14 Mart 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Japonya’daki deprem felaketinin ardindan Asya piyasalarindaki birgcok
borsanin dusiste oldugunu gériyoruz. Kiresel boyutta depremin yarattig
etkiler ve endiseler Japon hikimetinin yardim programi sayesinde sinirli
kalacak gibi gértinlyor ancak depremin gercek etkisini hesaplayabilmek igin
henlz erken.

Kiresel piyasalarin zayif gériiniimiine kargin cuma giinii IMKB birkag banka
ve holding hisseleri liderliginde yiikselisini siirdiirdii. IMKB 100 endeksi %1’e
yakin deger kazanciyla gini 63.781 diizeyinde kapadi. Petrol fiyatlarindaki
disUsin yanisira déviz ve faiz cephesindeki iyimserlik de hisse senetleri
piyasasini destekledi.

Buglin piyasanin gine alicih baglamasini ve seans baginda 64.000
dlzeyinin Uzerinde dengelenmesini bekliyoruz. Piyasanin gucund Avrupa
borsalari ve ABD vadeli kontratlari belirleyecek. Japonya’'daki depremin
ardindan gerileyen petrol fiyatlan vyurtici piyasalardaki genel havayi
destekleyecek. Yurtigcin gindemde &énemli bir bashk gbze c¢arpmiyor.
Sirketler tarafinda, Eregli Demir Gelik 2010 yili dérdiinci ¢eyrek sonuglarini
bugiin agiklayacak. Sabah kotasyonlarinda gdsterge tahvil giine 5 baz puan
dislUsle %8,82 bilesik faiz dlzeyinde baslarken dolar kuru 1,5820 TL
dizeyinde.

Haberler & Makro Ekonomi

® Ocak 2011 Odemeler Dengesi : “Hata”siz Kul Olmaz
¢ IMF ve Diinya Bankasi Yetkilileri Tiirkiye’ye Ziyarette Bulunacaklar

Sirket Haberleri

m ASUZUTI: ASUZU: 4.ceyrekte artan operasyonel performans

m BRISATI: BRISA 4C10: Sonuslar beklentilerimize paralel

m AYGAZTI: Aygaz, Genel Kurul toplantisinda 125 milyon lira temettii
dagitimi igin teklif sunacak

m PETKM TI: Artan fiyatlar karliigi yukan cekti

m ASYABTI: Genel Midiir istifa etti.

Ajanda

Yurtici Ajanda

14/03/2011 EREGL 2010 yilsonu mail tablo aciklamasi (Is Yatirim net kar
tahmini: 667 mn TL, Piyasa beklentisi: 699 mn TL)

15/03/2011 Merkez Yonetim Bltgesi-Subat

Hanehalki isgiicii Anketi-Aralik 2010

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.

14/03/2011 JPN:Sanayi Uretimi  (MoM) 2,4%
JPN:Endistriyel Uretim (YoY%) 4.7%
JPN:Kapasite Kullanimi (MoM) 3,0%
JPN:Tiketici Glveni 411
JPN:Hanehalki Tuketici Gliveni 415 411
AVR:Euro Bdlgesi Sanayi Uretimi. wda 6,4% 8,0%
AVR:Euro Bélgesi Sanayi Uretimi sa 0,3%  -0,1%
CiN:Giincel Dogrudan yabanci yatirim 23,4%
CiN:Yeni Yuan Kredileri 600,0B 1040,0B
CiN:Para arzi-M0 (YoY) 16,8% 42,5%
CiN:Para Arzi- M1 (YoY) 178% 13,6%
CiN:Para Arzi- M2 (YoY) 17,0% 17,2%

