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16 Nisan 2014 Carsamba

Piyasa Beklentisi

BIST100 Endeksi diin ilk seansta %0.9 oraninda ylkselerek 74.441 seviyesini test
etmesinin ardindan, ikinci seansta artan satis baskisiyla giinii %1.8 ekside 72.438 puanda
tamamladi. Ginln en distginde kapanan endeks, ayni zamanda hafta bazinda da
%0.41 eksiye gecti. Kayiplar Banka Endeksinde %2.64, Sanayi Endeksinde ise %1.12
seviyesinde gercgeklesti; islem hacmi ise dnceki giine goére %22 artisla 3.839mn TL oldu.
Son 6 haftadir araliksiz ylkselen endeks bu hafta 72.736 seviyesinin altinda kapanirsa,
hafta bazinda deger kaybetmis olacak.

Gegctigimiz hafta Turkiye endeksi sinirli dlglide ylkselse de MSCI llke endeksleri icinde
gelisen llke piyasalarinin gerisinde kalmisti. Bu hafta basindan itibaren ise TL’nin gelisen
Ulke para birimlerine gérece geride kaldigi gézleniyor. Déviz sepetinde takip ettigimiz
2.50-2.55 araligindaki taban olusumu devam ediyor. Gegtigimiz hafta 2.4845'ten dénen
doéviz sepeti, bu sabah 2.5540 seviyesine kadar ylkseldikten sonra 2.5460’tan islem
gorlyor. Sabit getirili tarafta ise diin gésterge 2-yillik tahvilin faizi TCMB'nin repo ihalesi
yoluyla piyasaya ihtiyacinin Uzerinde likidite saglamasi sonrasinda 38 baz puan diserek
%9.78 seviyesine geriledi.

Yurt iginde diin Maliye Bakani Mehmet Simsek, bitge gelirlerinin 1G14 déneminde yil
bazinda %10.8 biitge giderlerinin ise %11.3 arttigini agikladi. TUIK verilerine gére issizlik
orani Ocak ayinda yil bazinda 0.5 puan azalarak %10.1 seviyesinde gerceklesti. Yurt
diginda ise Almanya'da ZEW Endeksi beklentilerin altinda kalirken, 4 ay boyunca Ust lste
gerilemesi dikkat cekti. ABD’de TUFE verisi ise beklentilerin Gzerinde artti. Bugiin ise
Cin’de merakla beklenen 1G14 bilylime rakami %7.4 ile %7.3 olan beklentilerin hafif

18 Nisan 2014 Cuma

e paer] _oumuonvel [m=eiioext]  (jzerinde geldi. Gin borsasi %0.34 yukseldi, Nikkei Endeksi ise Japon Maliye Bakaninin
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eporya] [BolKurota Komsres artida islem géruyor. Avrupa borsalarinin ise %0.75 alicili agiimasi bekleniyor.
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AB Subat |g:an Denge 212mr€] 64 mr€
ABD Hafalk_|Issizlik Bagvurulart 316 bin_| 300 bin
ABD Mart | Phily FED Imalat 98 9

[0tk Todnem | ACIKLANACAK VER [BEKLENTI| ONCEXI |
[felya | Subat _|Sanayi Sipariseri 4.80%
flalya |Subat_|Sanayi Satglart 1.20%
l_ | Amanya-ingitere-ABD Piyasalar Kapal
[
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
AKSUE 6.79 10.8% 439,935
CEMTS 1.30 8.3% 4,789,392
CLKHO 149 8.0% 6,569,295
DOHOL 0.73 7.4% 80,353,841
MEMSA 0.17 6.3% 80,473
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
VAKKO 1.2 -15.9% 29,061,248
IHLAS 0.32 -11.1% 20,594,413
IHYAY 0.32 -11.1% 1,562,738
IHEVA 0.33 -10.8% 2,744,513
FLAP 117 -8.6% 2,317,367

