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Haftalik Ajanda
ULKE DONEM | ACIKLANACAK VERI | BEKLENTI| ONCEKI
Cin Agusis | Dis Ticaret Faziasi 40mr$ [ 47.3mr$
Amanya | Temmuz | Di Ticaret Fazlasi 16.8mir §| 16.2mr §
Tirkye | Temmuz | Sanayi Uretimi Yilk 140% 140%
AB Eylil  [Sentix Yatrimei Giveni 1 27
ULKE DONEM | ACIKLANACAK VER | BEKLENTI| ONCEKI
Fransa | Temmuz|Dss Ticaret Aggi 5mr$ | 54mr$
Tirkiye | Temmuz [ Perakende Satis
Ingiltere. BoE/Carney Konusmasl
ingitere | Temmuz [ Sanayi Ureini Yilik 2.52% 1.20%
Ingitere | Termuz | Dis Ticaret Aggi 21mr§ | 246 mr £
ABD FED/Tarullo Konugmasi
ULKE DONEM | ACIKLANACAK VERI | BEKLENTI| ONCEKI
Fransa Termuz | Sanayi Uretim Yillk -2.52% -2%
Ispanya [ Temmuz [ Sanayi Uretimi Yilik 220% | 0.80%
Tirkye  |2G2014 | GSYH Yilik 2.70% 4.30%
Rusya Temmuz | Dis Ticaret Fazlasi 14.8mir §13.96 mr §
ABD Temmuz | Toptan Sats Stoklar 0.40% 0.30%
ULKE DONEM | ACIKLANACAK VERI | BEKLENTI| ONCEKI
Cin Agusos | TUFE Yilk 220% | 2.30%
Cin Agusbs | UFE Yilk -120% | -0.90%
Endonezya [Eyliil  |Faiz Karari 7.50%
Amanya [Agusbos [TUFE Yilik 0.80% 0.80%
Fransa Agusbs | TUFE Yilik 0.55% 0.60%
Tirkye [ Temmuz [Cari Ack 267mr$| 409nir §
GAfika | Temmuz | Sanayi Urefini Yilk -117% 0.50%
ABD Hafalik [ lssizli Bagvurulart 301bin | 302bin
ULKE DONEM | ACIKLANACAK VER | BEKLENTI| ONCEKI
Japonya | Temmuz |Sanayi Urefim Yilk -0.90% 3.10%
Fransa Temmuz | Cari Agk 45mr€ | 3.1mr€
Ispanya  |Agusbs |TUFE Yilk -050% | -0.30%
Tirkiye | Temmuz |Sanayi Ciro Endeksi
Tirkiye | Temmuz | Dis Ticaret Endeksleri
Talya Termuz [ Sanayi Urefim Yillk 0.90% 0.40%
Talya Agusbs | TUFE Yilk -020% | 0.10%
AB Temmuz | Sanayi Urefimi Yilik 1.20% 0%
Rusya Eylil _|FaizKarari 7.50% 8%
Hindisten | Temmuz [Sanayi Urefini Yilik -0.64% 3.40%
Hindistan _|Agusios | TUFE Yillk 7.62% 7.96%
ABD Adusios | Perakende Satiglar 0.30% 0%
ABD Eylil  [Michigan Tiketici Gliveni-l |  81.5 825
ABD Temmuz |isleime Soklari 0.50% 0.40%

EnGok YiksdenHssder
Hse Kpms D (¥  Haom(l)
SEK 21 766  BIBOT
TWK 3% 6% 59881
BT 38 6% 7687
ARY0 0B 58 4136
AL 13 AP 19804

En GokDigen Hssdler
Hse Kpns D Haxm(l)
VAND 6B 02 107
DS 8@ 55 27168
LKW 36 53 49_M
INEM 1% 46% 67580
YINSA 52 456 23R

Piyasa Beklentisi

BIST100 Endeksinde énceki giin baglayan satis baskisi diin de devam etti. ilk seansta 78.968 ile
79.000 seviyesinin hemen altini test eden endeks, ikinci seansta nispeten belirginlesen tepki verme
egilimi ile glinli %0.66 deger kaybi ile 79.500 desteginin hemen (zerinde 79.550 puanda tamamladi.
Banka Endeksi %1.25 diiserken, Sanayi Endeksi sadece %0.21 oraninda geriledi. islem hacmi ise
bir dnceki gline oldukga yakin 3.795mn TL seviyesinde gerceklesti.

