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BIST-100 endeksinde tepki alimlarinin gli¢
kazanabilmesi igcin 98.500 direncinin agiimasi
gerekiyor: Yurtdisi piyasalarda G-7 ve Trump-Kim zirvesi
ardindan goézler Fed/ Ecb toplantilarinda. Fed faiz arttirm
strecine devam ederken, Ecb QFE'’yi sonlandirmaya
hazirlaniyor. Gegen haftaki Bloomberg haberi ve Praet
agiklamalari ardindan ECB’nin tahvil alimlarini sonlandirma
konusunu 14 Haziran toplantisinda tartisacagina dair
beklentileri 6n planda. Merkez Bankalari toplantilari
oncesinde din hem hisse senedi hem de tahvil
piyasalarinda yatay hareketler etkili oldu. Din agiklanan ve
piyasa beklentilerine paralel yénde gerceklesen Mayis Abd
Tife verisi de bu gérinime destek oldu. Yurtici piyasalarda
ise kisa vadeli dusus trendi igerisinde asagi baski altinda
kalan BIST-100 endeksinde tepki arayislari devam ediyor.
Dun endekste 95.000 destegi lizerinde dengelenme gabasi
etkili olurken, gecen haftaki Merkez Bankasi faiz artisi
ardindan deger kazanan TL’nin ise hem vyurti¢i haber akigi
hem de Fed/Ecb toplantilari 6ncesinde baski altinda
kaldigini takip ediyoruz. Haftaya 4.47 civarinda baslayan
USD/TL 4.60''in (zerine yukselmis durumda. Tahvil
faizlerinde ise yukari yonli baski etkili. Gésterge tahvil faizi
2009 baglarindan, Turkiye 5 yillik cds spreadi 2017 yili
baslarindan bu yana en yliksek seviyede.

Ekonomik Takvim BIST-100  En Gok Artan Getiri
e 10:00 TR - Sanayi Uretimi - Nisan aylik (beklenti: ~ TKNSA:IS Teknosa 5,2%
%0.7 6nceki:%0.2) AKSEN:IS Aksa Enerji 4,3%
e 10:00 TR - Sanayi Uretimi - yillik (beklenti:%6.2 YATAS:IS VYatas 4,1%
onceki:%7.6) i NTHOL:IS Net Holding 3,5%
e 15:30 ABD - UFE (beklenti: %0.3 dnceki: %0.1) ODAS:IS Odas Elektrik 3,1%
e 15:30 ABD - UFE yillik (beklenti: %2.9 6nceki:
%2.6)
e 21:00 FED FOMC Toplantisi (beklenti:%2.00- BIST-100 En Cok Azalan Getiri
1.75 6nceki:%1.75-1.50) THYAOIS  Turk Hava Yollari 5,8%
e 21:30 FED Baskani Powell basin toplantisi KOZAL:IS Koza Altin Isletmeleri -4,6%
NETAS:IS Netas Telekom. -4,5%
Biltenimizden Basliklar CCOLA:IS Coca Cola Icecek -4,5%
SISE:IS Sise Cam -4,4%

e Piyasa Yorumu
e Garanti Bank <GARAN TI>
e IS Gayrimenkul <ISGYO TI>

e Tiulrk Perakende Sektori
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PIYASA YORUMU
Yurtdisi piyasalarda G-7 ve Trump-Kim zirvesi ardindan gozler Fed/ Ecb toplantilarinda. Fed faiz

arttinm surecine devam ederken, Ecb QE’yi sonlandirmaya hazirlaniyor. Gegen haftaki Bloomberg
haberi ve Praet aciklamalari ardindan ECB’nin tahvil alimlarini sonlandirma konusunu 14 Haziran
toplantisinda tartisacagina dair beklentileri 6n planda. Merkez Bankalari toplantilari éncesinde diin
hem hisse senedi hem de tahvil piyasalarinda yatay hareketler etkili oldu. Din agiklanan ve piyasa
beklentilerine paralel yonde gerceklesen Mayis Abd Tife verisi de bu gérinime destek oldu.
Kuresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksinin Mart zirvelerini test ettigini takip
ediyoruz. Brent petrolde 75 dolar destegi, Altinda ise 1290 destegi Uzerinde tutunma ¢abasi devam

ediyor.

