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Piyasa giindemi ve veri takvimi

Diin giin boyunca saticili seyir izleyen Borsa Istanbul giinii %0,14
deger kaybi ile 107.531'den kapatti. Bugiin yurt ici piyasalarda saat
10:30'da agiklanacak olan Enflasyon Raporu sunumu énemli olacak.
TCMB'nin s6z konusu raporda varsayim degisiklikleriyle beraber
yilsonu icin %8,5 olan TUFE beklentisini yukari yénli revize etmesi
bekleniyor. Bunun yani sira yurt ici ve yurt disina PMI verileri ve ABD
tarafinda aciklanacak olan Kisisel Tiiketim Harcamalari ve ISM Imalat
Endeksi verileri yatinmcilar tarafindan yakindan takip edilecektir. Bu
sababh itibariyle, Asya piyasalarinda alici bir seyir sz konusu iken,
GOU para birimlerinin ABD dolarina karsi deger kazandigini ve Tiirk
lirasini olumlu ayristigini gérilyoruz. Bugiin Borsa Istanbul'da alicili
bir seyir olmasini bekliyoruz. Giin icinde BIST-100 endeksinde
108,014, 108,497 ve 108,810 direnclerini ve 107,218, 106,905 ve
106,423 desteklerini takip ediyor olacagiz.

Ekonomi ve Politika Haberleri

1 Agustos - Temmuz ITO Enflasyon verileri
Haziran ISO/Markit PMI
TIM Temmuz ihracat rakamlari
TCMB Ceyrek Dénemlik Enflasyon Raporu
3 Agustos - Haftalik Portfoy Hareketleri
TCMB Haftalik Para ve Banka Gostergeleri
Temmuz TUFE verileri
4 Agustos - Temmuz Reel Efektir Kur Endeksi
Temmuz Aylik Fiyat Gelismeleri
7 Agustos - Hazine Nakit Butge verileri
8 Agustos - Haziran Sanayi Uretim Endeksi

= Dis ticaret acigi Haziran ayinda 6,01 milyar dolar oldu.
= Turizm geliri 2C17'de %8,7 artis kaydetti.

= Bugiin TCMB Baskani Cetinkaya'nin sunumu izlenecek.

Sirket ve Sektor Haberleri

= 2C17 sonuglar aciklayan sirketler: ADANA, ARCLK, ASLAN,
BOLUC, HEKTS, KORDS, VESBE

= Aselsan - 22 milyon Avro tutarinda siparis almistir.

= Bankacilik Sektorii — BDDK Haziran ayina ait bankacilik verilerini
acikladi.

= Net Holding — Net Turizm - Olaganusti Genel Kurul 28
Agustos'ta toplanacak.

»  Tiirk Traktor — Analist toplantisi notlar

=  Yapi Kredi Bankasi - 2C17 sonuclari bugiin agiklanacak.

% degisim
Kapanis 1 giin 1 hafta
Hisse senedi piyasasi
BIST-100 107,531 -%0.2 %0.8
BIST-30 132,065 -%0.2 %0.5
Banka 182,698 %0.0 %0.4
Sanayi 117,002 -%0.2 %0.8
Hizmet 68,386 -%0.2 %2.0
Kapanis 1 hafta 1lay
Tahvil ve para piyasalan
Interbank gecelik faizi 9.25 9.25 9.25
AOFM 11.98 11.98 11.94
2 yillik bono faizi 11.55 11.55 11.45
10 yilhk bono faizi 10.61 10.61 10.57
Kur
USD/TL 3.52 -%0.6 %0.2
EUR/TL 4.13 %0.1 %3.0
Doviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 3.83 -%0.3 %1.6
Hisse senedi piyasasi degerleme istatistikleri
Piyasa degeri * 230 227 214
Ortalama islem hacmi * 1.52 1.58 1.56
* milyar ABD dolart
BIST-100 2016 2017T 2018T
F/K 9.3x 9.7x 8.2x
PD/DD 1.10x 1.31x 1.17x
PD/DD (Banka) 0.77x 0.94x 0.83x
FD/Satislar 1.32x 1.43x 1.28x
FD/FAVOK 7.9x 8.0x 7.1x
Kar baytmesi %13.5 %31.8 %17.4
Ozsermaye karlihg %12.7 %14.2 %14.6
Temettl verimi %2.9 %3.2 %3.7

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatinm

fletigim:

Miisteri Memnuniyeti Merkezi
destek@tacirler.com.tr
+90 212 355 4646

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.



