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96,000 hedef noktasini test eden piyasada, seans igerisinde 94,000
tizerinde yiikselis siirecek...

Dun haftanin ilk islem giininde hisse senedi piyasalarinda yatay ve durgun
bir gérinim hakimdi. Bu haftanin en énemli gelismesi olan ve riskli
varliklarin yoni konusunda belirleyici bir etmen olarak sekillenecek G-20
toplantisi ve 6zellikle de merakla beklenen Trump-Jinping gérismesi
Oncesinde yatinmcilar risk almaktan kaginirlarken, mevcut pozisyonlarini
korudular. Amerika’da yatay seyreden endekslerde giin sonunda bir miktar
satis baskisi hissedilirken S&P 500 %0.17 ekside kapandi, Dow Jones
Sanayi artida kalmayi basardi, orta olgekli sirketlerden olusan Russell
2,000 %1.26 dususle oldukga geride kald1.

Din sabah saatlerinde Asya endekslerindeki yatay gorinim Avrupa
seansina da yansirken, Stoxx 600 giini %.0.25 kayipla noktaladi.

Fransa ve ingiltere’de endeksler yataya yakin kapanis yaparken, Almanya
Dax %0.53 dususle relatif zayif performans gosterdi.

Burada Avrupa ekonomisinin dinamosu olan Almanya’nin ihracata dayall
bir ekonomi olmasi nedeniyle, euro’daki deger kazanci endekste satis
baskisina yol aciyor.

Jeopolitik tarafta Amerika’nin drone’unun dusurilmesi ve Suudi tankerine
yapilan saldiridan iran’i sorumlu tutmasi sonrasinda gerginlik devam etti.
Aksam saatlerinde Trump yonetimi iranli liderlere yaptinmlar agiklarken,
iran’dan bunun diplomasinin sonu olacagi karsiligi geldi.

Amerikan endekslerinde dikkatimizi ¢geken bir konu yukseliglere ragmen
optimizmin oldukga sinirli olmasi ve yatirimcilarin put alimlarina agirlik
vermeleri. Bu da hisse senetlerinin bir kaygl duvarina tirmanabileceklerini
digsunduruyor.
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PiYASA YORUMU

Diun haftanin ilk igslem gininde hisse senedi piyasalarinda yatay ve durgun bir gérinim
hakimdi. Bu haftanin en énemli gelismesi olan ve riskli varliklarin yoni konusunda belirleyici
bir etmen olarak sekillenecek G-20 toplantisi ve 6zellikle de merakla beklenen Trump-Jinping
gbrismesi 6ncesinde yatirnmcilar risk almaktan kaginirlarken, mevcut pozisyonlarini
korudular. Amerika’da yatay seyreden endekslerde giin sonunda bir miktar satis baskisi
hissedilirken S&P 500 %0.17 ekside kapandi, Dow Jones Sanayi artida kalmayi basardi, orta
Olcekli sirketlerden olusan Russell 2,000 %1.26 dususle oldukga geride kaldi.

Dun sabah saatlerinde Asya endekslerindeki yatay gériinim Avrupa seansina da yansirken,
Stoxx 600 giini %.0.25 kayipla noktaladi.

Fransa ve ingiltere’de endeksler yataya yakin kapanis yaparken, Aimanya Dax %0.53 diisisle
relatif zayif performans gosterdi.

Burada Avrupa ekonomisinin dinamosu olan Almanya’nin ihracata dayali bir ekonomi olmasi
nedeniyle, euro’daki deger kazanci endekste satis baskisina yol agiyor.

Jeopolitik tarafta Amerika’nin drone’unun dislrtlmesi ve Suudi tankerine yapilan saldiridan
iran’1 sorumlu tutmasi sonrasinda gerginlik devam etti. Aksam saatlerinde Trump ydnetimi
iranli liderlere yaptirimlar agiklarken, iran’dan bunun diplomasinin sonu olacagi kargiligi geldi.

Amerikan endekslerinde dikkatimizi ¢geken bir konu ylikselislere ragmen optimizmin oldukga
sinirli olmasi ve yatinmcilarin put alimlarina agirlik vermeleri. Bu da hisse senetlerinin bir
kaygi duvarina tirmanabileceklerini distindurtyor.

