonuna gore %0,7 azalirken, yilbasina gore %5,3 biiylime gostermis oldu.

e Aym tarih itibariyle, bankalarin toplam mevduat hacmi ise bir onceki haftaya gore hem TL
(+%1,8) hem de YP (+%0,5) tarafta gorulen artisin katkisi ile %1,1 buyudu. 13 Eylil haftasinda
sektoriun kredi-mevduat oran %108’den %107’ye gerileyerek iyilesme gostermistir. Ayn haftada
resmi kuruluslar mevduatlarinin bir onceki haftaya gore %10,8, ticari kurulus mevduatinin %1,7
artmasi, bankalarin toplam mevduat hacminin bilyiimesine katki saglamistir.

e Sektorun Takipteki Krediler Oram (TKO) 13 Eylul itibariyle bir onceki haftaya gore 2 bp, onceki
ceyrege gore 37 bp artarak %4,95 seviyesinde gerceklesti. Aktif kalitesine detayli bakildiginda,
tilketici segmentinde TKO yatay seyrederken, KOBI ve ticari kredilerde TKO artisinin siirdiigii
gorulmektedir.

EDDK: Haftahk Blilten

Bilango (Sektdr), Mn o one EI_{iI "-'r"f Ek_i . YEEB-
- 13.09.201% Haftaya Gore Ceyrefe Gire Degisim %
Degisim % Degisim %
Menkul Degerler Portfdyi 586.878 -0,1% 3, 1% 7,1%
Krediler 2.518.640 0,1% -0,7% 5,3%
- Tiiketici Kredileri 415.353 0,8% 3,3% 4,0%
- Ticari ve Dider Krediler 1.953.750 -0, 1% -2,0% 5,0%
- Kredi Kartlan 149,537 1,3% 5,8% 12,5%
Mevduat 2.359.127 1,1% 2,9% 15,4%
-Gergek Kigiler 1.477.743 -0,1% 3,8% 16,8%
-Ticart Kuruluslar 731,981 1,7% 2,h% 13,4%
-Resmi ve Diger Kuruluslar 149,423 10,8% -3,6% 11,9%
Dzkaynaklar 582.662 0,1% 3,2% 14,8%
Takipteki Krediler Oram 4,95% 2bp 37 bp 104 bp
-Tiiketici Kredileri 3,32% -2 bp 9 bp 40 bp
-Kredi Kartlar 5,97% -4 bp 2bp 34 bp
-Taksitli Ticari Krediler 10,12% 13 bp 83 bp 186 bp
-KOE[ Kredileri 11,45% 7 bp 74 bp 246 bp
Takipteki Krediler Karsihk Oram 67,0% 2bp -11bp -117 bp

Kayrnak: BDDK, VKT Aragtirma & Strateji
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

20 Eylil 2019 Cuma

Kisa Kisa Haberler

e (=) Bankacilik Sektorii, Tiirk Telekom (TTKOM): ilgili bankalar yaptig1 aciklamada, Levent
Yapilandirma Yonetimi (LYY)’de sahip olduklar1 %55lik Tirk Telekomiinikasyon (TTKOM)
paylarinin satis1 amaciyla damsman yetkilendirildigini, bu kapsamda satis ile ilgili gerekli
calismalarin ve potansiyel yatinmcilarla goriismelerin baslatilacagini acikladi. Yorum: LYY’de
pay sahibi olan bankalarin énemli kismi1 bu varligi bilancolarinda ““Gercege Uygun Deger Farki
Kar Zarara Yansitilan Finansal Varliklar” kaleminde siniflandirirken, dénemsel olarak yapilan
degerleme calismalari ardindan LYY icin deger diistikliigii karsiligi ayirmaya devam ettiler.
TTKOM paylarinin satisinin gerceklesmesi durumunda, ortaya cikacak satis fiyatina bagli
olarak, ozellikle yiiksek paya sahip olan Akbank ve Garanti Bankasi’nin gelir tablosuna olumlu
va da olumsuz etkilerini gorebilecegimizi dlisiiniiyoruz. Ayrica satis siirecine iliskin haber
akisinin ilgili banka hisselerine katalizor olabilecegini degerlendiriyoruz. TTKOM paylarinin
olas1 satisini, son dénemde giindemde olan bankalarin sorunlu kredilerinin temizlenmesi ve
aktif kalitesinin artirilmasi adina viiriitiilen calismalarin bir devami olarak degerlendiriyoruz.
LYY’deki sahiplik oranm banka bazinda su sekildedir: Akbank (AKBNK): %35,6, Garanti Bankasi
(GARAN): %22,1, Is Bankas1 (ISCTR): %11,6, Yapi Kredi Bankasi (YKBNK): %4,9, Halk Bankasi
(YKBNK): %3,7, TSKB (TSKB): %1,6.