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 63,782 1.0% -2.3%
Islem Hacmi TL mn 3,588 -21% 22%
MSCI EM Endeksi 1109 -0.6% -1.6%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.66 -1.4baz 2.7baz
Gosterge Tahvil 8.87 -40baz 32baz
Eurobond -2030 5.97 25baz 0.5baz
US$/TRY 1.5862 0.17% 0.7%
EUR/TRY 21874 -0.11% -0.1%
IMKB 2011T F/K 11.01
IMKB 2012T F/K 9.74
MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI GOU Turkiye End.USD
——— MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Telekom 0.3% Teknik ekip. -2.3%
Perakende 0.2% Sanayi -1.4%
Temel Tiketim 0.0% Teknoloji -1.4%
llag&Biotek. 0.0% Donanim-Yaz. -1.2%
Saglk -0.2% GYO -1.1%
Enlyi5 1Giln A En Kéti 5 1Glin A
PRKME 6% ASELS -4%
TUPRS 6% HURGZ -2%
BRISA 5% AKGRT -2%
SAHOL 4% HGZT -2%
GLYHO 4% TCELL -1%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

ISCTR 5.00 -0.40% 410
GARAN 758 0.26% 270
EKGYO 263 0.77% 201
HLAS 1.99 1.02% 196
ASYAB 296 2.78% 148

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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OCAK 2011
ODEMELER
DENGESI

Ocak ayinda cari acgik
beklentilerin altinda bir
performans sergiledi

Mal dengesi herzamanki
gibi cari acigi kéruklerken,
hizmetler sekténtin katkisi

sinirli kaliyor

Net hata noksan kalemi
tizerinden son on iki aylik
giris, cari acigin %11,5’ini

finanse ediyor

Cari acigin milli gelire
orani 2010’u yaklasik %6,5
seviyesinde kapatacak

Cari acigin %70’i net enerji
ithalatindan kaynaklaniyor

Bu nedenle, diinyada
emtia fiyatlan ylikselirken
Turkiye’nin cari aciginda
bir iyilesme
6ngérmilyoruz

“Hata”si1z Kul Olmaz

Merkez Bankasi (MB) Ocak ayi 6demeler dengesi verilerine gére 5,9 milyar dolar
seviyesinde gergeklesen cari agik, 6,15 milyar dolarlik piyasa beklentisinin altinda kaldi.

Bdylece son 12 ayda cari agik bir 6nceki seneye gére %6 genisleyerek 51,4 milyar dolar
seviyesinde gergeklesti.

Net hata noksan kalemi lzerinden aylik giris bir 6nceki yila gére Ekim 2008’'den beri en
yiksek seviyesine ulasarak 3,7 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Son 12 aylk
rakamlara bakildiginda ise ayni kalemin toplamda 5,1 milyar dolara eriserek cari agigin %
11,5’ini finanse ettigi gérallyor.

Cari iglemler Agiginin

Kaynagi (mn $)

1.Cari Islemler Dengesi
A. Mal ve Hizmet Dengesi

Mallar

Hizmetler
Turizm

B. Gelir Dengesi
C. Cari Transferler
2.Net Hata Noksan

. Toplam Finansman iht. (1+2)

Kaynak: TCMB, Is Yatirim
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Kaynak: TCMB, Is Yatinm
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B CARIi ACIGIN
FINANSMANI

Son iki aylik dénemde
16,3 milyar dolar olan net
portfoy girisi, cari agigin
%32’sini finanse ediyor

Bu rakama dogrudan
yabanci sermaye girisi ve
net hata noksan da
eklendiginde, finansman
orani %56’ya yukseliyor

Merkez Bankasi verileri
Subat ayinda net portfoy
girisinin sirdigline isaret
ediyor

2010 yilinda ytiksek
seviyelerde seyreden
bankacilik sektériindeki
bor¢ cevirme oranlarinin
oniimizdeki donemde
mevcut yukari yonli
egilimlerini stirdiirmesini
bekliyoruz

Cari acigin finansmaninda
kisa dénemde iyilesme
beklemiyoruz

Ay icerisinde dogrudan yatirimlarda 270 milyon dolar ¢ikis olmasi, son 12 aylk rakami 6,5
milyar dolara indirdi. Orta Dogu ve Kuzey Afrika bdlgesinde yasanan toplumsal
ayaklanmalarin yarattigi belirsizlik nedeniyle énimuzdeki dénemde dogrudan yatirim
cephesinde biyimenin sinirli olacagini distiniyoruz.

