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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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Haftalik Strateji

O  ABD hisse endeksleri yilin son islem giiniinii %0.3’e varan deger kayiplariyla ABD’de faizin yaz aylarinda %4.95 ile zirve yapacag fiyatlaniyor...
tamamladi. Boylece S&P500 yii %19.4 dususle tamamlarken, Nasdaq S Moele I
endeksi %33.1, Dow Jones endeksi %8.9 deger kaybiyla yii tamamlad. oo kot Pricimo bate
2022 ywinda endekslerin performansi, U¢ endeks icin de 2008 finansal Heeting s Cuts wike/Cun

krizinden bu yana gozlenen en koti performans oldu. 2022 yilinda ABD ve
Avrupa’da enflasyonun yikselmesi merkez bankalarimin faiz artislarim
beraberinde getirirken, resesyon korkulari, Rusya-Ukrayna savasi ve Cin’in
Covid-19 ile micadelesi endekslerde baski yaratan unsurlar oldu. Yil
boyunca faizlerde gozlenen yukari hareket, ozellikle faizlere duyarli
biiylime hisselerinde ciddi baski yaratirken, deger hisseleri nispeten daha
guclu bir sekilde yii tamamladi. S&P500 biiyume endeksi 2022 yilinda
yaklasik %30 deger kaybederken, deger endeksi sadece %7.4 dusiis ile yili
tamamladi. Sektorel olarak ise petrol fiyatlarindaki yiikselisin de etkisiyle
enerji sektorii 6ne cikti. Degerli metaller tarafinda ise yil boyunca karsik
bir seyir gordiik. Mart ayinda Rusya-Ukrayna gerginliginin doruga cikmasi
ve savasin baslamasi ile ons altin 2000$ seviyesinin {izerini test etse de, yil
boyunca faizlerde gozlenen yukar hareket ons altinda 1600’lu seviyelere
kadar disiise neden oldu. Yilin son bolumiinde toparlanan ons altin 2022
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yilinm1 1823$ seviyesinden kapatti. Kaynak: Bloomberg
) Y1l sonunda yiikselise gecen ons altinda 2023’te toparlanmanin devamim
a Borsa Istanbul ise 2022 yilinda kiiresel piyasalardan oldukca pozitif ayristi. bekliyoruz...
Yili TL bazinda %196, $ bazinda %109 getiri ile kapatan BIST100 endeksinde [ e

negatif reel faiz ortam1 ve giicli finansallar fiyatlamada etkili oldu.
Sektorel endekslerde ulastirma (XULAS), elektrik (XELKT), madencilik
(XMADN), hizmetler (XUHIZ), kimya petrol plastik (XKMYA) endeksleri en l'“;
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a

Kiresel piyasalarda yeni yila baslarken merkez bankalarinin para politikasi,
enflasyonun seyri, resesyon endiseleri gibi konular giundemdeki yerini
koruyor. Yilin son giinlerinde gelen kansik veriler hisse endekslerinde
dalgalanmaya neden olurken, 2023 yili icin yabanci kurumlarin tahminleri
de farklilik gosteriyor. Mevcut durumda 3.840 seviyesinde islem goren
S&P500 endeksi icin kurumlarin 2023 sonu tahminleri 3725-4300 araliginda
bulunuyor. Yiizdesel olarak bakildiginda en iyi tahmini veren kurum %12
deger kazanci beklerken, en kétiimser tahmin %3 deger kaybina isaret
ediyor. Hisse endeksleri icin oldukca kotu gecen yiin ardindan basta FED
olmak iizere merkez bankalarinin izleyecegi yol fiyatlamalar icin kritik
olacak. Bazi FED uyeleri 2023 sonuna kadar faiz indirim sirecinin
baslamayacagin isaret etse de, piyasada politika faizinin 2023 ortasinda %5
civarinda tepe yapacag ve daha sonra diisiise gececegi fiyatlaniyor. ABD
piyasalarinda kisa vadede giindem 4.ceyrek finansallar1 ve Subat ayinda
yapilacak FED toplantis1 olacak. Analistlerin buylk bolumu Subat
toplantisinda 25 baz puan faiz artis1 bekliyor.

