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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Haftalik Strateji

a

Gectigimiz hafta piyasalarda sene boyunca fiyatlanan risk
faktorlerinin cogunun gecici de olsa ortadan kalktigina sahit olduk.
Kuresel hisse piyasalarinda oldukca pozitif bir fiyatlama takip ettik.
Fed’in faizleri sabit birakmasindan ziyade 2020 icin de faiz artirim
ongormemesi ve Fed iiyelerinin de bu konuda fikir birliginde olmasi,
piyasalarda guvercin tonda algilandi. Bununla beraber yaklasik 18
aydir ABD-Cin arasinda devam eden ticaret gorismelerinde de
anlasmaya varilmasi piyasalari rahatlatti. Avrupa tarafinda ingiltere
secimlerinde Brexit yanlis1 Boris Johnson yeniden secildi. Tum bu
gelismelerle beraber ABD’de S&P tarihi zirvesini, Almanya DAX ise
yil i¢i zirvesini yeniledi.

iceride ise Kasim ay1 enflasyonu ve Fed toplantist sonrasinda TCMB,
politika faizini %14’ten %12’ye cekti. TCMB’nin 2019 yilinda yaptigi
faiz indirimleri 1200 baz puan olurken 2018 yilinda yaptig1 faiz
artinmlarinin tamamini geri aldi. Yil sonu enflasyonunun %12’nin
altinda olusmasi beklenirken, 2020 enflasyon tahminlerine gore
TCMB’nin faiz indirimlerine 2020’de devam etmesi beklenebilir.

Disanda pozitif fiyatlamalara paralel olarak BIST-100 endeksi de
beklentilerimize paralel olarak yil ici zirvesini yeniledi. Gegtigimiz
hafta 112,000 direncini test eden endekste 2020 yil sonu hedefleri
ortalama 127,000 civarinda bulunuyor.

Vakif

TCMB politika faizi ve enflasyonun seyri
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Kaynak: TCMB, TUIK

Piyasa fiyatlamalan,
indirimi bekliyor

Fed’in aksine 2020’nin ikinci yarisinda faiz

Implied Fed Funds Target Rate

Kaynak: Bloomberg



Haftalik Strateji

Q

Bu hafta Cin’de aciklanan sanayi uretimi ve perakende satislar
verilerinin ardindan Avrupa PMI ve ABD sanayi uretim verileri takip
edilecek. Beklentilerin Uzerinde gerceklesen Cin verileri sonrasinda
global ekonomik aktivitenin seyri acisindan PMI verileri onemli
olacaktir. Ote yandan ABD’de devam eden Baskan Trump’in azil
sireci yakindan izlenmelidir. Henliz bir risk faktorii olarak
gorilmese de piyasalarda dalgalanma yaratabilir.

iceride ise ABD ile iliskilerin seyri 6nemli olacak. Son olarak ABD
Senatosunda kabul edilen sozde Ermeni yasa tasansi, iki ulke
arasinda gerginlik yaratti. Hali hazirda Banis Pinar harekat1 ve S-400
alimlan sebebiyle, Tirkiye’ye yaptinm ongoren yasa tasarisi Senato
giindemindeyken, bu gerginlik piyasalar icin belirsizlik yaratabilir.

BIST-100 icin 109,400 - 108,500 destek seviyeleri iken 108,500 altina
gelmedik¢e olumlu gorusumuzu koruyoruz.
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MSCI TR (beyaz seri), MSCI GOP ile makas1 kapatmaya basladh...