Bir 6nceki giin gelisen (ilke piyasalarindan sert yénde negatif ayrisan TRY ve Borsa istanbul’un, diin
emsallerine gbrece paralel bir seyir izlemis olmasini olumlu buluyoruz. Ayrica teknik agcidan dnemli
79.500 destegi din ¢alisan endeksin, bugin yurt igindeki yodun giindeme ragmen tepki verme
egiliminde hareket edebilecegini tahmin ediyoruz.

Yurt icinde diin agiklanan 2G14 blylme rakami %2.1 ile %2.6 olan beklentilerin altinda kaldi.
Kurum olarak yil sonu blyime tahminimizi, asagdi yonli riskleri g6z 6niinde bulundurarak %3.2'de
sabit tutuyoruz. BlyUme verisinin beklentilerin altinda kalmasinin ardindan Ekonomi Bakani
Zeybekei'den gelen agiklamalar TCMB’nin faiz indirimi baskisi altinda kalmaya devam edecegine
isaret etti. Ekonomi Bakani Nihat Zeybekgi, TCMB'ye faiz konusundaki sitemlerinin sebebinin
acliklanan 2G14 blylme verileri ile birlikte daha net goéruldigini ve faiz kemeri ¢ok sikildidi igin ig
talep katkisinin negatife indigini séyledi. Ayni zamanda USD’nin kiresel olarak glglenmesinin
etkisiyle TRY’deki deger kayiplari hizlandi ve Dolar kuru giin i¢inde 5.5 ayin zirvesi olan 2.2131
seviyesini goérdl. Gelismekte olan Ulkelere fon girislerinin etkisiyle yeniden 2.20'nin altina gerileyen
Dolar kuru an itibariyla diink(i kapanisi olan 2.1978 seviyesinde islem gorlyor.

Agiklanan dinki 2G14 bilyUime verisin tlketim harcamalari alt bileseninde gézlenen %0.4
oranindaki daralma nedeniyle bugiin saat 10.00’da agiklanacak Cari Agik verisinin de 2.7 mIr$ olan
beklentilerden hafif daha olumlu gelme olasiligi bulunuyor. Buglin ayrica ayni saatlerde TCMB
Bagskani Bas¢l, Kastamonu Ticaret ve Sanayi Odasinda “Para Politikalari” konulu bir konugsma
yapacak. Ayrica kredi derecelendirme kurulusu Fitch, bugiin Istanbul’da Tiirkiye ekonomisinin
tartisilacagi bir konferans dizenliyor.

Bugiin Asya borsalarinda Japonya ve Endonezya borsalari sirasiyla %0.74 ve %0.47 yukarida
olmasina karsin diger borsalarda %0.50 kayiplarin oldugu karisik bir tablo gbzleniyor. ABD vadelileri
%0.10 ekside islem goriyor, Avrupa borsalarinin ise %0.20 alicili agiimasi bekleniyor.

Bugiin Aciklanacak Veriler

09.00 Almanya TUFE Yillik Agu. (Bekl:0.8%) 14.00 G.Afrika San Uretimi Yillik Tem. (B:-1.16%)
09.45 FR TUFE Yillik Agu. (Bekl:0.5%) 15.00 Brezilya Perak Satis Yillik Tem. (B:2%)
10.00 TR Cari Agik Tem. (Bekl:2.67 mir $) 15.30 ABD Issizlik Basvurulari (Bekl:300 bin)
10.00 TCMB Basg! Konusmasi Fitch Turkiye Konferansi

11.00 Endonezya Faiz Karari (Bekl:7.5%) Cidde ISID Konferansi

One Cikan Haberler

e ABD'de istihdamin yeniden beklenen dlzeyde artacagina isaret eden gdstergeler, Fed Baskani'nin stratejisi
acisindan 6nemli addediliyor.*BloombergHT.

Obama, ABD'nin 4 adimdan olusan ISID planini agikladi, genis bir koalisyona liderlik edecek ABD'nin karadan
midahalede bulunmayacagdini séyledi.*Diinya.

Fransa blyime tahminini dlstrirken kamu borcunu AB kriterlerine uygun hale getirmek icin daha ¢ok sireye
ihtiyaci olacagini séyledi.*WSJ.

