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GUNLUK YATIRIM BULTENI

BIST-100 endeksinde 93,500 lizerinde gii¢ kazanan yiikselisin ilk
hedefi 95,500 direnci

Geligmekte olan ililke piyasalarina yonelik soru isaretleri, kiresel
ticaret, sikilasan finansal kosullar ve Brexit takip edilen ana konu
basgliklari olmaya devam ediyor. QE’yi sonlandirmaya ve faiz artisina
hazirlanan Ecb diin piyasa beklentilerine paralel yénde 2019 yaz
aylarina kadar faizlerde degisiklige gidilmeyecegine vurgulamaya
devam ederken, son donemde kiiresel ticarete yoénelik kismen
olumlu haber akigi ve Abd’de beklenti altinda kalan Agustos Tiife
verisinin de destegiyle diin risk istahinin olumlu etkilendigini takip
ettik.

Yurti¢i piyasalarda ise TCMB’nin beklenti lizerindeki faiz artisi ve
ihtiyag duyulmasi halinde ilave parasal sikilagtirma yapabilecegi
mesajlarn ile birlikte TL varliklarda giiglii yiikseligler 6n plandaydi.
TCMB haftalik repo faizini 625 baz puan yiikseltti. (%17.75'ten %24'e)
Bir slredir haftalik repo ihalesi agmayan TCMB, tim fonlamasini gecelik
bor¢ verme faizi olan %19.25 seviyesinden yapiyordu.

BIST-100 endeksinde 93,500 uzerinde gii¢ kazanan yiikseligin ilk
hedefi 95,500 direnci.. Merkez BankasiI PPK toplantisi sonrasinda ara
diren¢ noktasi olarak izledigimiz 93,500 seviyesinin asiimasiyla birlikte
piyasanin yukari ataklarinda guii¢ kazandigini gézlemliyoruz.

Biltenimizden Baslhklar
= Piyasa Yorumu

= Faiz artisinin bankacilik sektoriine etkisi

Gunluk Takvim
= 05:00 Cin - Sanayi Uretimi (beklenti: %6.1 6nceki:%6.0)

= 10:00 TR - Cari islemler Dengesi Temmuz (beklenti: -1.80b dnceki: -
2.97b)

= 15:30 ABD - Perakende Satislar (beklenti: %0.4 énceki: %0.5)

= 15:30 ABD - Perakende Satislar - Oto hari¢ (beklenti: %0.5 dnceki:
%0.6)

= 15:30 ABD - Perakende Satiglar - Oto ve benzin hari¢ (beklenti: %0.5
onceki:%0.6)

= 16:15 ABD - Sanayi Uretimi - Agustos (beklenti:%0.3 énceki:%0.1)

m 17:00 ABD - Michigan Tuketici Guven Endeksi (beklenti: 96.6 6nceki:
96.2)
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BIST-100 (TL) 94,419
BIST-100 (US$) 14,854
Gunlik Degisim (TL) 2.4%
Gunliik Hacim (BIST-100) US$1,568 mn
Gunliik Hacim (BIST-TUM) US$1,693 mn
Toplam Piyasa Dederi US$119.5 bn
Halka Agiklik Orani 30.9%
3 Aylk Giinliik Islem Hacmi US$1,634 mn

BIST-100 Getirisi (TL)

1 haftalk / 1 aylk
3 aylk / 12 aylk

1.2% / 1.9%
1.0% / -12.7%

En cok artan TL/hisse Degisim
ULKER 16.85 9.3%
MGROS 14.92 8.8%
MAVI 29.80 8.7%
TCELL 11.28 8.4%
GARAN 6.16 7.7%

En gok azalan

TL/hisse Degisim

IEYHO 0.23 -4.2%
KARTN 333.20 -3.4%
TAVHL 30.08 -3.4%
ANELE 2.22 -1.8%
FROTO 63.30 -1.7%
Hacim US$mn Degisim
THYAO 320 28.2%
GARAN 199 114.1%
ASELS 102 -13.8%
AKBNK 99 225.5%
KRDMD 89 -8.8%
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PiYASA YORUMU

Gelismekte olan llke piyasalarina yonelik soru isaretleri, kiiresel ticaret, sikilasan finansal
kosullar ve Brexit takip edilen ana konu basgliklari olmaya devam ediyor. QFE'yi
sonlandirmaya ve faiz artisina hazirlanan Ecb din piyasa beklentilerine paralel yonde
2019 yaz aylarina kadar faizlerde degisiklige gidilmeyecegine vurgulamaya devam
ederken, son donemde kiresel ticarete ydnelik kismen olumlu haber akisi ve Abd’de
beklenti altinda kalan Agustos Tufe verisinin de destegiyle dun risk istahinin olumlu
etkilendigini takip ettik. Ayrica TCMB’nin beklenti Gzerindeki faiz artigi ile birlikte TL'deki
yukselis 6n plandaydi. Gelismekte olan (ke déviz kurlari ve hisse senetlerinde
yukselisler etkili oldu. Kiresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500 endeksi
%0.5 (Nasdaq %0.75, Dow Jones %%0.6) artida ginu kapatti. Dolar endeksinde asagi
baski etkili olurken, Vix son bir aydan bu yana ilk kez 13’Un altina geriledi.

