14 Ocak 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Din Merkez Bankasi’'nin kisa vadeli enflasyon baskilari ile yorumlarinin
ardindan disen Avrupa Hisse senedi piyasalarinda bugiin de ABD ve
Japonya endekslerindeki disuse paralel agsagr yonli bir agilig bekleniyor.
Ote yandan, Intel'in ABD piyasalar kapandikatan sonra gelen beklentilerin
lizerindeki kar rakami dislsi sinirlayacaktir. igeride ise diin Merkez
Bankas! Baskani Yilmaz'in bankalarin bilango disi fonlama araglarina da
munzam karsihk uygulanabilecegi yonindeki agiklamalari banka hisseleri
Uzerinde etki yapmazken, bono piyasasi 20 Ocak tarihli Para Kurulu
toplantisinda faiz indirimi olmayacag! yonlndeki beklentileri fiyatlamaya
devam etti. Ote yandan, TBMM diin ge¢ saatlerde Yeni Tirk Ticaret
Kanununu onayladi. Temmuz 2012 tarihinde yGrlrlige girecek olan kanun
bircok degisikligin yani sira sirketlerin kendi hisselerini piyasadan satin
almalarina imkan vermesi bekleniyor. Bugin IMKB’de yurtdisi piyasalari
takiben hafif asadi yonli bir agilis beklemekteyiz. Bu sabah itibari ile
gOsterge bono faizi yatay seyrederken, TL diine gére daha zayif.

Haberler & Makro Ekonomi

m Yeni TTK onaylandi.
m Socar, TPAO’ya ait akaryakit sirketi TP Petrol Dagitim’in %50’sini
almak igin gorustiyor

Sirket Haberleri
m CCOLATI: Coca Cola icecek satis hacmi 4C10’da yiizde 18.5 artti.

Ajanda

Yurtici Ajanda

17/01/2011 Hanehalki Isgiicii Anketi-Ekim 2010
Tiketici Glven Endeksi-Aralik 2010

20/01/2011 Program Tanimli Merkez Y6netim Butgesi-Aralik 2010
TCMB Para Politikas1 Kurulu (Ocak)
TCMB Beklenti Anketi (Ocak Il. donem)

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 68,575 1.0% 3.3%
Islem Hacmi TL mn 3,753 -2% 3%
MSCI EM Endeksi 1163 0.0% 3.6%
TRLIBOR, 3 Ay% 6.85 0.6 baz -58.8 baz
Gosterge Tahvil 7.27 23.0baz -17 baz
Eurobond -2030 5.65 -2.9baz 26.7 baz
US$/TRY 1.5589 -0.67% 3.6%
EUR/TRY 2.0515 0.57% 0.6%
IMKB 2010T F/K 12.57
IMKB 2011T F/K 11.36
MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI GOU Tirkiye End.USD MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enliyi5 1 Giin A En Koéti 5 1Gin A
Hektrik 0.5% Donanm-Yaz. -1.4%
Kamu hizm. 0.5% Saglk -0.8%
Finansal 0.3% llag&Biotek. -0.7%
Sanayi 0.3% Tasmacilk -0.5%
Teknik ekip. 0.3% Perakende -0.5%
Enliyi5 1 Gin A En Kotia 5 1Giun A
SASA 8% IHLAS -4%
GSRAY 6% TSKB -3%
TSPOR 5% PETKM -3%
AFYON 5% ISYHO -2%
PRKME 5% KARTN -2%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 7.98 0.76% 290
EKGYO 2.40 -0.83% 217
FENER 68.50 1.48% 198
GSRAY 419.00 6.35% 197
ISCTR 556  0.36% 188

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Ajanda

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.
14/01/2011 JPN:Yerli Sirket Mallar Fiyat Endeksi 0.10
JPN:Yerli Sirket Mallari Fiyat Endeksi 0.90

JPN:Japon Yabanci Tahvil Aimlari
JPN:Japon Yabanci Hisse Senedi
JPN:Yabancilarin Japon Tahvil Alimlari
JPN:Yabancilarin Japon Hisse Senetleri