BoE/Carney acil faiz artigina ihtiyag olmadigini savunsa da, konut piyasasini finanse eden devasa borg bu tezi
icin hayati éneme sabhip. Ingiltere'de hane halklarinin 2.3 trilyon dolar yaklagik ytzde 90'ini konut kredisi tegkil
ediyor.*BloombergHT.

iskogya’da referanduma 8 giin kala bagimsizlik yanhlarinin destegini artirmasiyla piyasalar etkilenirken, ayriligin
hem Iskog hem de Ingiliz ekonomisini vuracagi tahmin ediliyor.*CNBCE.

italya'nin Savunma Bakani Roberta Pinotti I1SiD’e karsi Tirkiye gibi Glkelerle isbirliginin sart oldugunu
belirtti.*EurActiv.

Gin'in enflasyonu Agdustos ayinda 4 ayin en dislk oraninda artis sergilerken, fabrika g¢ikis fiyatlarindaki disus
30'uncu ayina girerek hikimetin  ekonomiyi  desteklemek igin  tesvikleri artiracagd iddialari
destekledi.*BloombergHT.

Rusya'nin  Polonya'ya dogalgaz akisini azaltmasi nedeniyle Polonya, Ukrayna'ya gaz sevkiyatini
durdurdu.*BloombergHT.

Zeybekgi, "TCMB'ye faiz sitemlerimizin nedeni bllyiime verisinde daha net gérilebilir" dedi.*Diinya.

ABD'li Alman Marshall Fonu'nun arastirmasina gére AB Uyeliginin iyi bir sey oldugunu dislinen Tirklerin orani
son bir yilda ylzde 8 oraninda artarak ylizde 53'e ulasti.*EurActiv.
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Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanhgi Hayvancilik Genel Mdir( Mustafa Kayhan, besilik hayvan ithalatina izin verilmesine ydnelik kararin
Kurban Bayrami’ndan sonra y{r{rlikte olacagini, amacin atil kapasiteyi doldurmak oldugunu soéyledi.*Diinya.

Sadece et¢i Iirklar icin ithalat izni verilecek ve hayvan getirmek isteyen besicilerinin mevcut hayvan varhginin yizde 40’1 kadarini
yurtdisindan getirmesine yesil isik yakilacak.*Hiirriyet.

Tirkiye'de toplam konut satisi yilin yedi ayinda yiizde 10 azalirken, yabancilara konut satisi ayni dénemde yiizde 57 artti.*Hurriyet.

Ambalaj Sanayicileri Dernegi (ASD) Yénetim Kurulu Bagkani Sektériin 2013'te 16.2 milyar dolar olan pazar bGyUklGginin, bu yil 18-19
milyar dolara ulasmasini beklediklerini belirtti. Gegen yil 183 (lkeye Urlin satarak 3.6 milyar dolarlik ihracat gerceklestirdiklerini 2014'0n ilk
yarisinda 1.96 milyar dolar ihracat yaparken ithalatin 1.82 milyar dolar oldugunu sdyledi. Hedefin 4 milyar dolarlik ihracat oldugunu
ekledi.*Sabah.

Batili Ulkelerin yaptirimlari sonrasi gida ithalatinda yénini TUrkiye'ye geviren Rusya'ya ihracat yapacak sirket sayisi 160’1 asti. Surekli
glincellenen liste Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanhgi tarafindan éniimiizdeki giinlerde Rusya’ya bildirmesi bekleniyor.*Star.

OPEC, 2014'te kiresel petrol talebinin giinlik 1,05 milyon varil artigla giinliik 91,19 milyon varile ulagsacagini 6ngérdi.*BloombergHT.

AEFES: S&P "BBB-" olan uzun vadeli kurumsal kredi notunu ve "Duragan” olan kredi notu gérinimuinu teyit etmistir. gii¢li ve esnek nakit
yaratma kapasitesini yansittigini belirtmistir. S&P diizeltilmis Borg/FAVOK oraninin 1,5x-2,0x araliginda kalacagini ve sirketin artan
regilasyonlar ile gelisen piyasalarda yapilan yatirimlara ragmen pozitif serbest nakit akimi yaratmaya devam etmesini beklemektedir.
Duragan gériniim ayni zamanda, S&P'nin, sirket'in bor¢larini daha uzun vadeye yaymaya ve degisken faize daha az maruz kalmaya
odaklanarak sermaye yapisini iyilestirecegi varsayimini yansitmaktadir.

