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30rsanin

lerinin
oneraigi 98 hisse

Bu hafta sozii borsa uzmani kadinlara
biraktik. Onlarin 2021 beklentilerini aldik,
yurtici ve yurtdisi gelismeler hakkindaki
gorislerini 68rendik, portfoy énerilerini
derledik. iste borsanin leydilerinden 2021
beklentileri...
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2020°DE salginin

ckonomiler tizerinde olustur-

dugu baskiyi ve bozulmayi 6nleyebilmek

ve ekonomileri destekleyebilmek amaciyla muaz-

zam biiyiikliiklerde parasal ve mali destek adimlart atildh, Eko-

nomilerin zorlu bir yili geride biraktigt goriiliirken, bu durumu daha on-

ceki ekonomik sikmtilardan, krizlerden ayiran en 6nemli nokta, meveut

sorunun ekonomik nedenlerden degil bir salgim hastaliktan kaynaklanma-

siydi. Bu siirecte merkez bankalart ve hiikiimetler esanli olarak genisle-

meci adimlar atarak ciddi tesvikler sagladilar. Meveut durumda asilama

calismalar ileriye yonelik olumlu bir tablo ortaya koyarken, 2021'de kiire-

sel ekonomilerde 2020°deki zayif rakamlar ve baz etkisine de bagl olarak
toparlanmanin giic kazanmas: 6ngériiliyor.

Bu hafta § Mart'ta Diinya Emekei Kadinlar Giinii kutlanacak. Birlesmis
Milletler tarafindan taninan bu 6zel uluslararasi giinde insan haklar teme-
linde kadhnlarin siyasi ve sosyal bilincinin gelistirilmesi, ekonomik, siyasi ve
sosyal basanlarmin kutlanmasi amaclamyor. Para Dergisi olarak bu hafta
sayfalarimizi borsanin leydilerine birakiyor ve onlarin 2021 Ongdriilerini
ahyoruz. Borsada isim yapmis bu kadmlarin sadece rakamlarn sozeiisi
isimlerden ibaret olmadigini, 8zel ve gelismis zevkleri olacagm diisiinerek
yola ciktik. Paraya para kazandiran borsa uzmam Kadinlarin, cocugu ile
mutfaga girip hamburger kek yaptgina. pilates, yiizme gibi aktivitelerle
saghgm Koruduguna, at bindigine, sosyal sorumluluk projelerinde yer al-
digina, el sanatlarina merakh olduguna, sanatei ruhlan ile konserler ver-
diklerine sahit olduk. 2021 beklentilerini Para okurlari ile paylasan borsa
uzmani kadinlar, bu yil risk algisima gére portfoylerin yiizde 20 ile 55'inin
borsaya ayrilmasini 6nerirken, 38 hisseye de dikkat cektiler. ..
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Berra DOGANER / Piramit Menkul Degerler Yonetim Kurulu Oyesi Sitare Bege INCE / Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S. Yatirim

Damsmanhigindan Sorumlu Genel Miidiir Yardimeisi

“2021 horsada hoga y:h olacak”

. Genel olarak 2021 icin

- olumluyum. Olaganiistii

olumsuz gelismeler

olmadigi takdirde

ekonomik toparlanmanin

~ olacagim diisiiniiyorum.
2021"in yitksek faiz ve

hisse bazinda segimin

dnemli oldugu, yiikselen

trendin devam ettigi borsa

“Hisse senedi yatirimi yine
on planda olacak”

2021’de de finansal
piyasalardaki tatminkar
getirilerin ve firsatlarin
siirecegini diisiintyorum.
Burada en dnemli husus
dogru cesitlendirilmis
bir portidy olusturmak.
2021, TL enstriimanlarin
daha yiiksek getirilere

