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Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri Glne yatay seyirle baslayan BIST-100 endeksi giin icinde ise dar bir bantta
— hareket etti ve giinu %0.4 artisla 100,525 seviyesinden kapatti. Islem hacmi 6.
Endeksler 5Kasim %Deg.  Ybb milyar TL olarak gerceklesirken 48 hisse deger kazandi, 38 hisse ise deger
BIST100 A 100.525,3  0,4% 10,1% kaybetti.
HISIRED A 1Tl e e Yurtdis1 piyasalar iki ginliik rallinin ardindan soluklanirken, ABD’de aciklanan
VIOP030 Endeks A 125,825 0,3% 10,2% ISM hizmet ve JOLTS verilerinin guclu etkisiyle ABD 10 yillik tahvil faizleri 1.85
seviyesini gecti, Ons Altin ise $1,490 seviyesinin altina geriledi. Dolarin global
FTSE 7.388,1 0,3% 9,8% I o . o >
A Olcekte deger kazanmasiyla, EURUSD paritesi 1.1070 seviyesine gelirken,
DJI A 27.492,6  0,1% 17,9% USDTRY ise 5.75 direncini gecti. Ote yandan ABD’nin 112 milyar dolarlik Cin
DAX A 13.148,5  0,1%  24,5% iirtinlerine uygulanan tarifeleri kaldirabilecegi haberleri de etkili oldu.
RTS A 1.460,5  0,4%  36,7% iceride ise veri agisindan sakin olan giinde reel efektif déviz kuru
Parite 5 Kasim  %Deg. Ybb aciklandi. Buna gore reel efektif doviz kuru endeksi, TUFE bazinda ekimde bir
onceki aya kiyasla 0,09 puan artisla 76,90'a ¢ikti. Endeks, eylil ayinda 76,81
USD/TRY A 5,7558 0,1% 8,7% diizeyinde bulunuyordu.
EUR/TRY A 6,3744  0,1%  5,1%
BIST-100 endeksinin giine yatay bir baslangic yapmasini bekliyoruz. Bugiin
Bt A CLZCINE G5 Avrupa’da Markit PMI verilerinin yam sira ABD’de FED Uyelerinin agiklamalar
EUR/USD v 1,1072 0,0%  -3,4% takip edilecek. Iceride, Is Bankasi, Tiurk Hava Yollar, Vestel Elektronik ve Sok
Emtia 5 Kasim _ %Ded Ybb Marketler sirketlerinin 3.ceyrek finansallar1 beklenecek. BIST-100 endeksinin
g 100,000 uzerinde olmasi olumlu, 101,200-102,500 ise direng seviyeleri olarak
Brent Petrol(bbl) V¥ 63,04 -0,4% 16,4% takip edilebilir. 100,000-99,700 ise destek seviyeleri olarak izlenmelidir.
Bak /t 2,67 -0,1% -2,1% . s :
akar (5/ton) v Makroekonomi & Politika Haberleri
Altin ($/0ns) A 1.487 0,2% 16,0%
Giimis ($/0ns) v 17,54  -0,2% 12,8% . T?MB, Ekim ay1 fiyat gelismeleri raporunu yayimladi
e  TUFE bazli reel efektif doviz kuru endeksi ekim ayinda 76,90 seviyesine
yukseldi
Performans ve islem hacmi verileri e Diinya Bankas1 Tiirkiye Ekonomik Goériiniim raporunu yayimladi
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (mnTL) . . .
BUKAS 20% | DOKTA 8% | THYAO 832 Sektor ve $irket Haberleri
QNBFL 15% | BMELK -8% | KRDMD 360 ] _ o
HATEK 11% | VAKFN 7% | EREGL 309 e Aselsan (ASELS) 3C19 Finansal Sonuclari: Her anlamda beklentimize
SRVGY 10% | EGCYO 7% | GSRAY 304 paralel sonuclar (=)
ATAGY 9% | IHLAS 7% | FENER 261 e Migros (MGROS) 3C19 Finansal Sonuglari: Beklentimize paralel

operasyonel performans (+)
e Sabanci Holding (SAHOL) 3C19 Finansal Sonuglari: Sanayi ve bankacilik

