Haftalik Strateji Bulteni



Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalar1 ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sozlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye &zel
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 Uiclincii
kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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Haftalik Strateji

Q

Kuresel piyasalar, Noel tatili sebebiyle sakin gecen haftada, basta
ABD hisse endeksleri olmak Uzere yine haftay1 yikselisle kapatti.
Teknoloji agirikli Nasdaq endeksi ilk kez 9,000 seviyesini asarken,
diger endekslerde de tarihi zirveler yenilendi. ABD’de dayanikli mal
siparisleri ve imalat endeksleri zayif gelirken, haftalik issizlik
basvurulan ise azalmaya devam etti. Cin’de ise imalat sektoriindeki
bliylime verileri iyimserlige katki saglamisa benziyor. Piyasalarda
genel olarak halen ticaret goriismelerinin olumlu fiyatlandigim
goruyoruz. ABD-Cin arasinda Ocak ayinda imzalanmasi beklenen
anlasmanin detaylan yeni yiin ilk haftalarinda yakindan
izlenecektir.

Yurtdis1 piyasalar Noel sebebiyle tatilde iken yerel varliklarda da
iyimserlik devam etti. Ozellikle ABD Baskani Trump’in Senato’ya
gonderdigi mektupta yer alan Tirkiye lehine ifadeler vyiikselisi
tetikledi. Trump, Turkiye'ye yaptirim ongoren tasariya kars1 ¢ikti ve
raporda “"Uygulanmasi gereken vyaptinmlar, Tirkiye'yi Rusya'ya
yakinlastinr" ifadelerini kullandi. Raporda aynca Halkbank’a
yaptinmin da gereksiz olacag1 belirtildi. Bu gelisme ile beraber
yurtdisinin da pozitif etkisiyle BIST-100 endeksi haftay1 %2.3 artisla
113,683 seviyesinden kapatti. Hafta icinde yil ici zirvesini de
yenileyen BIST-100 endeksi boylelikle oldukca dalgali gecen 2019 yili
basindan bu yana %25 yikselmeyi basardi. 5 yillik risk primi CDS yilin
en dusuk seviyesi olan 281’e gerilerken, USD/TL kuru ise 5.95
civarinda dalgalaniyor.

Ote yandan gectigimiz hafta TCMB’nin Merkez Bankasi’nin piyasay1
fonladig1 tutanin, son donemde repo piyasasindan swap piyasasina
kaydirmasi sonrasi bu hafta TL faizde yaklasik 150 baz puan diisus
yasandi. TL'nin gecelik faizi politika faizi olan %12 yerine %10.50'de
olustu.

Vakif Yatinm

MSCI TR, yil basindan bu yana MSCI G.0.U endeksinin %9 altinda
performans gosterdi

Kaynak: Bloomberg
TL fonlama maliyeti

2014
Kaynak: Bloomberg




Haftalik Strateji

O  Bu hafta yilbagsi tatili sebebiyle piyasalar 4 giin islem gorecek. TCMB politika faizi ve enflasyonun seyri
iceride veri akis1 acisindan en kritik veri, Cuma giinii aciklanacak 30%
olan Aralik ay1 enflasyonu olacaktir. Beklentiler 2019 yitimin %11
yillik enflasyonla bitebilecegine isaret ediyor. Ayrica bu hafta PMI 25%
imalat verileri ile dis ticaret dengesi de takip edilecektir. Ekonomik
ajanda hala cok yogun degil. Bu asamada ABD’nin odaginda oldugu 20% /
eko-politik gelismeler daha yakindan izlenmelidir. Ancak Noel ile . 12.00%
baslayan ve yil bagi tatili ile devam eden donemde kiresel islem 15% .
hacimleri dusuk kalmayr surdurecektir. 2020 yilina gecerken, major 10%
merkez bankalarinin bilancolarimm  artirmaya ve dusuk faiz S

politikasina devam ettigi, ekonomik aktivitenin toparlanmaya
basladig1 ve llkeler arasi iliskilerin de 1timli seyrettigi bir ortam
gozlemliyoruz. Bu ortamin kiresel hisse piyasalarina pozitif 0%