1 Agustos 2017 TACIRLER

YATIRIM

Ekonomi ve Plitika Haberleri

Dis ticaret acigi Haziran ayinda 6,01 milyar dolar oldu

ihracat Haziran ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %2,3 oraninda artis kaydederek
13,1 milyar dolar olurken, ithalat ise %1,5 oraninda azalarak 19,1 milyar dolar olarak

12-aylik dus ticaret acige gerceklesti. Boylelikle dis ticaret acigi Haziran ayinda, bir dnceki yilin ayni ayina gore

39,5 mt.lyar dolardan %9,1 azalarak 6,01 milyar dolar oldu. Veri, 6 milyar dolar olan piyasa beklentisi
58,9 milyar dolara . ;
. paralelinde gerceklesti.
geriledi.
e 12-aylk dis ticaret acidi bir 6nceki ayki 59,5 milyar dolar seviyesinden 58,9
milyar dolara (GSYIH'nin %7'si) geriledi.
e Verinin piyasalar Gzerinde etki yaratmadigi gorildi.
Turizm geliri 2C17'de %8,7 artis kaydetti
Tirkiye turzim geliri 2C17'de (Nisan — Mayis — Haziran) yillik bazda %8,7 artis
Ziyaretci sayist gecen kaydederek 5,4 milyar dolar oldu. S6z konusu gelirin %81,3'l yabanci ziyaretcilerden,
yilin ayni ceyregine %18,7'si ise yurt disinda ikamet eden vatandaslarin ziyaretlerinden elde edildi.
gore %18,3 arttu e Turizm gideri ise gecen yilin ayni ¢eyregine gore %8,2 azald.
e Ziyaretci sayisi gecen yilin ayni ceyregine gore %18,3 artti.
Bugiin TCMB Baskani Cetinkaya'nin sunumu izlenecek
Bugln saat 10:30'da TCMB Bagkani Murat Cetinkaya Ceyrek Dénemlik Enflasyon
Raporu’nu sunuyor olacak. Sunum sonrasinda gergeklesecek olan soru-cevap kisinda
ise kendisine yoneltilen sorulari cevaplayacak.
TCMB'nin yu sonu icin L e .
%8,5 olan TUFE . ICMB nin s6z konusu ra.p.orda varsa¥|m“deg!§|kllkler|y.le berabgr yil sonu igin
beklentisini yukart %8,5 olan TUFE beklentisini yukari yonli revize etmesi bekleniyor.
yonlii revize etmesi e Raporun tanitimi sonrasinda TCMB Bagkani Cetinkaya’'nin soru/cevap
bekleniyor. bolimindeki sdylemlerinde ileriye ydnelik olarak herhangi bir sinyal verip

vermeyecegi yakindan takip ediliyor olunacak.

e Aciklamalar cercevesinde piyasada hareketlilik yasanabilir.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Adana Cimento 2C17'de 19 milyon TL net kar acikladi, beklenti 22 milyon TL net
kardi. Net satislar %8 yillik 114 milyon TL seviyesine yiikselirken, FAVOK %57 diistsle
16 milyon TL'ye geriledi. FAVOK marji ise %35,7'den %14,3'e geriledi.

Arcelik (TUT, hedef fiyat 25,5) - 2C17 sonuglarini 256.6 milyon TL net kar ile
aclikladi. Agiklanan net kar rakami, 267.1 milyon TL olan piyasa beklentisi ile uyumlu
ve bizim beklentimiz 295 milyon TL'nin hafif altindadir. Net kardaki yillik azalisin
nedeni 2C16'da finansal varlik satisindan elde edilen gelirin bulunmamasidir. Net
satislar 5,061 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni dénemine gore yiizde
%28 arttl. Yurtici satislar %20 ve yurtdisi satislar %34 yillik ylkseldi. Yurtici beyaz esya
satis hacimleri %12 yillik bayirken, klima satis hacimleri %9 artti. Yurtdisindaki %34
bilytume, Pakistan'daki faaliyetlerin konsolide edilmesi ve kur etkisinde kaynaklandi.

Sirket, 2C17'de 490 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni
dénemine gore yiizde %17 yiikseldi. Aciklanan FAVOK rakami piyasa beklentisi olan
499 milyon TL ve Tacirler beklentisi 508 milyon TL ile uyumlu gerceklesti. FAVOK marji
ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gore 92 baz puan azalarak %9.7 oldu. Marjlardaki
azalisin nedeni yurticinde promosyonlarin devam etmesi ve hammadde
maliyetlerindeki artistir. Sirketin net borcu ceyreksel bazda ylzde %23 artarak 4,758
milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 5,757 milyon TL (2C16: 4,189
milyon TL) olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %31.5
(2€16: %27.1) olarak kaydedildi.