One Cikan Haberler

Yellen finansal kriz sirasinda fonlamalari riskte olabilecek bankalar icin  ekstra sermaye gerekebilecegini
sOyledi. Blyuk bankalarin sermaye yeterlilik rasyolarinin daha yiksek olmasi gerektigini belirtti.“BloombergHT.
Fed'in hem enflasyon hem de istihdam hedeflerini yakalayamadigini sdyleyen Kocherlakota, ABD merkez
bankasinin daha saglikli seviyelere dénmek igin daha fazla gaba gdstermesi gerektigini savundu.*BloombergHT.
Rosengren FED'’in 1 yil icinde hedeflere varilincaya kadar faizlerin sifir seviyesinde tutulacagini acik¢a sdylemesi
gerektigini belirtti.*CNBC.

Fed yetkilileri kisa vadeli fonlama piyasasinda kalan
degerlendiriyor.*Diinya.

Amerikan Hazinesi Gin'in para biriminin glglenmesini engellemek igin midahalelere yeniden baslamasindan
duydug@u endiseleri 6n plana gikardi.*BloombergHT.

ZEW agiklamasina gore, Almanya'daki ekonomik beklentilerde hafif diislis yasandi. ZEW Ekonomik Gliven Endeksi
3,4 puanlk azalisla, 24,6 olan tarihsel ortalamanin (izerinde, 43,2 puan olarak agiklandi. Ukrayna'da belirsizlige
sebep olan kaos ortami ekonomik beklentileri dustrdi.Diinya.

Avrupa Parlamentosu tarafindan onaylanan AB iginde éngérilen bankacilik birligi reformu, Euro Bélgesi’nde zordaki
bankalarin kurtariimasinda kullaniimak Uzere 2025 yilinda 55 milyar Euro blylklige ulasacak ortak fon
olusturulmasini amaglyor.*BloombergHT.

Japon hikimeti, vergi artisinin tiketime yansiyacagi beklentisiyle, 1.5 yildir ilk kez ekonomik degerlendirmesini
distrmeye hazirlaniyor.*BloombergHT.

Yavaglama endiseleri ile yakindan takip edilen Gin 2014'Un ilk ceyreginde beklentinin izerinde olmasina ragmen
ylzde 7.4 ile son 6 ¢eyregin en disik biylmesini kaydetti.*BloombergHT.

Yilin ilk 3 aylik bltge sonuglari, Maliye’'nin yliziini guldiirdd. Maliye Bakani Mehmet Simsek, bu yil icin konulan vergi
geliri hedefinin tutturulacagina inandigini belirterek, higbir sekilde glindemlerinde zam olmadigini agikladi.*Star.

risklerin giderilmesi icin aktif olarak ek &6nlemleri
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S&P Bankacilik Analisti, "Turk bankalarina yabanci yatinmcinin gézliginden bakarsaniz Tirk bankacilik sektdriinde ciddi bir blyiime potansiyeli ve
yUksek bir karllik var" dedi.*Milliyet.

Deloitte'un tiiketici Griinlerine iligkin global raporuna gére, Arcelik, Vestel ve Anadolu Efes net satislarda diinyanin ilk 250 firmasi arasina girdi. Ug Tiirk
markasi ayni zamanda Afrika ve Ortadogu bélgesindeki siralamada da ilk 4 igerisinde yer aldi.*Sabah.

Turkiye'de sanal stipermarket pazari e-ticaret icinde dikkat gekici bir boyuta geliyor. E-ticaret sitelerine market kategorisi de eklenirken, 2014 yilinda
sanal market aligveriglerinde 2 kat bllylime bekleniyor.*Diinya.

Radar ve simulator sistemleri basta olmak Uzere milli birgok projeye imza atan HAVELSAN'dan yapilan agiklamada, Malezya Silahli Kuvvetleri'nin
elektronik harp yetkinligi ve savunma yeteneklerini arttirmak igin Impressive Communications ile elektronik harp veri tabani yénetimi ve bilgi sistemleri
konusunda isbirligine yénelik mutabakat anlasmasi imzalandigi belirtildi.*Diinya.