5%

yansimaya devam edecegini dstiniyoruz. SRR RRRRRTITISTIITIIZITZITE
S Yl B S USNESSC YO UGEdINESSC YO
AR R SRR IR R R SRR Jo
a BIST-100 endeksinin haftaya yukselerek baslamasim ancak 2019

yiim 115,000 seviyesinin altinda kapatmasin1 bekliyoruz. Yine de e TCMB Politika Faizi TUFE - Yillik
mevcut pozisyonlarin korunmasin1 ve hisse bazli firsatlarin

v .. e e s . Kaynak: Bloomberg
degerlendirilmesini oneriyoruz.
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MSCI TR, GOP ve Diinya endekslerinin yilbasindan bu yana Biiyiik diinya endekslerinin yilbasindan bu yana performanslari
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XU100-XBANK-XUSIN yilbasindan bu yana performanslar Dolar/TL kuru ve GOP kur endeksinin performanslan
14 0,017
135 | 6,40 0,017
6,20 0,017
125 0,016
6,00 0,016
115 5,80 NV' 0,016
3 0,016
105 2,60 0,016
5,40 0,015
95 0,015
2,20 0,015
85 T T T . . 5,00 0,015
Ocak 19 Mart 19 Mayis 19  Temmuz 19  Eylul 19 Kasim 19 Ocak 19  Mart 19 Mayis 19 Temmuz 19 Eylul 19  Kasim 19
—XU100 XBANK = XUSIN Dolar/TL Kuru GOP Kur Endeksi (Ters cevirilmis data serisi)

Kaynak: Bloomberg

Vakif Yatinm



Haftalik Strateji Piyasalara iliskin performans gostergeleri

Tiirk bankalar 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 %39 iskontolu (FD/FAVOK) Tiirkiye’'nin 5 yillik CDS priminin 2019 performansi
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Haftalik Strateji Hisse Model Portfoyumuz

O  Model Portfoyiimiiz, 3 Eyliil 2018’den itibaren endeks iizeri getiri
performansini  siirdiirliyor - Model portfoyimiiz, en son Piyasa degeri BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut  12Ayhk
glincelledigimiz 4 Kasim tarihinden itibaren %16,4 getiri elde ederek

Hisse Model Portfdy Onerilerimiz

endeksten %1,9 pozitif aynsmistir. ilk yayin tarihi olan 3 Eyliil (mn TL) agirlik agrhk fiyat (TL) _fiyat (TL) Potansiyel Beta
2018’den itibaren bu yana ise endeksten %15,7 pozitif ayrismis ~ AKBNK 42.744 8,5% 15,4% 8,60 8,22 5% 1,53
durumdadir. GARAN 46.452 8,5% 14,9% 11,45 11,06 4% 1,57
a Banka agirhigim %31 ile yiiksek tutmaya devam ediyoruz (BIST MGROS 4.400 0,6% 12,1% 28,9 24,30 19% 12
100’de banka agirhig %25) - Piyasalara yonelik risk algisinin kismen ~ THYAO 19.251 3,7% 10,6% 18,30 13,95 31% 1,05
iyilesmesi ve ekonomide yasanacak toparlanmanin bankacilk  Bzim 658 ; 10,4% 11,91 10,96 9% 0,93
sektori anﬂlqgﬁnde devam edegggi bel'(.lentimiz doéruvltusg'nda, ASELS 29,424 2.2% 10,0% 30,00 19,67 53% 0,99
benzerlerine gore sermaye yeterliligi ve ozkaynak karliigi yiiksek
bankalan tercih etmeye devam ediyoruz. Banka hisseleri disinda ise, KCHOL 50.693 4,2% 9,4% 2,40 19,99 12% 0,92
doviz kurlarinda ve faizlerde bekledigimiz asag1 yonlii seyre ek  ANACM 3.218 0,2% 8,1% 4,29 4,29 0% 0,76
olarak degerlemeler itibariyle cazip gordiigimiiz hisselere  TAVHL 10.666 1,6% 9,1% 38,00 29,36 29% 0,46

portfoyumiizde yer veriyoruz.