ALBRK: Albaraka Turk ve Kuveyt Turk ortaklidi ile kurulan Katilim Emeklilik, bes yilin sonunda 500 bin katihmci ve 1 milyar lira fon
buyUklugu hedefliyor.*Diinya.

ARTOG: SPK’'nin 31.01.2014-03.04.2014 tarihleri arasinda, daha énce Sirket adina kayitli iken muvazaali olarak satisi yapilan 27 adet
gayrimenkuliin satisinin iptali igin, satigi yapilan tasit ile Armen Tarim Petrol’e satilan makine ve ekipmanlarin iptali icin mahkemeden
ihtiyati tedbir istemleri kabul edilmistir. Sehmus Arslan’a veya Tumer Tarim’a aktarilan 8.34 mn TL'nin faiziyle geri alinmasi igin uyari
yapilmistir.

ARTOG: SPK, Ayhan Oztiirk’tin zorunlu pay alimi teklifine baslamasi igin 10.09.2014 tarihinden itibaren 30 gin ek sire verilmesine
baslanmamasi durumunda savunma istenmesine, borsada islem géremez hale getirilen paylarin Ayhan Oztirk mdlkiyetinde olmamasi
nedeniyle kapali kalmaya devam ettiriimesine karar vermistir.

ASELS: Kazakhstan Aselsan Engineering ile elektro-optik cihazlarin satigina yénelik toplam bedeli 2.9 mn ABD Dolari olan bir sézlesme
imzalanmistir. Yorum: Sirketin birikmis isleri 2C2014 sonu itibariyla 4 milyar USD olup yeni anlasma bu tutarin yaklasik %0.1°i olmaktadir.

BIMAS: Mevcut modelinin yani sira farkli bir modelin uygulanabilirligi hususunda yapilan arastirma galismasini degerlendirmis, nihayetinde
"FILE" markasi altinda yeni bir perakende modelinin tasarlanmasi, denenmesi ve gerektiginde uygulamaya gegirilmesi igin tim calismalari
yapmak Uzere Sirket Icra Kurulu'nun yetkilendirilmesine karar vermistir.

BOSSA: 2013 yili hesap dénemi igin yapilan genel kurulda 30 Eylil'de hisse bagina 8 kurus nakit temettl 6denmesine karar verilmistir.

CLEBI: 08.07.2014 tarihli 6zel durum agiklamasinda, Hindistan'in Mumbai sehrinde mukim, %55 oraninda istiraki Celebi Nas Chhatrapati
Shivaji International havalimani yolcu terminalindeki yolcu képrilerine monte edilmis olan havalandirma ve jeneratdr hizmetlerinin verilmesi
konusunda Letter of Award imzalamis olup 2.5 mn USD tutarli Security Deposit'in ilk taksiti olan 1.25 mn USD havalimani isletmecisine
ddenmistir. imtiyaz sézlesmesi imzalanmamis olup isletmeciyle gériismeler siirmektedir.

GLRYH: A1 Capital Menkul Degerler'in %45’ini 7.65 mn TL karsiiginda alarak pay oranini %99.7’ye yikseltmistir. Satici s6zlesmede
dizenlenen sartlarin gerceklesmesi halinde 6 mn adet B grubu payini 30.09.2015 tarihine kadar nominal deger lzerinde alma hakkina
sahiptir.

KARTN: Tevsi ve modernizasyon yatirimimiz gergevesinde 02 Haziran 2014 tarihi itibariyle Gretime ara verilmis olunan 2 nolu Uretim
hattinin devreye alma ¢alismalari devam etmekte olup 19.09.2014 tarihinde yeniden Uretime baslanacag@i éngérilmektedir.

KERVN: SPK, Zeynep TUmer'in gagridan muafiyet talebini olumsuz karsilamis olup pay alim teklifine baslamak igin ek siire de dahil her ne
gerekge olursa olsun herhangi bir talebin dikkate alinmayacagina karar vermistir.

