Giinliik Strateji Biilteni Vakif Yatinm

11 Kasim 2019 Pazartesi

Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri Glne yatay seyirle baslayan BIST-100 endeksi giin boyunca 103,000-104,000
bandinda dalgalandi ve giinii %0.4 kayipla 103,150 seviyesinden kapatti. Islem

Endeksler 8 Kasim  %Deg.  Ybb hacmi 9.4 milyar TL olarak gerceklesirken hafta boyunca yiikselen bir goriintii
BIST100 v 103.153,2  -0,4% 13,0% cizdi. BIST-100 endeksine dahil olan 23 hisse guinu yiikselisle tamamlarken 32
BIST030 v 127.6133  -0.4%  11,6% tanesi ise gunu dususle tamamladi.
VIOP030 Endeks v 129,475 -0,7%  13,4% Gectigimiz hafta boyunca ralli yapan ABD piyasalar1 haftay1 sakin kapatirken,
Avrupa endekslerinde hafif kar satislan izlendi. Kiresel piyasalarda genel olarak
FTSE 7.359,4  -0,6% 9,4% X e e e . S
v ’ ’ ABD-Cin anlasmasina iliskin iyimserlik devam etse de iki ulkeden de karisik
DJI A 27.681,2  0,0% 18,7% aciklamalar geliyor. ABD 10 yillik tahvil faizi %1.90 zerinde kalmaya devam
DAX v 13.228,6  -0,5%  25,3% ederken, Ons Altin $1,460 seviyesinden islem goriyor. Hafta sonu Hong Kong'da
artan gerginlik ise yeni haftaya baslarken risk istahini azaltiyor. Asya endeksleri
RTS v 1.468,2  -1,3%  37,4% negatif tarafta seyrederken ABD vadeli endekslerde de saticili seyir
Parite 8 Kasim  %Deg. Ybb izleniyor. Asya gundemi bu hafta icin kritik olacak. Ozellikle Japonya’da
aciklanacak olan ekonomik veriler de takip edilebilir.
USD/TRY A 5,7647 0,0% 9,2%
EUR/TRY A 6,3570 0,0% 4,8% BIST-100 endeksinin gline hafif saticili bir acilis yapmasini bekliyoruz. Veri akisi
agisindan sakin olan bugiin, Pegasus ve Dogus Otomotiv bilancolari beklenecek.
(L A LR Bugiin ayrica bilancolarin aciklanmasi icin son giin. Endekste 102,500 ilk destek
EUR/USD v 1,1024  0,0% -3,8% olarak korunuyor, 101,500 ise ikincil destek seviyesi olarak takip edilebilir.
- PP
Emtia 8 Kasim _ %Deg. Ybb Makroekonomi & Politika Haberleri
Brent Petrol(bbl) v 62,20 -1,2% 14,8%
Bakir ($/ton) v 2,67 -0,3% -1,9% e Onemli bir Makroekonomi & Politika Haberi bulunmamaktadir
Altin ($/0ons) A 1.464 0,1%  14,3% Sektor ve Sirket Haberleri
Giimiis ($/ons) A 16,84 0,1% 8,4%
e  Bim (BIMAS) 3C19 Finansal Sonuclari: Her anlamda beklentilere paralel
sonuclar (=)
Performans ve islem hacmi verileri e Kog Holding (KCHOL) 3C19 Finansal Sonuclari: Beklentilerin iizerinde
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (mnTL) net kar (+)
IHGZT 20% | KLNMA -15% | THYAO 1810 e Kisa Kisa Haberler: DOAS, PGSUS, VAKBN
MRGYO 15% | VERUS -14% | PETKM 550 . Haftalik Ajanda
SMART 14% | BRSAN -9% | ASELS 539 o  Takip Listesi
BURVA 10% | TIRE -9% | ICBCT 524
METAL 10% | YESIL -8% | HALKB 501 Takvim
TSi [ Onceki
ingiltere 12:30 3C19 GSYH Ceyreksel % 0,4% -0,2%
. . . . ingiltere 12:30 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylk % -0,2% -0,6%
BIST 100 ve islem hacmi verileri Tirkiye PGSUS ve DOAS finansallart aciklanacak
Tiirkiye BIST'te islem goren sirketlerin konsolide finansallarini son agiklama tarihi
B i5lem Hacmi (Sag, TRYmn)  ——BIST-100 (Sol)
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Onemli bir Makroekonomi & Politika Haberi bulunmamaktadir
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Vakif Yatinm