Aylik bazda net portfdy girisi oldugu gériltyor. Yabanci yatirimcilarin hisse senedi ve
sabit getirili menkul kiymetler tercihlerinin ayristigi goéraliyor. Ay igerisinde 2,8 milyar
dolarlik DIBS alimi gerceklesirken hisse senedi cephesinde 630 milyon dolar satis
gérulbyor.

MB’nin Subat ayi icin yayinladigi éncu rakamlar, yabanci yatirimcilarin ézellikle sabit
getirili menkul kiymetler piyasasinda alis yoniinde hareket etmeye devam ettiklerini
gbsteriyor. MB’nin  beklentilerle faiz indirmeye ara verip “bekle-ve-gér” politikasi

uygulamaya baslamasinin ardindan yabanci yatirimcilarin tahvil aliglari artmaya basladi.

Bor¢ Yaratmayan Finansman 2010 Yillik %
mn $) Aralik 2010 Son12ay deg.
Il. Toplam Finansman (A+B+C) 7.798 2.209 44.545 45.475 2%
A.Sermaye Hareketleri (net) 7.458 2.875 46.038 48.535 5%
Dogrudan Y atirimlar 1.551 -270 7.154 6.490 -9%
Portfdy yatirimlari -244 2.255 16.291 16.631 2%
Hikiimetin Yurtdisi Tahvil ihraci 0 -4 4.082 2.078 ad.
Yabancilarin Hisse Senedi Alimi -785 -630 3.468 2.428 -30%
Yabancllarin DIBS Alimi 453 2.764 10.715 12.522 17%
B.IMF Kredileri -359 0 -2.159 -2.159 0%
C.Rezerv Degisimi (-artis) 699 -666 666 -901 -235%
Bankalarin Déviz Varliklar 2.147 197 13.465 12.017 -11%
Resmi Rezervler -1.448 -863 -12.799 -12.918 1%

Kaynak: TCMB, Is Yatirim

Bankacilik disi 6zel kesimin 12 aylik bor¢ ¢evirme oraninin %79 seviyesinde, bir dnceki
seneye gore 9 yuzde puan yukarida. Ayni dénemde bankacilik sektdriniin borg ¢evirme
orani da %122 seviyesinde, 2009 sonundaki %71,seviyesine gore olduk¢a yliksek.

Cari islemler Dengesinin 2010 2011 (Son 12 Yillik %
Finansmani ($ mn) Arahk Ocak ay) deg.
Krediler (IMF kredileri haric) 5.266 1.708 -14.318 16.465 -215%
Genel Hikiimet 832 -11 1.602 3.140 96%
Bankalar 4172 1.458 -4.450 15.651 -452%
Uzun Vade -61 740 -1.662 1.471 -189%
Kisa Vade 4.233 718 -2.788 14.180 -609%
Diger Sektorler 262 261 -11.470 -2.326 -80%
Uzun Vade -1.058 249 -9.673 -6.074 -37%
Kisa Vade 311 246 -702 1.476 -310%
Ticari Krediler 1.009 -234 -1.095 2.272 -307%

Kaynak: TCMB, Is Yatirim

MB yeni politika olusumu cergevesinde cari acgigin milli gelire oraninin sirddrebilir bir
seviyede seyretmesini hedefliyor. Ancak ulusal tasarruflarin yatinmlara gére disik
kalmasi ve enerji ithalatina olan bagimhhk cari acigin kisa dénemde daralmasini
engelliyor.

MB son dbénemde kredi genigslemesini sinirlayarak i¢ talebi kismak i¢in munzam
karsiliklari artirarak sikilastirict para politikasi izlemeye devam ediyor. Yeni politikalarin
etkisini gérmek icin henlz erken. Kredilerdeki yavaslamanin yilin ¢eyredinden itibaren
gbrllecegini disuntyoruz. Ancak 2011°de, Ozellikle emtia fiyatlari artarken, cari acigin
milli gelire oraninda bir gerileme beklemiyoruz.




