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Piyasa Beklentisi

IMKB-100 endeksi diin global piyasalarda gbzlenen saticili seyre paralel hafif
ekside agilmasinin hemen ardindan Morgan Stanley'nin Turk hisse senedi
piyasas! igin tavsiyesini "agirhk artir'a yikselttigi haberiyle hizla toparladi.
Gectigimiz hafta Citibank'in Turk hisse senetleri piyasasi icin tavsiyesini “agirhk
artir’a yikseltmesinin ardindan bu hafta basinda da Deutsche Bank da yayinladigdi
raporunda Turk bankalari igin tavsiyesini "esit agirlik’a ylkseltmisti.

Avrupa borsalarindaki kayiplarin azalmasiyla birlikte endeks gin boyunca alicil
seyretti ve yurt disi borsalardan olumlu ydndeki ayrismasini surdirdd. Yurt ici
piyasalarin kapandigi saatten sonra ise yurt disi borsalardaki yikselis temposu
giderek artti. Baktigimizda ABD vadelilerinin halihazirdaki ortalama %0.60
oranindaki yukselisini de dikkate aldigimizda deger artiglarinin %2.5-%3.0’e
ulastigini goriyoruz. Benzer sekilde bugiin ortalama %1.5 civarinda ylikselerek
aciimasi beklenen Avrupa borsalarinin s6z konusu yikselisleri dikkate alindiginda
yurt ici piyasalarin kapandigi saate goére %2.5-%3.0 oraninda primli oldugu
g0zleniyor.

Ancak endeksin dunku |. seans ile Il. seans kapaniglarinin neredeyse esgit
oldugunu dikkate aldigimizda ve hesaplamayi dinkl 6glen saatlerindeki degerlere
gore yaptigimizda s6z konusu %2.5-%3.0’e ulasan primlerin toplamda ortalama
%1.0 ile sinirli kaldigini goriyoruz. Dolayisiyla endeksin bugiin _yurt disi
piyasalara _uyumlu bir_seyir izlemesi halinde yaklasik %1.0 civarinda
ylikselerek acilmasini bekliyoruz.

TR Sanayi Uretimi, Temmuz
TR Hazine nakit dengesi, Agustos
Almanya TUFE, nihai Agustos

Bugiin Almanya Anayasa mahkemesinin verecegi kararinin, global piyasalar
iizerinde etkili olabileceqini diisiinliyoruz. S6z konusu karar Yunanistan,
irlanda ve Portekiz'e saglanan milyarlarca euroluk yardimlara Alman hiikiimetinin
12 Eylul Pazartesi katkisina iliskin olarak bazi akademisyenler tarafindan agilan davalar
TR Cari denge, Temmuz sonuglandiracak. Kararin olumsuz olmasi halinde gelecekte Alman hukimetinin
TR2C11 GSYH mali yardimlarda manevra alaninin daralacak olmasi piyasalarin olumsuz
etkilenmesine neden olabilir.

Endeksin bugiin %1.0-%1.5 arasindan alicih agilmasinin ardindan “kar”
satislari ile karsilagabilecegini tahmin ediyoruz.

Endeks ve Hacim{mn TL}) Grafigi - - -
. Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler
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e ABD Hazine tahvil faizleri, acgiklanacak istihdam paketi hakkindaki haberlerin
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1:450 o Erdogan: Turk gemileri Akdeniz'de artik daha sik gorulecek.(Hurriyet)
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F=XU100 hacim (mnTL) —0-—XU100 « Japonya MB politika faizini ayni tuttu

e Yunanistan'a mali yardima karsilik teminat istenmesine ¢dézim Eylil sonunu

bulabilir
- EIET HISSEIE e Fed'in politikayl daha da gevsetmesi icin ihtiya¢ olusmasi ihtimali "dusuk"-Fed
Hisse Kapamg |Ded. (%) | Hacim (TL) yetkilisi
CELHA | 433 20.6%| 4,122,565 e Merrill Lynch, Turkiye ekonomisi i¢cin %3 olan 2012 yili blylime tahmini
KIPA 7.02 17.8%| 4,523,553 Uzerindeki asagi yonlu risklerin arttigini ve bundan onceki resesyonlari temel
BRMEN| 0.59 15.7%| 1,725804 alan modellere gore Agustos ayi itibariyle resesyon olasiiginin %50'ye
KRONT | 3.14 15.4%| 3,821,424 yaklagtigini belirtti
SAGYO 1.41 13.7%| 16,964,317

