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Piyasa Beklentisi

BIST100 Endeksi, Suriye’ye ABD’nin olasi bir askeri miidahale olasiliginin gélgesinde basladigi
Eyldl ayinin ilk haftasinda %1.26 oraninda yikselmesinin ardindan, diin de Avrupa borsalarindaki
hafif deder kayiplarina ve PKK'nin geri g¢ekilmesini durdurdugu haberlerine ragmen, %3.65
oraninda daha yukselerek 70.000 direncinin %0.45 altinda 69.689 puandan kapandi. Endeksin
USD bazindaki deger artisi ise Dolar kurundaki %1.25 oranindaki gerileme nedeniyle yaklasik
%5.0 oldu. Gegtigimiz Cuma ABD tarim digi istihdam verisinin zayif gelmesinin olumlu etkisiyle
TL'de baslayan deger kazanci, TCMB'nin diin ek sikilastirma uygulamasinin desteginde ve 200mn
dolar satmasinin etkisiyle stirdi (TCMB bugiin de 200 mn dolar satacak). Dolar kurundaki gerileme
nedeniyle son iki haftada bankacilik hisselerindeki yukari yonli harekete diin sanayi hisseleri de
katildi. Ayrica beklentilerin Gzerinde gelen sanayi Uretim endeksi de hisse senetlerini olumlu
etkiledi.

Fed'in varlik alimlarini azaltacagini agiklamasi beklenen 18 Eylil tarihinin giderek yaklastigi bir
dénemde endeksin Bankacilik Endeksi énclligindeki yikselisi son iki haftadir ivme kazanarak
devam ediyor. Son iki hafta icinde Sanayi Endeksi ile arasindaki farki yaklasik %9.0 oraninda agan
Bankacilik Endeksi, diin BIST100 Endeksinin 72.000-73.000 araliina karsilik gelen 134.255
seviyesinden kapandi. Gerek s6z konusu araligin zamaninda gugli bir direng islevi gérmesi
gerekse son 8 saatte araliksiz ylikselis kaydetmesi nedeniyle, BIST100 Endeksinin bugiin 70.000
seviyelerine dogru olasi yiikselisinin ardindan kar satislari karsilasacagini tahmin ediyoruz.

Hatirlanacagr Gzere Suriye'nin baskenti Sam yakinlarinda 21 Agustos'ta meydana gelen ve 1.400
kisinin 6ldigu kimyasal saldirinin ardindan olasi savas riski nedeniyle BIST100 Endeksi ayni gliin
%3.5 diserek U¢ ay boyunca etkili olan 70.000 destegini kirmisti. S6z konusu savas olasiliginin
Rusya’nin yeni oOnerisi ile hafiflemesi ve ABD’de yapilacak Garsamba giinkii oylamanin
ertelenmesi nedeniyle risk istahinin gl¢lendigini gériiyoruz. Ancak Obama’nin yarin ulusa seslenis
konusmasinin ardindan risk istahinin tekrar azalabilecegini distn(yoruz.

Bugiin Asya'da %0.50-%1.0 araliginda deger kazanan Cin ve G.Kore borsalari disinda kalan
borsalarda ortalama %1.5-%2.5 oraninda yikselisler gézleniyor. Takip ettigimiz ve diin kapal olan
Hindistan borsas! bugliin %2.87 yukarida iglem goriirken, diin %2.92 deger kazanan Endonezya
borsasi da %1.81 artida seyrediyor. ABD vadelileri %0.10 deger artisi ile islem gériiyor, Avrupa
borsalarinin da giine %0.35 oraninda alicili baslamasi bekleniyor.

Bugiin Aciklanacak Veriler
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En Cok Yiikselen Hisseler
Hisse Kapanig  Deg. (%) Hacim (TL)
DENTA 4.82 21.1% 626,698
VAKKO 1.06 17.8% 8,800,459
MMCAS 8.58 17.2% 259,573
VKGYO 7.88 14.5% 32,381,355
ULAS 0.88 12.8% 531,418
En Cok Diisen Hisseler
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
MZHLD 1.03 -10.4% 21,323
TARAF 12.70 9.3% 1,429,196
MANGO 0.16 5.9% 74,330
CELHA 212 5.4% 669,901
FENIS 1.05 -4.5% 2,136,177

One Cikan Haberler

e ABD’de tlketici kredileri Temmuz'da 10.4 milyar USD artis gdsterdi. Yil bazinda artis %4.4 oldu. Gogunlugu kredi
karti bor¢larindan olugan dénlsimli krediler Temmuz'da 6nceki aydaki gibi yil bazinda %2.6 geriledi. Egitim ve oto
kredileri ise yil bazinda %7.4 artti.