Bim (BIMAS) 3C19 Finansal Sonuclari: Her anlamda beklentilere paralel sonuglar (=)

Bim, 3C19’da beklentimizin %8 altinda, piyasa beklentisine paralel yillik bazda %5 diisiisle 344
mn TL net kar acikladi. Operasyonel karliigin beklentimizin hafif altinda gerceklesmesi, net
kardaki sapmanin esas nedeni oldu. Sirket hisselerinin son donemde endeksin hafif altinda
performans gostermesini de goz oniinde bulundurarak, her anlamda piyasa beklentilerine
paralel gelen sonuclanin hisse fiyatina etkisinin “notr” olmasini bekliyoruz. Sonuclarin ardindan
degerleme modelimizde yaptigimiz giincelleme sonucu hedef fiyatimzi %10 artirarak 49,10
TL’den 54 TL’ye yiikseltiyor, sundugu %13,2 oranindaki getiri potansiyelini g6z oOniinde
bulundurarak kisa vadeli “Endekse Paralel Getiri” ve uzun vadeli “TUT” oOnerilerimizi
koruyoruz. Sirket Yonetimi bugiin TSI 16:30’da sonuclara iliskin telekonferans gerceklestirecek.

Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 54,00 FD/FAVOK (Cari)  10,9x
Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanig Fiyati (TL) 47,72 F/K (Cari)  22,9x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti i Sapma %
(mn TL) 3C19 2G19 Ceyreksel % 3C18 Yillik % VKY Kons. i VKY Kons.
Net Satiglar 10.412 10.245 2% 8.460 23% 10.664 10.608 : -2% -2%
Briit Kar 1.848 1.805 2% 1.584 17% - - i omd. m.d.
FAVOK 845 847 0% 562 50% 903 858 -6% -2%
Net Donem Kari 344 347 -1% 364 -5% 372 352 | -8% -2%
Briit Kar Marji 17,7% 17,6% 0,1yp 18,7% -lyp m.d. md. : md. m.d.
FAVOK Marji 8,1% 8,3% -0,2yp 6,6% 15yp 8,5% 8,1% -0,4yp 0yp
Net Kar Marji 3,3% 3,4% -0,1yp 4,3% -1yp 3,5% 3,3% | -0,2 yp 0yp

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

Detayli raporu gormek icin tiklayiniz.
Kog¢ Holding (KCHOL) 3C19 Finansal Sonuglari: Beklentilerin iizerinde net kar (+)

Koc¢ Holding, 3C19 icin beklentimizin %30,0 piyasa beklentisinin ise %26,0 uzerinde, yillik %15
gerilemeyle 1,08 mlr TL net kar acikladi. 3C’de Holding’in otomotiv ve dayamkli tiiketim
segmentlerinin yam sira halka agik olmayan sirketlerin yer aldig1 diger segmentlerdeki
faaliyetlerinden beklentimizin lizerinde karliigini arttirmasi, net kar tahminimizde sapmaya neden
oldu. 3C’de Tipras onciiliigiinde enerji segmentinde net zarar olusmasi Holding’in yillik bazda net
karin olumsuz etkiledi. Agir ham petrol ve Brent petrol fiyat makasinin daralmaya devam etmesi
ile gerileyen rafineri marjlan ve artan dogalgaz fiyatlarn sonucunda Tiipras 3C’de 155,5 mn TL net
zarar aciklamisti. Boylece 3C18’de 262 mn TL diizeyinde olan enerji segmenti toplam ana ortaklik
net kar1 3C19’da 10 mn TL zarar olarak gerceklesti.Diger yandan, otomotiv (+%29,1) ve diger
faaliyet segmentlerinde (+%22,5) yillik artis gosteren net kar, konsolide sonuclari desteklemistir.
Kocg Holding’in 3C19’da kombine gelirleri yillik %7,9 diisiis gostererek 82,9 mlr TL’ye geriledi. 3C’de
%48,7 ile toplam gelir icerisindeki en yuksek paya sahip olan enerji segmentinde gelirlerin bir onceki
yilin ayn1 donemine gore %19,2 daralmasi, Holding’in toplam kombine gelirlerini olumsuz etkiledi.
Holding’in 3C’de kombine operasyonel kar enerji segmenti onciiliigiinde yilik %39,5 diisiis ile 4,9
mlr TL’ye geriledi.