Bugiin Aciklanacak Veriler

En Cok Dugen Hisseler o BOJ faiz karari, Eyliil — (6nceki: %0.1)

:ﬁ:; n Kﬂ2p:r;l§ Deg'?[:: T;';l gﬂl é ¢ 11:30 ingiltere sanayi tretimi, Temmuz — (beklenti:%0.0)

LUKSK 2l82 41: '516'099 * 13:00 Aimanya toplam sanayi Uretimi, Temmuz — (beklenti: %0.5)
: - : ¢ 14:30 TCMB beklenti anketi (TUFE), Eylul (I) — (6nceki: %7.21)

MRTGG | 1.44 -4.0%| 6,029,754

SONME| 6.00 -3.5% 578,251

KROMEB[ 1.11 -3.5%| 7,694,968

TORKIYE $ BANKASI|

Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur.




<

USD/TL

178 4 1.769

1.77 A 1.761
1.76 11 750
1.75
1.74 4 73

1.73 A

1.74

1.72 A

1.71 T : . . ,
26.Adu 29.Agu 02.Eyl 05.Eyl 06.Eyl

EUR/USD

1.46 41.450
1.45 A
1.44 1
1.43 A
1.42 A
1.41 A
1.40 A
1.39 A
1.38 A
1.37

1.445

421

1.410
1.402

26.Adu 29.Agu 02.Eyl 05.Eyl 06.Eyl

Déviz SEPETI

2.14 42.137 2.137
2.130

.123

26.Agu 29.Agu 02.Eyl 05.Eyl 06.Eyl

Brent PETROLU

112.64

113.00 -
112.50 A
112.00 A
111.50 A
111.00 A
110.50 A
110.00 A
109.50 A
109.00

26.Agu 29.Agu 02.Eyl 05.Eyl 06.Eyl

Aktif Bono FAiZ

8.00 o 797 7.97

7.95 4
7.90 A
7.85 1 .80
7.80 A1
7.75 1
7.70 A
7.65 A1
7.60

7.75

26.Agu 29.Adu 02.Eyl 05.Eyl 06.Eyl

MENKUL DEGERLER

Son1l Son 1Ay Son 1
Giin% O0.GiinK. Haf. % % Yil %

Sembol Kodu Son

iIMKB-100 55,0204+ 0.00

Amerika

Dow Jones 11,1394k -0.90| 11,240k -4.08|4+ 3.05|4 7.72
S&P 500 1,165}k -0.74 1,174HF -4.40/4F 4.09)4F 6.72
Nasdaq 2,168|4F -0.01 2,168 -3.284F 5.21[4F+ 16.76
Avrupa

Almanya - Dax 5,194 [k -1.00 5,246 -10.214F -12.31H}F -15.10
ingiltere - FTSE 51574+ 1.06 5103[HF -4.4114F 1.73[HF -4.64
Fransa - CAC 40 2,966 |4 -1.13 3,000[{F -8.94{F -5.11[}F -18.61
Asya

Japonya - Nikkei 8,763|4F 2.01 8591 -2.14HF -3.67[4 -5.01
Cin - Sanghay 2507 4F 1.47 2471HF -236F -079[HF -7.10
G. Kore - Kospi 1,834|4+ 3.78 17674 -2.48[F -1.92|44 256
Hindistan - Sensex| 17,0404+ 1.05| 16,8631+ 2.18|4 0.29[dF -8.61
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 56,607 i+ 2.93| 54,998|4F 0.20§4r 16.31|dF -15.19
Arjantin - Merval 2817|4F 1.20 2,783k -4.99|4r 2.86[4+ 16.46
Meksika - Mexbol 34,439|4+ 1.65| 33,880[4 -3.59|i+ 859 6.14
Pariteler