Ozel sektoriin yillik borg
cevirme orani %79

Artan dis ticaret hacmi
ticari kredilerdeki cevirme
oranini da yukari yénli
destekleyecektir

Bankacilik sektériinde
uzun vadeli bor¢ cevirme
oranlarinin kredi
genislemesinin hiziyla
uyumlu bicimde
ylikselecegini
disuiniiyoruz
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IMF ve Diinya Bankasi Yetkilileri Turkiye’ye Ziyarette Bulunacaklar

Finansal Sektér Degerlendirme Programi giincelleme ¢alismasi kapsaminda IMF ve Diinya Bankasi yetkililerinden olusan bir
heyet 16 Mart- 5 Nisan tarihleri arasinda Turkiye'yi ziyaret edecek. Piyasaya etkisi olmasini beklemiyoruz.




Sirket Haberleri

‘Anadolu Isuzu

Anadolu Isuzu 4G09'da kaydedilen 1 milyon TL net zarara kiyasla 4G10’da
1 milyon TL net kar rakami agikladi. Kaydedilen net kar rakami sirketin
2010 yili karini 5 milyon TL'ye tasidi.Gigla ciro artisi ve marjlarda gérilen
iyilesme 4C10’da sirketin operasyonel performansinin arttigina isaret etti.
Fakat, 4C09'da kaydedilen 1 milyon TL finansal giderlere kiyasla 4G10’da
kaydedilen 4 milyon TL finansal giderler sirketin net kar rakami azaltti.
Sirketin cirosu ylzde 48 oraninda artan satis hacmi ile birlikte yillik bazda
ylzde 46 artarak 118 milyon TL olarak gergeklesti. Briit kar marji 4C09’a
kiyasla ayni kalarak 4C10’da %14.5 olurken, ¢eyrek bazda 2.4 baz puan
artti. Faaliyet giderlerinin satislara oraninin 4G10’'da %11.6'ya ( 4C09:%
16.8 ve 3C10:%12 ) azalmasi artan karliigi destekledi. Sonu¢ olarak,
FAVOK (¢ kat artarak4C10’da 6 milyon TL oldu. FAVOK marji ise yillik
bazda 4.2 baz puan ve geyrek bazda 2 baz puan artarak %4.8 oldu.

Sonug olarak, ASUZU'nun 4.ceyrek sonuglan gigli i¢ talep sonucunda
olusan ciro bilyimesiyle artan operasyonel performansa isaret ediyor.

Hisse i¢in tavsiyemiz bulunmamaktadir.

esuner@isyatirim.com.tr

ASUZU TI oY

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 7.78

PD, mn 198

HAO PD, mn 32

(x) 2011T 2012T
F/K

PD/DD

FD/FAVOK

(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 0.5 0.8
End.Gor.Perf. % -15.5 -3.2

Gelirler 118 80 46% 81
Brit Kar Marji 14.5% 14.4% 0.0pp 12.1%
Faaliyet Kari 3 (2) (0)
Faaliyet Kar Mariji 2.9% -2.4% 5.3pp -0.1%
FAVOK 6 2 2
FAVOK Mariji 4.8% 0.5% 4.2pp 2.7%
Finansal Giderler-net (4) (1) (1)
Net Kar 1 (1) (1)
Net Kar Marji 0.9% -1.5% 2.5pp -0.9%

45% 340 256 33%
2.4pp 12.8% 8.8% 4.0pp
2 (25)
3.0pp -0.5% -9.7% 9.2pp
7 (12)
2.0pp 21% -4.8% 6.9pp

(8) (4) 98%
(5) (19)
1.8pp -1% -7% 6.1pp
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Brisa