2017 tahminlerinde sirket revizyon yapti — Argelik ciro buyime tahminini >%20'den
%25 seviyesine ylkseltirken, FAVOK marjini %11'den %10,5'e revize etti. Revize
edilmis rakamlar konsensus ve bizim beklentimize paraleldir. Sirket yurtici beyaz esya
sektort blylme tahminini %5'ten %10'a ylkseltti. Yonetim isletme sermayesindeki
artisin OTV tesvigi dolayisiyla gecici stok artisindan kaynaklandigini ve yil sonunda
isletme sermayesi ihtiyacinin azalacagini belirtti. Net bor¢/FAVOK rasyosunda ise 2.7x
seviyesinden 2.2x-2.3x seviyesine dusus bekleniyor. Sonuclari degerlememiz agisindan
notr olarak degerlendirebiliriz.

Aselsan, Havelsan ile olusturulan is ortakhigi kapsaminda 22 milyon Avro tutarinda
siparis almistir. Toplam proje bedeli 38 milyon Avro'dur. Teslimatlar 2020 yilinda
gerceklesecektir.

Aslan Cimento - 2C17 sonuglarini 12.1 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net
kar rakami, yillik bazda ylzde %34 azalirken, ¢eyreksel bazda ise, ylizde %1560 artti.
Net satislar 83 milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine gore
yiizde %2 geriledi. Sirket, 2C17'de 22 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen
senenin ayni dénemine gére yiizde %26 azalis gdsterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz
yilin ayni dénemine gdre 879 baz puan azalarak %27.1 oldu. Sirketin net borcu
ceyreksel bazda ylizde %12 diserek 140 milyon TL olarak gerceklesti.
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Bankacilik Sektorii — BDDK Haziran ayina ait bankacilik verilerini acgikladi. Bankacilik
sektdrl net kari aylik bazda %13 artti ve yillik bazda %15 azaldi. Bankacilik sektori
gelirlerinde hafif gerileme olmasina ragmen, aylk bazda gli¢lii net kar artisi azalan
faaliyet ve provizyon giderlerine baglyoruz. Bankacilik sektorii net kar 2017 yilinin
ikinci ceyreginde, yillik bazda %8 gerilerken yillik bazda %12 artti. Yilin ilk alt ayinda ise
bankacilik sektori net kari yillik bazda %33 blylada. Aylik 6zsermaye karliligi, bir 6nceki
aya gore 156 baz puan artarak %15 olarak kaydedildi ve yilin ilk alti ayi sonunda
bankacilik sektorli net kart %16 olarak gerceklesti. Cekirdek sermaye yeterliligi ve
sermaye yeterliligi rasyolari, sirasiyla, 13 ve 19 baz puan yikselerek %14.2 ve %16.9
olarak gerceklesti.

Tiirk Bankacilik Sektérii - Ozet Gelir Tablosu

milyon TL Haziran 16 Mayis 17 Haziran 17 Ayhk Deg. Yillik Deg. Ocak-Haziran 2016 Ocak-Haziran 2017 Yilhk Deg.
Faiz gelirleri 15,738 20,261 20,276 %0 %29 93,859 114,953 %22
Kredilerden alinan faizler 12,853 16,460 16,359 -%1 %27 76,285 92,551 %21
Menkul degerlerden alinan faizler 2,334 2,859 3,015 %5 %29 14,374 17,500 %22
Diger faiz gelirleri 551 942 902 -%4 %64 3,199 4,902 %53
Faiz giderleri 8,216 10,890 11,009 %1 %34 50,884 59,763 %17
Mevduata verilen faziler 5,926 7,552 7,779 %3 %31 36,526 41,421 %13
Kullanilan kredilere verilen faizler 856 1,235 1,109 -%10 %30 5,054 6,754 %34
Para piyasasi islemlerine verilen faizler 824 1,241 1,275 %3 %55 5,349 6,605 %23
Ihrag edilen menkul kiymetlere verilen faizler 524 727 770 %6 %47 3,291 4,140 %26
Diger faiz giderleri 86 135 75 -%44 -%12 664 843 %27
Net faiz geliri 7,522 9,371 9,267 -%1 %23 42,975 55,191 %28
Net Uicret ve komisyon gelirleri 2,117 2,385 2,486 %4 %17 11,780 14,091 %20
Ticari kar/zarar, net -9 -1,206 -1,098 -%9 %12054 -1,721 -3,994 %132
Diger gelirler 3,869 1,763 1,378 -%22 -%64 10,903 9,689 -%11
Toplam gelirler 13,500 12,314 12,033 -%2 -%11 63,936 74,977 %17
Faaliyet giderleri 4,426 5,197 4,828 -%7 %9 25,972 28,365 %9
Provizyon 6ncesi kar 9,074 7,116 7,204 %1 -%21 37,964 46,613 %23
Kredi ve alacak deger diislis karsllig 3,159 2,451 1,994 -%19 -%37 14,514 14,940 %3
Olaganustu gelirler, net 0 0 0 -%50 -%99 2 0 -%99
Vergi 6ncesi kar 5,915 4,666 5,210 %12 -%12 23,452 31,673 %35
Vergiler 968 952 1,028 %8 %6 4,420 6,318 %43
Net kar 4,947 3,714 4,182 %13 -%15 19,032 25,355 %33
Kamu bankalari 1,490 1,270 1,701 34% 14% 7,005 9,685 %38
Yerli 6zel bankalar 2,022 1,340 1,417 6% -30% 6,971 8,929 %28
Y abanci bankalar 1,436 1,103 1,064 -4% -26% 5,057 6,740 %33