Yeni yila baslarken BIST100 icin iyimserligimizi koruyoruz. Mevcut
konjonktiirde yatinmcilarin getiri arayis1 borsay1 cazip kilmaya devam
ediyor. Ancak getiri anlaminda tarihi bir yil olan 2022’nin ardindan bu yil
daha fazla riskin fiyatlamalara dahil olacagi kanaatindeyiz. Borsa
istanbul’da islem géren sirketlerin bircogunda gectigimiz yil oldukca giiclii
kar buyumeleri gormustuk. 2023 yiinin finansallar acisindan daha zorlu bir
yil olmasi beklenebilir. Mevcut seviyelerde eski ucuzluk seviyesinde olmayan
BIST100 endeksinde, sektorel olarak ayrismalarin oldugu bir sene
olabilecegini dusliniiyoruz. Bununla beraber, yil ortasinda yapilmasi
beklenen genel secimler ve ardindan para politikasinda izlenecek seyir
fiyatlamalar icin kritik olacak. Mevcut durumda; kisa-orta vadede
bankacilik, otomotiv, gida, perakende, GYO, sigorta, telekomiinikasyon gibi
sektorlerin 6n planda kalacag kanaatindeyiz. BIST100 endeksi haftaya giclii
bir seyirle baslarken, TL bazinda 5,600, $ bazinda 300 seviyesini asti. Bu
asamada iyimserligin devami halinde TL bazinda 5,750-6,000 seviyelerini
direng olarak takip edecegiz. Dolar bazinda ise 320 seviyesi ana direng
olarak takip edilebilir. Orta vadeli pozisyonlarin 5,300 ana destegi lizerinde
kalindikca korunmasini oneriyoruz.

Ekonomik veri tarafinda bu hafta iceride enflasyon ve hazine nakit dengesi
verileri izlenecek. ABD’de FOMC toplant1 tutanaklari, ADP istihdam raporu,
issizlik maas1 basvurulan, tarim dis1 istihdam gibi veriler takip edilecek.
Ayrica ABD, Avrupa, Cin ve Japonya tarafinda PMI verileri piyasalarin
takibinde olacak.
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300$ seviyesini asan BIST100’de 320 seviyesi 6nemli direng...
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Kaynak: Matriks
MSCTI Tiirkiye endeksi (beyaz) ile MSCI G.0.U endeksinin seyri (son 5 yil)...
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Haftalik Strateji Piyasalara iliskin performans gostergeleri

MSCI TR, GOP ve Diinya endekslerinin yilbasindan bu vyana Biiyiik diinya endekslerinin yilbasindan bu yana performanslan
performanslar (USD)
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Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %20 primli (PD/DD)
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Kaynak: Bloomberg
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Tiirk sanayi sirketleri benzerlerine gére %10,0 iskontolu (FD/FAVOK)
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TL ve diger Gelismekte Olan Ulke para birimlerinin 2022 performansi
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Tiirkiye’nin 5 yillik CDS priminin 2022 performansi
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Haftalik Strateji Hisse Model Portfoyumtuz

a Hisse Model Portfoy Onerilerimiz - Model portfdy onerilerimizi 16

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

Aralik tarihinde giincelledik. Yilin son ceyreginde giiclii finansallar Piyasa degeri  BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut

a§1klama51r?1‘bekledigimi‘z ayni zarpanda danhedef fiyatlarirmza gore (mn TL) agirhik agirhik fiyat (TL) fiyat (TL)

yiiksek getiri potansiyeli sunan Turk Traktor ve Yayla Agro Gida’yr

model portféyiimiize ekledik. YYLGD 18.876 0,2% 18,43% 66,00 39,94 0,47
O Takip listemizde yer alan sirketlerin hedef piyasa degerleri TTRAK 29.534 0,5% 17,71% 826,75 533,40 0,80

lizerinden hesapladigimiz  BIST100 endeks hedefimiz 5.200  AKBNK 102.544 3,9% 16,71% 19,80 19,72 1,17

sgviyef,inde yer e'llr.r‘]ak‘t.adlr. Hedef ‘deéerimize gb're” e“nd'(‘akste BIMAS 83.126 3,7% 16,14% 199,00 136,90 0,89

yiikselis potansiyeli ongormemekle birlikte, model portfoyumizde, .

