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Piyasalara Bakig

95,000 - Dun Asya seansinda gordugumuz acik risk istahinin ve hisse

senedi piyasalarindaki gucli kazanimlarin Avrupa ve Amerika
90,000 1 seanslarina sinirli yansidigini; Avrupa’da Almanya ve Fransa
85,000 - endekslerinin %0.6, italya ve ispanya’nin ise %1’in hemen

Uzerinde ylkseldigini gérdiik. Amerika seansina gelindiginde
endeksler yon bulmakta zorlanirken, giin boyunca sinirli
75,000 - arti/eksi arasinda bir seyir gordik. Petrol verisi sonrasinda
petroldeki toparlanma ile beraber alimlar bir miktar hiz
kazandi. Bugin Euro Boélgesi'nde hizmet PMI, perakende
65,000 - : : : : : : — satislar ve Almanya hizmet PMI verisi izlenecek olup, ABD'de
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e ° e ° e ° = = © © ve ISM hizmet PMI verileri takip edilecek. Yurticinde ise
TUFE ve ¢ekirdek TUFE verileri agiklanacak.
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BIST-100 En Cok Artan BIST-100 En Cok Azalan
1 GUBRF.IS Gubre Fabrikalar 8.9% 1 ARCLK.IS Arcelik -3.9%
2  AEFES.IS Anadolu Efes Biracilik 6.7% 2  FENER.IS Fenerbahge -3.2%
3 YAZC.IS Yazicilar Holding 6.1% 3  KOZAL.IS Koza Altin Isletmeleri -2.8%
4 CCOLA.IS Coca Cola Igecek 4.5% 4  TTRAK.IS Tirk Traktor -2.4%
5 TKNSAIS  Teknosa 4.2% 5 ODAS.IS Odas Elektrik -2.3%

Biiltenimizden Basliklar

e Piyasa Yorumu

e Tahvil-Bono

e ULKER: Ulker Biskuvi 4C15'te 111 milyon TL net kar agikladi

e CCOLA: Coca Cola 4C15’de 4 milyon TL net kar agikladi

o ENKAI: Enka 4G 15 sonugclarini bugin agiklayacak

e TKFEN: Tekfen Holding 4C15 sonuglarini agiklayacak

o PETKM: Petkim 4C15 sonugclarini aciklayacak

e YKBNK: $500mn tutarinda Basel 3 uyumlu sermaye benzeri kredi gikardi
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PIYASA YORUMU

Din Asya seansinda gordigumiz agik risk istahinin ve hisse senedi piyasalarindaki gugli
kazanimlarin Avrupa ve Amerika seanslarina sinirlh yansidigini; Avrupa’da Almanya ve Fransa
endekslerinin %0.6, italya ve ispanya’nin ise %1’in hemen {izerinde yiikseldigini gérdilk. Amerika
seansina gelindiginde endeksler ydén bulmakta zorlanirken, giin boyunca sinirli arti/eksi arasinda bir
seyir gordik. Petrol verisi sonrasinda petroldeki toparlanma ile beraber alimlar bir miktar hiz
kazandi.

Veri tarafinda Cuma gunl gelecek olan tarim disi istihdam 6ncesinde ADP verisi + 214,000
istihdam artisi ile beklentilerin Uzerinde gelirken, kazanimlarin ¢ok biylk cogunlugunun servis
endustrisinden gelmesi ve Uretimde aslinda-9.000 gerileme olmasi olumsuz bir detaydi. Sonrasinda
FED’in farkli bolgelerdeki ekonomik aktiviteye yonelik yorumlarinin bulundugu bej kitap raporu
aciklanirken, ekonomik aktivitede iyilesmeye dikkat ¢ekildi. Tuketim harcamalardaki yukselis, guglu
dolar nedeniyle yerinde sayan uretim, iyilesen istihdam piyasasi ancak boélgeye gore farklihk
gOsteren Ucret artiglari raporda diger vurgu yapilan noktalardi. Yaklasik iki hafta sonra,15-16 Mart
tarihindeki FOMC toplantisi sonrasinda FED’in ekonomi hakkindaki gorisleri ile ilgili daha net bir
bilgi sahibi olacagiz.

Emtiaya baktigimizda Amerika’da gelen stok rakamlari petrol fiyati Gzerinde etkili oldu. Diin gelen
API rakamlarinin 9.9 milyon varil gibi ¢ok ciddi bir envanter artisina isaret etmesi sonrasinda
DOE’nin verisi de buna paraleldi. 10.4 milyon varil ile beklentilerin ¢ok Gizerinde artan petrol stoklari,
fiyatlar Uzerinde kisa slreli baski yarattiysa da, Uretimdeki 25.000 varil Uzerindeki disise
odaklanan yatirnmcilar alima gittiler ve petrol arka arkaya Uglncl seansi da kazanimlarla
tamamladi. Altin, risk istahindaki zayiflamanin etkisi ile yulkselirken kapanis bazinda son (g
haftanin en ylksegine tirmandi. Yatirimcilarin riskli varliklara ilgi gosterdikleri donemlerde dahi
altinda beklenen sert satislarin gelmemesi ve dederli metalde satislarin si§ kalmasi altinin
yukseligini slrdirebilecegi beklentisini doguruyor. Bu sabah Asya piyasalarinda karisik bir seyir
hakim. Japonya Nikkei %1.28, Cin Shanghai Composite %0.13 yukarida iken, Hong Kong Hang
Seng'de %0.55'lik sinirh gerileme dikkat ¢ekiyor. Amerika vadeli endekslerinde hafif yikselis ve
emtia genelinde yataya yakin performanslar gortiyoruz. Bu dogrultuda Avrupa seansinda da yatay
bir gériintl ortaya ¢ikabilir.

