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ABD piyasalarn gtini artida tamamlarken, 2008 nisan sonrasi en dlslk seviyeye
gelen issizlik bagvurulan etkiliydi, Asya'da da kapali olan Japonya haricinde
Cin'in para politikasini gevsetecedi beklentisiyle ylikselis devam etmekte.
iceride 51.300-52.500 bandi dahilinde kalinmasini beklemekteyiz. Noel tatili
dncesi son islem glininde Avrupa'da yikselis modunun korunmasi
beklenebilir.

Para Piyasalari

Gosterge sabit kuponlu tahvilde tezgah st piyasada agilis %10.45
seviyesinde. PPK kararlar sonrasinda belirgin degisiklik beklemiyoruz.

EUR/USD paritesi 1.3 seviyesi tUzerinde kalirken, dolar endeksi de 80
bareminden geri dondu. Uzakdogu'da sabah itibariyle Cin'e dair beklentiler
gelismekte olan llke para birimlerini desteklemekte. Dolar kurunun 1.87-1.90
bandinda haftayi tamamlamasini beklemekteyiz.

ABD 10 yillik tahvil faizleri %1.95 diizeyinde, Asya'da iTraxx endeksinin
distsinu devam ettirdigi goérulmekte.

Altin fiyatlarinda 1600-1620 $/ons bandi korunmakta, hafta genelinde

yikselisine devam eden petrol fiyatlari 100 $/varil direnci 6niinde. Gimus de
altina paralel hafif geri cekilmis durumda.

Teknik Gorug

Endeks persembe glinii yine dalgali bir seyir izledi,max 52.332,67 seviyesini
test eden endeks daha sonra gerileyerek, 51.591,56 seviyesinden kapanis
gergeklestirdi. Glnlik deger kaybi %0,3, islem hacmi ise 1.56 milyar TL. Artan
petrol fiyatlariyla TUPRS ayakta kalan hisse olurken, bankalar ve AEFES endeksi
asadr cekti.

Gosterge tahvil glinl yanin valérli islemlerde %10.46 seviyesinden tamamladi.
MB tarafindan diizenlenen déviz satim ihalesine distk talep geldi, eur/usd
paritesinin dislsu ile 1.89 seviyesine gelen dolar kuru 1.87-1.90 bandinda
kalma egiliminde. ABD'nde biyiume verisi beklentilerin altinda kalarak oldukga
iyi gelen haftalik igsizlik bagvurular verisini gélgeledi. Fransa'nin kredi notuna
dair endigeler ve sézde ermeni soykinminin fransiz parlamentosunda kabul
edilmesine dair gelismeler diger faktérlerdi.

Stokastik sat sinyali devam ediyor, RSl 40-45 bandinda, islem hacminde azalma
var, dis piyasalara bagimli seyir devam edecektir.

Direng....... 52.500-54.000
Destek....... 51.300-50.000-48.500

Vadeliislemler

Aralik vade endeks kontratinda 62.000 seviyesindeki uzlagmanin ardindan 400-
500 puan artida acilis beklenebilir. Ayni vade dolar kontratinda ise spot
piyasadaki hareketle 1.8900 civan agilis gérebiliriz.

Telefon: 0212 310 62 00

Endeksler Kapanig  Gunlik Haftaik YTD |Hacim* PD*
IMKB 100 v 51,592 -0.3% 0.6% -21.8% 1.3 351
iIMKB 30 v 61941  -03% -1.2% -23.8% | 09 274
Mali Endeks v 71,565 -0.5% -1.4%  -281% 0.9 228
Sanayi Endeksi A 48,321 0.3% 0.5% -8.0% 0.5 100
Bankacilik v 99,152 -0.7% 21%  -31.0% 0.6 171
* milyar TL
iMKB Kapanig ve Hacim milyar TL
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En Cok Artan En Cok Azalan En Yik. Hacim Guinlik Hacim*
BERDN 10.8% |RYGYO -8.4% GARAN -0.7% 270
ESEMS 10.1% |BURVA -8.0% ISCTR -0.6% 135
AFYON 9.0% |TRNSK -7.6% |lzZMDC 42% 87
DURDO 7.3% |BSHEV -6.0% |EKGYO 0.5% 70
AVTUR 6.8% [AVGYO -5.8% |VAKBN -04% 67
*milyon TL
Yurtdigi ve Diger Piyasalar
Endeksler Kapanig  Gunlik Kapanig
DOW J. A 12,170 0.5% |Altn ($/0ons) v 1,616
NASDAQ A 2,599 0.8%  |BrentPetrol ($/vrl) v 916
FTSE-100 A 5,457 1.3% |ABD$/TL A 1.8779
CAC-40 A 3,072 1.4% €/TL A 2.4555
DAX A 5,852 1.1% |Piyasa Garp.* 2011B  2012B
BOVESPA A 57,348 12% |F/K 8.7 7.7
NIKKEI 225 v 8,395 -0.77% |FD/FAVOK 5.1 4.7