Simsek, 10 firmanin ihale dokiimani aldigini agikladi. Ozellestirme idaresi Baskanligi, Milli Piyango ihalesinde én yeterlilik icin son basvuru tarihini 25
Nisan'a, son teklif verme tarihini de 20 Mayis'a kadar uzatmisti.*Milliyet.

iran'la 30 milyar dolarlik ticaret hedefinde yol haritasi hazir. Taraflar halen 12. 6 milyar dolar olan ticareti artirmak igin kollar sivadi.*Sabah.

AEFES: Moody's Anadolu Efes'in uzun vadeli kredi notunu "Baa3", gérinimin( ise "Negatif" olarak teyit etmistir.

AKGRT: 2014 yil ilk Gi¢ ayinda toplam 476 mn TL prim Uretilmistir.

ANHYT: 2014 yil ilk Gi¢ ayinda toplam 787 mn TL prim Uretilmistir.

AVIVA: 2014 yili ilk (i¢ ayinda toplam 63 mn TL prim Gretilmistir.

BIMAS: Geri alinan paylardan 5 bin adedi 49 TL fiyattan satilmistir. Geri alinan pay miktari 311 bin adede inmistir.

BRSAN: TANAP projesi kapsaminda ¢elik boru tedariki ihalesine i¢inde bulundugu konsorsiyum teklif dosyasini vermistir. Bu asamada TANAP tekliflerin
sartnameye uygunlugunu degerlendirecektir.

CCOLA: Moody's uzun vadeli kredi notunu "Baa3", gériinimuni ise "Duragan” olarak teyit etmistir.

DOHOL/DYHOL.: Uzdiyen “Bu birlesme islemi ile giiniimiiz rekabet kosullarinda karar alma kolaylasacak, operasyonlarimiz daha yalin bir hale gelecek,
ekonomik kaynaklarimizin daha verimli kullaniimasi saglanacak, yatirimci tabanimiz genigleyecek ve kurumsal yonetim uygulamalarimiz daha da ileriye
gidecek” dedi.*Hiirriyet.

ENKAI: Bugin hisse basina 8.5 kurus nakit temettll 6demesi yapacaktir. Temetti verimi %1.3.

ERSU: Golden Meyve Suyu 0.81-0.82 TL fiyattan 158 bin adet hisse almigtir.

KRSTL: Toplam 21.5 mn litreye tekabll eden 15 mn adet 250 ml, 13 mn adet 500 ml kutu ve 4.5 mn adet 2.5 litre pet sise Didi marka soguk gay ihalesi
sirket uhdesinde kalmistir. Toplam ihale bedeli 18.16 mn TL'dir.

OZKGY: istiraki Aktay Turizm’in Aydin Didim’deki gayrimenkulli icin kesin tahsis asamasina gelinmis ve Turizm Bakanhgina 1.45 mn TL tutarli katilim
pay! yatinimistir.

POLHO: 14 Nisan’da Sark Mensucat 2.28-2.31 TL fiyat araligindan 67 bin adet hisse almistir.

TCELL: 97.7 mn TL sermayeli internet, ses ve goriintii alaninda elektronik haberlesme hizmetleri sunan Metronet iletigim, istiraki Superonline tarafindan
satin alimi tamamlanmstir.

THYAO: Ocak-Mart 2013 déneminde 10 milyon olan toplam yolcu sayisi, 2014 yilinin ayni déneminde %20,2 artigla 12 milyon'a ulasmistir. Yolcu
sayisindaki artis i¢ hatlarda %27,9, dis hatlarda %15,1 oranindadir. Yolcu doluluk orani 0.3 puan dislisle %77,7 olarak gergeklesmistir. Kargo-Posta,
Ocak-Mart 2013 déneminde 123.608 ton iken, 2014 yilinin ayni ddneminde %26,7 artisla 156.662 ton'a ylkselmistir.