yiikselis potansiyeli nispeten yuksek hisselere yer vermeyi tercih SISE 125.776 4,4% 16,00% 45,80 41,06 1,06

ediyoruz. TOASO 77.500 1,3% 15,00% 143,60 155,00 0,88

a Hisse model portfGylimizii, Yayla Agro Gida, Tiirk Traktor, Akbank Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
BIM, Sise Cam ve Tofas olusturmaktadir. Model portfoyin betasi

0,87'dir.
a Hisse Model Portfoyiimiiz yilbasindan bu yana endeksten %10,1 350 —VKY Model Portfoy ——BIST100
pozitif ayristi. - Hisse Model Portfoyumiz yilbasindan bu yana 326
endeksi %10,1 yenmeyi basard1. 300 297
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Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji
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__/ Takiplistes

PD (mn TL) Kapams (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

Bankacilik

AKBNK 101.660 19,55 3.448 TUT EUG 19,80 1%
GARAN 126.168 30,04 1.841 TUT EUG 30,00 0%
HALKB 66.040 13,29 1.675 TUT EPG 10,20 -23%
ISCTR 127.700 12,77 3.193 TUT EUG 11,70 -8%
YKBNK 99.760 11,81 3.685 TUT EUG 11,50 -3%
TSKB 12.236 4,37 943 TUT EPG 3,55 -19%
Cimento

CIMSA 13.562 100,40 217 TUT EPG 80,50 -20%
AKCNS 11.851 61,90 67 TUT EPG 37,35 -40%
Dayanikli Tiiketim

ARCLK 75.817 112,20 466 TUT EPG 74,25 -34%
VESTL 23.901 71,25 993 TUT EAG 48,50 -32%
Demir-Celik

EREGL 144.410 41,26 4.352 TUT EPG 36,90 -11%
KRDMD 14.036 17,99 3.871 AL EUG 16,50 -8%
Gayrimenkul

TRGYO 19.300 19,30 88 TUT EPG 14,40 -25%
EKGYO 33.174 8,73 3.511 AL EUG 6,40 -27%
ISGYO 10.201 10,64 550 SAT EPG 6,10 -43%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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__/ Takiplistes

PD (mn TL) Kapanis (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

Havacilik

TAVHL 33.967 93,50 706 TUT EUG 93,60 0%
THYAO 194.442 140,90 8.290 TUT EPG 102,50 -27%
PGSUS 49.104 480,00 1.490 TUT EUG 430,00 -10%
Holding

KCHOL 212.255 83,70 1.909 AL EUG 80,50 -4%
SAHOL 91.981 45,08 2.329 AL EUG 43,90 -3%
SISE 131.473 42,92 3.137 AL EUG 45,80 7%
Savunma

ASELS 141.702 62,15 4.687 TUT EPG 37,59 -40%
OTKAR 24.912 1038,00 182 TUT EPG 423,00 -59%
Otomotiv

FROTO 184.052 524,50 1.230 TUT EPG 465,00 -11%
TOASO 82.850 165,70 1.152 AL EUG 143,60 -13%
DOAS 43.120 196,00 290 TUT EUG 157,00 -20%
TTRAK 35.224 660,00 203 AL EUG 826,75 25%
Perakende

BIZIM 2.134 35,56 65 AL EUG 44,00 24%
BIMAS 83.126 136,90 1.200 AL EUG 199,00 45%
MGROS 26.524 146,50 452 AL EUG 175,00 19%
Gida

YYLGD 18.214 38,54 226 AL EUG 66,00 71%
Telekomiinikasyon

TCELL 83.336 37,88 2.123 TUT EPG 31,65 -16%
Enerji

AKSEN 57.638 47,00 682 TUT EPG 49,50 5%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Beklenti Onceki
Caixin PMI imalat il

