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Piyasa Beklentisi

BIST100 Endeksi diin %2.14 deder kazanarak 65.573 puanda kapandi ve igslem hacmi de 3.038 mn
TL ile son bir ayin en yikseginde gergeklesti. Bir dnceki giin TL bazindaki Mart ayinin en yiksek
kapanisini gergeklestiren endeks, diin de birden gok sayida gdstergesinin bir arada yer aldigi ve bu
nedenle orta vadeli kirllma esigi olarak takip ettigimiz 64.500-600 direncini yukari yonde kirmayi

Kirim'daki referandumun ardindan parlamentoya hitaben yaptigi konusmada Putin’in, Ukrayna'nin
parcalanmasini istemedigini ifade etmesi ve Rusya'nin Ukrayna'dan daha fazla toprak alacagi
yénindeki endiseleri hafifletmeye ¢alismasi kiiresel piyasalarin risk istahinda etkili oldu. Avrupa ve
ABD borsalari ortalama %0.75 deger kazandi. Yurt iginde ise TCMB’nin PPK toplantisinda
beklentilere paralel olarak kisa vadeli faizler sabit tutulurken, enflasyon gériinimunde belirgin bir

Endeksin diin gerek diizeltilmis alcalan trendinin gegtidi, gerekse Fibonacci sayilari olan 55-aylik,
233-haftalik ve 55-glinliik hareketli ortalamalarinin bir arada yer aldigi gucli 64.500-600 direng
bdlgesini, uzun bir giin cubugu ve yiiksek bir_islem hacmi ile kirmis olmasini teknik acidan
olumlu buluyoruz. Ancak endeksin din TL bazindaki kuvvetli 64.500-600 direncini agmasinin
ardindan yaklasik 1.000 puan daha kazanmasinin ardindan doéviz sepeti bazindaki bir 6nceki
tepesinin gectidi direncinde zorlandigini gézledik. S6z konusu direncinin hemen (zerinde

kapanan endeksin, diin gdénderdigimiz teknik analiz notunda da belirttigimiz (izere kisa vadeli kar
satislari _ile karsilasmasinin qguclii bir olasilik oldugunu disiinmeye devam ediyoruz. Bu
tezimizi ise din Ozellikle %4.24 oraninda oldukga sert yiikselen Banka Endeksini olusturan
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ULKE | DONEM ACIKLANACAK VERI BEKLENTI] ONCEKI
Tirkiye |Aralk_|issizik Orant 9.90%
Tirkiye |Ocak | Ozel Sekibr Yurid: Kredi Borou .. - . . e o AT
Tarkye [Gubal[Werkez Yereim Bite Sonuger iyilesme saglanana kadar para politikasindaki siki durusun sirdrilecegi belirtildi.
AB Subat [TUFE-Yilk 0.80% 0.80%
ABD Mart _[NY Enpire imalat 6.5 448
ABD Ocak _|Net Sermaye Harekef -19.7 mir ${-45.9 mir §|
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ABD Mart _ |NAHB Konut Endeksi 49 46
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FED Banka Stres Test Bilgisi

Avrupa Konseyi

21 Mart 2014 Cuma

hisselerin agirhkh ortalama fiyatlarinin, kapanis fiyatlarinin ortalama %1.5 kadar altinda kalmasi
da destekliyor. Bugiin de Moody’s tarafindan 10 Tirk bankasinin olasi bir not indirimi igin
izlemeye alindigi haberinin banka hisseleri Gizerinde temel agidan bir baski unsuru olusturmasi
bekleniyor.

Bugiin Asya’da basta Nikkei olmak Uizere hisse senedi endeksleri, dnce yikselen, sonra disen ve
tekrar yikselen kararsiz bir seyir izliyor. Agilista %0.7 yikselen, devaminda %0.75 disen Nikkei
Endeksi %1.75 deger kazanmasinin ardindan an itibariyla %0.3 artida seyrediyor. Diger Asya
borsalarinda da karisik bir gérinim mevcut. ABD vadelileri yatay seyrediyor. Avrupa borsalarinin
ise karisik agilmasi bekleniyor.

