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COVID-19 sirasinda en ¢ok etkilenen gelismekte olan lilkeler; Brezilya ve Turkiye

2000’li yillarin en yuksek cikisi ile karsilastik.

Ve bu 3C20’ye kadar devam etti.
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Turkiye'nin hisse ve tahvillerindeki (mor) yabanci yatirimcilar



En zayif gelismekte olan para birimleri VE tabii ki En gli¢cli para birimi Hindistan Rupisi
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Yabanci Buyuklerden ayrild A
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Tirkiye Hanehalki Finansal Varliklar Dagilimi (Miktar ve Oranlari)

P
Lapita ‘

Hisse Senedi - Orani Tablo I1l.1.1: Hanehalki Finansal Varliklar

2015 41,5 Milyar - %4,7 09.19 09.20 Yozde Degisime
2016 45,5 M. - %4,7 Milyar TL Y::e Milyar TL Y::’:e Degisim  Katki (Puan)
2017 57,1 M. - %5 Toplam Varliklar 1703.6 100 24071 100 413 413
TL Tasarruf Mev duati 682.4 40.1 820.3 34.1 20.2 8.1
2018 66,9 M. - %4,5 YP Tasarruf Mev duati 613.9 36.0 786.3 32.7 28.1 10.1
- (Milyar ABD dolari) 108.5 104.4
2019 70,2 M. - %4,1 Kiymetli Maden Deposu 61.1 3.6 227.1 9.4 2719 9.7
- (Milyar ABD dolari) 10.8 30.1
2020 164 M. - %6,8 Tahvil ve Bonolar 43.1 2.5 62.3 2.6 44.6 1.1
- Kamu 158 0.9 36.0 1.5 127.0 1.2
- Ozel Sektor 27.2 1.6 26.4 1.1 33 0.1
Yatinm Fonlari 172.4 10.1 228.8 9.5 32.7 3.3
) Emeklilik Yat. Fon. 100.0 59 139.7 58 39.7 2.3
Yilikk TUFE oraninin ¢ok altinda Diger Yat. Fon. 72.4 4.2 89.1 3.7 23.0 1.0
yatirnmcilanin ; Eepo ‘ 2.3 0.1 35 0.1 50.7 0.1
v . . . olagimdaki Para 58.1 3.4 114.5 48 97.0 33
doviz, altin ve hisse senedine
Kaynak: TCMB, SPK, MKK Son Gozlem: 09.20

yonlenmelerine neden olmustur Dipnot: Doviz kuru, ilgili aydaki gunlik verilerin ortalamasindan elde edilmektedir. Emeklilik yatirim fonlar

katiimcilanin BES ve Otomatik Katilim Sistemi’ndeki devlet katkisi hari¢ toplam fonlarini ifade etmektedir. MKK

verilerinde son gozlem 03.20'dir.




Yabanci icin Reel Faiz vermek zorundaydik.

Capital
Secili Ulkelere Gore Reel Faiz Karsilastirmasi MERKEZ BANKALARI REFERANS FA iZ ORANLARI
M Politika Faizi (%) m Yillik Enflasyon (%) @ Reel Faiz Orani (Ex-post) (%) ( % )
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Turkiye Endonezya Meksika  G.Afrika Rusya Macaristan Brezilya Cekya Polonya Hindistan !

* Ulkeler reel faiz oranina gore siralanmigtir

Turkiye Endonezya Meksika G.Afrika Rusya  Macaristan Brezilya Cekya Polonya Hindistan
Politika Faizi (%) 17.0 38 43 3.5 43 0.6 20 0.3 0.1 4.0
Yilhk Enflasyon (% 140 16 3.3 3.2 44 2.7 43 27 3.0 6.9
Reel Faiz Orani (H 297 216 0.92 0.30 -0.15 -2.10 2.3 -2.45 -2.90 -2.93

€ EquityRT KAYNAK: TRADINGECONOMICS




Kasim ayinda
hem geligsmekte olan ulkelere
hem de Borsa Istanbula baslayan tarihi para girisleriyle

Mart ayindan bu yana kucuk hisselere olan ilginin
ana endeks tahtalarina tekrar dondugunu gorduk.
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2021 ana hedef enflasyonu diisiiriip, makro dengesizlikleri diizeltmek.

Merkez Bankasi ve ekonomi yonetiminin etkin parasal sikilastirmasi,

Merkez bankasinin kademeli rezerv biriktirmesi

turizm gelirlerinde iyilesme ve

yerlesiklerin doviz talebinin azalmasiyla TL'nin enflasyona yakin deger kaybi gostermesini beklemekteyiz.

2021 TAHMINLERiIMIz

Hem baz etkisinin olmayacak olmasi Bilyiime 3,80%
hem kuraklik nedeniyle gida fiyatlarindaki artisin korunmasi, LRl AL 13
. . . Enflasyon( ort) 11,6

petrol ve emtia fiyatlarindaki artis, 2y Tahvil 118
yilin ilk dort ayinda enflasyonun %14 -%15 bandinda kalmasina neden olacaktir. 10Y Tahvil 12,2
Usd/try (ort) 7,92

TUnin istikrarh seyri ve kontrollenmis ilimli i¢ talep
glclenen ihracatla ENFLASYONUN 2021 yilini1 %11,6 seviyesinde kapatmasini beklemekteyiz.
Enflasyon tarafinda yilh %14,6 ile kapatmamiza karsilik halen hem mevcut hem de beklenen enflasyona gore

benzerlerimizin tUzerinde reel faiz veriyoruz

Eur/try(ort) 9,19

TCMB’den ek sikilastirma beklemiyoruz ,enflasyonda yilin ikinci yarisi ile birlikte gormeyi bekledigimiz gerileme ile
Mayis/Haziran ayi itibariyle ilk faiz indirimin gelmesini ve yili %13,5 politika faizi oraniyla kapatmayi beklemekyiz
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Kiresel piyasalardaki likidite bollugu, ekonomi gercekei politika adimlari buyimeyi de destekleyerek
Tiirk hisse senetleri icin yatirim cazibesini artiracak bu da MSCI-GOU’ye gére iskontomuzun azalmasina
yardimci olacaktir.

