Giinliik Strateji Biilteni Vakif Yatinim

02 Aralik 2019 Pazartesi

Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri Haftanin son islem giiniine alimlarla baslayan, acilis ardindan da 107.600 iizerine
kadar yikselen BIST-100 endeksi, gliniin devaminda ise satis baskisiyla

Endeksler 29 Kasim  %Deg. Ybb gerileyerek kapanisimi %0,2 gerilemeyle 106.904 seviyesinden tamamladi. Bu
BIST100 v 106.903,7 -0,2% 17,1% kapanisla birlikte endekste haftalik %0,3 deger kayb1 gerceklesirken, bankacilik
endeksi %0,5 geriledi, sanayi endeksi ise %1,2 yikselis kaydetti. ABD ile Cin
BT v Hlsta B i arasinda, Hong-Kong nedeniyle artan gerilime bagli olarak hem Avrupa hem de
VIOP030 Endeks v 132,625 -0,6% 16,1% ABD piyasalari, Cuma gununi saticili tamamlad.
FTSE 7.346,5 -0,9% 9,2% . - e . .
v Bugiin iceride 3C19 bilyiime verisi on plana ¢ikiyor. Hem bizim hem de piyasanin
DJI v 28.051,4 -0,4% 20,3% beklentisi, yilin ikinci ceyreginde %1,5 daralan Tirkiye ekonomisinin 3C’de %1
DAX v 13.236,4 -0,1%  25,4% buylime kaydetmesi yoniinde bulunuyor. Kiresel piyasalar ise Avrupa ve ABD’de
aciklanacak PMI verilerine odaklanacak. Hong-Kong’daki protestolar nedeniyle
RTS v 1.438,5 -0,1%  34,6% ABD-Cin arasinda artan gerilimin, iki {ilke arasindaki ticaret gdriismelerine zarar
Parite 29 Kasim  %Deg. Ybb verecegi endiselerinin dagilmasiyla birlikte bu sabah Asya piyasalarinda pozitif
fiyatlamalar on plana cikmis durumda. Vadeli endeksler, Avrupa ve ABD
USD/TRY A 57545 0,1% 8,8% piyasalarinin da yeni haftaya yiikselisle baslayacagina isaret ediyor.
EUR/TRY A 6,3429  0,1%  4,6%
Yurt dis1 piyasalarda gozlenen pozitif egilime karsilik BIST-100 endeksinin giine
(3+€)/TRY v B e yatay baslamasin, 106.500-106.000 bandinin gerilemelerde korundugu siirece
EUR/USD v 1,1019 0,0% -3,8% de yukarn denemelerin ilk asamada 108.000 hedefiyle siirmesi beklenebilir.
Emtia 29 Kasim _ %Deg Ybb Bununla birlikte, Yapi1 Kredi Bankas1 paylarinin UniCredit tarafindan satisinda
g ortaya cikan diisiik carpanin etkisiyle bankacilik sektorii, YKBNK ve KCHOL
Brent Petrol(bbl) A 61,85 1,1%  14,2% hisselerinin endeksi baski altina alabilecegini disiiniiyoruz.
Bak /t 2,67 0,5% -2,2% . ces .
alar (5/ton) A Makroekonomi & Politika Haberleri
Altin ($/0ns) v 1.466  -0,4% 14,4%
Giimis ($/ons) v 17,02 -0,5% 9,5% e 2019 Ekim ayinda dis ticaret acig1 1,8 mlr $ oldu

Sektor ve Sirket Haberleri

Performans ve islem hacmi verileri
e Bankacilik sektoriiniin aktif kalitesindeki bozulma ekim ayinda da

:I(_Iull(:selenler (Zf;;’ z;:/rz:ler (@v :::;Ln; (mn1 ;1'7) surerken, net karlilik 4C icin pozitif sinyaller veriyor

AVTUR 19% | DOKTA 7% | GARAN 436 e UniCredit ve Koc Holding (KCHOL) ortakligi sona ererken, UniCredit,
BJKAS 15% | UMPAS -6% | EREGL 383 Yap1 Kredi Bankas1 (YKBNK)'ndaki %9,02'lik payimin Ko¢ Holding'e satisi
BSOKE 15% | UTPYA -6% | BJKAS 306 icin anlasti

