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Piyasalarda bugiin ABD kasim ayi enflasyon verisi takip edilecek

TUFE’nin aylik bazda yatay kalmasi, yillik bazda %3,1 artmasi bekleniyor
Yurt i¢inde cari denge ekimde 186 milyon $ fazla verdi
Sanayi Uretimi kasimda (m.a.) aylk bazda %0,4 azaldi

ABD’de hisse senedi piyasalari, bugiin aciklanacak TUFE verisi éncesi yiikselisini
siirdiirdii. S&P500 ve Nasdaq Bilesik endeksleri diin giinii %0,4 ve %0,2 getirilerle
noktaladi. Euro Bdlgesi (EB) hisse senedi piyasalarinda karisik bir gériiniim
hakimdi; endeksler giinii -%0,2 ild +%0,5 dedisimlerle sonlandirdi. Asya hisse
senedi piyasalarinda ise bu sabah alicili seyir gériiliiyor. ABD tahvil piyasasinda 2
yillik tahvil getirisi hafif distsle %4,71, 10 yillik tahvil getirisi ise %4,23 oldu.

Bdylece 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirisi farki -50bps’ten -47bps’e geldi. Dolar ¢

endeksi %0,1 artisla 104,1 seviyesinde. Brent petrol aktif vadeli kontrati, giinii
%0,3 artisla 76,05/bbl’den tamamlad. Altinin ons fiyati ise %1,1 disisle giinii
19825/ons’tan bitirdi; son lg haftanin en diisiik seviyesi.

ABD’de New York Fed’in kasim ayi Tiiketici Beklenti Anketi sonuglarina gore;
medyan enflasyon beklentileri bir yil sonrasi igin %3,4 ile Nisan 2021'den bu
yana en dislk seviyeye gerilerken, U¢ ve bes yil sonrasi igin sirasiyla %3,0 ve
%2,7 ile degismedi. Japonya’da iiretici fiyat enflasyonu kasimda aylik bazda
%0,2 ile beklentilere paralel artarken, yillik bazda artis %0,9’dan %0,2’ye
geriledi. ihracat Uretici fiyat endeksi JPY bazinda yillik %0,9 artarken, ithalat
UFE yillik %9,7 geriledi. ingiltere’de emlak portali Rightmove'un verilerine
gore, aralik ayinda saticilarin konutlari igin talep ettikleri fiyatlar aylik bazda
%1,9'luk disls gosterdi. Fiyatlarin genellikle Noel 6ncesinde distugu, ancak
bu ayki diststun 20 yillik ortalamadan daha sert oldugu belirtiliyor.

Yurt disginda bugiin ABD ve Brezilya’da kasim tiiketici enflasyonu,
Almanya’da ZEW beklenti endeksi verileri agiklanacak. ABD’de tiketici fiyat
endeksi ekimde aylik bazda vyatay kalirken, yillik artis o6zellikle enerji
fiyatlarindaki dusustn etkisiyle %3,7'den %3,2’ye gerilemisti. Kasimda
TUFE’nin aylik bazda yatay kalmasi, yillik artisin %3,1’e gerilemesi bekleniyor.

Yurt iginde cari denge eyliil ayinin ardindan ekimde de mevsimsel etkilerle
186 milyon $ fazla verdi; ancak cari fazla tahminlerin bir miktar altinda
kaldi. Boylelikle, cari agik yilin ilk 10 ayinda birikimli olarak 40,7 milyar $’a, 12
ayhk birikimli olarak ise 51,7 milyar $’dan 50,7 milyar $’a geriledi.
Mevsimsellikten arindirilmis cari acik ise bir dnceki aya gore belirgin yikseldi.
Hizmet dengesi ekim ayinda 6,0 milyar $ fazla verirken, 12 aylik birikimli fazla
sinirli azalisla 51,7 milyar $ oldu. Finansman tarafinda kasimda 2,8 milyar $’lik
sermaye girisi ve net hata noksan kaleminden 2,7 milyar $ cikis gerceklesti.
Rezervler ise 247 milyon $ artti.

