3 Mart 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Diinya piyasalarindan karigik sinyaller gelmeye devam ediyor. Avrupa
borsalarn para politikasinda sikilasma ve Avro’daki yikselis endisesiyle
deger kaybetmeye devam ediyor. Guvenilir liman olarak gorilen altin fiyatlari
yeni rekorlar kiriyor. Petrol fiyatlarn ABD stoklarinin beklenenden hizl
azalmasi nedeniyle yukselmeye devam ediyor. Bu olumsuz geliimelere
ragmen Wall Street istihdam cephesinden gelen iyi haberler ile guni
yukselisle kapatmayl basardi. Asya borsalari ABD’nin  destegiyle
toparlanmaya basladi.

IMKB Avrupa borsalarindaki satisa ragmen banka hisselerindeki alimlarla
glnu yatay kapatmayi basardi. Rekabet Kurumundan yapilan agiklamalar
yatirrmcilar bankalara gelebilecek cezalarin korkuldugu kadar buyik
olmayacagi konusunda rahatlatmis gértintiyor. Babacan’in alinan tedbirlerin
kredi blylUmesi Gzerindeki etkisini gérmek icin zamana ihtiyag oldugunu
tekrarlamasi piyasalara moral verdi.

Bugiin IMKB’de ABD ve Asya borsalarindaki yiikselige paralel giiclii bir agilis
bekliyoruz. Libya cephesinde Kaddafi ve isyancilar arasinda bir uzlagsmaya
varilmasi ihtimalinin arttigi konusunda gelen son dakika haberleri petrol
fiyatlarindaki artisi durdurarak piyasalardaki ylUkselisi destekliyor. Borsadaki
yUkselisin  THY gibi petrol fiyatlarina duyarli sirketler ve bankacilik
hisselerinde olmasini bekliyoruz.

Sirket Haberleri

m GARANTI: BDDK Garanti Bankasr’nin %24.89 oranindaki hissesinin
BBVA’ya devri icin onay verdi.

m FROTOTI: Ford Otosan 302 milyon TL temettii 6deyecek

m TCELLTI: Cukurova Grubu Altimo’yu elestiriyor

m ALBRK TI: Albaraka Genel Midiiri bankanin biiyiime
stratejilerinden bahsetti.

Ajanda

Yurtici Ajanda
03/03/2011 T(jFE ve UFE-Subat (Piyasa medyan beklentisi TUFE: %0,7
UFE: %1,7, is Yatinm beklentisi TUFE: %0,6 UFE: % 1,8)

TAVHL 2010 mali tablo aciklamasi (s Yatirim net kar
beklentisi: 51 milyon avro, Piyasa beklentisi: 47 milyon avro)
04/03/2011 TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu-Subat
08/03/2011 Sanayi Uretimi-Ocak
TCMB Beklenti Anketi (Mart l.donem)

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 58,664 -0.1% -7.2%
islem Hacmi TL mn 3,715 -18% 7%
MSCI EM Endeksi 1113 0.1% -1.2%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.63 -0.7baz 37.2baz
Gosterge Tahvil 8.85 -10.0baz 66 baz
Eurobond -2030 6.19 3.1baz 6.7 baz
US$/TRY 1.6170 0.70% 1.6%
EUR/TRY 22326  0.55% 0.5%
IMKB 2011T F/K 9.83
IMKB 2012T F/K 8.54
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——— MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Enerii 1.0% Sanayi -1.2%
Temel Tuketim 1.0% Teknik ekip. -1.1%
Dayanikli TUk. 0.7% Tasmacilik -0.8%
Kamu hizm. 0.3% Yariiletkenler -0.8%
Bektrik 0.3% Teknoloji -0.7%

IMBK-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1Gin A
KARSN 6% BRISA -8%
NETAS 5% ANELE -6%
KOZAL 4% TSKB -5%
AKENR 4% GOLTS -5%
ASYAB 4% KCHOL -4%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