aday oldugu bir yil olarak —— ; o Lo it i
e e it L AT e
diinyada ve iilkemizde rz:i Itf:riee f ;e:?r:: fvesehze istanbul ganilliisii olarak egitim alarak hayvan  ‘boga’ yili olacak. Ote
burs? ‘endekslermin e e haklari komisyonunda gorev aliyor. yandan altin ve ddvizin ise
geldigi seviye, acaba i et diisiis trendinde olacagini,
cikis trendinin sonuna mi yak_la;tt_k_ diye gusunﬂursq de giiclii ;lrkel bu iiriinler igin “ay’’ yili olacagini ongdriiyorum. Tiirkiye'de enflasyon
karhiiklari ve artan yatinmo! ilgisi ile dogan talep hisse senedi yatinminin rakam istenen seviyelere inene kadar faizin yiiksek seviyesini korumasini
yine dn planda kalmasini saglayacak. Rakiplerine gare hala dolar hekliyorum. Borsada diiviz bazinda oldukca dip seviyelerde olan hisseler
bazinda iskontolu islem gdrmesine ragmen yabanc yatnmeilarn hisse beklenen ekonomik bityiime ile yabanci yatinmeilar icin yeniden cazip
senetlerinde satisa devam eimeleri endeksin yiikselmesini simirliyor. Bu olacaktir. Salgin dénemi, bilisim, elektronik, beyaz esya, demir celik ve
nedenle 2021 boyunca endekste maksimum 1.730'far, diinya borsalarinda cimento gibi bazi sekidrler igin oldukca iyi bir performans sadladi. Agilama
gok olumsuz gelismeler yaganmasi soz konusu olursa minimum 1.350°ler ile salginda olumsuz etkilenen sirketler mali durumlarini iyilestirmeye
goriilebilir. . s s 2 baslayacaklir. Ozellikle havacilik ve turizm hisselerine talep olacaktir.
Portféy dagilimi olarak ortalamada yiizde 30 sabit getirili TL enstriimanfar 2021°de BIST-100 igin yiikselen trend bandinda teknik olarak en diisilk
{mwn_:!ual, ]Jalﬂ__pl}'ﬂSﬂSllﬂﬂ'&l_l ub.), yiizde 20 degisken getirili co 850 en yilksek 2.275 seviyelerini ongdriyorum. Portfdyler igin yiizde 55 ile
enstriimanlar (dzel sekidr tahvil ve honolar, kisa ve uzun vadeli tahvil ajirligl borsaya vererek yiizde 25 faiz, yiizde 10 altin ve yiizde 10 doviz ile
bono fonlan, degisken fonlar vb.), yiizde 20 hisse senetleri veya hisse bir sepet yapabilir. Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere Tiipras,
yogun fonlar, yiizde 10 giimiis veya kiymetii madenler fonu, yiizde 10 Bati Gimento, Gimsa, isbir Holding, Kog Holding, s Gayrimenkul, Ozak
emtia fonu, yiizde 10 yahanci menkul kiymetler fonu (son iig kategori ayni Gayrimenkul, Arcelik, I Bankasi,THY, Koza Altn, Eregli Demir Celik, Aksa
zamanda doviz cinsi yatinm da icermekie) ile bir sepet olusturulabilir. Akrilik, Petkim, Arena Bilgisayar, Otokar, Tiirkiye Sigorta Anonim Sirketi,
Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere Akbank, Garanti BBVA, Sisecam, Aselsan ve Enka Holding hisselerini oneriyorum.

Vakifbank, Yapi Kredi, Is Bankasi, THY, TAV Havalimanlar, Pegasus, Koza
Altin, Aksigorta, Tiirkiye Sigorta Anonim Sirketi, Migros, Tiipras, Sisecam, g R .
Dardanel, Gimsa, Petkim ve en az ii¢ tane de Gnimizdeki donemde halka “Favori hisselerim Ishir Holding ve

arz edilecek hisse dneriyorum. B a t Gimen to,,

SPK kOkenll hlr d“aven Bu iki hisseyi artan satiglan, ihracatlan, yeni pazarlar eklemeleri, karlilik
arliglari, temel gastergelerinin iyi olmas), daha da iyilesecek beklentisinin
38 yillik sermaye piyasasi kariyerine Sermaye Piyasasi Kurulu'nda yam sira yiiksek defter degerleri, diigiik sermaye, yiiksek bedglsiz verme
baslayan Dr. Berra Doganer bu kurumda sekiz yil girev yaph. Akabinde potansiyelleri ile begeniyorum. Bati Cimento’da pay sahibi dedisikligi
ozel sektire gegerek dnde gelen yatinim kuruluslarinda ist diizey beklentisi bulunuyor. ishir Holding'de yiizde 100 yiikselme potansiyeli ile
girevler iistlendi. Mayis 2018'den itibaren bagimsiz yonetim kurulu 9,750 TL, Bati Gimento'da yiizde 70 yiikselme potansiyeli ile 22 TL hedef

fiyelidi kulvarina gecen Doganer, gesitli sektdrlerde proje hazinda fiyat ngdrdyorum.
finansal damsmanlik ve kurumsal finansman konulaninda hizmet veriyor.
DOstim Teknik Oniversitesi’'nde ddretim liyesi olarak gdrev yapan Dofaner
2009'dan beri TUSIAD Sermaye Piyasalan Galisma Grubu'nda. SPK

ve borsamin yani sira Takasbank, MKK, TSPB, araci kurum, banka ve
borsada islem géren girket deneyimine sahip Dodaner’in yayinlanmig bir
kitabi ve cok sayida makalesi var.

Tahta sisteminin ilk brokerlarindan
ve 34 yillik borsaci

Sitare Bese ince, Aimanya dogumlu. 1987 istanbul Universitesi isletme
Fakiiltesi mezunu, Sermaye piyasalarina 1987'de Pamukbank Menkul
Degerler Merkezi'nde Yatinim Uzman Yardimcisi i

olarak adim atti. Pamukbank'ta IMKB'nin /
tahta sisteminin ilk brokerlarindan biri
olarak gdrev yapti. Istanbul Universitesi’nde
Yinetim Organizasyon dalinda yiiksek lisansimi {[/[MtHi
tamamladi. Brokerlik doneminde Borsa

Kurulu'nda gorev alarak iiglincii bagkani

oldu. Araci kurum ve bankalarin personeline
lisanslama egitimleri verdi. Sermaye

Piyasas! Kurulu'nca verilen tiim lisanslara ve
brokerlik sertifikalarina sahip. Denizbank'in
dzellestiriimesi sonrasi IMKB'den Deniz
Yatirim'a Genel Miidir Yardimeist oldu. Evli ve
ii¢ gocuk sahibi olan ince, halen Ahlatel Yatinm