Yurtigi piyasalarda ise TCMB’nin beklenti Uzerindeki faiz artisi ve ihtiyag duyulmasi
halinde ilave parasal sikilastirma yapabilecedi mesaijlari ile birlikte TL varliklarda guglu
yukseligler 6n plandaydi. TCMB haftalik repo faizini 625 baz puan yikseltti. (%17.75'ten
%?24'e) Bir siredir haftalik repo ihalesi agmayan TCMB, tim fonlamasini gecelik borg
verme faizi olan %19.25 seviyesinden yapiyordu. Dolayisiyla diin yapilan faiz artirimi
ortalama fonlama faizinde 475 baz puanlik bir artis anlamina geliyor. TCMB’nin faiz karari
sonrasinda TL gunid %4 civan yikselisle tamamlarken, BIST-100 endeksinde bankacilik
hisseleri 6nclliginde 93.500 direncinin asildigini ve yikselisin gl¢ kazandigni takip
ettik. BIST-100 endeksi gini %2,4, bankacilik endeksi ise %4,8 yikseligle tamamladi.
TCMB'nin karariyla birlikte gosterge 10 yillik tahvil getirileri de 100 baz puan geriledi

Yurtigi piyasalarda Abd ile iliskiler / Abd-iran konusu basta olmak (izere, idlib’e yonelik
haber akigl, yiksek enflasyon, Tcmb faiz artisi ardindan 20 Eylul'de aciklanacak OVP
kisa vadede 6n planda olan ana konu bagliklari olmaya devam ediyor.

Bu sabah:
- DUn aksamki pozizitif hava bu sabah Asya piyasalarina da olumlu yansiyor (Cin harig)
- Japonya %1 civari artida, Cin ise yatay

- Cin’de bu sabah agiklanan makro veriler karisik sinyaller tretti. Ayrica Reuters’da Cin’in
Abd’nin taleplerine teslim olmayacagina dair aciklamalari dikkat ¢cekiyor. Trump’in din
Cin’e yonelik bir sonraki gumruk tarifelerinin yakinda gelebilecegini ima eden tweet’i soru
isareti yaratmisti.

- S&P 500 vadeli yatay

- Asagi baskinin etkili oldugu dolar endeksi yatay (94.4 trend destedi 6nemini koruyor)
- Gelismekte olan tlke déviz kurlari hafif artida

- USD/TL 6.06 civarinda islem géruyor (din 6.55/6.01 bandinda iglem goérdi)

- TL doéviz sepeti hafif ekside

- Altin yatay

- Ylkseligler ardindan brent petrol hafif ekside

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
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BIST-100 endeksinde 93,500 Uzerinde gu¢ kazanan yikselisin ilk hedefi 95,500
direnci..Merkez Bankasi PPK toplantisi sonrasinda ara diren¢ noktasi olarak izledigimiz
93,500 seviyesinin asilmasiyla birlikte piyasanin yukari ataklarinda gl¢ kazandigini
g6zlemliyoruz. Béylece ilk etapta 95,000 olmak Uzere 97,500 ve 100,000 seviyelerini
hedefleyecek bir potansiyelin olustugunu distindiigimuz piyasada, kisa vadeli ylkselis
egiliminin devam edebilecegine yonelik egilim su asamada korunuyor. Bu nedenle piyasa
hareketinin 91,500 seviyesi stop loss olmak Uzere yukari ydonde izlenmesini éneriyoruz.

Bugin makro tarafta yurigcinde cari agik, Abd'de perakende satislar BoE Baskani Mark
Carney (tsi 13:00’te), Chicago Fed Baskani Charles Evans (tsi 16:00'da), Boston Fed
Bagkani Eric Rosengren (tsi 17:00’de) aciklamalar takip edilecek. Ayrica Rusya Merkez
Bankasi bugiin faiz kararini agiklayacak. Rusya MB Baskani Elvira Nabiullina gegtigimiz
hafta, buglinki toplantilarinda faiz artirmayi tartisacaklarini sdylemisti. En son 2014
yilinda faiz artiran Rusya’nin politika faizi %7,25 seviyesinde bulunuyor.

