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Piyasalara Bakis
Piyasa Verileri . . . . R .
Diine hafif alicili bir seyirle baslayan BIST100 endeksi guiniin geri kalaninda da
Endeksler 2 Kasim  %De8g. Ybb glclu seyretti ve haftanin ilk islem gununii %1.9 artisla 1,133 seviyesinden
kapatti. Islem hacmi 25.9 milyar TL olarak gerceklesirken, endekse dahil olan

B A o8 deehs A 76 hisse deger kazandi, 20 hisse ise deger kaybetti. Bugiine baslarken yurtdisi
BISTO30 A 1.245,9 2,0% -10,3% vadeli piyasalarda %1’e yakin yukselis goruluyor.
VIOP030 Endeks A 1.238,5 1,2% -11,0% ABD’de hisse endeksleri baskanlik secimi oncesinde pozitif fiyatlaniyor.
Demokrat aday Biden’in anketlerde onde olmasi ve kritik sayilan eyaletlerde de
FTSE A 3.635,0 4% -25,0% farki acmasi sebebiyle secimi kazanma ihtimali %90 olarak goriiliiyor. Buna bagli
DJI A 26.925,1 1,6%  -5,7% olarak hisse piyasalarinda pozitif bir seyir izlerken, ABD teknoloji sirketlerinde
DAX A 11.788,3 2,0% -11,0% ise hafif satislar gozlemliyoruz. Ote yandan diin kiresel capta agiklanan PMI
verilerinde de giiclu bir gerceklesme gordiik. Ozellikle ABD ve Cin PMI verileri
RTS A 1.069,3  0,3% -31,0% toparlanmamin devamina isaret ediyor. ABD’de bugiin yapilacak olan secim
Parite 2 Kasim  %Deg. Ybb sonrasinda, Persembe gunu FED faiz karar yakindan takip edilecek. Ancak
Demokratlarin anketlerdeki gibi hem baskanligi hem de kongreyi kazanmasi
USD/TRY v 8,4329  -0,1%  41,9% halinde kiiresel piyasalarda iyimserligin giiclendigini gorebiliriz. Ancak yine de
EUR/TRY v 9,8151 -0,1%  47,1% Tiirkiye saatiyle Carsamba sabahi gorecegimiz sonuglar oncesi ve sonrasinda
oynakliga kars1 korunmali olmay1 6neriyoruz. Bugiin iceride Ekim ay1 enflasyon
(5+€)/TRY A 9,1288  0,9%  44,6% verisi takip edilecek.
EUR/USD v 1,1638 0,0% 3,8%

BIST-100 endeksinin giine pozitif baslangic yapmasini bekliyoruz. Endekste

Emtia 2 Kasim _ %Deg. Ybb diinku yukselisin ardindan 1,125 seviyesi destek, 1,150 ise direnc haline geldi.

Brent Petrol(bbl) ¥ 39,32 -0,2% -41,2% Genel goriintii halen yiikselisin tepki niteliginde olduguna isaret etse de, 1,150

Bakir ($/ton) A 305 0.5% 9 4% seviyesini onemsiyoruz. 1,125 seviyesini de kisa vadeli zarar-kes seviyesi olarak
’ ’ ’ belirliyoruz.