Doganer'in biri ingiltere'de tip, digeri Kog Universitesi'nde Yatinm Danismanhgindan Surumlu Genel Miidiir
psikoloji okuyan iki kizi var. Yardimeisi.
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“1.750-1.800 araligim en yiiksek
seviye olarak dngériiyoruz”

Borsa istanbul’da 2019'da baslayan giicli yiikselisin soluklanma

asamasinda. 12 civarindaki BIST-100 cari fiyal/kazang oram uzun vadeli

(5 yillik) ortalamasi olan 9 seviyesinin iizerinde. Borsa icin Gniimizdeki
dinemde birtakim belirsizlikler devam ediyor. Endeks hedeflerinde
yukan yonlii yeni revizyonlari miimkin kilacak dnemli bir iyilesme
goriilmediginden, temkinli iyimser yaklasimimiza devam ediyoruz. 2021
icin tahminimiz Ocak sonunda goriilen 1.467 seviyesi BIST-100 endeksi
igin gdriilen en diisiik seviye olacaktir diye diisiiniiyoruz. Mevcut
kosullarda endeksin en yiiksek seviye araliginin 1.750-1.800 bdlgesi
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Nilgiin Simsek ATA / HSBC Portfty Yonetimi A.S Genel Miidiirii

olabilecegini tahmin ediyoruz. 2021’de Tiirk varliklan acisindan heniiz
bazi belirsizliklerin devam ediyor olmasi, borsa gibi riskli varliklar icin
temkinli olmamiza yol agiyor. Diiviz ve sabit getirili enstriimaniarin
belirsizliklerin ortadan kalkmasina kadarki siirecte yine 6n planda
olabilir.

2021'de portfdy olusturmak isteyenlere, orta riskli bir portfdy icin altin
ve doviz sepetinin her ikisinin de aym yonde hareket eden varliklar
oldugu varsayimi ile ikisinin toplamini yiizde 30'da tutuyoruz. Dagilimi
ise yiizde 30 borsa, yizde 15 altin, yiizde 15 diviz ve yiizde 40 faize
bagh (mevduat veya bono) enstrimanlar olarak veriyoruz. Yiiksek riskli
bir portfiy icin yiizde 50 horsa, yiizde 30 altin, yiizde 10 diviz ve yiizde
10 faize bagh (mevduat veya bono) enstrimanlar dneriyoruz. Diigiik
riskli bir portfoy icinde yiizde 20 borsa, yiizde 10 altin, yiizde 20 daviz
ve yiizde 50 faize bagh (mevduat veya bono) enstriimanlari tavsiye
ediyoruz. Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere Akbank, Garanti
BBVA, Yapi Kredi, Arcelik, TAV Havalimanlan, Emlak Konut GYO, Alarko
Holding, Koc Holding, Tekfen Holding, Turkcell ve Tipras hisselerini
dneriyorum.

Pamukbank ile sektdre girdi

Ankara dogumlu Gozde Ozar, istanbul Oniversitesi ingilizce Iktisat
Boliimii mezunu. Sermaye piyasalarina 1996'da 12'nci dénem
Management Trainee olarak Pamukbank Menkul Kiymetler Merkezi’'nde
basladi. 1998'de Pamukbank Goztepe Yatrim Merkezi Miidiirliigii'ne
alandi. 2006'ya kadar Pamukbank (Halkbank) Genel Midiirligi'nde
yoneticilik yapan Ozar, 2006°da Citibank'a Citigold olarak transfer

oldu. 2007-2012 arasinda Tekstil Yatirim'da Satis ve Pazarlamadan
Sorumlu Miidiir olan Ozar, 2012'de Gedik Yatinm'a Satis ve Pazarlama
Miidiirii olarak atandi. 2015'te Gedik Private Satis ve Pazarlama Miidiiri
olan Ozar, Haziran 2016°da Gedik Private’dan sorumlu Genel Miidiir
Yardimeisi gorevini iistlendi. Ekim 2019'da ise Marbas Menkul Degerler
A.S.'ye Genel Miidiir Yardimcisi oldu.
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“BIST-100’iin 1.800 seviyesine
gelmesini bekliyoruz”
2021 kiiresel toparlanma yili olmaya aday. Makro taraftan gelecek

olumlu haberler ve kiiresel risk istahinin da artmas: ile Tiirk finansal
piyasalarinin destek bulmaya devam etmesini ve 2021'de Tiirk hisse