BIST 100 ve islem hacmi verileri segmenti net kan destekledi (+)
e  TSKB (TSKB) 3C19 Finansal Sonuclari: Net kar beklentilere paralel, 2019

yil1 beklentileri revize edildi

B i5lem Hacmi (Sag, TRYmn)  ——BIST-100 (Sol)
oL e Kisa Kisa Haberler: ISCTR, THYAO, VESTL
i w0525 | B0 e Haftalik Ajanda
100.500 1 7.000 e Takip Listesi
100.000 ~
99500 | j| o Takvim
Beklenti Onceki
99.000 1 5.000 Almanya 10:00 Eyl. Fabrika Siparisleri - Aylik % 0,0% -0,6%
98.500 Almanya 11:55 Eki. Markit PMI ?malat Dis1 51,2 51,2
4 4.000 Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI Imalat Dis1 51,8 51,8
98.000 f Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI Bilesik 50,2 50,2
43,000 Avro Bolgesi  13:00 Eyl. Perakende Satislar - Aylk % 0,0% 0,3%
97500 - ABD Aksam saatlerinde Fed liyelerinin konusmalar takip edilecek
Tirkiye 3¢19 ISCTR ve THYAO finansallar1 agiklanacak

97.000 2.000
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TCMB, Ekim ay1 fiyat gelismeleri raporunu yayimladi

TCMB, ekim ayinda %2 oraninda artarak, yillik artis iz1 %9,26’dan %8,55’e gerileyen tiiketici
fiyatlarindaki gelismeleri degerlendirdi. Yillik enflasyondaki gida ve temel mal gruplarinin 6ne
ciktigl, enerji disinda tiim ana gruplarda diisiis oldugu belirtildi. Enerji fiyatlarinin gecen ayin
ardindan ekim ayinda da yiiksek oranda artmasina ragmen TL’deki istikrarli seyir, enflasyon
beklentilerindeki iyilesme ve ic talep kosullarinin enflasyondaki disiisli destekledigi ifade
edildi.

Mevsimsellikten arindinilmis verilere gore cekirdek enflasyon gostergelerinin uc¢ aylik
ortalamalarinda, TCMB’nin cekirdek enflasyon gostergesi olarak kabul ettigi B endeksindeki
gerilemede temel mal grubundaki disis etkili olurken, hizmet grubunun egiliminin yatay
seyrettigi degerlendirildi.

Yurt ici Uretici fiyatlarimin yillik enflasyonundaki 0,75 puan dusus ile ekim ayinda tiiketici
fiyatlan Uizerindeki {retici fiyatlann kaynakli maliyet baskilarinin zayif seyrinin stirdiigi
degerlendirildi.

TUFE bazh reel efektif doviz kuru endeksi ekim ayinda 76,90 seviyesine yiikseldi

TUFE bazli reel efektif doviz kuru endeksi ekim ayinda %0,12 deger kazanarak 76,81
seviyesinden 76,90 seviyesine yikseldi. Endeksteki artis; ekim ayinda Turkiye’deki mallarinin
yabanci mallar cinsinden fiyatlarinin yiikseldigini gosteriyor.

Diinya Bankas1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim raporunu yayimladi

Diinya Bankasi, son 12 ayda cari dengedeki iyilesmenin Tirkiye’nin dis kinlganltiklarint onemli
olclide azalttigimm ve TL’deki dengeli seyri destekledigini belirtti. Ek olarak son donemde
ekonomide goriilen toparlanmanin, olumlu kiiresel gelismeler ve dogru politika adimlan ile
desteklendigi ifade edildi. Kisa vadeli dengelenmenin, uzun vadeli ve kalic1 olabilmesi igin
Turkiye’de ekonomik belirsizliklerin azaltilmasini ve glivenin yeniden tesis edilmesinin gerekli
oldugu degerlendirildi. Ekonomiye olan giiven icin ise risk priminin dusirilmesi ve dis
kirilganliklarin azaltilmasinin onem tasidigi belirtildi.

