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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 kiiresel piyasalarda son donemde artan iyimserlik ve risk istahi
devam etti. ABD tarafinda gecen hafta S&P500 %2.67, Nasdaq100 %4.82 deger
kazanirken, Avrupa tarafinda FTSE100 %1.88, DAX40 %3.26 primle haftayr
tamamladi. Asya-Pasifik endekslerinde de pozitif bir seyir gordiik. Kiresel
piyasalarda gectigimiz hafta giindem Aralik ay1 ABD enflasyon verileriydi. ABD’de
enflasyon beklentilere paralel sekilde yillk %6.5 seviyesinde aciklandi ve
gerilemeye devam etti (Kasim: %7.1). Enerji kalemlerinde dusus surerken, gida ve
barinma maliyetleri yiiksek seyretmeye devam etti. Piyasalarda verinin ardindan
FED’e yonelik beklentiler bir miktar daha yumusarken, ABD hazine tahvil faizleri ve
dolar endeksinde geri cekilmenin devaminmi gordiik. Euro/Dolar paritesinde 1.08
asilirken, degerli metallerde pozitif goriiniim devam etti. ABD’de 31 Ocak-1 Subat
tarihlerinde gerceklesecek olan FED toplantisi oncesinde, politika faizine yonelik
iyimser fiyatlama surlyor. 1 Subat’ta FED’den 25 baz puan faiz artis1 beklenirken,
piyasalarda faizin Haziran ayinda %5’in altinda bir seviyede zirve yapacagi ve daha
sonra indirim sirecinin baslayacag fiyatlaniyor.

Borsa istanbul’da sert satislarin ve yiiksek oynakligin oldugu bir haftayr geride
biraktik. BIST100 endeksi gecen hafta %6.68 oranminda deger kaybederken,
bankacilik endeksi (XBANK) %11.9 deger kaybn ile dislise onciiliik etti. Sinai endeksi
(XUSIN) ise %3.7 dususle haftay1 tamamladi. Son aylarda BIST100 endeksinin hizla
yilkselmesi ve 5,700 seviyelerine kadar ulasmasi ile hisse senetlerinde potansiyelin
daralmasi, kar satislarini tetiklemis gibi goriinliyor. Yasanan geri cekilmede, basta
BIST100 dis1 hisselerde olmak {izere derinligin kaybolmasi ile panik satislan
tetiklenirken, endekste giin ici oynakligin oldukca arttigin1 gordiik. Bununla birlikte
gectigimiz ay SPK tarafindan para piyasasi fonlar1 ve kisa vadeli bor¢lanma araclari
fonlan ile ilgili, ters repo sozlesmelerinin vade bitiminde portfoylere tekrar dahil
edilmemesi gerektigine yonelik bir karar alinmis ve s6z konusu pozisyonlarin 30
Ocak tarihine kadar kapatilmasi gerektigi belirtilmisti. Gectigimiz hafta borsada
buna paralel olarak fon satislarin1 gordik. Ancak gecen hafta bu tarih 28 Nisan’a
uzatildi ve satislarin bir miktar dengelendigi goriildii.
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ABD’de faizin yaz aylarinda %4.92 ile zirve yapacag fiyatlamyor...
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ABD’de enflasyonun vyavaslamas1 ile FED’e yonelik beklentiler hizla
iyilesirken, FED sikilasmaya dair sOylemlerinden heniz geri adim atmis
degil. Piyasalarda FED toplantisina kadar veri odakli bir fiyatlama gormeyi
bekliyoruz. Aciklanacak sirket finansallar kisa vadede fiyatlamalara yon
verebilir. Orta vadeli bakis acisinda ise piyasalarin enflasyon ile ilgili fazla
iyimser bir fiyatlama icinde oldugu dusiincesindeyiz. ABD’de istihdam
piyasasinin hala giicli olmasi ve maaslar desteklemesi, enflasyon sepetinde
kira gibi baz1 buyuk kalemlerde fiyatlarin normallesmesinin uzun surme
ihtimali, bununla beraber merkez bankalarinin net bir iyilesme gormeden
faiz indirimi konusunda adim atmayacagina dair verdikleri sinyaller; faiz
indirim dongiisiiniin yaz aylarinda baslamayacagina isaret ediyor. Ancak
piyasalarda politika faizinin Haziran ayinda zirve yapacagi ve daha sonra
diislise gececegi fiyatlanyor. Tahvil faizlerinde yikselisin durmasi ve faiz
artinm dongisunin sonuna yaklasmamiz hisse piyasalar icin olumlu olsa da,
FED’in politikas1 netlesmeden endekslerde yukar1 hareketin kalici
olamayacagim disiiniiyoruz. Zaman zaman dalgalanma ve eski destek
seviyelerinin test edildigini gorebiliriz. Resesyon ile ilgili devam eden
endiseler de para politikasinin seyri adina onemli olacak. Yurt disinda bu
hafta Avro Bolgesi ve ingiltere’de TUFE, Japonya’da BOJ para politikas
toplantis1, ABD’de UFE, sanayi iiretimi, perakende satislar ve konut satislar
verileri takip edilecek. Ayrnica Carsamba gunu FED’in Bej Kitap raporu ve
Persembe-Cuma giinleri ECB Baskan1 Lagarde’in konusmalarini izleyecegiz.