MTRYO 15% | OLMIP -5% | KRDMD 292 e Temetti Odemeleri: BIZIM, DOAS, HEKTS

e Haftalik Ajanda
e  Takip Listesi
BIST 100 ve islem hacmi verileri
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Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm

02 Aralik 2019 Pazartesi

2019 Ekim ayinda dis ticaret acig1 1,8 mir $ oldu

o TUIK tarafindan aciklanan gecici verilere gére dis ticaret acig1 2019 Ekim ayinda bir 6nceki yilin
ayn1 ayina gore %263,6 artarak 1,8 mlr dolara yiikseldi. Boylece 12 aylik dis ticaret acig1 27,9
mlr dolar olarak gerceklesti.

e Ekim ayinda ihracat, 2018 yilinin ayni ayina gére %0,1 azalarak 15,7 mlr $ olurken, ithalat %8
artarak 17,5 mlr $ olarak gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama oram 2018 Ekim ayinda %96,9
iken, 2019 Ekim ayinda %89,6’ya geriledi.

e Ekim ayinda bir onceki yilin ayn1 ayina gore yatirnm mallan ithalati %9,2, ara mali ithalati %6,3
ve tiketim mallar ithalati ise %25,1 artis gosterdi. Ekim ayinda en fazla ihracat yapilan ulke
Almanya olurken, ithalatta ilk siray1 Rusya ald.

Dis Ticaret istatistikleri, Ekim 2019

ihracat Degisim (%) ithalat Degisim (%) Dis Ticaret Dengesi Degisim (%) Karsilama Oram (%)
R 15 676 860 16 174 149 - 497 288 96,9
2018-10 -0,1 8,0 263,6
2019-10 15 663 607 17 471 996 -1 808 389 89,6

Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji
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Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

02 Aralik 2019 Pazartesi

Bankacilik sektoriiniin aktif kalitesindeki bozulma ekim ayinda da siirerken, net karlilik 4C icin
pozitif sinyaller veriyor

e Ekim’de bankalarin kredi-mevduat makasindaki iyilesme belirginlesti - BDDK tarafindan
aciklanan konsolide olmayan verilere gore, sektorin 2019 yili ekim ayinda kredi getiri
oranlarindaki artis ve gerileyen mevduat maliyetleri neticesinde bankalarin kredi-mevduat
makasi aylik 1,24 puan iyilesme kaydetti. Diger yandan, bankalarin menkul kiymet portfoyi
getiri oraminin aylik 0,9 puan yikselis gostermesi, net faiz gelirleri icin destekleyici oldu.
Boylece sektoriin ekimde net faiz gelirleri aylik %19,1, yillik %39,9 artarak 16,1 mlr TL’ye
ulasirken, komisyon gelirlerindeki yatay seyir ve net ticari zararin azalmasi cekirdek gelirlere
aylik %17,7 oraninda yiikselis getirdi. Ekim ayinda mevduat kamu bankalarinin net faiz
gelirlerinin aylik %36,7, yillik %151,1 oraninda artis gostermesi dikkat cekerken, yerli ozel
sermayeli mevduat bankalarinin net faiz gelirleri ise aylik %11,2, yilik %18,9 yiikselis kaydetti.

e Sektoriin net kar aylik %55 artis gosterdi - Bankacilik sektoriiniin 2019 yili ekim ay1 net kan
2018 yilinin ayn1 ayina gore %12,7, bir onceki aya gore %55,4 oraninda artis ile 5,1 mlr TL olarak
gerceklesirken, sektoriin 2019 yii Ocak-Ekim doneminde net donem kar ise yillik %10,0 dusis
gostererek 41,3 mlr TL’ye geriledi. Ekim ayinda net faiz gelirleri sektor ortalamasinin iizerinde
artan kamu bankalarinin net kar aylik %126,6 artarken, karsilik oranlarindaki devam eden
yiiksek seyir nedeniyle yerli 6zel sermayeli bankalarin net karlarinda %6,9 gerileme gerceklesti.
Boylece sektoriin ekimde 6zkaynak karlilik orani aylik 4,6 puan iyilesme ile %13,2’ye ulasirken,
son 12 aylik kiimiilatif verilere gore hesaplanan 6zkaynak karlilik orani ise bir onceki aya gore
sinirll degisim gostererek %11,1 diizeyinde kaldr.

