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PIYASA YORUMU

Yurtdisi piyasalarda risk istahinin agik kaldigini takip ediyoruz. Fed Fomc Oncesinde tahvil
faizlerindeki yukari yonli baski 6n plandayken, hisse senetlerinde yiikselis egiliminin korundugunu
takip ettik. Din gline Asya piyasalarindaki yikseliglerle baglayan hisse senetlerinde Stoxx 600 %0.3
artida, S&P 500 endeksi %0.1 artigla yeni rekor seviyede kapanis yapti. Vix endeksi Agustos ayi
basindan bu yana ilk kez 10’nun altini gérdi. Abd 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan, Aliman Bund faizi
2 baz puan yukseldi. Altin %1 civari geriledi.

Yurtici piyasalarda ise hisse senetleri, TL ve tahvillerin baski altinda kaldigini takip ediyoruz. BIST-
100 endeksinde 110.500 direnci altinda zayif egilimi devam ediyor. Diin 107.500 ara destegini asagi
gecen endekste kisa vadeli asagi hareket etkisini sirduiriyor. Kiresel tahvil faizlerindeki yukari
yonlu baski ile birlikte TL degder kaybetti. Din TL déviz sepeti %2 civar yikseldi. Gine 3.43
civarinda baslayan USD/TL 3.49 Gzerinde kapanis yapti. Gésterge tahvil faizi 6 baz puan yikselisle
gunu tamamladi. (Bugun yurticinde hazine 10 yillik tahvil ihalesi takip ediliyor.)

Bu sabah:

- Dolar endeksi ekside

- Gelismekte olan Ulke déviz kur sepeti yatay

- USD/TL 3.48 civarinda islem goruyor. (diin 3.43/3.50 bandinda islem gordi)
- TL déviz sepeti yatay

- Dun tatil nedeni ile kapali olan Japonya %1 civari artida
- Asya piyasalari Japonya hari¢ yatay

- Abd 10 yillk tahvil faizi 1 baz puan ekside.

- S&P 500 vadeli hafif ekside

- Altin hafif artida

- Brent petrol yatay

BIST-100 endeksi 107.500 altinda baski altinda kalmaya devam edebilir. 107.500 destegini asagi
gegen piyasada 106.000 ve 105.000 seviyelerine dogru geri ¢ekilmeler gindeme gelebilir. Endeksin
kisa vadeli asagdl baskidan kurtularak yeniden yukari ataklarinda giu¢ kazanabilmesi igin 108.000
direncini yukari gegmesi gerekiyor. Bu seviye tzerinde 110.500 ana direnci tekrar test edilebilir.

Bu hafta merkez bankalari agiklamalari 6n planda olabilir. Piyasalarda ana tema kiresel merkez
bankalarinin parasal genislemeden ¢ikmaya yonelik adimlari olmaya devam ediyor. Gegen hafta
ingiltere Merkez Bankasinin siirpriz sahince agiklamalari ve ECB agiklamalari ile birlikte bir siiredir
isledigimiz konulardan otura faizlerde trend dondsi emarelerinin arttigini disinmeye devam
ediyoruz. Bu dogrultuda bu hafta basta Fed Fomc kararlari (Carsamba) olmak Uzere Persembe
gund Japonya, Guney Afrika ve Norve¢ merkez bankalar kararlari takip ediliyor. Ayrica kuresel
Eylil Pmi endeksleri, Abd’de konut verileri ve Philadelphia imalat endeksi, ingiltere Bagbakani
May’in Cuma guni Brexit yol haritasi konusunda yapacagi konusma ve 24 Eylul Alimanya segimleri
takip edilecek 6nemli makro veriler ve konu basliklari.

20 Eylil Fed Fomc toplantisi: Piyasada faizlerde degisiklige gidilmemesi bekleniyor. Ancak
ekonomik projeksiyonlar ve dot plottaki revizyonlar ve bagkan Yellen’in basin toplantisinda verecegi
mesajlar dnemli olacak. Piyasada bu yil G¢incl bir faiz arttirirmi sinyali gelip gelmeyecegi énemli
olmaya devam ederken (vadeli kontratlara gére Aralik ayi fazi artis olasihdi %50 civarina yukselmis
durumda (gecen hafta basinda %35)) varlik alim programinin kugultiimesine Ekim ayinda
baslanabilecedinin duyurulacadina dair beklentiler hakim. Fomc acgiklamalari, projeksiyonlar ve
Yellen'in basin toplantisinda sahince mesajlar tahvil faizlerindeki yukari yonli baskiya ve tepki
denemelerinin etkili oldugu dolar endeksine destek olabilir ve gelismekte olan ulke déviz kurlari
Uzerinde olumsuz etki yaratabilir.