Altin ($/0ns) A 1.896 0,9%  24,5%

Giimis ($/0ns) A 2415 2,1%  34,7% Makroekonomi & Politika Haberleri

o imalat PMI endeksi ekim ayinda 53,9’a yiikseldi

Performans ve islem hacmi verileri

Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (mnTL) Sektor ve Sirket Haberleri
DIRIT 10% | BURVA -10% | TSKB 5372
EUKYO 10% | ARTI -10% | THYAO 1916 e TSKB (TSKB) 3C20 Finansal Sonuclarn: Beklentiler ile uyumlu net kar
KONYA 10% | POLTK -10% | ASELS 1767 (=)
KRDMD 10% | YAPRK -10% | SISE 1678 * Kisa Kisa Haberler: TKFEN
MAALT 10% | EMNIS -10% | KRDMD 1486 » Haftahk Ajanda
e Takip Listesi
BIST 100 ve islem hacmi verileri Takvim
ve islem hacmi veriteri Ulke TSi Donem Beklenti Onceki
Tirkiye  10:00  Eki. TUFE- Yillk % 11,9% 11,8%
s Tiirkiye  10:00  EKi. TUFE- Ayt % 2,1%  1,0%
L160 1153 32000 Tirkiye  10:00  EKi. Yurt ici UFE - Aylik % 2,65%
1150 27.000 Turkiye  10:00  Eki. Yurt ici UFE - Yiluk % 14,33%
1.140 F 72000 ABD 18:00 Eyl. Fabrika Siparisleri 0,5% 0,7%
1130 - ‘ ABD 18:00 Eyl. Dayanikli Mal Siparisleri 0,7%
110 | L2000 Tuirkiye 3C20  Aygaz ve Tipras finansallarini aciklayacak
o b 12,000 Japonya Tokyo borsasi tatil nedeniyle kapal.
1100 § 3 2 g 7.000
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imalat PMI endeksi ekim ayinda 53,9’a yiikseldi

o [stanbul Sanayi Odasi ve IHS Markit anket verilerine gore, eyliil ayinda 52,8 olan imalat sanayi PMI endeksi
Ekim’de 53,9 seviyesine yikselerek, imalat sektoruniin performansinda guclu iyilesmeye isaret etti.

e Ekim’de istihdam yaratma hiz1 Subat 2018’den bu yana en yiiksek seviyeye ulasirken, istihdamdaki bu dikkat
ceken yukselis Uretimdeki artis1 destekledi.

e TL’deki deger kaybina bagli olarak hem girdi maliyetleri hem de nihai Uriin fiyatlan daha yiiksek oranda
artarken, bunun sonucunda enflasyonist baskilardaki yiikselis egiliminin Ekim’de de devam ettigi belirtildi.

e Yeni siparislerde artis trendi siirerken, firmalar iiretim hacimlerini Ekim ayinda da yiikseltti. Uretimde ve
musterilere yapilan uriin teslimatlarindaki artis nedeniyle birikmis isler son ui¢c ay boyunca gerileme gosterdi.

Tiirkiye imalat Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) - 2020 Ekim

53,9
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Kaynak:iSO, IHS Markit, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji
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TSKB (TSKB) 3C20 Finansal Sonuclar: Beklentiler ile uyumlu net kar (=)

e TSKB (TSKB) 3C20 icin beklentimize ve piyasa tahminlerine paralel, yillik %9,4, ceyreksel %21,3 artis ile 204
mn TL net kar acikladi. Banka’nin 3C’de temel olarak artan net ticari karina bagli olarak, cekirdek gelirleri
bir onceki ceyrege gore %34,8 artarak beklentimizin lizerinde gerceklesirken, karsiik giderlerinin de
tahminlerinizin Gzerinde gerceklesmesi, net karin beklentilere paralel gelmesinde etkili oldu.

e 3C’de déviz kurundaki artisin getirdigi olumlu etkinin yanm sira, TUFEX gelirlerinin bir dnceki ceyrege gére
%66,0 oraninda yiikselmesi, bankanin net faiz gelirlerine ceyreksel %19,5 artis getirdi. Boylece yilin ilk dokuz
aylik doneminde swap dabhil net faiz marji1 %4,0 ile beklentimize yakin gerceklesti.

e  Bankanin bir onceki ceyrekte 17 mn TL olan net ticari kar1 3C’de artan (¢/¢:+%28,0) swap giderlerine karsin,
doviz kuru hedge kaynakli (121,5 mn TL) artarak 96,4 mn TL’ye ulast1.

e Banka’nin 3C’de kur etkisi hari¢ toplam karsilik giderleri bir onceki ceyrege gore %24,1 artis gosterirken,
ayn1 donemde faaliyet giderleri ceyreksel %3,9 gerileyerek beklentimizin altinda gerceklesti.

e TSKB’nin yilin {i¢lincii ceyreginde YP cinsinden kredi hacmi dolar bazinda bir énceki ceyrege gore %3,4 artti.
Ayrica bankanin 3 itibariyle 716 mn $ likidite fazlas1 bulunmaktadir (2€20: 567 mn $).