e TKO %5,2’ye ulasirken, risk maliyeti %2,2’ye cikt1 - Sektoriin takipteki krediler oran1 ekim
ayinda %5,2 ile 3C19 sonuna gore 18, yilbasina gore 128 bp yiikselis gosterirken, takipteki
krediler karsiik orami ise %65,5 ile bir 6nceki aya gore sinirli degisim gosterdi. BDDK karari
ardindan bankalarin 3C19’da 16,4 mlr TL artan takipteki krediler bakiyesi ekim ayinda ise 6,8
mlr TL daha artis kaydederken, bu tutarsal yiikselisin onemli bir kism1 yerli 6zel ve kamu
sermayeli mevduat bankalarindan kaynaklandi. Diger yandan, ekim ayinda bankalarin risk
maliyeti %2,2 ile bir onceki aya gore 11 bp artarken, bu oran %3,1 (a/a: +18,7 bp) ile en yiksek
yerli 6zel sermayeli bankalarda seyretmektedir

Yorum: TCMB’nin 25 Temmuz ayindan itibaren gerceklestirdigi 1.000 baz puanlik faiz indiriminin
ardindan bankalarin TL fonlama maliyetlerindeki gerilemenin ekim ayindan itibaren belirginlesmeye
basladigini goriiyoruz. Dider yandan, ekim ayinda vade uyumsuzlugu nedeniyle kredi getiri
oranlarindaki yiiksek seyrin katkisi ile bankalarin kredi-mevduat makasindaki iyilesme dikkat ¢ekerken,
onlimiizdeki aylarda da makastaki yiikselisin devam etmesini ve net faiz gelirleri icin destekleyici
olmasini bekliyoruz. Sektérde ekim ayinda da beklentimize paralel bankalarin aktif kalitesindeki
bozulma devam etse de, karsilik ve faaliyet giderlerinin kontrollii seyretmesi, karlilig1 olumlu etkiledi.
Aciklanan verileri, bankalarin 4C19 karlilik g6riiniimii icin pozitif olarak degerlendirirken, bu asamada
hisse performanslar1 agisindan etkisinin nétr olacagini diisiiniiyoruz.

. Ayhk . Kiimniil atif
Met Dénem Kari, mn TL t
Ekim 19 Ekim 18 YIY (%) Eyliil 19 AJA®E) . Ekim 19 Ekim 18 YIY(6)
Sektir 5.149 4569 12,7% 3.313 55.4% | 41.300 45.892 -10,0%
-Me Ba 4402 3661 20,3% 2997 45,9% 24581 40427 -14,58%
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UniCredit ve Ko¢ Holding (KCHOL) ortaklhigi sona ererken, UniCredit, Yapi1 Kredi Bankasi
(YKBNK)'ndaki %9,02'lik payinin Ko¢ Holding'e satis1 icin anlasti

e  Koc Holding, UniCredit ve Kog¢ Finansal Hizmetler (KFS) arasinda, KFS'nin sahibi oldugu Yap1
Kredi Bankasi (YKB) sermayesinin %31,93'line denk gelen 2,7 mlr TL nominal degerli paylarin
toplam 5,7 mlr TL bedel ile UniCredit'e, YKB sermayesinin %9,02'sine denk gelen 762,2 mn TL
nominal degerli paylarin ise toplam 1,62 mlr TL bedel ile Ko¢ Holding'e satisi icin sozlesme
imzaland.

