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Haftanin Giindem Konulari

¢ Yurt dis1 piyasalarda gectigimiz hafta gozlenen
toparlanmaya daha hizli tepki veren endeks,
haftay1 98.783 seviyesinden tamamlarken,
%5,33

endeksteki  getiri seviyesinde

gerceklesti.

Bu hafta yurt disinda ve yurt icinde en onemli

giindem ve veri akigslann Carsamba giiniinde

toplanmis goriiniiyor. iceride reform paketi

aciklamasi, yurt disinda ise Avrupa Merkez
Bankas1 faiz karan, Fed tutanaklar1 ve AB
liderler zirvesi Carsamba giinii takip edilecek
baslica gelismeler. Persembe giinii Cin’de
aciklanacak enflasyon verisi ile iceride
aciklanacak cari denge verisi, Cuma giinii ise
Avro Bolgesi sanayi iiretimi verileri izlenecek

diger veri akislar1 olacaktir.

Yeni haftaya yurt disi piyasalar basta Asya
piyasalari olmak iizere satis egilimi ile basladi.
Giin icinde Avrupa ve ABD piyasalarinin da
satis tarafinda yer aldigim izliyoruz. Borsa
istanbul ise giine alimlarla 98.900 iizerinden
baslasa da satislarin geri donmesiyle mevcut
97.000 tutunma

durumda tizerinde

arayisinda.

Gecen hafta hizh bir sekilde asilan 200
haftalik hareketli ortalamanin gectigi 96.400
seviyesi bu hafta da kritik onemde. Bu seviye
lizerinde kaldigimiz siirece toparlanma, bu
seviyenin altinda ise 94.000-90.000 araliginin

test edilmesi beklenmelidir.

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Arastirma ve Strateji Mudurligi
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e- posta:

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

96.400 seviyeleri onemini korumaya devam ediyor...

Borsa istanbul, gectigimiz hafta toparlanma cabalariyla yoniinii
yeniden yukan cevirerek 99.000 uzerine kadar tirmandi. Alimlarin
ardindan haftanin kapanisini 98.783 seviyesinden gerceklestiren
endekste, haftalik bazdaki getiri ise %5,33 seviyesinde olustu.

Gectigimiz hafta ABD’de aciklanan tarim disi istihdam verisinin
beklentilerin Uzerinde gelmesi ve Cin ile ABD arasindaki ticaret
gorusmelerine iliskin artan iyimserlik hem ABD hem de Avrupa
borsalarin1  olumlu etkiledi. Ancak Avrupa tarafinda baz
makroekonomik verilerin zayif gerceklesmesi Avrupa borsalarini bir
miktar satis baskis1 yaratti. Boylece haftalik bazda ABD’de Dow Jones
%1,9, S&P 500 ise %2,1 deger kazanirken, Avrupa tarafinda ise
gosterge endeks %2,41 yukselis kaydetti.

Bu hafta onemli veriler ve gindem maddeleri Carsamba giiniinde
toplanmis goriiniiyor. iceride Hazine ve Maliye Bakam Albayrak’in
reform paketi aciklamasi, yurt disinda ise Avrupa Merkez Bankasi faiz
karari, Fed tutanaklan ve AB liderler zirvesinin Carsamba gunu
gerceklestirilmesi bekleniyor. Persembe giinu Cin’de aciklanacak
enflasyon verileri ile yurt icinde cari denge izlenirken, Cuma ginu
Avro Bolgesi sanayi Uretimi veri akis1 tarafinda on planda olacaktir.

Yurt dis1 piyasalar yeni haftaya satis egilimi ile basladi. Avrupa ve
ABD piyasalarnnin agilisinda da satis baskisinin siirecegini goriiyoruz.
Borsa istanbul tarafinda ise alimlarla 98.900 iizerinden giine
baslangic gorsek de yeniden satislarin geri geldigini izliyoruz. 96.700
Uzerine kadar gerileyen endekste mevcut durumda 97.000
seviyelerindeyiz.

Bu hafta yurt disinda merkez bankalarinin aciklamalarn yani sira
Brexit icin AB liderler zirvesinde alinacak kararlar izlenirken, yurt
icinde de ekonominin yeni yol haritas1 olacak reform paketi takip
edilecek. Gectigimiz hafta ABD ile Cin arasindaki ticaret
gorusmelerine iliskin pozitif aciklamalar yurt disi piyasalarda
toparlanmay1 beraberinde getirirken, endeks tarafinda da alimlar
gordik. Bu haftaya ise satis baskisiyla baslayan yurt dis1 piyasalarda
cok onemli bozulmalar gormedigimiz siirece endeks tarafinda da
toparlanma cabalar izleyebiliriz. Ancak, gecen hafta hizli bir sekilde
gecilen 200 haftallk hareketli ortalamanin gectigi 96.400
seviyelerinin yeniden altina gelinmesi, endekste bu kez 94.000-
90.000 araliginin giindeme gelmesine neden olacaktir. Olasi
toparlanma c¢abalarinda ise yukar hareketlerin hedefi 98.000-
100.400 araligi olmaya devam edecektir.
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D1s ticaret acig1 2019 Subat ayinda 2,1 mir $’a geriledi

e TUIK tarafindan aciklanan gecici verilere gére dis ticaret acig1 2019 Subat ayinda bir 6nceki
yilin ayn1 ayina gore %63,1 oraninda azalarak 5,8 mlr $’dan 2,1 mlr $’a geriledi. Boylece 2019
yiinim ilk iki ayinda dis ticaret acig1 4,6 mlr $’a gerilemis oldu.

e  Subat ayinda ihracat, 2018 yilinin ayn1 ayina gére %3,4 artarak 13,6 mlr $ olurken, ithalat %16,9
azalarak 15,7 mlr $ olarak gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama oranm 2018 Subat ayinda
%69,4 iken, 2019 Subat ayinda %86,4 olarak gerceklesti. 2019 Subat ayinda en cok ihracati
yapilan driinler motorlu kara tasitlari olurken, ithalatta en yiiksek pay1 mineral yakitlar yaglar
ald.

e Avrupa Birligi’nin ihracattaki pay1 2018 Subat ayinda %51,9 iken, 2019 Subat ayinda %51,1 oldu.
En fazla ihracat yapilan lilke Almanya olurken, ithalatta ilk siray1 Rusya aldi.

