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GUNLUK YATIRIM BULTENI
BIST-100 endeksinde ilk 6nemli destek 109,500

Kuresel piyasalarda ABD ve Cin birinci faz ticaret anlasmasi, Trump azil Sermaye Piyasasi
stireci ve Brexit slireci takip edilen ana konu bagliklari olmaya devam BIST-100 (TL) 110,477
. . . . BIST-100 (US$) 19,138
ediyor. ABD ve Cin birinci faz ticaret anlagsmasina yonelik olumlu haber Gunlik Degisim (TL) 0.3%
akigi egliginde riskli varliklarda yUkseliglerin etkili oldugunu takip ediyoruz. Giinliik Hacim (BIST-100) US$2,152 mn
. . .. e . . .. Guinlik Hacim (BIST-TUM US$2,687
VIX volatilite endeksi son (¢ islem giiniinde %20 civari gerilerken, kiresel tinkic Hacim ( ) i m
risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi yeni rekor seviyeleri Toplam Piyasa Degeri US$177.5 mir
test etti. (S&P 500 endeksi Ekim diplerinden bu yana %10 civari ylikselmis Halka Agikli Orani 28.0%
- o . 3 Aylk Giinliik islem Hacmi US$1,788
durumda.) Cuma ginid ABD ve Cin birinci faz ticaret anlagsmasinda Vi S e Hacm i m
mutabik  kaldiklarini  acikladilar. Detaylar Ocak ayina kadar BIST-100 Getirisi (TL)
agiklanmayacak. Ancak anlagsma kapsaminda Cin’in ABD tarim Grlinleri 1l L 2l B L% [ 3%
. o .. ) 3 aylk / 12 aylk 7.2% / 20.9%
ithalatini artirmasi ve fikri mulkiyet, teknoloji transferi konusunda reform
s6zu verdigi belirtiliyor. Buna karsilik ABD ise mevcut tarifelerde indirimlere En cok artan TL/hisse Degisim
gidecek, planlanan tarifeler ise askiya alinacak. Birinci fazda anlasmaya Zg;:? zgg ggz’
varilsa da Huawei’'nin 5G teknolojisindeki kiresel roli tartisma konusu HURGZ Taa oo
olmaya devam ediyor. Almanya’da parlamentoda Huawei’yi “glivenilmez MGROS 24.34  4.3%
e . .. EGEEN 540.00 4.0%
5G tedarikgisi” olarak tanimlayabilecek yasa tasarisinin gindeme
gelmesine Cin g¢ok sert tepki gosterdi. Cin’in Berlin Blyikelgisi Wu Ken, En gok azalan TL/hisse Degisim
Huawei'nin Almanya 5G pazarindan diglanmasi durumunda sonuglarina ﬁ%ﬁ-\:s 1222 1‘1}222
katlanmasi gerektigini sOyledi. Diger taraftan Trump’in azil sorusturmasina GLYHO 480  -4.4%
yonelik haber akisi 6nemini koruyor. 0zZKGY 2.43  4.3%
IEYHO 0.45 -4.3%
Biiltenimizden Basliklar Hacim US$mn Degisim
X THYAO 318 1.6%
= Piyasa Yorumu GARAN 144 42.2%
X i . KRDMD 126  130.1%
m Tekfen Holding <TKFEN TI> SOCAR Polymer'in %10'unu satin aldigini ASELS 109  -7.8%
a(}lk|ad| PETKM 75 -32.9%
= Vakifbank <VAKBN TI>’in Glnes Sigorta ve Vakif Emeklilik hisselerinin 210,000
potansiyel transferi 180,000 [
150,000
= Halkbank <HALKB TI>In Halk Sigorta ve Halk Hayat Emeklilik BTG W
hisselerinin potansiyel devri 90,000 T
= Cimento Sektérii - Oyak Grubu Birlesme Karari Y R EE R E R
GunIUk TakVIm BIST - 100 BIST - BANKA === BIST - SINAI

= 10:00 TR - igsizlik Orani (énceki: %14)

= 11:00 TR - Butge Dengesi

= 11:30 Aimanya PMI imalat (beklenti: 44.6 dnceki: 44.1)

= 12:00 Euro Bélgesi PMI imalat (beklenti:47.3 énceki: 46.9)

= 16:30 ABD - Empire imalat Endeksi (beklenti: 6.0 dnceki:4.0)
= 17:45 ABD - PMI imalat (beklenti: 52.6 dnceki: 52.6)
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PiYASA YORUMU