Sanayi Uretim Endeksi (SUE) iist iiste dort aydir daraliyor. SUE ekimde
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis olarak aylik bazda %0,4 gerilerken,
yillik artis %3,8 oldu. Boylelikle son 4 aydaki birikimli azalis %1,7’ye ulasti.
Takvim etkilerinden arindirilmis yillik artis orani ise %1,1 ile daha dislk
seviyede. Ana sanayi gruplarina gére ekim ayinda SUE’deki aylk azals
dayaniksiz tiiketim ve sermaye mallarindan kaynaklanirken, dayanikl tiketim
mallarinda artis ekim ayinda da kuvvetli gergeklesti.

issizlik oraninda azalis devam etti; mevsimsellikten arindiriimis olarak ekimde
%8,5 ile son 11 yilin en diisiik seviyesine indi. isgiicii aylik bazda 83 bin
artarken, istihdamdaki aylik artisin 246 bin (%0,8) ile daha vyuksek
gerceklesmesi neticesinde issiz sayisi da 163 bin dusls gosterdi. Tamamlayici
issizlik gostergelerinden atil isglicli orani %21,8'den %21,3’e geriledi.

Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 28,1 milyar TL
borglandi. 5 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesinde ortalama yillik bilesik faiz
%30,60 seviyesinde gerceklesti. Hazine bugiin 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli
tahvil ihalesi ile 5 wyil vadeli kira sertifikasinin dogrudan satisini
gerceklestirecek.
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Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

® BIST haftaya sert dislsle basladi ve dolar bazli BIST-100 endeksi

onceki geri ¢ekilmelerde destek buldugu 265 seviyesine yeniden
geriledi. Dunk{ egilim genele yayilan satiglar seklindeydi ve BIST-
100’e dahil sadece yedi hisse senedi glini ¢ok sinirli artida ya da
yatay seviyede tamamladi. Dlnk{ saticih seyrin ardindan BIST-
100’Gin YBG dolar bazinda kaybi %10’a yaklasirken, banka hisseleri
YBG %10 dolar bazl kazangla olumlu ayrismasini sirdiriyor.
Dlnk{ saticili seyrin ardindan bugiin BIST'de sinirli toparlanma
bekliyoruz. Endeks orta vadede ise baski altinda kalmaya devam
edecek gibi gorindyor.

® Teknik Yorum: BIST100 diin glinin genelinde saticili seyirdeydi.

Kapanis 7728 seviyesinde gergeklesti. BIST'te gectigimiz haftada da
test edilen 7750 destek bdlgesi altina sarkma yasaniyor. Bu bélge
altinda 7681 yakin destek, 7500-7300 bandi ise bir 6nceki dip
bolgesi olarak nispeten glglli gordigiimiz destek-tepki bolgesi
olarak dikkate alinabilir. Endekste kisa periyotta yeni bir iyimserlik
gelisebilmesi igin 7980 seviyesi Uzerinde kapanis gerektigini
belirtebiliriz. Bununla birlikte vyiikselis yonli hareketin gig
kazanabilmesi i¢in ise 8097-8150 bandinin asilmasi gerekiyor.
7680/65-7500-7424-7250 destek, 7750-7840-8120-8150-8250
direng.

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

Portfoy Secimleri

Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Kog
Holding, Kardemir D, Mavi, TAV, Tofas, Torunlar GYO, Turkcell,
Tlpras, Yapi Kredi. Detaylar igin tiklayin
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Tirk Hava Yollar -3.03 8303.7
Yapi Ve Kredi Banka -0.41 3168.5
Akbank -0.17 3147.9
is Bankasi (C) -1.44 2983.5
Turkcell -0.85 2938.2
ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) isl. Ad.
F_XU0301223 8476.0 -2.3 185,913
F_XU0300224 9045.5 -2.1 2,050
F_USDTRY1223 29.38 0.0 65,536
F_EURTRY1223 31.69 0.2 311
[ Acik Pozisyon Adet Deg.
F_XU0301223 272,354 3,035
F USDTRY1223 937,848 -45,567
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Sirket Haberleri

