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Yurtdisi piyasalarda jeopolitik riskler, Abd’de artan siyasi

belirsizlik ve Jackson Hole toplantisi 6ncesinde kuresel
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Ekonomik Takvim Piyasa Ozeti Giinliik Degisim
BIST-100 1,30%
BIST-30 1,43%
Dolar/TL -0,33%
Euro/TL -1,19%
e TATGD 2€17 finansal sonuglarini bugiin Euro/Dolar -0,84%
i Brent ($/varil) 0,00%
aciklayabilir (Cons: TRY15mn)
e OTKAR 2C17 finansal sonuglarini bugiin BIST-100 En Gok Artan Getiri
agiklayacak(YKY: TRY4mn; Cons: - TRY1mn) PRKME  Park Elek. Madencilk 10.5%
KOZAA Koza Anadolu Metal 6,4%
IPEKE Ipek Dogal Enerji Kaynaklari ~ 6,0%
CRFSA.IS Carrefoursa 6,0%
Biiltenimizden Basliklar KRDMD.ISKardemir (D) 4.1%
o Piyasa Yorumu BIST-100 En Cok Azalan
e  Tiirk Havacilik Sektérii: Temmuz 2017 Trafik VKGYOIS  Vakif GM.Y.0. 5.9%
AYGAZ.IS Aygaz -5,3%
Sonuglari ALCTL Alcatel Teletas -1,8%
NETAS.IS Netas Telekom. -1,4%
DEVA.IS Deva Holding -1,3%
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PIYASA YORUMU

Yurtdisi piyasalarda jeopolitik riskler, Abd’de artan siyasi belirsizlik ve Jackson Hole toplantisi
oncesinde kiresel merkez bankalarinin temkinli tutumu én planda kalmaya devam ediyor. Fed ve
ECB ardindan diin de ingiltere Merkez Bankasinin piyasada giivercince yorumlanan aciklamalari én
plandaydi. BOE, blyime ve Ucret beklentisini asadi revize ederken, enflasyon beklentilerinde
belirgin bir degisiklige gitmedi. Diger taraftan Abd-Rusya se¢im sorusturmasi kapsaminda bazi
kisilerin ifadeye ¢agrildidina dair haberler soru igareti yaratt.

Makro tarafta Cuma gini gugli sinyaller Gretmeye devam eden Abd tarim disi isihdam verisi 6n
plandaydi. Temmuz ayinda aylik istihdam artisi 209.000 ile 180.000 olan piyasa beklentisinin
tizerinde gergeklesti. Issizlik orani %4.4’'den %4.3’e geriledi, katiim orani yiikseldi, én planda olan
ortalama kazanglar ise %0.3 artis ile beklenene paralel yoénde gergeklesti. Yillik artis ise %2.5 ile
beklenenin (izerindeydi. Istihdam verisinin destegiyle dolar endeksinde 92.50-93 ana destegi
Uzerinde tepki ylkselisleri (%+0.8), asadi baski altinda kalan tahvil faizlerinde ise sinirli yikselisler
takip ettik. Abd 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan yuUkseldi. Hisse senetlerinde yikselis egilimi
korunurken, Cuma gunu Stoxx 600 %0.9, S&P 500 endeksi %0.2 artida kapanis yapti. Ancak gegen
hafta kiigiik dlcekli sirketlerdeki satis baskisi dikkat gekiciydi. Ornegin Russell 2000 endeksinin orta
vadeli yukari trend destegini asagi kirdigini ve tepe goérinimiu ¢izdigini takip ettik.