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji

Hi Portfoy Performansi
sse Model Port oy Ferformans m Yiiksek likidite, ihtiyath karsibk politikas: ve yilksek verimlilik rasyolan nedeniyle Akbank (AKBNK),

160 - B Giiclii sermaye yeterlilik rasyosu, benzer bankalara gére yilksek dzkaynak karlilid, dengeli kredi portfdyii, ihtiyatl
karsilik ayirma politikasi nedeniyle Garanti Bankasi (GARAN),
150 1 —XU100 = VKY Model Portfdy  Giiclii biiyiime dinamikleri ve operasyonel performansta devam eden iyilesme ile Migros (MGROS),
140 4 ® Turizm sektériinde devam eden giiclii seyir, Istanbul Havalimam ile artacak kapasitenin gelecek donem biiylime
130 A hikayesinde yaratacag potansiyel olumlu katkilarla Tiirk Hava Yollari (THYAO),
120 - W Satis stratejisindeki doniisiimiin finansallarda yarattig iyilesmenin devarm, makroekonomik risklere karsi defansif
bilanco yapisi ile Bizim Toptan (BIZIM),
110 -
0 ® Hem savunma hem de savunma dis1 alanlarda giicli biiylime potansiyeli, ddviz kurlanndaki dalgalanmalara kars
100 - korunakli operasyonel ve finansal yapisiyla Aselsan (ASELS),
90 - m Dengeli portfdy yapisi, toplam gelirler icerisinde ihracatin payimin ve dovize endeksli gelirlerin yiiksek olmasiyla Kog
Holding (KCHOL),
80 T T T T T T T T T T T T T T T T T ) . . . . ) o ) )
0 © 0 W W o o o o oo oo oo oo oo oo oo o o B Gida ve icecek gibi defansif sektorlere yofunlasmasi nedeniyle, makroekonomik risklere daha direncli olmasiyla
o & & & & & & & o o & & & & & & o o Anadolu Cam (ANACM),
IR TS SR B S B S B S S SR S B B S S L
&8 =< 3583388886588 - ¢ m istanbul Atatiirk Havalimam ile ilgili tazminat belirsizliginin kisa vadede netlesecegi beklentisi ve cazip deerleme
m 2 N QS Y oY oy XS e o0 carpanlaryla TAV Havalimanlan Holding (TAVHL).

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

(m:DTL) Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli
Bankacilik
AKBNK 42.744 8,22 289 AL EUG 8,60 5%
GARAN 46.452 11,06 574 AL EUG 11,45 4%
HALKB 7.325 5,86 244 AL EPG 6,90 18%
ISCTR 28.215 6,27 130 TUT EUG 7,20 15%
YKBNK 20.611 2,44 96 AL EUG 3,07 26%
ALBRK 2.052 1,52 72 TUT EPG 1,38 -9%
TSKB 3.276 1,17 40 AL EUG 1,17 0%
Cam
ANACM 3.218 4,29 12 AL EUG 4,29 0%
SODA 6.130 6,13 96 AL EUG 9,08 48%
TRKCM 4.350 3,48 57 TUT EPG 4,09 18%
Cimento
CIMSA 1.214 8,99 15 TUT EPG 7,92 -12%
AKCNS 1.911 9,98 4 TUT EPG 8,54 -14%
BOLUC 680 4,75 11 TUT EAG 3,87 -19%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 13.636 20,18 42 TUT EPG 21,72 8%
VESTL 4.384 13,07 89 TUT EPG 11,90 -9%
Demir-Celik
EREGL 31.255 8,93 217 AL EPG 8,61 -4%
KRDMD 2.044 2,62 269 AL EPG 2,90 11%
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Haftalik Strateji Arastirma kapsamindaki sirketler ve hedef fiyatlarimiz