Orta vadede biiylimenin biiyiik 6lclide tiiketim harcamalarn kaynakli olacagi, yatirnimlarin ve dis
talebin katkisinin zayif olacag degerlendirilirken, orta vadede enflasyon oraninin yiiksek tek
hanelerde seyredecegi ongoriildii.

Vakif Yatinm

Diinya Bankas1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim Raporu Beklentileri

2019 2020 2021
GSYH (ABD dolar1) 749,2 748,5 785,6
GSYH Blyiimesi (%) 0 3 4
Enflasyon (yillk ortalama, %) 16,5 11 9
Butce Dengesi -2,9 2,1 -1,7
Cari Denge -0,8 -3,1 -3,8

Kaynak: Diinya Bankasi

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Vakif Yatinm

Aselsan (ASELS) 3C19 Finansal Sonuglari: Her anlamda beklentimize paralel sonuglar (=)

Aselsan, 3C19°da beklentimizin %12, piyasa beklentisinin %11 Uzerinde yillik %19 dususle 642
mn TL net kar acikladi. Operasyonel tarafta beklentilerimizle uyumlu gelen sonuglara ragmen,
operasyonel olmayan tarafta beklentimizin (41 mn TL) Uzerinde 97,7 mn TL diizeyinde
gerceklesen vergi gelirleri net kardaki sapmanin esas nedeni oldu. Bilanco tarafinda ise
2C19’da 165 mn TL seviyesinde net nakit pozisyonu olan Sirket, yeni borclanmalarin etkisiyle
beklentimize paralel sekilde 3C19’u 412 mn TL net bor¢ pozisyonu ile tamamlarken, artan
ticari borclann etkisiyle isletme sermayesinde ceyreksel bazda iyilesme yasandi. Her anlamda
beklentimize paralel gerceklesen 3C19 sonuclarinin son donemde endekse paralel performans
gosteren Sirket hisselerine etkisinin “notr” olmasimi bekliyoruz. Sonuglarin ardindan 30 TL
seviyesindeki hedef fiyatimizi, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL”
onerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 30,00 FD/IFAVOK (Cari)  9,3x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 18,89 F/K (Cari) 8,4x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 3C19 2G19 Ceyreksel %  3C18 Yillik % VKY Kons. | VKY Kons.
Net Satiglar 3.023 2.626 15% 1.934 56% 2.908 2928 | 4% 3%
Brit Kar 724 660 10% 453 60% - - i omd. m.d.
FAVOK 610 552 10% 380 60% 588 595 4% 3%
Net Donem Kari 642 704 -9% 794 -19% 573 578 | 12% 11%
Briit Kar Marji 24,0% 25,1% -1.2yp 23,4% 0,5yp m.d. md. : md. m.d.
FAVOK Marji 20,2% 21,0% -0,8yp 19,7% 05yp  202% 203% : Oyp -0,1yp
Net Kar Marji 21,2% 26,8% -5,6 yp 410% -198yp 19,7% 197% | 1,5yp 1,5yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Migros (MGROS) 3C19 Finansal Sonuclar: Beklentimize paralel operasyonel performans (+)