Cin Merkez Bankasi'nin ekonomiyi destekleme adimlariyla artan kiresel risk istahi gelismekte olan
Ulke borsalarini desteklemeye devam ederken, BIST-100 duni ylzde 1.1 yulkseligsle 76,787
puandan tamamladi. Bankacilik endeksi ise ylizde 1.72 ylkseldi. TL'nin de arasinda bulundugu
gelismekte olan llke para birimlerine yonelik son glinlerde belirgin sekilde artan risk istahi diin de
canli kalmayi surduirtrken gine sert distsle baslayan dolar/TL diin dar bantta seyretti.

Bugiin i¢ piyasada TUIK rafindan aciklanacak enflasyon verileri yakindan izlenecek ve olasi asagi
yonlii slrprizler piyasalarda iyimserlik yaratacaktir. Tlketici Fiyatlari Endeksi'nde (TUFE) Subat
ayinda medyan bazinda yiizde 0.3 artis beklenirken, yil sonu enflasyon beklentisi ise yiizde 8.3 ile
TCMB'nin yizde 7.5 olan yilsonu beklentisinin oldukg¢a tzerinde bulunuyor. Reuters'in 21 kurumun
katilimiyla yapti§i ankete gére; aylik TUFE degisim beklentileri ylizde 0.3 diiss ile ylizde 0.8 artis
bandinda yer alirken, analistlerin tahminleri arasindaki farkhlik gida fiyatlarindan kaynaklaniyor.

Teknik tarafta ise kisa vadeli yUkselis trendi igerisindeki gugli seyrini surdiren piyasasada, son
gunlerde kritik diren¢ noktasi olarak izledigimiz 76,000 seviyesinin dun yukari gecildigini
g6zlemliyoruz. Boylece gln icerisinde gli¢c kazanan alim egilimi, bir st hedef bolgesi olarak
izledigimiz 77,000/77,500 bandini test ediyor. Alim egiliminin devamiyla giine baslayacak olan
piyasada, seans i¢i yukari ataklarda 77,500 direncini yakindan izlemeyi surdirtyoruz. Endeksin
69,500 ana destedi Uzerinde basladigi yukari hareket kapsaminda, 77,500 direncini asma
denemelerinin ilk etapta seans ici asagdi baskiyla karsilagsabilecedini géz 6éninde bulunduruyoruz.
Bu durumda olusacak geri ¢ekilmelerde ise 76,000 seviyesinin destek noktasi olarak aliyoruz.
76,000 uzerindeki hareketlerde ise piyasa 77,500 direncini asma denemelerini surdurecektir.
Mevcut seyrin ana hedefi ve orta vadeli trend direnci olarak ise 81,000 seviyesini aliyoruz.

Data tarafinda ise bugtin Euro Boélgesi'nde hizmet PMI, perakende satislar ve Alimanya hizmet PMI
verisi izlenecek olup, ABD'de ise haftalik issizlik bagvurulari, hizmet PMI, fabrika siparigleri ve ISM
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hizmet PMI verileri takip edilecek. Yurtiginde ise TUFE ve c¢ekirdek TUFE verileri agiklanacak.

Tarih Saat Aciklanacak veriler
03/03/2016
- Enka 4C karini acikhyor (YKY Beklenti:320 mnTL Konsensus:355mnTL)
- Petkim 4C karini agikliyor (Konsensus:135mnTL)
- Pegasus 4C kariniagikliyor (YKY Beklenti:-7 mnTL Konsensus:-20 mnTL)
- Tekfen Holding 4C karini agikliyor (YKY Beklenti:50 mnTL Konsensus: 57 mnTL)
10:00 TR - TUFE (beklenti: %0.50 énceki: %1.82)
10:00 TR- TUFE yillik (beklenti: %9.30 6nceki: %9.58)
10:00 TR - Gekirdek TUFE yillik (beklenti: %9.65 dnceki: %9.63)
10:00 TR- UFE yillik (beklenti: %5.73 dnceki: %5.94)
12:00  AB - EuroBdlgesiPerakende Satislar (beklenti: %0.1 6nceki: %0.3)
15:30  ABD - Haftalik Igsizlik Maas1 Bagwvurulari (beklenti: 270.000 énceki: 272.000)
16:45  ABD - PMI Hizmet (beklenti:50.0 dnceki: 49.8)
16:45  ABD - PMI Bilesik (6nceki: 50.1)
17:.00  ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 53.0 6nceki: 53.5)