Kaynak: Bloomberg



Haftalik Strateji Piyasalara iliskin performans gostergeleri

MSCI TR, GOP ve Diinya endekslerinin yilbasindan bu vyana Biiyiik diinya endekslerinin yi1lbasindan bu yana performanslan
performanslar (USD)
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XU100-XBANK-XUSIN yilbasindan bu yana performanslan Dolar/TL kuru ve GOP kur endeksinin performanslan
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Haftalik Strateji

Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %47 iskontolu (F/DD) TL ve diger Gelismekte Olan Ulke para birimlerinin 2019 performansi
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Tiirk sanayi sirketleri benzerlerine gore %41 iskontolu (FD/FAVOK) Tiirkiye’'nin 5 yillik CDS priminin 2019 performansi
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Haftalik Strateji Hisse Model Portfoyumtuz

a Model Portfoyiimiiz, 3 Eyliil 2018’den itibaren endeks lizeri getiri

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

performansini  siirdiirliyor - Model portfoyimiz, en son Piyasa degeri BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut 12Ayhk
glincelledigimiz 4 Kasyp tarihinden itibaren %14,7 g‘et.1r1 elde ederg‘k (mn TL) agirhik agirhik fiyat (TL) fiyat (TL) Potansiyel Beta
endeksten %3,3 pozitif aynsmistir. Ilk yayin tarihi olan 3 Eyliil
2018’den itibaren bu yana ise endeksten %17,2 pozitif ayrismis Sl 41.704 8,4% Jaiis 8,60 8,02 7% 1,53
durumdadir. GARAN 46.116 8,4% 14,9% 11,45 10,98 4% 1,57
a Banka agirligim %31 ile yiiksek tutmaya devam ediyoruz (BIST o 4407 0,6% 12,1% 28,% 24,34 19% 1,22
100’de banka agirligi %25) - Piyasalara yonelik risk algisinin kismen THYAO 19.072 3,8% 10,6% 18,30 13,82 32% 1,06
iyilesmesi ve ekonomide yasanacak toparlanmanin bankacilik BIZIM 666 - 10,4% 11,91 11,10 7% 0,92
sektori b"nci.'lli]‘gtlnde devam ede.C(‘evé‘i bel.(‘lentimiz doéru&tusqnda, ASELS 22.287 2,3% 10,0% 30,00 19,55 53% 0,96
benzerlerine gore sermaye yeter{lllgl ve ozkayngk kar‘l1l1g1 yuKsek KCHOL 51.834 4,4% 9.4% 22,40 20,44 10% 0,93
bankalan tercih etmeye devam ediyoruz. Banka hisseleri disinda ise, o 3.023 0.2% T 429 403 6 077
doviz kurlarinda ve faizlerde bekledigimiz asag1 yonli seyre ek ’ R e ’ ’ ’ ’
olarak degerlemeler itibariyle cazip gordugumiz hisselere  TAVHL 9.903 1,6% 9,1% 38,00 27,26 39% 0,47

portfoyumiizde yer veriyoruz.

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji

Hisse Model Portfoy Performansi m Yiiksek likidite, ihtiyath karsibk politikas: ve yilksek verimlilik rasyolan nedeniyle Akbank (AKBNK),

140 - 138 cicii N T . R
— — & Giicli sermaye yeterlilik rasyosu, benzer bankalara gére yiksek ozkaynak karlih@, dengeli kredi portfoyii, ihtiyath
Xu100 VKY Model Portfdy karsiik ayirma politikasi nedeniyle Garanti Bankasi (GARAN),
130

B Giiclii bityiime dinamikleri ve operasyonel performansta devam eden iyilesme ile Migros (MGROS),
120 B Turizm sektdriinde devam eden giiclii seyir, Istanbul Havalimam ile artacak kapasitenin gelecek dénem biiylime
110 hikdyesinde yaratacagi potansiyel olumlu katkilarla Tiirk Hava Yollan (THYAO),

W Satis stratejisindeki déniisimiin finansallarda yarattifi iyilesmenin devarm, makroekonomik risklere karsi defansif

100 bilanco yapis: ile Bizim Toptan (BIZIM),

® Hem savunma hem de savunma dis1 alanlarda giiclii bilyiime potansiyeli, déviz kurlarindaki dalgalanmalara kars:

90 korunakli operasyonel ve finansal yapisiyla Aselsan (ASELS),

80 . . . . . . . . . . . . . . . . . m Dengeli portfdy yamsi, toplam gelirler icerisinde ihracatin payimin ve dévize endeksli gelirlerin yiiksek olmasiyla Kog
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N § § 8§ 8§ 8§ 8 ] 8§ ] 8§ ] § 8§ 8 8N mGida ve icecek gibi defansif sektdrlere yogunlasmasi nedeniyle, makroekonomik risklere daha direncli olmasiyla
&8 & 2 - 583838838888 2 O AnduCmAnw,
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©O M N N N -~ v~ -~ O O m 8§ N N «~ «— O o m istanbul Atatiirk Havalimam ile ilgili tazminat belirsizliginin kisa vadede netlesecedi beklentisi ve cazip dederleme

carpanlanyla TAY Havalimanlari Holding (TAVHL).
Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:?I'L) Hisse Fiyati (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Bankacilik
AKBNK 41.704 8,02 318 AL EUG 8,60 7%
GARAN 46.116 10,98 697 AL EUG 11,45 4%
HALKB 7.200 5,76 283 AL EPG 6,90 20%
ISCTR 28.125 6,25 144 TUT EUG 7,20 15%
YKBNK 20.526 2,43 114 AL EUG 3,07 26%
ALBRK 1.728 1,28 33 TUT EPG 1,38 8%
TSKB 3.220 1,15 33 AL EUG 1,17 2%
Cam
ANACM 3.023 4,03 11 AL EUG 4,29 6%
SODA 5.870 5,87 86 AL EUG 9,08 55%
TRKCM 4.213 3,37 54 TUT EPG 4,09 21%
Cimento
CIMSA 1.218 9,02 13 TUT EPG 7,92 -12%
AKCNS 1.876 9,80 4 TUT EPG 8,54 -13%
BOLUC 564 3,94 7 TUT EAG 3,87 -2%
Dayanikli Tiiketim
ARCLK 13.636 20,18 45 TUT EPG 21,72 8%
VESTL 4.294 12,80 68 TUT EPG 11,90 -7%
Demir-Celik
EREGL 30.310 8,66 218 AL EPG 8,61 -1%
KRDMD 1.943 2,49 254 AL EPG 2,90 16%
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:[?l'L) Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Gayrimenkul
TRGYO 2.630 2,63 27 AL EUG 2,35 -11%
EKGYO 5.738 1,51 135 AL EUG 2,05 36%
ISGYO 1.304 1,36 16 TUT EPG 1,06 -22%
Havacilik
TAVHL 9.903 27,26 49 AL EUG 38,00 39%
THYAO 19.072 13,82 1.468 AL EUG 18,30 32%
PGSUS 8.143 79,60 197 TUT EPG 78,70 -1%
Holding
KCHOL 51.834 20,44 81 TUT EUG 22,40 10%
SAHOL 19.343 9,48 96 AL EPG 10,60 12%
SISE 11.250 5,00 121 TUT EPG 6,02 20%
Savunma
ASELS 22.287 19,55 396 AL EUG 30,00 53%
OTKAR 3.478 144,90 8 TUT EPG 160,00 10%
Otomotiv
FROTO 23.651 67,40 26 TUT EPG 62,50 -7%
TOASO 12.520 25,04 32 TUT EPG 20,50 -18%
DOAS 2.200 10,00 65 TUT EPG 5,00 -50%
Perakende
BIZIM 666 11,10 5 AL EUG 11,91 7%
BIMAS 27.324 45,00 87 TUT EPG 54,00 20%
MGROS 4.407 24,34 39 AL EUG 28,96 19%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Haftalik Strateji Veri ajandasi