T ! il

Ata; pandemi
doneminde esive
kiicik oglu ile evde
pasta ve ekmek
yapmaya baslamis.
Cesitli denemeler
sonucu giizel bir
hamburger formiliiineg
ulasmis.
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senedi piyasasinin on plana cikmasini bekliyoruz. Son iic yildir siirekli
azalan yabanci sahipligi eski seviyelerine yaklasabilir. Pandemi
etkisiyle karlilik darbesi alan sektdrlerin eski performansina geri
donmesiyle yeni firsatlar olusabilir. Bu yil toplam karhlhigin énemli
dlgiide yukar gelmesini ve BIST-100 endeksinin yilsonuna kadar
1.800 seviyesine gelmesini bekliyoruz. 2021°e girerken kiiresel
yatinmeilar arasinda gelismekte olan iilke piyasalarina ilgi goriiyoruz.
Bu iilkelerin dzellikle yerel para birimi cinsinden tahvilleri, nispi
yiiksek getiri ile portfoylerde yer alabilir. TL varlik iceren yatirnm
fonlari 6n cikabilir. Varhik simflan icerisinde hisse senetleri dn

plana gikacagindan hisse secimine tnem veren yatirim fonlan cazip
olacaktir. Biz de Tiirk hisse senedine yatinm yapan fonlarimizi, fon
sepetlerimizi ve HSBC nin global bilgi birikimi ile olusturdugumuz
gelismis/gelismekte olan piyasalara yatirim yapan fonlarimizi 6n plana
cikaracagiz. Ayrica, cevresel ve siirdiiriilebilirlik temal fonlarimizi
sunmayi planhyoruz.

0DT0 mezunu,
Ingiltere’de yiiksek lisans yapti

Bankacilik sektdriinde 25 yilin iizerinde tecriibesi bulunan Nilgiin
Simsek Ata, kariyerine 1993'te Demirbank’ta basladi. 2000'den
itibaren HSBC Tiirkiye ve HSBC Ingiltere biinyesinde cesitli yonetim
pozisyonlarinda gérev alan Ata, 2012-2018 arasinda HSBC Portfby
A.S.'de Operasyonlardan Sorumlu Kidemli Ydnetici (CO0) olarak
gorev yaph ve Haziran 2018'de HSBC Portfoy Genel Miidiirii olarak
atandi. Ortadogu Teknik Oniversitesi isletme Boliimii mezunu olan Ata,
London CASS Business School'da finans alaminda yiiksek lisans yapti.

7
2]
S
=
i
-
Bl
L
"
L
i
Gy |
W
]




. . PARA Yayin Tarihi : 7.3.2021 4/6
Interpress HAFTALIK ULUSAL DERGI Sayfa : 65

ISTANBUL Medya Tira; : 18887

EKONOMI StxCm : 844

Secil PELIT / A1 Capital Sermaye Piyasalan Midiiri

ik H 1 | piiglendiriyor. Temettiisii iyi olan hisselerde de uzun vadeli
Banlgaclllk h_|s_seler|_ _ e

2021 ’m fa\lanSI ﬂ[ablhr” | Pandemi etkisi kademeli olarak kalktiginda ise havacilik ve yan
sektirleri olan tasimacilik ile turizm cazip hale gelebilir. 2021'de

2021'de pandeminin kontrol altina alinmasi ile gelismekte olan portidy olusturmak isteyenler yiizde 30 borsa, yiizde 30 doviz,

iilkelere (GOU) ilginin artmasi beklenebilir. Borsa istanbul diger yiizde 25 altin ve kalan yiizde 15°lik holiimii mevduata ayirabilir.

GOO piyasalarindan daha iskontolu, | Bu sene horsada pozisyon almak isteyenlere ise Tofas Oto, Eregli

Bu BIST'in bir nebze daha cazip hale gelmesini destekleyip, Demir Celik, Arcelik, Enerjisa, Ak Sigorta, Turkcell, Vestel Beyaz

beraberinde de BIST'e yeni rekor seviyeleri de getirebilir. Esya, Sabanci Holding, Sisecam, Tekfen Holding, Aselsan, Alkim

2021'de giindemdeki haber akislar sonucunda BIST-100 | Kimya, Isdemir, Garanti BBVA, Otokar, Alarko Holding, Petkim,

tarafinda volatil fiyatlamalar gbrebiliriz. 2021’de beklentim, Yapi Kredi, Coca-Cola Icecek ve Emlak Konut GYO hisselerini

TCMB'nin pandemi etkisinin kademeli azalacak olmasi, yeni | oneriyorum.

halka arzlarin endekse katilmasi ile borsaya ilginin daha da

artmasi yoniinde. BIST-100'iin 1.400-1.800 bandinda olmasini 13 3 H

bekliyorum. Hisse bazh diisiindiigimiizde ucuz ve yatay 2021 de Argehk Ve Koza Altln

kalan bankacilik hisseleri 2021'de favori sekior olasiigim

on plana cikabilir”

KOZA ALTIN: Yeni madenlerin kesfedilmesi, altin fiyatlaninin
seyri ve giiclii iiretim rakamlan hisseyi giiclendirebilir. Sirket
hisselerinde yiizde 26 yiikselis potansiyeli ile 170 TL hedef fiyat
dngdriiyorum.

Mirza adinda yedi '
yasinda bir oglu olan :
Secil Hamim'in en
biiyiik hobisi oglu
ile birlikte evde
kurabiye ve yemek

ARGELIK: Avrupa ve Afrika gibi pazarlarda giiclii varligi, bu pazar
alanini daha da genisletme beklentisi ile daha cazip hale gelebilir.
Sirket hisselerinde yiizde 22 yiikselis potansiyeli ile 41 TL hedef
fiyat dngoriiyorum.

