Haftalik Strateji Bulteni



Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sozlesmesi cercevesinde ve vyetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
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 yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun li¢lincii
kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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a Yil sonu enflasyon beklentisinde asagi yonde revizyon PPK karan ardindan politika faizi

ongoriiyoruz - TCMB, 25 Temmuz toplantisinda hem bizim
beklentimizin (200 baz puan) hem de piyasa beklentisinin (250 baz 28,0
puan) Uzerinde 425 baz puan faiz indirimi gerceklestirdi ve politika

faizini %19,75 olarak belirledi. Yapilan basin aciklamasinda 24,0
ekonomideki toparlanma ve enflasyondaki gerilemenin siirdiigiine

vurgu yapilirken, metnin onceki metinlere gore daha ‘’glivercin’’ bir 20,0
tonda olmasi dikkat cekti. 31 Temmuz Carsamba giinu saat 10:30’da 16.0
TCMB Baskam Murat Uysal’in sunacagi Enflasyon Raporu ve sunumun ’
ardindan yapilacak aciklamalar, bu haftanin yurt icindeki en onemli 12,0
gindem maddesi olacak. Nisan ayindaki enflasyon raporunda vyil

sonu icin %14,60 olarak aciklanan enflasyon beklentisinde asag 8,0
yonde revizyon ongoriyoruz.

a BIST sirketlerinin 2C19 finansallar1 gelmeye devam ediyor - BIST
sirketlerinin 2C19 finansallarnn bu hafta da takip edilecek olup,
konsolide olmayan sonuclar icin 9 Agustos, konsolide sonuclar icin
ise 19 Agustos son gonderim tarihidir. Bu hafta Arcelik, Garanti
Bankasi, Tofas, Yap1 Kredi Bankasi, Ford Otosan, Turkcell, Tekfen

Kaynak: TCMB EVDS

Derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye notlan

Holding, Tiirk Traktor, Trakya Cam ve Sise Cam’in finansallarinin S&P Moody's Fitch Yatiim Kategorisi
aciklanmasini bekliyoruz. BB+ Bat BB+

BB Ba2 BB

O  S&P’nin Tiirkiye’nin kredi notunda degisiklige gitmesini BB- Ba3 BB-

beklemiyoruz - Cuma ginu S&P’den Turkiye’ye iliskin kredi B+ B1 B+
degerlendirmesi bekleniyor. Hatirlatacak olursak S&P, Subat ayinda B B2 B Yatirm
T'L]rkiyern‘in yqbanq para cinsinden kredi notunu "B+" (yatinm B- B3 B- Yapilamaz/Spekiilatif
yapilabilir seviyenin dort kademe alti) olarak teyit ederken, not .
PP S e - CCCx Caal ccc Diizey
gorunimuni degistirmeyerek "duragan” olarak birakmisti. S&P’nin
Cuma giinii aciklamasi beklenen degerlendirmesinde Tiirkiye’nin ccc Caa2
notunda herhangi bir degisiklige gitmesini beklemiyoruz. ccc- Caal

cC Ca cC

C C C

D D DDD Temerrdit Riski

Kaynak: Bloomberg
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0 Fed’den 25 baz puan faiz indirimi bekleniyor - Bu hafta Carsamba
giinii TSI ile 21:00’de Fed faiz karan aciklanacak. Bloomberg’e gore
piyasa ortalama beklentisi, Fed’in bu toplantida 25 baz puan faiz

Fed’in faiz indirimi olasihg

Tarih 1-1,25 1,25-1,50 1,5-1,75 2-2,25 Fiyatlanan

indirecegi yoniinde olup, toplanti sonrasinda TSI 21:30’da Baskan 31.Tem 0,0% 0,0% 0,0% 18,0% 82,0% 2,11

Powell 1n yapacagi aciklamalar global piyasalar tarafindan yakindan 18.Eyl  0.0% 0,0% 12,5% 62, 4% 25.1% 1,93

izlenecek.