ISCTR 467 -0.43% 446
GARAN 6.86 2.69% 443
EKGYO 236 0.43% 262
NETAS 143.00 4.76% 203
FENER 9225 0.82% 193

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Ajanda
Yurtdig1 Ajanda
03/03/2011

ABD:ICSC Zincir Magaza Satiglari (yillk)
JPN:Japon Yabanci Tahvil Aimlar
JPN:Japon Yabanci Hisse Senedi
JPN:Yabancilarin Japon Tahvil Aliimlari
JPN:Yabancilarin Japon Hisse Senetleri
FRN:ILO Mainland Issizlik Orani
FRN:ILO igsizlik Orani

ALM:Perakende Satiglar (YoY)
FRN:PMI Servis Sektéri Endeksi
ALM:PMI Servis Sektorli Endeksi
AVR:PMI Bilesik Endeks

AVR:PMI Servis Sektorli Endeksi
ING:PMI Servis Sektdrii Endeksi
ING:Resmi Reservier

AVR:Euro Bolgesi GDP s.a. (QoQ)
AVR:Euro Bélgesi GDP s.a.  (YoY)
AVR:Euro Bélgesi Hanehalki Tuketim
AVR:Euro Bélgesi Toplam Sabit Sermaye
AVR:Euro Bélgesi Hikiimet Harcamalari
AVR:Euro Bolgesi Perakende Satislar
AVR:Euro Bolgesi Perakende Satislar
BRZ:GDP (IBGE) 4. ceyrek toplam
BRZ:GDP (IBGE) QoQ

AVR:ECB FaizKarar

ABD:Haftalik issizlik Baswurulari
ABD:Devam Eden Baswurular
ABD:Tarimdisi1 Verimlilik

ABD:Birim Isglicli Maliyeti
ABD:ISMimalat Dis1 Bilesik Endeksi

Tahm.

9,7%
1,7%
60,8
59,5
58,4
57,2
53,7

0,3%
2,0%
0,2%
0,4%
0,2%
0,3%
0,0%
7,5%
0,8%
1,00%
395K
3845K
2,6%
-0,5%
59,4

Onc.

4.8%
¥28,1B
-¥151,1B
-¥194 9B
¥621,3B
9,3%
9,7%
-1,3%
60,8
59,5
58,4
57,2
54,5
-$384M
0,3%
2,0%
0,1%
-0,3%
0,4%
-0,6%
-0,9%
7,5%
0,5%
1,00%
391K
3790K
2,6%
-0,6%
59,4




Sirket Haberleri

“Garanti Bankasi

(<GARAN.IS>, Hedef Fiyat: 8.56 TL, Getiri potansiyeli: %25, AL)

BDDK Garanti Bankasi’'nin %24.89 oranindaki hissesinin BBVA devri igin
onay verdi. Daha 6nce Rekabet Kurumu hisse devir igin onayini vermisti.
Tum satis surecinin 20171’in ilk ¢ceyreginde tamamlanacagini 6ngériyoruz.
Hatirlanacagi Gzere BBVA Dogus Grubu'na %6.29 hisse icin US$2.06
milyar, GE Capital’a ise yaklagik US$3.8 milyar 6demeyi kabul etmisti. Notr

Ford Otosan

Ford Otosan 302 milyon TL temettii 6deyecek, temettii verimi %6.4
KAP’a yapilan agilmada, Ford Otosan Genel Kurul toplantisinda 302

milyon TL temetti 6demesi yapilmasi &nersinde bulunacagini belirtti.
Aclklamada temettli 6deme tarihinin 1 Nisan olarak dnerilecegi vurgulandi.
Teklif edilecek temettl tutari %6.4 temettli verimine isaret ediyor. Ford
Otosan’in genellikle Nisan ve Ekim olmak Uzere yilda iki kere temetti
6demesinde bulunduguna dikkat ¢ekmek isteriz. 2011 yilinda sirketin
toplamda 391 milyon TL temetti 6demesinde bulunacagini tahmin
ediyoruz. Nisan ayi igin agiklanan tutar yiksek oldugundan, Ekim ayinda
O6denecek temettl tutarinin 89 milyon TL olmasini bekliyoruz.