ALM:Tiketici Fiyat Endeksi (YoY) % 1.70
ALM:CPI- EU Harmonised (MoM) % 1.20
AVR:EU 25 Yeni Arag Kayitler1 % -7.10
ING:PPI Input NSA (MoM) % 0.90
ING:PPI Input NSA (YoY) % 9.00
ING:PPIOutputn.s.a.  (MoM) % 0.30
ING:PPIOutputn.s.a.  (YoY) % 3.90
ING:Cekirdek PPI Output NSA  (MoM) % 0.20
ING:Cekirdek PPI Output NSA  (YoY) % 3.30
AVR:Euro Bolgesi Cekirdek CPl  (YoY) 1.10
AVR:Euro Bolgesi CPI (MoM) % 0.10
AVR:Euro Bélgesi Ticaret Dengesi sa 3,6B
AVR:Euro Bélgesi Ticaret Dengesi 5,2B
ABD:Tuketici Fiyat Endeksi  (MoM) % 0.40 0.10
ABD:Cekirdek Tiketici Fiyat Endeksi 0.80 0.80
ABD:Tuketici Fiyat Endeksi (YoY) % 1.40 1.10
ABD:Cekirdek CPI Index SA 221.982
ABD:Cekirdek TUketici Fiyat Endeksi 0.10 0.10
ABD:Perakende Satiglar % 0.70 0.80
ABD:Perakende Satiglar- Otomotiv & Gaz 0.30 0.80
ABD:Otomotiv Hari¢ Perakende Satiglar 0.70 1.20
ABD:Kapasite Kullanimi % 75.50 75.20
ABD:Sanayi Uretimi % 0.40 0.40
ABD:Michigan Universitesi Gliven 75 74.5
ABD:is Stoklar % 0.60 0.70
CIN:Giincel Dogrudan yabanci yatirim 38.20
CiN:Yeni Yuan Kredileri 564,0B

Haberler & Makro Ekonomi
Socar, TPAO’ya ait akaryakit sirketi TP Petrol Dagitim’in %50’sini almak icin gérisuyor

Enerji Bakanlig'ndan bir yetkiliye dayandirilan habere gére Socar TP Petrol Dagitim’in %50’sini almak igin gérlismelerini
sUrdlriyor. Socar Azerbeycan’in ulusal petrol sirketi ve Turcas ile kurdugu %75/%25 ortaklik araciligi ile petrokimya
(Petkim), rafineri (izmirde kurmak Uzere yeni aldigi lisans) ve dogalgaz ithalati gibi sektdrlerde faaliyet gésteriyor. Eger
bahsedilen satin alma gergeklesirse Socar TP Petrol'lin istasyon sayisini artirip rafineride (retilen benzin ve motorinin bir
ksimini bu sirket araciligi ile satabilir.

Yeni TTK onaylandi. Meclis alti yildir glindemde olan yeni Tirk Ticaret Kanunu'nu diin onayladi. Sirketlere birgok yeni
uygulama getirecek Kanun gecis slireci gereksinimi nedeniyle 1 Temmuz 2012’de yirirlide girecek. Piyasalar agisindan
yeni yasanin olumlu karsilanabilecek ydnlerinden birisi de sirketlere borsada kendi hisselerini alma hakki verilecek olmasi.




Sirket Haberleri

‘Coca-Cola icecek A.$

Coca Cola icecek satis hacmi 4C10°da yiizde 18.5 artti.

Coca- Cola igecek 2010 yili 4.ceyrek satig hacimlerini acikladi. Sirketin
2010 4. geyrek konsolide satis hacmi 4C09°daki 109.8 milyon Unite kasaya
gore yillik bazda yilizde 18.5 artarak 130.2 milyon Unite kasaya artarak
bizim tahminlerimizin biraz (zerinde gergelesti. Hava sicakliklarinin
mevsim normallerinin (Gzerinde olmasi, sirketinfaaliyet gésterdigi (lkerelrde
gazli iceceklere olan talepte goérilen artis ve Tirkiye'deki 4G09’daki dlsuk
baz yili satis hacimlerinin artmasini sagladi. 4. Ceyrek satis hacimleriyle
birlikte sirketin 2010 konsolide satis hacmi hem Tlrkiye hem de
uluslararasi operasyonlardaki gugli buylimeyle birlikte yillik bazda yizde
13.5 artarak 665.4 milyon Unite kasa oldu.

Etkili satis ve pazarlama kampanyalari ve artan tiketici harcamalariyla
birlikte gazh icecek kategorisinde 2010’da yillik bazda ylizde 10 blylme
kaydedildi. Tirkiye, Orta Asya ve Pakistan'daki glg¢li su satiglar ve
Turkiye'de Cappy markasinda gorilen cift haneli blylime gazsiz igcecek
kategorisinde yiksek tek basamakl blyime sagladi. Tirkiye’de cgay
satiglari  2010°da ¢ift haneli blyUmesini sdrdlrirken, uluslararasi
operasyonlarin toplam hacimdeki payr 2009 yilindaki ylzde 25.2'den
2010'da ylizde 25.7’ye yukseldi.

