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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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Gectigimiz hafta kiresel hisse piyasalan oldukca giiclii bir seyir
izledi. ABD hisse endeksleri rekor tazelerken, Avrupa piyasalan da
son iki yi1lin en yuksek seviyelerinde islem gordii. Haftanin en onemli
glindem maddesi ise Fed’in faiz karan olarak takip edildi. Fed,
piyasada beklenildigi gibi faizde 25 baz puan indirime gitti. Fed
Baskan1 Powell’in basin toplantisinda ne faiz indirimi ne de faiz
artinmi icin net bir sinyal alinmazken, ekonomik verilere de bagh
olarak Aralik ayimin pas gecilmesi yuksek ihtimal. Ancak piyasada
asil pozitif fiyatlanan, Powell’in enflasyonda yukselis gormeden
faizlerde artinm yapilamayacagina yonelik aciklamasi oldu. Cuma
giini aciklanan istihdam raporu ise grev etkisine ragmen
beklentilerin cok uzerinde gerceklesti. Bu gelismelerle beraber,
sirket bilancolarinin da pozitif etkisiyle ABD hisse endeksleri tarihi
yiiksek seviyelerde islem gordii. Ote yandan piyasalarda hafta icinde
gecici bir satis baskisina sebep olan APEC toplantisinin iptali
sonrasinda, hem ABD hem de Cin cephesinde “Faz-1” anlasmasinin
Kasim ayinda imzalanacagi yinelendi.

iceride ise faiz ve kur cephesinde stabil seyir izlenirken, BIST-100
endeksi benzerlerinden negatif aynsti. Global ekonomik verilerde
hafif toparlanma, politik cephede risk azalmasi icerideki fiyatlamayi
etkileyemedi. Yerel varliklar icin TCMB enflasyon raporu ve 1
Kasim’daki Fitch not degerlendirmesi takip edildi. TCMB 2019 yil
sonu enflasyon tahminini YEP’teki %12 seviyesine cekerken, Fitch
Turkiye’nin kredi notunu sabit birakti, gorinimii ise Negatif’ten
Duragan’a revize etti. Ote yanda Borsa istanbul’da islem géren
sirketlerin konsolide olmayan bilancolarn aciklandi, konsolide
bilancolar icin ise son tarih 11 Kasim olarak takip edilebilir.

Vakif Yatinm

Fed faizinin seyri (%)

2,75

2,5

2,25

1,75 I.

1,75 %

1,5  —
1,25

1
Ocak 18 Nisan 18  Agustos 18  Kasim 18 Mart19  Temmuz 19 Ekim 19

Kaynak: Bloomberg

Kredi derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye notlamn

Yapilabilir —s&P Moody's

|
B-
W\TJ\\@// o
Yiiksek B1
Spekiilatif

Yatinm \

M T D O NN 0N O =N M T D OMNOONO — N ™M I 1D O N 0O
NN O OO0 OO0 OO0 000 ™ & &« «™ &™ ™ ©™ ™ ™
o OO OOV OO O O O O O OO O O O O 0O OO0 O o o o o
FFFFFFF N AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NNNNN®N

Kaynak: VKY Arastirma



Haftalik Strateji

Q

Bu hafta iceride Ekim ay1 enflasyon verileri ile sirket bilancolan,
yurtdisinda ise kiiresel PMI verileri, Fed Uyelerinin aciklamalan ve
ABD-Cin arasindaki goriismeler takip edilecek.

Aynica 13 Kasim’da beklenen, Cumhurbaskan Recep Tayyip Erdogan
ile ABD Baskam Trump arasindaki gorisme icin gelismeler de takip
edilecek.

Ekim ayinda tuketici fiyatlan piyasa beklentilerine paralel olarak %2
artis gosterdi ve yillk artis oram %8,55’e gerilemis oldu. Veriler
2016 Aralik ayindan bu yana en dusuk yillik artisi1 gosterirken, kasim
ve aralik aylarinda olumsuz baz etkisinin enflasyon oranini yukan
yonde etkilemesini bekliyoruz. TCMB’nin son enflasyon raporunda ve
ekim ayinda aciklanan Yeni Ekonomi Programi’nda 2019 yil sonu
enflasyonu beklentileri %12 seviyesinde bulunuyor. Ekim ay
enflasyon verilerine iliskin analizimize buradan ulasabilirsiniz.