*TL bazinda, Ata Yatirim lzleme Listesine gore hesaplanmistir (~ IMKB PD'nin %82)

Ajanda
23.12 ¢ Kasim ayi Kurulan ve Kapanan Sirketler
¢+ ABD Kasim ayi Day. Tiik. Mali Siparigleri
26.12 *  Aralik ayl Kapasite Kullanim Orani
27.12 +  PPKToplanti Ozetleri
¢+ ABD Ekim ayi Case Shiller Endeksi
¢ ABD Aralik ayi Tiketici Glveni
28.12 ¢+ Kasim ayi Uluslararasi Rezervler ve Doviz Likiditesi
29.12 ¢ ABD Kasim ayi Bekleyen Konut Satislari
30.12 ¢+ Kasim ayi Dis Ticaret Istatistikleri

Fax:02123106210
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Gundem ve Haber Basliklari

SPK’'dan bankalara idari para cezasi... SPK'nin yaptigi resmi
aciklamaya gére, 6 banka toplamda 2,3 mn TL idari para cezasi
aldi. Buna gore, i§ Bankasi <ISCTR TI>, Akbank <AKBNK TI>,
Finansbank <FINBN TI>, Garanti Bankasi <GARAN TI>,
Denizbank <DENIZ TI>, ve Yapi Kredi <YKBNK TI> farkli tutarda
cezalar aldi. is Bankasi ve Akbank 960 bin TL ve 937 bin TL ile
en yiiksek cezalari alan bankalar oldu. idari para cezalarinin
tutarlar itibariyle bankanin karinda &nemli bir etkisinin
olmayacagini belirtelim.

Fransa, 1915 olaylariyla ilgili Ermeni iddialarini su¢ sayan
yasay! onayladi... Fransa Meclisi'nde kabul edilen yasaya gére,
artik Fransa'da 'soykirm' iddialarini reddedenler ceza alacak.
Eder senato ve Sarkozy yasayi onaylarsa Isvicre ve Slovakya
orneginde oldugu gibi 'Ermeni soykirimi yoktur' diyenler
cezalandirilacak. Ankara ile Paris arasinda gerilime neden olan
yasa taslagi Fransa Ulusal Meclisi'nde goérisilmeye baslandi.
Bagbakan Erdodan Fransa'da Ermeni iddialarini inkar edenlere
ceza verilmesini édngdren yasanin kabul edilmesinin ardindan
Fransa'ya karsi alinan yaptinm kararlarini agikladi. Basbakan
Erdogan'in agikladigi yaptinm kararlari:  Su anda Paris
Biiyiikelcimizi Ankara'ya cagirdik.ikili diizeyde gerceklestirilen
ekonomik, siyasi, askeri diizeyde seminer, gibi faaliyetleri iptal
ediyoruz. AB Projeleri cercevesinde ilke eglestirmelerinde
Fransa ile ortak higbir projeye katilmayacagiz.Fransa ile her
tlrl siyasi istisareyi durduruyoruz.ikili askeri faaliyetler ve ortak
tatbikatlar su andan itibaren iptal ediyoruz.Askeri uguslar icin
alian yillik buttin Gst ugus izinleri iptal ediyoruz. Her ugus igin
ayri izin uygulamasini hayata geciriyoruz.Askeri gemilerin liman
ziyaretleri igin izin basvurularini su andan itibaren reddediyoruz.
2012 Ocak ayinda iki tlke ekonomi bakanlarinin katilacag:
Tirkiye  Fransa  Ortak  Ekonomi  toplantisina  Turkiye
katilmiyor.Bu ilk etaptir. Yasanin Fransa'daki seyrine gére yeni
tedbirler de gindeme gelecek ve kararlilikla uygulanacaktir.