2 Oca Turkiye 10:00 Ara S&P Global/ISO PMI imalat all 45,7
2 Oca Almanya 11:55 Ara S&P Global/BME PMI imalat all 47,4 47,4
2 Oca Avro Bolgesi 12:00 Ara S&P Global PMI imalat all 47,8 47,8
2 Oca Cin Cin'de piyasalar tatil nedeniyle kapali.
2 Oca Japonya Japonya'da piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak.
2 Oca ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.
2 Oca ingiltere ingiltere'de Londra borsasi tatil nedeniyle kapali olacak.
3 Oca Turkiye 10:00 Ara. TUFE- Aylik % dl 2,6% 2,9%
3 Oca Turkiye 10:00 Ara. TUFE- Yiluk % dl 66,5% 84,4%
3 Oca Tirkiye 10:00 Ara. Yurt ici UFE - Aylk % il 0,7%
3 Oca Turkiye 10:00 Ara. Yurt ici UFE - Yiluk % dl 136,0%
3 Oca Almanya 11:55 Ara. Issizlik Oran1 % dll 5,6% 5,6%
3 Oca ingiltere 12:30 Ara. S&P Global/CIPS PMI imalat dll 44,7 447
3 Oca Almanya 16:00 Ara. TUFE- Aylik % dll -0,6% -0,5%
3 Oca Almanya 16:00 Ara. TUFE- Yilbk % dll 9,2% 10,0%
3 Oca ABD 17:45 Ara. S&P Global PMI imalat ol 46,2 46,2
3 Oca ABD 18:00 Kas. in$aat Harcamalari -0,4% -0,3%
3 Oca Japonya Japonya'da piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak.
4 Oca Almanya 11:55 Ara. S&P Global PMI imalat Disi dll 49 49
4 Oca Avro Bdlgesi 12:00 Ara. S&P Global PMI imalat Dis1 dll 49,1 49,1
4 Oca ABD 18:00 Ara. ISM imalat PMI all 48,5 49
4 Oca ABD 22:00 FOMC Toplanti Tutanaklar1 (13-14 Aralik) dill
5 Oca Cin 04:45 Ara. Caixin PMI imalat Dis1 dl 46,8 46,7
5 Oca ingiltere 12:30 Ara. S&P Global PMI imalat Dis1 il 50,0
5 Oca Avro Bolgesi 13:00 Kas. UFE - Aylk % dl -0,5% -2,9%
5 Oca Avro Bolgesi 13:00 Kas. UFE - Yilbk % al 27,9% 30,8%
5 Oca ABD 16:15 Ara. ADP istihdam Raporu dll 140 bin 127 bin
5 Oca ABD 16:30 Kas. Dis Ticaret Dengesi dl -74.8 mlr $ -78,2 mlr $
5 Oca ABD 16:30 Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurular dll 225 bin
5 Oca ABD 17:45 Ara. S&P Global PMI imalat Dis1 dll 44 .4 44.4
6 Oca Almanya 10:00 Kas. Fabrika Siparisleri- Aylk % dll -0,5% 0,8%
6 Oca Avro Bolgesi 13:00 Ara. Tuketici Guven Endeksi ol -22,2 -22,2
6 Oca Avro Bolgesi 13:00 Ara. Tahmini TUFE-Yiluk % ol 9,5%
6 Oca ABD 16:30 Ara. Tarim Dis1 istihdam all 200 bin 263 bin
6 Oca ABD 16:30 Ara. issizlik Orani all 3,7% 3,7%
6 Oca Turkiye 17:30 Ara. Hazine Nakit Dengesi dll 99,6 mlr TL
6 Oca ABD 18:00 Ara. ISM imalat Dis1 PMI dll 55 56,5
6 Oca ABD 18:00 Kas. Fabrika Siparisleri all -0,8% 1,0%
6 Oca. ABD 18:00 Kas. Dayanikli Mal Siparisleri all -2,1%

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