BIST100 endeksi icin 1 yil ileri dogru baktigimizda temetti etkisi dahil olarak 1,722 seviyelerinin
gorulmesini beklemekteyiz.

Sermaye maliyeti (CoE) olarak %13 risksiz faiz orani ve 5-5,5 puan arasi hisse senedi risk primi 2021 TAHMINLERIMiZ

Biiyiime 3,80%

kullandik. 1 haftalik Repo 13,5
Enflasyon( ort) 11,6

2021’de yatirim temasi olarak ; 2Y Tahvil 11,8
Banka, 10Y Tahvil 12,2
. . ) Usd/try (ort) 7,92
Emtiaya dayali Cam, petrol/petrokimya, celik Eur/try(ort) S

Telekom/ teknoloji hisselerin 6n plana ¢cikmasini beklemekteyiz. .

Neden ilk sirada bankacilik :

Kisa vadeli TL faizindeki artis 1C21 de net faiz marjini glicli sekilde baskilayacaktir. Fakat ;

Ozel bankalarin yiksek karsilik ayirmalari , bankalarin icin risk maliyetlerinde gerilemeye neden
olacaktir,

Oz kaynak karlihginin enflasyonun lizerinde cikma beklentisini

Ulke risk primi ve kurda dengelenme ile yabanci yatirimci ilgisinde artis

2021 finansal beklentilerimiz Gzerinden F/K 4,1 ve F/DD 0,6 seviyelerinde bulunmalari ve GOU
ortalamasina gore yaklasik %48 duzeyinde iskonto tasimalari .
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TOP 10 LiISTEMIz

Hedef  YUKSELIS POTANSIYELI XU100 Endeks Agirhg Beta(200) 2021T NETKZ Piy.Deg. USD
GARAN 10,39 12,9 24% 5,81 1,347 9.700 5.453.251.256
YKBNK 3,11 4,1 32% 2,23 1,278 7.300 3.362.653.056
KCHOL 21,42 27 26% 3,23 1,186 13.000 6.652.040.019
TCELL 16,66 20,2 21% 5,44 0,736 4.900 4.648.642.948
KOZAL 109,2 117 7% 1,17 0,82 2.990 1.903.661.864
BIMAS 76,55 90 18% 7,73 0,505 2.740 5.858.856.096
THYAO 12,67 15,2 20% 2,56 1,273 1.496 2.317.167.542
TUPRS 110,8 140,2 27% 3,8 1,042 2.160 3.498.996.243
KRDMD 5,97 7,42 24% 1,07 1,208 548 554.343.771
ARCLK 30,62 37,4 22% 1,48 0,969 2.600 2.672.165.107
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TAKIP LISTEMiZ
Sembol
ISCTR
VAKBN
AKBNK
SISE
AKGRT
ULKER
DOAS
FROTO
OTKAR
TOASO
TTRAK
EREGL
PETKM
AYGAZ
TTKOM

6,9
4,78
7,18
7,3
9,63
23,08
27,94
139,1
377,1

34,9
193,9
14,83

5,2
15,06
8,78

HEDEF
8,52
5,76
8,25
9,22
9,9
27
33
148
225
38
210
17,95
5,9
15,4
10,4

YUKSELIS POTANSIYELI
23%
21%
15%
26%
3%
17%
18%

6%
-40%
9%
8%
21%
13%
2%
18%

XU100 Endeks Agirlig
2,7
0,84
5,13
3,12
0,23
0,88
0,26
2,26
0,53
1,12
0,59
6,96
1,66
0,3
1,11

Beta(200)
1,244
1,277
1,252
1,019
0,927
0,735
1,645
0,862
0,781
0,989
0,816
0,774

1,04
1,01
1,188

Piy.Deg./TL
30.374.797.500
18.043.975.904
33.852.000.000
22.024.509.064

2.851.920.000
7.756.560.000
5.970.800.000
43.126.839.000
6.696.000.000
15.980.000.000
8.496.344.800
49.700.000.000
12.672.000.000
4.290.000.000
29.330.000.000

2021T NET Kz
9.200
3.700
6.900
2.700
na
1.140
na
4.200
450
2.510
780
7.610
1.200
550
5.800
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TEMETTU BEKLENTI LISTEMIiZ

DOAS 28,16 2,70 9,6%
TOASO 34,62 2,60 7,5%
TTRAK 183 13,36 7,3%
FROTO 125,6 9,17 7,3%
TCELL 16,4 1,18 7,2%
AKGRT 9,87 0,70 7,1%
ARCLK 30,42 2,04 6,7%
EREGL 14,8 0,93 6,3%
OTKAR 350,2 18,91 5,4%
ULKER 23,68 0,71 3,0%
PETKM 4,98 0,14 2,8%
SISE 7,38 0,21 2,8%
KCHOL 21,2 0,47 2,2%
YATAS 14,3 0,27 1,9%
TKFEN 16,75 0,17 1,0%
BIZIM 15,38 0,15 1,0%
ASELS 18,37 0,11 0,6%
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YILLAR HEP ILGINCTIR M

Yapabileceginiz tek sey,
Uyum saglamaya devam etmek,

Veriler degistikce gorusunuzu ve zihin setinizi
degistirmek

VE DE

Sureci iyilestirmek icin strekli firsatlar aramaktir