EUR/USD 1.4061[{+ 0.46| 1.3997|dF -2.20[{ -0.82[4+ 10.89
USD/JPY 77.28|4F -0.50 77674 081} -063[HF -7.81
Doviz

Dolar Kuru 1.7557[dF -0.21| 1.7594|4F 2.34[4F -1.48[4+ 15.69
Euro Kuru 2.46924F 0.26| 2.4628[4+ 0.13HF -2.30[4 28.21
Doviz Sepeti 21225k -0.33| 2.1295|{F -0.68[{ -0.02[4F+ 23.47
Emtialar

Altin 1,836.0/4F -1.99| 1,873.3|4F 0.50[{+ 6.64[{F 45.99
Brent Petrol 113.6[4F 0.44 113.1HF -0.93|4F 9.16J4F 46.70
Bakir 409.34F 0.90 40564 -258[{+ 4.15|{+ 18.28

*Yukaridaki tabloda yer alan Amerika, Avrupa ve Latin Amerika borsalarina ait degerler
dinkl kapaniglar itibariyladir. Asya borsalari, Pariteler, Déviz ve Emtia deg@erleri ise buglin
saat 09:00 itibariyladir.

Sirket Haberleri

Akfen GYO: Halka arzdan saglanan gelirlerle otel yatirrmlarina devam edecegini, 2015 yili
sonuna kadar gerceklestirecekleri 3 yeni otel projesi ile portfdylerinin 22 otel ile 1 ofise
ulagsacagini ve 2016 yilinda kira gelirlerinin 120.8 milyon TL'ye ylkselecegini agikladi.

AKFEN: CEO'su Suha Gugsav, "Baskent Dogalgaz ihalesi ile ilgili risk istahimiz devam
ediyor. Stratejimiz bu tiir projelere ortakliklarla girmek ancak ortaklik konusunda heniiz
somut bir gérisme yok" dedi. Akfen Holding hisseleri glin iginde %5.7 primle 9.24 liraya
kadar yikselmesinin ardindan ylizde 5.26 primle 9.20 liradan kapandi.

VAKBN: West LB AG koordinatérligiinde birgok Ulkeden bankanin Ust diizey yetkililerinin
katilmiyla yilin ikinci sendikasyon kredisi anlagmasini imzalyor.

ZOREN: Miiteahhitlik firmalarinin israilde bugiine kadar (stlendikleri 104 adet projenin
toplam degeri 580 mn dolar iken, Israildeki en biyik Tirk yatinmi, Zorlu Holding'in
kuracagi elektrik santralleri. Zorlu Endiistriyel ve Enerji Tesisleri ingaat Ticaret AS, ilk
asamada israil'de 4 adet elektrik santrali projesi Ustlendi. Zorlu Endustriyel ve Enerii
Tesisleri insaat Ticaret AS'nin iistlendigi projelerin toplam kapasitesi Israil'in mevcut elektrik
dretiminin %10'u dolayinda. Zorlu Holding YKB Ahmet Nazif Zorlu yaptidi bir agiklamada
“Israil'de birgok yerde ciddi yatirimimiz var. Birakip dénmek gibi bir liiksiimiiz yok.” dedi.
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Makroekonomik Haberler

Hazine 2 ihale vasitasi ile piyasadan 4,6 milyar Lira borglandi. Gésterge tahvilin yeniden ihraci %7,70 bilesik
faiz ile piyasa beklentisine paralel gergeklesirken, piyasa yapicilara yapilan rekabetci olmayan satislar ile birlikte
piyasadan toplam borg¢lanma 2,9 milyar Lira olarak gerceklesti ve beklentinin 0,5 milyar Lira altinda kaldi. 8-yillik
sabit kuponlu devlet tahvilinin satisi ise %8,85 bilesik faiz ile %8,83 olan beklentinin bir miktar zerinde yapildi.
ihalenin ardindan gésterge tahvil faizi 10 baz puanin (izerinde yiikselerek %7,8 seviyesine ulagmasi ihaleye olan
talebin beklenenden diisiik kalmasina bagli olabilecegini diisiiniiyoruz. Oniimiizdeki 2 ay siiresince ciddi
boyutlarda bir piyasa itfasi olmayacagi g6z oniinde bulunduruldugunda, Merkez Bankasr’'nin verdigi parasal
genisleme sinyali, global piyasalarda biyime kaygilarina paralel dislis géstermeye baglayan faizler ile birlikte
faizlerin disus trendini korumasini bekliyoruz. Diger taraftan ¢ekirdek enflasyondaki yikselisin ise sene sonunda
faizlere yukari yonli baski yapabilmesini muhtemel gériyoruz.