Bugiin Aciklanacak Veriler
11.00 italya Perakende Sat. Ocak
11.30 AB Insaat Uretimi Ocak

14.30 ABD Cari Agik 4G2013 (B:87.4 mir $)
20.00 ABD FED FOMC Faiz Karari (B:0.25%)
20.30 FED Basin Toplantisi

e ABD'de tlketici fiyatlari endeksi Subat ayinda ylkseldi. Konut baslangiglari Subat ayinda yizde 0,2

glven endeksi Mart'ta 46.6 puan ile beklentinin ¢ok altinda

AB'nin ihracati 2013'te ylzde 3 artarken, ithalati da ylzde 6 azaldi. Tlrkiye AB'nin en biytk 10 ticaret
ortag arasinda ihracat artisi saglayan tek Ulke oldu.*BloombergHT.

Merkel, Portekiz'in ekonomide reform igin gdsterdigi cabalarindan, italya'da ise yeni hikimetin
agikladigi reform planindan 'son derece etkilendigini' s6éyledi.*EurActiv.

AB, Ukrayna sebebiyle Rusya ile yasanan krizin iran ile gériismeleri etkilemeyecegini umduklarini
Satis vergisi artisi igin geri sayimin basladigi Japonya'da dis ticaret agigr Subat'ta 800 milyar yen ile
Gin Merkez Bankasi pazartesi ginl imarci sirketlerden birliginin iflasinin gérisildigi "acil toplantiya”

Putin'in Kinm'in Rusya topraklarina katilmasi anlagsmasini imzalamasi, Bati ile ipleri daha da

Rusya Ekonomi Bakanligi, ocak ve subat aylarinda llkeden ¢ikan toplam sermaye miktarinin 35 milyar

[OLKE TooNEM | ACIKLANACAK VERI [BEKLENTI| ONCEKI |
|8 Ocak _|Cari Denge 21.3mr€
|lelya[Ocak [Sanayi Siparigieri -4.90%
falya  [Ocak [Sanayi Satgari -0.30%
AB Mart | Tikefid Glveni- -12.15 -12.7 -
- One Cikan Haberler
FED/
gerileyerek 907,000 oldu.*BloombergHT.
e Almanya'da ZEW yatirimci
kaldi.*BloombergHT.
En Gok Yiikselen Hisseler L4
Hisse Kapanig  Deg. (%) Hacim (TL)
ATEKS 6.00 16.3% 43435% o
HATEK 3.46 12.3% 20,662,713
VKGYO  10.34 11.4% 16,503,980
ZOREN 1.08 9.1% 2,956,356 aQIkladl *EurActiv.
MUTLU  10.51 6.7% 1054286
beklentinin Gzerinde geldi.*BloombergHT.
En Cok Diisen Hisseler .
Hisse Kapanig  Deg. (%) Hacim (TL) o . %
IHVAD 5 RV 365,351 katilmadigini séyledi.*BloombergHT.
KRDMB 3.73 19.3% 48,279,568 ° y
COMDO 383 449% 21,042,305 gerdi.*"BloombergHT.
IHYAY 0.27 12.9% 1,898,867 ®
MRTGG 0.6 10.3% 54,964 Dolar oldugunu agikladi.*Euronews.

Ekonomideki yavasliin sadece hava sartlari ile iliskilendiriimesinin dogru olmayacagini savunan
Kanada MB Bagkani Poloz, yavas blyimenin yeni model olabilecegini s6yledi.*BloombergHT.
Moody's, 10 Tlrk bankasini olasi bir not indirimi icin izlemeye aldi.*BloombergHT.
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Moody’s 10 Tirk bankasinin (Akbank, Bank Asya, Garanti, Halkbank, isbank, Sekerbank, Vakifbank, TEB, Yapi Kredi Bankasi,
Ziraatbank) notlarini olasi bir not indirimi igin izlemeye aldi. Buna neden olarak bankacilik sisteminin énimuzdeki 12-18 ay boyunca,
blylmedeki yavaslama ile beraber Tlrk bankalarinin fonlama maliyetlerinin artmasi ve politik risklerden dolayi zor bir durum iginde
olabilecegini belirtti. Ayrica Moody’s, KOBI, ihtiyag ve agik déviz pozisyonu tasiyan kurumsal sirketlere kullandirilan kredilerin en
kirilgan segmentler olarak belirtmistir. Moody’s in karari olasi bir not indirimine isaret ettigi icin, haberin bankalara etkisinin negatif
olacagini distuniyoruz.