e ABD’li bakan Kerry'nin Esed’in kimyasal silahlari teslim etmesi halinde miidahaleden korunabilecegini agikladi.
Obama da Suriye’nin kimyasal silahlarini denetime agmasi halinde miidahalenin rafa kalkabilecegini séyledi.

e ABD Senatosu, askeri gii¢ kullanma yetki tasarisinin 11 Eylil Garsamba glni yapiimasi planlanan oylamasini
erteledi.*BloombergHT.

e FED/Williams istihdam piyasalarinda sirdirllebilir toparlanmaya yaklasildigini ve bu dogrultuda tahvil alimlarini
6nimuizdeki hafta sart olmamakla birlikte bu yil azaltmaya baslanabilecegini soyledi.

e FED eski yetkilisi Perli issizligin hizli ancak yanlis nedenlerle diistiginl sdyledi. Perli is glictiine katihmdaki azalistan
dolayi issizlik oraninin geriledigini belirtti.

¢ Avrupa’da sentix gliven endeksi iki yil askindir ilk kez pozitif agiklandi. Euro bdélgesinde ihracat artigi ve harcamalar
resesyondan ¢ikista etkili olmustu.*CNBC.

e Almanya’da secimler bitene kadar Euro bdlgesi borg krizi i¢in reel kararlarin alinmayacag gérisu yaniltici.*CNBC.

e Almanya Bagbakani Merkel, "(Rusya'nin, Suriye'nin kimyasal silahlarina yénelik teklifi) ilgi gekici oneriler"
dedi.*BloombergHT.

e Japon MB tutanaklari ihmli toparlanmaya yasandigina isaret etti.

e Cin'de Adustos ay! perakende satiglari ay bazinda %1.17 ve sanayi Uretimi ay bazinda %0.93 artti.

e Cin, Guney Sudan’da madencilik sektériintn gelistirilmesi, yol, enerji ve tarim projeleri igin 1-2 milyar USD kredi
saglamak icin gérismeler yapiyor.

e The Economist dergisinin Ulkelerin kisa vadeli borglari, parasinin dolar karsisindaki durumu, cari acgigr ve mali
sistemlerindeki agikliga gére yaptigi siralamaya gére Tirkiye en kirilgan Ulke olarak zirvede.*Huirriyet.
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Hayat Kimya ¢ocuk bezi Gretimi gergeklestirdigi Misir pazarinda ikinci bir Gretime hazirlaniyor ve kagit Uretimi konusunda planlar yapiyor.*Milliyet.
Misir'a olan kimya ihracatinin gegen yilin agustos ayina kiyasla yizde 31,6 artarak 232 milyon dolara ulastigi bildirildi.*Dlinya.
Socar Turkiye CEO’su Yavuz ekonomideki tirbilansin projelerini yavaslatmayacagini agikladi.*Yeni Asir.

Avrupa Birligi'nin Ortak Arastirma Merkezi'nin (JRC) hazirladidi yeni bir rapor, biyoyakitlar AB destegdi almiyor olsaydi Avrupa'da 2020 yilinda bitkisel yaglar
gibi bazi gida Urinlerinin simdikine oranla yuzde 50 daha ucuz olacagini ortaya koydu.*EurActiv.

‘Planii Alanlar Tip imar Yénetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yénetmelik’ Resmi Gazete’de yayimlanarak yirirliige girdi. Buna gére yeni projelerde
ruhsat almak kolaylasirken, agik ve kapali otoparklar da emsale dahil ediimeyecek.*Milliyet.

Eneriji ve Tabii Kaynaklar Bakani Taner Yildiz, dogalgaza zam yapilip yapiimayacaginin su an igin belli olmadigini séyledi.*Sabah.

DHMI Tirkiye'de yilin ilk 8 ayinda ugak trafiginin 1 milyon, yolcu sayisinin da 100 milyona yaklastigini acikladi. Havalimanlarinda hizmet verilen toplam
yolcu sayisi gegen yilin ayni dénemine gére yiizde 15.2 artti. Havalimanlan ugak trafiginde agustosta, gegen yila gére yiizde 12.9 artis gdzlendi. DHMI'den
yapilan agiklamada, "Ugak trafigi, bir dnceki yilin agustos ayina gére, i¢ hatlarda ylizde 17 artisla 66 bin 724 oldu. Dis hatlardaki ugak trafigi ise yizde 8.9
artis gostererek, 63 bin 109 olarak gerceklesti" denildi.*Sabah.