Yurtici piyasalarda ise kisa vadeli dists trendi igerisinde asadi baski altinda kalan BIST-100

endeksinde tepki arayislari devam ediyor. Din endekste 95.000 destegi lzerinde dengelenme
cabasi eftkili olurken, gegen haftaki Merkez Bankasi faiz artisi ardindan deger kazanan TL’nin ise
hem yurtici haber akisi hem de Fed/Ecb toplantilari 6ncesinde baski altinda kaldigini takip ediyoruz.
Haftaya 4.47 civarinda baglayan USD/TL 4.60'in Gzerine ylkselmis durumda. Tahvil faizlerinde ise
yukari yonli baski etkili. Gosterge tahvil faizi 2009 baslarindan, Tirkiye 5 yillik cds spreadi 2017 yili

baslarindan bu yana en yliksek seviyede.

Bu sabah:

- Asya piyasalan karigik (Japonya artida, Cin ekside)
- Bugln tsi ile 21:00'de Fed Fomc kararlari aciklaniyor.
- Dolar endeksi hafif artida

- S&P 500 vadeli hafif artida

- Fed Fomc kararlari 6ncesinde gelismekte olan ulke doviz kurlari baski altinda

- USDI/TL 4.62 civarinda islem goriyor. (diin 4.52’den 4.59 civarina ylikselmisti)
- TL doviz sepeti artida
- 1290 destegi Uzerinde tutunma gabasi etkili olan Altin yatay

- 75 destegi Uzerinde tepki denemeleri etkili olan Brent petrol yatay

BIST-100 endeksinde tepki arayisi devam ediyor. Endekste haftaya baslarken olusan gugli tepki
alimlarinin, din seans ici geri ¢ekilmelerinde 95,000 ara destegi Uzerinde dengelenme gabasinda
hareketlendigini gézlemliyoruz. 95.000 destegi lizerinde 98.500 direnci test edilebilir. Son bes aydir
dusus trendi igerisinde hareket eden ve zayif yikselis denemelerinin diren¢ noktalarinda yeniden
asagi baski yaratmasiyla suren asagi seyir kapsaminda, 98,500 direnci 6nemli olacabilir. Endeksin
tepki alimlarinda gu¢ kazanabilmesi ve kisa vadeli yukselis egilimine gecebilmesi icin 98,500
direncinin asiimasi gerekiyor. Bu durumda ise 101,500 hedefiyle piyasada ara bir ylkselis egilimi

olusabililir. Geri gekilmelerde 93.500 destek seviyemiz.
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Bugiin yurticinde Nisan sanayi uretimi verisi ve tsi ile 21:00’de aciklanacak Fed Fomc kararlari takip

ediliyor. (piyasada 25 baz puan faiz arttirrmi bekleniyor, én planda olacak olan konu (yelerin faiz
artig1 beklentilerindeki seyir: yukari revizyon gelip gelmeyecegi) Nisan ayi sanayi Uretimi verisi volatil
bir seri olsa da ikinci ¢eyrek blylimesine ydnelik sinyaller acisindan 6nemli olabilir. Bloomberg
anketine katilan ekonomistler Nisan'da aylik yluzde 0,7, yilhk ylzde 6,2 artis bekliyor. Glven
endeksleri, PMI endeksleri, kredi blylme hizi gibi bir gok 6éncu gdsterge momentum kaybi sinyalleri
Uretmigti. Son zamanlarda agiklanan verilerle birlikte birka¢ haftada yapilan 500 baz puana yakin
faiz artis1 ekonomide sogumanin baslayacagini disinduriyor bizce. Diger taraftan yurtiginde Hazine
Haziran ayinda toplam 14,3 milyar TLlik i¢ bor¢ 6demesine (Adirhdi 20 Haziran’da) karsilik toplam
15,7 milyar TL’lik i¢c bor¢clanma gerceklestirmeyi planliyor. Bu dogrultuda da 18 ve 19 Haziran’da

dizenlenecek tahvil ihalelerine gelecek talep énemli olabilir.

Haftanin geri kalaninda ise Abd perakende satiglar verisi, ECB ve Japonya Merkez Bankalar

toplantilari takip edilecek énemli makro glindem konulari. Fed yeni bir faiz arttirmina hazirlanirken
ECB toplantisindan gelecek sinyaller de 6nemli olacak. Hatirlanacagi Uzere gecen hafta basinda yer
alan haberler ve ECB vyetkililerinden gelen agiklamalarla birlikte, ECB’nin 14 Haziran toplantisinda
tahvil alimlarini sonlandirma konusunu tartisacagina dair beklentiler 6n plandaydi ve euroda yukari
yonli baskinin etkili oldugunu takip etmistik. Bu gorinim riskli varlik sinifinda yer alan ve faiz
artiglarindaki yikselise duyarli gelismekte olan (lke piyasalarina yonelik soru isaretlerini

glclendiriyor.