Bizim beklentimiz olan 25 milyon TL'ye paralel olarak, Brisa 2010°'un
4.ceyredinde gecen senenin ayni dénemine kiyasla ayni olarak 22 milyon
TL net kar rakami agikladi ve 2010 yili net kar rakamini 57 mliyon TL'ye
tasidi. Hem yenileme hem de original ekipman kanalinda gérilen gugli
taleple birlikte artan ciroya ragmen, yiksek hammadde fiyatlari nedeniyle
daralan marijlar sirketin net kar rakami biyimesi kaydetmesini engelledi.
Sirketin cirosu 4G10’da hem satis hacmi hem de fiyatlarda gériilen artisla
birlikte yilhk bazda yizde 32 artarak 280 milyon TL oldu. Orijinal Ekipman
satiglari otomotiv sektériinde gérilen bliyimeye paralel olarak 2010 yilinda
ylzde 17 artti. 2010 yilinda yenileme kanalinda satislar yillik bazda %8
artarken, Lasssa ihracat satiglarn yillk bazda %15 bulyldu. Béylece,
sirketin toplam satis hacmi 2010’da yillik bazda %16 artis kaydetti. Sonug
olarak, sirketin cirosu bizim tahminiz olan 973 milyon TL'ye paralel olarak
980 milyon TL olarak gerceklesti.

Brit kar marji artan hammadde fiyatlari nedeniyle 4C10’da yillik bazda 0.4
baz puan daraldi. Faaliyet giderlerinin satislara orani 4C09'daki %16.8’den
4C10'da %11.6’a gerilerken FAVOK marji daralmasinin azalmasini
sagladi. Dolayisiyla, FAVOK marji 4C10'da 4C09°daki %18.7’den %15.1’e
geriledi. Yilin 4.¢eyreginde yiksek marjli kis lastiklerinin satisinda gérilen
artisi ceyrek bazda marjlarda iyilesme goérilmesine neden olarak
gOsterebiliriz.

Sonug olarak, Brisa'’nin 4.ceyrek sonuglari beklentilerimize paralel
gerceklesti. Mevsimsellik nedeniyle ¢eyrek bazinda operasyonel
performansta artis gorllse de, ylksek hammadde fiyatlar yilik bazda
zayif karliliga neden oldu. Brisa bizim tahminiz olan 54 milyon TL’nin biraz
altinda olarak 51 milyon TL brit temettli 6demesi teklif edecek. Dagitilmasi
planlanan tutarin temettl verimi %3.7’e isaret ediyor. BRISA, 10.8x 2011T
Firma Degeri/FAVOK c¢arpani ve 20.7x Fiyat/Kazan¢ orani ile yurtdisi
benzerlerinin 5.3x ve 10.7x medyanina gore primli islem g6érlyor. Hisse igin
12 aylik 124TL hedef fiyat ile SAT tavsiyemizi koruyoruz.

iurganci@isyatirim.com.tr

BRISATI SAT -34% Potansiyel
(TL) Gecgerli Hedef
Kapanis 187.00 124.30
PD, mn 1,392 925
HAO PD, mn 139 93
(x) 2011T 2012T
F/K 20.73 17.39
PD/DD 2.99 2.89
FD/FAVOK 10.77 8.81
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 43.7 26.1
End.Gor.Perf. % 27.6 40.7

Gelirler 288 219 32% 256
Brit Kar Marji 24.3% 28.3% -4.0pp 17.2%
Faaliyet Kari 29 27 7% 18
Faaliyet Kar Mariji 10.0% 12.2% -2.3pp 71%
FAVOK 44 41 6% 33
FAVOK Mariji 15.1% 18.7% -3.6pp 12.8%
Finansal Giderler-net (1) 2 na (1)
Net Kar 22 22 -3% 14
Net Kar Marji 7.5% 10.2% -2.7pp 5.4%

13% 980
7.1pp 20.7%
58% 66
2.8pp 6.7%
33% 121
2.3pp 12.4%
-0.4pp 5
56% 57
2.1pp 6%

776
20.7%
48
6.1%
103
13.2%

39
5%

26%
0.0pp
38%
0.6pp
18%
-0.8pp
na
45%
0.8pp
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Petkim

Artan fiyatlar beklentilerden yiiksek kara neden oldu

Petkim 20010 yilini gecen yilin %14 Gzerinde 130mn TL net ka rile kapatti.
Sirketin net kari consensus beklentisine parallel gelirken bizim 111mn
TL2lik beklentimizin Uzerinde geldi. Urin fiyat marjlarinin beklnetimizin
Uzerinde gerceklesmesi net kardaki farkhhidin temel nedeni olarak
gérulbyor.