e  Ayrica Kog Holding, UniCredit ve KFS'nin diger pay sahipleri (Kog Ailesi ve Kog¢ Grubu sirketleri)
arasinda, UniCredit'in KFS'de sahip oldugu %50,0'lik payin toplam 6,4 mlr TL bedel ile satisi icin
sozlesme imzalanmasi ve 2002 yiinda Ko¢ Holding ile UniCredit arasinda pay sahipleri
sozlesmesinin sonlandirilmasina iliskin protokol imzalandigi duyuruldu.

e islemlere konu YKB paylari icin hisse basina 2,1220 TL, KFS paylar icin hisse basina 2,0061 TL
devir bedeli belirlenirken, pay devir islemlerinin tamamlanmasi sirasinda YKB Piyasa Degeri'nin
sozlesme imza tarihindeki degerin %65inden daha az olmasi halinde, hisse basina YKB
icin 1,5390 TL, KFS icin 1,5142 TL olarak uygulanacag belirtildi.

e islem sonrasinda KFS sermayesinin %100'u Koc Grubu'na hissedarlarin sahip olduklann pay
oraninda gececek olup, KFS'deki pay sahibi olan halka acik sirketlerden Koc¢ Holding'in payi
%42,26'dan %84,53'e, Aygaz A.S. (AYGAZ)'nin pay1 ise %1,97'den, %3,93'e ulasacak. Ayrica bu
islem sonucunda, YKB sermayesinde Koc Holding %9,02, UniCredit ise %31,93 dogrudan sahip
olurken, Ko¢ Grubu'nun YKB'de dogrudan ve dolayli toplam pay1 %49,99'a ulasacak.

e Koc Grubu ve Unicredit arasinda 2002 yilindan bu yana vyirirlikte olan pay sahipleri
sozlesmesinin feshedilecegi ve UniCredit'in YKB yonetim kurulunda ve iist yonetiminde temsilci
atama hakkinin ortadan kalkacagi belirtildi. UniCredit tarafindan Ko¢ Holding ve KFS'nin diger
pay sahiplerine KFS'deki paylar oraninda toplam 570 mn TL tutarinda fesih bedeli 6denecegi
bildirildi.

e UniCredit'in, YKB pay alimindan dogan KFS'ye olan borclarinin, KFS pay satisindan dogan Kog
Grubu'ndan alacaklan ile 6denmesi amaciyla; UniCreditin Koc Grubu'ndan olan alacaklar
KFS'ye temlik edilecegi ve yaklasik 0,7 mlr TL'lik bakiyenin ise kapanista Ko¢ Grubu tarafindan
UniCredit'e nakden ve pesinen ddenecegi belirtildi.

e UniCredit'in islem sonrasinda sahip olacagi YKB paylan icin, 15 Kasim 2021 tarihi ya da daha
once olursa 2021 yi1 9 aylik finansallarin aciklanma tarihine kadar, bir defaya mahsus olarak
hizlandinlmis talep toplama yontemiyle piyasa satisi ve diger belirli istisnai haller haricinde,
Kog¢ Holding'in yazili onay1 olmaksizin satmama taahhiidii verdigi aciklandi. Bu donemi takiben
8 yil siireyle her durumda, 8 yil sonrasinda ise UniCredit pay oram %5 iizerinde oldugu siirece,
UniCredit tarafindan yapilacak YKB pay satislarinda Ko¢ Holding'in on alim hakki olacag
belirtildi.

e Pay devirlerinin 2020'nin ilk yaris1 icerisinde tamamlanmasi hedeflenmektedir.

