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Piyasa Beklentisi

BIST100 endeksi, diin giinii %0.36 oraninda disisle 80.467 puanda kapatti. Bir énceki giin
yasanan sert yikselisin ardindan din &zellikle ikinci seansta kar realizasyonlarinin olustugu
gbzlendi. 3.141 mn. TL. islem hacminin gergeklestigi glinde Bankacilik endeksi %0.68, Sanayi
endeksi ise %0.24 oraninda deger kaybetti.

Tirkiye Merkez Bankasi’'nin diinkii Para Politikasi Kurulu toplantisinda %8.25 politika
faizi ve %7.5 olan bor¢clanma faiz oranlari degisiklige gidilmedi. %7.5 olan gecelik borg
alma faiz orani (koridor alt bandi) sabit tutulurken, %12.0 olan gecelik bor¢ verme faiz orani
(koridor Uist bandi) 75 baz puan indirilerek %11.25’e ¢ekildi.

Merkez Bankasi'nin yayinladigi raporda enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislarn ve
enflasyonu etkileyen diger unsurlarin yakindan izlenecegdi ve enflasyon goériniimiinde
belirgin bir iyilesme saglanana kadar getiri egrisinin yataya yakin tutulmak suretiyle
para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi ifadeleri yer aldi. Raporda ayrica,
gectigimiz yilin ortalarindan itibaren gergeklesen birikimli déviz kuru geligmelerinin yilhk
enflasyon lizerindeki olumsuz yansimalarinin kademeli olarak azaldigina da deginildi.

ABD ve Avrupa’da ise tahvil faizleri gerilemeye devam ediyor. ABD 10-Yillik tahvil faizleri
%2.35 seviyesine kadar gerilerken SP500 endeksi de ulastigi rekor seviye olan 2.000 puan
seviyesini diin de korudu. Avrupa Merkez Bankasr’'nin parasal genisleme uygulamalarina
baglayacag: beklentisiyle diin ispanya ve Almanya'daki 10-Yillk tahvil faizleri de
geriledi. Yurtdisinda tahvil faizlerinde goriilen diisiis egiliminin Tirkiye’de de yasandigi
goriiliiyor. Diin 10-Yillik faizi %8.94, 2-Yillik faizi ise %8.86 seviyelerine geriledi.

Bugln vyurtigcinde Tuketici Glveni ile ABD'de ¢eyreklik blylime verileri ginin 6nemli
gelismeleri olarak izlenecektir.

Gectigimiz hafta basindaki biltenimizde belirttigimiz ve diinkii biiltenimiz de
degindigimiz Wedges Falling formasyon hedefimize ulasilmasi sonrasinda endekste kar
satiglarinin etkili oldugunu goérdiik. Ayrica bazi kisa vadeli gbstergelerin de asiri alim
(direng) seviyelerine ulasilmasi sonrasinda gig¢ kaybetmesi kar satiglarinin etkisini
sUrdUrebilecegini gdsteriyor.

Glne yatay baglamasini bekledigimiz endekste 80.500 seviyesinin altinda kalinmasi halinde
gevseme egilimin devamini gorebiliriz. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 79.900 ve 79.500 seviyeleri
gun ici destekler olarak takip edilebilir.

Bugiin Aciklanacak Veriler

10.00 TR Tuketici Guveni Agu. (Bekl:72.3)
10.00 ispanya GSYH-Yillik 2G2014 (Bekl:1.2%)
10.55 Almanya issizlik Orani Agu. (Bekl:6.7%)
11.00 IT Perakende Sat. Yillik Haz. (Bekl:-0.9%)
12.00 IT is Diinyasi Giiveni Agu. (Bekl:99.3)
12.00 AB Ekonomi Giiveni Agu. (Bekl:101.5)

12.00 AB Tiketici Glveni Agu. (Bekl:-10)

12.30 G. Afrika UFE-Yillik Tem. (Bekl:7.9%)
15.00 Almanya TUFE-Yillik Agu. (Bekl:0.8%)
15.30 ABD Issizlik Basvurusu (Bekl:300 bin)
15.30 ABD GSYH-VYillik 2G2014 (Bekl:3.9%)
17.00 ABD Bekleyen Konut Sat. Tem. (Bekl:0.6%)

One Cikan Haberler

ABD Bltge Ofisi, 2014 butce acigi tahminini 492 milyar dolardan 506 milyar dolara yukseltti, kurumun yil sonu
issizlik tahmini ise %6.2.*BloombergHT.