Petkim artan satig hacmi ve fiyatlari nedeniyle gelirlerine gegen yila gore %
41 arttirdi ve 2.909 milyon TL ciro elde etti. FAVOK ise gegen yila gore %
34 artarak 195 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

Sirket bugiin bir analist toplantisi yapacak. Toplanti sonrasi tahminlerimizin
Uzerinden gegecegiz.

natasoy@isyatirim.com.tr

PETKMTI TUT 4% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 2.30 2.40
PD, mn 2,300 2,402
HAO PD, mn 759 793
(x) 2011T 2012T
F/K 19.04 17.66
PD/DD 1.37 1.29
FD/FAVOK 9.33 9.55
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 15.2 22.7
End.Gor.Perf. % 0.1 0.0

Yillk Deg.
Gelirler 773.1 599.0 29.1% 7405 4.4% 2909 20575 41.4%
Briit Kar 8.8% 2.0% 5.3% 7.9% 5.5%
Esas Faaliyet Kari 37.0 -10.9 -439.8% 19.1 93.8% 1352 45.7 196.1%
Esas Faaliyet Kar Marji 4.8% -1.8% 2.6% 4.6% 2.2%
VAFOK 52.0 37 1297.1% 33.9 53.4% 1945 1447 34.4%
VAFOK Marji 6.7% 0.6% 4.6% 6.7% 7.0%
Finansman Giderleri (Net) 238 138 -79.7% 178 -843% 12.8 232 -44.9%
Net Kar 35.6 49.0 -27.2% 29.1 22.5% 130.1 114.0 14.1%
Net Kar Marj) 4.6% 8.2% 3.9% 45% 5.5%
Asya Bank bsengonul@isyatirim.com.tr

Genel Mudir istifa etti. Bank Asya, Yoénetim Kurulu Uyesi ve Genel
Midird  Cemil Ozdemirin istifa ettigini acikladi. Cemil Ozdemir’in
gbrevinden ayrilmasi (zerine, genel midirlik gérevine Tiurkiye Kalkinma
Bankasi Yénetim Kurulu Baskanligi ve Genel Midirligiu gérevlerini ifa
etmis olan Abdullah Celik'in atanmasina iliskin BDDK’ya basvurulmasina
Yénetim Kurulu’'nca karar verildi.

kdoganay@isyatirim.com.tr

ASYAB TI AL 7% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 2.96 3.18
PD, mn 2,664 2,862
HAO PD, mn 1,359 1,460
(x) 2011T 2012T
F/K 7.91 6.73
PD/DD 1.18 1.01
PD/Mevduat

(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 447 40.7
End.Gor.Perf. % 7.0 7.9




Sirket Haberleri

Aygaz

Aygaz, Genel Kurul toplantisinda 125 milyon lira temettii dagitimi igin

teklif sunacak

Aygaz Genel Kurul toplantisinda 125 milyon lira temettd dagitimi igin teklif
sunacak. Kar pay! dagitiminin onaylanmasi halinde Aygaz hisse basina
0.416 lira temettli ddeyecek ve bu 6demeler 6 Nisan tarihinde baslayacak.
Aygaz i¢in 2011 yili temettl verimi %4.8’e denk geliyor.

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari ve Temettii Odemeleri

akumbaraci@isyatirim.com.tr

bdinckoc@isyatirim.com.tr

AYGAZ TI TUT 12% Potansiyel
(TL) Gegerli Hedef
Kapanis 8.58 9.64
PD, mn 2,574 2,893
HAO PD, mn 618 694
(x) 2011T 2012T
F/K 8.34 9.56
PD/DD 1.34 1.24
FD/FAVOK 7.36 710
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 1.6 2.1
End.Gor.Perf. % -0.3 7.0

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%)
EMBYO' 200%

ETYAT* 200%

FMIZP

ADEL

BIZIM

BRISA

ECBYO 50%

TUPRS

Briit Nakit Temettui(%) Tarih
14/03/2011
14/03/2011
36% 14/03/2011
112% 31/05/2011
33.80%
642%

297.84% 04/04/2011

Hisse Basina

Baz Fiyat Temettli Temettt Verimi  Ser. Azaltimi
50%
50%

15.85 TL 0.36 TL 2.25%

1.12TL 5.70%

0.34 TL 1.30%

6.42 TL 3.43%

2.98 TL 7.16%

*Hisse serbest marjda islem gdrecektir.