Yurti¢i piyasalarda ise gegen hafta Temmuz Tufe verisini takip ettik. Piyasa beklentierine paralel
yonde gerceklesen Manset Tufe yillik bazda %10.9'dan %9.79’a gerileyerek tek haneye indi.
Gerileme buylk olcide gida fiyatlari onculiginde baz etkisinden kaynaklandi. Ancak piyasa
beklentilerinin de Uzerinde gercekleserek gecen vyilin ayni dénemine goére %9.60 artisa
(beklenti:%9.05) isaret eden cekirdek Tife ve ayrica yillik bazda %15.45'e yilkselen Ufe verisi
dikkat cekiciydi. TCMB sikis durus mesajini net bir sekilde yinelemeye devam ederken TL’nin dolar
endeksindeki toparlanma ¢abasinin da destegiyle baski altinda kaldigini takip ettik. TL déviz sepeti
gecen hafta %1 civar yikseldi. USD/TL 3.55 direncini, Euro/TL tarihi zirveyi test etti. Hisse tarafinda
sinirll kar satiglari ardindan yukselis egilimini koruyan BIST-100 endeksi yeni rekor seviyeyi test etti.
Haziran ayi baslarindan bu yana 60 baz puan civari yikselen gosterge tahvil faizi ise zirve test
ediyor.

Bu sabah:

- Asya piyasalari geneli artida (¢in hafif ekside)

- S&P 500 vadeli artida

- Son iki yilin diplerinden toparlanan dolar endeksi hafif ekside.

- Gelismekte olan ulke doviz kur sepeti hafif artida

- USD/TL 3.53 civarinda islem géruyor. (diin 3.51/3.55 bandinda iglem gordu)

- TL déviz sepeti yatay

- Altin yatay

- Brent petrol hafif ekside

Bu hafta makro veri akisi zayif. Hafta genelinde Abd Temmuz TUfe verisi, Jolts isitihdam verisi, euro
bdlgesinde sanayi Uretimi ve revize hicp enflasyon, Cin dis ticaret ve Tufe verisi, yurticinde ise cari
acik ve sanayi Uretimi takip ediliyor. Persembe ginu ise New York Fed Baskani Dudley konusuyor.
Gecen hafta gugclu sinyaler Ureten Abd tarim digi istihdam verisi ardindan bu hafta gézler Temmuz
ay! Tufe verisinde olacak. Asagi baski altinda kalan Cekirdek Tife’de toparlanma beklentileri var.
Gugld rakamlar Abd tahvil faizleri ve dolar endeksindeki toparlanma ¢abasina destek olabilir. Bugin

ise Fed’den Bullard ve Kasharkari agiklamalari énemli olabilir. Ayrica bugin Opec Uyesi ve Uye
olmayan Ulkeler Abu Dhabi’de biraray geliyorlar.

Buaylk resimde, zayif enflasyona vurgu yaparak temkinli durusa isaret eden Fed ve Ecb ile birlikte
OnUimuizdeki dénemde aciklanacak enflasyon verilerinin éneminin daha da arttigini ve 24 -26
Agustos Jackson Hole toplantisinin piyasalar agisindan énemli olabilecegini dusuniyoruz. Kisa
vadede merkez bankalarinda temkinli durus 6n plana ge¢se de blylk resimde faiz artirm
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surecindeki Fed ve ayrica Ecb adim adim varlik alim programini azaltmaya hazirlaniyor.
Oniimiizdeki dénemde global merkez bankalarinin daha sahince tutumlarina devam etme
olasiliklarini géz énlinde bulundurmaya devam ediyoruz. Bu dogrultuda da varlik alim programindan
¢lkisa yonelik olarak daha gugcli ipuglarinin, kiresel tahvillerde yeni bir tur satis dalgasina neden
olabilecegini ve riskli varliklar Gzerinde olumsuz etkileri olabilecegini not ediyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri
Turk Havacilik Sektorii: Temmuz 2017 Trafik Sonuglari

DHMI tarafindan yayinlanan Temmuz ayi yolcu istatistiklerine gére, havayolu toplam yolcu sayisi
gecen senenin ayni ayina gore %23 artti. Dis hatlarda %31 daha fazla yolcu tasinirken, i¢ hatlardaki
blyime %16 oldu. Gegen sene Temmuz ayinin disik baz etkisiyle aylik bazda yiksek ¢ift haneli
bliyime yakalayan sektériin, yilliklandiriimis biiyiimesi de artis seyrine devam etti. Ote yandan,
tasinan yolcu sayisindaki biylimenin, ugus sayisindaki artisin oldukga Uzerinde seyretmesi, ugus
basina tasinan yolcu adedinin arttigina, bunun da havayolu sirketleri icin daha yuksek doluluk
oranlariyla ugtuguna isaret etmektedir. Sonug olarak, sene basindaki beklentilerimize nazaran daha
kuvvetli, bununla birlikte revize beklentilerimize parallel gelen Temmuz ayi trafik sonuglarini,
havacilik hisseleri agisindan olumlu degerlendiriyoruz, ve haberin piyasa etkisinin olumlu olmasini
bekliyoruz.