Dolar endeksi haftalik bazda énemli bir destek seviyesi olan 96 seviyesinde ilk etapta destek
bulurken, bu seviye etrafinda konsolide olma c¢abasindaydi. Nitekim dolarla fiyatlanan ve
dolarin hareketlerine oldukga korele hareket eden metaller ve ozellikle altin da $1,400
Uzerinde hareketini sirdirdi. Burada faizlerdeki ve dolardaki diistis degerli metalde yukseligi
tetikleyen ana dinamikler olarak sekillenirken; kritik teknik direnglerin kirllmasi ve iran odakli
jeopolitik gerginliklerin giindemde kalmasi altinda kar satiglarinin sinirli kalmasina neden
oluyor. $1,420 seviyesinin de asilmasi ile ylikselis hareketi bu sabah $1,440 seviyesine dogru
devam ederken, gimus, platin gibi endustriyel yani da olan degerli metallerin ylkseliste altina
gore geride kaldigini gériayoruz. Bu da altindaki temel ylkselisin, para birimlerinin bir alternatifi
ve bir enflasyon hedge’i olmasi dolayisiyla gergeklestigini gosteriyor.

Petrol dun ilk etapta arti ve ekside kararsiz bir seyir izlerken, bir ka¢ seanstir yaganan sert
yukselisler hazmedildi. Sonrasinda gelen satiglarla Brent ve WTI benchmarklarinda dusugler
takip ettik. Amerikan Ham petrolii $58.50-$59.20 bandindaki direng seviyesinde satis baskisi
altinda kalirken, gectigimiz hafta gérdigumuiz %9 civarinda artis sonrasinda bu normal
karsilanmali. Petrolde bir sonraki 6nemli gelisme haftaya (1-2 Temmuz) Viyana’da yapilacak
OPEC toplantisi olacak. Rusya G20 toplantilarina da atif yaparken, tekrar Uretim arttirma
konusunda sabirsiz tavrini devam ettiriyor. Bu édnemli toplantilar 6ncesinde Amerikan Ham
Petroliinde $55-$60 bandinda sikisan hareketler gorebiliriz.

Bugin sabah saatlerinde riskli varliklarda negatif bir seyir var. Asya piyasalarinda Japonya
Nikkei 225 %0.5 civarinda ekside, Hong Kong Heng Seng ve Shaghai Composite’de %1
Uzerinde kayiplar var. Amerikan endekslerinin vadeli kontratlari da ekside. Bu hafta veri
tarafinda Avrupa’da enflasyon, Amerika’da tiiketim harcamalari ve FED’in en 6nem verdigi
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enflasyon indikatéri PCE bu hafta 6n planda. FED Bagkani Powell'in buglinkii konusmasi
onemli. FED’in tekrar piyasalar Uzerinde etkisini tekrar dnemle hissettirdigi bir donemde
Powelldan gelecek her ufak nians piyasalarda volatilite yaratabilir. Trump’in ataklari
sonrasinda FED’in kararlarinda politik baskinin ne kadar etkili oldugu gibi sorular beklenebilir.
Yatirnmcilarin odagi artik kesin gozi ile bakilan Temmuz ayi faiz indirimine yénelik mesajlarda
olacak. Bu noktada da haftasonu yapilacak G20 FED’in riskler arasinda énemle altini ¢izdigi
ve faiz indirimi konusunda elini gliglendiren ticaret savaslari konusunun nasil sekillenecegi ¢ok
onemli.

Teknik tarafta ise 23 Mayis tarihinde basladidi kisa vadeli ylkselis trendini strdiren piyasada,
haftaya baslarken ara hedef noktasi olarak izledigimiz 96,000 seviyesini asma denemelerinin
olustugunu gézlemliyoruz.