‘Turkcell

Gukurova Grubu, Altimo'nun, Turkcell ydnetim kurulundaki bagimsiz
Uyelerin sayisinin artinimasina istegine iliskin olarak, Altimo'nun sirket
y6netim kontrollini Teliasonera ile ele gecirmeye ¢alistigini agikladi. N6tr.

bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay @isyatirim.com.tr

GARAN TI AL 25% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 6.86 8.56
PD, mn 28,812 35,952
HAO PD, mn 13,830 17,257
(x) 2011T 2012T
F/K 8.99 8.14
PD/DD 1.49 1.30
PD/Mevduat 0.30 0.26
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 2271 198.4
End.Gor.Perf. % 4.7 -1.3

esuner@isyatirim.com.tr

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 13.40 16.15
PD, mn 4,702 5,666
HAO PD, mn 846 1,020
(x) 2011T 2012T
F/K 8.13 7.74
PD/DD 2.42 2.16
FD/FAVOK 5.61 5.46
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 5.5 5.3
End.Gor.Perf. % 43 15.5

ihomris@isyatirim.com.tr

TCELL TI TUT 22% Potansiyel
(TL) Gecgerli Hedef
Kapanis 8.58 10.50
PD, mn 18,876 23,100
HAO PD, mn 4,719 5,775
(x) 2011T 2012T
F/K 9.96 8.91
PD/DD 1.74 1.52
FD/FAVOK 5.30 4.82
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 241 22.7
End.Gor.Perf. % -7.0 -85




Sirket Haberleri

Albaraka Turk bsengonul@isyatirim.com.tr
kdoganay @isyatirim.com.tr
Albaraka Genel Mudirii bankanin biiylime stratejilerinden bahsetti. ALBRK Tl O.Y
Albaraka Genel Mudurii Fahrettin Yahsi, Balkanlar'da istirak seklinde  (TL) Gecerli Hedef
acihmlar olabilecegini belirterek bu konuda 2011 yili igerisinde bir galisma  Kapanig 2.02
planladiklarini séyledi. Bu yil %20-25 araliginda bir boyiime ve 20 sube PD, mn 1,089
agmay! hedeflediklerini kaydeden Yahsi, amaglarinin 5 yil icerisinde 200 HAQ PD, mn 196
subeli, orta élcege ulasmis bir banka konumuna gelmek oldugunu séyledi. ) 2011T 2012T
Bankanin su anda 114 subesi bulunuyor. Banka, Erbil'deki subeyi agma
konusunda son agsamaya geldi.banka ayni zamanda bu yihn ikinci FK
yarisinda 200 milyon dolar sukuk ihraci planhyor. PD/DD
PD/Mevduat
(TL) 1Ay VYiligi
Ort.Hac.Mn 1.3 14
End.Gor.Perf. % -9.3 -15.8

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari ve Temettii Odemeleri

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brat Nakit Temettu(%) Tarih Baz Fiyat

Hisse Basina
Temettli Temettl Verimi

AKBYO 35%
FROTO 86% 01/04/2011

0.35TL 20.11%
0.86 TL 6.42%




Déviz Piyasasi

Garsamba gunl TL, bankacilik sektdrli endiseleri ve kotllesen kiresel
piyasalarla USD ve sepet karsisinda deger kaybi ile agildi. USD/TL giine
1,6180, EUR/TL 2,2250 ve TL sepet 1,9215 seviyesinde basladi. Sabah
saatlerinde USD/TL 1,62’nin Uzerine g¢ikarken TL sepet 1,93 seviyesini
test etti. ABD agilisi 6ncesi EUR/USD paritesinin 1,3850’nin (izerine
¢tkmasiyla USD/TL 1,6150’nin TL sepet ise 1,9250'nin altina geriledi.
ABD agiligi sonrasi USD/TL gunt 1,6135 seviyesinde tamamladi. USD/TL
gln boyu 1,6124-1,6208 bandinda islem gordi. TL ginG Sali Tirkiye
kapanisina gére USD karsisinda %0,30, EUR karsisinda %0,51 ve sepet
karsisinda %0,42 deger kaybi ile tamamladi.

