YATIRIM
FINANSMAN

Giinliik Biilten 25 Haziran 2014

Piyasa Beklentisi

WOOT e 79 L% BIST100 Endeksi din 80.057 seviyesine kadar %0.92 deder kazandigi giinii %0.43 deger kaybi ile
79,000 4 / 78.40 o I 2500 78.986 puanda tamamladi. Bir énceki glin %2.92 yikselen Banka Endeksi diin %1.29 dlserken,
78,03 ; [ 200 Sanayi Endeksi sinirli da olsa %0.25 oraninda ylkseldi. TCMB'nin faiz indirecedi beklentisiyle
78,000 b 1000 onceki gin sert ylkselen bankacilik hisselerinde, diin PPK'dan ¢ikan 75 baz puanlik indirim
700 522812852 1% | 2714|3005} 500 kararinin ardindan ikinci seansta sert satislar gézlendi.
18-Jun 19-Jun 20-Jun 23-Jun 24-Jun
Hacim (mnTL) — —0o=BISTI00 Teknik acgidan bakildiginda ise TCMB’nin diinkii faiz kararina kadar 78.600 desteginde tutunmayi
basaran endeksin, beklenen tepkiyi vermesinin ardindan 80.000 direncine kadar yUkseldidi ancak
Haftalik Ajanda bu direncini asmayi basaramayarak yeniden sdz konusu destegine yoneldigi gdzleniyor. Bu noktada
endeksin, 05 Haziran tarihindeki ECB kararlar 6ncesinde islem gérdiigi 78.000-78.500 bandinin
[oe oo | acramoacven _[escamjowmd]  KISa vadeli destek bdlgesi olarak izlenmesi gerektigini distniyoruz. Orta ve kisa vadeli teknik
o e N e arTar  gostergeleri karisik sinyal veren endeksin, s6z konusu desteginde tutunmasi halinde tepki verme
o e S potansiyelini koruyacagini, aksi halde ise diigls egiliminin artabilecegini tahmin ediyoruz.
AB Haziran_|Markit Imalat PMI 522 534
ABD _ [Mays [Chicago FED Akivite Endeksi 014 | -032 . . . - . . .
RBD _|[azian Wk IreletPII 5 | 504 TCMB'nin diinkii PPK toplantisinda politika faiz orani, 50 baz puanlik beklentilerin (izerinde, 75 baz
ABD Mayss | lkinci El Konut Satsi 4.74mn | 4.65mn . .. . . . o . . . PN IT IS
[R8D[Mays K El Konut ats Do 220% | 130% puan indirildi. Faiz koridorunun st bandi olan %12 ile alt bandi olan %8 seviyelerinde degisiklige
gitmeyen TCMB, olasi soklara karsi kendisine esneklik sajlamaya devam etti. Bu durum teknik
(o oo ewowencver —Tsammrowemr]  Olarak TCMB'nin likiditede §d|mlgr|yla 275 baz puan ve diger tek.n.ik degisikliklerle de 325 ba}z puana
o v et ot kadgr S|k|Ia§t|rmal yapl!gb_lllt-::c(-::gl anlg'mlrla. ge:hyor. Bu t.abl'o |g:|nQe garpici olan noktg ise para
T {Hasn {1OWD PAKEae Ko sl politikasinin sikiiginin élgitindn getiri egrisinin sekline indirgenmis olmasi ve bunun indirimlerin
LN eSS 0 ST devami yoninde verdidi sinyal. Duyuruya baktigimizda yataya yakin getiri egrisinin siki para
> N KaniFyaEndes 0w [070% politikasi anlamina geldigi vurgusunun, Banka'nin “6l¢uli” indirimlere getiri egrisinin seklini idare
ABD Nisan  [S&P Case Shiller Konut FiyatEndeksi | 11.40% [ 12.40% . B - . . o . - - - . . .
Srediya [Vays [Carthgk s ams|  €debildigi middetce devam etmeye niyetli oldugu seklinde okumanin mimkin oldugu fikrindeyiz.
T e ATr Bunurj uy_gula_l_ngbilir bir senaryo qlup qlma}yacagmln ise sermaye ak|m|__ar|n|n devamina bagl