96,000 hedef seviyesini agsma denemelerinin ilk etapta seans i¢i baski olusturdugu piyasada,
gun icerisinde 94,000 ilk 6nemli destek konumunda bulunuyor. Seans igi geri ¢gekilmelerin
94,000 dzerinde dengelenme c¢abasinda hareketlenecedi piyasada, bu seviyenin
korunmasiyla yukari ataklarin strecegini distniyoruz. Bu durumda 96,000 ara hedefini
asmaya calisacak piyasada, bu seviye Uzerinde ise endekste kisa vadeli ylkselis trendinde
ana hedef olarak izledigimiz 99,000/100,000 bandini hedefleyecek seyir devam edecektir.

Henliz yukari potansiyelini korudugunu dislindigimuiz piyasada, yukselis yonindeki
pozisyonlar igin stop loss noktasi olarak su asamada 92,500 destegini almaya devam
ediyoruz. Bu seviye Uzerindeki seyri ise yikselis yoniinde izlemeye devam ediyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri

TAV Havalimanlari Holding <TAVHL TI> Rusya'dan Giircistan'a ugus yasagi

Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin, Gurcistan’da dizenlenen Rusya karsiti protestolarin
ardindan Rus hava yolu sirketlerinin Gdlrcistan’a ugmasini gegici olarak yasaklayan
kararnameyi imzalad.

S0z konusu yasak, Gircistan’da iki adet havalimani igleten TAV’I olumsuz etkileyecektir.
Gegctigimiz bir senede Tiflis ve Batum’da iglettigi havalimanlarinda 4.6 milyon yolcu agirlayan
TAV, bunun karsiliginda 96 milyon avro ciro, 77 milyon avro'ya yakin VAFOK elde etmisti.
istanbul Atatiirk’tin  konsolide sonugclar (zerindeki etkisi disar birakildiginda, bizim
tahminlerimize gore Gurcistan operasyonlari TAV'in toplam cirosunun %15-20, VAFOK’Gn(in
de %25-30’u bandinda bir paya sahip olacaktir. Sirket yetkilileri ile yaptigimiz gérismede, ilgili
yasagin agirladiklari yolcunun %20 civarinda bir kismini etkileyecegi bilgisi aldik.

8 Temmuz'dan itibaren yirirlige girecek yasagin, hem Rus yolcu sayisinda agacagi disus
hem de diger yolcu talebine olmasi muhtemel olumsuz etkisi nedeniyle TAV’1I olumsuz
etkilemesini bekliyor, piyasa tepkisinin de bu yonde olacagini distnuyoruz.

Tiirk Hava Yollari <THYAO TI> Mayis ayi trafik sonuglari

Tirk Hava Yollari, Mayis ayi trafik sonuglarini agikladi. Sirketin, ana (ssiinii istanbul Atatirk
Havalimani’'ndan Yeni Havalimani’na tasidiktan sonra tam kapasiteyle faaliyette bulundugu ilk
ay olan Mayis ayi sonuglarinda, tasinma éncesi blyiime trenderine benzer bir tablo gortiyoruz.
Sirketin, konsolide finansallar Gzerinde sinirl etkisi olan i¢ hat uguslarinda yasadigr zayifligi,
sirket yonetimi'nin dig hatlara agirlik vermesine bagliyoruz. Dig hatlarda, %2,4’luk sinirli
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biyimenin oldugu bir ayda yolcu doluluk oraninin yillik 1.1 puanlik gerilemeyle %77 olarak
gelmesi sonuglarin olumsuz anlamda géze batan ana unsuru oldu. Cografi olarak alt kirllima
baktigimizda tim hatlarda zayiflik goérultirken, yiksek kar marjl direkt ugan dis hat yolcu sayisi
%7 azalirken, gorece daha az karl distan-disa transfer yolcusu %5 artarak, konsolide
daralmayi sinirladi.

Sonuglara bir butlin olarak baktigimizda, zayif ve heyecan vermeyen bir tablo goériyoruz.
Sirketin, yakin vadeli finansal tablolarinda, Yeni Havaliman’'na tasinma nedeniyle
bekledigimiz baskiyl ortadan kaldirmaktan olduk¢a uzak aylik trafik sonuglarini olumsuz
karsiliyor ve piyasa tepkisinin de bu yénde olmasini bekliyoruz.
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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 6ngéru, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi 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 s6z konusu Urtin veya hizmetin tasidigi 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