Turkiye Satis Hacimleri

Gazli icecek kategorisindeki giglu blylime, yeni paketler ve zayif baz
yilinin da etkisiyle Tlrkiye satis hacimleri 2010 son c¢eyrekte ylzde 17
artarak 95.5 milyon Unite kasaya ulasirken, 2010 yilin toplam satis hacmini
yilhk bazda ylzde 12.6’hk artigla 494.4 milyon Unite kasaya tasidi.
Turkiye’'de 2010 yilinda hem gazli hem de gazsiz igecek kategorilerinde gift
haneli biiyime kaydedildi.

Uluslararasi Satis Hacimleri

Yeni UrlGnler ve artan promosyonlarla birlikte uluslararasi satis hacimleri
4C10'da yillik bazda ylzde 22.8 artarak 34.6 milyon (nite kasaya ulasti.
2010 yilinda uluslararasi satis hacmi Orta Asya boélgesindeki gigli hacim
blylmesiyle birlikte yillik bazda ylzde 15.9 artarak 171 (nite kasa oldu.
Sirketin Orta Asya’da faaliyet gésterdigi Ulkelerindeki satis hacmi diizelen
ekonomi ve basarili pazarlama stratejileriyle birlikte yillik bazda ytzde
25’lik buyime kaydetti. Pakistan 3. ceyrekte sel felaketi nedeniyle satis
hacimlerinde yasanan gerilemeye ragmen, 2010 yilinda ylUksek tek haneli
blylme kaydetti. Irak ise satis hacmini yillik bazda ylzde 30 artirarak 2010
yilinda da gucli buyimesini surdirdd.

esuner@isyatirim.com.tr

CCOLATI SAT 0% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 18.95 19.00
PD, mn 4,820 4,833
HAO PD, mn 1,205 1,208
(x) 2010T 2011T
F/K 24.73 16.20
PD/DD 3.34 2.73
FD/FAVOK 13.00 11.07
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 1.0 1.4
End.Gor.Perf. % -6.9 -10.6




Déviz Piyasasi

Yikselen EUR/USD paritesi ile TL Persembe gini USD karsisinda
deger kazanci ile agildi. USD/TL gine 1,5630, TL sepet ise 1,8050
seviyesinde basladi. Sabah saatlerinden itibaren basarili gegen Ispanya
ihalesi sonrasi Avrupa bdlgesi iyimserlidi ile USD &nemli para birimleri
karsisinda deger kaybetti. ABD agiisi oncesi EUR/USD 1,33
seviyesinin (zerine gikarken USD/TL 1,55’in altina geriledi. ABD agilisi
sonrasi USD/TL giind 1,5475 seviyesinde tamamladi. USD/TL glinboyu
1,5458-1,5675 bandinda islem go6rdi. TL ginl Carsamba Tirkiye
kapanisina gére USD karsisinda %1,19 deger kazanci, EUR karsisinda
%0,96 deger kaybi ve sepet karsisinda yatay tamamladi.