Yorum: YKB'deki %9,02'lik pay devri icin belirlenen hisse basina 2,12 TL olan bedelin, 28 Kasim
tarihindeki YKB piyasa kapanis fiyatina (2,40 TL) gére yaklasik %11,6 iskontolu oldugu goriilmektedir.
YKB icin islem degeri ise 0,45x P/DD carpani ile gerceklesmis olup, 2018 yilinda Denizbank'in pay
devrinde islem carpam 0,97, 2017 yilinda Garanti Bankasi'nda islem carpani 0,94x diizeyinde
gerceklesmisti. Diger yandan, YKB'deki pay devri kapsaminda sadece Koc Holding'ten fesih bedeli dahil
net 197 mn $ nakit cikisi olacagim tahmin ediyoruz. Ko¢ Holding'in 9A19 itibariyle 427 mn $ (YKB'deki
AT1 ihrac1 dahil 651 mn $) solo net nakit pozisyonu bulunuyor. Ko¢ Grubu'nun YKB'de sahip oldugu
toplam pay orani %50'vi asmadigi icin Holding'in cagri yiikiimliilii¢iiniin dogmayacaginm diistiniiyoruz. Bu
haberin kisa vadede islem carpanindaki gerileme nedeniyle YKBNK basta olmak lizere bankacilik
sektori hisseleri lizerinde ve ayrica nakit cikisi nedeniyle KCHOL hisseleri lizerinde satis baskisinin
artmasina neden olabilecegini degerlendiriyoruz.

Temettii Odemeleri

Hisse Adi Da@tma Tarihi HBT Briit) HBT (Net) o'  Genel Kurul Tarihi
Verimi %

HEKTS 02.12.2019 0,17 0,14 2,3% 29.03.2019

BIZIM 02.12.2019 0,17 0,15 1.7% 25.03.2019

DOAS 02.12.2019 0,61 0,52 6,3% 28.11.2019
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Haftalik Ajanda Vakif Yatinm
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TSi i Beklenti
2 Ara. Cin 04:45 Kas. Caixin PMI imalat 4l 51,5 51,7
2 Ara. Tiirkiye 10:00 Kas. Markit/ISO PMI imalat il 49,0
2 Ara. Tirkiye 10:00 3C19 GSYH Yiluk % il Kons: 1,0%, VKY: 1,0% -1,5%
2 Ara. Almanya 11:55 Kas. Markit/BME PMI imalat 4l 43,8 43,8
2 Ara.  Avro Bolgesi  12:00 Kas. Markit PMI imalat 4l 46,6 46,6
2 Ara. ABD 17:45 Kas. Markit PMI imalat il 52,2 52,2
2 Ara. ABD 18:00 Kas. ISM imalat PMI il 49,5 48,3
2 Ara. ABD 18:00 Eki. insaat Harcamalari dl 0,4% 0,5%
3 Ara. Tirkiye 10:00 Kas. TUFE - Aylik % 4l Kons: 0,75%, VKY: 0,80% 2,00%
3 Ara. Tirkiye 10:00 Kas. TUFE - Yiluk % il Kons: 11,00%, VKY: 11,00% 8,55%
3 Ara. Tirkiye 10:00 Kas. Cekirdek TUFE - Yillk % il 6,67%
3 Ara. Tiirkiye 10:00 Kas. Yurt ici UFE - Aylk % ¥ 0,17%
3 Ara. Tirkiye 10:00 Kas. Yurt ici UFE - Yiluk % P 1,70%
3 Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. UFE - Aylk % Fil 0,0% 0,1%
3 Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. UFE - Yiluk % Fil -1,8% -1,2%
4 Ara. Cin 04:45 Kas. Caixin PMI imalat Dis1 Fil 51,2 51,1
4 Ara. Almanya 11:55 Kas. Markit PMI imalat Dist Fil 51,3 51,3
4 Ara.  Avro Bolgesi  12:00 Kas. Markit PMI imalat Dis1 il 51,5 51,5
4 Ara.  Avro Bolgesi  12:00 Kas. Markit PMI Bilesik Fil 50,3 50,3
4 Ara. Tirkiye 14:30 Kas. TUFE Bazl Reel Efektif Doviz Kuru 4l 76,90
4 Ara. ABD 16:15 Kas. ADP stihdam Raporu il 145 bin 125 bin
4 Ara. ABD 17:45 Kas. Markit PMI imalat Dist il 51,6 51,6
4 Ara. ABD 17:45 Kas. Markit PMI Bilesik dl 51,9
4 Ara. ABD 18:00 Kas. ISM imalat Dis1 PMI 4l 54,5 54,7
4 Ara. ABD 18:00 Fed iiyesi Quarles konusma yapacak
5 Ara. Almanya 10:00 Eki. Fabrika Siparisleri - Aylik % Fil 0,4% 1,3%
5 Ara. Tirkiye 10:30 TCMB 2020 Y1l Para ve Kur Politikas1 Raporu
5Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. Perakende Satislar - Aylik % Fil -0,3% 0,1%
5Ara.  Avro Bolgesi  13:00 3C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) 4l 0,2% 0,2%
5 Ara. ABD 16:30 Haftalik Issizlik Maas1 Basvurulart 4l 216 bin 213 bin
5 Ara. ABD 16:30 Eki. Dis Ticaret Dengesi Fi| 48,7 mlr § -52,5mlr §
5 Ara. ABD 18:00 Eki. Dayanikli Mal Siparisleri il 0,6%
5 Ara. ABD 18:00 Fed uyesi Quarles konusma yapacak
6 Ara. Almanya 10:00 Eki. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) 4l 0,2% -0,6%
6 Ara. ABD 16:30 Kas. Tarim Dis1 istihdam il 190 bin 128 bin
6 Ara. ABD 16:30 Kas. issizlik Oram il 3,6% 3,6%
6 Ara. Tirkiye 17:30 Kas. Hazine Nakit Dengesi il -11,9 mlr TL
6 Ara. ABD 18:00 Ara. Michigan Tiiketici Giiven Endeksi dl 97,0 96,8
6 Ara. Tirkiye Moody's Tirkiye Kredi Notu Degerlendirmesi