Déviz piyasalarinin giine yatay basladigini gorliyoruz. ECB toplantisi
Oncesi EUR gugli seyrini koruyor. Din USD/TL 1,62, TL sepet ise 1,93
seviyesinin Uzerine yikselmisti. Sabah agilis itibariyle USD/TL’nin 1,6130,
TL sepetin ise 1,9250 seviyesine geriledigini goriiyoruz. Genel olarak kisa
vadede yurtigcinde bankacilik sektdrt ile ilgili endiseler ve TCMB’nin
mevcut politikalarini devam ettirecegi beklentileri; TL'yi baski altinda
tutmaya devam edebilir. Ortadogu ve Kuzey Afrika’da yasanabilecek
olumlu siyasi gelismeler ile TL sepet karsisinda deger kazanabilir ancak
bu kazancin yurtici gelismelere bagh olarak sinirli kalabilecegini
disUniyoruz. USD/TL igin giin igi islem bandi beklentimiz 1,6000-1,6250.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasi, gosterge tahvil ve 10-yil vadeli kiymet disinda
diin sakindi ve hacimler disik seyretti. Gosterge kiymet, sabah %9,02
seviyesinde negatif bir acilis sonrasinda glin icerisinde toparlandi ve %
8,84-%9,02 bandinda hareket ettikten sonra giini 10 bp asagida %8,85
seviyesinden kapatti. 10 yil vadeli kiymet ise giini 14 bp asagida %9,64
seviyesinden sonlandirdi. TUFE'ye endeksli kiymetler ise yarin
aciklanacak olan Subat ay1 TUFE ve UFE verisi 6ncesinde zayif bir seyir
izledi.

TCMB’nin buglin 3 milyar TL tutarinda haftalik repo geri dénisl
bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar yatay %8,85 bilesik
seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Amerikan hisse sendi endekslerinde kayiplar ve Asya seansinda da
g6rdigimuz satis dalgasi nedeni ile gelismekte olan (lke eurotahvilleri
diin gline zayif baglangi¢ yapti. Orta Dogu’da devam eden siyasi kargasa
petrol ve altin fiyatlari zirvede tutmayr devam ettigi glinde Avrupa’da
aciklanan énemli makroekonomik agiklama yoktu. Din gelen olumlu PMI
rakamlar ise yine Libya’'daki olaylarin gélgesinde kaldi ve piyasalarin
Uzerine cok etkili olmadi. Veri acisindan sakin olan giinde yatirimcilar
yogun Avrupa ihale glindemini takip etti. Portekiz Hazinesi buglin 6 ve 12
aylk toplamda €1,1 milyar buyikliginde bono ihalesi gergeklestirdi.
Ihalelerin sonuglara gére borglanma maliyetleri énceki déneme gére artti
ve gelen talebin zayif oldugunu da gdsterdi. Artan bor¢lanma maliyetleri
fark eden uluslararasi derecelendirme kurulusu S&P Portekiz'in yakin
zamanda Yunanistan gibi mali destege ihtiyag duyabilecegini
aciklamalara neden oldu. Haberlerde yer alan acgiklamalara gére S&P
analistleri mevcut maliyetlerin cok ylUksek ve surdiriimez oldugunu
sOylerken dniimlzdeki glinlerde yapilacak Avrupa Ulkelerin toplantisindan
sonuglara gore Portekiz ve Yunanistan’in negatif izlemede olan kredi
notlari daha da disurebilecegini belirtti. Portekiz 10 yillik bonolari gérdigu
en yiksek seviyelere yakin islem gérmeyi bugiin de devam etti; Londra
kapanisina yakin 10 yillik Portekiz tahvilleri %7,54'ten islem gdrdQ.
Olumsuz haber akisina ragmen CDS piyasasinda sert hareketler
yasanmadi; yatirimcilar bugiin yapilacak Avrupa Merkez Bankasi toplanti
ve faiz karari dncesinde beklemeye gectigini géruyoruz. Faiz artirmi
piyasa oyuncularin tarafindan beklenmiyor ancak bugiin aciklanan Euro
Bolgesi PPI rakamlar 1982’ den beri en hizli artig gdsterdi ve bugin
yapilacak_ toplantisi ile ilgili belirsizligi artirdi. Yarin Avrupa bono ihaleler
glndemi Ispanya ve Fransa’nin beklenen bono satislariyla oldukga yogun
olacak. Giin igerisinde Libya’dan gelen haberler ilkenin i¢ savasa dogru
ilerledigini gosterirken bélgede diger Ulkelerin istikrari da sorgulamaya yol
acti. Derecelendirme kurulusu Fitch Orta Dogu’daki krizin baslangig Ulkesi
Tunus’un kredi notunu BBB-‘ye dislrdid ve gérindml Negatif olarak
belirtti.

