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'Y Giinliik Biilten

Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL EUR/TRY w EUR/USD BIST-100 Gram Altin w Gasterge Tahvil ¢
13,6222 15,4014 1,1298 1.880 776,7 21
Yurt icinde Kasim enflasyon verisi agiklanacak Y Haftalik Getiriler (%)
® Yurt disinda ise ABD’de tarim disi istihdam verisi takip edilecek i:g 10,4 10,2
® Yurticinde ihracat giicli artisini siirdiirdii so | 8,4
® $/TL bu sabah 13,62 seviyesinde co | 5,8

4,0
ABD’de haftalik issizlik maasi basvurulari 27 Kasim haftasinda 222 20 4
bin ile beklentilerin altinda gerceklesti. Devam eden basvurular ise 0,0 . . . . .
20 Kasim haftasinda 1,96 milyona geriledi. Euro Bélgesi’nde iiretici 2,0 - -0,3
fiyat enflasyonu Ekim’de yillik %21,9’a ulasti. Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 Gosterge

Tahvil

ABD’de Temsilciler Meclisi, federal hiikiimetinde kapanmasin @ AELSECTI) Onceki Beklenti
dnleyecek ve hiikiimete 18 Subat’a kadar finansman saglayacak Tirkiye Enflasyon (Kasim, yillik % 19.89 20.70
gecici biitce tasarisina onay verdi. Tasar, ABD Senatosu’nda degisim) _ ’ ’
onaylanmasi durumunda Baskan Biden’in imzasina sunulacak. Diger ABD Tarimdis Istihdam Degisimi 531 550
taraftan, ABD’de Baskan Biden, iilkede gelecek haftalarda vakalarin (Kasim, bin kisi)

artmasina hazirlikli olunmasi uyarisinda bulundu ve Covik-19 ile
mlicadele planini agikladi. Plan kapsaminda lkeye uluslararasi
seyahatlerde, milliyetine ve asi durumuna bakilmaksizin, seyahatten Y Devlet Tahvili Getirileri
24 saat 6nce test zorunlulugu getiriliyor.

Yatirimci Takvimi igin tiklayiniz

(%) 02/12 01/12 2020
" . . " . . .. \a TLREF 15,44 16,33 17,97
Kiiresel piyasalarda ise; diin ABD hisse senedi endekslerinin %0,8 il
. . . TR 10 yillik 21,18 21,15 12,90
%1,9 araliginda alicili seyretmesinin ardindan bu sabah Asya hisse ABD 10 villik 144 140 001
. . . L . . ilh g y b

senedi endekslerinde karisik bir seyir gézleniyor. ABD 10 yil vadeli 4

Almanya 10 yillik -0,37 -0,35 -0,57

devlet tahvili getirileri, %1,43 ile diin sabahki diizeylerine yakin
seyrederken, dolar endeksi ilimli yiikseldi, bu sabah 96,2 diizeylerinde.
Yurt disinda bugiin ABD ve Euro Bélgesi Kasim ayi hizmet sektérii PMI gy BOYIrA4IaE18
beklenti endeksleri ile ABD Kasim ayi is glicli verileri takip edilecek.
ABD’de tarim disi istihdamin Kasim’da aylik 550 bin kisi artmasi ve

02/12 Giinliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)

ssialik e %4 6'dan %45 i - bekleni $/TL 13,6831 33 14,1 83,9
issizlik oraninin ise %4,6’dan %4,5’e gerilemesi bekleniyor. /1L 15,4745 33 15,0 704
- . . T €/ 1,1301 -0,2 0,8 -7,5
® Yurt ig¢inde TCMB’nin diin gergeklestirdigi yatirnmci 4
e e e . . $/Yen 113,11 03 -2,0 9,5
toplantisinda faiz indirimi icin sinirh bir alanin kaldigini, var olan
GBP/$ 1,3305 0,2 -0,1 2,7

para politikasi durusunun etkilerinin 2022 yilinin ilk yarisinda
gbzlemlenecegini belirtti. Ticaret Bakanlig’'nin Genel Ticaret @ JRISEREUELIRNEELS L

