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GUNLUK YATIRIM BULTENI

Gegtigimiz hafta 91,000 direncinin asilmasiyla onaylanan yiikselis
surecek.

ABD'nin dig ticaret alaninda yeni koruma 6nlemleri alacagi
endisesiyle ABD borsalari Cuma giini gerilerken, dolar ABD Baskani
Donald Trump'in Fed'in para politikasini sikilastirmasini elestirmesinin
ardindan deger yitiriyor. Trump Cuma gunu dolarin de@erli olmasindan
yakinirken, Avrupa Birligi ve Cin'i para birimlerinin degderini manipule
etmekle sugladi. Dolar endeksi buglin 94.30'a kadar geriledi.

Yurt iginde ise Dolar/TL Hollanda'nin ardindan Almanya ile de iligkilerin
normallesme sinyalleri géstermesinin destediyle gine 4.75'li seviyelere
gerileyerek baglarken TCMB'nin yarin aciklayacad: faiz kararinin
piyasada yon belirleyici olacak.

Klresel piyasalarda dolar ABD Baskani Trump'in dolarin degerli
olmasindan yakinmasinin ardindan yen ve baglica para birimleri
karsisinda deger yitirdi.

Teknik tarafta ise gectigimiz hafta 91,000 direncinin asilmasiyla
onaylanan tepki sirecinin, 92,500 iizerinde gii¢ kazandigini
gozlemliyoruz. Bodylece 95,000 ve 97,500 seviyelerini test etme
potansiyeli olustugunu dusindigimuiz piyasada, destek konumuna
dénisen 91,000 Uzerindeki seyri bu nokta stop loss olmak Uzere yikselis
yonunde izlemeyi surdlriyoruz.

Biltenimizden Baslhklar
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Sermaye Piyasasi

BIST-100 (TL) 94,082
BIST-100 (US$) 19,600
Gunlik Degisim (TL) 1.2%
Gunliik Hacim (BIST-100) US$1,396 mn
Gunliik Hacim (BIST-TUM) US$1,582 mn
Toplam Piyasa Dederi US$158.6 bn
Halka Agiklik Orani 30.9%
3 Aylk Giinliik Islem Hacmi US$1,688 mn

BIST-100 Getirisi (TL)

1 haftalk / 1 aylk 4.7% [ -0.5%
3 aylk / 12 aylk -15.2% / -11.9%
En cok artan TL/hisse Degisim
CEMAS 2.94 20.0%
KIPA 2.38 19.6%
SASA 10.44 8.3%
TRCAS 1.76 6.7%
TTKOM 5.10 4.9%
En gok azalan TL/hisse Degisim
0ZGYO 5.22 -4.2%
TAVHL 26.44 -2.8%
KRDMD 4.16 -2.1%
CEMTS 6.06 -1.5%
ISFIN 2.66 -0.7%
Hacim US$mn Degisim
GARAN 226 -18.3%
THYAO 196 -31.6%
ASELS 128 -38.4%
SASA 113 n.m.
KRDMD 81 -19.9%
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PiYASA YORUMU

ABD'nin dis ticaret alaninda yeni koruma énlemleri alacagi endisesiyle ABD borsalari Cuma
gunu gerilerken, dolar ABD Bagkani Donald Trump'in Fed'in para politikasini sikilagtirmasini
elestirmesinin ardindan deger yitiriyor. Trump Cuma guni dolarin degerli olmasindan
yakinirken, Avrupa Birligi ve Cin'i para birimlerinin dederini manipile etmekle sugladi. Dolar
endeksi buglin 94.30'a kadar geriledi. Trump'in Cuma ginu dolarin degeri hakkinda yaptigi
aciklama ve Cin'den ABD'nin yaptidi tim ithalata gimruk vergisi getirme tehdidi, guglu sirket
bilangolarina ragmen ABD ve Avrupa borsalarinda Cuma gini satislari tetikledi. Wall
Street'i izleyen Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalari endeksi ylizde 0.4 eksiye gegtikten
sonra yatay seyrediyor. Japonya'nin Nikkei endeksi ise yluzde 1.4 ekside bulunuyor.

Hafta sonunda yapilan G20 Ulkeleri maliye bakanlari ve merkez bankasi baskanlari
toplantisinda ABD'nin gimrik vergilerini artirmasindan kaynaklanan anlasmazliklarin nasil
giderilecegi hakkinda bir uzlasi ortaya ¢ikmadi. Dolar, Trump'in ABD'de bu yil faizlerin iki
defa daha artirlmasindan hosnut olmadigini bildiren ve CNBC televizyonununda yer alan
haberin ardindan deger vyitirdi. Trump ayrica Twitter'da faiz artirrmlarinin ABD'nin "blyuk
rekabet avantajina" gblge dusirdiguni ve ABD ekonomisine zarar verebilecegini ifade etti.