Kaynak: BDDK, Tacirler Yatirm

BIST 30 Endeksi — ENKAI, GARAN, OTKAR, SAHOL ve TUPRS Agustos'ta karsi taraf
bilgisinin paylasilacagi hisselerdir.

Bolu Cimento - 2C17 sonuglarini 30.6 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar
rakami, 26.9 milyon TL olan piyasa beklentisinin lizerindedir. Agiklanan net kar rakami,
yillik bazda ylzde %14 azalirken, ceyreksel bazda ise, ylizde %194 artti. Net satislar
135 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni dénemine gore ylzde %0
biyudi. Agiklanan net satis rakami piyasa beklentisi olan 128 milyon TL'nin Gzerinde
gerceklesti. Sirket, 2C17'de 45 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin
ayni dénemine gére yiizde %13 azalis gésterdi. Aciklanan FAVOK rakami piyasa
beklentisi olan 39 milyon TL'nin lizerinde gerceklesti. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin
ayni dénemine gore 504 baz puan azalarak %33.2 oldu. Sirketin net borcu ¢eyreksel
bazda ylizde %7 diiserek 113 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise
85 milyon TL (2C16: 117 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin
satislara orani %18.6 (2C16: %25.8) olarak kaydedildi.

Hektas - 2C17 sonuclarini 15.7 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar
rakami, yillik bazda ylzde %21 artarken, ceyreksel bazda ise yuizde %43 azaldi. Net
satislar 71 milyon TL olarak agiklandi ve gegen senenin ayni dénemine gore ylizde
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%37 ylkseldi. Sirket, 2C17'de 20 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen
senenin ayni ddnemine gére yiizde %23 yiikseldi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin
ayni dénemine gore 309 baz puan azalarak %27.4 oldu. Sirketin net borcu ¢eyreksel
bazda ylizde %26 artarak 45 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise
141 milyon TL (2C16: 129 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin
satislara orani %66.0 (2C16: %73.6) olarak kaydedildi.

Kordsa - 2C17 sonuclarini 30.7 milyon TL net kar ile agikladi. Agiklanan net kar
rakami, yillik bazda ylizde %32 azalirken, ceyreksel bazda ise, ylizde %50 azaldi. Net
satislar 608 milyon TL olarak agiklandi ve gecen senenin ayni donemine gore ylizde
%29 biylidu. Sirket, 2C17'de 83 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin
ayni dénemine gére ylizde %1 yikseldi. FAVOK marji ise, gectigimiz yihn ayni
doénemine gore 371 baz puan azalarak %13.7 oldu. Sirketin net borcu ceyreksel bazda
ylzde %18 artarak 625 milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 769
milyon TL (2C16: 616 milyon TL) olarak gergeklesirken, net isletme sermayesinin
satislara orani %35.2 (2C16: %33.0) olarak kaydedildi.