Merkez faizleri sabit tuttu... Din yapilan Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizinin beklentiler dogrultusunda sabit
tutulmasin karari ¢ikti. gecelik faiz oranlarinin bor¢lanmada
yizde 5'te, bor¢ vermede 12,5'te, acik piyasa islemleri
cercevesinde piyasa yapicisi bankalara repo islemleri yoluyla
taninan bor¢lanma imkani faiz oraninin da ylzde 12'de sabit
tutuldugu  bildirildi. Geg¢ Likidite Penceresi uygulamasi
cercevesinde, Bankalararasi Para Piyasasi'nda saat 16.00-17.00
arasi gecelik vadede uygulanan Merkez Bankasi bor¢lanma faiz
oraninin ytzde 0 diizeyinde, borg verme faiz oraninin da ylzde
15,5'te sabit tutuldugu kaydedildi. Aciklamada, yilin Gglinci
ceyregine iliskin verilerin i¢ ve dis talep arasindaki
dengelenmenin 6ngoérildigi sekilde sirdiginid teyid ettigi
belirtildi. Tuketim talebi yavaglarken net ihracatin biyimeye
katkisinin arttidi, bu cercevede, cari iglemler dengesindeki
iyilesme  egiliminin  belirginlestigi  kaydedildi.Kurul'un,
islenmemis gida fiyatlarindaki baz etkisi nedeniyle Aralik ayinda
enflasyonun yikselis gosterecegine dikkat c¢ektigi vurguland.
Gegici fiyat hareketlerinin ikincil etkilerinin sinirli kalmasi ve
2012 yiliicinde enflasyonun kademeli bir distis gostererek yilin
son aylarinda ylzde 5 hedefine yaklagsmasinin beklendigi
kaydedildi. Kurul'un, enflasyon goriniminin orta vadeli
hedeflerle uyumlu olmasi igin siki para politikasinin bir middet
daha strdurilmesi gerektigini ifade ettigi, 6te yandan, kiresel
ekonomiye dair belirsizliklerin devam etmesi nedeniyle para
politikasindaki esnekligin korunmasinin  uygun olacaginin

belirtildigi bildirildi.

Merkez Bankasi, Aralik ayi ikinci donem beklenti anketi...
Ankette, yil sonu enflasyon beklentisi %10,26'ya ¢ikti. Aralik
ayinin birinci dénem anketinde bu oran %10,25 diizeyindeydi.
Ankete gore, cari ayin tiketici fiyat endeksi (TUFE) beklentisi
0,50 oldu ve degismedi. Aralik ayinin birinci dénem anket
sonuclarinda cari ayin TUFE beklentisi %0,50 diizeyindeydi. 12
ay sonrasinin yillik TUFE beklentisi de %7,15'den
7,10'a gerilerken, 24 ay sonrasinin yillik TUFE beklentisi ise
%6,54'den 6,48'e geriledi. Ayrica gelecek 12 ay sonundaki
TCMB bir hafta vadeli repo ihale faiz orani beklentisi %6,25'den
%6,23'e, gelecek 24 ay sonrasi icin ise %6,49'dan 6,46'ya
geriledi.

Tahvil piyasasina giris sinirli oldu... Merkez Bankasi'nin din
acikladigi verilere gére 16 Aralik ile biten haftada hisse senedi
piyasasindan 0,1 milyar dolarlik yabanci fon ¢ikisi olurken, tahvil
piyasasina ise sinirli seviyede 52 milyon dolarhk giris olmustur.
Ote yandan gectigimiz son 3 haftada tahvil piyasasina yabanci
fon girisi 2,7 milyar dolar seviyesinde gergeklesirken hisse
senedi piyasasina ise giris 0,2 milyar dolar oldu.
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Sirket Haberleri

Ak Sigorta ENDEKSE PARALEL GETIRI Hisse Fiyati: TL 1.69
AKGRT F/K: 51.7x Hedef Fiyat: TL 1.7
Sigortacilik F/Prim: 0.4x Prim Potansiyeli: 1%

Ak Sigorta <AKGRT T/> 11A11°de prim lretimini %30 artirarak 1.009 mn TL'ye ¢ikardl...