BIST-100 endeksinde son donemde islem hacmindeki dusus dikkat
cekici. Gectigimiz hafta 101,000 ve {izerini test eden endekste,
97,500-96,000 destek seviyeleri iken, 99,500-100,000 diren¢ bolgesi
olarak takip edilebilir. TL varliklarda pozitif beklentimizi koruyoruz,
97,500 zarar-kes olmak uzere kisa vadeli hisse pozisyonlarinin
tasinmasini oneriyoruz.
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TCMB tahminlerindeki giincellemeler
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Kaynak: TCMB

* Parantez igindeki sayilar Temmuz Enflasyon Raporundaki degerleri gdstermektedir.



http://www.vkyanaliz.com/Files/docs/2019-ekim-ayi-enflasyon-verileri-1572854888.pdf
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MSCI TR, GOP ve Diinya endekslerinin yilbasindan bu vyana Biiyiik diinya endekslerinin yi1lbasindan bu yana performanslan
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Piyasalara iliskin performans gostergeleri

Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %52 iskontolu (F/DD)
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Tiirkiye’nin 5 yillik CDS priminin 2019 performansi
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a Hisse Model Portfoyiimiiz, endeks lizeri getiri performansina
devam ediyor - Model portfoyiimiiz, en son giincelledigimiz 17 Piyasa degeri BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut  12Ayhk
Temmuz tarihinden itibaren endekse gore %11,2 pozitif ayrnismstir. (mn TL) agirhk agirhk  fiyat (TL) fiyat (TL) Potansiyel Beta
Ayn1 zamanda portfoyiimuz ilk yayin tarihi olan 3 Eylil 2018’den bu

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

AKBNK 36.140 8,3% 15,4% 8,60 6,95 24% 1,53
yana ise endeksten %13,3 pozitif ayrismis durumdadir.

GARAN 38.976 8,2% 14,9% 11,45 9,28 23% 1,57

a Banka agirligin1 %30 ile yiiksek tutmaya devam ediyoruz (BIST
L . AT MGR .84 0,6% 12,1 26,4 21,24 24% 1,21
100’de banka agirhigi %25) - Piyasalara yonelik risk algisinin kismen GROS 3.846 ’ * 6,40 ’
iyilesmesi ve ekonomide vyasanacak toparlanmamn bankaciik ~ THYAO 15.967 3,5% 10,6% 18,30 11,57 58% 1,01
sektorii onciiliiginde devam edecegi beklentimiz dogrultusunda, BIZIM 515 - 10,4% 11,91 8,58 39% 0,95
benzerlerine gore sermaye yeterl‘lllgl ve ozkayngk kal"l]llgl yuk;ek ASELS 20.965 2,4% 10,0% 30,00 18,39 63% 0,95
bankalan tercih etmeye devam ediyoruz. Banka hisseleri disinda ise, \ .
doviz kurlarinda ve faizlerde bekledigimiz asag1 yonli seyre ek KCHOL 46.990 4% 9,4% 20,60 18,53 1% 0,93
olarak degerlemeler itibariyle cazip gordugiimiz hisselere ANACM 2.513 0,2% 8,1% 4,29 3,35 28% 0,74
portfGylimtizde yer veriyoruz. TAVHL 9.264 7% 9,1% 800 2550 4% 0,47
a TAVHL’yi eklerken, OTKAR’1t model portfoyden cikariyoruz -