D1s Ticaret istatistikleri, Subat 2019

ihracat Degisim (%) ithalat Degisim (%) Dis Ticaret Dengesi Degisim (%) Karsilama Orani (%)
R 13 148 155 18 937 034 -5788 879 69,4
2018-02 3,4 -16,9 -63,1
2019-02 13592956 15 727 286 -2134 330 86,4

Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Ekonomik aktivitedeki yavaslamaya paralel olarak ithalattaki gerilemenin siirmesi, dis ticaret
acigindaki iyilesmenin subat ayinda da devam etmesine neden oldu. Ozellikle tiiketim mallari
ithalatindaki yillik %36°lik diisiis, ic talep kosullarindaki zayifligin devamini teyit ederken, ara mallari
ve yatirim mallari ithalati da sirasiyla %5 ve %17 daraldi. Ekonomideki yavaslama ve i¢ talepteki
gerileme ile ithalattaki diisiisiin devam etmesini beklemekle birlikte, Euro Bolgesi ekonomisinin
seyrinin ihracatin olumlu katkisi acisindan kritik 6nem tasidigim diisiiniiyoruz.

imalat PMI endeksi mart ayinda 47,2 olarak gerceklesti

e Istanbul Sanayi Odas1 ve IHS Markit anket verilerine gore imalat sanayi PMI endeksi mart ayinda,
2019 Subat ayindaki 46,4 seviyesinden 47,2’ye yilkseldi. Veriler son 8 ayin en yiksek
seviyesinde gercekleserek 2018 Temmuz ayindan bu yana en 1imli yavaslamaya isaret etti.

e Sektordeki zorlu kosullarin devami ile yeni siparislerdeki zayiflama devam etti. Ancak baz1
anket katiimcilarinin talepte iyilesme gormelerine bagli olarak iiretimdeki yavaslama hiz
kesti. Avrupa pazarinda yasanan zayiflik yeni ihracat siparislerinde yavaslamaya neden oldu.

e TL’de son donemde goriilen deger kaybi sonucunda girdi maliyetleri enflasyonunda artis
goruldi. Nihai uriin fiyatlaninda ust uste ikinci ay artis kaydedilirken, artis subat ayina gore
ivme kazandi.

Tiirkiye imalat Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) - 2019 Mart
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Kaynak:ISO, IHS Markit, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji
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istanbul’da perakende fiyatlar mart ayinda %0,75 artis gosterdi

e stanbul Ticaret Odasi tarafindan aciklanan verilere gére 2019 Mart ayinda istanbul’da
perakende fiyatlar bir onceki aya gore %0,75, bir onceki yiin ayn1 ayina gore ise %17,74 artis
gosterdi. Toptan fiyatlarda ise yillik bazda %23,36 artis gorildu.

e Sektorler bazinda bakildiginda bir onceki aya gore en vyiksek artis %2,84 ile giyim
harcamalarinda gerceklesirken, yalmzca kisisel bakim grubu ve kiiltiir, egitim ve eglence
grubunda dusus goruldu.

TUFE mart ayinda aylik bazda 1,03 artis gosterdi

e TUIK tarafindan aciklanan verilere gore Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) mart ayinda piyasa
beklentilerine (aylik %1 artis) paralel olarak %1,03 artis gosterdi. Boylece TUFE yilik bazda
%19,71 seviyesine yiikseldi.

e  Mart ayinda aylik bazda en yiiksek artis %3,48 ile saglik grubunda gerceklesirken, aylik bazda
dusus gosteren tek grup %0,29 ile haberlesme grubu oldu. Yillik bazda en yiiksek artis %29,77
ile gida ve alkolsiiz icecekler grubunda gerceklesti. Cekirdek enflasyon (C Endeksi) mart ayinda
aylik bazda %0,28 artarak, yillik bazda %18,12 seviyesinden %17,53 seviyesine geriledi.

e Yurt ici Uretici fiyatlan (Yi-UFE) mart ayinda, bir 6nceki aya gore %1,58 artarken, yillik bazda
artis %29,59’dan %29,64’e yiikseldi. Mart ayinda ana sanayi gruplarindaki fiyat degisimleri
incelendiginde, aylik bazda en fazla artisin %3,10 ile enerji grubunda gerceklestigi goriliyor.

TUFE-UFE
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Mart ayinda beklentilere paralel artis gbsteren tiiketici fiyatlari, yillik bazda yatay bir seyir
izleyerek %19,71 seviyesinde gerceklesti. Mart ayinda yapilan fiyat ayarlamalari nedeniyle aylik bazda
en yiiksek artisin saglik grubunda yasandigini ve tanzim satislar, indirim ve kampanyalara ragmen gida
ve alkolsiiz icecekler grubunda aylik bazda %2,44 artis yasandigini goriiyoruz. Cekirdek gostergelerdeki
ivilesme edilimi ise TCMB’nin siki para politikasinin etkisiyle mart ayinda da devam ediyor. Uretici
fivatlarinin mart ayinda yatay bir seyir izledigini ancak ana gruplar itibariyle tiim gruplarda yillik
artislarin %20’nin lizerinde gerceklestidini gériiyoruz. Uretici maliyetlerindeki yiiksek seyir ve talepteki
daralma, 6niimiizdeki dénemde liretici fiyatlarindan tiiketici fiyatlarina gecis ile ilgili belirsizlikleri
artiriyor. Agiklanan veriler ile yilin ikinci ¢ceyredinde enflasyonun yatay seyrini korumasini ve buna
bagli olarak TCMB’nin siki para politikasini siirdiirmesini bekliyoruz.