L . ) ) 30.Eki  0,0% 5,5% 34,5% 46,0% 14,0% 1,82

O Avrupa tarafinda 2C biiyiimesi ve Ingiltere MB faiz karar takip

edilecek - Avro Bolgesinde Carsamba giinii 2C19 biylimesini 11.Ara  2,2% 17,2% 39,1% 33,1% 8,4% 1,72

. .. SR o= o

1z.!e¥eceglz". quomberge gore Avro Bolgesinde l?_u ._c;e'yrelgte'AO,Z 29.0ca  6,7% 23,7% 37,3% 25 8% 5.9% 1,65

buyume (onceki: %0,4) bekleniyor. Persembe gunu ise Ingiltere

Merkez Bankas1 faiz karan takip edilecek. Bu toplantida bankanin 18.Mar  10,9% 27,1% 34,5% 20,9% 4,4% 1,59

politika faizini %0,75 seviyesinde sabit tutmasi1 bekleniyor. 29.Nis  13,5% 28.3% 32,2% 18,2% 3,7% 1,54
a Cin, Avro BOIgES'I ve ABD’de PMI verileri aglklanacak - Cin’de 10.Haz 16,4% 29,1% 29,5% 15,3% 3,0% 1,50

Carsamba giini, Avro Bolgesinde ve ABD’de ise Persembe giinu PMI

verileri 6ne cikan bir diger onemli glindem maddesi. Bloomberg’e 29.Tem 18,1% 29,1% 27,6% 13,7% 2,6% 1,46

gore imalat sanayi aktivitesinin ABD’de genislemesi beklenirken, Cin

.. . . . ceee eares Kaynak: Bloomberg
ve Avro Bolgesinde ise daralmasi (50’nin alt1) ongoruluyor.

Tarim dis1 istihdamin seyri (bin)
U ABD-Cin miizakereleri bu hafta yeniden basliyor - G-20 ardindan 350

ABD ile Cin arasinda yeniden baslayacak goriusmeler, yeni haftaya 312 304
baslarken piyasalarda olumlu fiyatlamalar beraberinde getirmese de, 300
hafta boyunca goriusmelerden gelecek haber akislarim izliyor 263
olacagiz. 250 224
196
O ABD tarim disi istihdam verisi ile bu haftayr tamamlayacagiz - 200

Bloomberg’e gore ABD’de Cuma gunu aciklanacak Temmuz ay1 tarim
dis1 istihdam verisinin 160 bin seviyesinde gerceklesmesi, issizlik 150
oraninin ise %3,7 diizeyinde yatay kalmasi bekleniyor. 100 -

50 20 I

0 I

01.01.2019 01.03.2019 01.05.2019 01.07.2019

Kaynak: Bloomberg
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MSCI GOU ve MSCI Tiirkiye yilbasindan bu yana performanslar (USD)
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Kaynak: Bloomberg
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Kaynak: Bloomberg
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Piyasalara iliskin performans gostergeleri

ABD endekslerinin yilbasindan bu yana performanslan
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Kaynak: Bloomberg

Avrupa endekslerinin yilbasindan bu yana performanslar
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Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %47 iskontolu (F/DD) TL, benzer iilke para birimlerine gore negatif ayrisiyor
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg
Tiirk sanayi sirketleri benzerlerine gore %42 iskontolu (FD/FAVOK) Tiirkiye’'nin 5 yillik CDS primi 357 seviyelerine geriledi
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg
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a Hisse Model Portfoyiimiiz, son giincelleme tarihi olan 17

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

Temmuz’dan bu yana endekse gore %2,4 pozitif ayristi1 - Model Piyasa degeri BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut  12Aylik
portféylimiiz, en son giincelledigimiz 17 Temmuz tarihinden itibaren (mn TL) agirhik agirlik fiyat (TL) fiyat (TL) Potansiyel Beta
endekse gore %2,4 pozitif aynsirken, ilk yayin tarihi olan 3 Eylul
2018’den bu yana ise %4,4 olumlu performans sergilemistir. LG 39.416 8,7% U 8,60 7,58 13% 1,41
a Banka agirigim %31 ile yiiksek tutmaya devam ediyoruz (BIST I\G/\l:il:),\ls 42193:: 2’?; 1?’3: ;2’:(5) 196:2) l?:é 1’:?
100’de banka agirligi %26) - Piyasalara yonelik risk algisinin kismen ) e ’ ’ ’ 0 ’
iyilesmesi ve ekonomide yasanacak toparlanmamin bankaciik ~ THYAO 17.609 3,7% 11,3% 18,30 12,76 43% 0%
sektorii onciliigiinde devam edecegi beklentimiz dogrultusunda, BIZIM 450 - 10,7% 11,20 7,50 49% 1,02
benzerlerine gore sermaye yeterliligi ve Ozkaynak karliig1 yiiksek  AsELS 21.489 2,3% 10,0% 30,00 18,85 59% 0,97
bgn!(alan tercih etmeyg devam ed1yorug; ‘Ba.nka hlfselgn glgmda ise, KCHOL 48.360 4,6% 9.7% 20,60 19,07 8% 1,01
doviz kurlarinda ve faizlerde bekledigimiz asag1 yonlu seyre ek
olarak degerlemeler itibariyle cazip gordugiimiz hisselere NG 2.123 0,2% s 429 2,83 52k 0,66
portféylimiizde yer veriyoruz. Model Portfoyimizin betast 1,1 OTKAR 3.041 0,4% 7,8% 160,00 126,70 26% 1,13

seviyesindedir.

