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Piyasalara Bakig

95,000 - Din sabahki yorumumuzda su ifadeyi kullanmistik: “Cuma ve
dunku ciddi volatilite ylkselisinden sonra ki iki igslem gununde
90,000 - Vix %24 yukselmis oldu, bugin piyasalar nispeten daha sakin
ve tepki arayigi iginde olabilir. Fakat orta vadeye iligkin
85,000 1 gérislerimiz henliz degismedi.” Nitekim diin piyasalarda daha

sakin ve tepki denemelerinin oldugu bir giin yasandi. BIST100

80,000 %0.87 artarken S&P500 endeksi dini %1.24 artisla gegirdi.
75,000 - DXY 97’ye gerilemesine ragmen, USD 6zellikle gelismekte olan
lilke para birimlerine karsi ciddi deger kazanadi. Ornegin gegen

000 —— hafta USD/BRL reko_r seviyeleri_ gordu. Onceki g_'L'ln de
5 3 = = = 3 B ® 3 & USD/MXN rekor seviyelere geldi. Su ana kadar ise bu

EUR/USD vyi fazla etkilemedi. Bizce etkilenecek bir sonraki
halkanin EUR/USD olmasi mimkdin.

Global Piyasalar

Endeks Son Deger Giinliik Degisim Endeks Son Deger Giinliik Degisim
Avrupa: ABD:
BIST-100 Index 78,024 0.87% Dow Jones 17,630 1.09%
Paris CAC-40 4,977 1.01% Nasdaq 5,089 0.98%
DAX 11,174 1.06% S&P500 2,093 1.24%
FTSE-100 6,555 0.77% Asya:
Rusya RSI 839 -0.13% Seul KOSPI 2,050 0.55%
Prag PX50 1,028 0.25% Bombay SENSEX 27,537 0.28%
Varsova WIG20 2,194 0.24% Nikkei-225 20,306 -0.11%
Giiney Amerika: Hang Seng 24,516 0.05%
Bowvespa 49,602 1.78% Shanghai Composite 3,655 -0.21%
Arjantin MERVAL 10,940 3.32% Tayland Set 1,408 0.02%
BIST-100 En Cok Artan BIST-100 En Cok Azalan
1 TMSN Timosan Motor Ve Tra 7.6% 1 AFYON Afyon Cimento -19.1%
2 KOZAA Koza Anadolu Metal 6.7% 2 HURGZ Hurriyet Gazetecilik -1.5%
3 ASELS Aselsan 6.5% 3 SKBNK Sekerbank -1.3%
4 IPEKE ipek Dogal Eneriji Kayn: 6.2% 4 FENER Fenerbahge -1.3%
5 TATGD Tat Gida 5.1% 5 YAZIC Yazicilar Holding -1.0%

Biiltenimizden Basliklar

Piyasa Yorumu

Tahvil ve Bono

ANHYT: Anadolu Hayat 2C15 net kari beklentilerin Gzerinde
AVISA: AVISA %229 bedelsiz sermaye artirnmi yapacak
TSKB: TSKB 2C15 sonuglarini bugin agiklayacak

TTRAK: Turk Traktér 2C15 sonuglarini bugin agiklayacak
OTKAR: Otokar 2C15 sonugclarini bugtin agiklayacak
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PIYASA YORUMU

Din sabahki yorumumuzda su ifadeyi kullanmistik: “Cuma ve diinki ciddi volatilite yiikselisinden
sonra ki iki islem gliniinde Vix %24 yiikselmis oldu, bugiin piyasalar nispeten daha sakin ve tepki
arayigl iginde olabilir. Fakat orta vadeye iliskin gériislerimiz heniiz degismedi.”

Nitekim din piyasalarda daha sakin ve tepki denemelerinin oldugu bir giin yasandi. BIST100 %0.87
artarken S&P500 endeksi diind %1.24 artigla gegirdi.

Dunkii gibi nispeten sakin gilinde bizce dikkat ¢ceken en o6nemli konulardan biri Cin
borsalarinin kotii performansi. Tum devlet midahelelerine ve diger piyasalardaki nispi
sakinlige karsi Cin’in satis baskisi altinda kalmasi bizce 6nemsenmesi gereken bir detay.

Bugiin piyasalarda gozler i¢ giindem maddeleri arasinda siyasi gelismelere yonelik haber
akisinda olacak. Yurtdigsinda ise FOMC toplantisi 6nemli. Bu toplantinin piyasada nispeten
“sahince” algilanma ihtimali oldugunu diisiiniiyoruz. Boéyle olmasi durumunda ise USD
guclenmesinde yeni bir ivme ve daha da genele yayildigini goérebiliriz.

Daha 6nce de ifade ettigimiz gibi, birka¢ haftadir dikkat g¢ektigimiz, USD’nin gelismekte olan para
birimlerine tekrar deder kazanmasi ve volatilitelerin yukselme ediliminin de gerceklesmeye
bagladigini géruyoruz.

Ornegin, gegen haftaki yorumlarimizda: “Ozellikle emtialarda gérdiigimiiz satis baskisinin diger
piyasalardaki volatiliteleri henliz etkilemedigini gériyoruz. Din altin ve gimiiste gérdiigimiiz (ve
6ncesinde petrolde baslayan ve devam eden) satis baskisina ragmen G10 déviz (implied) volatilite
géstergelerinin Isvicre merkez bankasinin EUR/CHF taban uygulamasini kaldirmak zorunda
oldugundan beri en diiglik seviyelere gerilemis olmasi ilging. Her nekadar bunun sebebi Yunanistan
sonrasi rahatlama olarak agiklanabilinir olsa da, USD’nin giliclenme egiliminde oldugu bir dénemde
volatilitelerin uzun sure bu kadar diigiik kalmasi bizce ¢ok olasi dedil. "diye ifade etmistik.