AD[Mays _]YentKonu SalsDegird 640% olacagini 6ngériyoruz. TCMB'nin faiz indirimi kararinin ardindan dolar kuru énce 2.1370’ten 2.1276
faziran | Richmond FED Imalat 7 . . . . . . . . " . -
[EN —';Hannesakamnms. seviyesine geriledi, ardindan dalgal bir sekilde 2.1420 seviyesine kadar yikseldi. Gosterge 2-yillik
ve 10-yillik tahvil faiz oranlari ise sirasiyla 16 ve 6 baz puan gerileyerek %8.36 ve %8.84
[ _Joowen | acramoacven [eeaewlonesd]  Seviyelerinde kapandi.
Almanya | Temmuz | Gk T iikefici Glveni 955 85
Tirkiye |Mays |KonutSatslari
e ik A o=l Bugln yurt iginde TCMB'nin ekonomistler ile gergeklestirecegi toplanti takip edilecek. Yurt disinda
D e e 22| ise Ozellikle ABD'de 6nemli veriler agiklanacak. ABD borsalari diin olumlu ekonomik verilere ragmen
D ays {Dayank il Sy L Irak'ta yaganan siddete iliskin endigelerle ortalama %0.50-%0.75 distl. Avrupa borsalari da geriledi.
laziran larkit Hizmet - “ e . .
Buglin satis egilimi Asya borsalarinda da devam ediyor.
[OLKE_JDONEM | ACIKLANACAKVERI | BEKLENTI] ONCEKI] . N
Japonya|Mays _|Sanayi Ureim-Yik 3.80% Bugun A9|k|anacak Veriler
Fransa_|Haziran |Tukefd Giveni 85 8 - — -
A0 ol ok Bopvuin _ S5 | 3i26i 09.00 Almanya Gfk Tik. Gliveni Tem. (Bekl:8.5) 15.30 ABD GSYH-VYillik 1G2014 (Bekl:-1.6%)
0 iors oo mw o] | 10.00 TR Konut Satislan Mayis 15.30 ABD Cekirdek PCE 1G2014 (Bekl:1.2%)
ABD_ [Vays [Ksisel Geller o losk || 11.00 ltalya Perak. Sat.-Yillik Nisan (Bekl:-1.11%) 15.30 ABD Dayanikli Mal Sip. May (Bekl:0%)
12.00 ltalya Tiketici GUveni Haziran (Bekl:106.3) 16.45 ABD Markit Hizmet PMI Haz. (Bekl: 58.6)
[OLKE |DONEM | ACIKLANACAKVER _ |BEKLENTI] ONCEKI]
Fransa [Mays |Tiikefci Harcamalari 0.50% | -0.30%
Fransa [1G2014 [GSYH-Yilk 0.40% | 0.80% e
o s 7 =% One Cikan Haberler
[Ispanya |Mays |Perakende Sats-Yili 3.10% | 0.70%
lalya _[Haziran [ly Dinyas: Gilveni w T %7 | e FED/Plosser ekonominin hedeflere beklenenden hizli yaklastigini ve faiz artirm planinin éne gekilebilecegini
Ingitere_|1G2014 |GSYH-Yillk 3.10% | 2.70% - . . . . . % . . . o ge .
8 [Hazran [Is Dinyas: Givent 042 | 037 sOyledi. Dudley "2015'in ortasinda faiz artisi tahminleri kulaga makul geliyor." dedi. Dudley issizlik oraninin faiz
T R artinmindan 6nce daha da gerileyebilecegini belirtti. Williams ekonominin saglikli hareket ettigini ve faizlerin 5 yil
ABD __[Hazran |Michigan Taketd Glven 523 | 819 boyunca yikselecegini sdyledi.
e ABD'de birinci el konut satislari Mayis ayinda 22 yilin en dik artisini kaydederek, sektériin yilin basinda yasadigi
En Gok Yiksdlen Hssdler lgétki'f htgv_a _l_(OgLIJIIgn k:ynalghtdi('Jj_§i]§Atgrl13'(}oplfrlantd|fg|nﬁ isagelt(l ettt_i.lABE'dg tiJkteticL gi]venti)_ Halziran a(}/_!nqi
Hisse s Ded. (% Hacim (TL) eklentinin uzerinae artis gosterai. e Konut fiyatlarl beklentinin altinda artarak, son bIr yilin en dusu