Model Portfoyiimize 17 Temmuz’da dahil ettigimizden bu yana Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
endekse gore %20 vyikselen OTKAR’1t orta-uzun vadeli olumlu ) .
beklentilerle begenmeye devam ediyoruz. Ancak, 160 TL Hisse Model Portfdy Performansi
seviyesindeki hedef fiyatimizin sundugu getiri potansiyelinin (Cuma 130 -
képamgv.ggre. ./)1414) yani sira kisa vadede onemli l?.lr" ka.\'tallst 125 - XU100 VKY Model Portfoy
gormedigimiz icin kar realizasyonu amaciyla Model Portfoyimuizden 120
cikartyoruz. TAV Havalimanlarn Holding’i, i) Istanbul Ataturk 115
Havalimani’nin sozlesme suresinden once ticari ucuslara kapanmasi 110
nedeniyle Sirketin ugrayacagi kar kayiplarinin tazminine iliskin 105
belirsizligin kisa vadede netlesecegi, ii) Medine ve Tunus’ta islettigi 100
havalimanlarindaki dis hat yolcu ucretlerinde 1 Kasim’dan itibaren 95
ylriirlige giren artisin olumlu katkisi, iii) TAV Tunus’un kredi 90
borclarinin  yeniden yapilandirnilmas1 surecinde devam eden 85 -
mizakerelerde ilerleme kaydedilmesi ve vyakin zamanda 80

coziilecegine yonelik beklentilerimize ek olarak cazip degerleme
carpanlar ile begeniyor (2019T 6,0x FD/FAVOK ile yurt disi benzer
sirket ortalamasina gore %39 iskontolu) ve Model Portfoyumize
ekliyoruz.
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Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:I?I'L) Hisse Fiyati (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Bankacilik
AKBNK 36.140 6,95 347 AL EUG 8,60 24%
GARAN 38.976 9,28 956 AL EUG 11,45 23%
HALKB 6.500 5,20 327 AL EPG 8,50 63%
ISCTR 26.370 5,86 187 AL EUG 7,43 27%
YKBNK 19.428 2,30 145 AL EUG 3,13 36%
ALBRK 1.089 1,21 23 TUT EPG 1,38 14%
TSKB 2.492 0,89 19 AL EUG 1,17 31%
Cam
ANACM 2.513 3,35 9 AL EUG 4,29 28%
SODA 5.460 5,46 68 AL EUG 9,08 66%
TRKCM 3.575 2,86 39 TUT EPG 4,09 43%
Cimento
CIMSA 1.060 7,85 4 TUT EPG 7,92 1%
AKCNS 1.275 6,66 1 TUT EPG 8,54 28%
BOLUC 390 2,72 5 TUT EAG 3,87 42%
Dayanikli Tiiketim
ARCLK 11.933 17,66 47 TUT EPG 21,72 23%
VESTL 3.378 10,07 53 TUT EPG 11,09 10%
Demir-Celik
EREGL 22.750 6,50 175 AL EPG 8,61 32%
KRDMD 1.677 2,15 189 AL EPG 2,90 35%
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:I?I'L) Hisse Fiyati (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Gayrimenkul
TRGYO 1.720 1,72 20 AL EUG 2,35 37%
EKGYO 4.560 1,20 98 AL EUG 2,05 71%
ISGYO 901 0,94 7 TUT EPG 1,06 13%
Havacilik
TAVHL 9.264 25,50 42 AL EUG 38,00 49%
THYAO 15.967 11,57 1.209 AL EUG 18,30 58%
PGSUS 6.511 63,65 188 TUT EPG 52,70 -17%
Holding
KCHOL 46.990 18,53 68 TUT EUG 20,60 11%
SAHOL 17.037 8,35 76 AL EPG 10,60 27%
SISE 9.765 4,34 46 TUT EPG 6,02 39%
Savunma
ASELS 20.965 18,39 362 AL EUG 30,00 63%
OTKAR 3.358 139,90 6 TUT EPG 160,00 14%
Otomotiv
FROTO 22.757 64,85 23 TUT EPG 62,50 -4%
TOASO 11.000 22,00 25 TUT EPG 20,50 -7%
DOAS 1.815 8,25 46 TUT EPG 5,00 -39%
Perakende
BIZIM 515 8,58 2 AL EUG 11,91 39%
BIMAS 28.563 47,04 96 TUT EPG 49,10 4%
MGROS 3.846 21,24 23 AL EUG 26,40 24%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Tarih Ulke Tsi Beklenti Onceki
4 Kas. Tirkiye 10:00 Eki. TUFE - Aylk % dl Kons: 2,20%, VKY: 1,60% 0,99%

