YapiKredi

Yatinm Arastirma

GUNLUK YATIRIM BULTENI

GUNLUK BULTEN

06/06/17

Yurtdisi piyasalarda jeopolitik ve politik gelismeler énemini
koruyor. Ortadoguda artan tansiyon, Ingiltere segimleri,
ECB toplantisi ve eski FBI direktéri Comey’in verecegi
ifade bu haftanin ana glindem konulari. Yurti¢i piyasalarda
ise yeni tarihi zirveyi test eden BIST-100 endeksinde
97.750 destegi Uzerinde tutunma c¢abasi hakimdi.

Bloomberg konsensusuna goére yilbasinda %36 civarinda
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PIYASA YORUMU

Yurtdisi piyasalarda jeopolitik ve politik gelismeler énemini koruyor. Ortadoduda artan tansiyon,
ingiltere secimleri, ECB toplantisi ve eski FBI direktérii Comey’in verecegi ifade bu haftanin ana
gindem konulari. Din Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Bahreyn ve Misir, Katar ile olan
diplomatik iligkilerini kestiklerini acikladilar. Hisse senetlerinde yukselis egilimi korunurken, geri
¢ekilen tahvil faizlerinde ise sinirl yikseligler takip ettik. Rekor seviyeleri géren ABD endekslerinde
sinirli kar satiglan etkiliydi.S&P 500 %0.12 ekside kapanis yapti.

Yurtici piyasalarda ise yeni tarihi zirveyi test eden BIST-100 endeksinde 97.750 destedi lUzerinde
tutunma gabasi hakimdi. Bloomberg konsensusuna gore yilbasinda %36 civarinda bulunan BIST-
100 endeksinin MSCI gelismekte olan Ulke hisse endeksine gore ileriye doniik F/K iskontosu son
fiyatlamalara gore %26 civarinda. (son U¢ yil ortalamasi %-19) Gelismekte olan ulke déviz
kurlarindan olumlu ayrigan TL tarafinda USD/TL 3.50 destegi Uzerinde tutunma gabasi hakim. TL
doviz sepeti Mayis zirvesinden bu yana %3 civari geri c¢ekilmis durumda. Yurti¢i piyasalarda
Onuimuzdeki ddbnemde olasi kabine revizyonu, siyasi gelismeler, yapisal reformlar ve jeopolitk riskler
takip edilecek ana konu basgliklari olmaya devam ediyor.

Bu sabah:

- Asya hisse senetleri ekside
- S&P 500 vadeli hafif eksi

- Japon Yeni artida

- Abd’de Rusya-secim sorusturmasiyla baglanti haber akigi 6énemini koruyor. Reuters’da
secim sonuglarina midahaleyi teyit edecek bazi belgelere dair haberler var.

- Dolar endeksi ekside

- Gelismekte olan llke doviz kur sepeti yatay

- USD/TL 3.52 civarinda islem gértyor. (diin 3.50/3.53 bandinda islem goérdu)
- TL ddviz sepeti yatay

- Altin artida

- Brent petrol ekside

BIST-100 endeksinde 97.750 destedini koruma c¢abasi etkili olabilir. 97.750 desteginin asagi
kiriimasi durumunda 96.800 destegi test edilebilir. 96,800 altindaki seyri ise 2017 yili yikseliginin
ardindan piyasada ilk kisa vadeli dusis trendini gindeme getirebilecegini g6z &ninde
bulunduruyoruz. 96.800 stop loss. Bu seviye altinda 95.000 / 93.000 seviyeleri hedeflenebilir.

Bu hafta makro veri akisi zayif. Euro bdlgesinde revize buyume verisi ve ECB toplantisi, Cin'de
iharacat ithalat rakamlari ve TUFE verisi, ABD’de JOLTS istihdam 13-14 FOMC toplantisi éncesi
takip edilecek dnemli makro veriler. Vadeli kontratlara gére Fed Haziran ayi faiz artig olasiligi %90
civarinda fiyatlaniyor.