Kuantum fizik ve kuantum
diisiinceye merakl

2002'de Finansinvest'te is hayatina baslayan Segil Pelit,

Meksa Yatinm, Info Yatinm, Marbas Yatinm, Alan Yatinm,

\ Polen Yatirim'da Miisteri Temsilcigi, Dealer, Teftis,

Hisse Senedi Miidiirii ve Satis Miidiirliigii gibi cesitli

gorevierde bulundu. Anadolu Universitesi isletme

Boliimii mezunu.

Diizey 3 lisansina sahip. Kuantum fizik ve kuantum diisiince,
yemek yapmak ve yemek, pandemi oncesinde ogluyla etkinliklere
katilip, yurtici ve disi seyahatlere gitmek en bilyiik zevkleri.
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“Kurabiyelerimizi siisleyerek daha eglenceli hale getiriyoruz”

Oflu Mirza ile vakit gegirmenin kendisini cok dinlendigini
belirten Secil hamm, dzellikle hafia sonlar beraber yaphklari
ve seker hamurlar ile iizerini siisleyerek cok daha neseli hale
qetirdikleri favori kurabiye tarifini de paylasti: “Once bir genis
kaba yumugamig 250 gr tereyaii ve 1 su bardagi pudra sekerini
dlip homojen hale gelene kadar cirpiyoruz. Sonra 1 paket vanilya,
y J yumurta ,7 yemek kasigi nisasta ve 3.5 su bardagi unu ekleyip
qvamli hale gelinceye kadar kanstirmaya devam ediyoruz.
Hamuru buzdolab: posetine alip merdane yardimi ile dagitiyoruz.
Buzdolabinda yarim saat bekletip; hamuru streg film iizerine alip
un yardimi ile orta kalinlikta olacak sekilde agiyoruz.
Istedigimiz kalibi kullanarak kurabiyelerimizi tepsimize yerlestirip
‘!B{I{}" firnda 10-15 dakika pisiriyoruz. Kurabiyelerimizi seker
hamuru ile de siisleyerek daha edlenceli hale getiriyoruz. Sonrada
ana ogul birlikte afiyetle yiyoruz. Tavsiye ederim.”
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“2021’de borsanin yeni rekor seviyeler
test etmesini bekliyoruz”

2020 pandemi nedeni ile diinya ekonomilerinin yavasladigi ve bol likiditenin
on plana cikhigi bir yil oldu. Neredeyse her yatinm araci yatinmeisina
kazandirdi. Ancak normallesme ile piyasalarda volatil hareketler gériyoruz.
ABD 10 yiliklarin yiikselmesi ile kiiresel piyasalara hareketiendi ancak
Tiirkiye bu sabis dalgasini daha derin fiyatladi. 2021'de bu tarz fiyallamalara
ahismalryiz, Borsada yiikselis beklentimizi korumakla birlikte yilkselislerde
sektdrel ve hisse tercihlerinde gegiskenligin yogun
»s olacag bir yil yasayacagimizi diisiiniiyoruz. Risk istah
€ hisse senedi piyasalarinda artacaktr. Ancak bu yil
b gectigimiz yildan farkh olarak diizeltmelerin de oldukca
. sik yasanacag ve sirket fiyatlamalarin dn plana gikacagini
i"h diigiindiyoruz. Yani gectigimiz yil gibi alinan her hisseden
i kar edilen bir yil olmasini beklemiyoruz. Yeni rekor
seviyeler test edilebilir ancak performans anlaminda
geride kalmig hisseler bu yil daha fazla sahnede olacak.
; Borsada dnce 1.600 ardindan kademeli olarak 1.800
baglarsa minimum 1.200 seviyesini gorebiliriz. 2021'de
— portidy olusturmak isteyenler yilzde 50 borsa, yiizde 15
== diviz, yizde 15 altin ve kalan bolimi sabit getirili menkul
degderlere ayirabilir.
Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere ise Ereli,
Kardemir, Sisecam, Brisa, Arcelik, Kog Holding, Garanti
Pt o BBVA, THY, Akbank, Turkcell, Sabanci Holding, Coca-Cola
- icecek, Anadolu Efes, Tofas Otomobil, Petkim, Yapi Kredi,
Tiirk Telekom, Sok Marketler, MLP Saglik Hizmetleri ve Koza Altin Isletmeleri
hisselerini Gneriyorum.

“Eregli giiclii finansallara sahip”

EREGLI: 4G20'de oldukea giiglii ve beklentilerin iizerinde bilango agikladi.

/ﬂ 0

Seda Yalginkaya OZER / integral Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma

Yiikselise gecen celik fiyatiannin
da etkisiyle satis gelirlerinde dolar
bazinda yillik yizde 17.7 artig

oldu. Giiglii satis hacminin yaninda
net finansal gelirlerinden de gelir
elde etli. Banka mevduatlarindan
yillik bazda yiizde 132 arlis ile 40
milyon TL faiz geliri elde etti. Sirket
hisselerinde 16.40 TL hedef fiyat ile
“endekse paralel” getiri dnerimizi
koruyoruz.

BRISA: 4C20'de oldukea giiclii

ve piyasa beklentilerinin iizerinde 227.3 milyon TL net kar kar agiklad:.