e Migros, 3C19’da beklentimizin %19 altinda, piyasa beklentisinin %8 lizerinde 179 mn TL net kar
acikladi. Operasyonel performans beklentimize paralel gerceklesirken, tahminimizden daha
diistik net kur farki gelirleri ve ertelenmis vergi gideri, net karda sapmaya yol act1. Operasyonel
karliigin piyasa beklentilerinin lizerinde olusmasi ve net borcta devam eden iyilesme
nedeniyle, 3C19 sonuclannin hisse fiyatina etkisinin olumlu olmasin bekliyoruz. Ancak, Sirket
hisselerinin son 1 haftada endekse gore %5,4 pozitif aynsmasi nedeniyle pozitif beklentilerin
kismen fiyatlandigim diisiiniiyoruz. Sonuclarin ardindan degerleme modelimizde yaptigimiz
revizyon sonucu hedef fiyatimiz1 %9,7 artirarak 26,40 TL’den 28,96 TL’ye yiikseltiyor, sundugu
%33,8 oranindaki getiri potansiyelini g6z éniinde bulundurarak kisa vadeli “Endeksin Uzerinde
Getiri” ve uzun vadeli “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Sirket bugiin TSI 14:00’da sonuclara iliskin
bir telekonferans gerceklestirecek.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 28,96 FDIFAVOK (Cari)  4,5x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 21,64 F/K (Cari)  23,2x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Agciklanan Beklenti Sapma %

(mn TL) 3G19 2G19 Ceyreksel % 3G18  Yilllk %  VKY  Kons. i VKY Kons.

Net Satiglar 6.464 5.808 11% 5.331 21% 6.528 6.457 i -1% 0%
Brit Kar 1.772 1.562 13% 1.387 28% - - m.d. m.d.
FAVOK 684 557 23% 373 83% 679 622 1% 10%
Net D6nem Kari 179 -151 a.d. -670 a.d. 220 165 : -19% 8%
Briit Kar Marji 27,4% 26,9% 0,5yp 26,0% 1,4yp m.d. md. : md. m.d.
FAVOK Mar;ji 10,6% 9,6% 1lyp 7,0% 3,6yp 10,4% 9,6% 0,2yp 0,9 yp
Net Kar Marji 2,8% -2,6% 54 yp -12,6% 153 yp 3,4% 26% i -06yp 0,2 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bittundir Sayfa3 /8
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Sabanci Holding (SAHOL) 3C19 Finansal Sonuglari: Sanayi ve bankacilik segmenti net kar destekledi
(+)

e Sabanci Holding, 3C19 icin beklentimizin %18,0 uzerinde 953 mn TL net kar aciklad1 (Piyasa
beklentisi 868 mn TL).

e Temel olarak bankacilk ve sanayi sektoriinde karliigin tahminlerimizin iizerinde
gerceklesmesi, net kar beklentimizde sapmaya neden oldu.

e 3C19’da konsolide bazda enerji segmentinde karlilik ceyreksel %34,2 dusls gosterirken, sanayi
ve bankacilik segmentinde goriilen karliik artis1, Holding'in net karina ceyreksel %7,1 artis
getirdi.

e Holding’in 3C19’da kombine net satis gelirleri yillik bazda ise %8,4 artis gostererek 24,4 mlr TL
olarak gerceklesti. 3C’de enerji, perakende ve finans segmentleri, Holding’in kombine
gelirlerindeki yillik artisa olumlu katki sagladi.

e 3C’de Holding’in kombine FAVOK’ii ise yillik bazda %3,9 artis gostererek 4,3 mlr TL’ye ulast1.
Aym dénemde FAVOK’te enerji segmentinde yillik %7,1, perakende segmentinde ise yillik
%120,1 artis goriilmesi, Holding’in operasyonel karliigint olumlu etkiledi.