Kiresel piyasalarda ABD ve Cin birinci faz ticaret anlasmasi, Trump azil slireci ve Brexit sireci
takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. ABD ve Cin birinci faz ticaret
anlagsmasina yonelik olumlu haber akisi esliginde riskli varliklarda yikselislerin etkili oldugunu
takip ediyoruz. VIX volatilite endeksi son Ug islem giiniinde %20 civari gerilerken, kiresel risk
barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi yeni rekor seviyeleri test etti. (S&P 500
endeksi Ekim diplerinden bu yana %10 civari ylkselmis durumda.) Cuma gunu ABD ve Cin
birinci faz ticaret anlasmasinda mutabik kaldiklarini agikladilar. Detaylar Ocak ayina kadar
aciklanmayacak. Ancak anlasma kapsaminda Cin’'in ABD tarim Urlnleri ithalatini artirmasi ve
fikri mulkiyet, teknoloji transferi konusunda reform sézu verdidi belirtiliyor. Buna karsihik ABD
ise mevcut tarifelerde indirimlere gidecek, planlanan tarifeler ise askiya alinacak. Birinci fazda
anlasmaya varilsa da Huawei’'nin 5G teknolojisindeki kiiresel roli tartisma konusu olmaya
devam ediyor. Almanya’da parlamentoda Huawei'yi “glvenilmez 5G tedarikgisi” olarak
tanimlayabilecek yasa tasarisinin giindeme gelmesine Cin ¢ok sert tepki gosterdi. Cin’in Berlin
Buyikelgisi Wu Ken, Huawei’'nin Alimanya 5G pazarindan diglanmasi durumunda sonuglarina
katlanmasi gerektigini sdyledi. Diger taraftan Trump’in azil sorusturmasina yonelik haber akisi
o6nemini koruyor. Son haberlere gére ABD Temsilciler Meclisinde Baskan Donald Trump’la
ilgili azil oylamasinin Carsamba giini gergeklesmesi planlaniyor.

Yurticinde ise Suriye kaynakli jeopolitik gelismeler ve ABD ile iliskilerdeki gelismeler izlenmeye
devam ediyor. Merkez Bankasinin faiz indirimi ardindan piyasalarda S-400 ve yaptirimlar,
ABD ve Cin ticaret konusu fiyatlamalar Uzerinde etkili olmaya devam ediyor. TCMB,
Temmuz'da 425 baz puan, Eylul'de 325 baz puan, Ekim’de 250 baz puan ve Aralik’'ta 200 baz
puan faiz indirimine gitti ve boylelikle 2019 yilinda yapilan toplam indirim 1200 baz puan oldu.
TCMB gecen haftaki toplantida her ne kadar sonraki adimlarin sinirli olacagina ydnelik
mesajini kuvvetlendirse de, faiz indirimlerine de kapiyi tam olarak kapatmadi. Piyasada faiz
indirimlerinin devami bekleniyor. Dolar/TL yedi haftanin zirvesi olan 5,82’yi test ederken, hisse
senetlerinde yikselis trendinin korundugunu takip ediyoruz. (TL Kasim sonlarindan bu yana
dolar karsisinda %2 civari deger kaybetti) BIST-100 endeksi Ekim diplerinden bu yana %18
civarl yukselirken, ayni dénemde 10 yillik tahvil faizi 300 baz puan civari geri ¢ekilmis
durumda.

Bu sabah:

- ABD ve Cin birinci faz ticaret anlasmasi haberleri ardindan sinirli kar satiglari 6ne ¢ikiyor.
Anlagma detaylari ve bir sonraki adimlara yonelik belirsizlikler 6n planda.