Kristal Kola KAP'a yaptig1 aciklamada “Bi” markasinin A101 (Yeni Magazacilik AS) icin
dretimi (1 It, 1.5 It, 2.5 It) ve "Elvan” gazoz markasinin ise 3.000.000 adet 250ml cam
sise ambalajda fason olarak tretimi konusunda anlasma imzaladigini agikladi. “Bi”
markasi ile yapilan s6zlesmelerin detaylari heniiz agiklanmadi. Siparisler 2017 yili
icerisinde teslim edilecek. Ayrica, yine yurtigi baska bir miusteriden 5.000.000 adet
250ml, 5.000.000 adet pet ambalajli gazl ve gazsiz mesrubat fason Uretimi icin siparis
aldigini agikladi. Uretim 2017-2018 yilinda teslim edilecek ve tahsilati yine ayni
doénemde yapilacak. Kristal'in gelirleri ve marjlarinin ana etkeni soguk cay olsa da
2016 yilinda yilhk bazda diistis gosteren mesrubat grubuna (10 milyon litre Gretim)
katki saglamasi agisindan dnemli bir gelisme olarak goérilebilir. Ancak hisse Temmuz
basindan bu yana yaklasik olarak %48 deger kazanarak bu gelismeleri dnceden
fiyatlarina yansitmis gibi goriinlyor.

Net Holding — Net Turizm - Sirket tarafindan KAP'a yapilan agiklamada NTTUR'un
NTHOL altinda devir alinmasi suretiyle birlesme gtindemiyle 28 Agustos 2017 Pazartesi
glinu saat 10:00'da Olaganustu Genel Kurul Toplantisi karari alindigi agiklanmistir.
Bilindigi gibi gectigimiz haftalarda birlesme icin SPK'nun onay karari agiklanmisti.
Birlesme sureciyle ilgili pozitif haber akisi devam ediyor.

Turcas - Sirket tarafindan KAP'a yapilan agiklamada istirak portféyiindeki yabanci
para cinsinden uzun vadeli kredileri ve yabanci para gelirlerini ayni bilango altinda
toplayarak riskten daha etkin korunma adina %100 bagl ortakhgi olan Turcas Elektrik
Uretim AS'nin devralma suretiyle birlestiriimesi isleminde toplam hisse bedelinin
7.311.352 TL olarak belirlendigi agikland.

Turk Traktor (AL, hedef fiyat 95TL) diin analist toplantisi diizenledi. Sirket Ocak ve
Mayis'ta yurtici piyasada yapilan fiyat zamlarinin ardindan Temmuz'da %7 zam
yaptigini acikladi. Eylul ayinda da %3,5 seviyesinde zam planlaniyor. Fiyat artislarin tim
yilda yaklasik enflasyon oraninda olmasi bekleniyor. 1Y17'de marjdaki zayifigin fiyat
artislarindaki gecikme kaynakli oldugu belirtildi ancak rekebetgi fiyatlarin tiketiciye
sunulmasi pazar payinda yil basindan bu yana 500 baz puan %52 seviyesine ylkselise
neden oldu. Sirket fiyat artislarinin katkisiyla 2Y17'de marjlarda iyilesme 6ngoriyor.

GUnluk Bulten 5



1 Agustos 2017 TACIRLER

YATIRIM

Ayrica yonetim ihracat siparislerinde tim yil igin bir revizyon olmadigini ve 2017'de 2.
temettl 6demesi planlanmadigini aciklad.

Vestel Beyaz Esya - 2C17 sonuglarini 66.7 milyon TL net kar ile acikladi. Aciklanan net
kar rakami, yillik bazda yuzde %48 azalirken, ¢ceyreksel bazda ise, ylizde %8 azald.
Operasyonel karlliktaki bozulma ve gecen sene ayni dénemin altinda gergeklesen kur
farki geliri sirketin net karini olumsuz etkiledi. Net satislar 1,056 milyon TL olarak
aciklandi ve gecen senenin ayni dénemine gore yiizde %30 yikseldi. Sirket, 2C17'de
106 milyon TL FAVOK acikladi ve bu rakam gecen senenin ayni dénemine gére ylizde
%29 azalis gosterdi. FAVOK marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine gore 825 baz
puan azalarak %10.0 oldu. Sirketin net borcu ceyreksel bazda ylizde %2 artarak 257
milyon TL olarak gerceklesti. Net isletme sermayesi ise 684 milyon TL (2C16: 685
milyon TL) olarak gerceklesirken, net isletme sermayesinin satislara orani %20.4
(2€16: %24.0) olarak kaydedildi.