ylkselisini gdsterdi.*BloombergHT.
¢ ABD’de stres testinden kalan 4 biyik bankaya 5 Ocak 2015’e kadar sire tanindi.*CNBCE.

DZGYo 2@ 123% 4258982

BROM 127 85 B\ ¢ Almanya'da is diinyasi gliven endeksi Haziran'da beklentinin lizerinde geriledi.*BloombergHT.
FRNRR 440 60% 857229 e BoE Bagkani Carney, faiz oranlarinin artirimasindan énce politika yapicilarin daha fazla ekonomik yavaslama
CBMTS 16 58% 3,051,990 bekleyebilecegini sdylerken, atilacak bir artirm adiminin ekonomik verilere dayanarak yapilacagini tekrarladi.
PINSU 4B AT% 3808345 Carney'in yorumlarinin faiz orani artigi igin bir aciliyet olmadigini ortaya koymasi sonrasinda sterlin gerilerken,
yatirimcilar faiz c.>ran.| grngl tahrt?lnlerllr.1| agﬂag| gellm. B.If)o.l.nbergl-.lT. .

e Hedge fonlar, Arjantin'in temerriide digmus tahviller icin ddemeyi erteleme talebine karsi ¢ikt

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)

e Fitch Ratings is Bankasi, Garanti Bankasi ve Akbank'in kredi notunu BBB'den BBB-'ye duisiiriirken, uzun vadede

DB 1D 6% w5 goérinimleri duragan olarak belirledi.*BloombergHT.

ERCO e 48% B3 ¢ Reel Kesim Giiven Endeksi, haziran ayinda bir 6nceki aya gére 2,6 puan azalarak 110,7 puan oldu. imalat sanayi
NITUR 124 3% 389616 kapasite kullanim orani haziran ayinda yiizde 75,3 ile son 6 ayin en yiiksek seviyesine ulasirken, kapasite
ARTOG 130 3% 2463 kullanimi orani haziran ayinda gegen yilin ayni ayina gére degismeyerek ylzde 75,3 oldu.*BloombergHT.

TRGYO 34 -34% 3174606 e Basbakan Yardimcisi Atalay, ¢6zim slrecinin bir cerceve yasasinin g¢ikariimasi igin yapilan ¢alismalarin

tamamlandigini séyledi.*Diinya.
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SO 500°de borg/6zkaynak orani %132.4 ile son 10 yilinzirvesine ulasti. Faiz ve kur artisi karlihgi asagi ¢ekti.*Diinya.

UNCTAD Dinya Yatinm Raporu'na gére 2013 yilinda tim dinyada Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar (UDY) 1.45 trilyon dolar olarak
gerceklesti. Turkiye 12.9 milyar dolarla diinya siralamasinda 22’inci, gelismekte olan Ulkeler arasinda ise 11’inci sirada yer aldi. 2012 yilina
gbre yatirimlarda 300 milyon dolarlik bir azalma gergeklesirken, Tirkiye diinya genelindeki UDY’den aldigi yUzde 0.9’luk payi ile
siralamadaki yerini korudu. Yatirimci Ulke olarak da 6n plana ¢ikan Turkiye; 2013'te, 3.1 milyar dolarlik dis yatirim yaparak, en fazla yatirim
yapan 39'uncu Ulke oldu.*Dlinya.

Akaryakitta tavan fiyat zirvesi diin Ankara'da gerceklesti. EPDK, sektdr patronlarini Ankara'ya gagirarak, "Fiyatlariniz yiksek, 4 kurus
indirim yapin" diyerek aksi halde tavan fiyat karari alinacagi mesajini verdi.*Sabah.