ULKER: Yildiz Holding bir gazetede Hakmar'in alimiyla ilgili ¢ikan haber igin "Haberde bahsi gegen Yildiz Holding ve Sok Market higbir zaman bu yénde
bir girisimde ve gériismede bulunmamistir. Kamuoyunun dogru bilgilenmesi adina bilgilerinize sunariz" dedi.

UYUM: Uyum Gida daha dnce satmayi planladigini agikladigi elindeki gayrimenkullerin tamamini (3 magaza, 1 arsa ve Uyum GCarsl binasinin kalan
badimsiz bélimleri) 35mn TL'ye satti. Sirket bu tutarin %20’sini pesin alacak ve kalan kismini aylik esit taksitler halinde 1 yil iginde tahsil edecek. Vadeli
kisim i¢gin faizi de ilave ettigimizde Uyum bu satistan bir yil iginde toplam 37mn TL kaynak elde etmis olacak. Satilan 3 magaza i¢in Uyum geri kiralama
yapacak ve magdazalarin cirosunun %4’0 kadar kira 6deyecek. Hatirlanacagdi gibi Uyum Gida 2013 ortasinda 2 magaza satisi yapmis ve 9.5mn TL
kaynak elde etmisti. Sirket magaza satiglarindan gelecek olan kaynagi finansman giderlerini azaltmak icin finansal borglarin geri 6denmesi ve
biylimede kullanacak. Hatirlanacagdi gibi Uyum 2013 yil sonu itibari ile 33mn TL net borca sahipti. Uyum Gida bu gayrimenkul satislarindan 2G14'te
yaklasik 3.4mn TL kar kaydedecek; sirketin 2013 yili kari 2.3mn seviyesindeydi. Her ne kadar bu satiglardan elde edilen gelir bizim beklentimizin bir
miktar altinda kalsa da sirkete nakit girisi blyime ve ayrica finansman maliyetinin azalmasi agisindan katki saglayacagindan olumlu bulmaktayiz. 2012
yilsonunda Uyum’un %47’sini alarak baslattigi sirecte Makro Grubu sirketin yeniden yapilandiriimasi noktasinda Nisan 2013'te gayrimenkullerin
satisina karar vermis ve 1 yil igerisinde bunu tamamlamistir. Bizim sirket i¢in yapmis oldugumu degerleme olasi gayrimenkul satisindan gelecek
kaynagi ve bu gayrimenkullerin degerine iliskin herhangi bir katkiyi icermedigi icin, bu satisin ardindan degerlememizde yukari yénli bir revizyon olacak.
VAKBN: 1 yil vadeli sendikasyon kredisi alimi i¢in yetki verilmistir.

Makro Haberler

Ocak ay! Issizlik orani %10.1 ile bir énceki yila gére 0,5 puan azalis gésterdi. %9,1 ile mevsimsellikten arindirimis igsizlik orani ise son 17 ayin en
dlsuk seviyesine diserken, finansal sikilasmanin belirginlestigi son 4 ayda toplam 1,1 puanlik dists kaydettigi goraldi. 0,8 milyon yillik artis ile
istihdam edilenlerin sayisi son 8 ayin en yiksek artisina isaret ederken, 2,8 milyon olan igsiz sayisi 2012 ortasindan beri ilk defa dlsls kaydetti.

