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Piyasalara Bakig

Gegtigimiz hafta 69,500 ana destegi Uzerinde baslayan ve

95,0007 72,000 ara direncinin asilmasiyla glic kazanan kisa vadeli
90,000 yukselis hareketinin, ana hedef noktasi olarak izledigimiz
85,000 75,000 seviyesini test ettigini gozlemliyoruz. Glne yukari

hareketini surdirme c¢abasiyla baslayacak olan piyasada,
80,000 1 seans igerisinde 75,000 seviyesini yakindan izlemeyi
75,000 - surdurecegiz. Alternatif piyasalarda TL deki dederlenme ve

bono faizlerindeki gerileme ile desteklenen alim egiliminin, ilk
70,000 1 etapta 75,000 direncini agsma denemelerinde seans igi kar
65,000 . . . . . , . — satislariyla kargilasabilecegini g6z 6ninde bulunduruyoruz.
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BIST-100 En Cok Artan BIST-100 En Cok Azalan
1 BJKAS.IS Besiktas Futbol Yat. 19.9% 1 KOZAL.IS Koza Altin Isletmeleri -0.2%
2 ZOREN.IS Zorlu Enerji 10.7% 2 TCELL.IS Turkcell 0.0%
3 AFYON.IS  Afyon Gimento 7.2% 3 IHLAS.IS ihlas Holding 0.0%
4  TAVHL.IS Tav Havalimanlari 5.8% 4  LOGO.IS Logo Yazilim 0.5%
5 GSDHO.S  Gsd Holding 5.1% 5  TKNSAIS  Teknosa 0.5%

Biiltenimizden Basliklar

Piyasa Yorumu

Tahvil-Bono

ALBRK: 4C15 net kar1 beklentilerin Gzerinde, fakat gegen hafta gelen vergi finansallari sebebiyle piyasa etkisi notr
CRFSA: CarrefourSa 4C15 sonuglari

TMSN: Eregli Tekstil Timosan hisselerinde satis yapabilecegini agikladi.
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PIYASA YORUMU

Haftanin ilk islem gininde global piyasalarda yatirimcilarin riskli varliklara yoneldigini, hisse
senetlerinde yukselisin devam ettigini, hazine bonolari, altin ve Yen gibi glvenli liman varliklarinda
satis baskisi takip ettik. Amerika hisse senetlerinde S&P 500, bu senenin en iyi haftasini
gecirdikten sonra kazanimlarini yeni haftaya da aktararak %1.47 yikseldi ve giini 1,950 direncinin
hemen altindan tamamladi. Dow Jones ve Nasdaq endeksleri de %1.4 yulkselirken, daha ufak
piyasa buyukligine sahip sirketlerden olusan ve spekdlatif risk istahinin daha net bir gdstergesi
olan Russell 2000 %1.16 artisla kapandi. Bu olumlu seyrin ilk ipuglarini aslinda sabah saatlerinde
Asya’da Nikkei ve Hang Seng’de %1’e yakin yikseligsler ve petrol fiyatlarindaki toparlanma ile
almistik. Avrupa seansinin agilmasi ile de olumlu seyir korunurken, hissse senetlerinde alim
momentumu giin boyu guglu kaldi. Avrupa’da DAX %1.98, CAC40 %1.80, Stoxx 600 ise %1.73
artiglarla kapandi.

Emtia tarafinda risk istahinin agik kalmasi petrole destek olurken altinda satis baskisina neden oldu
ve degerli metal giini %1.77 duslsle $1,209 seviyesnden tamamladi. Gln igerisinde kritik $1.200
destegine kadar gerilemesine ragmen altin bu seviye uUzerinde tutundu. Metaller arasinda da
piyasalara guvenin geri dénmesi ile ekonomide kullanilan bakir, aliminyum gibi baz metaller, altin,
gumus gibi degerli metallere gore daha olumlu performans gdsterdi. MSCI Tum Ulkeler dinya
endeksi %1.3 yukselirken, endeks son yedi gliinin altisinda arti performans gdstermis oldu. Giin
icerisinde siklikla konusulan bir konu da ingiltere’de énemli politik agirigi olan Boris Johnson’in
ingiltere’nin AB’den ¢ikmasini destekleyecegini agiklamasi ve sonucunda poundun dolar kargisinda
son bes senenin en dusuk seviyelerine gerilemesi idi.