Sistemi 6ncli verisine gore; ihracat olumlu dis talebin etkisiyle 02/12  Giinliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)
gliclii artis egilimini siirdiirdii; Kasim’da yillik %33,4 artti. Ithalat BIST-100 1.880 1,2 33 27,3
ise altin ithalatindaki normalizasyona karsin, enerji ithalatindaki S&P 500 4.577 1,4 22,6 21,9
artis ve olumlu i¢ talebin etkisiyle yillik %26,7 artis gosterdi. FTSE-100 7.129 0,6 2,5 10,4
Bunlarin neticesinde dis ticaret agig yilhk bazda %5,4 artisla 5,3 DAX 15.263 1,4 4,1 11,3
milyar $’a yiikseldi. sMI 12.178 0,7 22 138
Nikkei 225  27.753 -0,7 -5,9 11
® Yurt iginde bugiin ise Kasim ayi enflasyon verisi agiklanacak. MSCI EM 1.236 08 1,5 43
Kasim’da aylik enflasyona en 6nemli katkilarin giyim, ayakkabi ile sangay 3.574 01 03 2,9
gida ve konut kaleminden gelmesini bekliyoruz. Piyasa medyan Bovespa  104.466 3,7 13 12,2

beklentisi, enflasyonun Kasim’da aylik bazda %3,0, yillik bazda ise

%20,70 seviyesinde gerceklesmesi yoniinde. Bugilin ayrica Eylil __JJ Emtia Fiyatlan

ayi reel sektoriin acik pozisyon rakami agiklanacak. 02/12 Ginliik (%) Haft. (%) 2020 sonu (%)
Brent ($/varil) 69,7 1,2 -15,3 34,5
® VYurt ici piyasalarda, $/TL bu sabah giine 13,62 diizeylerinden Altin ($/ons) 1.769 -0,7 -1,1 -6,8
baslyor. Tahvil piyasasinda 10 yillik getiriler diin glini %21,18, 2 Gram Altin (TL)  776,9 2,1 12,7 714
yillik getiriler %21,0’dan tamamladi. 5 yillik CDS’ler 536 baz puan Bakir ($/libre)  429,9 12 -3,6 22,2
seviyesinde. Diger taraftan, kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
Turkiye'nin kredi notunu BB- olarak teyit ederken, kredi not **Gergeklesen

gbrinimini «duragan»dan «negatif»e cevirdi.
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L ) Hisse Senetleri /ViOP (Ak Yatirim tarafindan hazirlanmaktadir)

Piyasa ve Teknik Goriiniim

® Yeni Covid-19 varyantina iliskin tedirginlik sindirildikce diin ABD
hisse senetlerinde glicli deger artislari gordik. Yurt ici tarafta ise
Ticaret Bakanligi verileri Kasim ayinda ihracatin gliclenmeye devam
ettigini ancak artan enerji ithalati nedeniyle dis ticaret agiginin
onceki aya gore bir miktar arttigini ortaya koydu. Piyasa bugilin de
Kasim ayi enflasyon verilerine odaklanacak. Fitch’in not gériinim
indiriminin ardindan hisselerde agilista hafif gerileme olabilecegini
ancak gilin icerisindeki toparlanma ile BIST'in dinki seyrine yakin
hareket edecegini distinlyoruz.