Bu hafta 8 Haziran ingiltere segim sonuglari, 8 Haziran ECB toplantisi ve FBI segim sorusturmasi
dogrultusunda eski direktér Comey’in Persembe gunlU verecedi ifade gibi bazi 6nemli gindem
konulari én planda olabilir. 8 Haziran ingiltere segimleri éncesi son anketlerde ingiltere Bagbakani
May ve muhalefet isgi Partisi arasindaki farkin daraldigina dair haberler soru igareti yaratmisti.
Piyasalari politika degisikligine hazirlamaya c¢alisan ECB'nin ise Haziran toplantisinda iletisim
degisikligine gitme potansiyeli var. Ozellikle agiklamalarda biyime ve faizlere yoénelik glivercin
ifadelerin azaltilacagina dair beklentiler 6n planda. Ornegin biylimeye yoénelik risklerin hala agagi
yonlu olduguna yonelik ifade yerine risklerin dengeli oldugu vurgulanabilir. Veya faizlerde “daha
disiUk ” vurgusu kaldirilabilir.

Oniimiizdeki dénemde jeostratejik konular daha fazla giindeme gelmeye devam edebilir. Trump
politikalari basta olmak Uzere, ABD-Rusya iliskileri, Cin piyasalarindaki gelismeler, FED faiz artis
hizi/bilango kiigiiltme, Almanya secimleri, italya’da erken segim olasiligi (stabil olmayan koalisyon
hikumeti olasiligr) ve “Brexit” streci piyasalarda takip edilecek 6nemli konu bagliklari olmaya devam
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ediyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
Tiirk Traktor’'iin Mayis ayi satis rakamlari agiklandi.

Tark Traktér'dn Mayis ayi satis rakamlari agiklanirken, sirketin yurtici satislari gectigimiz yilin ayni
doénemine gore %3’lik bir artisla 3,103 adet oldu. Nisan ayindaki %13’lik artis sonrasi Tirk
Traktoérin pazar payi kazanimiyla Mayis ayinda da biiyimeye devam ettigi gériilmektedir. ihracat
tarafinda ise ¢ift haneli daralma devam ederken, Mayis ayinda ihracat satislar %13’lik dususle 928
adete geriledi. ilk 5 aylik kiimiilatif bliyiime ise yurticinde %1 olurken, ihracattaki daralma %15
olarak gercgeklesti.

Migros <MGROS TI> Tesco Kipa azinlik hissedarlarina ¢agrida bulunacak

Migros tarafindan yapilan acgiklamada, sirketin Tesco Kipa hisselerinin ¢ogunlugunun Tesco
Overseas’den alinmasi sonrasi SPK’ya yaptidi ¢agri muafiyeti basvurusu onay almadi. Tesco
Kipa’nin elindeki gayrimenkulleri dederlemesi sonrasi sirketin sermayesinin 2/3’Gnid kaybetme
durumu ortadan kalktigi icin, SPK’'nin muafiyet igin sartlarin olusmadidi sonucuna ulastigini
distnmekteyiz. Buna gére Migros, Tesco Kipa’'nin %4,5’lUk hissesinin sahibi azinlik hissedarlarina,
bizim hesaplamamiza goére, hisse basi 2.24TL'den pay alim teklifinde bulunacak (Migros’un Tesco
Kipa’nin %95.5’inin satin aldiginin kamuya duyuruldugu tarih olan 10 Haziran 2016’dan 6nceki alti
aylik dénem iginde olusan ginlik dizeltiimis agirlikh ortalama borsa fiyatlarinin aritmetik ortalama
fiyatr). Bu tutar Kipa hisselerinin dinki kapanis fiyatina gore %11 yukari potansiyeli isaret
etmektedir. Ote yandan, Migros’un zorunlu ¢agri kapsaminda ~135 milyon TL civarinda ilave bir
nakit ¢ikisi olmasini beklemekteyiz. Bdylelikle bizim hesaplamalarimiza gére, Migros, Tesco
Kipa’nin %95.5’l icin ~199 milyon TL; %4.5'u i¢in ise ~135 TL Odeyerek toplam ~335 milyon TL
karsiliginda satin almis olacak ve bu da 0.26x FD/Satislar ¢carpanina denk gelecek.