Yorum: Holding’in beklentilerin (izerinde net kar aciklamasinin hisse performansi lizerine etkisini
sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz. Bugiin Holding 3C19 finansal sonuclarina iliskin saat 18:00’de
telekonferans toplantisi diizenleyecek. Sabanci Holding hisseleri net aktif degerine gére %44,8
iskontolu islem gérmektedir. Sabanci Holding icin hedef fiyatimiz 10,60 TL olup, kisa vadeli “Endekse
Paralel Getiri”, uzun vadeli “AL” énerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 10,60 FDIFAVOK (Cari)  32,9x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapamg Fiyati (TL) 8,38 FIK (Cari) 51X
UFRS Gelir Tablogu - Ozet Agiklanan Bekienti : Sapma %
(mn TL) 319 2C18 Ceyreksel % 3C18 Yillik % VKY Kons. :  VKY Kons.
Net Satiglar 4 693 4813 -2% 4411 6% 0 :

Briit Kar 4215 4358 -3% 4745 -11% - -

FAVOK 2100 2263 -T% 2852 -26% 0 :

Net Donem Kan 953 B89 7% 1.179 -19% 809 868 i 18% 10%
Briit Kar Marji 89 8% 90,5% -0.7 yp 107.6% -17.8yp md. md | md m.d.
FAVOK Marji 44, 7% 47.0% -23yp 64.7% -19,9 yp :

Net Kar Marji 20,.3% 18,5% 1.8 yp 26, 7% -64yp

Kaynak: Sirkel, Research Turkey, VKY Araglirma ve Sfrateji

Kizaltmalar: yp: yizde puan, m.d.; mimkdn degil, a.d.; anlamii degil, G- Ceyrek, A: Ay, Y-¥arl, VEY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensds

TSKB (TSKB) 3C19 Finansal Sonuglari: Net kar beklentilere paralel, 2019 yili beklentileri revize
edildi

e TSKB 3C19 icin hem bizim hem de piyasa beklentisine paralel 150 mn TL (¢/¢: -%22,9, y/y: -
%9,8) net kar acikladi. Temel olarak 3C’de bankanin tiirev araclardaki degerlemelere bagh
olarak net ticari zarar kaleminin ceyreksel %25,0 artis gostermesi net kar1 olumsuz etkiledi.
Boylece bankamin 3C’de 6zkaynak karliik oran1 %16,6’dan %16,0 duzeyine geriledi.

e 3C’de TL tarafta artan talebe bagli olarak bankanin TL kredi hacmi %7,9 artis gosterdi. Ancak
YP kredi hacminin dolar bazinda ¢eyreksel %2,7 daralmasinin etkisi ile bankanin kur etkisinden
arindirilmis toplam kredi biiyiimesi yilbasindan bu yana %1,3 diisiis gosterdi. Diger yandan,
bankanin 3C’de fonlama kompozisyonunda onemli bir degisiklik goriilmezken, Cin Kalkinma
Bankast ile yapilan 200 mn $’lUik kredi anlasmasi ile birlikte bankanin likidite fazlas1 865 mn $’a
ulasti.

e Bankanin Takipteki Krediler Oram (TKO) 3C’de %3,5 olan beklentimizin biraz altinda %3,2
diizeyinde gerceklesirken, sektordeki genel trende paralel bir 6nceki ceyrege gore yaklasik 100
bp artis gosterdi. Ayn1 donemde bankanin takipteki krediler karsilik oran ise %26,1’den %30,3’e
ciktr.

e Bankanin 3C’de net faiz gelirleri ceyreksel %5,0 dusus ile 488 mn TL’ye geriledi. Temel olarak
3C’de enflasyon beklentisinde asagi yonlii revizyon sonucunda, Tiife’ye endeksli menkul
kiymetlerden daha disik gelir kaydetmesi, bankanin net faiz gelirlerine bir miktar dusis
getirdi. Diger yandan, bankanmin 3C’de komisyon gelirleri damsmanlik iicretlerindeki artis
nedeniyle ceyreksel %30,0 yikseldi.

e TSKB ayrica 2019 yilsonu beklentilerini revize etti. Kur etkisinden arindirilrms kredi biyime
beklentisini %5,0’den yatay olarak revize ederken, Takipteki Krediler Oranm (TKO) icin
ongorusunu %4,0 duzeyinden %5,0’in altinda olacak sekilde giincelledi. Ayrica risk maliyeti
tahminini 100 bp’dan 130 bp’ye cikaran banka, net faiz marji beklentisini (yaklasik %4,0) yukan
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yonlii revize etti. Banka 2019 yilsonu icin %14-15 araliginda bekledigi 6zkaynak karlilik oraninda
ise degisiklige gitmedi.