ECB’den Cuma guni agiklanacak enflasyonda olagantisti bir gelisme olmadikca 4 Eylil'deki toplantida degisiklik
beklenmiyor.

Tesviklerin ekonomiyi canlandiracagi beklentisiyle Finlandiya, Hollanda, Belgika ve Avusturya'nin iki yillik tahvil
faizleri ilk defa negatif bélgeye geriledi. Almanya’nin iki ve Ug¢ yillik faizi de ekside.*Diinya.

IFO, Alman sirketlerinin  isthdam etme egiliminin  jeopolitik  gerginliklere
bildirdi.*"BloombergHT.

Cinli sanayicilerin karlari Temmuz’'da yavas bllyime gésterdi.*RTT.
Cin Merkez Bankasi tarim sektéri igin yeniden borg verme kotasini artirdi.*Diinya.

Lavrov, Bati ile gatismak istemediklerini, ancak yaptirim politikalarinin devam etmesi durumunda Rusya'nin da
uygun cevap vermeyi strdirecegini sdyledi.*BloombergHT.

Ukrayna'nin bes yillik CDS'leri ¢ ayin en yuksek seviyesini gérdi.*Diinya.

Davutoglu, Turkiye'nin Avrupa Birligi hedefinin stratejik bir hedef oldugunu ve kararlilikla devam ettirilecegini
sOyledi.*EurActiv.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis Sanayi Istihdam Endeksi yilin ikinci geyreginde bir énceki ceyrege
gore ylzde 0,6 artarak 118,6 oldu.*Diinya.

karsin  gUglendigini
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BORSA istanbul (BiST), ABD'li borsa devi NASDAQ'tan sonra simdi de Avrupa Kalkinma Bankasi (EBRD) ile ortaklik gériismeleri yiritiyor. iki taraf
arasindaki muizakerelerde sona yaklasildigi, EBRD’nin de yine Nasdaq gibi ylizde 5 hisse almasinin planlandigi égrenildi.*Hurriyet.

ABD’nin Meksika ve Tiirkiye menseli insaat celigi ithalatina karsi baslattigi sorusturmaya taraf olan Gelik ihracatgilar Birligi Giyeleri, ABD Ticaret Bakanligi'na
bir mektup yazdi.*Diinya.

Cumhurbaskanligi tarafindan hazirlanan Savunma Reformu Raporu’'nda, savunma sanayiinin yeniden yapilandiriimasi ve giglu sirketler olusturuimasi
6nerildi.*Diinya.

Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanliginca, Rusya Federasyonu’'na yonelik olarak ihracat talebinde bulunan isletmeler igin garanti mektuplarinin hazirlanma
slireci devam ediyor.*Diinya.

Yap! ruhsati alan daire sayisinin1 milyon adete dogru gittidi, birinci elde satilan konut sayilari ise ilk alti ayda 241 bin civarinda oldugu belirtildi.*Hurriyet.
FATIH Projesi kapsaminda ihalesi gergeklestirilen 347 bin 367 akilli tahtadan 101 bin adedi eylill ayinda 15 bin okula dagitilacak.*Diinya.

3. havalimanina hangi bankalarin kredi kullandiracagi belli oldu. Yerli ve yabanci ¢ok sayida bankanin kredi vermek icin kapida bekledigi ileri sirilen projeyi
3 Turk bankasi fonlayacak. Bir kaynaga gore, 4.5 milyar Euro’ya yakin kredi Ziraat Bankasi, Halkbank ve Denizbank’in olusturdugu ikisi kamu biri 6zel ¢
Turk bankasi tarafindan kullandirilacak bazi kaynaklar ise simdiye kadar Tirkiye'deki bir proje igin kullandirilacak en blyik kredinin 700 milyon Euro’ya
yakin kisminin Eximbank tarafindan, yapilacak bazi diizenlemeler ile kullandirilabilecegini, bunun igin ekonomi yonetimi ile taraflarin ve konsorsiyumu
ybneten bankalarin géristigini séyliyor.*Diinya.