Biiyiik resimde emtialarin finansal varliklara nazaran daha cazip oldugunu, kiiresel hisse senedi
endekslerinin cogunun ve 6zellikle de ABD endekslerinin tepe noktalarini birinci ¢eyrekte gérmus
oldugunu diisinmeye devam ediyoruz. Oniimiizdeki giinlerde jeostratejik konularin daha da 6n
plana cikabilecegini disinmeye devam ediyoruz. Jeostratejik tansiyonun artmasi altin fiyatlarina
destek olurken kiiresel hisse senetleri lizerinde olumsuz etkisi olabilir. 2018'e bakis raporumuzda ve
o giinden bu yana ifade ettigimiz gibi birgok kiresel borsa endeksinin bu senenin zirve noktasini ilk

ceyrekte gérmus olabilecegini disiinmeye devam ediyoruz.

Blyume tarafinda yavaslamaya isaret eden bazi sinyallerin gelmeye baslamis olduguna dikkat
cekiyoruz. Ozellikle petrol fiyatlarinda yasanmig artisin enflasyonu ylikseltici etkisini gérecegimizi
dusunuyoruz. Yani stagflasyonvari sinyaller gelmeye baslayacak diye dustniiyoruz. Nasdaq ve S&P
500 gibi bazi kiresel borsa endekslerinin énimuzdeki yaz aylarinda Subat diplerine yakin hatta

altina gelme olasihgi oldugunu disuniyoruz.
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Sektor ve Sirket Haberleri

Garanti Bank <GARAN TI> tarafindan yapilan agiklamada, JCR Eurasia Rating Derecelendirme
Kurulusu’'nun, Banka’nin Uzun Vadeli Ulusal Notu'nu ‘AAA(Trk)', Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci
Para Notu'nu ‘BBB* ve Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu'nu ‘BBB+ olarak teyit ettigi ve timu
igin ‘Stabil' gérinumlerinin korundugu, Banka’nin kredi derecelendirme notlarinin yatirm yapilabilir

seviyede olmaya devam ettigi belirtildi.

IS Gayrimenkul <ISGYO TI> istanbul ili, Kartal ilgesinde bulunan, 1,2 milyon metrekare
blydklagundeki arsasini, degerleme raporu sonucu bulunan tutar olan KDV hari¢ 4,5 milyon TL nakit
bedel karsiliginda satti. Sirketin 5.5 milyar TL’Lik aktif bUyUklugu g6z 6nine alindiginda, s6z konusu
satisin finansal etkisinin sinirli olacagindan hareketle haberi nétr karsiliyoruz, piyasa etkisinin de bu

yénde olmasini bekliyoruz.

Tirk Perakende Sektorii: Dinya gazetesinde yer alan habere gore, tavukguluk sektoriinin énemili
oyuncularindan, ve perakende oyuncularinin gérece 6énemli tedarikgilerinden Keskinoglu sirketi nakit
sikisikhigi nedeniyle konkardoto basvurusu yapti. Son 7 aydir piyasalarda yasanan likidite sikisikhd,
hammadde maliyetlerinin beklenenin ¢ok lzerinde artmasi, déviz kurlarindaki ani dalgalanmalar ve
arz talep dengesine bagli olarak fiyatlarin gecen yilin altinda seyretmesi, sirket tarafindan yasanan
finansal problemlerin gerekgesi olarak ifade edildi. Her ne kadar Keskinoglu sirketi 6zelinde detay
veriye sahip olmasak da, yasanan sorundan hareketle Tirk Perakende sektéri’nin orta vadeli
gorinimu igin 6ngoérduigumiz bazi hususlari hatirlatmakta beis gérmuiyoruz. Soyle ki, halka acik
perakende sirketlerinin son yillardaki finansallarinda géze ¢arpan ortak husus, basta personel, kira
ve biliyiime kaynakli giderler olmak Uzere, faaliyet giderlerinin VAFOK marji (izerinde yarattidi
baskinin, brat karlilik artisiyla telafi edildigi, bunun da goérece sinirli fiyat artiglariyla saglanarak
yapildigi. Bu performansin saglanmasi asamasinda, perakendecilerin dogru Urin-fiyat sunumu,
lojistik giderlerindeki iyilesme gibi basarilarini goéz ardi etmesek de, tedarikgilerin daha az kar
marjlyla ve daha uzun vadelerle calismak durumunda kaldigi gerceginin de katki sagladigini
dusunuyoruz. S6z konusu katkinin ilerleyen dénemlerde sinirli kalmasini, bununla birlikte raf

fiyatlarinda yukari yonlu diizeltmelerin ise devamini éngoriyoruz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi
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 yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba ydnelik olarak hazilanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacadina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler 6ngérd, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da muasteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turll 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 yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guavenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam
veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkindir. Yapr Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen cikar ¢atismasi ve objekitifligi etkiliemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve ishu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.



