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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ABD ile Cin arasinda giimriik vergilerinin karsilikli artirilmasi haberleri
ile yeni haftaya basladik. ABD piyasalari kapali olmasina karsilik
vadeli endekslerde sabah gézlenen satis baskisinin, gorece azaldigini
izlerken giin icinde aciklanan Agustos ayi1 imalat PMI verilerinin
beklentilere yakin gerceklesmesi ile birlikte Avrupa piyasalarinda da
toparlanma cabalari on plana ¢ikmis gorinuyor. Bu hafta yurt disinda,
ticaret gerginligi, 18 Eyliil’deki Fed karar1 éncesinde Cuma ABD’de
aciklanacak tarim dis1 istihdam verisi ve hafta icinde hizlanmasi
beklenen AB ile ingiltere arasindaki Brexit gériismelerinden gelecek
haber akislar1 yakindan izlenecek. Piyasalarin yakindan izledigi
Arjantin’de sermaye kontroliine yonelik adimlara karsilik, IMF’in
Arjantin’in  yaninda olduguna iliskin  agiklamalari, negatif
fiyatlamalarin o6niinde ge¢cmis durumda. Yurt ici piyasalarda ise 2¢C
biiyiime verisinin beklentilerin altinda %1,5 daralma g6stermesinin
etkisiyle pozitif fiyatlamalar izlerken, bu ortamda Borsa istanbul
tarafinda olumlu seyrin devami acgisindan yarin agiklanacak enflasyon
verisinin 6nemi daha da artmis durumda. Aylik %1,30 seviyesindeki
TUFE beklentilerinin altinda olusacak bir enflasyon verisinin
destekleyici olacagini diisiinmekle birlikte son donemlerde yapilan
zamlarin oniimiizdeki donem enflasyon beklentileri iizerindeki
muhtemel olumsuz etkilerinin piyasalardaki iyimser fiyatlamalari
sinirlayabilecegi diisiincesindeyiz. BIST100 icin 97.000 seviyelerinin
destek yapilmaya calisildigr ve genel olarak yukari yonlii denemelerin
agirlikla oldugu bir hafta beklerken, global tarafta gelecek veriler
piyasalarin yon bulmasinda belirleyici olmaya devam edecektir.

ABD’de en onemli veri tarim dis1 istihdam olarak on plana cikiyor -
Gectigimiz hafta ABD’de 2C biiylimesine iliskin %2 seviyesinde aciklanan
tahminler beklentiler dahilinde olsa da bir onceki tahminin altinda kald1.
Soz konusu veri ardindan ABD Baskan1 Trump, Fed’e yonelik elestirilerine
devam etti. Her ne kadar Fed’in 18 Eylul toplantisinda 25 baz puanlik faiz
indirimine gitmesi piyasalarda fiyatlara dahil edilmis olsa da Cuma
aciklanacak tarim dis1 istihdam verisi (Agustos ayinda 158 bin artmasi ve
haftalik kazanclarin aylik %0,3 artis gostermesi bekleniyor) piyasalar
tarafindan yakindan izlenecek.

AB ile ingiltere arasindaki Brexit goriismelerinde hzlanma gorebiliriz -
ingiltere Parlamentosu’nun 9 Eyliil’den itibaren tatile girecek olmasi, AB ile
ingiltere arasindaki teknik miizakerelerin hizlanmasi adina adimlarin
atilmasim beraberinde getirebilir. Bununla birlikte piyasalarin, son
gelismelerin ardindan anlasmasiz Brexit ihtimalini daha fazla fiyatlamaya
baslayacagi gorisiindeyiz.
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ABD Tarim Dis1 istihdam (bin kisi)
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Haftalik Strateji Agustos ay1 TUFE bu haftanin en kritik verisi