Tsi Beklenti
16 Ara. Cin 05:00 Kas. Sanayi Uretimi - Yillk % dl 5,0% 4,7%
16 Ara. Cin 05:00 Kas. Perakende Satislar - Yillik % Pl 7,6% 7,2%
16 Ara. Tirkiye 10:00 Eyl. issizlik Oram dl 14,0%
16 Ara. Tirkiye 11:00 Kas. Biitce Dengesi 4l TL -14.9 mlr
16 Ara. Almanya 11:30 Ara. Markit/BME PMI imalat dl 45,0 441
16 Ara. Almanya 11:30 Ara. Markit PMI imalat Dis1 dl 52,0 51,7
16 Ara. Avro Bolgesi  12:00 Ara. Markit PMI imalat dl 46,9
16 Ara. Avro Bolgesi  12:00 Ara. Markit PMI imalat Dis1 dl 51,9
16 Ara. Avro Bolgesi  12:00 Ara. Markit PMI Bilesik dl 50,6
16 Ara. ABD 16:30 Ara. New York Fed Sanayi Endeksi dl 43710
17 Ara. Tirkiye 10:00 Kas. Konut Satislart dl 142,8 bin
17 Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Eki. Dis Ticaret Dengesi dl TL 18.7 mlr
17 Ara. Tirkiye 14:30 Eki. Konut Fiyat Endeksi, Aylik % dll 0,8%
17 Ara. ABD 16:30 Kas. Konut Baslangiclar -Aylik % dl 2,0% 3,8%
17 Ara. ABD 16:30 Kas. insaat izinleri - Aylik % i -3,8% 5,0%
17 Ara. ABD 17:15  Kas. Sanayi Uretimi- Aylik % d 0,8% -0,8%
17 Ara. ABD 17:15 Kas. Kapasite Kullanim dl 77,4% 76,7%
18 Ara. Japonya 02:50 Kas. Dis Ticaret Dengesi dl ¥15.7 mlr ¥17.3 mlr
18 Ara. Almanya 10:00 Kas. UFE - Aylik % dl 0,1% -0,2%
18 Ara. Almanya 12:00 Ara. IFO is Ortarm Giiven Endeksi Pl 95,5 95,0
18 Ara. Almanya 12:00 Ara. IFO Beklenti Endeksi dl 93,0 92,1
18 Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Kas. TUFE- Aylk % dl -0,3% -0,3%
18 Ara.  Avro Bolgesi  13:00 Kas. Cekirdek TUFE- Yiluk % dl 1,3% 1,3%
19 Ara. Japonya 06:00 Ara. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Faiz Karar dl -0,10% -0,10%
19 Ara. Fransa 10:45 Ara. is Ortamm Giiven Endeksi Pl 105,0 105,00
19 Ara. ingiltere 15:00 Ara. ingiltere Merkez Bankas1(BOE) Faiz Karar1 dl 0,75% 0,75%
19 Ara. ABD 16:30 3¢ Cari Denge dl -$121.0 mir -$128.2 mir
19 Ara. ABD 16:30 Ara. Philadelphia FED imalat Endeksi dl 8,5 10,4
19 Ara. ABD 18:00 Kas. CB Oncii Gostergeler Endeksi % dl 0,1% 0,1%
19 Ara. ABD 18:00 Kas. 2. El Konut Satislar - Aylik % dl -0,3% -1,9%
20 Ara. Japonya 02:30 Kas. TUFE - Yiltk % F] 0,5% 0,2%
20 Ara. Tirkiye 10:00 Ara. Tiketici Gliven Endeksi dl 59,9
20 Ara. ingiltere 12:30  3C Final GSYH Ceyreksel % dl 0,3% 0,3%
20 Ara. ingiltere 12:30  3C Final GSYH Yiluk % dl 1,0% 1,0%
20 Ara. ABD 16:30 3C GSYH - Ceyreksel(Yiliklandirilmis)% 4 2,1% 2,1%
20 Ara. ABD 16:30 3¢ Kisisel Tiiketim dl 2,9%
20 Ara. ABD 16:30 3C Cekirdek Kisisel Tiik. Harc. - Ceyreksel% dl 2,1%
20 Ara. Avro Bolgesi  18:00 Ara. Tiketici Gliven Endeksi dl -7.2 7,2
20 Ara. ABD 18:00 Kas. Kisisel Gelirler F] 0,3% 0,00%
20 Ara. ABD 18:00 Kas. Kisisel Harcamalar 4 0,4% 0,30%
20 Ara. ABD 18:00 Ara. Michigan Tiketici Guiven Endeksi dl 99,2
20 Ara. ABD 19:00 Ara. Kansas City Fed Imalat Endeksi A -3

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji
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Yatinnm Danismanhigi ve Bireysel Portfoy Yonetimi
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