17:00  ABD - Fabrika Siparigleri (beklenti: %2.1 énceki:-2.9%)
17:00  ABD - Dayanikl Tiketim Mal Siparisleri (0nceki: %4.9)

17:00  ABD - Dayanikl Tiketim Mal Siparigleri-Ulasim harig (6nceki: %1.8)

GUNUN HABERLERI
Ulker Biskuvi 4G15’te 111 milyon TL net kar agikladi

Sirketin net kari bizim 72 milyon TL piyasanin 80 milyon TL beklentisinin olduk¢a Uzerinde geldi.
FAVOK de 117 milyon TL ile 103 milyon TL piyasa beklentisinden iyi agiklandi. Beklentilerdeki
sapmanin temel sebepleri i. operasyonel giderlerin, 6zellikle pazarlama harcamalarinin siki
yonetilmesi ve ii. beklenenden yuksek kur farki geliri yazilmasi oldu. Satiglar %12 buyudu bir
onceki ceyregin %5’lik blylimesine gore hizlandi. Satiglardaki bliyimenin temel sebebi biskulvi
satiglarindan dolay oldu. Hacim bazinda ise yilllk bazda ayni seviyeler goriildii. i¢ piyasa %4
blyurken ihracat pazarlari %13 daraldi. Cikolatada ise i¢ piyasada da %Z2’lik daralma gézlemlendi.
Brit kar marji yillk 1 puan asagdida agiklandi, sebebi ise artan kakao palm yagi ve findik fiyatlari
oldu. Ancak, FAVOK marji siki gider ydnetimi sayesinde yillik 1.1 puan artti. Sirket iki yeni satin
alma agiklad: biri daha énce duyurulmus olan Misirdaki fabrika, digeri ise sirketin 20914’te ana
ortagina sattig istanbul Gida Dis Ticaret oldu. Misirdaki fabrika igin daha énce satin alma fiyat
%46’s1 icin 30 milyon dolar olarak agiklanmisti, diin ise sirket %51’ini 27.5 milyon Euro’ya aldigini
acikladi. Onceki fiyat seviyesinden 13.3x 2015 FD/FAVOK hesaplarken yeni fiyat seviyesi ve
gergeklesen FAVOK’e gére garpani 11.1 olarak hesapliyoruz. istanbul Gida ise 43 milyon TL'ye
alindi. Bizim Gorusimuz: Beklenenden iyi agiklanan 4C sonuglarinin olumlu etkisi olacagina
inaniyoruz, ancak 6nerimizi TUT olarak koruyoruz. Buguinki telekonferansta sektor beklentileri ve
sirket hedeflerini dinledikten sonra beklentilerimizde revizeye gidebiliriz.

Coca Cola 4G15°de 4 milyon TL net kar agikladi

Sirketin net kari bizim 21 milyon TL, piyasanin 26 milyon TL beklentisinin oldukga altinda geldi.Bu
beklentilerdeki sapma sebebi ertelenmis vergi sebebiyle meydana geldi.

Enka 4C15 sonuglarini bugiin agiklayacak

Enka 4C15 sonuglarini bugiin agiklayacak. Bizim beklentimiz 320mn TL olup piyasa beklentisi
355mn TL seviyesinde bulunuyor. Karlilikta ¢eyrek bazda iyilesme bekliyoruz, ancak yillik bazda
hafif bir azalma olabili. 4C15 VAFOK beklentimiz ise 491mn TL olup piyasa beklentisi 505mn TL
seviyesinde bulunuyor.
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Tekfen Holding 4C15 sonuglarini agiklayacak

Tekfen Holding 4C15 sonugclarini agiklayacak. Bizim beklentimiz 50mn TL, piyasa beklentisi 57mn
TL seviyesinde bulunuyor. VAFOK iginse 85mn TL'lik beklentimiz bulunuyor (piyasa beklentisi
77mn TL). Sirket yarin bir telekonferans diizenliyor.

Petkim 4G15 sonuglarini agiklayacak

Petkim 4C15 sonuglarini agiklayacak. Piyasa beklentisi 135mn TL seviyesinde bulunuyor. Etilen-
nafta makasinda geyrek bazdaki daralmayla, VAFOK iginse 161mn TL’lik beklenti bulunuyor.
Sirket yarin bir telekonferans diizenleyecek.

YKBNK: $500mn tutarinda Basel 3 uyumlu sermaye benzeri kredi ¢ikardi

Yapi Kredi Bankasi $500mn tutarinda Basel 3 uyumlu sermaye benzeri kredi gikardi. Kupon
orani %8.5 olurken toplam getiri %8.7 civarinda oldu. Daha dnceden sadece Vakifbank Basel 3
uyumlu sermaye benzeri kredi ¢cikarmis oldudu igin ( %7 getiri ile Ocak 2015de ¢ikmisti) oranin
diger Turk bankalari i¢in gésterge olarak alinabilecedini distintyoruz.
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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, 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.






