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Piyasalara Bakisi

95,000 - Dun haftanin ilk igslem gininde petrol fiyatlarindaki geri

¢cekilme, hisse senedi endekslerinde sismis degerlemelere
90.000 1 yonelik kaygilar ve mevsimsel olarak hisse senetlerinin zayif
85.000 - performans gosterdigi Agustos ayina girmis olmamamizin da

etkisi ile risk istahinda daralma gorduk. Hisse senetleri satis
baskisi altinda kalirken, Avrupa'da hemen bitin ana
75.000 - endeksler eksi performans gosterdi. Emtia tarafinda din
petrol fiyatlarinin disise devam ettigini ve gdérdugu tepe
seviyeden %20 duserek tekrar ayi piyasasina girdigini takip
65.000 - : - - : : : — ettik. Buglin sabah saatlerinde Asya piyasalarinda duslsler
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BIST-100 En Cok Artan BIST-100 En Cok Azalan
1 VESBE.IS Vestel Beyaz Esya 11,9% 1 CLEBILIS Celebi -2,4%
2 KIPA.IS Tesco Kipa 9,8% 2  TMSN.IS Tumosan Motor Ve Tra -1,4%
3 VESTL.IS Vestel 9,3% 3 IPEKE.IS Ipek Dogal Enerji Kayn: -1,2%
4 DOHOL.IS Dogan Holding 7,9% 4 VKGYO.S  Vakif G.M.Y.O. -0,9%
5 CRFSAIS Carrefoursa 7,5% 5  GLYHO.IS Global Yatirim Holding -0,6%
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PiYASA YORUMU

Dun haftanin ilk islem gininde petrol fiyatlarindaki geri ¢gekilme, hisse senedi endekslerinde sismis
degerlemelere yonelik kaygilar ve mevsimsel olarak hisse senetlerinin zayif performans gosterdigi
Agdustos ayina girmis olmamamizin da etkisi ile risk istahinda daralma gordik. Hisse senetleri satig
baskisi altinda kalirken, Avrupa'da hemen butin ana endeksler eksi performans gosterdi. Banka
stres testleri sonrasinda banka hisselerindeki satislarin etksiyle italya MIB30'da disiisler %1.7'lere
ulasirken Stoxx 600 %0.59 geriledi 339 puandan kapandi. Dax endeksi ise relatif glgcli kalarak
yataya yakin seviyelerden gini tamamladi. Amerika seansinda da hisse senetlerinde gerilemeler
gorduk. S&P 500 ve Dow Jones %0.15 dislsler gosterirken Nasdaq Apple'daki %1.8 yikselisin
etkisiyle giini sinirh artida tamamlamayi basardi ve son haftalarda oldugu gibi yine relatif gicli
kaldi. Enerji S&P 500 sektorleri arasinda %3.3 dususle en kot performans gdsteren grup olurken,
saglik ve zorunlu tiketim gibi defansif sektor hisseleri glinl artida tamamladi. FED tarafinda Dudley
ve Kaplan bu sene faiz arttinmi olasihiginin hala devam ettigine yonelik agiklamalar yaparken,
aciklamalarin piyasalara etkisi oldukga sinirli kald1.

Emtia tarafinda diin petrol fiyatlarinin disiise devam ettidini ve goérdigu tepe seviyeden %20
duserek tekrar ayi piyasasina girdigini takip ettik. Amerikan Ham Petroli 200 glnlik hareketli
ortalamasini asagi yonli kirarken, Brent $42 desteginin altina sarktl. Burada fiyatlardaki
gerilemenin en 6nemli sebebi, Amerika'da son haftalarda petrolin kritik maliyet seviyelerine geri
gelmesi ile seyl Ureticilerinin kuyu yatirimlarina tekrar baglamalar ve Uretimi arttirmalari olmaya
devam ediyor. Altin ise din riskli varliklardaki disuslerden olumlu etkilenerek arti bir performans
gosterdi ancak $1.355 direncinin kirllamadigini gériiyoruz. Bu seviyenin kirilmasi dederli metalde
yukselisi ivmelendirecektir.

Bugun sabah saatlerinde Asya piyasalarinda dusuisler dikkat gekiyor. Nikkei 225 %1.32 gerilerken,
Cin'de yataya yakin ekside bir performans goériyoruz. Avustralya Merkez Bankasi toplantisi
sonrasinda faiz indirimine giderken, lUlkede bono getirileri rekor dusuk seviyeye geriledi. Bugin
Japonya'da ekonomik paketin detaylarinin agiklanmasi bekleniyor. Endekslerin vadeli kontratlarina
baktigimizda Amerika'da hafif artilar, Avrupa'da ise eksi bir seyir géze carpiyor.

SIRKET HABERLERI
Migros <MGROS TI> Temmuz ayinda 24 yeni magaza acti

Migros, Temmuz ayi icerisinde Turkiye’de 25 yeni magaza acti ve mevcut magazalarindan birini
kapadi. Bdylelikle, toplam magaza sayisini nette 24 artiran sirket, toplam yurtici magaza sayisini
1.512’ye ¢ikardi. Yeni acilan magazalarin bayik kismi MJet ve M gibi kiicik metrekareli formatlar
olurken, sirket diger formatlarinda da yeni acilislar yapti. Ote yandan, Migros’un yurtdisinda faal
olan magaza sayisi bir azalarak 39 oldu.