Merkez Bankasi diinkii sunumunda, kiresel bazda biyimeye yonelik kaygilarin artmasi halinde elindeki bitiin
silahlan genisletici yénde kullanabilecedini bir kez daha altini ¢izdi. MB’nin yaptidi sunumda, bankalara TL zorunlu
karsiliklarin bir kismini déviz cinsinden tutabilme imkani taninabilecegi belirtilirken, gliincel verilerin MB’nin daha
once de bahsettigi kiiresel ekonomik yavaslamaya isaret ettigi gorisu tekrar edildi. Dis talebin zayif devam eden
seyri, ic talepte beklenen yavaslama ve Liradaki deger kaybina paralel dis dengelerde 2C11 den itibaren bir
iyilesme beklenirken, enflasyon tarafinda da gorinimin 2012 hedefleri ile uyumlu oldugunun alti ¢izildi. MB’nin
yaptigi sunumda tek yeni gelismenin TL karsiliklarin bir kisminin déviz cinsinden tutulabilmesine imkan taniyacak
dizenleme oldugunu goriyoruz. MB’nin genisleyici tavrini destekleyecek bu adim ile birlikte, henuz sinyali
verilmese de yapilabilecek bir faiz indirimi TL deki deder kaybinin énimiizdeki donemlerde de sliirmesini muhtemel
kiliyor.

Merkez Bankasi fiyat gelismeleri gekirdek enflasyondaki sinirli artisin kisa vadede siirecegini 6ngoriiyor.
Beklenenin iizerinde gergeklesen Agustos TUFE verisini olumlu tarafindan okumayi tercih eden MB, bu artisin
Agustos ayi PPK degerlendirmesinde 6ngdruldiginin altini giziyor. Raporda hizmet enflasyonundaki yiikselisin
ihmh seyrettigi, temel mal grubundaki hizlanan artisin ise Lira’daki deger kaybindan kaynaklandigini belirtiliyor.
Gida enflasyonu tarafinda MB, gectigimiz yildan gelen baz etkisinin yillik enflasyonu 6nimizdeki aylarda asagi
cekecegini fakat sene sonunda manset enflasyonun artis gosterecegdi yonindeki goriisimiizu teyit ediyor. MB’nin
Agustos enflasyon degerlendirmelerinde beklenildigi gibi glivercin tutumunun devam ettigini gériiyoruz.
Hatirlanacag tizere MB, yillik gekirdek enflasyondaki 10 ay araliksiz stiren 3,7 puan artigin sadece kisa vadede
devam edecegini ve sinirli kalacagini belirtmisti. Bu goriisin mevcut enflasyon gériinimu yansitmadigini
dusuniyor ve MB’nin orta vadedeki enflasyon hedefinin bu gériinim ile uyumlulugunu tekrar gézden gegirmesi
gerektigine inaniyoruz