Borsa Istanbul’da oldukca volatil gecen haftamin ardindan bu hafta
dengelenme ve tepki alimlarinmi takip ediyoruz. Son ceyrek finansallan
oncesi endekste toparlanma bekliyoruz. Haftayr 50 giinlik ortalama
uzerinde kapatan endekste 5,150 bolgesini ilk direnc bolgesi olarak takip
ediyoruz. Bu seviyeyi yeni bir vyikselis trendinin baslamasi adina
onemsiyoruz. 5,150 Uzerinde 5,250-5,450 seviyelerini direnc olarak
izleyecegiz. Asagida ise 4,930 ve 4,700 seviyeleri geri cekilmelerde destek
olarak takip edecegimiz seviyeler olacak. Sektorel olarak finansallar
oncesinde gida, perakende, otomotiv, GYO, holding, bankacilik, sigorta ve
havacilik sektoriniun on planda kalmasin1 bekliyoruz. Yurt icinde bu hafta
butce dengesi, konut satislari ve TCMB PPK toplantisi takip edilecek.
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Endeks dolar bazinda 250-260S$ bélgesinden destek buldu...

e TR AT SRS

Kaynak: Matriks
Tiirkiye 5Y CDS 562 seviyesinden islem goriiyor...

Kaynak: Bloomberg

158



Haftalik Strateji

MSCI TR, GOP ve Diinya endekslerinin yilbasindan
performanslar (USD)

bu yana

Piyasalara iliskin performans gostergeleri

Biiyiik diinya endekslerinin yilbasindan bu yana performanslan
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Tiirk bankalar1 benzerlerine gore %7 primli (PD/DD)
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Tiirk sanayi sirketleri benzerlerine gore %35,6 iskontolu (FD/FAVOK)
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TL ve diger Gelismekte Olan Ulke para birimlerinin 2023 performansi
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Hisse Model Portfoy Onerilerimiz - Model portfdy onerilerimizi 16
Aralik tarihinde giincelledik. Yilin son ceyreginde giiclii finansallar
aciklamasim bekledigimiz ayn1 zamanda da hedef fiyatlarimiza gore
yiiksek getiri potansiyeli sunan Turk Traktor ve Yayla Agro Gida’yr
model portfoyumiize ekledik.

Takip listemizde yer alan sirketlerin hedef piyasa degerleri
tizerinden hesapladigimiz  BIST100 endeks hedefimiz 5.200
seviyesinde yer almaktadir. Hedef degerimize gore endekste
yiikselis potansiyeli ongormemekle birlikte, model portfoyumizde,
yiikselis potansiyeli nispeten yuksek hisselere yer vermeyi tercih
ediyoruz.