Oniimiizdeki dénemde jeostratejik konular daha fazla giindeme gelmeye devam edebilir. Trump
politikalari basta olmak Uzere, Kuzey Kore, ABD-Rusya iliskileri, Cin piyasalarindaki gelismeler, FED
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— ECB bilango kugtltme sureci ve 24 Eylil Almanya segimleri piyasalarda takip edilecek énemli
konu bagliklari olmaya devam ediyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
Teliasonera Turkcell hisse satisi

Teliasonera Turkcellde kalan 153.5milyon adet hissenin satigini hisse basina 11.60TL fiyattan
tamamladigini agikladi.

Kapanis fiyatina 4% iskontoyu isaret eden satis sonrasinda, Teliasonera’nin Mayis ayinda yapmis
oldugu ilk satistan itibaren hisse lzerinde olusan baskinin 6nemli dlgtiide azalacagini distniyoruz.
Telia’nin Turkcell’de satabilecegi direk hisse kalmamis olup Turkcell Holding'deki ortakligi sayesinde
Turkcell'de 24% indirekt hissesi bulunmaktadir. Sirketin yilin 2. yarisindaki gii¢lu finansal gériinimu
ve sene sonundan 6nce Fintur'daki potansiyel hisse satisi (1.2milyar TL) sebebiyle hissede giin
icerisinde olusabilecek zayifligi alim firsati olarak degerlendiririz.

Vakifbank sermaye benzeri kredi ihraci

Vakifbank TL cinsinden 10 yil vadeli sermaye benzeri kredi ihrag etti. ihrag tutari 525milyon TL ve
faiz orani ise referans devlet tahvili faizinin 350 baz puan lzerinde. Vakifbank’in Haziran itibari ile
sermaye yeterlilik orani %15.7 seviyesinde ve bu ihracin bankanin sermaye yeterlilik oranini
yaklasik 30 baz puan olumlu etkilemesini bekliyoruz. Goérlisimiz: Hisse Uzerinde bir etki
beklemiyoruz.

Turcas Petrol <TRCAS TI> ve Turcas Enerji Holding birlesme karari

Turcas Petrol <TRCAS TI>’in yonetim kurulu 100%’une sahip oldugu Turcas Enerji Holding A.S. ile
birlesme karari aldi. Bu islem oncesinden Turcas Enerji Holding, 100%une sahip oldugu Turcas
Yenilenebilir Enerji Uretim A.S ile birlesmesi planlaniyor. Sirket bu islemlerdeki motivasyonu
istiraklerin daha etkin yonetimi oldugu belirtildi. Dusuncemiz, halihazirda istiraklerin tamamen
konsolide edildigi icin, ilgili islemlerin Turcas Petrol'un finansallarina kisa vadede kayda deger bir
etkisi olmamakla beraber, daha uzun vadede Turcas Enerji Holding'in birikmis zararindan dolayi,
uzun vadede Turcas Petrol’'un efektif vergi oranina etki edebilir.

KAP Aciklamasi:

Sirketimizin %100 oranindaki dogrudan bagl ortakhgi Turcas Enerji Holding A.$.'nin 18 Eylal 2017
tarihli Yénetim Kurulu Karari uyarinca, Turcas Enerji Holding A.S.'nin %100 oranindaki dogrudan
bagli ortakh@ Turcas Yenilenebilir Enerji Uretim A.S.'nin tim aktif ve pasifleri ile birlikte bir kil
halinde Turcas Enerji Holding A.S.'ve devrolunmasi suretiyle kolaylastiriimis ustlde birlesme
isleminin gerceklestiriimesine, bu amacla Turk Ticaret Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu ve ilgili
diger mevzuat uyarinca gerekli islemlerin yapilmasina karar verilmigtir.

Ote yandan, Turcas Petrol A.S.'nin 18 Eylll 2017 tarihli Yénetim Kurulu Karari uyarinca, %100
oranindaki dogrudan bagl ortakligimiz Turcas Enerji Holding A.$.'nin tim aktif ve pasifleri ile birlikte
bir kil halinde Sirketimize devrolunmasi suretiyle kolaylastiriimis usilde birlesme isleminin
gerceklestiriimesine, bu amagla Turk Ticaret Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kanunu ve ilgili diger mevzuat uyarinca gerekli igslemlerin yapiimasina karar verilmistir. Bahsi gegen
Turcas Petrol A.S. Turcas Enerji Holding A.S. birlesme islemine, yukaridaki paragrafta bahsi gegen
Turcas Enerji Holding A.S. Turcas Yenilenebilir Enerji Uretim A.S. birlesme igleminin tamamlanmasi
akabinde baslanacaktir.

Her iki birlesme isleminin amaci, istirak portféyimizin daha etkin ydnetimi, kaynak verimliliginin
artirllmasi sayesinde operasyonel giderlerin optimizasyonu ve etkin kur riski yonetimidir.

@@Hﬂ; ] UniCredit Group Yapi Kredi Yatinm Arastirma

ykyarastirma@ykyatirim.com.tr



CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm 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 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 iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle sz 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 mdasteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye 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 turll 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
tecrlibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirlmamistir. 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 Yatirirm 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 Yatirrm 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 sézlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tuzel kisiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde 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.