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji

Hisse Model Portfoy Performansi
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Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

Piyasa Degeri

Hisse Fiyati (TL) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 39.416 7,58 AL EUG 8,60 13%
GARAN 41.328 9,84 AL EUG 11,45 16%
HALKB 7.850 6,28 AL EPG 8,50 35%
ISCTR 28.890 6,42 AL EUG 7,43 16%
YKBNK 23.652 2,80 AL EUG 3,13 12%
ALBRK 1.089 1,21 TUT EPG 1,38 14%
TSKB 2.352 0,84 AL EUG 1,17 39%
Cam
ANACM 2.123 2,83 AL EUG 4,29 52%
SODA 6.300 6,30 AL EUG 9,08 44%
TRKCM 3.613 2,89 TUT EPG 4,09 42%
Cimento
CIMSA 886 6,56 TUT EPG 7,92 21%
AKCNS 1.294 6,76 TUT EPG 8,54 26%
BOLUC 365 2,55 TUT EAG 3,87 52%
Dayanikh Tiiketim
ARCLK 14.190 21,00 TUT EPG 21,00 0%
VESTL 3.257 9,71 TUT EPG 8,95 -8%
Demir-Celik
EREGL 26.950 7,70 AL EUG 9,62 25%
KRDMD 1.748 2,24 AL EPG 2,88 29%
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

Piyasa Degeri

Hisse Fiyati (TL) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Gayrimenkul
TRGYO 2.020 2,02 AL EUG 2,35 16%
EKGYO 4.788 1,26 AL EUG 2,05 63%
ISGYO 930 0,97 TUT EPG 1,06 9%
Havacilik
TAVHL 8.995 24,76 AL EUG 38,00 53%
THYAO 17.609 12,76 AL EUG 18,30 43%
PGSUS 4.802 46,94 TUT EPG 52,70 12%
Holding
KCHOL 48.360 19,07 AL EUG 20,60 8%
SAHOL 19.669 9,64 AL EPG 10,60 10%
SISE 11.295 5,02 TUT EPG 6,02 20%
Savunma
ASELS 21.489 18,85 AL EUG 30,00 59%
OTKAR 3.041 126,70 AL EUG 160,00 26%
Otomotiv
FROTO 21.967 62,60 TUT EPG 62,50 0%
TOASO 10.060 20,12 TUT EPG 20,50 2%
DOAS 1.131 5,14 TUT EPG 5,00 -3%
Perakende
BIZIM 450 7,50 AL EUG 11,20 49%
BIMAS 28.381 46,74 TUT EPG 49,10 5%
MGROS 2.969 16,40 AL EUG 26,40 61%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Haftalik Strateji Aciklanan 2C19 finansallar

BIST Kodu Donem Aciklama Tarihi Net Donem Kar 2C19 Net Kar Beklenti FVAOK
2G19 2C18 % Degisim  VKY Research Turkey 2C19  2C18 % Degisim

Adese ADESE 2019/06 25.07.2019 29 -3 a.d. -18 5 a.d.
Akbank AKBNK 2019/06 25.07.2019 1.278 1.602 -20% 1.220 1.186

Anadolu Cam ANACM 2019/06 27.07.2019 155 166 -6% 116 121 265 188 41%
Atlas Y.0. ATLAS 2019/06  22.07.2019 2 -5 a.d. 2 5 a.d.
Avrasya G.M.Y.O. AVGYO 2019/06 17.07.2019 6 1 500% 2 1 37%
Denizli Cam DENCM 2019/06  26.07.2019 0 Sl a.d. 5 2 130%
Deniz G.M.Y.O. DZGYO 2019/06 25.07.2019 0 4 a.d. 1 1 15%
Metro Yatirim Ortakligi MTRYO 2019/06 23.07.2019 2 -2 a.d. 2 2 a.d.
Qnb Finans Finansal Kiralama QNBFL 2019/06 23.07.2019 27 35 -23%

Garanti Faktoring GARFA 2019/06  26.07.2019 7 2 307%

Garanti Y.0. GRNYO 2019/06  26.07.2019 1 0 a.d. 1 0 a.d.
Icbe Turkey Bank ICBCT 2019/06 22.07.2019 3 24 -90%