Dolar yen karsisinda art arda Uglincl seansta da deger vyitirerek 110.85 yene kadar geriledi.
11 Temmuz'dan bu yana en dlsiik seviyeyi goren dolar/yen kuru yizde 0.5 ekside 110.89
diizeyinde bulunuyor.

Petrol fiyatlari ekonomik biyime Uzerinde ticaret politikalari ve jeopolitik gelismeler kaynakli
asagi yonlu risklerin artti§i uyarisinda bulunan G20 bildirgesinin ardindan petrol piyasasinda
talep gérunumiine dair endiselerle geriledi. Brent ve ABD ham petrolinun fiyati ytizde 0.1
dususle sirasiyla 72.97 ve 68.18 dolara geriledi. Gelismis ve gelismekte olan G20 ulkelerinin
maliye bakanlari dig ticaret ve jeopolitika alanindaki gerilimlerin ekonomik buyimeye zarar
vermesini 6nlemek igin diyalogun artirilmasi ¢agrisinda bulundu. Ancak toplantida ABD'nin
son aylarda gumruk vergilerini artirmasiyla baglayan anlasmazliklarin nasil giderilecegine
dair bir uzlasi belirmedi.

G20'nin bu ¢agriy1 yaptigi siralarda ise su ana kadar birbirlerinden ithal ettikleri 34'er milyar
dolar tutarindaki Grine ek gimruk vergisi getiren ABD ve Cin arasindaki ticaret gerilimi daha
da artti. ABD Bagkani Donald Trump, Beijing'in bazi i¢ politikalarinda degisiklik yapmamasi
halinde llkesinin Cin'den bir yilda ithal ettidi 500 milyar dolar tutarindaki triintin tamamina
gumrik vergisi getirme tehdidinde bulundu.

Altin fiyatlari ABD Baskani Donald Trump'in faiz artirimlarini elestirmesinin ardindan dolarin
yaklasik iki haftanin en dusuk seviyesine inmesine paralel olarak deger kazandiktan sonra
bugln yatay seyretti.Altinin spot piyasadaki ons fiyati Cuma ginunu yizde 0.7 yukseldikten
sonra bugun yuzde 0.03 artida 1,231.87 dolarda bulunuyor.

Yurt icinde ise Dolar/TL Hollanda'nin ardindan Almanya ile de iligkilerin normallesme
sinyalleri gdstermesinin destegiyle giine 4.75'li seviyelere gerileyerek baglarken TCMB'nin
yarin agiklayacagi faiz kararinin piyasada yon belirleyici olacak. Gegen hafta Hollanda ile
diplomatik iligkilerin normallestiriimesi konusunda mutabik kalinmasi ardindan haftasonu ise
Almanya ile iligskilerin daha da normallesmesi yéniinde bir adim atildi.

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
yky_arastirma@yapikredi.com.tr



YapiKredi

Yatirim

@R Kog 2 UniCredit Group

Giinlik Yatinnm Biilteni - 23/07/18

Kiresel piyasalarda dolar ABD Bagkani Trump'in dolarin degerli olmasindan yakinmasinin
ardindan yen ve baslica para birimleri kargisinda deger vyitirdi. Cuma glini baslayan bu etki
gelismekte olan Ulke para birimlerinin de dolar karsisinda deger kazanmasina destek oldu.
Ote yandan hafta sonunda yapilan G20 iilkeleri maliye bakanlari ve merkez bankasi
baskanlari toplantisinda ABD'nin gumridk vergilerini  artirmasindan  kaynaklanan
anlagsmazliklarin nasil giderilecedi hakkinda bir uzlasi ortaya ¢cikmadi G20 toplantilarina
Turkiye'den Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak ve TCMB Baskani Murat Cetinkaya
katilmigti. Albayrak Arjantin'de gazetecilere yaptidi agiklamalarda "¢ok boyutlu" etkin bir
Merkez Bankasi hedeflediklerini ve piyasalarla kavga etmeyeceklerini soyledi.

Ote yandan bu hafta piyasalarda Cumhurbagkani Tayyip Erdogan'in yeniden Ankara'ya
dénmesiyle birlikte Cumhurbagkanhgi kurul ve ofislerinde atamalarin da glindeme
gelebilecegi 6ngdrullyor. Erdogan bugiin 1400'da partisinin MYK toplantisina katilacak.

Piyasalarda bugiin TUIK tarafindan agiklanacak tiiketici giiven endeksi izlenirken
piyasalarin gozi yarin agiklanacak TCMB faiz kararinda olacak. Reuters'in Cuma guini
yayimladigi ankete gére TCMB'nin Temmuz ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda,
enflasyonda ongorilerinin de 6tesinde bir bozulma gergeklesmesi nedeniyle politika faizi
olan bir hafta vadeli repo faizini 100-125 baz puan artirmasi bekleniyor. Reuters'in 16
kurumun katilimi ile yaptigi ankete goére 15 kurum faiz artisi beklerken; bir katilimci
TCMB'nin yiuzde 17.75 seviyesindeki politika faizini sabit tutacagini 6ngoriyor.
Katilimcilardan 12'sinin beklentisi 100-125 baz puan seviyesinde sekilleniyor.