- Asya hisse senetleri karigik

- Japonya %0.2 ekside, Cin %0.2 artida

- Guvenli liman Japon yeni ekside

- Avrupa ve ABD vadelileri artida

- S&P 500 vadeli ve Nasdaq vadeli %0.2 civari artida

- Dolar endeksi ekside

- Gelismekte olan Ulke doéviz kurlari dolara karsi hafif ekside

- USD/TL’de 5,82 civarinda islem goruyor (gegen hafta 5.76/5.82 araliginda islem gordu)
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BIST-100 endeksinde 109,500 seviyesini ilk Snemli destek olarak izliyoruz... Devam eden kisa
vadeli yikselis trendi kapsaminda cuma giinii 112.000/11.2500 hedef direng bandini test eden
piyasada, kapanisa dogru bu seviyeden kar satiglarinin yasandigini gézlemliyoruz. Yukari
egilimini sirdirme gabasiyla yeni haftaya baslayacak olan piyasada, 112,000/12,500 bandini
hedef direng noktasi olarak izlemeyi stirdiriiyoruz. Bu seviyenin olusturacagi geri cekilmelerde
ise 109,500 ilk dnemli destek konumunda bulunuyor. 109,500 desteginin guin igerisinde énemli
olacagi piyasada, bu seviye altindaki seyri yukari hareket icerisindeki ilk 6nemli zayiflama
sinyali olarak deg@erlendirecediz. Bu nedenle haftaya baslarken 109,500 desteginin stop loss
olarak alinmasini 6nerdigimiz piyasada, yukari ataklarda ise 112,000/12,500 bandi baski
olugturmay: sirdirecektir.. (Teknik Bdlten)

Bu hafta kiresel Aralik ay1 6ncti PMI endeksleri, ABD’de PCE, konut verileri, bolgesel imalat
endeksleri, sanayi Uretimi ve revize 3C blylme verisi agiklanacak. Ayrica bir cok Fed FOMC
Uyesi aciklamalar takip edilecek. Sali aksami New York Fed Baskani Williams konusacak.
PMI endekslerinde Kasim ayinda goérilen dengelenmenin yerini toparlanmaya birakip
birakmayacagi 6nemli olmaya devam ederken, ABD’de agiklanacak konut verilerinde yUkselis,
cekirdek PCE’nin ise zayif egilim goéstermesi bekleniyor. Yurticinde ise 6nemli bir veri akisi
yok. Hazine yarin 2 ve 5 yillik tahvil ihaleleri diizenleyecek. Bugin issizlik ve butge verileri
aciklanacak. Ekim ayi biitge verilerinde , ézellikle OTV kaynakl olarak dolayl vergilerde
gbzlenen toparlanmaya ragmen butce dengesi faiz disi harcamalarin yiksek seyri nedeniyle
gecgen yilin Uzerinde agik vermisti. Ekim’de butge 14,9 milyar TL agik verirken, son on iki ayda
verilen agik ise 111,2 milyar TL’ye ylkselmisti.

Tekfen Holding <TKFEN TI> SOCAR Polymer'in %10'unu satin aldigini acgikladi

Tekfen'in igtiraki Techlnvestments Socar Polymer sirketinin %10 hissesini 100 milyon dolara
satin aldidini agikladi. Socar Polymer yillik 184bin ton kapasiteli HDPE Unitesine sahip
durumda ve 2020 yilindan itibaren yillik 400 milyon dolar satis ve 200 milyon dolar VAFOK
yaratmasi bekleniyor. Ozkaynak yontemiyle konsolide edecegdi igin bu Unitenin yaratacagi
operasyonel rakamlari Tekfen'in gelir tablosunda géremeyecediz ama beklenen VAFOK
rakamindan yola ¢ikarak yaptigmiz hesapla Tekfen'’in buradan alacagi 10% paylasirket icin bu
yatirimin yaklasik 5 yillik bir geri dénls periyodu var gibi gézikiyor ki bu anlasma icin makul
bir fiyat olarak degerlendirilebilir. Tekfen’in 12 aylik satis ve  VAFOK rakamlarinin 2,7 milyar
dolar ve 413 milyon dolar oldugu dusunuldiginde yatinmin Tekfen igin kiglk oldugu
soylenebilir. Hem anlagma fiyati hem de biiyukliik diisiniuldigiinde Tekfen hisseleri
tizerinde 6nemli bir etki beklemiyoruz.

Vakifbank <VAKBN TI>In Giines Sigorta ve Vakif Emeklilik hisselerinin
potansiyel transferi

Vakifbank’a ait Glnes Sigorta'nin sermayesinin %56,39'unu temsil eden hisselerin ile Vakif
Emeklilik ve Hayat AS'nin sermayesinin %53,90'in1 temsil eden hisselerin Turkiye Varlik Fonu
Yoénetimi AS ("TVF") tarafindan kurulacak bir sirket tarafindan devralinmasina iliskin olarak
TVF ile gérismelere baglandigi aciklanmistir. Potansiyel transfer isleminde ¢agri yakumluligu
olmayacaktir. Sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Halkbank <HALKB TI>In Halk Sigorta ve Halk Hayat Emeklilik hisselerinin
potansiyel devri
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Halkbank’a ait ve Halk Sigorta A.S.'nin sermayesinin %89,18'ini temsil eden hisselerin ile Halk
Hayat ve Emeklilik A.S.'nin sermayesinin tamamini temsil eden hisselerin Tirkiye Varlik Fonu
Yoénetimi A.S. (TVF) tarafindan kurulacak bir sirket tarafindan devralinmasina iligskin olarak
TVF ile gérismelere baslanmistir. Potansiyel transfer isleminde ¢agr yukimluliga
olmayacaktir. Sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Cimento Sektorii - Oyak Grubu Birlesme Karari