TCMB, mart ay1 fiyat gelismeleri raporunu yayimlad

e  TCMB yayimladigi raporda yillik bazda 0,04 puan artarak %19,71 seviyesine yiikselen tiiketici
fiyatlarindaki gelismeleri degerlendirdi. Mart ayindaki yiikseliste, taze meyve ve sebze
fiyatlarindaki artisa bagli olarak gida fiyatlarinin ve doviz kuru ve petrol fiyatlarindaki
gelismelere bagli olarak enerji fiyatlarinin belirleyici oldugu aciklandi. Cekirdek enflasyon
gostergelerinin yillik enflasyonundaki yavaslamanin siirdiigii ifade edildi.

e Temel mal grubundaki alt gruplar incelendiginde giyim ve ayakkab1 grubundaki fiyat artislarinin
bir onceki yiin altinda kaldig1 ve ila¢ fiyatlarindaki yiikselise ragmen diger temel mallar
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grubundaki fiyat artislarinin sinirli kaldigina dikkat cekildi. Bu gelismede TL’deki deger kaybina
karsin i¢ talepteki zayiflamanin etkili oldugu belirtildi.

e Aylk bazda %1,58 yiikselen ancak yillik bazda %29,64 ile yataya yakin seyreden dretici
fiyatlarinin tiim alt gruplarda yiikseldigi aciklandi. Mart ayinda tiiketici fiyatlan iizerindeki
Uretici fiyatlar kaynakli maliyet baskilarinin bir 6nceki aya gore artmis oldugu belirtildi.

TUFE bazl reel efektif doviz kuru endeksi mart ayinda 75,15 seviyesine geriledi

e TUFE bazli reel efektif doviz kuru endeksi mart ayinda 77,26 seviyesinden 75,15 seviyesine
geriledi. Endeksteki dusus, mart ayinda TL’de gorulen dalgali seyir nedeniyle Turk mallarinin
yabanci mallar cinsinden fiyatlarinin geriledigi gosteriyor.

EBRD, Tiirkiye'deki sorunlu kredilere yatirim yapacak

e EBRD Tirkiye Direktoru Arvid Tuerkner, Tirkiye'de sorunlu krediler alaninda calismalarim
derinlestirmekle ilgilendiklerini, henliz bir sorunlu kredi aracina veya 6zel maksatli kurulusa
yatinim yoniinde bir teklif almadiklarini ifade etti.

e |FC'nin Turkiye lilke miidiirii Arnaut Dupoizat, Turkiye'nin finans sektoriinde sorunlu kredilerin
dizenli sekilde yeniden yapilandinlmasim desteklediklerini belirtirken, sorunlu kredilerin
tasfiyesi icin ozel sektor fonlarini harekete gecirilmesinin bankalarin likiditesinin artmasina,
yeni krediler ve ekonominin desteklenmesi icin sermayenin serbest kalmasina yardimci
olacagim vurguladi. Kaynak: Diinya

S&P analisti Gill: Tiirkiye'nin kredi notu tehlikede degil

e S&Pnin canli interaktif Web yayininda Tirkiye'nin ve Tiirk bankacilik sektoriiniin durumuna
iliskin degerlendirmede buluna Frank Gill, Tirkiye'nin kredi notunun hali hazirda tehlikede
olmadigini diisiindiigiinii ifade etti. Gill, bununla birlikte Tiirkiye'nin bilancosunda genislemenin
devam etmesi halinde endiselerin artabilecegini vurguladi.

e S&P Global Ratings analistlerinin Tirkiye, Rusya, Orta ve Dogu Avrupa icin gorislerini
yatinmcilarla paylastiklan interaktif Web yayininda yapilan anket, katiimcilarin Tirkiye'nin
bir IMF programi istemeyecegine inandiklarini ortaya koydu. S&P'nin interaktif Web yayinina
katilanlara 3 secenekli bir anket yoneltildi. Katibmcilarin %50,8' "Turkiye ekonominin icinde
bulundugu durumun stesinden gelecek bir yurt ici reform programi uygular ve bankalarin
yeniden finanse eder. IMF programina gerek duyulmaz" secenegine destek verdi. Kur lizerinde
daha fazla baskinin kacinilmaz oldugu ve Tirkiye'nin yil sonundan 6nce olmak iizere er ya da
ge¢ bir IMF programina ihtiyaci olacag diisiinenlerin oram %34,4 olarak gerceklesti. Ekonominin
hali hazirda dibe vurduguna, bankalarin yeterli tamponlarinin bulunduguna, demografinin
glicli olduguna ve kisa vadede Tiirkiye'nin esnekliginin, direncinin oldugundan kiiciik
goriildiigiine inananlarin oram %14,8 oldu. Kaynak: Diinya

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa4 /14
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Fitch, Tiirk bankacilik sektorii ile ilgili agiklamada bulundu

Fitch Ratings yaptig1 aciklamada, Tiirk bankacilik sektoriiniin karlilik ve sermayesinin varlik
kalitesindeki potansiyel bir bozulmaya kars1 halen 6nemli bir tampon olusturdugunu bildirdi.
Yapilan analize gore, agirlikli olarak diisiik TL’den kaynakli 1imli asinmaya ragmen sektoriin
zarar hazmetme kapasitesinin giiclii oldugunu gosterdigini ve ele alinan alti farkli senaryo
icerisinde sadece iki senaryonun gerceklesmesi halinde (takipteki kredilerin oraninin 15 yiizde
puan artmasi durumunda) sektoriin sermaye orani gerekli minimum seviyenin altina distiigii ve
tiim diger senaryolarda sermaye orani yeterli seviyede kalmaya devam ettigi ifade edildi.

Bankacilik sektoriinde kredi hacmi %1,3 artis gosterdi

BDDK’nin haftalik biltenine gore; 29 Mart 2019 itibariyle, bankalarin toplam kredi hacmi bir
onceki haftaya gore %1,3 oraninda yukselis gosterdi. Aym1 donemde TL krediler %1,7 artis
gosterirken, YP krediler TL bazinda %0,7 yiikselis ($:-%0,2) kaydetti. 29 Mart haftasinda tiiketici
kredileri %0,9 artarken, KOBI (+%1,6) ve taksitli ticari kredilerinde (+%1,7) haftalik bazda
gorilen artis da kredi bliyimesini desteklemistir.