Teknik tarafta ise gectigimiz hafta 91,000 direncinin asiimasiyla onaylanan tepki sirecinin,
92,500 lzerinde gu¢ kazandigini gézlemliyoruz. Béylece 95,000 ve 97,500 seviyelerini test
etme potansiyeli olustugunu disindigimuiz piyasada, destek konumuna dénlisen 91,000
Uzerindeki seyri bu nokta stop loss olmak tzere yukselis yoninde izlemeyi strdurtyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri

Enerjisa <ENJSA TI> Oneri Baslangici: Ongériilebilir yilksek operasyonel performans.
AL.

Yuksek operasyonel gorinurlik; enflasyon ve TRY volatilesine karsi direncli yapi: Enerjisa’yi
arastirma kapsamimiza AL oOnerisi ve 12 aylik toplam hedef fiyat olarak TRY8.43/hisse
(TRY0.40'lik temetti dahil, 38% artis potansiyeli) ile ekliyoruz. Sirket igcin olumlu
gérusimizin ana sebepleri 1) Destekleyici regllasyon altyapisi ile elektrik dagitim
operasyonlari icin 2021e kadar 13.6% reel getiri elementi, 2) Sirketin elektrik dagitim
operasyonlari gelirlerinin ylksek olgciide enflasyona kargi direngli olmasi, 3) Kuvvetli pazar
pozisyonun getirdigi operasyonel sinerjiler ve satin alma gicu, 4) Sirketin regile edilen varlik
tabanindaki kuvvetli biyimenin; 2017 ve 2020 arasinda sirketin dizeltiimis operasyonel
karlihgi ve net karlihidinda yillik bazda 20% civarinda blyime beklentimiz, 5) Kuvvetli
sermayedar yapisli ile uygun maliyetli finansmana erisim imkani, 6) Sirketin bor¢lulugunun
agirlikli olarak TRY olmasindan dolayi, déviz kurundaki hareketlerden buyuk 6&lgctide
etkilenmemesi, ve 7) Makul temettl verimi (2019T'da 6.6% ve uzun vadede ortalama 8.0%)
olarak siralanabilir.

“Raporun detaylarina buradan ulasabilirsiniz.”

ENJSA (Tavsiye: AL, Hedef Fiyat: TL8.03)

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
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Migros <MGROS TI> Kipa birlesmesine iliskin duyuru metnini agikladi

Buna gore, Migros ile Kipa’nin Migros c¢atisi altinda birlesme isleminde uygulanacak birlesme
orani %98,3297, hisse degisim orani da 0,060453853 olarak belirlenirken; ayrilma akgesi ise
bir adet Kipa hissesi igin 2,816 TL olarak belirlenmistir. Kipa’'nin ortaklari isterlerse, ellerinde
tuttuklan 1 adet Kipa hissesi karsihiginda 0.060453853 adet Migros hissesi alabilecekler
veya hisselerini hisse basi 2,816 TL’den Migros’a devrederek ortakliktan ayrilacaklar.

Hatirlanacagi Gzere, SPK gegen hafta birlesme isleminin Kipa’nin ortaklarina asgari 2,56TL
hisse basi fiyattan yapilmasi sartiyla olumlu goéris vermisti. Migros, ¢agri fiyatini SPK’'nin alt
limitinin %10 Uzerinde 2,816 TL olarak belirledi. Birlesme oraninin denk geldigi Migros
hisselerinin piyasa fiyatinin karsihginin 1,17TL oldugundan hareketle, Kipa'nin ortaklarinin
nakit ¢agri fiyatini tercih edeceklerini distinlyoruz ve bu durumda, birlesme islemleri
kapsaminda sermayesini 3.0 milyon TL arttirak 181.1 milyon TL’'ye c¢ikaracak Migros’un
kasasindan 141 milyon TL'lik nakit ¢ikisi olacadini hesapliyoruz. Haberin piyasa etkisinin,
Kipa hisseleri agisindan, ¢agr fiyatinin, son kapanis fiyatinin %18 ulzerinde kalmasindan
dolay! olumlu olacagini diistinlyoruz; Migros agisindan ise nakit ¢ikisi olacagindan hareketle
hafif olumsuz algilanabilecekse de, sirketin Kipa’nin %100°’Gni satin almak igin 6demis
olacag! bedelin halen Kipa’nin makul degerinin ¢ok altinda kalacak olmasindan 6tirl bu
satin almayl Migros acisindan fevkalade olumlu bir adim olarak degerlendirmeye devam
ediyoruz ve hisse igin ‘AL’ 6nerimizi yineliyoruz.

MGROS (Tavsiye: AL, Hedef Fiyat: TL37.20)

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi 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 taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorl, 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 islemlerin 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, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamigtir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkundudr. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, ydneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tlzel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm 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, sunmay
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapr Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢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 timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