® Teknik Yorum: BIST100 din yukari agilisin ardindan yatay
seyirdeydi. Kapanis 1880 seviyesinde gerceklesti. Endekste yukari
trend gorlintisi gecerliligini diin de strdirdi. Yakin direng bolgesi
olarak degerlendirdigimiz 1880-1900 bandi giin igerisinde test
edilirken, kapanis bandin alt sinirinda. Endekste kisa periyot dahil
tim periyotlarda ortalamalardaki yukari egilimin korunuyor olmasi
da olumlu teknik gorinimi desteklemeye devam ediyor.
Dolayisiyla yasanan hareketin bandin Ust siniri olan 1900 seviyesine
dogru devami olasi. BIST100'de 1850-1825 bandi yakin destek,
1790 seviyesi alti ise kisa periyot icin zayiflama bdlgesi olarak
disunulebilir. Bu bandin Gzerindeki hareketi yilkselis yonll egilimin
korunmasi olarak degerlendiriyoruz. Bandin altina inilmesi
durumunda ancak kisa periyot igin zayiflamadan bahsediyor
olacagiz. BIST100’de 1850-1830/20-1800-1790 destek, 1880-1900-
1920/60 direng olarak belirtilebilir.

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz

Portféy Segimleri

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Arcelik, BIM,
Eregli, Ford Otosan, Fonet, Garanti, Ko¢ Holding, Otokar, Pegasus,
Tilipras ve Yapi Kredi. Detaylar igin tiklayiniz

(3 En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

[ B Acik Pozisyon Adet Deg.

3 Aralik 2021

Endeks Deg (%) Gun Haftalik Aylik YBB
BIST-100 12 33 26 23
BIST-30 11 24 03 B5
Banka Endeksi 10 0.5 147 123
Sinai Endeks 15 50 B3 42
Hizmetler Endeksi 04 20 175 183
BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 1,524,821
Bankalar Piy. Deg. 187,173
Holdingler Piy. Deg. 240,815
Sanayi Piy. Deg. 865,666
BIST islem Hacmi (mn TL) 38,820
BIST Ort. Halka Agiklik 31%

En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
Erbosan 10.0 204.5
Oyak Cimento 6.5 115.3
Tirk Traktor 5.1 265.9
Torunlar G.M.Y.O. 4.9 261.6
Hektas 4.6 684.6

En Diisiik Getiri

Degisim (%) Hacim (mn TL)

Enerjisa Enerji -2.1 65.5
Pegasus -1.6 323.5
Mlp Saglik Hizmetleri -1.4 11.0
Ulker -14 68.9
Enka insaat -13 100.3

Kardemir (D) 44 2284.2
Tlrk Hava Yollarn -0.9 2228.0
Garanti Bankasi 0.1 1981.9
Eregli Demir Celik 2.0 1404.0
Sise Cam 2.7 1356.1
VIiOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%)

XU030 Aralik 2044.00 0.59 239,811
XU030 Subat 2089.25 0.53 11,771
USD Aralik 13.7021 1.49 418,555
Eur Aralik 15.6023 1.12 2,026

XU030 Aralik
USD Aralik

651,072 -3,459
1,482,472 4
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Sirket Haberleri Devami