Kur etkisinden arindinlmis olarak bakildiginda ise 29 Mart itibariyle toplam kredi hacmi 2018
sonuna gore %3,0 biyudii.

29 Mart 2019 itibariyle bankalarin toplam mevduat hacmi haftalik bazda simrli degisim
gostermistir. Son bir haftada TL mevduat %1,9 azalma gosterirken, YP mevduat dolar bazinda
%1,1 yiikseldi.

Kur etkisinden arindirilmis olarak bakildiginda; 29 Mart itibariyle bankacilik sektoriiniin toplam
mevduat hacmi 2018 sonuna gore %3,4 artti.

29 Mart 2019 itibariyle bankalarin net bilanco pozisyonu onceki haftaya gore %5,0 artarak 3,6
mlr TL olurken, yasal 6zkaynaklan ise 526,8 mlr TL olarak gerceklesti.

29 Mart 2019 itibariyle bankacilik sektoriinde Takipteki Krediler Oram (TKO) %4,22 (onceki:
%4,26) diizeyinde, Takipteki Krediler Karsihk Oram ise %68,4 (Onceki: %68,2) seviyesinde
gerceklesti.

BDDK: Haftalik Biilten

Vakif Yatinm

Bilan¢o (Sektor), Mn Onceki Haftaya YBB-
T 29.03.2019 22.03.2019 Gére Degisim % 28.12.2018 Degisim %
Menkul Degerler Portfoyii 513.577 511.501 0,4% 461.635 11,3%
Krediler 2.513.786 2.481.912 1,3% 2.392.780 5,1%
- Tiiketici Kredileri 403.042 399.430 0,9% 399.543 0,9%
- Ticari ve Diger Krediler 1.978.022 1.953.212 2,6% 1.860.352 12,7%
- Kredi Kartlar 132.721 129.270 2,7% 132.885 -0,1%
Mevduat 2.205.363 2.204.854 0,0% 2.044.425 7,9%
-Gergek Kisiler 1.339.522 1.337.521 0,1% 1.265.499 5,8%
-Ticari Kurulugslar 726.646 727.469 -0,1% 645.416 12,6%
-Resmi ve Diger Kuruluslar 139.194 139.865 -0,5% 133.511 4,3%
Ozkaynaklar 526.829 526.458 0,1% 507.459 3,8%
Takipteki Krediler Orani 4,22% 4,26% -4bp 3,92% 31bp
-Tiiketici Kredileri 3,11% 3,19% -8 bp 2,93% 19 bp
-Kredi Kartlari 6,21% 6,48% -28 bp 5,64% 58 bp
-Taksitli Ticari Krediler 8,34% 8,45% -12 bp 8,27% 8 bp
-KOBI Kredileri 9,82% 9,88% -7 bp 8,99% 83 bp
Takipteki Krediler Karsiik Orani 68,4% 68,2% 28 bp 68,2% 23 bp

Kaynak: BDDK, VKY Arastirma & Strateji

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Yabanci yatinnmcilar Mart ayinda BIST’te 3,6 mir TL net satim gerceklestirdi

e Borsa istanbul’da 2019 yii Mart ayinda yabanci yatinmcilar toplam 3,6 mn TL net satim
gerceklestirdi.

e  Yabanci yatinmcilarin en ¢ok net alim yaptigi hisseler VESTL (345 mn TL), EKGYO (107 mn TL),
VERUS (60 mn TL) iken en cok net satis yaptig hisseler sirasiyla PETKM (755 mn TL), THYAO
(717 mn TL), GARAN (285 mn TL) olarak gerceklesmistir.

Yabanci yatirimcilar 29 Mart haftasinda net 602 mn $ hisse satimi gergeklestirdi

e TCMB tarafindan aciklanan haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disinda yerlesik
kisilerin mulkiyetindeki hisse senedi portfoyii, 29 Mart ile sona eren haftada piyasa fiyat1 ve
kur hareketlerinden arindinlmis olarak hesaplandiginda 602 mn_$ net satim olarak
gerceklesirken, aym dénemde Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi (DiBS) portfdyii ise, net 736 mn $
diisiis gosterdi.

e Yurt disinda yerlesik kisilerin yilbasindan bugiine hisse alimlar1 nette 878 mn $ seviyesinde
gerceklesirken, DIBS tarafinda nette 1,57 mlr $ satis gerceklesmis oldu.
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Denizbank (DENIZ)'1n 15,48 mir TL'ye satisi icin yeniden anlasma imzalandi (=)

e Denizbank tarafindan yapilan aciklamaya gore, 2 Nisan 2019 tarihinde, Sberbank ve Emirates
NBD bir "Yenilenen Sozlesme" imzalandigi ve Denizbank hisselerinin %99,85'inin toplam bedeli
konusunda Denizbank'in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sahip oldugu 15,51 mlr TL'lik konsolide
ozkaynak biiyiikliigiine istinaden 15,48 mlr TL bedel lizerinden yeniden diizenlenen hiikiimler
cercevesinde anlastiklar duyuruldu.

e Devir isleminin dizenleyici kuruluslarin onayina tabi olmak kosuluyla 2019 yilinin ikinci
ceyreginin sonunda tamamlanmasi beklenmektedir.