e Banka’nin 3C’de takipteki krediler bakiyesi 2C’ye gore %14,7 artarken, Takipteki Krediler Oram ise ayni
donemde degisim gostermeyerek %3,4 oldu. Aynica 3C’de %39,3 oraninda artis gosteren yeniden
yapilandirmalara bagl olarak yakin izlemedeki krediler oran1 %10,8’den %11,3 seviyesine yiikseldi. Ayrica
bankanin tim asamadaki krediler icin karsilik oranlar yiikselmeye devam ederken, takipteki krediler icin bu
oran %37,7'den %39,4’e cikt1.

e Banka’nin 2C sonunda %16,6 olan sermaye yeterlilik rasyosu (BDDK diizenlemeleri hari¢) 3C’de %15,8’e
geriledi.

e  TSKB 2020 yilsonu beklentilerinde revizyona gitti. Banka 2020 yili icin %4,0 olarak 6ngordiigii net faiz marj
beklentisini %4,5 ile yukar yonlu giincellerken, net risk maliyeti tahminini ise 200 bp altinda (onceki:<150
bp) olacak sekilde revize etti. Banka faaliyet giderlerinde %15’in altinda olan artis beklentisini %10,0 olarak
revize etti. Ayrica banka 2020’de %17,0’nin lizerinde 6ngordiigii sermaye yeterlilik rasyosu tahminini (BDDK
diizenlemeleri haric) %15,5 diizeyine cekerken, birinci kusak SYR tahminini ise %10,5’e revize etti. Banka
2020 yil1 icin %3,5 altinda tahmin ettigi Takipteki Krediler Oram beklentisini korurken, yakin izlemedeki
krediler oran icin beklentisini %15,0 olarak giincelledi.

Yorum: Bizim ve piyasa beklentilerine paralel gerceklesen finansallarin hisse performansina yansimasinin notr
olacagin diisiiniiyoruz. Banka i¢in 2020 yili net kar beklentimizi 728 mn TL (y/y:+%3,8) olarak korurken, banka
hisseleri 9,8x F/K ve 1,2x P/D c¢arpanlari ile islem gérmektedir. TSKB icin 1,48 TL olan hedef fiyatimizda
dedisiklige gitmezken, son 1 ayda BIST-100’e g6re %134,2 pozitif ayrisan bankanin hisseleri icin “Endeksin
Uzerinde Getiri” olan kisa vadeli énerimizi “Endeksin Altinda Getiri”ye, “AL” olan uzun vadeli tavsiyemizi ise
“TUT” olarak revize ediyoruz.

Kisa Vadeli Gneri Endeksin Altinda Getiri  Hedef Fivat (TL) 1,48 F/K (Cari): 4,9

Uzun Vadeli Oneri TUT Kapams Fiyati (TL) 2,55 F/DD (Cari) 0,6

BDDK Solo Gelir Tablosu- (zet | Aciklanan I Beklenti Sapma %
{mn TL) 3C20 2C20 Ceyreksel ¥  3C19 Yillik % | VKY Kons. VKY Kons.
MNet Faiz Gelirleri 559 468 19,5% 488 14,7% | 524 6,7%

Karsibklar Oncesi Kar 615 442 39,3% 72 126,0% i 494 24,7%

Net Dénem Kar 204 168 21,3% 187 9,4% | 203 198 0,5% 3.1%
MNet Faiz Marji (swap dahil) (%) 4, 0% 3,9% Ovyp 5,3% -1,4 yp I 3,9 0,1 vp

Net Risk Maliveti (%) 2,5% 2,2% 0,3 yp 1,2% 1L.3yp | 2,3% 0,2yp

Ort. Ozkaynak Karbbg (%) 12,0% 12,1% -0,1 yp 15,00 -3 yp I 12,8% -0,8 yp

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

Kisaltralar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamir defil, ¢: Geyrek, A: Ay, Y:varypl, VKT: Viakif ratirim, Kons: Konsensiis
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Kisa Kisa Haberler

e (=) Tekfen Holding (TKFEN): Bagli ortakliklarindan Gate insaat Taahhiit’iin salgin tedbirleri kapsaminda
gecici durdurulan Kazakistan'daki "Kuyubasi Basin¢ Yonetim - insaat, Mekanik, Elektrik ve Enstriiman Montaj
isleri" projesi kapsaminda isverenle yapilan miizakereler sonucunda, proje bedelinin yaklasik 116 mn $ artisla
622 mn $ seviyesine ulastigini bildirdi. Yorum: 3C20 donemi itibariyle sirketin toplam bakiye siparis miktar
1,58 mlr $ seviyesinde olup, Kazakistan’daki projelerin is artisi ile birlikte bakiye siparis miktar1 yaklasik
311 mn § seviyesine ulasarak, toplam bakiye is miktari icindeki pay1 %18 seviyelerine ulasacaktir. Gun icinde
gelen haber akis1 ardindan TKFEN hisseleri endekse paralel bir performans sergilerken, son bir aylik donemde
endeksten %8 negatif ayristi.