Genel olarak Avrupa Bélgesi ile ilgili iyimserlik ile EUR’nun giglu seyrini
korudugunu gériiyoruz. Diin EUR/USD paritesi sert bir sekilde 1,33
seviyesinin Uzerine yikselmisti. Sabah agils itibariyle de EUR/USD’nin
1,33 seviyesinin Uzerinde tutundugunu goériyoruz.Din 1,80 seviyesinin
altina gerileyen TL sepet iseUSD/TL’deki bir miktar kar alimlarinin
etkisiyle tekrar 1,8050°'nin Uzerine ylkseldi. TL'nin avrupa bdlgesi
gelismekte olan Ulke para birimlerinde daha koéti performans
gOsterdigini gériyoruz. TL’nin sepet bazinda éniimiizdeki dénem deger
kazanacagi yoénundeki gorlsimizl koruyoruz. USD/TL igin gln igi
islem bandi beklentimiz 1,54-1,56.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Din sabah saatlerinde MB baskani Durmus Yilmaz'in yaptidi basin
toplantisi sonrasinda tahvil ve bono piyasasinda sert bir satis dalgasi
gb6zlendi. Yilmaz enflasyonun 2011’in ilk ceyredinde asagr yonll
hareket edecegini ancak daha sonraki dénemlerde yukari yonli bir seyir
izlemesi beklediklerini yineledi. Ayrica faizlerdeki degisimlerin cari acigi
disirmekte tek basina yeterli olmayacagini ve ileriye dénik olarak
kredilerde artiglarin strmesini beklediklerini yineledi. Bu gelismelerin
1Isiginda, piyasa yakin vadede tekrar bir faiz indirimi olmayacagini
fiyattamaya basladi ve gdsterge kiymet glin igerisinde en ylksek
cikisint yasadi ve 22 bps yilkselerek %7,28 seviyelerini go6rdl.
Gosterge kiymet giin igerisinde %7.06-%7,28 bandinda islem gérdikten
sonra, gini 18 bp yukan %7,28 seviyesinden kapatti. 15/01/20 vadeli
kiymette hafif dalgali bir seyir izledi ve saticili seyrini devam ettirerek
gini 4 bp yukanda 9%8,91 seviyesinden kapatti. Enflasyon
beklentilerinin de kisa vadede dlslise gegegi beklentisinin tekrar
yinelenmesiyle birlikte, TUFE'ye endeksli kiymetlerde satis g6zlendi.
29/4/15 vadeli kiymetin getirisi 15 bp yikselerek guni %2,00
seviyesinden kapatt.

Hazine 6nimizdeki hafta Pazartesi ve Sali gini, Ocak ayinin geri
kalan ihalelerini gergeklestirecek. Pazartesi giin(i, 14 ay vadeli iskontolu
devlet tahvilinin ihraci, Sali giin( ise 3 yil vadeli sabit kuponlu kiymetin
yeniden ihraci ile 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli kiymetin ihraci
gerceklesecek. Pazartesi glnku ihaleye, kisa vadelere olan ilginin
disen faiz ortaminda artmasiyla, yodun talep olacagini ve Hazine’nin
ihaleden 5 milyar TL fon saglamasini bekliyoruz. Ancak enflasyonun
dlisecegi beklentisiyle birlikte, TUFE'ye endeksli kiymet ihracinin 2
milyar TL ile sinirlh kalmasini bekliyoruz.

Gosterge kiymette bu sabah gecen kotasyonlar
seviyesinde bulunuyor.

%7,24 bilesik

Eurotahvil Piyasasi

Carsamba gini ABD endekslerinde gézlemlenen deger artiglarinin
ardindan gelismekte olan Ulke eurotahvil piyasalari din glne pozitif
alanda basladi. Portekiz’in Garsamba glnl gerceklestirdigi €1,25
milyarlik ihalelerinin ardindan piyasa din Ispanya ve ltalya'nin
ihalelerini yakindan takip etti. EFSF’nin blyukliginin arttiriimasi
yoniinde calismalar yapildigi haberleri, Cin ve Japonya’nin tahvil
alimlaryla Avrupa’ya destek olacagi agiklamalari ve ECB’nin diin de
dahil hafta basindan bu yana tahvil alimlariyla piyasaya destek olmasi
faizlerde ve spreadlerde hizli bir yikselisin ve panik havasinin énine
gecti. Avrupa tahvil vre kredi piyasalari gline yatay seviyelerden
basladi. ispanya ve ltalya ihalelerinin sonuclandiriimasinin ardindan
spreadlerin daralmaya devam ettigi gézlemlendi.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

13/01/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5467 1.06 -0.17
Euro 2.0655 -1.02  -0.17
Euro/Dolar 1.3354 210 -5.68
Sepet 1.8061 -0.13 -2.18

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Gilinlik Performans(%)
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Para Birimleri: Turkiye: TRY, Gek Cum.: CZK, Macaristan:HUF,
Kazakistan:KZT, Polonya:PLN, Romanya:RON, Rusya:RUB,
Ukrayna:UAH, G.Afrika :ZAR, Cin:CNY, Hindistan:INR, Arjantin:ARP,
Brezilya:BRL
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italya Hazinesi 2015 vadeli tahvil inalesinde %3,67 seviyesinden; 2026
vadeli tahvil ihalesinde %5,06 seviyesinden toplam €6 milyar