Yorum: 3(C’de net ticari zarar kaleminin beklentimizin lizerinde gerceklesmesine karsin, karsilik
giderlerinin tahminimizin %34,0 altinda kalmasi nedeniyle bankanin donem net kar1 beklentimize yakin
gerceklesti. Diger yandan, banka icin 3C’de 6ngordiigiimiiz TKO ise %3,2 ile daha diisiik seviyede
gerceklesti. 3C sonuclarinin ardindan TSKB icin 772 mn TL olan 2019 yilsonu net kar beklentimizde
degisiklige gitmiyoruz. Bankanin 3C19 finansal sonuglarinin piyasa beklentilerine yakin gerceklesmesi
nedeniyle hisse performansi lizerine etkisini nétr olacagini degerlendirirken, banka icin 1,17 TL hedef
fivat ile kisa vadede “Endeksin Uzerinde Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” énerimizi koruyoruz.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fivat (TL} 1,17 F/K (Cari): 3.7

Uzun Vadeli Oneri AL Kapans Fiyat (TL) 0,91 F/DD (Cari) 0,6

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
{mn TL) 3C19 2C19 Ceyreksel %  3C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Met Faiz Gelirleri 488 513 -5% 486 0% 476 2%

Met Ucret ve Komisyon Gelirlert 7 5 30 5 45% 4 2%

MNet Dinem Kar 150 195 -22,9% 167 -9,8% 157 155 -4% -3%
Met Faiz Marji 5,15% 5,12% 0wp 4,54% 0,6 yp 5,09% 0,1 yp

Ort. Ozkaynak Karlih& 16,0% 16,6% -0,6 yp 17,%% -1,% yp 16,2% -0,1 yp

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

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, o.d.: anlamlr degil, ¢: Geyrek, A> Ay, voraryl, VK vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Kisa Kisa Haberler

(=) is Bankas1 (ISCTR): Banka 3C19 finansallanm bugiin Borsa istanbul kapamsi ardindan
aciklayacak. is Bankasi’min 3C19’da net dénem karimin ceyreksel %26,2, yilik %43,3 diisiis
gostererek 702 mn TL (Research Turkey: 775 mn TL)’ye gerilemesini bekliyoruz. Banka’nin
3C’de TL taraftaki gucli buyumenin katkisi ile toplam mevduat hacminin ceyreksel %2,7
artacagini tahmin ediyoruz. Bankanin 3C’de swap giderlerindeki diisiisiin etkisi ile cekirdek
gelirlerinde ceyreksel %18,2 artis ongoriiyoruz. 2C’de iptal edilen serbest karsiligin etkisi ile 1
mlr TL’ye ulasan diger faaliyet gelirlerinin 3C’de 414 mn TL’ye gerileyecegini tahmin ediyoruz.

(=) is Bankas1 (ISCTR): Banka 545 mn € ve 215 mn $ tutarinda 367 giin vadeli sendikasyon
kredisi anlasmas1 imzaladigini duyurdu. Dis ticaretin finansmaninda kullanilacak olan
sendikasyon kredisinin, en yiuksek tutarla katilan bankalara ait bolumuniin toplam maliyetinin;
Euro dilimi i¢in Euribor+%2,10, ABD Dolan dilimi icin Libor+%2,25 olarak gerceklestigi belirtildi.
Yorum: Banka’nin sagladigi kredinin cevirim oranim %86 olarak hesapliyoruz. Maliyet
tarafinda ise, 2018 yilimin Ekim ayinda gerceklestirilen 1 yil vadeli benzer bor¢clanmaya gére
bankanin bor¢lanma maliyetleri (€ ve S) 50-55 bp diisis gosterdi.