48 milyon TL'lik ertelenmis vergi geliri de sirketin net kar arhiginin piyasa
beklentisinin izerinde gelmesinde etkili oldu. 4G20'de operasyonel
marjlarinda gectigimiz yiin aym dénemine gdre belirgin iyilesme var. Net
isletme sermayesindeki gerileme sonucu diizeltilmis net borcu ceyreksel
bazda yiizde 11 azalarak 669 milyon TL oldu. Giiclii finansallar sonucu
32.20 TL hedef fiyat ile sirket hisselerinde “endekse paralel” getiri dnerimizi
koruyoruz.

Yiiksek lisans dereceleri var

Tugba Ozay, Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi Istatistik mezunu.
Sermaye Piyasalari ve Borsa yliksek lisansimin yam sira Uluslararasi
Ekonomik Politika alaninda yiiksek lisansi var. Halen Yeditepe Universitesi
Politik Iktisat alaminda doktora egitimine devam ediyor.

Gesitli araci kurumlarda Analist, Portfoy Ydneticisi, Arastirma Midiiri gibi
pozisyonlarda galisan Ozay, halen NoorCM Menkul Degerler Arastirma Birim
Miidiirdi. Uluslararasi finans egitimi serfifikalarimin yam sira SPK Tiirev
Araclar ve Diizey 3 sertifikalarina sahip olan Ozay, is hayatinin yani sira
finansal okuryazarlik ile ilgili ahismalarina da devam ediyor. Ekonominin
yani sira uluslararasi iligkiler ve politika ile ilgileniyor ve kitap okumayi ok
seviyor.

R e g

Miidiir Yardimeisi

“Bekledigimiz derin diizeltme,
iyi bir alim firsati verebilir”

2021'de agilanma hizina bagh olarak toparlanma siireci geri gelecektir.

Yiikselen faiz ortami devam edecek gibi gériiniiyor. Borsalarda derin

bir diizeltme beklentimize karsiik 2021 iginde tekrar alim performansi

sunacaklir. ABD 10 yillik tahvil faizlerinin yiikselmeye devam etmesi halinde

emtia tarafinda sert hareketler gorme riski var. Ekonomik aktivitelerin

hizlanmast diinyada faizleri daha on plana cikarabilir. Bu ortamda daviz

ve altinin getiri anlaminda geride kalabilecegini dilginiiyorum. Borsa

istanbul’da olusabilecek derin diizeltme, uzun vadeli, yatinm siratejisi

icin iyi bir alim firsati verebilir. Bu sene borsada maksimum 1,700,

minimum 1.350 seviyelerini dngdriiyorum.

Portléy yiizde 40 agirhkla hisse senedi, yizde 20 altin, yizde 10
déviz, yiizde 30 mevduat veya benzeri iriinlere aynilabilir. 2021'de
hisse senedi piyasasinin performansina bagh olarak yiizde 40 agirlik
degisiklik gdsterebilir.

Borsada pozisyon almak isteyenler igin TAV Havalimanlan, Tiipras,

§isecam, ARD Yazilim, Teknosa, Tofag Otomotiv, Vestel Beyaz

Esya, Eredli Demir Gelik, Migros, Tiirkiye Sigorta, Petkim,

Turkeell, Argelik, Kog Holding, Dogan Holding, Kardemir,

Tekfen Holding, Otokar, Tiirk Trakidr ve Ford Otosan hisseleri

fin plana cikiyor.

“Tiipras icin en kotii geride kaldi”

TOPRAS: 2021'in ikinci yarisindan sonra jet yakiti icin
gizle gorilir sekilde iyilesme olmasini bekliyoruz. Sirket

piyasasi ve finans
bélimiinde yiiksek
lisansimi Bahﬁésehir‘
Universitesi'nde tezli
olarak tamamlad:.
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| olarak begenmeyi siirdiiriiyoruz.

2021'den itibaren spot ham petrol satin almalanmi ingiltere'ye tasiyor.
Bunun marj artisimin oniinii agacagini digiiniiyoruz. Uluslararas! uguslarin
aciimasiyla sirketin karihidinmin olumlu ydnde etkilenecedini dngdrilyoruz.
Tarihinin en kotii ceyrek sonuclarim agiklayan Tiipras icin en kofiinlin geride
kaldigim diigiiniiyoruz. INA modelimize gore hissede iki aylik hedef fiyatimiz
135.94 TL.

TAV HAVALIMANLARI: Kisitiamalarin kalkma beklentisine paralel olarak
sirket finansallarinin yilin ikinci yansinda giicli bir toparlanma yasayacagini
diisiindyoruz. DHMi'nin TAV Havalimanlan icin agikladigi destek paketi
sirkelin degerlemesine olumlu katki saglayacaktir, PD/DD ¢arpam dikkate
alindiginda 1.04x ile islem goriiyor.