Mart ayi butce a¢idi 5,1 milyar TL gelerek yillik %5,5 disls kaydetti.2008'den beri en disik Mart ay1 acigina isaret eden bu rakamla birlikte 2014 1.
ceyrek acigl 1,5 milyar TL olurken, bu deger yilsonu hedefinin %4,6’sini olugturdu. 2013 1. ¢eyrek i¢in bu oran %4,9 dizeyindeydi. 2013 Mart ayinda
0,5 milyar TL acik veren faiz disi denge,2014 Mart ayinda 0,5 milyar TL fazla vermesine ragmen, 12,5 milyar TL olan yilbasi buglin deger %12,6 dust.
37,1 milyar TL ile toplam giderler yillik %23 artarken, bu artis faiz disi harcamalardaki %25’lik biyimeden kaynaklandi. Sermaye giderlerindeki sigrama
ise kamu yatinmlarninin bltgeden planlanana oranla daha ylksek destek aldigini gésterir nitelikte. 32 milyar TL ile toplam gelirler yillik %29 artis
gobsterirken, vergi gelirlerindeki artis %7,2 oldu. Detaylarda gelir ve kurumlar vergisi gelirleri %34 ve %16 artis kaydederken diger kalemlerde artis sinirli
kaldi. Vergi disi gelirlerdeki %164 artis ise arazi satisi kaynakli oldu. 19,1 ve 29,7 milyar TL olan 12 aylik birikimli bltge agigi ve faiz digi fazla iki aydir
toparlanma kaydetmis olsa da, faiz disi giderlerde blyimenin gi¢li oldugunu g6z éniinde bulundurarak sene sonu mali hedeflerin tutturulmasi igin gelir
performansinin énemli oldugunu dusunidyoruz. Durgun iktisadi faaliyetle birlikte, gelir blylmesi tarafinda vergi disi kismin katkisinin kritik olmasi
muhtemel.
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Glinliik 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 7.15 7.39 4} -3.25%| 7.10 -0.70% |Gézden Gegiriliyor
CIMSA 12.10 | 12.30 |44 -1.63%]| 13.75 13.64%
ENKAI 6.30 6.53 [{ -3.52%| 8.00 26.98%
KRDMD | 1.33 1.35 |4+ -1.48%| 1.46 9.77%
SAHOL 8.86 9.06 [+ -2.21%| 10.45 17.95%
SISE 2.49 252 [ -1.19%| 2.75 10.44%
TCELL 11.90 | 11.95 |4 -0.42%| 14.20 19.38%
TOASO | 12.25 | 12.45 [} -1.61%| 13.45 9.80%
TRGYO 3.40 3.44 [§ -1.16%| 3.60 5.88%
UYUM 2.32 2.33 [{ -0.43%| 2.60 12.07%

* Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari

dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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Yatirnrm Finansman Menkul Degerler
Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4
Tel: +90 (212) 317 69 00

Etiler / istanbul Faks: +90 (212) 317 69 32

Bu e-posta mesaji ve ekleri gdnderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Hicbir sekilde lclincl kisilere aciklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi,
yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger
mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz Iitfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen
ve Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. bu mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu, gincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci
ile hazirlanmistir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirirm aracinin alim-satim &nerisi 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 yatirim 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 cikabilecek
zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirim Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki acidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkilr ederiz.

Emre Birkan Genel Mudur Yardimcisi emre.birkan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 06

Arastirma Bolimii

Zimrit 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 Boliimii
Hakan Tezcan Stratejist

Goksel Tekiner Miadir  Yardimcisi
Hlseyin Sert Uzman Yrd.

hakan.tezcan@yf.com.tr
goksel.tekiner@yf.com.tr
huseyin.sert@yf.com.tr

+90 (212) 334 98 59
+90 (212) 334 98.44
+90 (212) 334 98 47

Kurumsal Finansman Bolimi

Pervin Bakankus Mudur pervin.bakankus@yf.com.tr +90 (212) 31768 70

Tiirev Uriinleri Boliimii

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

Subelerimiz

Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 263 00 24
Adana +90 (322) 458 77 55 Ankara — Cankaya +90 (312) 438 14 37
Ankara — Kizilay +90 (312) 417 30 46 Antalya +90 (242) 243 02 01
Atasehir +90 (216) 386 74 00 Bakirkoy +90 (212) 543 05 04
Bursa +90 (224) 224 47 47 Findikh +90 (212) 334 98 00
izmir +90 (232) 441 80 72 Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00
Konya +90 (332) 237 76 77 Samsun +90 (362) 431 46 71
izmit +90 (262) 325 40 30