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 40.404 7,77 325 AL ElG 8,60 1%
GARAN 42.420 10,10 784 AL EUG 11,45 13%
HALKB 7.213 5,77 309 AL EPG 6,90 20%
ISCTR 27.675 6,15 160 TUT EUG 7,20 17%
YKBNK 20.273 2,40 128 AL EUG 3,07 28%
ALBRK 1.206 1,34 28 TUT EPG 1,38 3%
TSKB 2.884 1,03 26 AL E0G 1,17 14%
Cam
ANACM 2.708 3,61 10 AL EUG 4,29 19%
SODA 5.800 5,80 74 AL EUG 9,08 57%
TRKCM 4.125 3,30 50 TUT EPG 4,09 24%
Cimento
CIMSA 1.133 8,39 9 TUT EPG 7,92 -6%
AKCNS 1.629 8,51 2 TUT EPG 8,54 0%
BOLUC 478 3,34 6 TUT EAG 3,87 16%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 13.596 20,12 44 TUT EPG 21,72 8%
VESTL 3.693 11,01 50 TUT EPG 11,90 8%
Demir-Celik
EREGL 28.070 8,02 206 AL EPG 8,61 7%
KRDMD 1.865 2,39 243 AL EPG 2,90 21%
Gayrimenkul
TRGYO 2.350 2,35 28 AL E0G 2,35 0%
EKGYO 5.548 1,46 115 AL EUG 2,05 41%
ISGYO 1.083 1,13 10 TUT EPG 1,06 -6%
Havacilik
TAVHL 9.772 26,90 47 AL EUG 38,00 41%
THYAO 18.851 13,66 1.451 AL EUG 18,30 34%
PGSUS 7.422 72,55 205 TUT EPG 78,70 8%
Holding
KCHOL 50.769 20,02 76 TUT EUG 22,40 12%
SAHOL 18.568 9,10 91 AL EPG 10,60 16%
SISE 11.228 4,99 101 TUT EPG 6,02 21%
Savunma
ASELS 21.284 18,67 385 AL E0G 30,00 61%
OTKAR 3.588 149,50 8 TUT EPG 160,00 7%
Otomotiv
FROTO 22.388 63,80 25 TUT EPG 62,50 2%
TOASO 12.140 24,28 30 TUT EPG 20,50 -16%
DOAS 2.145 9,75 59 TUT EPG 5,00 -49%
Perakende
BIZIM 612 10,20 4 AL EUG 11,91 17%
BIMAS 27.931 46,00 92 TUT EPG 54,00 17%
MGROS 4.005 22,12 33 AL EUG 28,96 31%

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
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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 bankalar1 ile miisteri 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 Uiciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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