Holding’in 2C’de 400 mn $ olan solo net nakit pozisyonu 3C itibariyle 427 mn $ olarak gergeklesti.

Yorum: Beklentilerin tlizerinde gelen 3C19 net karinin Ko¢ Holding hisse performansina olumlu
vansimasini bekliyoruz. Net aktif degerine gdre %4,0 iskontolu islem géren Ko¢ Holding icin 3C sonuclari
ardindan NAD degerlemesi sonucunda 20,60 TL olan 12 aylik hedef fiyatimizi 22,40 TL’ye revize
ederken, sinirli yiikselme potansiyeli nedeniyle “TUT” olan uzun vadeli 6nerimizi koruyoruz. Son 1
ayda endekse paralel seyir izleyen ve model portfdyiimiizde tutmaya devam ettigimiz Holding icin kisa

vadeli énerimizi “Endeks Uzeri Getiri” olarak siirdtiriiyoruz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 22,40 FDIFAVOK (Cari) 6,55
Uzun Vadeli Oneri TuT Kapanig Fiyat! (TL) 19,85 FIK (Cari)  10,1x
UFRS Gelir Tablosu - Dzet Agiklanan Beklenti : Sapma %
{mn TL) 3C19 2C19 Ceyreksel % 3C13 Yilink % VKY Kons. :  VKY Kons.
Net Satiglar 39.218 40.332 -3% 45.350 -14% 0
Briit Kar 5.679 5.024 -6% 7.845 -26% - - Comd. m.d.
FAVOK 2812 3218 -10% 5.343 -45% 0
Net Ddnem Kar 1.078 1.425 -25% 1.267 -15% 827 855 | 30% 26%
Briit Kar Marji 14,5% 14,9% -0.5yp 17,3% =28 yp m.d. md. : md m.d.
FAVOK Marjr 7.4% 8.0% -0.6 yp 11.8% -44yp m.d. m.d.
Net Kar Marjr 2.7% 3,5% -08 yp 2.8% -0.1yp ! md. m.d
Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Aragtirma ve Strateji
Kizaltmalar: yp: yizde puan, m.d.. mdmkdn degil, a.d.: aniamli degil, G Ceyrek, A: Ay, Y-¥aryil, VEY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensds
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11 Kasim 2019 Pazartesi

Kisa Kisa Haberler

e (=) Dogus Otomotiv (DOAS): Sirketin 3C19 finansallarini bugiin BIST kapanisi sonrasi agiklamasi
bekleniyor. Net finansal giderlerdeki yiiksek seyrin bu ceyrekte de devam edecegini ve net kan
baskilayacagin diisiiniiyoruz. Sirketin 3C19’da net satis gelirlerinin yillik bazda %14 artisla 2,29
mlr TL (piyasa beklentisi: 2,27 mlr TL), FAVOK’{iniin %8 artisla 140 mn TL (piyasa beklentisi:
148 mn TL) ve net karinin 7 mn TL (piyasa beklentisi: 21 mn TL) olacagim tahmin ediyoruz.