Yapi Kredi Bankasi bugiin 2C17 sonuglarini agiklayacak. Bizim beklentimiz 828
milyon TL, konsensus 840 milyon TL'dir.
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Teknik Analiz
BIST-100

Diin giin boyunca saticili seyir izleyen Borsa Istanbul giinii %0,14 deger kaybi ile
107.531'den kapatti. Bugln yurt ici piyasalarda saat 10:30'da aciklanacak olan
Enflasyon Raporu sunumu 6nemli olacak. TCMB'nin s6z konusu raporda varsayim
degisiklikleriyle beraber yilsonu icin %8,5 olan TUFE beklentisini yukari yonlii revize
etmesi bekleniyor. Bunun yani sira yurt ici ve yurt disina PMI verileri ve ABD tarafinda
aciklanacak olan Kisisel Tiiketim Harcamalari ve ISM Imalat Endeksi verileri yatinmcilar
tarafindan yakindan takip edilecektir. Bu sabah itibariyle, Asya piyasalarinda alici bir
seyir sdz konusu iken, GOU para birimlerinin ABD dolarina karsi deger kazandigini ve
Tirk lirasini olumlu ayristigini goérilyoruz. Bugiin Borsa Istanbul'da alicili bir seyir
olmasini bekliyoruz. Giin icinde BIST-100 endeksinde 108,014, 108,497 ve 108,810
direnclerini ve 107,218, 106,905 ve 106,423 desteklerini takip ediyor olacagiz.

BIST-100 (Giinliik, TL)
ollxvioo  Teunl w | LN [kbn(svo [symlTme~] mMatriks > /-[ofx|

31.07.17 | 120000.
Acihs  107920.50 50 —
Yiksek 108183.80
Diizik 107388.10
Kapamsz 10733140
Ag. Ore
Fark -168.28

—{105000.

........

1016 |11.15 |12.15 |-:'1.1? 0217 03.17 0417 0517 06.17 07.17
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USD/TL

Fed Baskan Yardimcisi Stanley Fischer diin gerceklestirdigi konusmasinda Trump
yonetiminin uygulamalarina yonelik belirsizliklerin ABD'deki ekonomik yavaslamayi
tetikledigini belirterek dolar endeksindeki diistisiin hizlanmasina neden oldu. Fischer,
hikimetin saglk hizmetlerine yonelik uygulamalarina, regiilasyonlara, vergi
reformuna ve ticaret politikalarina yénelik belirsizliklerin sirketlerin projelerini
ertelemesine neden olabilecegini isaret ederek, bu belirsizliklerin ABD'deki ve
diinyadaki biylmeyi olumsuz etkilediginin altini cizdi. Fischer'in agiklamalarinin
ardindan, Temmuz ayinin basindan bu yana istikrarli bir diistis hareketi icerisinde olan
dolar endeksi dustisiini hizlandirarak 92'li seviyelere kadar indi ve 2016 yilinin Mayis
ayindan bu yana en dustik seviyesine geriledi. Dolar endeksindeki gerilemenin
stirmesi ile birlikte diin sabahki ylikselis cabasini sonlandiran kur, gectigimiz haftaki
analizlerimizde siklikla belirttigimiz “3,52 seviyesi altinin hedef alinabilecegi”
beklentimizi gerceklestirdi. Bu noktada: Dolar endeksindeki mevcut disus hareketinin
kisa vadede 92,50 seviyesine dogru devam edebilecedi gorisiindeyiz. Dolar
endeksindeki dislisiin sirmesi durumunda USDTRY paritesinin 3,50'li seviyelere
gerilemesi beklenebilir. Kurun sabah saatlerinde 3,5150 — 3,5250 seviyeleri arasinda
hareket etmesini, 3,5150 seviyesinin altina sarkmasi durumunda ise 3,50'li seviyelere
gerileyebilecegini diistiniiyoruz. Ancak, 3,50 — 3,52 bandindaki hareketlerin kisa — orta
vadeli alim firsatlari verebilecegini diistiniyoruz. Yeni bir yikselis patikasi
olusturmakta olan kurda kisa vadede 3,5760 — 3,60 seviyeleri arasinda bir
stabilizasyon gorulebilir. Bugiin, TCMB Baskani Murat Cetinkaya'nin saat 10:30'da
gerceklestirecedi Enflasyon Raporu sunumu oldukca dnemli olacak. Kurdaki glincel
teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,5188 seviyesinden
islem gérmekte olan USDTRY paritesinde 3,5191 seviyesi direng, 3,5041 seviyesi ise
destek konumunda. 3,5191 direncinin yukari yonla kirilmasi durumunda bir sonraki
direncg seviyemiz 3,5296, 3,5041 desteginin asagd! yonlu kirilmasi durumunda ise bir
sonraki destek seviyemiz 3,4876.