AKENR: istiraki Egemer Elekirik’in Hatay Erzin'de kurdugu 904 MW kurulu giigteki Erzin DGS igin gegici kabul tutanagi verilmigtir.
AKSGY: 26 Agustos’ta Ali Raif Dinckdk 2.30-2.31 TL fiyat araliindan 74609 adet hisse almistir.

ANELT/VRGSY: Verusatiirk Girisim Sermayesi sirket kontroliinii elinde bulunduran imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerine olan 6rtlili kazang niteliginde
kararlar alindigi goruslyle 6102 sayili TTK ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu hiikimlerine aykirilik teskil eden kararlarin TTK391 uyarinca butlaninin
tespiti talepli dava agmistir.

ATAGY: 26 Adustos’ta Ata Holding 1.85-2.04 TL fiyat araligindan 104,416 bin adet hisse satmistir.

BIMAS: Ahmet Afif Topbas 27 Agustos’ta 50.10 TL fiyattan 30 bin adet hisse satmistir.

DOHOL: DYHOL'U devralarak birlesmesine iliskin olarak 2.45 milyar TL 6denmis sermayesinin 2.62 milyar TL'ye ¢ikariimasina, ¢ikarilacak paylarin DYHOL
sahiplerine tahsis edilmesine ve yeni sermayenin 10 giin i¢inde ticaret siciline tescil ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilmesine karar verilmistir.
KOZAL.: Bazi basin organlarinda yer alan Himmetdede GED raporu ile ilgili ¢ikan haberlerin gergedi yansitmadigi agiklanmistir.

KRSTL: Hakim ortak Memduh Oztiirk sahip oldugu 16 mn adet hissenin borsada islem gérebilmesi igin MKK’ya basvuru yapmistir.

OYLUM: Nesibe Buyuknalbat 27-29 Agustos arasinda alig-satis islemi planladigini agiklamigtir.

RYGYO: Adana Sarigam’da 18.199 m2'lik arsanin lizerine, 10.000 m2'lik Depolama Tesisi yapilacaktir. Yapilacak yeni tesis i¢in 4 mn TL tutarli ingaat yapim
anlagmasi yapilmistir.

RYGYO: istanbul Tuzla’daki deposunda 16713 m2 iizerinde kiraci olan ADEL ile kira sézlesmesi 3+2 yil olarak yenilenmistir.

RYGYO: Kocaeli Gayirova’da 7.931 m2'lik lojistik deponun iskani alinmigtir. Ayni bdlgede insa edilecek 50.889 m2'lik lojistik depo ingaat alani 57.554 m2
olarak revize edilmistir.

RYSAS: Bagl ortakligi Ortur Genel Tagimaciligin unvani Reysas Yatirim Holding olarak degismistir.

SAYAS: 30 milyon TL'lik ik tahvil ihracini gergeklestiren Say Reklam, tahvil ihracindan sagladigi kaynak ile yeni yatirimlarini finanse edecek.*Diinya.
SNGYO: 44530 m2 alanl Atasehir Gayrimenkulleri olarak adlandirlan gayrimenkuller igin yapilan ihale 90 mn TL bedelle SNGYO-Maslak Otomotiv
uhdesinde kalmisti. Ihaleye ve gayrimenkullere iliskin Sinpas GYO'nun yUkimlilUkleri yerine getirilmistir.

TCELL: %50 istiraki olan A-Tel Pazarlama’da sahip oldugu 7 mn adet hisse 4.43 TL fiyattan 31 mn TL karsiliginda Bereket Holding’e satiimistir. Es anli
olarak A-Tel'e 30.4 mn TL tazminat 6denmesi ve TMSF tarafindan agilan ve daha sonra Bereket Holding'e temlik edilen 131.88 mn TL tutarli davadan ve ilgili
diger bir davadan feragat edilmesi hususunda mutabakat saglanmistir. 2012 yilsonunda A-Tel ile ilgili 34.4 mn TL karsilik ayrnilmisti. Satis isleminin,
tazminata iliskin ayrilan karsiligin azalmasi, A-Tel'in net karindan aldig§i pay, islemlerin cari ve ertelenmis vergi etkileri dikkate alindiginda 2014/09 net karina
24 mn TL pozitif yansimasi bekleniyor. Séz konusu satis 6nemli nitelikteki islem statlisiine girmemektedir.