Valaf Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa4 /7



Haftalik Ajanda Vakif Yatinm

03 Kasim 2020 Sali

TSi Beklenti Onceki
3 Kas. Tiirkiye 10:00  Eki. TUFE- Yiluk % dl 11,9% 11,8%
3 Kas. Tirkiye 10:00  Eki. TUFE- Aylik % dl 2,1% 1,0%
3 Kas. Tiirkiye ~ 10:00  Eki. Yurt ici UFE - Aylk % d 2,65%
3 Kas. Tirkiye 10:00  Eki. Yurt ici UFE - Yiluk % dl 14,33%
3 Kas. ABD 18:00  Eyl. Fabrika Siparisleri d 0,5% 0,7%
3 Kas. ABD 18:00  Eyl. Dayanikli Mal Siparisleri d 0,7%
3 Kas. Tirkiye 3¢20 Aygaz ve Tipras finansallarini agiklayacak
3 Kas. Japonya Tokyo borsasi tatil nedeniyle kapali.
4 Kas. Japonya  02:50 BOJ Toplant1 Tutanaklar1 (16-17 Eylil)
4 Kas. Cin 04:45  Eki. Caixin PMI Bilesik dl 54,80
4 Kas. Cin 04:45  Eki. Caixin PMI imalat Dis1 dl
4 Kas. Fransa 11:50  Eki. Markit PMI Bilesik dl 47,3 48,5
4 Kas. Almanya 11:55 Eki. Markit PMI imalat Disi dl 48,90 50,6
4 Kas. Almanya  11:55  Eki. Markit/BME PMI Bilesik dl 54,5 54,7
4 Kas. Avro Bolgesi 12:00  Eki. Markit PMI imalat Disi dl 46,2 48,0
4 Kas. Avro Bolgesi 12:00  Eki. Markit PMI Bilesik dl 49,4 50,4
4 Kas. ingiltere  12:30  Eki. Markit PMI imalat Digi d 52,3 56,1
4 Kas. ingiltere  12:30  Eki. Markit PMI Bilesik dl 52,9 56,5
4 Kas. Avro Bolgesi 13:00  Eyl. UFE - Yillk % dl -2,7% -2,5%
4 Kas. Tirkiye 14:30  Eki. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru il
4 Kas. ABD 16:15  Eki. ADP istihdam Raporu dl 749 bin
4 Kas. ABD 16:30  Eyl. Dis Ticaret Dengesi d -66,Tmlr $ -67,1mir $
4 Kas. ABD 17:45 Eki. Markit PMI imalat Dis1 dl 56,0 54,6
4 Kas. ABD 17:45  Eki. Markit PMI Bilesik dl 55,5 54,3
4 Kas. ABD 18:00  Eki. ISM imalat Dig1 PMI dl 57,5 57,8
4 Kas. Tirkiye 3C20 Coca Cola igecek, Tiirk Hava Yollar1 ve Tiirk Telekom finansallarini ag1klayacak
5 Kas. Almanya  10:00  Eyl. Fabrika Siparisleri- Aylk % dl 1,5% 4,5%
5 Kas. ingiltere  15:00 ingiltere Merkez Bankas1(BOE) Faiz Karar1 d 0,1% 0,1%
5 Kas. ABD 16:30 Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurulart d 751 bin
5 Kas. ABD 22:00 Fed Faiz Karan d %0,0-%0,25  %0,0-%0,25
5 Kas. ABD 22:30 Fed Baskani Powell basin toplantisi
5 Kas. Tirkiye 3¢20 Anadolu Efes, Ko¢ Holding, Sabanci Holding ve MLP Saglik finansallarini agiklayacak
6 Kas. Almanya  10:00  Eyl. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) dl 2,5% -0,2%
6 Kas. Fransa 10:45  Eyl. Cari Denge dl -4,70 mlr €
6 Kas. ABD 16:30  Eki. Tarim Dig1 Istindam dl 850 bin 661 bin
6 Kas. ABD 16:30  Eki. Issizlik Oram dl 7,7% 7,9%
6 Kas. Tirkiye 17:30  Eyl. Hazine Nakit Dengesi dl -30,8 mlr TL
6 Kas. ABD 18:00  Eyl. Toptan Stoklar- Aylik % dl 2,0% 1,4%
6 Kas. Tirkiye 3C20 is Bankas1, Kardemir, Migros ve Turkcell finansallarin1 agiklayac ak
9 Kas. Almanya  10:00  Eyl. Dis Ticaret Dengesi il 18,2 mlr € 15,7 mlr €
9 Kas. Almanya  10:00  Eyl. Cari Denge il 16,5 mlr €
9 Kas. Tirkiye Borsa istanbul'da 320 dénemine iliskin konsolide bilangolari son génderme tarihi.
9 Kas. Tirkiye 3¢20 Anadolu Grubu Holding, BiM, Dogus Otomotiv, Vakifbank ve Vestel finansallarin1 ag1klayacak