TUFE’nin seyri

a Arjantin’de sermaye kontrolii sonrasinda piyasa tepkisi sinirli kaldi -
Arjantin’in doviz alimina ve transferine yonelik dizenlemeleri hayata
gecirmesi ardindan hem Tirkiye’nin de aralarinda bulundugu Gelismekte
Olan Ulke (GOU) piyasalari hem de para birimlerinde dolara karsi sert 50,00
hareketler izlemedik. IMF’nin, bu siirecte Arjantin’in yaninda olacag
aciklamalan, GOU tarafina sermaye kontrolii adiminin etkilerini sinirlamis

——— TUFE —— UFE

gorunuyor. Ancak, Arjantin ile ilgili haber akislar ozellikle Gelismekte Olan 40,00
Ulke piyasalari ve para birimleri iizerinde bir risk unsuru olarak izlenmeye
devam edilecektir gorisiindeyiz. 30,00
a PPK toplantisi oncesinde kritik enflasyon verisi - Beklentiler, Agustos
ayinda TUFE’de %1,30 diizeyine yakin bir artis gerceklesecegi ve yillik 20.00 21,66
enflasyonun %15,50 seviyesine gerileyecegi yoniinde bulunuyor. Piyasalar, ’ 16,65
25 Temmuz’da gerceklesen toplantisinda 425 baz puan indirim ile politika
faizini %19,75’e indiren TCMB’nin, 12 Eyliil tarihinde 250 baz puan faiz 10,00
indirimine gitmesini bekliyor.
0,00
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Kaynak: TUIK
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MSCI GOU ve MSCI Tiirkiye yilbasindan bu yana performanslar (USD)
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Piyasalara iliskin performans gostergeleri
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ABD endekslerinin yilbasindan bu yana performanslari
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Haftalik Strateji

Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %51 iskontolu (F/DD)

1,3
1,2
1,1

1
0,9
0,8
0,7

——MSCI G.O.P. Banka ———XBANK

Eylul 17 Ocak 18 Mayis 18 Agustos 18  Aralik 18 Nisan 19 Agustos
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Tiirk sanayi sirketleri benzerlerine gore %45 iskontolu (FD/FAVOK)
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6%

6% 4%
4%
2%
0%
4%
6% 4%
5% o 9
-6% -6%
8% ) R
-10% 9%
12% .
X 5 & S S N & S &
& e S&e X & @Q’b o R ¢ \\0 S \.}@
N Ny < ) > N \ -
N R A T
> S
<z> S - &
Kaynak: Bloomberg A\

Tiirkiye’nin 5 y1llik CDS primi yiikselis egilimini siirdiiriiyor
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Haftalik Strateji Hisse Model Portfoyumtuz

a Hisse Model Portfoyiimiiziin, endeks iizeri getiri performansi

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

devam ediyor - Model portfoylimiiz, en son giincelledigimiz 17 Piyasa degeri BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut 12Ayhk
Temrrluz t“arihinden itibar‘er.l endekse g?'re %5,7 pozitif ayr1§t1. (mn TL) agirhik agirhik fiyat (TL) fiyat (TL) Potansiyel Beta
Portfoyumiz ilk yayin tarihi olan 3 Eylil 2018’den bu yana ise
endeksten %7,7 pozitif ayrismis durumdadir. Sl 36.088 8,5% 2 8,60 6,94 24% 1,49
a Banka agirligim %31 ile yiiksek tutmaya devam ediyoruz (BIST CARAN 37:3%0 51 12:9% 14 5% 2% "
y o e o - AR MGROS 3.340 0,5% 11,7% 26,40 18,45 43% 1,25
100’de banka agirligi %25) - Piyasalara yonelik risk algisinin kismen
iyilesmesi ve ekonomide yasanacak toparlanmamn bankaciik ~ THYAO 15.594 3,6% 11,3% 18,30 11,30 62% 1,01
sektorii onciiliglinde devam edecegi beklentimiz dogrultusunda, BIZIM 480 - 10,7% 11,20 8,00 40% 0,99
benzerlerine gore sermaye yeterliligi ve Ozkaynak karlilig1 yiiksek  aAsgLs 20.794 2,4% 10,0% 30,00 18,24 64% 0,9
ban!(alarl tercih etmeyg devam ed1yoru;; 'Ba‘nka hlfselgn glgmda ise, KCHOL 44.353 4.4% 9.7% 20,60 17,49 18% 0,95
doviz kurlarinda ve faizlerde bekledigimiz asag1 yonlu seyre ek
olarak degerlemeler itibariyle cazip gordugiimiz hisselere PO 1.995 0,2% e 429 2,66 61% 0,78
portfoyumuzde yer Veriyoruz. OTKAR 3.132 0,4% 7,8% 160,00 130,50 23% 1,11