Bugln Temmuz ayi cari agik agiklaniyor: Reuters'in 15 ekonomistin katilimiyla yaptigi
ankete gore, Cari islemler dengesinin ekonomideki yavaglama slrecinde dis ticaret
acgigindaki azalisin da isaret ettigi Uzere Temmuz'da gegen yilin ayni dénemine gore
yuzde 62 dusisle 1.8 milyar dolar, yillsonunda ise 47 milyar dolar agik vermesi
bekleniyor. Cari agikta dizeltme streci etkili olurken, Ticaret Bakanligi'nin éncl verilerine
gore dis ticaret acigi Temmuz'da ithalattaki gerileme Onculigiinde gegen yilin ayina gore
yluzde 32.4 daralarak 6 milyar dolar, AJustos'ta ise yluzde 58 azalarak 2.5 milyar dolar
oldugunu not edelim.

Sektor ve Sirket Haberleri
Faiz artisinin bankacilik sektoriine etkisi

TCMB’nin din yaptigi 625 baz puanlik faiz artisi sonrasi, bankacilik sektortine etkilerini
inceledik. Her ne kadar haftallk REPO faizi %24’e artmis olsa da, son sektdr verilerine
gore yeni agilan TRY mevduat oranlari ortalama %20 seviyesindedir. Buylik montanli
mevduatlar igin ise %25 U(zerinde faizlerin oldugunu goézlemliyoruz. Bu sebeple,
TCMPB’nin yaptigi faiz artisinin piyasaya yapacagi etki, olmasi gerekenden daha sinirli
kalabilir.

Bankalarin 2C18 finansal verilerine gére, Halkbank ve Vakifbank’in TRY vadeli mevduat
agirh@i toplam faiz getirisi saglayan varliklar igindeki paylari sirasiyla %36 ve %34'tlr.
Diger bankalara goére daha yuksek oranlara sahip olan bu bankalarin, faiz artisindan
daha fazla olumsuz etkilenmesi beklenebilir.

Dunki faiz artigi, bankalarin kredi-mevduat faiz makasindaki daralmayi 4C18 igin teyit
etti. Hatta, kredi-mevduat faiz makasindaki toparlanma 1C19 sonrasina bile sarkabilir. Bu
durumu degistirecek olan gelisme, kredilerin ne kadar hizli yukari yonle fiyatlanmasi ile
baglantili olacaktir.

Diger yandan Tifeye endeksli bonolar bankalarin enflasyondaki artisa karsi énemli bir
hedge goérevi gérdigiini soyleyebiliriz. En yilksek agirliga sahip, Garanti Bankasi ve s
Bankasi’'nin, Tifeye endeksli bono agirhigi faiz getirisi saglayan varliklara gére sirasiyla
%6,3 ve %6 seviyesindedir.

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
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Enflasyonun her 100 baz puan artisi ile TRY mevduatlarin ayni oranda artacagi
varsayimi ve durasyon etkisi hari¢ tutuldugunda, ve faiz artigi ve Tiifex gelirindeki artis ile
birlikte bakildiginda, Garanti ve Is Bankasr’'nin diger bankalara gére nispeten daha az
etkilenebilecegini distnlyoruz. Ancak, 3C ve 4C18de bankalarin Tufeye endeksli
bonolari kar yonetimi acgisindan kullanmasi olasi. Clinkl, Tifex i¢in yapilan degerlemeler
ortalama %10 civarinda enflasyon varsayimi ile yapildi. Bu sebeple, 3C ve 4C’da Tifex’in
marjlara olumlu etkisi yapilacak olasi yeniden degerlemeler ile normalden daha yuksek
olabilir.

Her ne kadar, bankalar marjlardaki dalgalanmayi Tifex getirileri ile azaltmayl amaglasa
da, temel analiz anlaminda Garanti ve is Bankas’'nin enflasyondaki artistan nette daha
az etkilenmesini, Halkbank ve Vakifbank’in daha fazla etkilenmesini bekliyoruz.

@L"@m i UniCredit Group Yapi Kredi Yatirnm 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 taahhitte
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 triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin sz konusu Uriin veya hizmetin tasidigdi 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 sonuclar 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 Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm 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 mimkinduir. Yapi Kredi Yatirnrm 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 katillan tim gercek veya tlzel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogdabilir. 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, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapr Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
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 Yatinm 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 Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ugincu kisilere gdsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