Hisse model portfoyimiizi, Yayla Agro Gida, Tiirk Traktor, Akbank
BiM, Sise Cam ve Tofas olusturmaktadir. Model portfdyiin betas
0,92’dir.

Hisse Model Portfoyiimiiz yilbasindan bu yana endeksten %-5,2
negatif aynisti. - Hisse Model Portfoyimiiz yilbasindan bu yana
endeksten %-5,2 negatif ayristi.
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Hisse Model Portfoyumuz

Hisse Model Portfoy Onerilerimiz

Piyasa degeri  BIST-100 Model Portfoy 12A Hedef Mevcut
(mn TL) agirhk agirhk fiyat (TL) fiyat (TL)
YYLGD 14.859 0,2% 18,43% 66,00 31,44 0,70
TTRAK 28.072 0,5% 17,71% 826,75 526,00 0,83
AKBNK 86.060 3,6% 16,71% 19,80 16,55 1,18
BIMAS 74.746 3,7% 16,14% 199,00 123,10 0,88
SISE 121.855 4,8% 16,00% 45,80 39,78 1,07
TOASO 72.600 1,4% 15,00% 143,60 145,20 0,90
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 86.060 16,55 3.577 TUT EUG 19,80 20%
GARAN 101.472 24,16 1.801 TUT EUG 30,00 24%
HALKB 53.667 10,80 1.580 TUT EPG 10,20 -6%
ISCTR 108.000 10,80 3.277 TUT EUG 11,70 8%

YKBNK 77.797 9,21 3.833 TUT EUG 11,50 25%
TSKB 10.640 3,80 958 TUT EPG 3,55 -7%
Cimento

CIMSA 11.293 83,60 227 TUT EPG 80,50 -4%
AKCNS 9.285 48,50 77 TUT EPG 37,35 -23%
Dayanikli Tiiketim

ARCLK 64.971 96,15 616 TUT EPG 74,25 -23%
VESTL 20.983 62,55 1.008 TUT EAG 48,50 -22%
Demir-Celik

EREGL 141.260 40,36 5.591 TUT EPG 36,90 -9%
KRDMD 14.567 18,67 4.699 AL EUG 16,50 -12%
Gayrimenkul

TRGYO 18.930 18,93 104 TUT EPG 14,40 -24%
EKGYO 29.944 7,88 3.976 AL EUG 6,40 -19%
ISGYO 9.683 10,10 528 SAT EPG 6,10 -40%

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

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

Havacilik

TAVHL 29.498 81,20 724 TUT EUG 93,60 15%
THYAO 185.886 134,70 8.743 TUT EPG 102,50 -24%
PGSUS 47.794 467,20 1.625 TUT EUG 430,00 -8%
Holding

KCHOL 184.487 72,75 2.074 AL EUG 80,50 11%
SAHOL 80.678 39,54 2.486 AL EUG 43,90 11%
SISE 121.855 39,78 3.243 AL EUG 45,80 15%
Savunma

ASELS 125.970 55,25 5.294 TUT EPG 37,59 -32%
OTKAR 21.679 903,30 187 TUT EPG 423,00 -53%
Otomotiv

FROTO 165.805 472,50 1.320 TUT EPG 465,00 -2%
TOASO 72.600 145,20 1.186 AL EUG 143,60 -1%
DOAS 33.924 154,20 330 TUT EUG 157,00 2%
TTRAK 28.072 526,00 204 AL EUG 826,75 57%
Perakende

BIZIM 1.782 29,70 67 AL EUG 44,00 48%
BIMAS 74.746 123,10 1.268 AL EUG 199,00 62%
MGROS 23.175 128,00 468 AL EUG 175,00 37%
Gida