Global Borsalar

ABD borsalari Avrupa'nin borg krizini cézmeyi hald basaramadigina dair kaygilarla din duserken,
piyasanin yilin yeni dusik seviyelerini goérecegine iliskin endigseler de artti. Asya borsalar
yatinmcilarin yasanan son kayiplarin ardindan dusuk seviyeden alim yapmalariyla bugtn yikseldi,
euro dolar karsisinda deger kazandi. italya ve Yunanistan'da siki biitce tedbirlerinde ilerleme
kaydedilecedi konusundaki siyasi iradeye duyulan stiphe ve Almanya'nin daha fazla yardimla ilgili
olarak durusunu sertlestirmesi yatirimcilarin daha az riskli varliklara yonelmesine neden oldu.
Avrupa'daki borg¢ kriziyle ilgili endiseler kiresel ekonominin resesyona girecedi endiselerini yeniden
gindeme getirdi. ABD'nin 6nde gelen bankalari dinki distste en ¢ok kayip verenlerin basinda
gelirken KBW bankalar endeksi yaklasik yizde 2 disti. CBOE Volatilite endeksi yluzde 9.4 ile iki
haftaya yakin strenin en biyik ylkselisini kaydetti. (Reuters)
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GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse |Kapanig |Giin K.| Deg. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 296 | 298 & -0.67%| 2.74 | 3.20 | 450 [I 52.08%
BAGFS | 155.50 [148.00[%* 5.07%] 134.00 [ 158.00( 220.00 [ 41)48%
BIZIM 22.35 | 22.45 i) -0.45%| 21.00 | 23.60 | 35.60 [I" 59.28%
EKGYO 2.24 219 [+ 2.28%| 2.04 2.34 3.15 [ 40!63%
GARAN [ 6.40 6.26 [+ 2.24%| 6.24 | 6.64 | 8.00 [ 25.00%
HALKB 11.15 | 10.65 [+ 4.69%| 10.20 | 11.60 | 14.00 [ 05.56%
ISGYO 1.10 1.09 [ 0.92%| 1.04 | 1.18 1.85 |l 68.18%
KOZAL | 24.35 | 24.80 & -1.81%| 23.40 | 25.60 | 29.50 [ 121.15%
TOASO | 6.12 6.10 |4+ 0.33%| 542 | 6.74 | 9.80 [ 60.13%

* Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak segilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.

TEKNIK BULTEN

=

IMKB 100 Endeksi : 55.019 kapanis

Gectigimiz hafta icinde 55.000-55.250 araligina
yerlesme gucuni bulamayan endeksin giderek
bu glicu bulmaya bagladigini gériyoruz.

Endeksin hafta basinda destek bulmakta
zorlandigi 54.250-54.600 araliinda dun buldugu
destekle birlikte gug¢ topladigini ve 55.000-
55.250 araligina yerlesmesi durumunda da
56.000 seviyelerini test edecegini tahmin
ediyoruz.

o000,

PN AN AT NN A SR = Destekler: 54.650 - 54.350
—E—— = ™ | Direngler: 55.750 — 57.850-56.000-56.300
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Yatirnm Finansman Menkul Degerler
Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4
Etiler / istanbul

Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yfas.com.tr

Bu biltende yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilecedi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.’nin glvenilirligine inandidi kaynaklardan alinmis ve/veya Uretilmistir. Ancak
bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve butunligu konusunda garanti vermemekte ve gdsterilen tim o6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist dederlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk tstlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’'ne ait olup,
onceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki sakhdir. Bu rapor Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri
icin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatinmcilarin ahim
satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegdi dikkate alinmalidir. Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak
olan ileriye donik yatirnmlarin sonuglarindan Sirketimiz hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bdlten ve iginde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.'den énceden yazil izin alinmadan kismen veya tamamen,
Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00

Arastirma Boliimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zamrit Can Ambarci Mudar zumrut.ambarci@yfas.com.tr  +90 (212) 317 69 35
Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 33
Hakan Tezcan Muduar Yardimcisi hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

Kurumsal Finansman (kurumsalfinansman@yfas.com.tr)
Pervin Bakankus Muduar Yardimcisi pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70

Yurtigi Turev Piyasalari

Cihan Alug Mudar cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32
Oya Alting6zIll Pekel Muduar Yardimcisi oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62

Subelerimiz

istanbul Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Ankara - Kizilay +90 (312) 417 30 46
Merkez +90 (212) 263 00 24 izmir +90 (232) 441 80 72

Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 Samsun +90 (362) 43146 71

Bakirkdy +90 (212) 543 05 04 Bursa +90 (224) 224 47 47

Kozyatagi +90 (216) 386 74 00 Adana +90 (322) 458 77 55

TSKB (Acente) +90 (212) 334 50 50 Antalya +90 (242) 243 02 01

izmit +90 (262) 325 40 30
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