Migros’un yurtici magaza acilis performansi beklentilerimiz paralelinde gerceklesmektedir ve hisse
igin mevcut olumlu gériisimiizii destekler mahiyettedir. Ote yandan, toplam cironun %4’tni toplam
VAFOK’in %7’ini saglayan yurtdisi operasyonlardaki Kazakistan kaynakli zayifligin sirket
finansallari Uzerindeki sinirli da olsa olumsuz etkisi yakin vade finansallarinda gérilmeye devam
edecektir. Hisse igin 6énerimiz “AL”, hedef fiyatimiz da hisse bagi 23,4 TL’dir.
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Migros Yeni Magaza Acilislan (Tiirkiye)
Ayhik YBB (*)
Tem "6 Tem "5 Oca-Tem "16& Oca-Tem "15
Brit Agiliglar 25 i -2 166 146 20
Migros 23 T 4 163 136 27
-M Jet Migros 10 168 8 06 95 -3
-M Migros 7 9 -2 43 X% 17
-MHK Kigros 5 1 4 20 6 14
-MKN Wigros 1 1 0 4 5 -1
Tansas 0 0 0 i} 4 4
-Midi Tanzas 0 0 0 0 0 0
-Mini Tanzas 0 0 0 0 3 -3
-Maxi Tansas 0 0 0 0 1 -1
Macrocenter 1 0 1 2 3 A1
5M i} i} 0 i 0 0
Wholesale 1 1] 1 1 3 -2
Kapamalar 1 0 1 17 17 0
Net llave 24 -3 149 129 20
Donem Sonu Toplam Magaza Sayis 1,512 1,217

Kaynak: Migres, Yapi Kredi Yatirim () il Bagandan Bugine

Halkbank ikinci geyrekte beklentilerin tizerinde 886 milyon TL kar agikladi.

Halkbank ikinci ¢ceyrekte karini yillik %37, ¢eyreklik ise %30 arttirarak 886 milyon TL'ye ¢ikarirken,
net kar bizim 810 milyon TL'lik ve piyasanin 817 milyon TL'lik piyasa beklentisinin olduk¢a Ustlinde
gerceklesti. Banka ikinci ¢eyrekte beklentimize yakin, ¢eyreklik anlamda yatay (%3.3) bir net faiz
marjina ulasirken, ikinci ceyrekte net faiz geliri 1,572 milyon TL oldu. Net faiz gelirindeki yatay seyre
karsin, duslk karsilik giderleri ile beklentileri asan Ucret ve komisyon gelirleri kar biylimesinde etkili
oldu. Ikinci geyrek sonuglarinin biiyiik élgiide ilk ¢eyrek sonuglarina benzer oldugunu, en biyiik
farkin ise bankanin bu ¢eyrekte kaydettigi 196 milyon TL’lik temettl geliri oldugunu soyleyebiliriz

isdemir 2G16’da 233.5mn TL net kar agikladi

Erdemir’in istiraki 2C16'da 233.5mn TL net kar acikladi. 1C16'da 48mn TL, 2C15’te ise 204mn TL
net kari bulunan sirket gelik fiyatlarindaki artistan ve marjlardaki yiikselisten faydalandi. isdemir'in
net kari Erdemir’'in 1C16 karinin %29’u, 2C15 karinin ise %46’sini olusturuyor. Bu durum Erdemir’in
2C16 konsolide sonuglar bizim 317mn TL, piyasanin 308mn TL olan beklentisinin Uzerinde
gelebilecedine isaret ediyor. Erdemir sonuclarini 8-15 Agustos araliinda agiklamayi planliyor.

Tat Gida 2G16’da 21mn TL net kar agikladi

Tat Gida 2.¢eyrekte 21 milyon TL net kar acikladi. Sirketin kari bizim 19 milyon TL piyasanin 18
milyon TL beklentilerinin (izerinde geldi. FAVOK ise 21 milyon TL ile bizim ve piyasanin hafif
yukarisinda kaldi. Satiglar beklentilere paralel 250 milyon TL aciklandi. Net kar seviyesinde
beklentilerden sapmanin temel sebebi beklenenden yiksek brat karlilik, finansal gelirler ve vergi
geliri oldu. Sirket satiglarini %11 baydttl, burada blyimenin tamami hacimden geldi. Hacimlerdeki
biyime gecen ceyrege gore hizlanirken sut Urlnleri kategorisi bunun temel sebebi olarak
gosterilebilir. FAVOK marji %8.4 seviyesinde agiklandi, bizim beklentimizin izerinde kaldi. Temel
sebep ise ¢ig sut fiyatlarindaki devam eden baski oldu. Bu sonucglara gére sene sonu marj
beklentimizi surdurilebilir olarak gérdugiimuz 8.5 seviyelerine 0.5 puan yukari ¢ekiyoruz. 13 milyon
TL olan oldukga disuk net borg seviyesi ve 0.25 puan asagi gelen risksiz faiz orani ile hisse igin
hedef fiyatimiz 7.03TL oluyor, AL 6nerimizi koruyoruz.
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GYODER iiyeleri de Emlak Konut kampanyasina katildi

GYODER Bagkani Aziz Torun GYODER lyesi sirketlerin de Emlak Konut'un baglattigi kampanyaya
katildigini acikladi. Buna gore borsaya kote GYO sirketlerinin de yer aldigi 86 projede 56 binin
Ustiinde konut ve 3,200 ofis bu kampanyaya dahil oldu. Kampanya %20 pesinat ile 10 yil vadeli
%0.70/TUFE bazh aylik faizli bir finansman modeli sunuyor. Torun, bu kampanyaya bankalarin da
destek olmasini istedi. Halihazirda 1 aylik sire i¢in gegerli olan kampanya bu durumda uzatilabilir.

Goriisimiiz: Projelerde herhangi bir fiyat dizeltmesi olup olmadigini bilmiyoruz. Bu kampanya
talebi canlandiracak olsa da sirketlere de finansman yuku getiriyor.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar 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 nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler 6ngéru, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle sz konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdasteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirld bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam
veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mumkdndur. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir sdzlesme cercevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tuzel kisiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatinnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gdnderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagcla kullanilamaz.