Turk eurotahvil piyasasi diin hafif saticilh giine baslarken Avrupa’dan ve
Orta Dogu’dan gelen olumsuz veri akisin nedeni ile pozitif alana gegmeyi
basaramadi ve gini kayiplarla sonlandirdi. Tim kiymetlerde $0,50’lik
kayiplar yasanirken Tirkiye 2030 vadeli gdsterge eurotahvili $0,50
disUsle $162’den Londra seansini sonlandirdi.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

02/03/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.6166 -0.14 -4.49
Euro 2.2421 -0.61 -8.03
Euro/Dolar 1.3869 0.47 3.89
Sepet 1.9294 -0.41 7.02

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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ONERILERIMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

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

® Mevduat: Kisa vadeli kiymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile
mevduatin kisa vadede kalmak isteyen yatirimcilar tarafindan tercih
edilmesi gerektigini disindyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

® %750 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmis olan bu kiymet
benzer vadelere gére daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu
kiymette alim &neriyoruz.

®  %7,50 7-Kasim-2019 USD (TUT): Oniimiizdeki dénemde USD bazli
eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha
iyi bir performans sergileyecegini digtnuyoruz.

En Cok islem Gérenler

Dolagm. Ginlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get  Get. 3ayBant  3ay

Enstruman itta Tarihi Vade Vzrgé Mktar Hacim Hacim Goren Oran Oran Fark1g Fark Hft Dusik Yiksek Ort.  Dur. Konv. ’?\1/(?(?
(MilTL)  (MilTL)  (MilTL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB200711T14 20/07/11 5m 12m 4,292 2 29 97.095 7.80 7.99 0 32 593 7.99 694 0.37 0.002 0.36
TRB090311T13 09/03/11 6m 6m 2,011 0 94 6.82 6.82 6.32 0.02 0.001 0.02

Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 20m 22m 14,073 1,141 6,316 86.680 9.12 885 -10 26 7.04 895 808 1.61 0.045 1.27
TRT250112T14 25/01/12 11m 21m 11,715 532 1,284 92.865 855 8.59 -1 4 649 861 7.31 0.86 0.000 0.77
TRT030811T14 03/08/11 5m 22m 11,175 385 1,288 96.755 8.00 8.19 11 53 6.03 8.19 7.02 040 0.026 0.39

Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.9y 10y 8,798 79 443 106.400 9.42 964 -14 12 841 978 9.10 585 0.004 6.19
TRT070312T14 07/03/12 12m 5y 9,565 23 41 107.300 8.37 8.5 1 48 6.51 855 743 0.88 0.102 1.01
TRT100413T17 10/04/13 2.1y 3y 7,903 23 95 101.800 9.05 9.36 5 46 718 936 8.12 1.83 0459 1.92

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.