Ocak ayinda Turkiye’'deki ara¢ sayisi ilk kez 18 milyonun Uzerine ¢ikarak 18 milyon 52 bin 195’e ylikseldi.*BloombergHT.

Avrupa Birligi otomobil satislari subat ayinda da artarak, 6 ay araliksiz yikselmis oldu.*Euronews.

Taner Yildiz, Ceyhan'da biriken Kuzey Irak petroli igin 2.5 milyon varillik depolama kapasitesinin nisandan dnce dolacagini, bu
asamadan sonra petroliin yurtdisina satisina baslanabilecegini séyledi.*Milliyet.

Turkven’in, Ekim 2008'de ortak oldugu Mavi’deki hisselerini devredecegdi konusuluyor.*Milliyet.

Polonya yatirim ajansindan yapilan agiklamada, Alman Volkswagen Grubu’'nun Polonya’nin batisina 1.1 milyar dolarlik (800 milyon
Euro) yatirim yapacagini agikladi.*Hirriyet.

Fonlamada mevduata ydnelen bankalar, mevduat sahiplerine ylizde 14 faiz ile swap islemi yaptiriyorlar. Ocak ayinda yliizde 9 olan bir
ay vadeli mevduatin faizi ise ylizde 12’ye cikti.*Milliyet.

Hazine Mustesarligi ile Rekabet Kurumu, kasko ve zorunlu trafik sigortasini incelemeye aldi. Sigorta primlerinde kademeli diisUs icin
digmeye basildi.*Sabah.

SOCAR tarafindan izmir Aliaga'ya yapilacak STAR Rafinerisine Denizbank kredi verecek. Rafineri icin alinacak 3.5 milyar dolarlik
kredinin 500 milyonu EBRD ve IFC'nin ¢ekilmesinin ardindan Denizbank'tan saglanacak. Proje i¢in gerekli olan finansman paketine dair
anlagmalarin mart sonu ya da nisan basinda imzalanmasi bekleniyor.*Sabah.

ingaat patronlari ekonominin lokomotif sektér(l igin destek bekliyor. Vergi ve KDV yikinin kar marjlarini distrdigini ve sektérde
haksiz rekabet yarattigini belirten isadamlari gectigimiz hafta detayli bir rapor hazirlayarak Maliye Bakanhgrna ve Gelir idaresi
Bagkanligi'na iletti.*Hiirriyet.

AGYO: Sirket aleyhine Ankara 4. Fikri ve Sinai Haklar Hukuk Mahkemesi'nin 2013/330 E. sayili dosyasinda dava agilmistir.

TSKB: Ozel sektér firmalarinin kaynak verimliligi temali projelerinin finansmaninda kullandiriimak tzere EBRD ile 50 mn €'luk kredi
anlasmasi yapilmistir.

TEBNK: SFPI ile BNP Paribas arasindaki hisse devir anlasmasi geregince SFPI'in Bankadaki dolayli ortaklik pay1 %17,07'den %7,03'e
dismis, BNP Paribas SA'nin dolayh ortaklik payi ise %57,29'dan %68,48'e yukselmistir.

EKGYO: istanbul Kartal Arsa Satis Karsihgi Gelir Paylasim Isi kapsaminda 1463 adet konut ve 258 adet ticari tiniteden olugan toplam
1721 adet bagimsiz boélimin Yapi Ruhsatlari alinmistir.