Ak Sigorta KAP'a yaptigi agiklamada hayat digi segmentte prim Gretiminin 11A11'de gegen yilin ayni
déneminin %30 lizerinde 1.009 mn TL oldugunu agikladi. Son dénemde ana ortaklar Sabanci Holding
ve Ageas'in yaptidi hisse geri alimlari sayesinde gii¢li bir hisse performansina tanik olduk. Primdeki
glcli yikselise karsin hayat disi segmentteki karliligin sinirli olmasindan dolayr bu durumun hisse
performansina etkisinin sinirli olacagini tahmin ediyoruz.

Anadolu Sigorta ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 0.7
ANSGR F/K: 26.3x Hedef Fiyat: TL 1.13
Sigortacilik F/Prim: 0.2x Prim Potansiyeli: 61%

Anadolu Sigorta <ANSGR TI> 11A11'de prim dretimini %35 artirdl...

Anadolu Sigorta KAP'a yaptigi agiklamada hayat digi segmentte prim tretiminin 9A11'de gegen yilin
ayni déneminin %35 tizerinde 1.648 mn TL oldugunu agikladi. Bu gii¢lii ylkselise karsin hayat disi
segmentteki karlihigin sinirl olmasindan dolayi bu durumun hisse performansina etkisinin sinirli
olacagini tahmin ediyoruz.

Anadolu Hayat ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 2.66
ANHYT F/K: 10.4x Hedef Fiyat: TL 5
Sigortacilik F/Prim:  2.1x Prim Potansiyeli: 88%

Anadolu Hayat <ANHYT TI> 11A11de prim dretimi gegen yilin %2,6 altinda 312mn TL oldu...

Anadolu Hayat KAP'a yaptigi agiklamada hayat segmentinde prim retiminin 11A11'de gegen yilin ayni
déneminin %2,6 altinda 312 mn TL oldugunu agikladi. Biz sirketin yillik %1,4 azalisla sene sonunda 352
mn TL prim Uretimine ulasacagini tahmin ediyoruz. Prim Gretimindeki hafif distse ragmen 2011 yilinda
hayat segmentinde karliligin artmasiyla artan prim Gretiminin olumlu yansiyacagini 6ngériyoruz.

Cimsa ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 7.42
CIMSA F/K: 7.7x Hedef Fiyat: TL 12.42
Cimento FD/FAVOK: 5.6x Prim Potansiyeli: 67%
Akcansa ENDEKSE PARALEL GETIRI Hisse Fiyati: TL 6.92
AKCNS F/K: 16x Hedef Fiyat: TL 9.16
Cimento FD/FAVOK: 8.2x Prim Potansiyeli: 32%

Sabanci Holding Cimento Grubu Baskani Mehmet Gé¢men’in roportaji...

Mehmet Gégmen’in CNBC-e TV'de yaptidi roportajin ana baglklari su sekildedir:
*Cimento grubu 2012'de %4.0-4.5 blyume hedefliyor.

*Akcansa <AKCNS TI> ve Cimsa <CIMSA TI> tim dagtilabilir kari dagitmayi hedefliyor.

*Her iki cimento sirketi de yurtdiginda satin alma firsatlariyla inorganic biyime gerceklestirmek
niyetinde.

3 ;l %AfaYatirlm




Ata Yatirrm Gunlik Bulten 23 Aralik 2011

*Cimsa’'nin Afyon Cimento <AFYON TI> icin yapilan teklifi icin Rekabet Kurulu'nun karar bekleniyor.

Yorum: Roportajin bizim icin en dikkat ceken noktasi dagrtilabilir karin tamaminin temettl olarak
dagitilmasinin hedeflendigidir. Bu baglamda yasal yedekler ayrildiktan sonra énceki yil karinin %90'inin
dagrtilacagr varsayimi ve bizim 131 mnTL'lik 2011 kar tahminimize gére sirket %11,7 temettl verimliligi
yakaliyor. Ayni sekilde Akgansa da %6 temettii verimliligi elde ediyor. %4-4.5 bilylime hedefi ise bizim
tahminimiz ile paraleldir.