® Mavi (MAVI, Endeks Uzeri Getiri, HF: 202 TL) 323 Finansal Sonuglari: Giiglii operasyonel marjlar sayesinde
beklentileri asti: Mavi 3C23'de 1,02 milyar TL net kar acikladi. Yillk bazda %128 artis gosteren net kar,
beklentilerin ¢ok Uzerinde gelen operasyonel marjlar nedeniyle piyasa beklentisinin %25 Uzerinde gergeklesti.
Satislar beklentilere paralel gergeklesirken, FAVOK piyasa beklentisinin %23 iizerinde yer aldi. FAVOK marij
%23,4’liik piyasa beklentisinin 520 baz puan Uzerinde %28,6 olarak gergeklesti. Sonuglarin ardindan sirket 2023
ongorulerini ikinci kez yukari yonli giincelledi. Sirket, 2023 yilinda %80 olan satis blylimesi 6ngorisiini en az
%85’e, %19 olan TFRS 16 éncesi FAVOK marji 6ngdriisiinii %20’ye ve %22,5 olan TFRS 16 sonrasi FAVOK mariji
Ongorusini %23,5’e yikseltti. Yonetimin 6ngorileri 2023 yili marjinin tim zamanlarin en yiiksek marji olacagina
isaret ediyor. Satis blyime revizyonu blylk olglide piyasa tarafindan beklenirken, marj ©6ngorilerindeki
degisikligin piyasa icin slrpriz olacagini duslinliyoruz. Yonetim ayrica Turkiye perakende gelirlerinin kasim ayinda
%104, aralik ayinin ilk 10 gliniinde %125 arttigini, Tlrkiye online satiglarinin ayni dénemlerde sirasiyla %102 ve
%109 artis gosterdigi bilgisini paylasti. Bu gergeklesmeler 4. geyrekte de glcli bliylime momentumunun devam
ettigine isaret ediyor. Yorum: 2023 6ngorilerinin yukari yonli revizyonu ve net karin giigli operasyonel karlilik
nedeniyle beklentileri agsmasi nedeniyle piyasanin sonuglara giigli olumlu tepki verecegini dislinliyoruz. Hedef
degerimizi 202Tl’ye vyiikseltiyor, Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyemizi yineliyoruz: Sonuclarin ardindan
tahminlerimizi glincellerken hedef degerimizi %14 artirarak 177TL'den 202TL'ye ylkseltiyoruz. Satis biyime
beklentimiz %87’den %93’e, TFRS 16 6ncesi FAVOK beklentimiz %19,5'den %20,8’e cikariyoruz. Hedef fiyatimiza
%83 getiri potansiyeli sunan hisse icin Endeks Uzerinde Getiri tavsiyemizi yineliyoruz. Mavi, 5x 2024T F/K ve 4x
2024T FD/FAVOK ile (UFRS-16 &ncesi ve kredi karti komisyon giderleri ve ithalat giderleri ile FAVOK diizeltilmis) ile
uluslararasi benzerlerine %50’nin lzerinde iskontolu islem gorlyor. Glgli blylme, dayanikli marjlar ve yuksek
nakit akisi gbz 6nline alindiginda mevcut fiyat seviyelerinin alim firsati sundugunu dusiinlyoruz. Hisseyi en ¢ok
Onerilenler listemizde tutmaya devam ediyoruz. Guglii talep dinamikleri biiyiimeyi desteklemeye devam ediyor:
Net satislar 3¢23’de glcli hacim bliyimesi ve fiyat artislari sayesinde yillik bazda %80 artis gostererek 5,77 milyar
TL'ye ylkseldi. Turkiye satislari yillik bazda olduke¢a giigli %86 artis ile 3¢23’de 5,03 milyar TL'ye ulasti. 9A23’te
hacimler %16 artarken, sepet blylmesi %73 olarak gercgeklesti. Uluslararasi satislar ayni dénemde sinirli %48
blylme ile 742 milyon TL’ye yikselirken, kur etkisinden arindiriimis olarak %7 bliylime gosterdi. Online 3C23’te
yillik bazda %119 bliyime goésterdi. Online’in toplam satislardaki payr 9A23’te %10,7 olarak gergeklesti. Etkileyici
marijlar: FAVOK (TFRS 16 sonrasi) yillik bazda %120 biiyiime gdstererek 3G23’de 1,65 milyar TL'ye yiikseldi. FAVOK
marji 3G23’de yillik bazda 520 baz puan iyileserek %28,6 olarak gerceklesti. Briit marjlarda yasanan 430 baz
puanlik iyilesme ve operasyonel gider marjindaki 130 baz puanlik iyilesme marj iyilesmesinin ana nedenleri olarak
one cikti. Degerlememiz agisindan daha 6nemli olan kiralama giderleri ve isletme sermayesi finansman giderleri
diisiilmis dizeltilmis FAVOK marji 500 baz puan iyileserek %22 olarak gerceklesti. Giiglenen nakit pozisyonu:
sirketin serbest nakit akisi yillik bazda sinirli %16 artarak 777 milyon TL'ye yilkseldi. Maliyetleri yénetmek igin
erken 6demeler nedeniyle ticari borg giin sayisinin diismesi nedeniyle zayiflayan isletme sermayesine ragmen,
glicli operasyonel karhlik sayesinde serbest nakit akisi gorece gicli gerceklesti. Sirketin net nakit pozisyonu
ceyreklik bazda iyilesmeye devam ederek 2,2 milyar TL'ye yikseldi (2¢23: 1,9 milyar TL). Net nakit pozisyonu
piyasa degerinin %10’una denk geliyor. Mavi 3C23 itibariile 1 milyar TL d6éviz uzun pozisyonuna sahip.