e (=) Denizbank (DENIZ): SPK Haftalik Bulteni’nde, Denizbank’in %99,85’ine ve dolayisiyla banka
yonetim kontroliine sahip hale gelmesi sebebiyle Emirates NBD Bank PJSC tarafindan 1 TL
nominal degerli banka payi icin 5,72 TL olarak belirlenen pay alim teklifi fiyati lizerinden
bankanin diger ortaklarina yonelik pay alim teklifi yukimliliigiiniin yerine getirilmesi amaciyla
hazirlanan pay alim teklifi bilgi formunun SPK tarafindan onaylanmasina iliskin basvurunun
olumlu karsilanmasina karar verildigi agiklandi. Bununla birlikte biiltende, Ortakliktan Cikarma
ve Satma Haklan Tebligi uyarinca Banka yatirimcilarinin satma hakki 1 TL nominal degerli banka
payl icin hazirlanarak ilan edilecek degerleme raporu sonucunda daha yiiksek bir bedele
ulasilmamas1 halinde 21,2 TL uzerinden kullandirilacak olup, satma hakki kullanim siresi
31.10.2019 tarihinde sona erecegi belirtildi. Yorum: Satma hakki icin SPK tarafindan belirtilen
21,20 TL, hissenin son kapanisina (20,80 TL) gbre %1,9 yiikselis potansiyeline isaret ediyor.

e (=) Halk Bankas1 (HALKB), Vakifbank (VAKBN): 3 kamu bankasi (Ziraat Bankasi, Halk Bankasi,
Vakifbank) yaptig1 aciklamada, her birinin %33,33’lilkk pay orani ile istirak edecegi 21 mn TL
sermayeli Platform Ortak Kartli Sistemler A.S.’nin kurulmasina karar verildigini ve bu sirkete
tlizel kisilik kazandirma calismalarinin devam ettigini acikladi.

e (=) Tekfen Holding (TKFEN): Sermayesinde %100 paya sahip oldugu Tekfen Emlak Gelistirme
Yatinm’in, yine sermayesinde %99,99 oraninda paya sahip oldugu Tekfen insaat tarafindan
devralinmak suretiyle birlesmesine karar verildigini acikladi. Birlesmenin resmi makamlarca
onaylanmasi sonrasinda 31 Aralik 2019 faaliyetlerine iliskin yayinlanacak mali raporlamalardan
itibaren Gayrimenkul Gelistirme faaliyetlerinin Taahhiit Grubu segmentinde raporlanacagini
acikladi.

Aciklanan Pay Geri Alim Bildirimleri

! Program kapsaminda

| |
i Giinliik (19 Eyliil) | Toplam |
' . geri alim oram %
! Ortalama ' '
| Alinan . | Alinan Ortalama -
+ Alinan Islem . Alinan . Sermayeye . Miktar  Tutar (mn
Hisse Sirket Ad1 | Tutar (mn | Tutar (mn Islem |
1Adet (mn) Fiyat1 ' Adet (mn) Oram (%) + (mn) TL)
| TL) | TL) Fiyat1 (TL) |
| amw | |
ENKAI Enka Insaat {05 2,8 56 | 2,0 11,3 5,6 0,0% | 20,0% 15,0%
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