YYLGD 14.859 31,44 218 AL EUG 66,00 110%
Telekomiinikasyon

TCELL 74.404 33,82 2.435 TUT EPG 31,65 -6%
Enerji

AKSEN 47.950 39,10 648 TUT EPG 49,50 27%

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

Beklenti Onceki
16 Oca. Japonya 02:50 Ara. UFE - Yiluk % dl 9,5% 9,3%
16.0ca Turkiye 11:00 Ara. Blitce Dengesi dll 108,3 mlr TL
16 Oca. ABD ABD borsalar tatil nedeniyle kapali olacak
17 Oca. Cin 05:00 Ara. Sanayi Uretimi- Yiluk % ol 0,3% 2,2%
17 Oca. Cin 05:00 Ara. Perakende Satislar- Yilik % dl -9,5% -5,9%
17 Oca. Cin 05:00 4C22 GSYH Yiluk % dl 1,8% 3,9%
17 Oca. Turkiye 10:00 Ara. Konut Satislan Al 118 bin
17 Oca. ingiltere 10:00 Kas. ILO issizlik Oran1 (3 aylik) F| 3,7% 3,7%
17 Oca. Almanya 10:00 Ara. TUFE- Aylk % il -0,7% -0,8%
17 Oca. Almanya 10:00 Ara. TUFE- Yiluk % dl 8,6% 8,6%
17 Oca. Almanya 13:00 Oca. Zew Beklenti Endeksi dl -17,5 -23,3
17 Oca. Turkiye 14:30 Kas. Konut Fiyat Endeksi, Aylk % ol 5,4%
17 Oca. ABD 16:30 Oca. New York FED Sanayi Endeksi ol -8,7 -11,2
18 Oca. Japonya 06:00 BOJ Para Politikas1 Toplantisi dll -0,1%
18 Oca. Japonya 07:30 Kas. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -0,1%
18 Oca. Japonya 07:30 Kas. Kapasite Kullanim Orani -Aylk % dl 2,2%
18 Oca. ingiltere 10:00 Ara. TUFE- Aylk % P 0,4%
18 Oca. ingiltere 10:00 Ara. TUFE- Yilk % F| 10,6% 10,7%
18 Oca. Avro Bolgesi 13:00 Ara. TUFE- Aylk % il -0,3% -0,3%
18 Oca. Avro Bolgesi 13:00 Ara. TUFE- Yiluk % dl 9,2% 9,2%
18 Oca. ABD 16:30 Ara. Perakende Satislar -Aylik% dl -0,8% -0,6%
18 Oca. ABD 16:30 Ara. UFE - Aylk % dl -0,1% 0,3%
18 Oca. ABD 16:30 Ara. UFE - Yiluk % dl 6,8% 7,4%
18 Oca. ABD 17:15 Ara. Sanayi Uretimi- Aylik % dl -0,2% -0,2%
18 Oca. ABD 17:15 Ara. Kapasite Kullanim dl 79,5% 79,7%
18 Oca. ABD 22:00 Fed'in Bej Kitap adli raporu yayimlanacak
19 Oca. Japonya 02:50 Ara. Dis Ticaret Dengesi dl -1.653 mlr ¥ -2.027 mlr ¥
19 Oca. Avro Bolgesi 13:30 AMB Baskan1 Lagarde konusmasi
19 Oca. Tirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karar1 Toplantisi dl 9,0%
19 Oca. ABD 16:30 Ara. insaat izinleri dl 1.370 bin 1.342 bin
19 Oca. ABD 16:30 Ara. Konut Baslangiglari dl 1.350 bin 1.427 bin
19 Oca. ABD 16:30 Haftalik Issizlik Maas1 Bagvurularn ol 205 bin
19 Oca. ABD 16:30 Oca. Philadelphia Fed imalat Endeksi dl -10,0 -13,8
20 Oca. Japonya 02:30 Ara. TUFE - Yiluk % dl 4,0% 3,8%
20 Oca. Almanya 10:00 Ara. UFE - Aylk % dl -1,1% -3,9%
20 Oca. Almanya 10:00 Ara. UFE - Yilik % dl 21,7% 28,2%
20 Oca. Avro Bolgesi 13:00 AMB Baskan1 Lagarde konusmasi
20 Oca. ABD 18:00 Ara. 2. El Konut Satislar dll 3,95 mn 4,09 mn
20 Oca. ABD 18:00 Ara. 2. El Konut Satislar - Aylik % dl -3,4% -7,7%

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