Petroldeki %6 seviyelerine yaklagsan yukselisin ardindan olduk¢a ucuzlamis enerji hisseleri sert
yikseligler gosterirken, S&P 500 icerisindeki enerji hisseleri %2.2 yikseldi. Endeksteki bitiin on
sektdr de artida kapatirken, hisselere gelen alimlarin 6zellikle gectigimiz sene zayif performans
gOstermis olan hisselerde ve momentum hisselerinde yogunlastigini gorduk. Bugin sabah
saatlerinde Yuan'daki deder kaybinin etkisi ile Asya piyasalarinda ve petrolde distsler hakim. Altin
fiyatlari toparlanirken giine zayif bir risk istahiyla bagliyoruz, bu da sabah saatlerinde Avrupa hisse
senetlerinde baskiya neden olabilir.

ic piyasada en énemli giindem maddesi ise bugiin yapilacak Merkez Bankasi'nin Subat ayi Para
Politikasi Kurulu toplantisi olacak. Toplantida kisa vadeli faizlerde degisiklige gitmesi beklenmiyor.
Reuters'in 17 kurum ile gerceklestirdigi ankette katihmcilarin tamami TCMB'nin Subat ayinda kisa
vadeli faizleri sabit tutmasini bekliyor. TCMB faiz koridorunun alt bandi olan gecelik borglanma
faizini ylzde 7.25, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini ytizde 7.5, koridorun Ust
bandi olan gecelik bor¢ verme faizini yizde 10.75 seviyesinde tutuyor. Bankalarin ortalama
borglanma maliyeti ise dun itibariyle yizde 9.10 seviyesinde bulunuyor.

Dun petrol fiyatlarindaki toparlanmanin kiresel risk istahini desteklemesiyle global piyasalardaki
yukseligi izleyen BIST-100'de glglu alimlar gézlenirken; hikimetin acgikladigi turizm eylem planinin
ardindan turizmle iligkili hisselerde de ekstra hareketlilik dikkat ¢ekti. BIST-100 endeksi giini ylzde
2.57 vyukseligle 74,893.9 puanda tamamlarken; endekste agirhgi yiksek hisselerden olusan
bankacilik endeksi de yluzde 3.5 yukseligle kapandi. Turkiye'nin cari ag¢iginin finansmaninda en
blylk kalemlerden biri konumundaki turizm sektérinde olasi sorunlari telafi etmek icin paket
aciklayan Bagbakan Ahmet Davutoglu, tedbirler kapsaminda sektére 255 milyon TL'lik hibe destegi,
288 milyon TL'lik 6demeye kolayhgi saglayacaklarini sdyledi. Ayrica ECB Bagkani Draghi'nin Mart
ayinda parasal geniglemeye yonelik yapacagl hamlenin yaratti§i iyimserlik ve Suriye konusundaki
atagkes gorusmelerininde piyasalardaki olumlu havayi destekledigini gbzlemliyoruz.

Teknik tarafta ise gectigimiz hafta 69,500 ana destegi lizerinde baglayan ve 72,000 ara direncinin
asilmasiyla gli¢ kazanan kisa vadeli yukselis hareketinin, ana hedef noktasi olarak izledigimiz
75,000 seviyesini test ettigini gozlemliyoruz. Giine yukari hareketini siirdirme g¢abasiyla baglayacak
olan piyasada, seans icerisinde 75,000 seviyesini yakindan izlemeyi surdirecegiz. Alternatif
piyasalarda TL deki dederlenme ve bono faizlerindeki gerileme ile desteklenen alim egiliminin, ilk
etapta 75,000 direncini asma denemelerinde seans i¢i kar satiglariyla karsilasabilecegini g6z
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onlinde bulunduruyoruz. Bu geri ¢ekilmelerde ise 73,500 seviyesini destek noktasi olarak aliyoruz.
Endeksin 73,500 destegini korumay! basaracak hareketleri, piyasadaki yuUkselis hareketini
surduirecek ve yeniden 75,000 direncini asma denemeleri gerceklestirecektir. 75,000 direncinin
aslimasi ise piyasada 76,000 ve 78,000 seviyelerini hedefleyecek slrecin devamini getirecektir.