® Kervan Gida 3C21'de beklentimizin lzerinde 96mn TL net kar agikladi (Ak Yatirnm: 38mn TL). Sirket 3C21
sonuglariyla beraber Polonya’da yaptigi satin almayi (ZPC Otmuchow) konsolide etmeye basladi. Tahminlerimizde
gorilen sebepleri i) negatif serefiye kaynakli 54mn finansman geliri (nakit karsihgi yok) ve ii) 18mn TL’lik net vergi
geliri oldu. Bunlar hari¢ bakildiginda net kar beklentilerimizin altinda 24mn TL gerceklesti. Raporlanan 3¢21 FAVOK
71mn TL gergeklesti (Ak Yatinm: 71mn TL). Diger yandan sirket 3C21 itibariyle daha 6nce pazarlama giderleri
altinda raporladigi ciro prim giderlerini esas faaliyetlerden diger giderlerin altinda raporlamaya basladi. Esas
faaliyetlerden gelir/gider kalemlerini ¢ogunlukla kur farki vs. gibi degisken kalemleri barindindirdigi igin
operasyonel FAVOK hesabina dahil etmiyoruz. Ancak ciro lzerinden &denen primlerin diger gider olarak
kategorize edilmesinin makul bir yaklasim oldugunu disiinmiyoruz. Buna gére diizeltilmis FAVOK 3C21’'de
beklentimizin oldukga altinda 35mn TL gergeklesti. Bunun temel sebeplerinden biri ciro prim giderlerinin
3G20’deki 8.6mn seviyesinden, 3C21’de 36,9mn TL'ye ylikselmesi. Kervan Gida’nin brit kar marji da buyuk
¢ogunlukla girdi maliyetlerindeki artis nedeniyle 12.3 puan geriledi. Ek olarak sirketin reklam giderleri 3¢21’'de
10,2mn TL seviyesine yiikseldi (3¢20: 0,8mn TL). Son olarak, Polonya operasyonlarinin FAVOK katkisinin da bizim
beklentilerimizin altinda kaldigini tahmin ediyoruz (kirilm mevcut degil). 3C21 satis gelirleri yillk %154 artisla
580mn TL olurken, bizim 560mn TL’lik beklentimize biylk 6lglide paralel gergeklesti. ZPC'nin konsolidasyon etkisi
129mn TL ek satis katkisi getirdi (13mn EUR). Do&viz bazl gelirlerin (ihracat/Polonya) toplam igindeki payr %68
seviyesine ylikseldi. Sirketin net borcu, ZPC'nin konsolidasyon etkisiyle 475mn TL'ye yikseldi (2C21 net borg:
347mn TL). Yorum ve degerleme: Sonuglara piyasa tepkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz. Sirket ylksek doéviz
gelirine karsin gectigimiz 3 ayda endeksin %26 altinda performans gosterdi. Sirket yonetimden i) Polonya
operasyonlarinin mevcut/beklenen karlhgi, ii) 2022’de girdi maliyetleri kaynakli baskiyi yénetmek igin planlanan
fiyat artislari ve iii) ciro primleri ve reklam giderlerindeki keskin artisin kismi olarak tek seferlik olup olmadigi
konusunda daha fazla renk almayi umuyoruz. Kervan Gida igin 6nerimizi ve hedef fiyatimizi gézden gegiriyoruz.

® Bankacilik Sektorii: TCMB verisine gore 26 Kasim haftasinda yerlesiklerin déviz mevduati 3,0 milyar dolar azalarak
232,1 milyar dolar oldu. Parite etkisi dikkate alindigindaysa 1,8 milyar dolar kadar azalma goriintiyor. Diger
taraftan ayni hafta igerisinde TL mevduatin 7,1 milyar TL dizeyinde artigla 1,953 milyar TL oldugu goriluyor.
Kredilerde ise onceki haftaya gore TL krediler %1,6 artarken, doviz krediler %0,6 geriledi. Yilliklandirilmis son 13
haftalik kredi artisi %10,2 oldu (yil ortasinda %6’lar diizeyinde). ivmelenmenin 6zellikle kamu bankalarinda belirgin
artisi dikkat cekiyor. Boylece yilbasina gore TL kredi artisi %15,4; yabanci para kredi daralmasi %4,3 oldu. Yilbasina
gore TL kredi artisi kamu bankalarinda %10,2 olurken, 6zel mevduat bankalarinda %22,3 oldu. Sorunlu kredi hacmi
ise 1,8 milyar TL artarak 157,6 milyar TL oldu.