20 Eylil 2019 Cuma

TSi Beklenti Onceki
20 Eyl. Japonya 02:30 Agu. TUFE - Yiluk % dl 0,3% 0,5%
20 Eyl. Almanya 09:00 Agu. UFE - Aylk % dl -0,1% 0,1%
20 Eyl. Tirkiye 10:00 Agu. Tiketici Gliven Endeksi dl 58,3
20 Eyl. Avro Bolgesi  17:00 Eyl. Tiketici Gliven Endeksi dl -7,1 -7,1
20 Eyl. ABD 18:20 FOMC uyesi Rosengren konusma yapacak
23 Eyl. Fransa 10:15 Eyl. Markit PMI imalat 4
23 Eyl. Fransa 10:15 Eyl. Markit PMI imalat Disi dl
23 Eyl. Almanya 10:30 Eyl. Markit/BME PMI imalat dl
23 Eyl. Almanya 10:30 Eyl. Markit PMI imalat Disi dl
23 Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Eyl. Markit PMI imalat dl
23 Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Eyl. Markit PMI imalat Disi dl
23 Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Eyl. Markit PMI Bilesik dl
23 Eyl. ABD 15:30 Agu. Chicago Ulusal Aktivite Endeksi dl -0,36
23 Eyl. ABD 16:45 Eyl. Markit PMI imalat 4
23 Eyl. ABD 16:45 Eyl. Markit PMI imalat Dis1 dl
23 Eyl. ABD 16:45 Eyl. Markit PMI Bilesik dl
24 Eyl. Turkiye 10:00 Eyl. Reel Kesim Gliven Endeksi dl 102,5
24 Eyl. Turkiye 10:00 Eyl. Kapasite Kullanim dl 76,6%
24 Eyl. Almanya 11:00 Eyl. IFO s Ortam Giiven Endeksi dl 94,3
24 Eyl. ABD 17:00 Eyl. Richmond Fed Sanayi Endeksi dl
24 Eyl. ABD 17:00 Eyl. CB Tiiketici Gliven Endeksi dl
25 Eyl. Fransa 09:45 Eyl. Tiketici Guven Endeksi dl
25 Eyl. ABD 17:00 Agu. Yeni Konut Satislar dl 635 bin
26 Eyl. Almanya 09:00 Eki. GfK Tuketici Gliven Anketi dl
26 Eyl. ABD 15:30 2¢19 GSYH - Ceyreksel (Yiliklandirilmis) % dl
26 Eyl. ABD 15:30 2¢19 Kisisel Tiketim dl
26 Eyl. ABD 15:30 2¢19 GSYH Fiyat Endeksi dl
26 Eyl. ABD 15:30 2C19 Cekirdek Kisisel Tuk. Harc. - Ceyreksel % dl
26 Eyl. ABD 15:30 Agu. Toptan Stoklar- Aylk % dl
26 Eyl. ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maas1 Basvurular dl
26 Eyl. ABD 17:00 Agu. Bekleyen Konut Satislari - Aylik % dl
26 Eyl. ABD 18:00 Eyl. Kansas City Fed imalat Endeksi d -6,0

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

Rapora ulasmak icin tiklayiniz.
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Valaf Yatirim

20 Eylil 2019 Cuma

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

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 38.428 7,39 341 AL EUG 8,60 16%
GARAN 39.018 9,29 1.144 AL EUG 11,45 23%
HALKB 7.913 6,33 372 AL EPG 8,50 34%
ISCTR 26.190 5,82 206 AL EUG 7,43 28%
YKBNK 19.682 2,33 169 AL EUG 3,13 34%
ALBRK 1.188 1,32 14 TUT EPG 1,38 5%
TSKB 2.548 0,91 24 AL E0G 1,17 29%
Cam
ANACM 2.123 2,83 9 AL EUG 4,29 52%
SODA 5.730 5,73 68 AL EUG 9,08 58%
TRKCM 3.450 2,76 22 TUT EPG 4,09 48%
Cimento
CIMSA 942 6,97 2 TUT EPG 7,92 14%
AKCNS 1.179 6,16 1 TUT EPG 8,54 39%
BOLUC 354 2,47 2 TUT EAG 3,87 57%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 12.264 18,15 48 TUT EPG 21,00 16%
VESTL 3.522 10,50 89 TUT EPG 11,09 6%
Demir-Celik
EREGL 24.220 6,92 147 AL EUG 9,62 39%
KRDMD 1.677 2,15 210 AL EPG 2,88 34%
Gayrimenkul
TRGYO 1.830 1,83 12 AL EUG 2,35 28%
EKGYO 4.902 1,29 92 AL EUG 2,05 59%
ISGYO 901 0,94 6 TUT EPG 1,06 13%
Havacilik
TAVHL 8.515 23,44 29 AL EUG 38,00 62%
THYAO 15.842 11,48 1.104 AL EUG 18,30 59%
PGSUS 6.092 59,55 158 TUT EPG 52,70 -12%
Holding
KCHOL 46.027 18,15 61 TUT EUG 20,60 13%
SAHOL 18.343 8,99 59 AL EPG 10,60 18%
SISE 9.968 4,43 34 TUT EPG 6,02 36%
Savunma
ASELS 21.489 18,85 318 AL EUG 30,00 59%
OTKAR 3.180 132,50 6 AL EUG 160,00 21%
Otomotiv
FROTO 20.283 57,80 19 TUT EPG 62,50 8%
TOASO 9.520 19,04 17 TUT EPG 20,50 8%
DOAS 1.472 6,69 18 TUT EPG 5,00 -25%
Perakende
BIZIM 500 8,34 1 AL EUG 11,20 34%
BIMAS 29.789 49,06 100 TUT EPG 49,10 0%
MGROS 3.683 20,34 23 AL EUG 26,40 30%

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,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticilincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay:
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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