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

(m:?I'L) Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Bankacilik
AKBNK 36.088 6,94 335 AL EUG 8,60 24%
GARAN 37.380 8,90 1.119 AL EUG 11,45 29%
HALKB 7.100 5,68 337 AL EPG 8,50 50%
ISCTR 24.795 5,51 206 AL EUG 7,43 35%
YKBNK 19.344 2,29 165 AL EUG 3,13 37%
ALBRK 1.035 1,15 10 TUT EPG 1,38 209%
TSKB 2.352 0,84 23 AL EUG 1,17 39%
Cam
ANACM 1.995 2,66 7 AL EUG 4,29 61%
SODA 5.520 5,52 58 AL EUG 9,08 64%
TRKCM 3.188 2,55 19 TUT EPG 4,09 60%
Cimento
CIMSA 863 6,39 2 TUT EPG 7,92 24%
AKCNS 1.084 5,66 0 TUT EPG 8,54 51%
BOLUC 319 2,23 1 TUT EAG 3,87 74%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 11.548 17,09 44 TUT EPG 21,00 23%
VESTL 3.693 11,01 103 TUT EPG 11,09 1%
Demir-Celik
EREGL 22.435 6,41 140 AL EUG 9,62 50%
KRDMD 1.592 2,04 205 AL EPG 2,88 41%
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:I?I'L) Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Gayrimenkul
TRGYO 1.790 1,79 7 AL EUG 2,35 31%
EKGYO 4.484 1,18 81 AL EUG 2,05 74%
ISGYO 844 0,88 3 TUT EPG 1,06 20%
Havacilik
TAVHL 8.573 23,60 28 AL EUG 38,00 61%
THYAO 15.594 11,30 966 AL EUG 18,30 62%
PGSUS 7.253 70,90 123 TUT EPG 52,70 -26%
Holding
KCHOL 44.353 17,49 69 TUT EUG 20,60 18%
SAHOL 17.894 8,77 58 AL EPG 10,60 21%
SISE 9.743 4,33 34 TUT EPG 6,02 39%
Savunma
ASELS 20.794 18,24 256 AL EUG 30,00 64%
OTKAR 3.132 130,50 6 AL EUG 160,00 23%
Otomotiv
FROTO 20.616 58,75 20 TUT EPG 62,50 6%
TOASO 8.835 17,67 16 TUT EPG 20,50 16%
DOAS 1.153 5,24 16 TUT EPG 5,00 -5%
Perakende
BIZIM 480 8,00 1 AL EUG 11,20 40%
BIMAS 28.551 47,02 95 TUT EPG 49,10 4%
MGROS 3.340 18,45 21 AL EUG 26,40 43%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Haftalik Strate