Katar krizinin Tekfen Holding'e olasi etkileri

Suudi Arabistan, BAE, Bahreyn ve Misir gibi Ulkeler Katar’la siyasi iliskileri kesti ve sinirlarini kapatt.
Tekfen Holding’in Katar'da 2.3 milyar dolar tutarinda projesi bulunuyor. Bu rakam toplam is tutarinin
(backlog) yaklasik %61’ini olusturuyor. Suudi Arabistan’daki projeler ise 298mn dolar ile toplam ig
tutarinin %8’ine tekabul ediyor.

Goriisumuz: Katar'in beton ve ¢elik gibi malzemeleri Suudi Arabistan tUzerinden getirdigi belirtiliyor.
Bu durumun uzamasi ve Katar'in baska bir Ulke Uzerinden bu mallari getirememesi durumunda
projelerde gecikme olabilir. Her ne kadar FiFA tarafindan yalanlandiysa da, 2022 Diinya Kupasr'nin
Katar'dan alinabilecegi endiseleri de bulunuyor. Ote yandan Tirkiye bu krize midahil degil. Krizin
kisa surede sonuglanmasi halinde Tekfen’in projelerine etkisinin ¢ok sinirli etkisi olabilir, ancak hisse
baski gérmeye devam edebilir.

Kaliforniya Kamu Emeklilik Fonlarinin Tuirk Varliklari Potansiyel Satisi

Cesitli kaynaklarda ¢ikan habere gére Kaliforniya Eyalet Meclisi, Turk varliklarina 500 milyon ABD
Dolari yatinm yapmis olan Kaliforniya Kamu Emeklilik Fonu (CalPERS) ve Kaliforniya Kamu
Ogretmenleri Emeklilik Fonu (CalSTRS) icin Tlrkiye'de yeni varlik alimina yoénelik yasak getiren
yasal diizenlemeyi oy birligi ile kabul etti. ilgili yasal diizenleme bu iki fonu, Tirkiye hiikiimeti
tarafindan ihra¢ edilen araglara yatirnm yapmaktan veTUrkiye hikimeti tarafindan ydnetilen, kontrol
edilen ya da ihra¢ edilen mevcut yatirimlari yenilemekten men ediyor. Tasarinin yasallasmasi igin
ise ilgili Genel Kurul'da da kabul edilmesi gerekiyor. Eger tasari kabul edilirse, bu fonlarin ilgili
yatirimlarini alti ay i¢erisinde elden ¢ikarmalari gerekecek. Bloomberg 'in 30 Haziran 2016 itibar ile
verisine gore bu fonlarin ellerindeki Halkbank, Vakifbank, Tirk Telekom, Emlak GYO ve Turk Hava
Yollari bu kapsamda degerlendirilebilir. Eregdli ve Tiiprag'in ise Ozellestirme idaresi'nin elindeki altin
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hisseler nedeni ile bu kapsama girme ihtimali bulunmaktadir fakat kesin bir sonuca elimizdeki veriler
ile ulasamamaktayiz. Ayrica Turkcell'in ise devletin yonetim kurulunda tek bir Uye ile temsil edilmesi
nedeni ile bu kapsama girme ihtimali olabilecegini degderlendirmekteyiz fakat kesin bir sonuca
varamamaktayiz. Hisselerde oldugu gibi Turk devlet tahvillerinde de benzer bir durum sézkonusu
olabilecektir. Gayri resmi kaynaklara gore bu iki fonun toplam 500milyon ABD Dolar'lik yatiriminin
blylk bir kismi devlet tahvilleridir. Bu haberi olumsuz olarak degerlendirmekteyiz fakat potansiyel
etkisi ile ilgili elimizdeki veriler ile somut bir sonuca ulasamamaktayiz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi 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 yoénelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. TUm 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 yatirrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdusteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin misteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tagidig riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlu 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
tecrlibenize 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 Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ve c¢alisanlari
sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yap! Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mumkdndur. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.$. ortaklari, ¢alisanlari, ydneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklar veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatinnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gdnderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