(=) Tiirk Hava Yollarn (THYAO): Sirketin 3C19 finansallarin1 bugiin BIST kapamsi sonrasi
aciklamasi bekleniyor. Birim giderlerdeki artisin (y/y +%8,6) ve yolcu birim gelirlerindeki zayf
seyrin (y/y -%0,3) etkisiyle operasyonel karlilikta diisiis bekliyoruz. Ancak, kur farki gelirlerinin
agirlikli etkisiyle net finansman gelirlerinin net kara olumlu katkida bulunacagin1 6ngoriiyoruz.
Bu dogrultuda, 3C19’da net satis gelirlerinin yilik %5 artisla 23 mlr TL (piyasa beklentisi: 23
mlr TL), FAVOK’{iniin %11 diisiisle 5,78 mlr TL (piyasa beklentisi: 6,23 mlr TL) ve net karinin
%5 dususle 3,76 mlr TL (piyasa beklentisi: 3,63 mlr TL) olmasini bekliyoruz.

(=) Vestel Elektronik (VESTL): Sirketin 3C19 finansallarim bugin BIST kapanisi sonrasi
aciklamasi bekleniyor. Kurun ihracat gelirlerine azalan katkisi sonucunda operasyonel karlilikta
daralma beklerken, kur farki gelirlerinin destegiyle gecen yilin aksine bu ceyrekte net kar
bekliyoruz. Bu dogrultuda, 3C19°’da net satis gelirlerinin yillk %9 artisla 3,9 mlr TL,
FAVOK’liniin %56 diistisle 352 mn TL olmasinm ve 19 mn TL net kar aciklamasini bekliyoruz
(3C18’de 43 mn TL net zarar).
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

06 Kasim 2019 Carsamba

TSi Beklenti Onceki
6 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Fabrika Siparisleri - Aylik % Fil 0,0% -0,6%
6 Kas. Almanya 11:55 Eki. Markit PMI imalat Dis1 Fil 51,2 51,2
6 Kas. Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI imalat Dis1 il 51,8 51,8
6 Kas.  Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI Bilesik il 50,2 50,2
6 Kas.  Avro Bolgesi  13:00 Eyl. Perakende Satislar - Aylik % il 0,0% 0,3%
6 Kas. ABD Aksam saatlerinde Fed lyelerinin konusmalar takip edilecek
6 Kas. Tirkiye 3C19 ISCTR ve THYAO finansallar1 agiklanacak
7 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) il -0,5% 0,3%
7 Kas. ingiltere 15:00 ingiltere Merkez Bankas1 (BOE) Faiz Karar il 0,75% 0,75%
7 Kas. ABD 16:30 Haftalik issizlik Maast Bagvurulari Fil 218 bin
7 Kas. Tirkiye 17:30 Eki. Hazine Nakit Dengesi dl -21,7 mlr TL
7 Kas. ABD 21:05 Fed lyesi Kaplan konusma yapacak
7 Kas. ABD 23:00 Eyl. Tiketici Kredileri il 15,6 mlr $ 17,9 mlr $
8 Kas. Cin Eki. Dis Ticaret Dengesi dl 39,7 mlr $
8 Kas. 01:00 MSCI 2019 4. Ceyrek Endeks Revizyonlar agiklanacak
8 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Cari Denge il 16,9 mlr €
8 Kas. ABD 18:00 Eyl. Toptan Stoklar - Aylik % Fil -0,3%
8 Kas. ABD 18:00 Kas. Michigan Tiketici Gliven Endeksi Fil 96,0 95,5
8 Kas. ABD Guin boyunca Fed uyelerinin konusmalar1 takip edilecek
8 Kas. Tirkiye 3C19 KCHOL, VAKBN, BIMAS finansallar a¢iklanacak
11 Kas. Japonya 02:50 Eyl. Dis Ticaret Dengesi (BoP Bazli) il
11 Kas. ingiltere 12:30  3C Gegici GSYH Ceyreksel % dl
11 Kas.  Ingiltere 12:30 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik % d
12 Kas. Tirkiye 10:00 Eyl. Cari Denge 4l 2,6 mlr $
12 Kas.  Ingiltere 12:30 Eyl. ILO Issizlik Oran1 (3 aylik) d
12 Kas. Almanya 13:00 Kas. Zew Beklenti Endeksi il
12 Kas. Avro Bolgesi  13:00 Kas. Zew Beklenti Endeksi il