METRO: Yoénetim kurulu bagkani Herry yatirimiyla ilgili olarak 2014'te 82 magaza agmayi planladiklarini sdyledi. 2014 yili ciro
hedefinin 52 milyon TL oldugunu ve 5 yilda 304 magazaya ulasmayi hedeflediklerini bunun 200'Unin yurtdisinda agilacagdini agikladi.
CRDFA: 5 Mayis’ta hisse bagina 17.66 kurus nakit temettli 6demesi yapilacaktir.

ECZYT: hisse basina 11 kurus nakit temettli 6demesi yapilacaktir.

ECILC: 6 Mayis’ta hisse basina 9.6 kurus nakit temettli édemesi yapilacaktir.

Makro Haberler

e Para Politikasi Kurulu (PPK) beklendigi sekilde art arda ikinci toplantida beklemede kalmayi tercih etti. Boylelikle yilin Ggtncli olagan toplantisini

sonucunda politika koridorunun tiim parametreleri 6nceki diizeylerinde kalmis oldu. Hatirlanacag Gzere Ocak ayi sonunda olagantsti toplanan kurul
kisa vadeli faiz oranlarinda 425 ila550 baz puan arasinda degisen artislar gergeklestirmisti. Buglnki kararlar ile 1-haftalik repo ihale orani %10 olarak
korunurken, Merkez Bankasi'nin (MB) gecelik vadedeki bor¢ alma ve verme oranlari da yine olaganlsti toplanti da belirlenen dizeyleri olan sirasi ile
%8 ve %12'de sabit tutuldu. Kurul ayrica piyasa yapicilarin gecelik borglanma maliyetini %11,5’te sabit tutarken, zorunlu karsilik oranlarinda ya da
rezerv opsiyon katsayilarinda da bir degisiklige gitmedi.

PPK’nin genel sahin durusuna yaptigi ufak giivercince rétuslarin piyasa tarafindan olumlu karsilansa bile etkisinin kalici olmayacad: fikrindeyiz.
Gordigimiz kadar ile Kurul yeni retorigini toplam talep kosullarinin enflasyonu asadiya c¢ekecegi argimani etrafinda sekillendirmek Uzere
hazirlanirken, yillik enflasyonda kaydedilecek herhangi bir dislist bu ¢ercevede 6vglyu hak eden bir basar olarak degerlendirecek. Ancak enflasyon
g6rinimu igin sorunlu olan temel unsurlar kur hareketleri sonucunda fazlasi ile ylikselmis maliyet baskilari ve enflasyonun temel egiliminin 8l¢uti olarak
degderlendirebilecedimiz ¢ekirdek enflasyonun hedefin nerdeyse 3,5 puan lzerindeki seyri iken, bunun ihtiyag duyulan yaklasim oldugundan slpheliyiz.
Enflasyon oranlarinin geldigi nokta itibariyle ihtiya¢ duyulanin yillik rakamin artis trendini sonlandiracagi noktanin belirlenmesinden ¢ok, nihayetinde
hedefe yakinsayacak patikanin paylasiimasi oldugu fikrindeyiz.
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e Giinliik Teknik Analiz Onerilerinin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Hedef |Potans.(%)
AKBNK 6.36 6.12 |4+ 3.92%| 7.10 11.64%
CIMSA 11.60 | 11.65 |4} -0.43%| 14.90 28.45%
ENKAI 6.26 5.93 |4+ 5.56%| 8.00 27.80%
KRDMD | 1.18 1.16 |4+ 1.72%| 1.46 23.73%
SAHOL 7.64 7.47 |4+ 2.28%| 10.45 36.78%
SISE 2.21 219 [+ 0.91%| 2.85 28.96%
TCELL 11.05 | 11.00 |4 0.45%| 14.20 28.51%
TMSN 5.05 5.06 [{ -0.20%| 6.60 30.69%
TOASO | 11.25 | 11.10 |4+ 1.35%| 13.00 15.56%
UYUM 2.05 2.07 [{ -0.97%| 2.60 26.88%

* Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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Arastirma Boliimi
Zimr(t Can Ambarci Madar zumrut.ambarci@yf.com.tr +90 (212) 334 98 35
Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33
Strateji Bolimii
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