4 Kas. Tirkiye 10:00 Eki. TUFE - Yiluk % dl Kons: 8,60%, VKY: 8,12% 9,26%

4 Kas. Tiirkiye 10:00 Eki. Yurt i¢i UFE - Aylk % d 0,13%

4 Kas. Tiirkiye 10:00 Eki. Yurt ici UFE - Yiluk % d 2,45%

4 Kas. Almanya 11:55 Eki. Markit/BME PMI imalat dl 41,9 41,9

4 Kas. Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI imalat dl 45,7 45,7

4 Kas. ABD 18:00 Eyl. Dayanikli Mal Siparisleri dl -1,1% -1,1%

4 Kas. ABD 18:00 Eyl. Fabrika Siparisleri dl -0,5% -0,1%

4 Kas. Japonya Japonya'da piyasalar kapali olacak

4 Kas. Tirkiye 3¢19 YKBNK finansallar1 agiklanacak

5 Kas. Cin 04:45 Eki. Caixin PMI imalat Disi il 51,5 51,3

5 Kas. ingiltere 12:30 Eki. Markit PMI imalat Dist il 49,8 49,5
5Kas. Avro Bolgesi  13:00 Eyl. UFE - Aylik % il -0,5%

5 Kas. Avro Bolgesi  13:00 Eyl. UFE - Yiluk % Fil -0,8%

5 Kas. Tirkiye 14:30 Eki. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru dl 76,66

5 Kas. ABD 16:30 Eyl. Dis Ticaret Dengesi dl -53,0mlr $ -54,9 mlr $
5 Kas. ABD 17:45 Eki. Markit PMI imalat Dis1 dl 51,0

5 Kas. ABD 17:45 Eki. Markit PMI Bilesik dl 51,2

5 Kas. ABD 18:00 Eki. ISM imalat Dis1 PMI dl 53,4 52,6

5 Kas. ABD Giin boyunca Fed lyelerinin konusmalari takip edilecek

5 Kas. Tirkiye 3¢19 TSKB, ASELS, MGROS finansallar1 agiklanacak

6 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Fabrika Siparisleri - Aylik % il 0,0% -0,6%

6 Kas. Almanya 11:55 Eki. Markit PMI imalat Dis1 il 51,2 51,2

6 Kas.  Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI imalat Dist dl 51,8 51,8

6 Kas.  Avro Bolgesi  12:00 Eki. Markit PMI Bilesik dl 50,2 50,2

6 Kas.  Avro Bolgesi  13:00 Eyl. Perakende Satislar - Aylik % Fil 0,0% 0,3%

6 Kas. ABD Aksam saatlerinde Fed iyelerinin konusmalar takip edilecek

6 Kas. Tirkiye 3¢19 ISCTR, SAHOL, THYAO finansallar1 agiklanacak

7 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Sanayi Uretimi - Aylk % (mevs. diizelt.) dl -0,5% 0,3%

7 Kas. ingiltere 15:00 ingiltere Merkez Bankasi (BOE) Faiz Karan 4l 0,75% 0,75%

7 Kas. ABD 16:30 Haftalik issizlik Maas1 Bagvurular Pl 218 bin
7 Kas. Tirkiye 17:30 Eki. Hazine Nakit Dengesi dl -21,7 mlr TL
7 Kas. ABD 21:05 Fed Uyesi Kaplan konusma yapacak

7 Kas. ABD 23:00 Eyl. Tiketici Kredileri Pl 15,6 mir $ 17,9 mir $
8 Kas. Cin Eki. Dis Ticaret Dengesi dl 39,7 mlr $
8 Kas. 01:00 MSCI 2019 4. Ceyrek Endeks Revizyonlar agiklanacak

8 Kas. Almanya 10:00 Eyl. Cari Denge Pl 16,9 mir €
8 Kas. ABD 18:00 Eyl. Toptan Stoklar - Aylik % Pl -0,3%

8 Kas. ABD 18:00 Kas. Michigan Tiiketici Gliven Endeksi il 96,0 95,5

8 Kas. ABD Giin boyunca Fed lyelerinin konusmalari takip edilecek

8 Kas. Tiirkiye 3C19 KCHOL, VAKBN, BIMAS finansallar1 a¢iklanacak

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji
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