Kaynak: Bloomberg, Matriks, TUIK, Foreks, Investing.com, VKY Arastirma & Strateji
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(m: ) Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Bankacilik
AKBNK 25.064 4,82 483 AL EUG 7,80 62%
GARAN 27.762 6,61 1.228 AL EUG 11,40 72%
HALKB 11.676 4,72 272 AL EPG 7,52 59%
ISCTR 23.220 5,16 215 AL EUG 7,23 40%
YKBNK 18.499 2,19 338 AL E0G 3,15 44%
ALBRK 2.174 1,61 154 TUT EPG 1,00 -38%
TSKB 7.140 2,55 508 TUT EAG 1,48 -42%
Cimento
CIMSA 1.709 12,65 27 TUT EPG 11,10 -12%
AKCNS 2.387 12,47 16 TUT EPG 10,65 -15%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 17.772 26,30 196 TUT EUG 30,60 16%
VESTL 5.515 16,44 77 TUT E0G 17,00 3%
Demir-Celik
EREGL 34.650 9,90 234 TUT EUG 10,69 8%
KRDMD 2.661 3,41 758 TUT EPG 3,48 2%
Gayrimenkul
TRGYO 3.450 3,45 144 TUT EPG 3,20 -7%
EKGYO 6.612 1,74 671 AL EUG 2,32 33%
ISGYO 1.812 1,89 127 TUT EPG 1,60 -15%
Havacilik
TAVHL 5.231 14,40 145 AL EPG 19,80 38%
THYAO 12.986 9,41 655 TUT EUG 14,15 50%
PGSUS 4.444 43,44 206 AL EPG 74,50 72%
Holding
KCHOL 36.441 14,37 245 AL EUG 23,10 61%
SAHOL 17.241 8,45 107 AL EPG 11,20 33%
SISE 19.482 6,36 1.284 AL EUG 7,60 19%
Savunma
ASELS 40.196 17,63 843 AL EUG 20,90 19%
OTKAR 4.351 181,30 44 AL E0G 205,60 13%
Otomotiv
FROTO 39.302 112,00 44 TUT EUG 108,00 -4%
TOASO 13.420 26,84 56 AL EUG 33,50 25%
DOAS 3.824 17,38 41 TUT EPG 14,10 -19%
Perakende
BIZIM 871 14,52 64 TUT EPG 15,80 9%
BIMAS 40.804 67,20 263 TUT EPG 64,65 -4%
MGROS 6.844 37,80 110 TUT EPG 36,80 -3%
Telekomiinikasyon
TCELL 33.132 15,06 332 AL EUG 25,30 68%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
RE: Revize Ediliyor
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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 Mudur Yardimcist - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur
Tugba SAYGIN AKCA Midiir Yardimcisi
Ekin Cem EKE Analist
Hakan SAHINDAL Analist

Vakif Yatirnm Yatirim Danismanligi

Altan AYDIN Direktor
Eren KURU Analist
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 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 Uicilincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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