23/02/2016

- Hazine 2 yillik sabit kuponlu 6 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvil ihalesi diizenliyor
- Hazine 6 yillik degisken faizli 6 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvil ihalesi diizenliyor
- Hazine 10 yillik sabit kuponlu 6 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvil ihalesi diizenliyor

11:00 Almanya - IFO (beklenti: 106.8 nceki: 107.3)

14:00 TR - TCMB Faiz Karari - Haftallk Repo (beklenti: %8.00 dnceki: %7.50)

14:00 TR -TCMB Faiz Karari Gecelik Borgverme ((beklenti: %10.75 dnceki: %10.75)

14:00 TR -TCMB Faiz Karari Gecelik Bor¢lanma (beklenti: %7.25 dnceki: %7.25)

14:30 TR -KKO (beklenti: %74.5 6nceki: %74.9)

15:30 FED Baskan Yardimci Fischer konusuyor

17:00 ABD - Tlketici Gliven Endeksi Kasimrevize (beklenti: 97.3 dnceki: 98.1)

17:00 ABD - Devam eden konut satiglari (beklenti: -%2.2 dnceki: %14.7)

GUNUN HABERLERI

ALBRK: 4C15 net kar beklentilerin lizerinde, fakat geg¢en hafta gelen vergi finansallan
sebebiyle piyasa etkisi notr

Albaraka Turk <ALBRK TI> 4C15'de 91mn TL net kar agiklayarak TL70mn olan YKYt ve TL72mn
olan konsensus tahminini asti. Gegen hafta gelen vergi finansallari 4C15 karini ortaya koydugu igin
beklentiyi asan karin bir piyasa etkisi olmasini beklemiyoruz. Beklentilerize gére en énemli sapma
surpriz olarak arti gelen (+22mn TL YKYt: 1mn TL) ticari kar oldu. Marjlar ¢eyreksel olarak %3.5
seviyesinde yatay kalirken, yilllk bazda 2015 yili marjlari %3.5 ile 2014 seviyesi olan %3.7’nin
altinda kalmis oldu. 4.Cde 92mn TL’lik kurumsal/ticari kredi aktiften silinince TGA rasyosu 20 baz
puan gerileyerek %2.5 olmus oldu. Fakat ayni zamanda 6zel karsiliklarin TGA’a orani ¢eyreksel
olarak %10 (yilhk %28) gerileyerek %60 olmus oldu, bu da sektér ortalamasinin altinda. Yonetim
bugin saat 16:00da sonuglarla ilgili bir telekonferans yapacak, 2016 6ngorilerinin 6nemli olmasini
bekliyoruz. Simdilik yliksek kobi/YP kredi konsantrasyonunun varlik kalitesini baskilamaya devam
etme ihtimali ve kamu bankalarindan artarak gelmesini bekledigimiz rekabet baskisi sebebiyle
Endeksin Altinda Getiri Onerimizi koruyoruz. Bankanin sirdirmekte oldugu hisse geri alim
programi ise 6nerimize yukari yonli bir risk olusturuyor.

CarrefourSa 4C15 sonugclari

CarrefourSa, 4C15 finansallarinda 92 milyon net zarar agikladi. Gegen senenin ayni ¢geyreginde 91
milyon TL net kar aciklayan sirketin VAFOK marji %5.7 seviyelerinden % 0.3'e geriledi.
Operasyonel taraftaki bozulmaya, diger gelir / gider kalemlerindeki ylksek gerileme de eklenince
sirketin karliligi son senelerin en disiUk seviyesine geriledi. Faaliyet giderlerinde gdézlemlenen
%64’luk yillik artigin sirketin son dénemlerde gerceklestirdigi satin almalarin entegrasyon surecinin
devam ettigine isaret ettigi disincesindeyiz ve asgari Ucretin %30 arttirildid1 bir ortamda karlihk
Uzerindeki s6z konusu baskinin 2016'da da devam edecegini ongériyoruz. Ote yandan,
CarrefourSa hisseleri, halihazirda gegmis 12 aylk verilerine gére 1.5x FD/Satiglar ve 78.1x
FD/VAFOK carpaniyla iglem gérirken, sirketin 2016 yili hedefleri olan 5 milyar TL ciro ve 250 mn
TL VAFOK'in yakalandi§i varsayimi altinda, ki cok muhtemel gdzikmiyor, sirketin 2016e
FD/Satiglar garpani 1.2x , FD/VAFOK carpani 24.1x olacaktir. Bu fiyat seviyelerinin CarrefourSa
hisseleri igin prim ihtiva ettigini disinutyoruz.

Eregli Tekstil Timosan hisselerinde satis yapabilecegini agikladi.

Sirketin Timosan’da 66.3% hissesi bulunmakta. Kisa vadede hisse Uzerinde baski yaratabilir.
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Brent petrol ($/varil)
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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 c¢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, yatirnmcilarin 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.$. tarafindan
farkli béliumlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. istiraklerinin bu raporda yer
alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkunddr. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. 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 Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya utguncu kisilere gosterilemez.