USD/TL (Haftalik, TL)
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YATIRIM

EUR/USD

Fed Baskan Yardimcisi Stanley Fischer diin gerceklestirdigi konusmasinda Trump
yonetiminin uygulamalarina yonelik belirsizliklerin ABD'deki ekonomik yavaslamayi
tetikledigini belirterek dolar endeksindeki distslin hizlanmasina neden oldu.
Fischer'in aciklamalarinin ardindan, Temmuz ayinin basindan bu yana istikrarh bir
dlsls hareketi icerisinde olan dolar endeksi diistisiinii hizlandirarak 92'li seviyelere
kadar indi ve 2016 yilinin Mayis ayindan bu yana en disuk seviyesine geriledi. Dolar
endeksindeki dististin siirmesi ile birlikte ylkselis hareketine devam eden EURUSD
paritesi, geri cekilme beklentimizin aksine yikselisini hizlandirdi ve 1,18 seviyesi
Uzerine ¢ikarak 2015 yilinin Ocak ayindan bu yanaki zirvesini test etti. Bu noktada:
Dolar endeksindeki mevcut dists hareketinin kisa vadede 92,50 seviyesine dogru
devam edebilecegi gorisiindeyiz. Dolar endeksindeki dlististin stirmesi durumunda
EURUSD paritesinin de 1,1818 destegi tzerinde tutunmasi ve yikselisini 1,1850
seviyesi lzerine dogru devam ettirmesi beklenebilir. Buglin guin icerisinde ABD'den
gelecek olan Kisisel Gelir, Kisisel Harcamalar, Cekirdek Kisisel Tiketim Harcamalari ve
ISM imalat Endeksi verileri takip edilecek. Paritedeki glincel teknik seviyelere bakacak
olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1829 seviyesinden islem gérmekte olan EURUSD
paritesinde, 1,1818 seviyesi destek, 1,1861 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede
1,1861 direncinin yukari yonli kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz
1,1887, 1,1818 desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek
seviyemiz 1,1758.

EUR/USD (Giinliik, USD)
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YATIRIM

XAUUSD

Dolar endeksindeki genel saticili gériinimiin devam ediyor olmasi ile birlikte altin
fiyatlarinin da yaklasik son 1,5 ayin zirve seviyelerinde gezindigi goruliyor. Fed
Baskan Yardimcisi Stanley Fischer diin gerceklestirdigi konusmasinda Trump
yonetiminin uygulamalarina yonelik belirsizliklerin ABD'deki ekonomik yavaslamayi
tetikledigini belirterek dolar endeksindeki dislsiin hizlanmasina neden oldu.
Fischer'in aciklamalarinin ardindan, Temmuz ayinin basindan bu yana istikrarh bir
disus hareketi icerisinde olan dolar endeksi diisisiini hizlandirarak 92'li seviyelere
kadar indi ve 2016 yilinin Mayis ayindan bu yana en disuk seviyesine geriledi. Dolar
endeksindeki diistisiin hizlanmasi ile birlikte altin fiyatlari yeniden 1270 seviyesi
tzerine ¢iktl. Bu noktada, altin fiyatlarinda 1278 — 1280 bandinin uzun vadeli dnemli
bir diren¢ bolgesi oldugu goriliyor. Dolayisi ile altin fiyatlarindaki yikselis
hareketinin devami agisindan bu bolge bir engel teskil edebilir. Blyik olclice dolar
endeksindeki disisten beslenen ve son ti¢ haftadir araliksiz yiikselis kaydeden altin
fiyatlarinda, 1278 — 1280 bandi yakindan izlenmeli. S6z konusu bandin yukari yonli
astlamamasi durumunda altinda sert bir asagi yonlu diizeltme hareketi gorilebilir.
Bugtin icerisinde ABD’'den gelecek olan Kisisel Gelir, Kisisel Harcamalar, Cekirdek
Kisisel Tiketim Harcamalari ve ISM imalat Endeksi verileri takip edilecek. Altin
fiyatlarindaki glincel teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle
1270,18 seviyesinden islem gdrmekte olan altin fiyatlarinda 1270 seviyesi destek,
1272 seviyesi ise direng konumunda. 1272 direncinin yukari yonli kirilmasi
durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1275, 1270 desteginin asagdi yonlu kirllmasi
durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1265,28.