AKFEN: TAV insaat, Birlesik Arap Emirlikleri'nde otel insaati icin DAMAC Properties ile 272.3 milyon dolarlik anlasma imzaladi. DAMAC tarafindan yapilan
acliklamaya gore, Iiks otel kompleksi ingaatinin 33 ay sirmesi bekleniyor.*Sabah.

ALNTF: Nitelikli yatinmcilara satiimak igin 200 mn TL tutarinda borglanma araci ihracina SPK onay vermistir.

ARTI/ALYAG: ARTI istiraki ALYAG fizibilite asamasindaki Dogalgaz Cevrim Santrali projesinden karli olmadigi i¢in vazgecmistir. Enerji maliyetlerinin
azaltiimasi igin galismalari sirdirmektedir.

ATAC: %80.69 oraninda baglh ortakligi Doruk iletisim’'deki 14.83 mn adet hisse 15.2 mn TL sirket degeri izerinden devredilmistir.

BIZIM: Sok Marketlerinde sahip oldugu %10 paya tekabul eden 22 mn adet hisseyi 2.09 TL fiyattan 46 mn TL bedelle Yildiz Holding’e satmistir. Satistan
olusan 15.15 mn TL karin %75’i bilangoda 6z kaynaklar altinda tutulacak ve geri kalani dénem karina eklenecektir. Yorum: BIZIM degerlemesinde SOK igin
35 mn TL defter degerini baz aliyoruz. Satis tutari tahminimizden biraz yukaridayken degerlemeye pozitif yansimasi %1’in altindadir. BIZIM 24 mn TL
nakde sahip olup gelecek nakit biyimede kullanilacaktir.

® CIMSA: Kayseri Gimento Fabrikasi kapasite artirimi/modernizasyon projesi GED raporu inceleme ve degerlendirme komisyonunca yeterli bulundu ve kabul
edilerek 10 is glnQ sireyle halkin gérisine agildi.

DENIZ: Denizbank Genel Midir( Ates, halka agiklik oraniyla ilgili bir adim atmayi ve borsa kotundan ¢ikmayi diistinmediklerini sdyledi.
DENTA: Bu yil Giglincu fabrikasini faaliyete gegirecek. Sirket yeni fabrikayla dis pazarlara agiimayi ve yumurta Ureticilerine tedarikgi olmayi hedeflemektedir.

FENER: Biletix Bilet Dagitim ile yapiimis bilet satis anlagsmasinin konusuz kalmasi nedeniyle kalan 1 yil siire igin yeni bir anlasma yapiimistir. Bu kapsamda
onceki sdzlesmeye dayanan temlikten kalan 15 mn USD alacak temliki Denizbank’tan kullanilan kredilerin teminati olarak yenilenmistir.

FENIS: Sirketin faaliyet giderleri, degerli TL sonucu duslk kar marjiyla ¢alismak zorunda kalmasi, hammadde temininde kredili satiglarin azaltiimasi
Uzerine yabanci bir fondan sermaye ediniminin gerceklesmemesi sonucu hammadde tedarikgisinin sevkiyatlari durdurmasiyla yeni kredi imkanlari
bulununcaya kadar tretimin durdurulmasina ve 418 g¢alisanin 11.8 mn TL kidem tazminati hakkiyla is akitlerinin sonlandiriimasina karar verilmistir.

GARAN: 6.7 milyar TL ihrag limitinden 650 mn TL tutarinda ihrac yapilmasina karar vermistir.

® GOLDS: Goldas ile Fransiz Societe Generale Bank arasindaki 15 tonluk altina iliskin alacak davasinda, Yargitay daha 6énce Goldas'in iflasina hilkmeden
karari bozdu. Yaklagik 5 yildir siiren davada slre¢ basa dondi. Bu kararla Goldag'in Gzerindeki iflas kararinin kalkabilece@i beklenirken, Societe’nin
aralarindaki anlasma geregi Ingiliz mahkemesine basvurmasi gerekebilir. *Hirriyet.

HALKB: 10 yila kadar 3 milyar USD’ye kadar borglanma araci ihraci kapsaminda 1.5 milyar USD tutarli ihrag bagvurusu onaylanmistir.

MEMSA: Borsa Yonetim kurulu 2013 yilsonuna kadar sermaye artirim islemlerinin tamamlanmamasi, finansman yapisinin iyilesmemesi ve sirket giincel
ortaklik yapisinin Eylil sonunda agiklanmamasi durumlarindan birinin gergeklesmesi halinde hissenin gbzalti pazarina alinmasina karar verilmistir. Aylik
bildirim yUkimlGliganan strddrilmesi istenmistir.

ROYAL: Halka arz geliri bir iplik Gretim bandi, 4 hali tezgahi, 19 adet showroom ve kisa vadeli banka kredilerini 6demekte kullaniimigtir.