borglanmay! basardi. ih_alerde bid/cover orani 1,41 ve 1,42
seviyesinde gergeklesti. ltalya Hazinesi her iki vadede piyasa faizine
paralel seviyelerden borglandi. €4-6 milyar araliginda borglanmayi
hedefleyen Hazine hedefledigi arahgin Ust bandinda € 6 milyar
borclanmayi basardi. Bid/cover oranlarinin da gectigimiz ihalelere yakin
olmasi piyasa beklentisini karsiladi. ispanya Hazinesi 2016 vadeli tahvil
ihalesinde %4,542 seviyesinden € 3 milyar borglanmay! basardi.
Ihalede bid/cover orani 2,1 seviyesinde gerceklesti. Ispanya Hazinesi
Kasim ayinda gerceklestirdigi 2016 vadeli tahvil ihalesinde %3,576
seviyesinden borglanmis, bid/cover orani da 1,6 olmustu. Son (g
ihracin ortalama faizi %3,399, ortalama bid/cover orani ise 1,64.
Ispanya Hazinesi’nin hedefledidi gibi €3 milyar borglanmasi, bid/cover
oraninin Kasim ayindaki ihalenin ve son (¢ ihale ortalamasinin
Uzerinde olmasi ve faiz seviyesinin piyasa seviyesine paralel
seviyelerden gerceklesmesiyle ihale sonuglari piyasa tarafindan da
olumlu algilandi.

Tirk eurotahvilleri gline pozitif alanda basladi ve Avrupa’dan esen
iyimser havanin etkisinde gUni deger artislarnyla sonlandirdi. Orta ve
uzun vadeli kiymetler $0,15-0,25 deger artislari gézlemlendi.. Tirkiye
2030 vadeli gosterge eurotahvili gini $0,50 artisla $171,50°den
sonlandirdi.  Tarkiye 5 yilhik CDS'i ise bir 6nceki glinle ayni
seviyeden140/144’ten gunl sonlandirdi¢ Turk sirket tahvillerinde hafta
basindan bu yana suren deger artislari bugiin de devam etti.

ONERILERIMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

15-01-2020 Sabit kuponlu kiymet: Uzun vadeli kiymetlerin diger
kiymetlere ve fonlama maliyetlerine gére bulunduklari seviyelerin hala
cazip oldugunu distinldyoruz, bu nedenle bu kiymetlerde alim
Oneriyoruz.

Mevduat: Kisa vadeli kiymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile
mevduatin kisa vadede kalmak isteyen yatirimcilar tarafindan tercih
edilmesi gerektigini dislndlyoruz. MB’nin 2011’in Mayis ayinda faiz
artiglarina baslayacag diisiincemizi koruyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

%7.50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmig olan bu kiymet
benzer vadelere gére daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu
kiymette alim éneriyoruz.

%7.50 7-Kasim-2019 USD (TUT): Oniimiizdeki dénemde USD bazli
eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha
iyi bir performans sergileyecegini diisliniyoruz.

En Cok islem Gérenler

_ B oni Dolasim. Gunlik Haftalk Sonlsl. Basit Bies. Get Get. 3ayBant  3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Mktar Hacim Hacim Ggren Oran Oran Fark1g Fark Hft Diisiik Yilksek Ort. Dur. Konv. | 100
(MIITL)  (MilTL)  (MilTL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB090311T13 09/03/11 2m 6m 2,011 13 42 99.171 555 5.68 10 558 742 6.79 0.14 0.002 0.15
TRB200711T14 20/07/11 12m 12m 4,292 0 34 97.075 585 5.93 -31 747 747 6.99 050 0.002 048
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 22m 22m 7,778 1,702 4,477 88.081 745 7.24 18 7.04 724 741 175 0.042 1.41
TRT080812T26 08/08/12 19m 21 m 13,412 530 3,944 89.583 742 7.27 23 39 6.88 7.88 744 151 0.031 1.26
TRT020211T11  02/02/11 1m 22m 14,510 136 635 99.694 590 6.07 28 15 564 755 6.85 0.05 0.011 0.05
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 9y 10y 8,690 543 1,724 110.950 8.72 8.91 4 38 8.41 9.14 870 578 0.002 6.60
TRT170615T16 17/06/15 4.4y 5y 8,514 4 32 106.500 8.22 8.39 41 67 770 858 824 357 0.002 3.80
TRT190111T13 19/01/11  Om 5y 9,316 3 19 100.126 596 6.14 31 -9 570 785 6.91 0.01 0.107 0.01




Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gértigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