XAUUSD (Giinliik, USD)
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhk YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,470 -%0.1 %0.0 %1.9 %8.4 %10.3
DAX 12,118 -%0.4 -%0.7 -%1.7 %3.9 %5.5
FTSE 7,372 %0.0 -%0.1 %0.8 %3.7 %3.2
Nikkei 19,925 %0.3 %0.1 -%0.3 %4.3 %4.5
Gelismekte olan Piyasalar
Turkiye 107,531 -%0.2 %0.8 %7.1 %23.8 %37.6
Cin 3,273 %0.4 %1.3 %2.9 %4.0 %5.9
Hindistan 32,515 %0.1 %1.0 %5.2 %15.6 %22.2
Endonezya 5,841 -%0.1 %0.4 %0.1 %9.5 %10.2
Rusya 1,920 %0.1 -%0.6 %2.1 -%14.0 -%14.0
Brezilya 65,920 %0.6 %1.3 %4.8 %1.7 %9.5
Meksika 51,012 -%0.4 -%1.3 %2.3 %8.5 %11.8
Guney Afrika 55,207 %0.6 %1.5 %7.0 %4.0 %9.0
Oynaklik Endeksleri
VIX 10 -%0.3 %8.8 -%8.2 -%14.4 -%26.9
EM VIX 15 -%0.5 -%1.3 -%9.1 -%22.0 -%35.0
MOVE 48 -%0.8 %2.4 -%12.8 -%33.6 -%32.8
Doviz Kurlan (ABD dolarna karsi)
Turkiye 3.5193 -%0.2 -%1.1 %0.0 -%6.7 -%0.1
Brezilya 3.1266 -%0.2 -%0.6 -%5.5 -%0.7 -%3.8
Guney Afrika 13.1859 %1.2 %1.7 %0.9 -%2.1 -%4.0
Cin 6.7266 -%0.2 -%0.4 -%0.8 a.d. -%3.1
Hindistan 64.1875 %0.1 -%0.2 -%0.6 -%5.4 -%5.5
Endonezya 13325 %0.0 %0.1 a.d. -%0.2 -%1.1
CDS *
Turkiye 183.0 0.1 -2.0 -9.7 -57.4 -6.2
Brezilya 210.4 -4.2 1.4 -29.1 -33.3 11.0
Guney Afrika 183.3 0.0 -7.0 -10.1 a.d. a.d.
Endonezya 112.0 0.2 -3.6 -1.4 -22.2 14
Rusya 164.4 1.0 -2.8 -3.4 -30.7 a.d.
10 yilhik bono faizleri
Turkiye %10.6 0.0 0.9 0.1 -0.4 -0.8
Brezilya %10.0 0.0 -0.1 -0.5 -0.9 a.d.
Guney Afrika %8.6 0.0 0.1 -0.2 -0.2 -0.3
Hindistan %6.5 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0
Endonezya %7.0 0.0 0.0 a.d. -0.7 -1.0
10 yilhik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %5.0 -0.05 0.51 -0.17 -0.76 -0.87
Brezilya %4.6 0.00 0.06 -0.26 -0.41 -0.87
Guney Afrika %4.6 0.00 -0.07 0.00 -0.16 -0.28
Endonezya %3.6 -0.02 -0.05 a.d. -0.49 -0.67
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 52.65 %0.2 %8.3 %9.9 -%5.5 -%7.3
Ham Petrol - WTI USD/varil 50.17 %0.9 %8.3 %9.0 -%5.0 -%6.6
Altin - USD / oz 1266.6 -%0.1 %1.0 %2.0 %4.8 %10.0
Gumis - USD /t oz 16.786 %0.5 %2.4 %1.3 -%4.3 %5.0
Commodity Bureau Index 441.74 -%0.3 %0.1 -%1.1 %2.1 %4.4

* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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Yatirhnm Merkezlerimiz

Adana
Cemal Paga Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0 322) 457 77 55

Bakirkoy
fstanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat 2 D: 4 Kadikéy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanh Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankava - IZMTR

(0 232) 445 01 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. 1. Esat
Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0 372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0324) 238 11 89

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0 212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 435 18 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 232 35 35

Izmit

Hiirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 &zmit -

KOCAELT
(0 262) 323 11 33

Kartal

Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Antalya
Sirinyali Mah. fsmet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat 5
DENIZLI

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

Izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 fzmit KQCAFLI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumbhuriyet Mah. Sultan Hamam Cad.
Kavuncu Is Merkezi No: 17 Kat: 1 D: 2
KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi 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 dayanarak
yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz
ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS.
tarafindan gulncel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirim Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugtincu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
Aksi halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitln zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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