2012 tahminlerimize gore 7,7x F/K ve 5,6x PD/FAVOK ile islem gore ve %11,7'lik bir temetti verimliligi
vaadeden Cimsa'nin iyi bir temettl hikayesi ve defansif secim oldugunu disinlyoruz. Hisse yilbagindan
bugline piyasa ile paralel olarak %20 geriledi.

Is Bank (C) ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 3.33
ISCTR F/K: 6.7x Hedef Fiyat: TL 7.5
Banka F/DD: 0.9x Prim Potansiyeli: 125%

Is Bankasi <ISCTR TI> Dodu Avrupa’da biyimek icin secenekleri degerlendiriyor...

is Bankasi, Giircistan’da yeni sube acilmasi icin karar alindigini agikladi. Ayrica banka yénetime
Kosova'da yeni bir sube veya banka acilmasi igin yetki verdigini duyurdu. Tirk bankalarinim yurtdisinda
karl pazarlarda biyimek icin firsatlar aradigi bir stiredir biliniyor.

Vakif Bank ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 2.47
VAKBN F/K: 4.9x Hedef Fiyat: TL 5.01
Banka F/DD: 0.7x Prim Potansiyeli: 103%

Vakifbank <VAKBN TI> 1 milyar TL'lik banka bonosu ihra¢ edecek...

Vakifbank SPK ve IMKB'ye 1 milyar TL dederinde ve 178 giin vadeli banka bonosu ihraci yapmak icin
basvurdugunu duyurdu. 25-26-27 Ocak tarihlerinde yapilmasi planlanan bono ihraciyla 31 Ocak'ta
vadesi dolacak 500 mn TL degerindeki kredi ¢evrilmis olacak.

YIL
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Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.$

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 11
34349 Balmumcu /Istanbul
Tel-PBX: 90-212-310 62 00
www.atayatirim.com.tr

Merkez Sube (212) 310 63 00 Denizli Sube (258) 295 20 00

Yildiz Duba Sube Mudur Vekili Mijdat Doluorman Sube Muduru
Ozgiir Kadayifci Sube Mudur Yard. Vesile Urhan Sube Mudir Yard.
Elif Simer Sube Mudur Yard. Osman Bozdogan Sube Mudir Yard.

Abdulkadir Cakir

Sube Miudur Yard.

Asuman Toktas

Sube Mudir Yard.

Bostanci Sube (216) 571 69 69 jzmir Sube (232) 455 35 35
Ulki Guveli Sube Mudurd Mustafa Yiksel Sube Muduru
Yesim Kazdal Sube Mudur Yard. Murat Doyranli Sube Mudur Yard.
Sermin Ates Sube Mudur Yard.

Ankara Sube (312) 459 69 00 Ata Borsa Merkezi (212) 31063 00
Bulent Calak Sube Mudurd Cem Kaya Mudir

ipek Kivancli Sube Mudur Yard. Songul Kiling Mudir Yardimcisi
Ayse Yice Sube Mudur Yard. Fuat Tarkan Gul Mudur Yardimcisi
Zehra Yaman Sube Mudur Yard. Emre Secen Mudir Yardimcisi

Ata Online Menkul Kiymetler A.S.
Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat:12
34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 60 60
Fax:(212)310 63 63
www.ataonline.com.tr / wap.ataonline.com.tr

Ata Online Yatinnm Merkezi

eposta : elestiri@ataonline.com.tr
Ata Islem (IVR) : (212) 310 60 60
Nimet Atesin - Mudur

Ata Portfdy Yonetimi A.S.
Emirhan Cad. No: 109

Atakule Kat: 11 34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 63 60

Bu biltende yer alan bilgiler Ata Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanhgr soézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu goruslere iliskin bilgiler giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilmis olup, Ata Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemektedir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda,
ortaya cikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatinm sorumluluk kabul etmez. Ata Yatinm, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve /veya ihtara gerek
kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir, ortadan kaldirabilir. Ata Yatirim, mesajin ve bilgilerinin size, degisiklige ugrayarak, ge¢
ulagsmasindan, butinlik ve gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecedi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin viriis icermemesi icin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakli zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virls kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.