Halka acik Oyak Cimento Sirketlerinden KAP’a gdénderilen agiklamada, Oyak Cimento’nun
stratejik planlari ve c¢imento sektoriindeki hedefleri dogrultusunda yaratilacak sinerji de
distnilerek, Bolu Cimento <BOLUC TI>, Adana Cimento <ADNAC TI>, Aslan Cimento
<ASLAN A.S., Mardin Cimento <MRDIN TI> ve Unye Cimento'nun <UNYEC TI>, ilgili
mevzuat ¢ergcevesinde birlesme niyetiyle gérismelere baslamasina karar verildigi agiklandi.

Yapilan agiklamada, birlesmenin ne sekilde planlandidi, halka agik olmayan Oyak Cimeto
Grubu sirketleri Denizli Cimento ve/veya Oyak Beton’un birlesme surecine dahil olup olmadigi,
planlanan birlesme takvimi gibi konulara yer verilmedi.

OYAK Cimento, halka agik 5 ¢cimento ve bunlara dikey olarak entegre beton ve kagit torba
sirketlerinden olusmaktadir ve Ekim 2018'de, OYAK ile Taiwan’da mukim Taiwan Cement
Corporation (TCC) arasinda varilan anlagsmayla %40’lik kismi 640 milyon USD karsiliginda
TCC’ye devredilmistir. Halka acgik 5 sirketin tek bir cati altinda toplanmasinin yaratmasi
muhtemel operasyonel ve finansal sinerjiler dikkate alindiginda, gelismenin halka agik sirketler
icin olumlu oldugu degerlendirilebilir.

Birlesmeye konu olacak sirketlerin kiiglk yatirimcilarina, s6z konusu birlesme “6nemli nitelikte
islem” oldugu igin ayrilma hakki dogacaktir. Ayrilma hakki kullanim fiyati, islemin ilk defa
kamuya aciklandigi tarih olan 13 Aralik’tan 6nceki otuz glin icinde borsada olugan dizeltiimis
agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi olacaktir. Ayrilma hakki kullaniimadigi takdirde,
kiguk yatinmci agisindan sireg, birlesmenin ne sekilde, hangi sirket c¢atisi altinda, hangi
degerleme kriterleri nazarinda planlandigina gére degisecektir ve buna dair bilgi hentiz mevcut
degildir. Bununla birlikte, eger birlesmenin halka acik bir sirket ¢atisi altinda yapilacaksa, bu
sirketin, Oyak Cimento’'nun sahiplik oraninin gérece yuksekligi dikkate alindiginda Aslan
Cimento c¢atisi altinda olmasinin daha muhtemel oldugunu disintyoruz.

Hizse Fiyat Ortalama (*) Kapams (*) Artis (Azalhs)
BOLUC 3,13 354 -20%
ADBGR 514 554 -13%
ADANA 6,89 747 -3%
ADNAL 2,00 223 -10%
ASLAN 34 30 44 28 -23%
MRDIM 5,54 5,45 2%
UNYEC 3,55 409 -13%

Kaynak: BIST, YKY Aragtima (% diizeltimig agifikh orfalama fiyailann antmefik orfalamas: (*4) 13.12.19

Piyasa Deferi (*) Net Borg () Firma Degeri OzSermaye (**) Oyak Ortakhk

ADCIM 1.501,1 87,4 1.4137 907,9 58%
ASLAN 3.146,3 293,1 3.439.4 306,3 97%
BOLUC 5643 2989 863,2 332,9 50%

MRDIN 594,7 32,6 562,1 2113 55%
UNYEC 500,5 275 528,0 2559 51%
Toplam 6.307,0 499,5 6.806,5 2.014,8

Kaynak: BIST, YKY Aragtirma [} 13.12.19 kapanig fiyailan [*% Epiil 2013 fibanyde
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin sz konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlQ bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.$. ve ¢alisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farklh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Deg@erler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sbézlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢aligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayh olarak, raporda bahsi gecen iglemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢Uncu kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