Yorum: Satisa konu tutar olan 15,48 mlr TL Denizbank’in piyasa degerinin %71 altinda bir degere isaret
ederken, 2018 yilsonu finansal sonucglarina gére islemin carpanlarini ise 7,1x F/K, 1,0x PD/DD olarak
hesapliyoruz. 2018 yilinin ikinci ceyredinde banka tarafindan yapilan aciklamada, satisa konu tutar
14,6 mlr TL olarak bildirilmisti. Hatirlanaca$ lizere, Sberbank 2012 yilinda Denizbank’1 3,5 mir $’a
Dexia SA’dan satin almisti ve s6z konusu satis isleminde 9,4x F/K ve 1,1x PD/DD carpanlariyla
tamamlanmisti. Haberin etkisini bankacilik sektori icin nétr olarak karsilanacaginm diistiniiyoruz. Ancak
diistik halka agiklik oran1 nedeniyle Denizbank hisselerinde rasyonel fiyatlamalar géremeyebilecegimizi
dlistintiyoruz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa 6 / 14



Sektor & Sirket Haberleri (1-5 Nisan Haftasi) Vakif Yatinm

08 Nisan 2019 Pazartesi

Kisa Kisa Haberler

e (=) Otomotiv Sektorii: ODD verilerine gore Mart 2019’da otomobil ve hafif ticari arac pazan
toplam satis1 49.221 adet olurken, Mart 2018’deki 76.345 adetlik satisa gore pazar %35,53
oraninda daraldi. Mart ayinda otomobil satislar bir onceki yiin ayni ayina gore %35,40 azalarak
38.628 adet olurken, ayn1 donemde hafif ticari ara¢ satislan %35,98 azalarak 10.593 adet
olarak gerceklesti. Boylece 2019 yili ilk ceyreginde otomobil ve hafif ticari arac toplam pazari,
gecen yilin ilk ceyregine gore %44 daralmis oldu ve 88.469 adet olarak gerceklesti.

e (=) Aksigorta (AKGRT): 2011 yilina ait sovtaj islemlerinde BSMV'ye iliskin vergi mahkemesi
nezdinde acilan davada, vergi mahkemesinin sirket lehine (vergi ve ceza tarhiyatlarinin
iptaline) karar verdigini bildirdi. Yorum: 2011 yili icin sirkete 3 mn TL vergi ve 4,6 mn TL vergi
cezasi tarh edilmisti. Sirket ise cezalara iliskin finansallarinda karsilik ayirmamisti. Haberin
etkisinin nétr olmasini bekliyoruz.

e (=) Arcelik (ARCLK): Sirket, Retail Holdings Bhold B.V. sirketinin satin alinmasina iliskin Singer
Grubu ile Banglades pazar icin 10 yillik dagitim ve uzatma opsiyonlu 10 yillik marka lisans
anlasmalarinin imzalanmas1 dahil kapanis sartlarinin yerine getirildigini; bu kapsamda, Retail
Holdings Bhold B.V. ve Singer Bangladesh Ltd. sirketlerinin hazirlanacak 31.03.2019 tarihli
bilancolarinda yer alacak net bor¢ ve net isletme sermayesi tutarlarina gore diizeltmeye tabi
olmak lizere, Hollanda'da kurulu bagli ortakligi Ardutch B.V. tarafindan 75 mn $ nakden ve
pesin olarak ddenerek hisse devirlerinin tamamlandigini bildirdi.

e (=) Aselsan (ASELS): Basinda yer alan bir habere gére, icisleri Bakanlig1 Afet ve Acil Durum
Yénetimi Baskanligi (AFAD) ile Aselsan arasinda ikaz ve Alarm Siren Sistemi sozlesmesi
imzalandi. Sozlesme kapsaminda, halkin can ve mal giivenliginin saglanmasi icin Aselsan
tarafindan Gaziantep, Hatay ve Kilis illerinde toplam 120 noktaya siren sistemleri tesis
edilecek. Bu sayede afetlerde ve acil durumlarda halkin en hizli sekilde bilgilendirilmesi
saglanacak. (Kaynak: Sabah)

e (+) Bagfas (BAGFS): Sirket, Mart ayi icinde, italya'ya ihrac edilmek iizere Ameropa AG
firmasindan; Bulgaristan'a ihra¢c edilmek uUzere Sembodja firmasindan; Fas'a ihrac edilmek
lizere Saftco firmasindan 1,6 mn $ bedelle toplam 10.080 ton CAN giibresi siparisi alindigin ve
odemelerin pesin tahsil edilerek ay sonu itibariyle teslimatlarin tamamlandigin1 bildirdi.
Yorum: Mevcut kur seviyesine gore siparis tutari Sirketin 2018 yili toplam cirosunun yaklasik
%2,5’ine denk gelmektedir.

e (=) Brisa (BRISA): Sirket, 2019 yilinda ciro artisinin yaklasik %15-%20 araliginda, lastik ihracati
artisinin adetsel bazda yaklasik %15-%20 araliginda, FAVOK artisimin yaklasik %15-%20 araliginda
ve toplam yatirim harcamasinin 40-45 mn $ araliginda olmasini bekledigini acgikladi.

e (+) Datagate Bilgisayar (DGATE): Sirket, Turk Telekom Grubu (Turk Telekomiinikasyon A.S.,
Avea lletisim Hizmetleri A.S. ve TTNET A.S.) ile devam etmekte olan cihaz satis1 ve diger
distributorluk hizmetlerinde mevcut illere ilave olarak Ankara, Bursa, Eskisehir, Canakkale,
Balikesir, Bilecik, Yalova, Kiitahya ve Kirikkale illerinin dahil edilerek bu illerde faaliyetin 1
Nisan 2019’dan itibaren baslanacagini bildirdi. Yorum: S6z konusu bdélgesel genislemeyi,
Sirketin pazar payinda yaratacagi potansiyel artis nedeniyle olumlu buluyoruz.

e (=) Karsan (KARSN): 15 Mart tarihinde teklif verdigi Fas’in Kazablanka sehrinin 350 adet 12
metre dizel otobis ihalesinde, ihale merciinin, ihaleye teklif veren katilimcilardan teknik ve
idari yeterliligi saglayan herhangi bir katiimcinin bulunmamasin1 gerekce gostererek ihaleyi
iptal ettigini bildirdi.

e (=) Katmerciler (KATMR): Sirketin finansal kuruluslara olan kisa ve uzun vadeli bor¢larinin
imzalanan protokol cercevesinde yapilandirildigini, mevcut kredilerin Avroya déniilerek 2 yili
ana para odemesiz olmak lzere 8 yil vadeli olarak yapilandirnilmasi icin bankalarla sozlesme
imzalandigim belirtti. Sirket ayrica, %37,31 hissedar ismail Katmerci’nin 03 Nisan tarihinde
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5,50-5,96 TL fiyat araligindan toplam 2.877.000 adet pay1 Borsa istanbul'da sattigim, satis
sonrasi sirket sermayesindeki oy oraninin %25,81'e diistiigiinii bildirdi.