AKBNK: Yurtiginde 5 yil vadeye kadar azami 10 milyar TL bor¢lanma araci ihraci i¢in genel midirluge yetki verilmistir.
AKSEL: %54 sermaye kaybini iyilestirmeye ydnelik olarak %100 bagli ortakhg Matas Matbaacilik 515 bin TL bedelle satiimistir.

ANACM/SISE: Rusya’'da bulunan bagli ortakligi Ruscam Gilass ile Ruscam sirketlerinin 3 yil vadeli 2.7 milyar Ruble kredi alimina garantér
olmaya karar vermigtir.

ANHYT: 350 mn TL édenmis sermayesinin %8.57 bedelsiz sermaye artisi igin hak kullanimi bugiin yapilacaktir.

BIMAS: Geri alinan hisselerden 26,587 adedi 49.50-49.55 TL fiyattan satilmis olup geri alinan hisse adedi 201,437’ye inmistir.

ECILC: ECZYT 23 Haziran'da 2.19-2.20 TL fiyat araliindan 443 bin adet ve 24 Haziran’da 2.20 TL fiyattan 150 bin adet hisse almistir.
EGCYO: IPARD programindan 500 bas st treten koyun ¢iftligi yatirimi igin revize edilen 1.5 mn TL tutarindaki fon tahsil edilmistir.

EKGYO: Kigilkgcekmece ASKGP isi kapsaminda Miks Projesinde A bloktaki 18.3 mn TL muhammen bedelli iki ticari Unite i¢in yapilan
ihalede 20.4 mn TL teklif alinmistir.

GENTS: Gentas ltaly italya’da kurulu laminat Greticisi Liri Industries firmasini satin alma taahhiitlii kiralama s6zlesmesi imzalamistir.
GENYH: En blylk 500 sanayi sirketi listesinde en dikkat ¢ekici artis Genpower Jeneratdr'de yasandi. Sirket 242 sira birden yikselerek ilk
100 arasina girdi. Sirketin sahibi Mijdat Uslu, 2012'de yasadiklari mali sikintiyr énemli él¢tide astiklarini ifade ederek, halka arz hazirligi
yaptiklarini ifade etti. Gegtigimiz subat ayinda giindeme getirdigi Kirci Jeneratdr sirketinin iflas erteleme basvurusu ile giindeme gelmisti.
Kircrdan alacakl leasing sirketlerinin 6 bine yakin kayip jeneratdr nedeni ile savciliga yaptigi su¢ duyurusu sonrasi, Mijdat Uslu’nun yani
sira Kirci Jenaratdr'iin sahipleri hakkinda yurtdisina ¢ikis yasagi konulmustu.*Hiirriyet.

KATMR: Hakim ortagin yurt disinda yerlesik yabanci yatirimcilara satis amaciyla borsada islem géren tipe dénlstlirdigid 3 mn adet B
Grubu hissenin satigi tamamlanmigtir.

KIPA: 2008-2012 arasi 5 yillik hesap dénemleri icin vergi 55.75 mn TL ve vergi ziyal cezasi 80.85 mn TL olarak yapilan teblig icin uzlasma
gUni hentiz bildirilmemigtir. Sirket icin vergi incelemesi devam etmektedir.

KRATL: Hisse geri alimi kapsaminda 1.19-1.20 TL fiyat araligindan 15 bin adet hisse alinmistir.

KRSAN: 3 Temmuz'da yapilacak genel kurul éncesi ingaat projesi, 2.2 mn TL icralik borglar, sermaye artiginin iptal istemli dava hakkinda
bilgilendirme yapilmistir.

POLHO: Sark Mensucat 23 Haziran’da 2.52-2.54 TL fiyat araligindan 16,717 adet hisse almigtir.

SILVR: Hisse geri alimi kapsaminda 0.91 TL fiyattan 35 bin adet hisse alinmistir.

VAKBN: %51 igtiraki Taksim Otelciligin 269.25 mn TL édenmis sermayesinin 65 mn TL bedelli artirilmasi kapsaminda bankaya disen tutar
33.15 mn TL'dir.