Hisse Fiyati (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Gayrimenkul
TRGYO 2.700 2,70 24 AL EUG 2,35 -13%
EKGYO 5.472 1,44 143 AL EUG 2,05 43%
ISGYO 1.476 1,54 28 TUT EPG 1,06 -31%
Havacilik
TAVHL 10.666 29,36 53 AL EUG 38,00 29%
THYAO 19.251 13,95 1.402 AL EUG 18,30 31%
PGSUS 8.670 84,75 181 TUT EPG 78,70 -7%
Holding
KCHOL 50.693 19,99 79 TUT EUG 22,40 12%
SAHOL 19.302 9,46 97 AL EPG 10,60 12%
SISE 11.903 5,29 160 TUT EPG 6,02 14%
Savunma
ASELS 22.424 19,67 401 AL EUG 30,00 53%
OTKAR 3.792 158,00 10 TUT EPG 160,00 1%
Otomotiv
FROTO 24.423 69,60 26 TUT EPG 62,50 -10%
TOASO 13.410 26,82 32 TUT EPG 20,50 -24%
DOAS 2.108 9,58 70 TUT EPG 5,00 -48%
Perakende
BIZIM 658 10,96 5 AL EUG 11,91 9%
BIMAS 28.490 46,92 84 TUT EPG 54,00 15%
MGROS 4.400 24,30 43 AL EUG 28,96 19%

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

Haftalik Piyasa Takvimi [30 Aralik 2019 - 3 Ocak 2020]
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TSi Onem  Beklenti Onceki
30 Ara.  Turkiye 10:00  Ara. Ekonomi Guven Endeksi dl 91,3
30 Ara.  Turkiye  11:00  Kas. Yabanc1 Ziyaretci Sayisi dl 14,3%
30 Ara.  Turkiye 14:00  Kas. BDDK Bankacilik Sektorii Net Kar/Zara Durumu
30 Ara. ABD 16:30  Kas. Toptan Stoklar- Aylik % dl 0,2% 0,1%
30 Ara. ABD 18:00  Kas. Bekleyen Konut Satislar - Aylik % dl 1,5% -1,7%
30 Ara. ABD 18:30  Ara. Dallas Fed imalat Aktivite End. dl 0 -1,3
31 Ara.  Tirkiye  10:00  Kas. Dis Ticaret Dengesi 4l 2,10mlr § 1,81 mlr $
31 Ara. ABD 17:00  Eki. S&P/CS-20 Konut Fiyat Endeksi dl 218,27
31 Ara. ABD 18:00 Ara. CB Tiiketici Guven Endeksi dl 128,0 125,5
1 Oca. Piyasalar yilbasi tatili nedeniyle kapali olacak.
2 Oca. Cin 04:45 Ara. Caixin PMI imalat 4l 51,7 51,8
20ca. Turkiye 10:00 Ara. ISO/Markit PMI imalat dl 49,5
2 Oca. Avro Bolgesi 12:00  Ara. Markit PMI imalat 4l 45,9 46,9
2 Oca. ABD 16:30 Haftalik issizlik Maas1 Basvurulari dl 222b
2 Oca. ABD 17:45 Ara. Markit PMI imalat 4l 52,5 52,6
30ca. Tiirkiye 10:00 Ara. TUFE - Aylik % | 0,70% 0,38%
30ca. Tirkiye 10:00 Ara. TUFE - Yiluk % dl 11,00% 10,56%
30ca. Tirkije 10:00 Ara. Yurt ici UFE - Aylk % dl -0,80%
30ca. Tirkiye 10:00 Ara. Yurt ici UFE - Yaluk % 4l 4,26%
30ca. Almanya 11:55 Ara. issizlik Oran % dl 5,0% 5,0%
30ca. Almanya 16:00 Ara. TUFE - Yaluk % dl 1,40% 1,10%
3 Oca. ABD 18:00 Kas. insaat Harcamalari - Aylik % dl 0,30% -0,80%
3 Oca. ABD 18:00  Ara. ISM imalat PMI 4l 48,50 48,10
3 Oca. ABD 22:00 FOMC Toplant1 Tutanaklar J

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