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

Rapora ulasmak icin tiklayiniz.
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Valaf Yatirim

06 Kasim 2019 Carsamba

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

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 36.660 7,05 345 AL EUG 8,60 22%
GARAN 39.732 9,46 935 AL EUG 11,45 21%
HALKB 6.800 5,44 320 AL EPG 8,50 56%
ISCTR 26.865 5,97 184 AL EUG 7,43 24%
YKBNK 20.020 2,37 143 AL EUG 3,07 30%
ALBRK 1.080 1,20 24 TUT EPG 1,38 15%
TSKB 2.548 0,91 19 AL EUG 1,17 29%
Cam
ANACM 2.580 3,44 10 AL EUG 4,29 25%
SODA 5.530 5,53 68 AL EUG 9,08 64%
TRKCM 3.713 2,97 40 TUT EPG 4,09 38%
Cimento
CIMSA 1.033 7,65 4 TUT EPG 7,92 4%
AKCNS 1.300 6,79 1 TUT EPG 8,54 26%
BOLUC 397 2,77 5 TUT EAG 3,87 40%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 12.298 18,20 45 TUT EPG 21,72 19%
VESTL 3.502 10,44 51 TUT EPG 11,09 6%
Demir-Celik
EREGL 24.115 6,89 181 AL EPG 8,61 25%
KRDMD 1.756 2,25 194 AL EPG 2,90 29%
Gayrimenkul
TRGYO 1.760 1,76 21 AL E0G 2,35 34%
EKGYO 4.636 1,22 9 AL E0G 2,05 68%
ISGYO 930 0,97 7 TUT EPG 1,06 9%
Havacilik
TAVHL 9.714 26,74 43 AL EUG 38,00 42%
THYAO 16.367 11,86 1.207 AL EUG 18,30 54%
PGSUS 6.240 61,00 192 TUT EPG 52,70 -14%
Holding
KCHOL 48.664 19,19 68 TUT EUG 20,60 7%
SAHOL 17.099 8,38 77 AL EPG 10,60 26%
SISE 10.013 4,45 47 TUT EPG 6,02 35%
Savunma
ASELS 21.535 18,89 359 AL E0G 30,00 59%
OTKAR 3.430 142,90 6 TUT EPG 160,00 12%
Otomotiv
FROTO 23.844 67,95 23 TUT EPG 62,50 -8%
TOASO 11.980 23,96 26 TUT EPG 20,50 -14%
DOAS 1.837 8,35 47 TUT EPG 5,00 -40%
Perakende
BIZIM 504 8,40 2 AL EUG 11,91 42%
BIMAS 28.963 47,70 95 TUT EPG 49,10 3%
MGROS 3.918 21,64 23 AL EUG 28,96 34%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Cimento, Cam, Demir Celik, Taahhdt,
Kucuk ve Orta Olcekli Sirketler

Mehtap ILBI Mudur Yardimcis Savunma, Havacilik, Perakende,Gida-
Icecek, Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,
Telekomiinikasyon

Tugba SAYGIN AKCA Midur Yardimcis Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler

Nazlican SAHAN SAVUR Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK

Ekin Cem EKE Analist Veri Tabani

Vakif Yatirim Yatirim Danismanligi

Altan AYDIN Mudur

Umut Deniz PAK Analist

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

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
vatirimcilarin 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 dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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