ZOREN: Bagli ortakliklari Zorlu Kiyikdy, Zorlu Aliaga, Zorlu Kumpinar ve Zorlu Soma sirketlerinin tasfiye edilmesine ve bu sirketlerin
gercgeklestirecegi santral yatirimlarinin énlisans basvurulari Zorlu Enerji Gzerinden devam edilmesine karar verilmistir.

Makro Haberler

PPK politika faiz oraninda beklentileri asan 75 baz puanlik indirime gitti. MB’nin 1 haftalik repo ihale oranini art arda ikinci ayda da azaltilarak %8,75
oranina gekti. Ote yandan gogunlugun beklentisi paralelinde, diger tiim kisa vadeli faiz oranlari gegen ay oldugu gibi sabit (gecelik borg alma ve verme
oranlar sirasl ile %8 ve %12'de) tutulmus. Bu karar politika koridorunun genisligini 4 puan olarak muhafaza etse de politika faizi etrafindaki asimetrinin
6nemli 6lctide arttigina ve Banka’'nin terminolojisi ile koridorun kuzey tarafinda genisledigine sahit oluyoruz. Makro ihtiyati tedbirler cephesinde yine
beklendigi Gzere herhangi bir degisiklik yapiimadiginin da not edilmesi gerekiyor.

Duyuruya baktigimizda yataya yakin getiri egrisinin siki para politikasi anlamina geldidi mesajinin altinin oldukca kuvvetli sekilde cizilirken, bunun
faizlerin genel diizeyinin enflasyon gdriinim ve beklentilerine géreceli olarak nerede oldugundan bagimsiz sekilde formile edildigine sahit oluyoruz.
Bunun Banka'nin “6l¢ull” indirimlere getiri egrisinin seklini idare edebildigi middetce devam etmeye niyetli oldugu seklinde okumanin mimkin oldugu
fikrindeyiz. Bunun uygulanabilir bir senaryo olup olmayacaginin ise gok uzun zamandir MB’nin politika tercihleri igin enflasyon yerine temel belirleyici
oldugunu iddia ettigimiz sermaye akimlarinin devamina bagli olacagini éngériyoruz. Politika faizinde indirime gidilen son iki toplantida koridor Ust
sinirinda indirime gitmekten imtina etmesinin ise PPK’'nin akimlar konusunda kendisini tam anlami ile rahat hissetmedigi ve gecen yilin hatalarini
tekrarlamaktan kagindigi seklinde yorumluyoruz.
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Glinliik Teknik Analiz Onerilerinin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse Kapanig|Gun K.| Deg. (%) |Hedef |Potans.(%)
BOLUC 3.29 3.32 [ -0.90%| 4.02 22.19%
ENKAI 5.66 5.66 [=+ 0.00%| 7.20 27.21%
HALKB | 15.90 | 16.10 [{ -1.24%( 19.20 20.75%
KRDMD | 1.91 1.85 |4+ 3.24%| 2.15 12.57%
SAHOL | 10.05 | 10.10 |4 -0.50%( 11.60 15.42%
TCELL 13.15 | 13.05 [+ 0.77%| 15.50 17.87%
TOASO | 13.40 | 13.50 |4} -0.74%| 14.50 8.21%
VAKBN 5.01 5.06 [} -0.99%( 5.90 17.76%

* Model portféyimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gbre 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 lglincl 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 Yatirm 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 hakan.tezcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 59
Goksel Tekiner Madiar  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
Hiseyin Sert Uzman Yrd. huseyin.sert@yf.com.tr +90 (212) 334 98 47

Kurumsal Finansman Bolimi

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

Yurtici Satig Bélimi

izmir +90 (232) 441 80 72

Ciftehavuzlar

+90 (216) 302 88 00

inciser Deniz Madar 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 Ankara — Gankaya +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 Findikli +90 (212) 334 98 00
(216)
(362)

Konya +90 (332) 237 76 77
izmit +90 (262) 325 40 30

Samsun

+90 (362) 431 46 71