Makro Haberler

o Tirkiye ekonomisi 2014’tin ikinci ceyredinde %2,7 olan piyasa beklentisinin altinda kalarak %2,1 oraninda biyiidii. Bu oranla GSYiH, 2012 son
ceyrekten beri en disuk blyUmesini kaydetmis oldu. Ayrintilara bakildiginda, tarim faaliyetlerinde yaklasik olarak son 5 yildan beri ilk kez %1,8 ile
dists kaydedilmesi kurakh@in etkisi olarak gériilebilir. imalat biiylimesi toplam sanayi bilylimesini neredeyse yariya indirip %2,4 seviyesine gekti.
Benzer bir diislis de %5,1’den %2,6’'ya gerileyen insaat bliyimesinde gerceklesti. Ote yandan finans ve sigorta faaliyetleri ikinci geyrekte %7,2'lik dnemli
bir bllyime kaydetse de 1G2014'teki %14,2'lik ve son 3 geyrekteki ortalama %12,6'lik buylmelere kiyasla geride kaldi. Tiketim harcamalarindaki
%0,4lik daralma ve yatinm harcamalarindaki %4,2lik ciddi dists i¢ talebin GSYiH'ye katkisini ikinci geyrekte 0,6 puan distirdii. Ote yandan ilk
ceyrede kiyasla daha diisiik katki yapacagini diisiindiigimiiz net ihracat, bu ceyrekte blylimeye %2,9'luk katki sagladi. Yilsonu GSYIiH tahminimizi,
asag! yonla riskleri géz 6niinde bulundurarak %3,2'de sabit tutuyoruz. Altin ithalati ve ticaret bolgelerindeki sorunlarin net ihracatin katkisini yilsonuna
kadar dislrecegini bekledigimizi de belirtelim.



YATIRIM

FINANSMAN

11 Eyliil 2014

165

195

145

135

125

115

105

95

Giinliik Teknik Analiz Onerilerinin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Hedef [Potans.(%)
ENKAI 5.42 550 [+ -1.45%| 7.20 32.8%
HALKB 15.70 15.85 [} -0.95%| 19.20 22.3%
KRDMD 2.13 2.14 [} -0.47%| 2.72 27.7%
SAHOL | 10.10 | 10.30 HF -1.94%| 11.60 14.9%
TCELL 12.65 | 12.70 |4+ -0.39%| 15.50 22.5%
TKFEN 5.40 5.46 |4 -1.10%( 7.40 37.0%
TOASO | 13.15 | 13.20 4} -0.38%| 14.50 10.3%
VAKBN 4.89 491 |4 -0.41%| 5.90 20.7%

* Model portféyimdzde yer alan girketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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Yatirrm 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

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gdnderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde lg¢linci kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilimasi veya mesajda yer alan hususlarla
ilgili olarak herhangi bir igslem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz
lutfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin
dogrulugu, giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her
zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tarlG veri,
yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu
kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel géruslerine dayanmaktadir. 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. Bu e-posta
igeriginde yer alan gesitli bilgi ve gérlslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan,
gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degderler A.S. sorumlu
tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir
ederiz.

Emre Birkan Genel Midir Yardimcisi emre.birkan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 06
Arastirma Bolimi
Zimrt Can Ambarci Mudur 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 Bolimu

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 59
Goksel Tekiner Mudidr  Yardimcisi goksel.tekiner@yf.com.tr +90 (212) 334 98.44
Mehmet Baris Urkiin Yénetmen baris.urkun@yf.com.tr +90 (212) 334 98 70
Hlseyin Sert Uzman Yrd. huseyin.sert@yf.com.tr +90 (212) 334 98 47

Kurumsal Finansman Bolimii

Pervin Bakankus Madar pervin.bakankus@yf.com.tr +90 (212) 317 68 70

Yurtici Satig Bélimii

inciser Deniz Mudur inciser.deniz@yf.com.tr +90 (212) 317 68 85
Subelerimiz

Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 263 00 24
Adana +90 (322) 458 77 55 Antalya +90 (242) 243 02 01
Ankara +90 (312) 417 30 46 Bakirkdy +90 (212) 543 05 04
Atasehir +90 (216) 386 74 00 Findikli +90 (212) 334 98 00
Bursa +90 (224) 224 47 47 Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00
izmir +90 (232) 441 80 72 Samsun +90 (362) 431 46 71
Konya +90 (332) 237 76 77 izmit +90 (262) 325 40 30



