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Piyasa Beklentisi

BIST100 Endeksi, diin %0.72 deder kazanarak 81.292 puanda kapandi ve hafta basindaki kararsiz
egiliminden bir miktar uzaklasarak daha boga piyasasina yakin bir gérinim sergiledi. Endeks
agirhgr en yiksek olan GARAN hissesi din %1.2 de@er kazanarak, 582 puan artan BIST100
Endeksini 103 puan arti ydnde etkilerken, AEFES hissesinin %3.62 deger kaybetmesi ise 103 puan
eksi yonde etkiledi. islem hacmi ise 3.123mn TL ile haftalik ortalamasinin %22 {izerinde gerceklesti.

Yurt disinda Ukrayna-Rusya gerginligindeki yumusama ile Avrupa borsalari ortalama %0.82 deger
kazanirken, ABD borsalari Apple hisselerindeki sert disls nedeniyle artida bagladiklari gini
ortalama %0.08 oraninda hafif ekside tamamladi. Rusya Devlet Baskani Putin, Ukrayna'nin
dogusunda yasanan sorunun siyasi ¢6ziimiyle ilgili Ukrayna devlet Bagkani ile gorUslerinin "¢ok
yakin" oldugunu sdyledi. Putin, Kiev ve Ukrayna'daki isyancilar arasinda 5 Eylil'e kadar anlasma
saglanabilecegini de belirtti.

Yurt icinde ise Agustos ayi enflasyonu %0.09 artarak beklentilerin ¢ok hafif lizerinde geldi. Son 14
yilin en kurak mevsiminin yasanmasinin gida fiyatlari Gizerinde yarattigi yukari yénli baski nedeniyle
yillik gida enflasyonu %14.44 ile son dért yilin en ylksek dlizeyine eristi. Bu veriler 1s1ginda yilsonu
enflasyon tahminimizi %8.9 diizeyine ¢ikariyoruz. Cekirdek enflasyonun %9.65-9.80 araligina
sikismig olmasinin fiyat istikrarina karsi gida enflasyonun 6tesinde dikkate alinmasi gereken
tehditler oldugunu distnlyoruz.

Enflasyon verisinin ve devaminda kredi derecelendirme kurulusu Fitch’den gelen agiklamalar

e oo enrs =S sonras! piyasalar kisa siireli bir kararsiziik yasadi. Fitch temel senaryosuna kiyasla ABD'nin faiz
> emalraaamer———om 1300 oranlarini daha hizli ve daha yiiksek élglide artirmasi durumunda yaganacak negatif faiz orani 'sok'
e [ ot w o1 senaryosuna karsi, zayif gelismekte olan dlke kredi notlarinin en duyarli pozisyonda oldugunu

03 Bl 2014 Cargamba aciklarken, bu kredi notlarina 6rnek olarak Tirkiye'yi de gosterdi. Aciklamalar sonrasi Borsa Istanbul
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T yurt disi piyasalardan negatif ayrissa da gdésterge 2-yillik ve 10-yillik tahvillerin faizi ortalama 15 baz
EEC e B puan gevseyerek sirasiyla %9.04 ve %9.07 seviyelerinde kapandi. TRY ise din USD karsisinda
Findsn [t i N e %0.7 deger kazanarak gelisen Ulke para birimleri iginde en fazla giglenen oldu. Dolara kurunun bu
1‘5“ P [ EN 6lctiide gerilemesi nedeniyle USD bazinda hesaplanan MSCI (lke endeksleri icinde de Turkiye
Totye[fos 0 | Endeksi %1.43 ginin en ¢ok kazandiranlari arasinda yer aldi.
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0 A [ i B 1Y oldugu yéniindeki bir agiklama piyasalara olumlu yansiyabilir.
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One Cikan Haberler

e FED/Fisher ekonominin iyi durumda oldugunu ve yakinda kademeli faiz artirmlari i¢in hazir olacagini séyledi.

e Fed'in "bej kitap" Temmuz-Adustos sayisinda ekonominin Ulke genelinde iyilestigi belirtilse de, hicbir bélgedeki
blylime hizinda ciddi degisiklik oimadigi ifade edildi.*“BloombergHT.

e FED yeni sermaye dlzenlemeleri kapsaminda biylk bankalarin likit varliklarinin daha ylksek diizeyde
tutulmasini isteyecek.

e AB Komisyonu, Rusya'nin tarim ve gida trlnlerine uyguladigi ambargo nedeniyle Uye Ulkelerin yillik yaklasik 5
milyar Euro zararla karsilagacagi tahmininde bulundu.*BloombergHT.

e BOJ, enflasyonu canlandirmak ve satis vergisi artisi ile duraganlasan ekonomiyi desteklemek igin rekor
seviyedeki tesviki sirdlrme karari aldi.*BloombergHT.

e Brezilya merkez bankasi enflasyonun hedefin Uzerinde seyretmesi ile faiz oranini degistirmeme karari
aldi.*BloombergHT.

e Yatsenyuk, Rusya Devlet Bagkani Putin'in 'kriz ¢c6zimu planini' ile ilgili, "Putin tarafindan teklif edilen herhangi bir
plana givenilemez" dedi.*BloombergHT.