TTKOM: Bagh ortakhigi Avea’nin gegmis yillarda olusan zararlarindan emisyon primi dusildikten sonra kalan zarar tutarinda 6denmis sermayesinden
azaltim yapilmasina ve konunun 30.09.2013 tarihinde genel kurul toplantisinda géristimesine karar verilmistir.

Makro Haberler

= Sanayi Uretimi blylmesi beklentileri bir kez daha asarak Temmuz ayinda yillik bazda %5,8'lik bir artis kaydetti. Dizeltilmis serinin 2013 igerisindeki en
hizli artigina denk gelen bu performans gerek %4,6'lik piyasa tahmininin gerekse bizim %3,6’lik 6ngérimiziin tzerinde bir gergeklesme. Tirkiye istatistik
Kurumu (TUIK) bu agiklamayla birlikte yilin ilk yarisi icin endeks degerlerinde ¢ok da kayda deger bir degisiklige gitmezken sadece haziran ay! bliyime
hizinin 0,1 puanla sinirli sekilde %3 yukari gekmis. Galisma ginl sayisina gore yapilan diizeltme ise yillik blylimeyi %4,6’ya gekerken takvim etkilerinin
manset rakama olumlu yansidigini gésteriyor. Bu slredir alisildigi sekilde yillik blylimeyi pozitif bélgede tutan %7,6’lik sigrayis kaydeden imalat sanayi
olurken, elektrik tretiminde ve madencilikte sirasiyla %1,6 ve %1,9 daralma oldugu gérdlayor.

= Yilin Ggilinch geyredine baslangicin digindigimuzden gicli oldugunu gésteren buglinki rakamlar sonrasinda 2013 GSYIH bilylime tahminimizi %3,4
olarak koruyoruz. Bu tahminimiz icin asag! yonlQ risklerin kismen de olsa ortandan kalktigi da sdylenebilir. Ote tarafta ise devam eden TL zayifligi ve
yUksek kalan faiz oranlarinin 2014 blylmesi igin bizi endiselendirdigini belirtelim. Etkisi 2 geyrek gecikmeyle gorilecek olan bu gelismeler sonrasinda
daha énce erigilebilir olarak gérdiigimiz %5’lik OVP hedefi igin ¢ok dnemli asagi yonli risklerin birikmesine neden oldugu fikrindeyiz.
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz
GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse Kapanig|Gin K.| Deg. (%) [Hedef [Potans.(%)
ENKAI 5.40 5.22 |4+ 3.45%| 6.30 16.67%
HALKB | 13.85 | 13.10 |4+ 5.73%( 21.00 51.62%
KOZAL 32.00 | 31.50 [+ 1.59%| 39.00 21.88%
TCELL 10.85 | 10.60 |44 2.36%| 12.60 16.13%
THYAO 6.24 5.96 [+ 4.70%| 9.00 44.23%
TRKCM 2.25 2.20 ¢ 2.27%| 3.40 51.11%
UYUM 1.86 1.79 |40 3.91%| 2.90 55.91%

* Model portféyimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmigtir. Yatirrm kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.

260

e Y F [ od el Portfolio (Equal Waighted) BIST-100

240 -

220

0z

04114
0611
08114
10114
121

02121
0412+
0612 4
0812
1012 4
1212 4
213
0413
0613
0813 1



YATIRIM
FINANSMAN

10 Eyliil 2013
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 strateji@yf.com.tr

Bu e-posta mesaji ve ekleri génderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gg¢lincl kisilere aciklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi,
yayillmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger
mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve gdndereni uyariniz. Génderen
ve Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci
ile hazirlanmistir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan
cesitli bilgi ve gorUslere dayanilarak yapilacak ileriye dénik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirim Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igeridi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkdir ederiz.

Emre Birkan Genel MUdir Yardimcisi emre.birkan@yf.com.tr +90 (212) 317 69 00
Arastirma Boliimi
Zimr(t Can Ambarci Madar zumrut.ambarci@yf.com.tr +90 (212) 317 69 35

Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 317 69 33

Strateji Bolimii

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yf.com.tr +90 (212) 317 69 59
Goksel Tekiner Yonetmen goksel.tekiner@yf.com.tr +90 (212) 317 69 44
Hiseyin Sert Uzman Yrd. huseyin.sert@yf.com.tr +90 (212) 317 69 47

Kurumsal Finansman Bélimii
Pervin Bakankus Madar pervin.bakankus@yf.com.tr +90 (212) 31768 70

Tirev Uriinleri Bolimii

Oya Alting6zli Pekel Madar oya.pekel@yf.com.tr +90 (212) 317 68 62
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