Nitekim, Cuma guinu Volatilite endeksi Vix gectigimiz Cuma glini %8.7 oraninda yukseldikten sonra
diin de %13.5 ylkseldi

DXY 97’ye gerilemesine ragmen, USD o6zellikle gelismekte olan llke para birimlerine karsi ciddi
deger kazanadi. Ornegin gecen hafta USD/BRL rekor seviyeleri goérdii. Onceki giin de USD/MXN
rekor seviyelere geldi. Su ana kadar ise bu EUR/USD yi fazla etkilemedi. Bizce etkilenecek bir
sonraki halkanin EUR/USD olmasi mimkin. Bu durumda kiresel hisse senedi borsalarinin da
etkilenmesi beklenebilir.

SIRKET HABERLERI

Anadolu Hayat 2C15 net kari beklentilerin lizerinde

Anadolu Hayat 2. ¢eyrekte 41 milyon TL net kar agiklayarak 36 mn TL olan konsensus beklentisini ve
37 mn TL olan YKY beklentisini asti ve ¢eyreksel olarak net karini %21 arttirirken gegen yilin disuk
bazli olan ayni dénemine gdére de neredeyse 4 katina katlamis oldu. Yil basindan beri Anadolu
Hayat'in kari 75 mn TL ile yillik %139 yukselerek yilliklandiriimis %27 dzsermaye getirisini yakalamig
oldu. Beklentimizden farklilasma Oncelikle daha gugli bir net yatirim getirisi kaleminden, ikincil olarak
da hayat tarafinda beklentimizden de kuvvetli gelen karlilik oranindan kaynaklandi. iki geyrektir
beklentilerin Gzerinde gelen sonuglardan sonra, net yatirm getirisi ve hayat sigortasi karlilgi
tahminlerimizi yukari revize ederek Anadolu Hayat igin karllik beklentimizi 2015 ve 2016 yillari igin
148mn TL ve 147mn TL’ye yukseltiyoruz. (6ncesi: 109mn ve 105mn TL). Hisse basina hedef
fiyatimizi ise 5.11 TL'den 5.40’a ylkseltiyoruz. Hedef fiyatimiza %4 yukar potansiyel ile TUT
tavsiyemizi koruyoruz. Anadolu Hayat, 2015 ve 2016 tahminlerimize gére 3.0x ve 2.5x F/DD ve 14x
F/K ¢arpanlarindan islem géruyor.
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AVISA %229 bedelsiz sermaye artirimi yapacak
AvivaSA Yoénetime Kurulu sermayesini bedelsiz olarak 35.8mn TL'den 82.2 mn TL’ye (%229) arttirma
karari ald1.
TSKB 2C15 sonuglarini bugiin agiklayacak
TSKB 2G15 sonuglarini bugln agiklayacak. Beklentimiz 2. Ceyrekte 110mn TL kar ile TSKB’nin net
karini geyreksel %17, yillik ise %5 arttirmasi. Beklentimiz 110mn TL olan Research Turkey
konsensus beklentisine paralel. TSKB Garanti'den sonra geyreksel kar biylimesinde en kuvvetli
banka olacaktir. Kredilerin ¢odunlukla YP olmasi sebebiyle gelirlerin de en yiksek arttigi banka
olmasinin yaninda, bu g¢eyrek takibe déntsen kredilerin pek olmamasi sebebiyle karsilik giderleri de
rahatlayacaktir. Ayrica19 milyon TL kadar bekledigimiz temettl getirisi de kar blylimesine yardimci
olacaktir.
Turk Traktor 2G15 sonuglarini bugiin aciklayacak
Sirketin net kar rakamina iliskin piyasa beklentisi 52mn TL, YKY beklentisi 64mn TL seviyesinde
bulunuyor.
Otokar 2C15 sonuglarini bugiin agiklayacak
Sirketin net kar rakamina iliskin piyasa beklentisi -1mn TL, YKY beklentisi 19mn TL seviyesinde
bulunuyor.
TAHVIL - BONO
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GEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu rapor, higbir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi icin teklif, herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim onerisi veya aracilik teklifi olarak degerlendiriimemelidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve
veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica
arastirlmamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya ¢ikabilecek hata ve eksikliklerden kaynakli dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ve
¢alisanlari sorumlu degildir. Olgulara dayanmayan ve bildirim yapilmaksizin degisebilen nitelikteki gértslerden dolayi
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor, yatinnmcilarin bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin yatirima iligkin kararlarini verirken, bu rapordaki bilgilerden yararlanmalari, ancak bu
rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolay! Yapi Kredi Yatirim Menkul Deg@erler A.$. higbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. veya istiraklerinin yoneticileri, yetkilileri veya calisanlari bu raporda bahsi gecgen sirketlerde
yonetici olarak gorev yapabilirler. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin ve yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar izerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgilileri bulunabilir. Bu raporda ifade
edilen gorusler Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolumu galisanlarina ait olup, Yapi Kredi Yatirm
Menkul Degerler A.S. yonetiminin goruglerini temsil etmemektedir. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$. tarafindan
farkli béliumlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. istiraklerinin bu raporda yer
alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkunddr. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari,
yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh olarak iligkileri bulunan kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen ¢ikar
catismasi dogabilir. S6z konusu c¢ikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. veya
istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu
raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif edebilir veya sunabilir. Bu rapor, sadece
gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timua veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya utguncu kisilere gosterilemez.