e (=) Pegasus (PGSUS): Sirketin 3C19 finansallarimi bugin BIST kapanisi sonrasi aciklamasi
bekleniyor. Yurt ici ve yurt dis1 yolcu birim gelirlerindeki artisin ve yan gelirlerin katkisiyla
giiclii operasyonel ve net kar bilyiimesi bekliyoruz. Bu dogrultuda 3C19’da net satis gelirlerinin
yilk bazda %19 artisla yaklasik 4 mlr TL (piyasa beklentisi: 3,96 mlr TL), FAVOK’{iniin %41
artisla 1,9 mlr TL (piyasa beklentisi: 1,88 mlr TL) ve net karinin %63 artisla 1,2 mlr TL (piyasa
beklentisi: 1,02 mlr TL) olacagin1 tahmin ediyoruz.

e Vakifbank (VAKBN): Banka 3C19 icin bir dnceki ceyrege gore %36,9 artis, bir dnceki yilin ayn
donemine gore %48,9 dusus ile 503 mn TL ile piyasa beklentisinin %14,0 lzerinde net kar
acikladi. (Research Turkey beklenti: 443 mn TL)
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Tsi Onem Beklenti
11 Kas. Japonya 02:50 Eyl. Dis Ticaret Dengesi (BoP Bazli) dl 51,3 mlr ¥ 50,9 mlr ¥
11 Kas. ingiltere 12:30 3C19 GSYH Ceyreksel % 4l 0,4% -0,2%
11 Kas. ingiltere 12:30 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik % dl -0,2% -0,6%
11 Kas. Tirkiye PGSUS ve DOAS finansallar1 agiklanacak
11 Kas. Tirkiye BIST'te islem goren sirketlerin konsolide finansallarini son agiklama tarihi
12 Kas. Tirkiye 10:00 Eyl. Cari Denge dl 2,2 mlr $ 2,6 mlr §
12 Kas. ingiltere 12:30 Eyl. ILO issizlik Oran (3 aylik) 4 3,9% 3,9%
12 Kas. Almanya 13:00 Kas. Zew Beklenti Endeksi dl -12,5 -22,8
12 Kas. ABD Fed Uyeleri Harker ve Kashkari konusma yapacak
13 Kas. Japonya 02:50 Eki. UFE - Aylik % il 1,2% 0,0%
13 Kas. Almanya 10:00 Eki. TUFE - Aylk % dl 0,1% 0,1%
13 Kas. Avro Bolgesi  13:00 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylk % (mevs. diizelt.) dl -0,2% 0,4%
13 Kas. ABD 16:30 Eki. TUFE - Aylk % dl 0,3% 0,0%
13 Kas. ABD 16:30 Eki. TUFE - Yiluk % 4l 1,7% 1,7%
13 Kas. ABD 19:00 Fed Baskan1 Powell konusma yapacak
13 Kas. ABD 22:00 Eki. Hazine Biitce Dengesi dl 82,8 mlr §
14 Kas. Japonya 02:50 3C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,2% 0,3%
14 Kas. Cin 05:00 Eki. Sanayi Uretimi - Yilik % dl 5,4% 5,8%
14 Kas. Cin 05:00 Eki. Perakende Satislar - Yillk % dl 7,8% 7,8%
14 Kas. Almanya 10:00 3C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) 4l -0,1% -0,1%
14 Kas. Tirkiye 10:00 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik % 4l 2,8%
14 Kas. Turkiye 10:00 Eyl. Sanayi Uretimi - Yiluik % dl 3,5% -3,6%
14 Kas. Avro Bolgesi  13:00 3C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,2% 0,2%
14 Kas. Avro Bolgesi  13:00 3C19 GSYH Yiluk (mevs. diizelt. %) dl 1,1% 1,1%
14 Kas. ABD 16:30 Eki. UFE - Aylik % dl 0,3% -0,3%
14 Kas. ABD 16:30 Haftalik Issizlik Maag1 Bagvurular dl 211 bin
14 Kas. ABD 18:00 Fed Baskan1 Powell konusma yapacak
14 Kas. ABD Fed iiyelerinin konusmalari takip edilecek
14 Kas. Tirkiye HALKB finansallar1 ag1iklanacak
15 Kas. Japonya 07:30 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik % dl 1,4%
15 Kas. Tirkiye 10:00 Agu. issizlik Oram 4l 13,9%
15 Kas. Tirkiye 11:00 Eki. Biitce Dengesi 4l -17,7 mlr TL
15 Kas. Avro Bolgesi  13:00 Eyl. Dis Ticaret Dengesi dl 18,7 mir € 20,3 mlr €
15 Kas.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. TUFE - Aylik % dl 0,2% 0,2%
15 Kas.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. TUFE - Yiluk % dl 0,7% 0,7%
15 Kas. Turkiye 14:30 Kas. TCMB Beklenti Anketi - Yil Sonu TUFE % 4l 11,18%
15 Kas. ABD 16:30 Kas. New York FED Sanayi Endeksi dl 6,0 4,0
15 Kas. ABD 16:30 Eki. Perakende Satislar - Aylk % dl 0,2% -0,3%
15 Kas. ABD 17:15 Eki. Sanayi Uretimi - Aylik % dl -0,3% -0,4%
15 Kas. ABD 17:15 Eki. Kapasite Kullanim dl 77,1% 77,5%