e (=) Kordsa (KORDS): 2019 yilina iliskin olarak Axiom Materials Acquisition LLC sirketinin
satinalma etkisi haric, konsolide satislarda TL bazinda %30-40, konsolide FAVOK’de TL bazinda
%30-40 artis beklediklerini, kompozit is biriminin 2019 yili ciro beklentisinin 105-115 mn $
olmasinin beklendigini bildirdi.

e (=) Koza Altin (KOZAL): 1C19 ve 3C19 ara donem finansal raporlarinin bagimsiz denetim firmasi
tarafindan sinirli denetimden gecirilerek hazirlanacagin1 bildirdi. Ara donem raporlarinin
normal rapor teslim tarihine ek 10 (on) giinliik siirenin de dahil edilerek aciklanacagini belirtti.

e (=) Migros (MGROS): Sirket, Mart ayinda 6 adet Migros, 8 adet Migros Jet ve 1 adet Ramstore
magazasinin hizmete agildigini, boylece Mart/2019 sonu itibariyle magaza sayisinin yurt icinde
2.055 ve yurt disinda istirakleri vasitasiyla 45 olmak iizere toplam 2.100 oldugunu bildirdi.

e (=) Netas (NETAS): Cezayirde 23,8 mn Cezayir Dinar sermayeli Netas Telecommunications
Algerie Sarl LLC ortak sirketinin kurulus tescil islemlerinin gerceklestirildigini, %49'una sahip
oldugu kurulan bu sirketin yonetim kontroliiniin yapilan anlasma geregi Netas’a ait oldugunu
acikladi.

e (=) SASA (SASA): Dome Group Financial Advisers Limited ile Genel Damismanlik Sozlesmesi
imzalad.

e (=) Torunlar GYO (TRGYO): Sirket tarafindan yapilan aciklamada, Antalya’da yaklasik 98 bin
m2'lik arsa icinde Torun Alisveris Merkezleri Yatinnm ve Yonetimi A.S.'ne ait olan hisseli payin
(1.168,24 m2) 2 mn TL bedelle satin alindig bildirildi. 31.12.2018 tarihli degerleme raporuna
gore, m2 rayic degeri 2.504 TL olan Antalya Arsasindaki hisseli payin satin alinmasi ile birlikte
Torunlar GYO’nun pay1 %100 seviyesine ulasirken, s0z konusu arsanin Uzerinde sirket
portfoyiinde yer alan Deepo Outlet Center ve Mall Of Antalya AVM yer almaktadir. Sirket ayrica,
2018 yili net donem karindan temettii dagitmayacagin agikladi.

e (=) Turcas Petrol (TRCAS): Cin merkezli ultra kapasitor ureticisi SPSCAP ile arasindaki
Miinhasir Distribiitorlik Anlasmasinin, SPSCAP’1n, anlasma sartlarin yerine getiremeyecegini
beyan ederek tek tarafli feshetmek durumunda oldugunu acikladi. S6zlesmenin sona ermesinin,
sirket finansal ya da operasyonel performansi iizerinde herhangi bir etkisi olmadigini belirtti.

e (=) Turkcell (TCELL): 12 Aralik tarihinde yapilan agiklamaya paralel olarak sermayesinin
%41,45'ine sahip oldugu Fintur’un paylarinin tamaminin, Fintur'un diger hissedar olan Sonera
Holding B.V'ye devrinin tamamlandigini bildirdi. S6z konusu satis isleminin nihai bedelinin
352,9 mn € olarak gerceklestigini, hisse devri icin gerekli on sartlarin Mart ay1 icerisinde
tamamlanmasindan dolayi islemden elde edilen 772,4 mn TL karin 2019 y1li birinci ¢ceyrek mali
tablolarina yansiyacagini belirtti. Turkcell Genel Miidiirii Murat Erkan, satis islemi ile birlikte
yaklasik 2,2 mr TL karsiiginda nakit girisi saglandigim, bu islem ile likidite ve bilanco
oranlarinin giiclenerek, doviz pozisyonunun fazlaya doniistiigiini belirtti.

e (-) Tiirk Traktor (TTRAK): Sirketin Mart ayinda toplam traktor satislan yillk bazda %45,2
disusle 2.469 adet oldu. S0z konusu ayda yurt ici satislar yillik bazda %68,7 gerileyerek 1.061
adet olurken, yurt disi satislar %26,8 artisla 1.408 adet oldu. Yorum: Sirketin ihracat tarafinda
kaydettidi satis blyiimesini olumlu bulurken, daha kérli taraf olan yurt ici satislardaki
daralmayi olumsuz yonde degerlendiriyoruz.

e (=) Zorlu Enerji (ZOREN): Denizli Saraykoy’de kurulmasi planlanan 35 MW kurulu giice sahip
olacak Tekkehamam Il Jeotermal Enerji Santrali projesi icin onlisans almak Uzere EPDK'ya
basvurdu. Sirket ayrica, Konya Cumra’da kurmayi planladigi 18 MW kurulu giice sahip olacak
Alibeyhdyiigii Glines Enerji Santrali Projesi icin iiretim lisans1 almak lizere EPDK'ya basvurdu.
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Gecen haftaki pay geri alim bildirimleri

Aciklanan pay geri ahm bildirimleri

I Ip kaj nda
Giinliik {05 Misan) Toplam rclgr.am pam
geri alim oram %

|
! ! !
! Ortalama | !
| Al Alwnan iel | Al Alwnan Ortalama Se, | Mikta Tuta
Hisse Sirket Adt | AN ptar(ma Rem | Aman L armn Islem rmayeye, iktar r {mn
'Adet (mn) Fivat1 ' Adet (mn) Oram (%) ! (mn) TL)
I L) I TL)  Fivati (TL) I
i m | i
HALKE Halk Bankas | 7.0 44,5 6,4 | 7.0 44,5 6,4 0,6% | 10,0% 9,9%
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Hisse Adi Dagitma Tarihi HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi % Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi

ADANA - 1,46 1,24 21,4% 29.03.2019
ADBGR - 1,04 0,89 21,3% 29.03.2019
ERBOS - 3,45 2,93 19,6% 13.04.2019
ISDMR - 1,21 1,09 16,5% 21.03.2019
KSTUR 17.04.2019 2,93 2,49 15,4% 30.03.2019
MRDIN - 0,50 0,42 14,8% 29.03.2019
EREGL - 1,38 1,25 14,7% 21.03.2019
ALKA 17.04.2019 0,61 0,52 13,9% 26.03.2019
PETUN - 0,96 0,82 13,8% 28.03.2019
SODSN 31.05.2019 0,94 0,80 12,7% 26.03.2019
ADNAC - 0,14 0,12 12,1% 29.03.2019
AKSA 09.04.2019 1,11 0,94 11,0% 02.04.2019
CELHA 30.04.2019 0,61 0,52 10,7% 19.03.2019
ECILC 20.05.2019 0,30 0,26 10,6% -

YGGYO - 0,93 0,93 10,5% 14.04.2019
NUHCM 22.05.2019 0,70 0,60 9,9% 28.03.2019
ECZYT 22.05.2019 0,75 0,64 9,7% -

ALKIM 24.04.2019 2,29 1,95 9,4% 28.03.2019
EGEEN 19.04.2019 43,43 36,92 9,3% 28.03.2019
DOHOL 22.04.2019 0,10 0,09 8,5% -60 20.03.2019
BRSAN 31.05.2019 0,82 0,70 8,2% 28.03.2019
CLEBI 16.04.2019 5,30 4,51 7,8% 09.04.2019
BOLUC - 0,24 0,21 7,7% 29.03.2019
JANTS 02.05.2019 2,10 1,79 7,6% 02.04.2019
ADEL 30.09.2019 0,85 0,72 7,5% 08.04.2019
SARKY 27.05.2019 0,25 0,21 7,4% 12.04.2019
VERTU - 0,24 0,24 7,2% )

BLCYT 29.05.2019 0,12 0,10 7,0% 26.03.2019
DITAS 30.04.2019 0,40 0,34 6,9% 19.03.2019
ALARK 26.04.2019 0,17 0,15 6,6% 18.04.2019
DMSAS 27.05.2019 0,20 0,20 6,5% 10.04.2019
PNSUT 30.04.2019 0,43 0,36 6,1% 28.03.2019
ALGYO 27.05.2019 2,54 2,54 6,1% 26.03.2019
BFREN 26.04.2019 10,00 8,51 6,0% 20.03.2019
AKMGY 24.04.2019 1,08 1,08 6,0% 29.03.2019
KRDMD - 0,13 0,11 5,3% 02.04.2019
KRDMD - 0,13 0,11 5,3% 02.04.2019
GEDIK 28.05.2019 0,18 0,17 4,9% 25.04.2019
AKSGY 28.05.2019 0,13 0,13 4,9% 01.04.2019
AKSGY 17.07.2019 0,13 0,13 4,9% 01.04.2019
VAKKO 16.04.2019 0,15 0,12 4,9% 05.04.2019
EGGUB 06.05.2019 1,20 1,02 4,9% 02.04.2019
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Hisse Adi

Vakif Yatirim

SAFKR
SODA
AKMGY
HEKTS
SASA
TRKCM
SUMAS
ANACM
ATEKS
CCOLA
EGPRO
AYES
GRNYO
ENKAI
SISE
UNYEC
AKMGY
GOODY
OYAYO
SELEC
AEFES
OZRDN
GEDZA
AVISA
EKGYO
BIZIM
PRKAB
ACSEL
CEMTS
BIMAS
BIMAS
GOLTS
POLHO
ISBIR
AGHOL
HLGYO
FORMT
VERUS
ASELS
ASELS
ASELS

DEI N ERET )

10.04.2019
31.05.2019
24.09.2019
02.12.2019
17.06.2019
31.05.2019
02.09.2019
31.05.2019
26.06.2019
31.05.2019
18.06.2019
28.05.2019

17.04.2019
31.05.2019

17.12.2019

31.05.2019
19.04.2019
31.05.2019
15.05.2019

27.11.2019
31.05.2019

18.04.2019

24.06.2019
1. taksit
2. taksit

30.04.2019
20.08.2019
12.06.2019
22.05.2019

19.06.2019
18.09.2019
18.12.2019

HBT (Briit) HBT (Net) Temettii Verimi %

1,28
0,10
0,01
0,01
0,03
0,02
0,02
0,02

4,8%
4,8%
4,7%
4,6%
4,2%
4,1%
4,1%
4,0%
3,8%
3,8%
3,4%
3,3%
3,2%
3,1%
3,0%
2,9%
2,8%
2,8%
2,6%
2,6%
2,6%
2,5%
2,5%
2,3%
2,2%
2,1%
2,0%
1,8%
1,7%
1,5%
1,5%
1,4%
1,0%
0,9%
0,8%
0,8%
0,3%
0,2%
0,1%
0,1%
0,1%

Tahmini VIOP Etkisi (Puan) Genel Kurul Tarihi

-88

-89

14.03.2019
08.03.2019

29.03.2019
29.03.2019
28.03.2019
07.03.2019
25.04.2019
07.03.2019
04.04.2019
29.04.2019

28.04.2019
29.03.2019
28.03.2019
08.03.2019
29.03.2019
29.03.2019
11.04.2019
26.03.2019
26.03.2019

01.04.2019
08.04.2019
04.03.2019
30.04.2019

25.03.2019
29.03.2019

20.03.2019

26.04.2019

25.04.2019

29.04.2019

09.04.2019

26.04.2019

26.04.2019
26.04.2019
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TSi i Beklenti Onceki