Ittifak Holding ITTFH 2019/06 24.07.2019 17 -15 a.d. -28 12 a.d.
Metro Holding METRO 2019/06 20.07.2019 27 -129 a.d. -1 -1 -9%
Soda Sanayii SODA 2019/06  27.07.2019 376 418 -10% 288 313 281 206 36%
Tav Havalimanlari TAVHL 2019/06  23.07.2019 243 426 -43% 150 207 549 387 42%
T.S.K.B. G.M.Y.O. TSGYO 2019/06  26.07.2019 -9 =31 -70% 3 3 12%
Turk Telekom TTKOM 2019/06  26.07.2019 435 -870 a.d. 422 2.664  2.010 33%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey anketi, VKY Arastirma ve Strateji
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TSi

Onem

Beklenti

29 Tem. Tirkiye 2C19 ARCLK 2C19 finansallarini agiklayacak
30 Tem. Japonya 02:50 Haz. Sanayi Uretimi - Aylik % dl -1,8% 2,0%
30 Tem. Japonya 06:00 Japonya Merkez Bankas1 (BOJ) Faiz Karari dl
30 Tem. Turkiye 10:00 Tem. Ekonomi Guiven Endeksi 4l 83,4
30 Tem. Tirkiye 14:00 Haz. BDDK: Bankacilik Sektori Aylik Verileri
30 Tem. ABD 15:30 Haz. Kisisel Gelirler ve Harcamalar dl
30 Tem. Turkiye 2C19 GARAN ve TTRAK 2C19 finansallarini agiklayacak
31 Tem. Cin 04:00 Tem. PMI imalat dl 49,6 49,4
31 Tem. Cin 04:00 Tem. PMI Hizmet dl 54,0 54,2
31 Tem. Tirkiye 10:00 Haz. Dis Ticaret Dengesi 4l -3,2mlr $ -1,84 mlr $
31 Tem. Tiirkiye 10:30 TCMB - Enflasyon Raporu
31 Tem. Avro Bolgesi  12:00 2C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,2% 0,4%
31 Tem. Turkiye 14:00 TCMB - PPK Toplant1 Ozeti
31 Tem. ABD 15:15 Tem. ADP istihdam Raporu dl 150 Bin 102 Bin
31 Tem. ABD 21:00 Fed Faiz Karar1 (Ust Sinir) dl 2,25% 2,50%
31 Tem. ABD 21:00 Fed Faiz Karar1 (Alt Sinir) 4l 2,00% 2,25%
31 Tem. ABD 21:30 Fed Baskan1 Powellin Basin Toplantisi
31 Tem. Tirkiye 2C19 TOASO ve TCELL 2C19 finansallarini agiklayacak
1 Agu. Cin 04:45 Tem. Caixin PMI imalat 4l 49,6 49,4
1 Agu. Tirkiye 10:00 Tem. Markit/ISO PMI imalat dl 47,9
1 A8u. Awvro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI imalat dl 46,4 46,4
1 Agu. ingiltere 14:00 ingiltere Merkez Bankas1 (BOE) Faiz Karari 4l 0,75% 0,75%
1 Agu. ABD 16:45 Tem. Markit PMI imalat dl 50,0
1 Agu. ABD 17:00 Tem. ISM imalat PMI dl 52,0 51,7
1 Agu. Tirkiye 2C19 YKBNK ve TKFEN 2C19 finansallarini agiklayacak
2 A8u. Awvro Bolgesi  12:00 Haz. UFE - Aylik % dl -0,3% -0,1%
2 Agu. Avro Bolgesi  12:00 Haz. Perakende Satislar - Aylik % dl 0,2% -0,3%
2 Agu. ABD 15:30 Tem. Tarim Dis1 istihdam dl 160 Bin 224 Bin
2 Agu. ABD 15:30 Tem. Issizlik Oram dl 3,7% 3,7%
2 Agu. ABD 15:30 Haz. Dis Ticaret Dengesi 4l 542 mlr$  -55,5mlr $
2 Agu. ABD 17:00 Haz. Dayanikli Mal Siparisleri 4l 2,0%
2 Agu. ABD 17:00 Tem. Michigan Tiiketici Gliven Endeksi dl 98,5 98,4
2 Agu. Tirkiye S&P, Turkiye icin kredi notu degerlendirme raporunu agiklayacak.
2 Agu. Turkiye 2C19 FROTO 2C19 finansallarini aciklayacak

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji
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Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudiir Yardimcist - Hisse Senedi Strateji, SGMK
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