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Aya 108 bin seviyelerinden baglayan BIST-100 endeksi gelismekte olan iilkelere fon akimlarindaki yiikselisle birlikte 110530 seviyesiyle TL bazinda yeni tarihi zirveyi test
etti. Ay1 %2,3’lik yiikselisle 110010 seviyelerinde kapatti. Distik faiz ortaminda global risk istahinin yiiksek seyretmesi, Fed ile Avrupa Merkez Bankasi'nin siki para
politikasina gegciste hizli hareket etmeyecegi mesajlari vermesi, Avrupa ve 6zellikle Cin’den gelen glgli ekonomik veriler Agustos ayinda borsalardaki yikselise neden olan
ana unsurlar oldu. BIST sirketlerinin hala degerleme olarak diger gelismekte olan borsalara gore iskontolu olmasi hem de ikinci ¢eyrekte olumlu bilango beklentileriyle MSCI
Turkey endeksi MSCI World endeksine %3.66 ve MSCI EM endeksine %0.93 fark atti. Fed faiz artisi beklentilerinin zayiflamasiyla gelismekte olan Ulkelere yonelik devam
eden risk alma istahinin yaninda yurt icinde giiclii gelen 2.ceyrek bilancolari ve bilyiime beklentilerine yénelik pozitif gelismeler, BIST tarafinda pozitif trendi destekleyen ana
etkenler oldu. Yurt digi tarafta Trump’in politikalarina yénelik endiselerin artmasi ve stirekli ekip Uyelerinin isifa ederek degismesi , ABD ve K.Kore’nin karsilikli agiklamalari
risk istahinda duraklamaya yol agarken, 6zellikle bolgeye yakin Asya Pasifik borsalarda satiglara yol agti. Temmuz ayi Fed toplanti tutanaklari Gyelerin faiz artirnminin
zamanlamasi konusunda 6zellikle enflasyon beklentileri nedeniyle goris ayriligi icinde oldugunu gosterdi. Fed Uyeleri bilangonun normallestirmesi igin ise yakin bir zamanda
kiglltmeye baslama konusunda ayni goriiste oldugu gorillyor. Fed tutanaklari ve liyelerden gelen agiklamalar sonrasi Aralik ayi i¢in Fed faiz artis olasiligi %40’larin atina
geriledi. Piyasalar Fed’den bu yil en az 3 faiz artisi bekliyordu ve mevcut gelismeler bu sene Fed’in 2 faiz artisiyla kalacagina isaret ediyor. Agustos ayinda TCMB fonlamayi
ortalama %11,97 seviyelerinde tutarak siki durusunu devam ettirdi.

Eyliil ayinda piyasalarin ana giindemi Fed bilango daraltmasi, faiz toplantisi ve AlImanya Bagkanlik segcimleri olacak. Eyliil ayinda faiz artigina gitmesi beklenmeyen Fed’in
bilango kiiciiltmeye baslayip baslamayacagi piyasalarin odak noktasi olacaktir. Fed’in bilango kiigliltme adimlarina baslamasi piyasalarda kisa siireli bir negatif fiyatlamaya
neden olabilir. Ancak, bilango kiglltme adimiyla birlikte bir sonraki faiz artirrminin 2018 yilinda olabilecegine yonelik bir sinyal gelmesi durumunda olasi bir bilango kiigiiltme
adiminin negatif etkisinin sinirli kalmasi ve gelismekte olan ulkelere (EM) yonelik risk istahinin devam etmesi beklenmektedir. Merkez bankalari tarafinda bir diger 6nemli
karar is AMB faiz karari ve sonrasinda yapilacak agiklamalar olacak. AMB’nin, parasal tesviklerin erken bitirebilecegi yéninde sahin bir agiklamasi yapmasinin negatif etkisi
Fed’den daha glglu olabilir. Siyasi tarafta ise Trump politikalari piyasalar tarafindan sorgulanmaya devam edilecek. Trump’in gérevi birakabilecegi spekilasyonlarinin
gundeme gelmesi piyasalarda kisa siireli bir tirbllansa neden olabilir. Trump’in yaptigi agiklamalar ve izledigi politikalar da bu riski artiriyor.

Yurtiginde ise Kuzey Irak’ta yapilmasi planlanan referandum ve Suriye’de yasanan gelismeler jeopolitik anlamda Eylil ayindaki 6nemli risk unsurlar olarak karsimiza
¢ikiyor. Ekonomi tarafinda ise kisa vadede Merkez Bankasi’'nin siki durusunun devamina bagh olarak TL’nin deger kazanmaya devam etmesi beklenmektedir. Bu
baglamda enflasyon basta olmak izere makro veriler ve Merkez Bankasi’'nin faiz karari piyasalar tarafindan yakindan takip edilmeye devam edilecektir. Dolar/TL kuru ay
icinde azami 3.5591 seviyelerini test etti. Ay iginde 3.42-3.56 bandinda sepet bazinda yiikselis egiliminde diger gelismekte olan kurlara gore pozitif bir seyir izledi. Uzun
vadeli tahvil faizleri ay iginde %10.54 - % 10.87 bilesik faiz bandinda diisen doéviz kuruna paralel hafif alim egilimini sirdtrdi. Gosterge iki yillik tahvil faiz bilesikleri de
%11.53 - %$11.80 bandinda alim agirlikh bir seyir izledi.

Yerel piyasalarda diisiik dolar faizleri ve yiiksek risk istahina paralel %45 civarinda yil icinde deger kazanan borsaya ragmen hala emsallerine gore %30 civarinda
iskontolu goriinen Bist 100 tarafinda yiikselis egilimi diisiik egimli de olsa hiikiim siirebilir. BIST 100 ¢ercevesinde; dolar bazinda 3.25 cent olan 112 bin seviyelerine kadar
yiikselis miimkiin goziikityor. ABD dolari /TL tarafinda kiresel anlamda hayal kirikhgi yaratan Trump politikalarina bagh olarak azalan dolar talebi ve iceride yUkselen
enflasyon ve faiz baskisi ama siki duran TCMB ile beraber 3.4 seviyesinin alti gorilebilir. Ay genelinde 3.40 — 3.50 bandi muhtemeldir. Faizler tarafinda ise TCMB sikilastirici
onlemleriyle birlikte hafif negatif egilimli verim egrisinin hakim olacagini beklemekteyiz.
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Getiriler Fon Kistas Fon Kistas Fon Kistas Fon Kistas Fon Kistas Fon Kistas
Agustos 2017 1.10% 1.08% 1.03% 1.12% 0.88% 1.03% -0.69% 1.07% 0.98% 2.05% 1.79% 1.98%
Yilbasindan Beri 7.07% 7.34% 6.75% 7.91% 6.76% 8.09% 15.59% 6.73% 36.42% 37.48% 9.06% 11.11%

Fon portféylerinin gegmis performansi gelecek dénem performansi igin bir gésterge olamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris, yorum,
haber veya dneriler nedeniyle ortaya gikacak ticari kazang veya kayiplardan Seker Portféy Yénetimi A.S. sorumlu degildir.
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