8 Nis. Japonya 02:50 Sub. Dis Ticaret Dengesi (BoP Bazli) dl 591,3 Mlr ¥ -964,8 Mlr ¥
8 Nis. Almanya 09:00  Sub. Dis Ticaret Dengesi Pl 16,9 Mlr € 14,6 Mlr €
8 Nis. ABD 17:00  Sub. Fabrika Siparisleri dl -0,5% 0,1%

8 Nis. ABD 17:00  Sub. Dayanikli Mal Siparisleri al -1,6%

9 Nis. Onemli bir veri akist bulunmamaktadir.

10 Nis. ABD 01:45 Fed - Clarida Konusmasi

10 Nis. Japonya 02:50  Mar. UFE - Yiluk % dl 1,0% 0,8%
10 Nis. Japonya 09:15 BOJ Baskan1 Kuroda'nin Konusmas1

10 Nis. Fransa 09:45 Sub. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -0,5% 1,3%
10 Nis. ingiltere 11:30  Sub. Sanayi Uretimi- Aylik % 4 0,1% 0,6%
10 Nis.  Avro Bolgesi 14:45 Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) Faiz Karar dl 0,0% 0,0%
10 Nis.  Avro Bolgesi 15:30 AMB Baskan1 Draghinin Basin Agiklamasi

10 Nis. ABD 15:30  Mar. TUFE- Aylk % d 0,3% 0,2%
10 Nis. ABD 15:30  Mar. TUFE- Yiluk % dl 1,8% 1,5%
10 Nis. ABD 21:00 FOMC Toplant1 Tutanaklar (18-19 Mart)

10 Nis. ABD 21:00 Mar. Hazine Biitce Dengesi dl -196,9 MIr § <234 MIr §
10 Nis. Tirkiye Hazine ve Maliye Bakan1 reform paketini agiklayacak

11 Nis. Cin 04:30  Mar. TUFE- Yiluk % 4 2,3% 1,5%

11 Nis. Cin 04:30 Mar. UFE - Yiluk % Pl 0,4% 0,1%

11 Nis. Almanya 09:00  Mar. TUFE- Yillk % dl 1,3% 1,3%

11 Nis. Fransa 09:45 Mar. TUFE- Yiluk % P 1,1% 1,1%

11 Nis. Tlrkiye 10:00  Sub. Cari Denge d -0,90 MIr § -0,81 MIlr $
11 Nis. ABD 15:30 Mar. UFE - Aylik % l 0,3% 0,1%

11 Nis. ABD 15:30 Mar. UFE - Yiluk % dl 1,9% 1,9%

11 Nis. ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurulari l 202 Bin
11 Nis. ABD Aksam saatlerinde Fed Uyelerinin konusmalar1 takip edilecek

12 Nis. Cin 06:00  Mar. Dis Ticaret Dengesi dl 8,1 MIr § 4,08 MIr $
12 Nis.  Avro Bolgesi 12:00 Sub. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) dl -0,6% 1,4%
12 Nis.  Avro Bolgesi 12:00 Sub. Sanayi Uretimi - (calisma giinii diizelt.-Yiluik %) dl -1,0% -1,1%
12 Nis. ABD 15:30 Mar. ithal Urinler Fiyat Endeksi- Aylik% dl 0,4% 0,6%
12 Nis. ABD 17:00 Nis. Michigan Tiiketici Gliven Endeksi dl 98,00 98,40

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 34.216 6,58 394 TUT E0G 7,60 16%
GARAN 37.842 9,01 975 TUT EUG 10,00 11%
HALKB 7.925 6,34 296 AL EPG 9,40 48%
ISCTR 26.415 5,87 275 AL EUG 6,78 16%
YKBNK 18.584 2,20 176 AL EUG 2,51 149%
ALBRK 1.368 1,52 34 TUT EPG 1,38 -9%
TSKB 2.184 0,78 31 AL EUG 1,17 50%
Cam
ANACM 2.250 3,00 6 AL EUG 4,29 43%
SODA 7.250 7,25 42 AL EUG 10,38 43%
TRKCM 4.150 3,32 26 TUT EPG 4,09 23%
Cimento
CIMSA 928 6,87 3 TUT EPG 9,03 31%
AKCNS 1.252 6,54 1 TUT EPG 9,10 39%
BOLUC 448 3,13 1 TUT EPG 4,30 37%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 12.352 18,28 49 TUT EPG 21,00 15%
VESTL 4.314 12,86 175 AL EUG 8,95 -30%
Demir-Celik
EREGL 32.865 9,39 221 AL EUG 10,18 8%
KRDMD 1.943 2,49 467 AL EPG 3,25 31%
Gayrimenkul
TRGYO 2.270 2,27 3 AL ElG 2,35 4%
EKGYO 5.700 1,50 105 AL EUG 2,87 92%
ISGYO 911 0,95 4 TUT EPG 1,06 12%
Havacilik
TAVHL 9.576 26,36 38 AL EUG 38,00 44%
THYAO 20.079 14,55 1.139 AL EUG 25,40 75%
PGSUS 3.024 29,56 48 AL EUG 33,40 13%
Holding
KCHOL 43.668 17,22 68 TUT EPG 19,50 13%
SAHOL 16.691 8,18 73 AL EPG 10,60 30%
SISE 13.320 5,92 46 TUT EPG 6,35 7%
Savunma
ASELS 24.875 21,82 341 AL EUG 35,70 64%
OTKAR 2.568 107,00 8 TUT EPG 110,00 3%
Otomotiv
FROTO 17.932 51,10 28 TUT EPG 62,50 22%
TOASO 9.690 19,38 24 AL EPG 25,55 32%
DOAS 1.045 4,75 2 TUT EPG 5,00 5%
Perakende
BIZIM 481 8,01 1 AL EUG 9,00 12%
BIMAS 24.804 81,70 103 TUT EPG 98,20 20%
MGROS 2.607 14,40 26 AL EUG 32,10 123%

EUG: Endeks Uzeri Getiri
EPG: Endekse Paralel Getiri
EAG: Endeks Altinda Getiri
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy 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 liclincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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