Veri ajandasi

TSi Beklenti
2 Eyl. Cin 04:45 ASu. Caixin PMI imalat d 49,8 49,9
2 Eyl. Tirkiye 10:00 2C19 GSYH Yiluk % dl Kons: -2,0%, VKY: -1,8% -2,6%
2 Eyl. Tirkiye 10:00 Agu. Markit/ISO PMI imalat dl 46,7
2 Eyl. Almanya 10:55 Agu. Markit/BME PMI imalat dl 43,6 43,6
2 Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Agu. Markit PM1 imalat dl 47,0
2 Eyl. ABD ABD'de piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak
3 Eyl. Tirkiye 10:00 Agu. TUFE - Aylk % dl Kons: 1,32%, VKY: 1,30% 1,36%
3 Eyl. Tirkiye 10:00 Agu. TUFE - Yaluk % dl Kons: 15,53%, VKY: 15,50%  16,65%
3 Eyl Tiirkiye 10:00 Adu. Yurt ici UFE - Aylk % d -0,99%
3 Eyl. Tiirkiye 10:00 ASu. Yurt ici UFE - Yiluk % d 21,66%
3Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 Tem. UFE - Aylk % l -0,6%
3Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 Tem. UFE - Yiluk % dl 0,7%
3 Eyl. ABD 16:45 Adu. Markit PMI imalat 4 49,9
3 Eyl. ABD 17:00 Agu. ISM imalat PMI dl 51,3 51,2
3 Eyl. ABD 17:00 Tem. insaat Harcamalar il 0,3% -1,3%
4 Eyl. Cin 04:45 Agu. Caixin PMI Hizmet dl 51,7 51,6
4 Eyl. Almanya 10:55 Agu. Markit PMI Hizmet dl 54,4 54,4
4 Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Agu. Markit PM| Hizmet dl 53,4
4Eyl.  Avro Bolgesi  11:00 Agu. Markit PMI Bilesik dl 51,8
4Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 Tem. Perakende Satislar - Aylik % dl 1,1%
4 Eyl. Tirkiye 14:30 Agu. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru al 74,7
4 Eyl. ABD 15:30 Tem. Dis Ticaret Dengesi dl -54,8 mir § -55,2 mlr $
4 Eyl. ABD Aksam saatlerinde Fed liyelerinin konusmalar takip edilecek
4 Eyl. ABD 21:00 Fed'in Bej Kitab1
5 Eyl. Almanya 09:00 Tem. Fabrika Siparisleri - Aylik % dl -1,1% 2,5%
5 Eyl. ABD 15:15 Agu. ADP Istihdam Raporu dl 140 bin 156 bin
5 Eyl. ABD 15:30 Haftalik Issizlik Maag1 Bagvurulari dl
5 Eyl. ABD 16:45 Agu. Markit PMI imalat Dis1 dl 50,9
5 Eyl. ABD 16:45 Agu. Markit PMI Bilesik dl 50,9
5 Eyl. ABD 17:00 Tem. Fabrika Siparisleri dl 0,8% 0,6%
5 Eyl. ABD 17:00 Tem. Dayanikli Mal Siparisleri dl 2,1%
6 Eyl. Almanya 09:00 Tem. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) dl 0,3% -1,5%
6 Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 2C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,2%
6 Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 2C19 GSYH Yiluk (mevs. diizelt. %) dl 1,1%
6 Eyl. ABD 15:30 Agu. Tarim Dis1 istihdam dl 162 bin 164 bin
6 Eyl. ABD 15:30 Agu. issizlik Oran dl 3,7% 3,7%
6 Eyl. Tirkiye 17:30 Agu. Hazine Nakit Dengesi dl 4,1 mlr TL

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

Genel Mudiir Yardimcist - Hisse Senedi Strateji, SGMK

.........

Selahattin AYDIN Mudur Teknik Strateji, Cimento, Cam, Demir Celik,
SELAHATTIN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr Taahhiit, Kiiciik ve Orta Olcekli Sirketler
Mehtap iLBI Miidir Yardimcist Savunma, Havacilik, Perakende, Gida-icecek,
MEHTAP.ILBl@vakifyatirim.com.tr Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,

Telekomiinikasyon

Tugba SAYGIN AKCA Mudir Yardimcis Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler
TUGBA.SAYGIN®@vakifyatirim.com.tr

Nazlican SAHAN SAVUR Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK
NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr

Umut Deniz PAK Analist Kantitatif Analiz
UMUTDENIZ.PAK@vakifyatirim.com.tr

Ekin Cem EKE Analist Veri Tabani
EKINCEM.EKE@vakifyatirim.com.tr
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