® Bloomberg'e gére Pegasus (PGSUS, Endeksin Uzerinde Getiri, HF: 1350 TL) yeni bir ugak siparis plani tizerinde
calisiyor. Yeni ugaklarin 2029’dan sonra teslim alinmasi planlaniyor. Pegasus 2024’te 6 yeni rotaya ugmayi
planlamaktadir. Sirket 2026’de Sabiha Gékgen’de ikinci bir terminal agilmasini bekliyor. Hafif Olumlu.

® Otomotiv Sektor Notu: Toplam arag ihracati yilhik %3 daraldi. Kasim ayinda binek arag ihracat satis hacmi yillk
%1, hafif ticari arag ihracat satis hacmi yillik %9 daraldi. Kasim 2023’de hafif arag ihracat satis hacmi yillik %4
daraldi. Kasim 2023’de hafif arag Gretimi yillik %4 artti. Binek arag tretimi yillik %15 artarken, hafif ticari arag
Uretimi yillik %17 daraldi. Tofas ihracat satis hacmi Kasim 2023’de yillik %61 daralarak 6 bin adet oldu. 2015-2022
déneminde Tofas’in yillik ihracat satis hacminin %93’0 yilin ilk 11 ayinda yapilmistir. S6z konusu egilimin 2023’de
de devam edecegini varsayarsak, 2023 yilinda Tofas'in yillik ihracat hacim egiliminin 60 bin adet araca isaret
ettigini hesaplamaktayiz. S6z konusu 60 bin adet arag ise sirket dngorileri olan 60-70 bin adede paraleldir. Bir
onceki ay egilim 60 bin adet seviyesindeydi. Ford Otosan ihracat satis hacmi Kasim 2023’de yillik %25 artarak 28
bin adet oldu. 2015-2022 déneminde Ford’un yillik ihracat satis hacminin %90’1 yilin ilk 11 ayinda yapilmistir. S6z
konusu egilimin 2023’de de devam edecegini varsayarsak, 2023 yilinda Ford’un yillik ihracat hacim egiliminin 314
bin adet araca isaret ettigini hesaplamaktayiz. S6z konusu 314 bin adet arag ise sirket 6ngorileri olan 335-345 bin
adedin oldukga altindadir. Bir dnceki ay egilim 314 bin adet seviyesindeydi. S6z konusu haberi Tofas ve Ford igin
“Notr” olarak yorumluyoruz.
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® Kocaer (KCAER, Tavsiye Yok) gectigimiz hafta Avrupa ve Amerika'dan 22,4mn USD tutarinda yeni gelik profil
siparisi aldi. Yeni siparisler agirlikli olarak katma degeri yliksek enerji sektori profillerinden olusmaktadir.

BUGUN BEKLENEN OZSERMAYE HAREKETLERI

Briit Briit Bedelsiz Bedelli
Temetti Verim Orani Bedelli Fiyati Teorik/Ref. Son

Sirket Kodu (TL) % (%) Orani (%) (TL) Fiyat (TL) Kapanis (TL
ihlas Ev Aletleri IHEVA 0.0200 0.9% - - - 2.22 2.24
PAY GERIi ALIM BILDIRiMLERi

Toplam

Fiyat Alimlarin
Bandi Tutar Kendi Paylarina

Sirket Kodu Pay Adedi (TL) (milyon TL) Orani (%)
Suwen Tekstil Sanayi Pazarlama SUWEN 20,000 17.95 0.4 0.01%
Agesa Hayat Emeklilik AGESA 14,700 53.00 0.8 0.59%
Koleksiyon Mobilya Sanayi KLSYN 150,000 5.61 0.8 1.52%
Sise Cam SISE 625,572 47.02 29.4 1.62%
Yayla Agro Gida YYLGD 273,900 14.76 4.0 0.30%
Net Holding NTHOL 205,000 19.55 4.0 16.90%
Mlp Saglik Hizmetleri MPARK 36,000 138.27 5.0 8.03%
Aksa Enerji AKSEN 255,000 32.12 8.2 0.08%
Kervan Gida Sanayi KRVGD 28,577 19.99 0.6 0.01%
Unli Yatinim Holding UNLU 40,000 17.34 0.7 1.48%
Smart Glines Enerijisi Teknolojileri SMRTG 10,000 58.25 0.6 0.08%
Park Elek. Madencilik PRKME 19,992 21.63 0.4 0.53%
Toplam 54.9
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Cagri Sarikaya — Bas Ekonomist
Cagri.Sarikaya@akbank.com

Caglar Yiunculer
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Alp Nasir
Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

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 kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi 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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