Tiirk Havacilik Sektorii
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Source: DHMI, YKY Research
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6.1 54 11% 347 346 0% 60.2 613 -7% Yolcu (milyon adet) 34 27 13% 17.5 16.9 4% 30.2 29.6 %
1.9 17 12% 109 111 2% 18.9 193 -2% =Yurtici 2.0 18 12% 1.8 115 2% 204 199 2%
41 37 1% 238 225 1% 4.3 420 2% -Yurtdig! 1.0 0 1% 57 24 6% 9.8 87 1%
42.0 403 4% 253.8 260.8 -3% 444.8 453.5 -7% Ugug Sayisi (‘000 adet) 19.6 203 -3% 1201 127.3 6% 2341 2199 -3%
12.8 117 9% 76.0 74T 2% 1331 1305 2% =Yurtici 123 128 4% 76.7 307 5% 136.2 1391 2%
28.2 286 2% 1779 186.1 4% a7 3230 3% -Yurtdig! 7.3 75 2% 434 465 Th 76.9 808 5%
144.2 1348 T 136.9 1328 3% 135.4 1352 0% Ugak Bagi Yolcu 155.5 132.7 1% 145.3 1325 10% 14186 134.6 5%
149.5 1455 3% 143.8 1486 -3% 1422 1480 -4% =Yurtici 164.4 1410 17% 1537 142.4 3% 149.8 1432 5%
141.8 1304 9% 133.9 126.5 6% 1325 1300 2% -Yurtdig! 140.6 1185 18% 1306 1181 13% 127.0 119.8 6%

yly Temmuz 17 Temmuz 16 yly Temmuz 17 Temmuz 16 iy TURKIYE GENELI Temmuz 17 Temmuz 16 yly Temmuz 17 Temmuz 16 yliy Temmuz 17 Temmuz 16 yly

44 25 65% 135 9.7 38%h 22,5 226 0% Yolcu (milyon adet) 20.9 170 23% 105.0 9.7 % 180.9 1784 1%
07 07 8% 41 40 3% 71 70 2% -Yurtici 108 93 16% 608 584 4% 105.0 101.0 4%
3.4 18 86% 93 57 83% 153 1568 2% -Yuridig! 10.2 78 3% 4432 393 12% 759 774 2%
225 156  44% 816 62.7 0% 1429 1365 5% Ugug Sayisi ('000 adet) 133.0 1214 10% 718.5 T05.5 Fal 1,264.7 1,260.2 0%
48 46 1% 278 268 4% 489 459 9% -Yurtici 88.0 G644 6% 4049 4003 1% 7138 6921 3%
17.9 1.0 82% 54.0 36.0 50% 93.0 906 3% -Yuridig! 85.0 570 14% 3138 305.2 3% 5511 5882 -3%
183.4 1605 14% 164.9 15564 6% 1567.2 1663 -5% Ugak Bagl Yolcu 157.3 1402 12% 146.1 138.5 5% 143.0 1415 1%
1599 1488 7% 1494 1505 1% 1432 1524 6% -Yurtici 158.2 1437 10% 1501 1459 3% 1472 1458 1%
189.4 1854 15% 1728 1590 9% 164.8 1718 -4% ~Yurtdig! 156.4 1363 15% 1409 1288 9% 1378 1382 1%
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhgi
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 dngoru, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle sz konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirrm araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdasteri 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 tirld 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 givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. 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 Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mumkdndur. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme c¢ercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tuzel kisiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari 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 Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






