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Yatinnm Danismanlig

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sozlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak Kkisiye o6zel
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 lglncii
kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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Yatirim Danismanlig

Subat ay1 veri akis1 olarak onceki aylara gore daha sakin gecti. Dinya genelinde Covid-19’dan Olenlerin sayis1 2.49 milyonu gecti. Mart
ayinda Avrupa’da kisitlamalarin esnetilmesi gundeme gelmeye basladi. Avrupa tarafinda as1 tedarikiyle ilgili problemler devam etti. ABD
Baskan1 Joe Biden’in 1.9 trilyon dolar tutarindaki paketini hizlandiracak duzenleme Senato’da kabul edildi, hemen arkasindan Hazine
Bakanm Yellen, bu paketin uygulanmasi durumunda ABD’de istihdam piyasasinin 2022 itibariyle normale donebilecegini belirtti. ABD'de
enflasyon beklentilerinin yukselmesi, beklenti altinda gelen istihdam verisi, Covid-19 destek paketi gelismeleri ve son olarak 7 yillik tahvil
ihalesinde talep zayif gelince ABD 10 yillik tahvilinin getirisi %1.61’e kadar yiikselis kaydetti. Almanya, Fransa ve italya’mn 10 yillik
tahvilleri saticili olarak ay1 geride birakti.

Cumhurbaskan1 Erdogan, kisitlamalarin kademeli olarak Mart ayinda esnetilecegini acikladi. TCMB’nin iletisim stratejisinin bir parcas
olarak yiritiilen yatinmcr toplantilar cercevesinde ekonomistlerle bir araya gelen TCMB Baskam Agbal, 2020 yilinin son ceyreginde
yaklasik %7-8 biiyime goriilebilecegini belirterek, 2020 yilinda biylimenin %2,5 civan gerceklesebilecegini ifade etti. 2021'in ilk ceyregine
iliskin bllylime ongoriisiinii de aciklayan Agbal, Ocak-Subat ayindaki ekonomik aktiviteye gore %4-5 bliyiime ile ilk ceyrege baslanabilecegini
belirtti. TCMB politika faiz oranmim %17.00’de sabit tuttu. Karar metninde, siki para politikas1 durusu kararlilikla uzun muddet surecektir
denirken, metne enflasyonda %5 hedefi eklendi. TUFE Ocak'ta yillik bazda %14,97 oraninda artti. Kasim ayinda gecen yila gore issizlik oram
0,4 puanlik azalis ile %12,9, istihdam oram ise 2,7 puanlik azalis ile %42,9 oldu. Fitch Ratings, Turkiye'nin notunu BB- olarak teyit etti.
Gorlinlimii negatiften duragana yiikseltti. Kisa vadeli dis finansman risklerinin hafifledigi ancak bliyiik resimdeki enflasyonun, rezervlerin ve
dolarizasyonun endise verici seviyeleri vurgulandi. Kisa vadeli dis borc stoku Aralik ayinda gecen yilin sonuna gore %12,9 oraninda artisla
138,7 milyar dolar oldu. 4. ceyrekte sinai sirketleri genel anlamda guclu finansallar aciklarken, bankalarda yatay-zayif bilancolar
goriilmekte. Sinai sirketleri arasinda ise sektorel ayrisma dikkat cekiyor. Ozellikle dayanikli tiiketim, otomotiv, demir-celik, cimento gibi
sektorlerde guclu bilanco beklentileri devam ederken, havacilik sektorunde salginin da etkisiyle zayif finansallar goruluyor. Ancak guclu
finansallar aciklayan bircok sirket icin 2020 yilinin 4.ceyregi bilanco anlaminda en iyinin goriildigii ceyrek olabilir. Bu nedenle 2021 yilinda
sirketlerin faaliyetlerine iliskin beklentiler, onumuzdeki donemde fiyatlamalarda hem sektor hem hisse bazli ayrismalara neden olabilir.