Bu tarihsel ortalamalarin altinda. Buna karsin net satislar ve FAVOK'te
yasanan ciddi degisimler dikkate alindiginda PD/FAVOK ve PD/satislar
rasyolarini analizimize dahil etmiyoruz. Sirket hisselerini uluslararasi
uguslannin hizianmaya baglamasi durumunda uzun vadeli firsat hissesi

Is hayatina 2008'de baslad

istanbul dogumlu olan Seda Yalginkaya Ozer, Bilgi Oniversitesi Ekonomi
mezunu. Sermaye Piyasasi ve Finans biliimiinde yiiksek lisansimi
Bahgesehir Universitesi'nde tezli olarak tamamladi. TRT Istanbul Gocuk
Korosu mezunu. Ayrica Milli Egitim Bakanhd ve Ingiliz Kraliyet Dans
Akademisi mevzuatina uygun olarak bale ve modern dans diplomasina
sahip. Yalginkaya, Neta Yatinm biinyesinde Kurumsal Finansman
departmaninda uzman yardimeisi olarak calisti. Destek Menkul Degerler'de
Arastirma Uzmani olarak galigma hayatina devam etti. 2014 Kasim'dan bu
yana Integral Yatinm Arastirma Departmani'nda galisan Yalcinkaya halen
Miidiir Yardimeisi.
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“2021’de aktif portfdy yonetimi
dnem kazanacak”

Borsa istanbul’da da yurtdisi piyasalara paralel yil icerisinde genel olarak
yukari yinli trendin korunacad kamisindayiz. Ancak volatilite ve diizeltme
hareketlerine karsi dikkatli olunmali. Kiiresel biiyiime beklentileri, asilama

destekleyebilecedini dngdriiyoruz. Ancak enflasyon kaynakli risklerdeki
arlis ve salgin kaynakh durumlar basks olusturabilir. Bu nedenle cesitli
enstrimanlardan olusan bir portidyiin tercih edilmesi onem tasyor. Aktif
portfdy yonetiminin nem kazandigi bir siireg igindeyiz.

Risk ve getiri perspektifini bilen ortalama bir yatinmei igin TL faizlerdeki
cazip oranlar nedeni ile bu dénemde porifdylerde yiizde 40 civan sabit
getirili driinler, arirmak kaydiyla yiizde 20 civar hisse ve diizeltme
risklerini de giz dniinde bulundurarak yiizde 20 altin ve yiizde 20 dolar
dadilimin makul olacadgi kanaatindeyiz. 2021'de endeksin maksimum 1.750
seviyesini, minimum ise asagida 1.150 seviyelerini fest edebilecedini
diisiiniiyoruz. Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere Logo Yazilim,
Mavi Giyim, Sabanci Holding, Kog Holding, Akbank, Yapi Kredi, Eregli Demir
Gelik, Kardemir, Garanti BBVA, Koza Altin, Migros, Sok Marketler, Turkcell,
Tiirk Telekom, Koza Anadolu, Olker Biskiivi ve Coca-Cola igecek hisselerini
dneriyorum.

“Logo Yazilim dijital doniisiimiinde kilit oyuncu”

LOGO YAZILIM: Giiclii operasyonel performansi ve istikrarli hilyimesiyle
begendimiz sirketler arasinda. Sirketlerin dijital doniisimiinde kilit bir

oyuncu. Ozellikle sirket nakit akis diretimiyle dikkat cekiyor. Net nakit |
2019 sonunda 16 milyon TL'den 2020 sonunda 141 milyon TL'ye yikseldi.
Kullandikga ode gelirleri arttikga, kontdrler toplu halde nakit olarak satin
alindii iin isletme sermayesi déngiisii iyilesmekte. 2021 sonunda 259

Giilseyma DOGANGAY / Global Menkul Degerler Genel Miidiirii

milyon TL net nakit pozisyonu bekliyoruz.
Giiglii nakit diretimi ve bu goriiniim, az da
olsa sirketin temettii dagitma olasihgini da
arbinyor, Sirket hisseleri 2022T FO/FAVOK
carpani ile 8.8 katinda islem gariyor.
Benzerlerine gdre yiizde 50 iskontolu. Logo
Yazilim paylarinda 169.81 TL hedef fiyatla
‘al’ tavsiyemiz bulunuyor.

Uia.ij.l‘f]un[.l belir

" Esen, bitki
,ekimi,yapmanin
kendisir

: rahatlé’jc*h@mi
sdyliyor.

MAVI GIYIM: Koronaviriis kisitlamalarindan
cok etkilendi. Kisittamalanin azalmasi ve
erielenen taleplerin yurlici perakende
trafigini tekrar canlandirmasiyla hizh
normallesme danemi gegirecegini dilsiiniiyoruz. Dedisebilecek tiiketici
dinamiklerinin sirket {izerinde olumsuz bir etkisinin olmamasini ve sirketin
marjlarinin hizlica eski seviyelerine donmesini bekliyoruz. 2021'i satilarda
yiizde 28, FAVOK tarafinda yiizde 57 bilyiime ve yiizde 20 FAVOK marji ile
tamamlamasini ngdrilyoruz. 2021 tahminlerimize gore 4.7x FO/FRVOK
carpanindan iglem goren hisselerinde yiizde 53 yiikselis potansiyeli ile 77.4