e TCMB'nin son toplanti tutanaklarinda, "Gida fiyatlarindaki yiksek seyir enflasyon gérinimindeki iyilesmeyi
geciktirmektedir" denildi.*BloombergHT.

e Fitch, temel senaryosuna kiyasla ABD'nin faiz oranlarini daha hizli ve daha ylksek 6él¢lide artirmasi durumunda
yasanacak negatif faiz orani 'sok' senaryosuna karsi, zayif gelismekte olan Ulke kredi notlarinin en duyarli
pozisyonda oldugunu aciklarken, bu kredi notlarina érnek olarak Turkiye'yi de gdsterdi.*Diinya.
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Fitch Turkiye'de dis borglardaki son artisin biyik bir bélimine, bankalarin borglanmalarinin éncti oldugunu, 6zellikle kisa vadeli yabanci
yUukUmlUlUklerindeki hizli yikselisin banklari uzun sireli ve ani piyasa duruslarini iceren asiri strese karsi daha kirilgan hale getirecegini
bildirdi.*Milliyet.

AVM Ciro endeksi Temmuz’da yil bazinda %16.5 artarak 162 puana yukseldi. Kiralanabilir m2 basina disen cirolar Temmuz'da yil bazinda
%23 artmistir. Hipermarket ve teknoloji-elektrikli esya kategorilerinde %15 disis yasandi.

Turkiye’de ekonomik bllyimenin sadece ingaat sektéru Uzerinden olamayacagini bildiren sanayiciler, engellerin kaldiriimasini ve yatirimin
6zendirilmesini istediler.*Diinya.

Dunyanin ikinci blytk ekonomisi Gin’de zayiflayan imalat ve konut sektériinin talebi azaltacagi beklentisi ve Avustralya’dan Brezilya'ya
kadar blylk demir Ureticilerinde arzin artmasinin yarattigi kiiresel stok fiyatlari son yillarin en disik seviyesine g¢ekti. Celik Uretiminde
kullanilan demir cevherinde gésterge fiyat 87 dolar/ton seviyesine geriledi. Uzmanlara gére arz fazlasi nedeniyle demir fiyatlari 75 dolara
kadar diisecek.*Dlinya.

Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakani Isik, "Tirkiye'ye yerli otomobil markasi kazandirmak igin 6zel sektorle yol haritasi belirlendi. Yerli otomobil
2020'den 6nce yollarda olsun istiyoruz" dedi.*Diinya.

Erdogan, TANAP'ta temel atma téreninin 20 Eylll'de yapilacagini séyledi.*Diinya.
Turkiye'de otomobil satislari agustosta gegen yilin ayni ayina gére ylzde 12,18 artisla 15 bin 68 seviyesine ulasti.*Diinya.

Yeni Yonetmelik Taslagr hayata gegerse artik 2 bin konutun Gzerindeki toplu konut projeleri igin de GED raporu zorunlulugu ortadan
kalkacak. 500 konutun altindaki projelerden proje tanitim dosyasi istenmeyecek. 500 yatadin Uzerindeki hastaneler de kapsamdan
¢ikarilinca hastaneler tamamen GED’ten muaf oldu.*Hiirriyet.

Hikimetin, yeni ekonomi programinda iki alanda blyik nitelik dénisimi 6ngérlliyor. Daha saglam evler ve daha kaliteli ihracat hedefi ile
yola ¢ikildi. 13 milyon konut yapilacak, ihracatta ise teknolojinin payi ytizde 15'e ¢ikarilacak.*Sabah.

ACSEL: 4 Temmuz'da alinan %80 bedelli sermaye artis kararina ek olarak yeni pay alma hakki kullanim suresi 15 giin ve kullanim siresi
sonrasinda kalan paylarin iki giin sireyle borsada satilmasina karar verilmistir.

ASELS: ASELSAN, Polonya'da diizenlenen MSPQ'da iki savunma sirketiyle anlagsmaya imza atti. ilk olarak Polonyali silah reticisi "ZM
Tarnow" ile bir mutabakat muhtirasi imzalandi.*Diinya.

ASYAB: Bank Asya, Bankacilik Kanunu'nun 70'inci maddesi kapsamina alindi. BDDK, y&netimi tayin edip, hissedar yapisinda
degistirebilecek. Onlemler sonu¢ vermezse TMSF'ye devri diizenleyen 71'inci madde devreye alinacak.*Sabah.

ATSYH: Bir ortak 1 mn adet hisseyi 1.126 TL fiyattan satarak ortaklik oranini sifirlamistir.

CRDFA: Ukrayna'da kurulu bagh ortakligit WEST FINANCE AND CREDIT BANK'ta sahip oldugu %50 oranindaki hissenin Altinbas Holding'
e satilmasina karar verilmistir.

FONFK: Gon(lli pay alim teklif siresi bugiin saat 16.30’da sona erecektir.
OSTIM: OSTIM Vakfi 3.81-3.85 TL fiyat araligindan 50 bin adet hisse satmistir.