TCELL: Almanya'da faaliyet gdsteren bagh ortakhdr Turkcell Europe GmbH ve Deutsche Telekom arasinda 2010 yilinda yapilan 5 yillik "toptan trafik alim"
sOzlesmesi, is modelinde degisiklige gidilerek "pazarlama igbirligi" s6zlesmesi olarak yeniden diizenlenmistir. Yeni is modeli kapsaminda, Turkcell Europe
musterilerinin ve operasyonlarinin Deutsche Telekom'un istirakine devri 15 Ocak 2015 tarihinde gerceklesecektir. Devir islemlerinin Turkcell konsolide
finansallari Gzerinde 6nemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.
TUKAS: Okullu Gida 0.97 TL fiyattan 114,894 adet hisse almistir.

VKGYO/HLGYO: VKGYO Anadolu Yakasi'nda Adi Ortaklik Uzerinden satin alinacak arsa Uzerinde, konut projesi gelistirmek tUzere HLGYO ile %50-50
oranl adi ortaklik kurulmasina karar vermistir.

Makro Haberler

PPK politika faizini %8,25 diizeyinde sabit tuttu. Onceki (i¢ toplantida birikimli olarak 175 baz puana denk gelen indirimler gergeklestirilen Merkez
Bankasi'nin (MB) 1 haftalik repo faizinde herhangi bir degisiklige gidilmemesi bizim ve piyasa katilimcilarinin énemli bir gogunlugunun beklentisini teskil
ediyordu. Ancak PPK tarafindan duyurulan faiz kararinin bir strpriz de icerdigini ve politika koridoru Ust sinirini teskil eden MB gecelik bor¢ verme
oraninin 75 baz puanlik indirimle %11,25 diizeyine gekildigini not edelim. Bu beklenmeyen hamle koridor st sinirinda Ocak ayinda gergeklestirilen
olaganustl toplantida yapilan sert artistan bu yana ilk degisiklige isaret ederken koridor genisligini ise %7,5 seviyesinde sabit kalan gecelik bor¢ alma
orani ile birlikte ele alindiginda 375 baz puan olarak belirliyor. Alinan kararlar da son olarak alti ¢iziimesi gereken Kurul'un bu ayda da makro ihtiyati
tedbirler cephesinde bir degisiklige gitmedigi.

TUm bu agiklamalarin i1siginda 6nemli él¢lide bozulan enflasyon gérinUiminiln Uzerinde yeterince durulmadigini distniyoruz. PPK’nin beklemede
kalma tercihine ve bununla ilgili enflasyona yaptidi vurguya ragmen, yapilan teshisin tek suglu olarak gida enflasyonuna isaret ediyor olusu bizce
sikintih. MB’'nin vurguladigi sekilde gecikmeli kur geciskenligi etkileri ortadan kalkarken yillik ¢ekirdek enflasyonun halen %9,7 diizeyinde seyrediyor
olusu Uzerinde durulmaya deger bir problem. Yillik hizmetler enflasyonunda gdézlemledigimiz kalici artis ediliminin Banka’nin kendi terminolojisi ile
fiyatlama davranislarinda bozulmayi ortaya koyuyor olmasi yuksek bir olasilik ve bu tablo %5’lik hedefin éngorilebilir gelecekte yakalanma sansini
nerdeyse ortadan kaldiriyor.
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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.(%)
ENKAI 5.35 5.34 |4+ 0.19%( 7.20 34.6%
HALKB 15.80 16.05 [} -1.56%| 19.20 21.5%
KRDMD | 2.30 2.34 [ 1.71%[ 2.72 18.3%
SAHOL 9.95 10.03 [} -0.80%| 11.60 16.6%
TCELL 12.65 | 12.75 [} -0.78%] 15.50 22.5%
TKFEN 5.37 5.32 [+ 0.94%| 7.40 37.8%
TOASO | 13.10 13.25 [} -1.13%| 14.50 10.7%
VAKBN 4.92 4.93 I -0.20%| 5.90 19.9%

* Model portféyimiizde 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 l¢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 gérislere 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, viriis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degderler A.S. sorumiu
tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir
ederiz.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 06
Arastirma Bolimi
Zamriit Can Ambarci Mudar 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 Mudir 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) 31768 70

Yurtici Satig Bélimii

inciser Deniz Mudar 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