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 38.168 7,34 344 AL ElG 8,60 17%
GARAN 41.118 9,79 913 AL EUG 11,45 17%
HALKB 7.213 5,77 318 AL EPG 8,50 47%
ISCTR 27.675 6,15 181 TUT EUG 7,20 17%
YKBNK 20.526 2,43 138 AL EUG 3,07 26%
ALBRK 1.080 1,20 24 TUT EPG 1,38 15%
TSKB 2.604 0,93 19 AL E0G 1,17 26%
Cam
ANACM 2.513 3,35 10 AL EUG 4,29 28%
SODA 5.600 5,60 69 AL EUG 9,08 62%
TRKCM 3.725 2,98 40 TUT EPG 4,09 37%
Cimento
CIMSA 1.032 7,64 4 TUT EPG 7,92 4%
AKCNS 1.334 6,97 1 TUT EPG 8,54 23%
BOLUC 401 2,80 5 TUT EAG 3,87 38%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 12.474 18,46 44 TUT EPG 21,72 18%
VESTL 3.636 10,84 50 TUT EPG 11,90 10%
Demir-Celik
EREGL 25.375 7,25 188 AL EPG 8,61 19%
KRDMD 1.802 2,31 202 AL EPG 2,90 26%
Gayrimenkul
TRGYO 1.870 1,87 22 AL EUG 2,35 26%
EKGYO 4.826 1,27 98 AL E0G 2,05 62%
ISGYO 930 0,97 8 TUT EPG 1,06 9%
Havacilik
TAVHL 9.968 27,44 45 AL EUG 38,00 38%
THYAO 17.664 12,80 1.245 AL EUG 18,30 43%
PGSUS 6.649 65,00 197 TUT EPG 52,70 -19%
Holding
KCHOL 50.338 19,85 68 TUT EUG 22,40 13%
SAHOL 17.547 8,60 82 AL EPG 10,60 23%
SISE 9.990 4,44 50 TUT EPG 6,02 36%
Savunma
ASELS 21.557 18,91 366 AL E0G 30,00 59%
OTKAR 3.492 145,50 6 TUT EPG 160,00 10%
Otomotiv
FROTO 23.722 67,60 24 TUT EPG 62,50 -8%
TOASO 12.000 24,00 27 TUT EPG 20,50 -15%
DOAS 1.958 8,90 51 TUT EPG 5,00 -44%
Perakende
BIZIM 511 8,52 2 AL E0G 11,91 40%
BIMAS 28.976 47,72 94 TUT EPG 54,00 13%
MGROS 3.842 21,22 23 AL EUG 28,96 36%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Cam, Cimento, 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 Kantitatif Analiz, Veri Taban

Vakif Yatirim Yatinm 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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