RYGYO: Kocaeli Gayirova’da 20,871 m2 arsa ve 12 bin m2 paketleme depo ve fabrika binasi 24 mn TL bedelle satin alinmistir. Satin alma
isleminde 10.5 mn USD kredi kullaniimistir.

SANEL: Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalar’na ait 42 adet fabrikanin elektrik malzemesi alimi isi 11 mn TL bedelle alinmistir. isin
tamamlanma suresi 2015 yili Agustos ayi olarak belirlenmistir. Bu siparis ile birlikte Agustos 2014 sonu itibari ile alinmis ve heniiz
faturalandirilmamis siparis toplami 37 mn TL 'ye ulagsmistir.

SONME: 2003 Model 2 Hat Micro Poy Uretim Tesisi ve Yardimci Ekipmanlari 825 bin € bedelle satiimis olup satis kari 2.34 mn TL’dir.

TARAF: 6 aylik mali tablolarda 6z sermaye eksikligi anlasiimis olup daha énce alinan 1178 adet Yilmaz Yapi Malzemeleri hisselerinin alim
bedeli olan 2.25 mn TL ile iade edilmesine ve 2014 yilsonuna kadar bedelin tahsil edilmesine karar verilmistir.

TCELL: Turkcell, bu yil piyasaya stirdigi cep telefonu modeli T50'yi i¢ pazardaki talep fazlaligi nedeniyle ihra¢ edemiyor.*Diinya.

TMSN: 2014 Agustos’ta yil bazinda %13 azalarak ve ay bazinda %2.6 artisla 536 adet satis yapilirken Ocak-Agustos dénemi satislari yil
bazinda %2.7 gerileyerek 5318 adet olmustur.

TRGYO: Torunlar GYO - Torun Yap! - Torunlar Gida adi ortakliginda Torun Yapi’nin sahip oldugu %30 oranindaki hisseleri 26.6 mn USD
bedelle alinarak ortaklik orani %95 olmustur.

Makro Haberler

o Tlketici fiyatlar Agustos ayinda %0,09 artarak beklentilere kiyasla bir miktar kétl bir gerceklesmeye isaret etti. Bu yilin en duslk aylik gergeklesmesi
olmasina ragmen gerek -%0,2'lik dngériimiizii gerekse piyasanin bekledigi -%0,03°(i asan bu rakam yillik TUFE’nin artisinin ikinci ayda da devamina yol
actl. Bir kez daha 0,2 puan artan yilik TUFE %9,54 ile Haziran ayinda 6 ayin ardindan ilk kez kaydettigi diistisle indigi diizeyden yaklasik 0,4 puan
yukarida bulunuyor. Ote yandan yurtici UFE cephesinde duyurulan %0,42’lik artisin ise piyasa beklentisine oldukga yakin olan %0,55lik tahminimizin
altinda kaldigini belirtelim. Ancak beklentilerin altinda kalan rakama ragmen yillik UFE’nin 0,4 puan artisla son ii¢ ayin en yiiksek diizeyi olan %9,88
dlzeyine dogru yikseldigi de not edilmeli.

Daha da kétilesen gida enflasyonu gérinimi ve fiyatlama davranislarindaki bozulmanin daha belirgin gelmesinin ardindan yilsonu enflasyon
tahminimizi %8,9 duzeyine ¢ikariyoruz. Bunlardan ilki i¢in daha &nceki varsayimimiz olan yilsonunda disik ¢ift haneli bir gerceklesme ihtimalinin
ortadan kalkiyor oldugunu esanl olarak artan arz ve talep yénlii baskilar ortaya koyuyor. ikincisi igin ise cekirdek enflasyonun son 5 ayda (ki bu dénem
kur etkilerinin azalisa gectigi ddneme denk geliyor) ¢ekirdek enflasyonun %9,65-9,8 araliginda sikismis olmasinin fiyat istikrarina karsi gida enflasyonun
Otesinde dikkate alinmasi gereken tehditler oldugunu bize dusindiriyor. Her ne kadar MB problemin farkinda oldugunu son iletisimlerinde ortaya koysa
da, bunun igin ortaya koydugu ¢dzimin getiri eg@risini yatay kalmasini saglayarak para politikasinin siki oldugu iddiasini stirdiirmek olmasi %7 olan
2015 TUFE tahminimiz iginde riskleri artiriyor.
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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|Gun K.| Deg. (%) |Hedef |Potans.(%)
ENKAI 5.55 5.50 |4+ 0.91%| 7.20 29.7%
HALKB | 16.05 | 15.85 |4+ 1.26%| 19.20 19.6%
KRDMD | 2.23 217 |4+ 2.54%| 2.72 22.0%
SAHOL | 10.00 9.90 |4+ 1.01%| 11.60 16.0%
TCELL 12.95 | 12.70 |4+ 1.97%| 15.50 19.7%
TKFEN 5.52 5.49 |4+ 0.55%| 7.40 34.1%
TOASO | 13.35 | 13.10 |4+ 1.91%| 14.50 8.6%
VAKBN 5.07 5.01 |4+ 1.20%| 5.90 16.4%

* Model portféyimdizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak segilmistir. 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, gincelligi 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
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 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