® Enerji Sektori: BOTAS, sanayi ve elektrik Gretiminde kullanilan dogal gaz tarifelerinde %20 artis yapti. Konut
tarafinda bir degisiklik yok. Son yapilan zamdan sonra USD/TRY’da %54’lik artis oldugundan bu durumun buyuk
Olclide beklendigini disliniyoruz. Mesken tiketim tarifesinde ise bir degisiklige gidilmedi. Haberi elektrik
Uretiminde agirlikh olarak dogal gaz kullanan sirketler (Akenerji ve Turcas gibi), cam Ureticileri (Sisecam’in
Turkiye'nin dogal gaz maliyetleri toplam maliyetler icinde %13 payi bulunuyor), seramik Ureticileri (Ege Seramik)
ve digerlerine gore daha duslik oranda olmak Uzere petrokimya sirketleri (Petkim) icin olumsuz olarak
degerlendiriyoruz. Diger taraftan dogal gaz disi kaynaklarla elektrik Gretimi yapan ve spot piyasaya satis yapan
elektrik Greticileri (Aksa Enerji, Alarko Holding ve Galatawind) icin spot elektrik fiyatlarinda artis olabilecegi igin
potansiyel olumlu olarak degerlendiriyoruz.
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® Otomotiv Sektorii: Otomotiv Distribltorleri Dernegi (ODD) verilerine gére Kasim ayinda toplam hafif ara¢ pazari
(otomobil+hafif ticari arag) yillik bazda tedarik zinciri sorunlar nedeniyle %25 daralarak 60 bin arag satisi olarak
gerceklesti (10 yillik Kasim ortalamasi 80 bin arag). Otomobil satislari %33 diiserek 43 bin adet olurken, hafif ticari
arag satiglari %9 artis ile 17 bin adet oldu. Kasim ayi gergeklesmesi Ocak-Kasim déneminin %1 artis ile 675 bin
adede ulasmasini sagladi. Marka bazinda baktigimizda ise Skoda, Ford, Fiat ve Volkswagen pazarin gerisinde
performans gosterdiklerini goriiyoruz.

2020 yihnin ikinci yansinin yiksek bazi distunildigiinde Temmuz ayindan itibaren yillik biylime rakamlarinin
eksiye ge¢mesini bekliyorduk. Eylil ve Ekim aylari gerceklesmesinde oldugu gibi Kasim ayi da bizim beklentimizin
gerisinde olustu. Hatirlanacagl gibi, sektor igin 12 aylik satis projeksiyonumuz 800-820 bin adet arag
seviyesindedir. Ancak 11 aylik veriler bu tahminin 770-790 bin adede dogru asagi yonli risk gostermektedir.

Dogus Otomotiv toplam satislari bir dnceki yilin ayni dénemine gore %40 disus ile 6,2 bin adet oldu (Skoda harig -
%36 ile 5,1 bin). Sirket’in amiral gemisi olan Volkswagen markali arag satisi %40 disis gosterdi. Skoda harig 10
aylik toplam satisi 91 bin seviyesine ylkselen Dogus Otomotiv’in yilin tamami icin 100 bin adet hedefinin bir
miktar gerisinde kalabilecegini diisiintiyoruz.

Ford Otosan’in toplam satislari %63 disls ile 4,1 bin adet olarak gergeklesirken, 11 aylik satislari %23 disus
gostererek 60 bin adede geldi. Hatirlanacag gibi Ford Otosan mikrogip tedarik sorunu nedeniyle tim yil i¢in 365-
380 bin adet olan Uretim planini yakin zamanda 18 bin adet asagl ¢ekmisti. Hisse performansi agisindan ihracat
verilerinin daha etkili olacagini distiniiyoruz.

Tofas’in otomobil satislari gectigimiz yilin Kasim ayina gére %68 diserek 3,4 bin adede inerken, hafif ticari arag
satislari %58 artis ile 6,3 bin adet olarak gergeklesti. Toplam satislar boylece %33 gerileyerek 9,7 bin adet olarak
gerceklesti. Ocak-Kasim satislari 114 bin adet olan Tofas’in 130-140 bin adet olan yillik hedefinin hafif gerisinde
kalabilecegini diisiintiyoruz (AK tahmini 138 bin).
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihiginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yoénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirrm danigmanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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