TL hedet fiyatla ‘al’ tavsiyesinde bulunuyoruz.
|

Uluslararasi piyasalar uzmani

Finans sektdriinde 15 yildan fazla bir siiredir yer alan Gillten Esen, 10

yili agkin bir siire Akbank'ta gdrev aldi. Son olarak varlikh miisterilerin
yatinim ihtiyaclanm karsilayan ekibin yonetimini istlendi. 2015 Haziran'dan
beri Gedik Yatirim'da Yurtici Satig Direktdrii olarak géirev yapryor. Yurtici
piyasalar uzmanlik alani olmakla birlikte uluslararasi piyasalarda da etkin
olan Esen yurtdisi borsalan ve eurobond yatirimlari yapiyor. Evli ve bir kiz
cocuk annesi olan Esen igin gilne spor yaparak baslamak bir rutin. En gok
kizi ile birlikte gegirdigi vakitlerde mutlu oluyor. Esen, farkh mutfaklardan
tarifleri denemeyi seviyor. Firsat buldukga diinya mutfag), kahve tadimi ve
demleme teknikleri gibi workshop'lara kaliliyor.

“2.000 seviyesine dogru
yiikselis egilimi olusabilir”

% 2020 Kasim'dan bu yana ‘

- yiikselen Borsa istanbul'da

kar realizasyonlari gorebiliriz.

Fakat ana trendin yiikselis

yoniinde devamim bekliyoruz.

Borsanin on planda

olacafini diisiiniiyoruz.

w. 2020'de yavaslayan halka

i acik sirketlerin karlilik

momentumunun 2021°de daha

fazla dn plana gikacak olmasi,

- borsanin piyasa degerinin,

gayrisafi yurtici hasilaya

oranimin tarihsel ortalamalar

2021'de ekonomideki

toparlanmayi da géz dniine

aldigimizda cazip konumda

olmasi, gelismekie olan dilke (

borsalari ile ¢arpan bazinda

kiyaslandiginda, tarihsel

ortalama iskontosunun altinda

bir iskontoyla islem gormesi

nedenleri dnemli. Endekste

bu yil icerisinde test ettigimiz 1.580 tepelerinin agiimasi durumunda,

en iyi senaryoda 2.000 seviyesine dogru yiikselis olusabilecegini, kotil

senaryoda ise 1.300 seviyelerine dogru geri gekilme riski bulundugunu

' Ongoriyoruz. 2021 yilinda portfdy olusturmak isteyenlere yiizde 40 borsa, |
yiizde 20 TL faiz, yiizde 15 altin ve yiizde 15 ddvizden olusan bir portidy
tneriyorum. Bu sene borsada pozisyon almak isteyenlere ise Pegasus,
Garanti BBVA, Tiirkiye Sigorta A.S., Eregli Demir Celik, Anadolu Efes,

Dagancay, ailesiyle birlikte yapmaktan
en keyif aldiklarm aktivitelerden birinin
kayak oldugunu styliiyor. Kizi ile birlikte
Kartalkaya'da.

Tekfen Holding, Kog Holding, Olker Biskiivi, Sisecam, Akbank, Coca-Cola
Igecek, Petkim, Tiipras, Sabanci Holding, Emlak Konut GYO, Turkeell, Tiirk
Telekom, Migros ve Sok Marketler hisselerini Gneriyorum.

“Anadolu Efes’in giiclii operasyonlarim
siirdiirmesini bekliyoruz”

ANADOLU EFES: 2021'de de artan birim fiyatlari ve pozitif hacim
performans: beklentileri dogrultusunda giiclii operasyonlarini siirdiirmeye
devam etmesini bekliyoruz. Uluslararasi bira operasyonlarinin ve
mesrubal segmentinin katma dederli yapisi sirket igin Gnemli bir katalist
olusturuyor. Ozellikle mesrubat segmentindeki pozitif beklentilerimiz
2021 icin goriindmiinii giiglendiriyor. Restoran, kafe ve benzeri
isletmelerin agiimasinin gelir yaratimini pozitif etkileyecektir. Buna karsin
maliyetlerdeki normallesmenin operasyonel karliligi etkileme ihtimalini
var. 2020 sonuclan ile teklif edecegi temettii miktarim aciklayan firmanin
yiizde 8 potansiyel temetiii verimliligi var. Sirket hisselerinde yiizde 69
yiikselme potansiyeli ile 39.4 TL hedef fiyat dngériiyoruz.

Is yasamina basladigi Global’e
Genel Miidiir oldu

Uludag Oniversitesi Isletme Bolimi'nden 1993'de mezun olan Giilseyma
Dogjancay, ingiltere'ye giderek egitimine devam etti. Is yasamina 1994'te
Global Menkul Degerler'de Yurtici Satis ve Pazarlama Depariman
Yatinm Uzman Yardimcisi olarak basladi. 1999'da Merkez Sube Midir
Yardimeisi, 2000°de Merkez Sube Miidiirii oldu. 2009'da istanbul
subelerinin satis ve pazarlama fonksiyonlarimin ydnetilmesinden

sorumlu Direktdr Yardimeist olarak atandi. 2017'ye kadar Islem Aracihid
Birimi'nden sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi olarak gérev yapan
Dogancay, bu tariklen bu yana Global Menkul Degerler'in Genel Miidiirii.
Evli ve iki cocuk annesi, Ingilizce biliyor.
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