Kasim ayindan bu yana %14,55 deger kazanan TL, Subat ayinda %2,21 deger kaybetti. BIST 100 endeksi Subat ayinda %0.91 oraninda deger
kayb1 yasadi. 2 yillk gosterge tahvil %14.56 ile %14,92 araliginda dalgalandi. Ulke risk primi 311 baz puan ile 305 baz puan araliginda
dalgalandi. Diisiik durasyonlu eurobondlar aylik primlerini korurken, yiiksek durasyonlu kiymetler deger kayb1 yasadi.

Mart ayinda ekonomik ajanda yogun. Hazine ve Maliye Bakanligi, alt1 adet tahvil ihraci gerceklestirecek. Mart ayinda toplam 30,2 milyar
TL’lik ic borg servisine karsilik toplam 31,2 milyar TL'lik i¢c bor¢lanma yapilmasi programlanmaktadir. Oynakligin yiiksek olacagi Mart ayinda
distik riskli fon dagilim tercih edilebilir. Mart ayinda Tiirk hisse senetlerinde nispeten zayif bir seyir bekliyoruz.
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Yatinm Danismanlig Fon Dagilim Onerileri
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Yatinm Danismanlig
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Hisse Senedi (%92,61), Fon Katilma Belgesi (%0,18), Ters-Repo (%4,97), Turev Araglar (%2,24)

Finansman Bonosu(%35.56), TPP(%0,16), OST(%28,37), Varliga Dayali Menkul Kiymet(%1,72), Ters
Repo(%7,09), Devlet Tahvili(%2,32), Katihm Hesabi(%4,94), Vadeli Mevduat(%2,45)

Ters-Repo(%40.36), Katilim Hesabi(%4,68), Finansman Bonosu(%36,85), Vadeli Mevduat(%4,77),
TPP(%8,40), Ozel Sektér Kira Sertifikalari(%4,94)

Kiymetli Madenler(%50,96), Ozel Sektér Kira Sertifikalari(%0,08), Kamu Kira Sertifikalari(%33,13), Fon
Katilma Belgesi(%15,29), Diger(%0,55)

Eurobond (%60,96), Devlet Tahvili (%1,30), Fon Katilma Belgesi (%11,14), Vadeli Mevduat (%2,00),
Ters-Repo(%8,76), Finansman Bonosu(%7,80), Turev Araglar(%8,02)



Yatinm Danismanlig Mart Ay1 Ekonomi Takvimi

TsSi Onem  Beklenti Onceki
1.Mar Turkiye 10:00 4.Ceyrek GSYIH - Yiluk % dl 4,80% 6,70%
2.Mar  Avro Bolgesi 13:00 Sub. TUFE - Yiluk % dl 0,50% -0,30%
3.Mar Tirkiye 10:00 Sub. TUFE - Aylik % 4 1,40% 1,68%
3.Mar Turkiye 10:00 Sub. TUFE - Yiluk % d 14,68% 14,97%
3.Mar ABD 16:15  Sub. ADP istihdam Raporu dl 147 Bin
4.Mar  Avro Bolgesi 13:00 Oca. issizlik Orani dl 8,30% 8,30%
4.Mar ABD 13:00 Oca. Fabrika Siparisleri | 0,70% 1,10%
5.Mar ABD 16:30  Sub. Tarim Dig1 istihdam dl 50 Bin 49 Bin
5.Mar ABD 16:30 Sub. issizlik Orani 4 6,70% 6,30%
9.Mar  Avro Bolgesi 13:00 4.Ceyrek GSYIiH - Yiluk % dl -4,40% -5,00%
10.Mar ABD 16:30 Sub. TUFE - Aylik % d 1,50% 1,40%
10.Mar ABD 16:30 Sub. TUFE - Yiluk % | 0,20% 0,10%
11.Mar  Avro Bolgesi 15:45 Mar. Mevduat Hesap Orani dl -0,50% -0,50%
17.Mar ABD 21:00  Mar. Fed Faiz Karan dl
18.Mar Turkiye 14:00 Mar. TCMB Faiz Karar dl 17,00% 17,00%

Kaynak: Bloomberg, Matriks, TUIK, Foreks, Investing.com, VKY Arastirma & Strateji
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