Ddviz Piyasasi

TL, kétilesen kiresel piyasalara paralel Cuma giini deger kaybi ile agild.
USD/TL gune 1,5860; EUR/TL 2,1910 ve TL sepet 1,8885 seviyesinde
basladi. Sabah saatlerinde yikselen EUR/USD paritesinin etkisi ile USD/
TL 1,5803 seviyesine kadar geriledi. ABD agilisi sonrasi USD/TL gln(
1,5870 seviyesinde tamamladi. USD/TL giin boyu 1,5803-1,5906
bandinda islem gordi. TL giini Persembe Tirkiye kapanisina gére USD
karsisinda 9%0,41, EUR karsisinda 9%0,32 ve sepet karsisinda 90,36
deger kaybi ile tamamladi.

Kiresel piyasalardaki genel olumlu hava ile USD haftaya deger kaybi ile
basladi. Avrupa liderler zirvesinden ¢ikan kararlarin olumlu algilanmasi,
Japonya Merkez Bankasinin piyasalara likidite aktarmasi ve Suudi
Arabistanla ilgili endiselerin azalmasinin piyasalar tarafindan olumlu
algilandigini goriyoruz. EUR/USD paritesindeki yikselise paralel USD/TL
haftaya dusltsle basladi. TL sepetin ise yatay oldugu géruliyor.Sabah
acihs itibariyle TL diger gelismekte olan Ulke para birimlerinden daha kétl
performans gésteriyor. 1,5750 seviyesinin USD/TL igin destek noktasi
olabilecegini dislintyoruz. USD/TL’de gini¢i islem bandi beklentimiz 1,57

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasi bugliin sakin bir glin gegcirdi. Baslica aktivite
gOsterge kiymetteydi ve sabah beklentilerin altinda gelen 5,9 milyar TL
tutarindaki Ocak ayi 6demeler dengesi verisi sonrasinda kazanclar
g6zlendi. Ancak kotllesen kiresel piyasalarla birlikte, kazanglarin bir
kismi geri alindi. Gosterge kiymet giin igerisinde %8.80-%8.92
seviyesinde islem goridkten sonra gini 4 bp asagida 9%8,87
seviyesinden kapatt.

TCMB'nin bugin 8 milyar TL tutarinda haftallk repo geri donisi
bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar 5 bp asagida %8,82
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Amerikan hisse senedi endekslerinde sert dlsistin ardindan ¢ikan
Japonya haberleri gelismekte olan Ulke euotahvillerinin haftanin son islem
glnunde saticili olmasina neden oldu. Ispanya ve Libya’nin not indirimi
haberleri risk istahinda azalmaya sebep olurken, yatinmcilar deprem
haberlerine ve Briiksel'de yapilan Avrupa liderleri zirvesinden gelecek
aciklamalara odaklandi. Avrupa’dan ltalya ihalesi disinda baska 6nemli
veri aciklanmadi. ltalya Hazinesi %3 2015 vadeli tahvil ihalesinde %3,9
seviyesinden € 2,812 milyar; %4,5 2026 vadeli tahvil ihalesinde de %5,34
seviyesinden €1,984 milyar bor¢landi. Italya Hazinesi'nin 2011 yili igin
borglanma hedefi €215 milyar ve bugunki ihaleyle birlikte toplam €82
milyar bor¢lanmis oldu. Italya Hazinesi her iki vadede piyasa beklentisine
paralel seviyelerden borglandi. €3-5 milyar araliginda borglanmayi
hedefleyen Hazine hedefledigi miktarin Gst sinirinda toplam €4,8 milyar
borglanmay! basardi. Her iki vadede de hem borglanma maliyetlerinde
yUkselis hem de bid/cover oranlarinda gerileme gézlemlendi. Portekiz
Finans Bakanr'nin AB/IMF fonuna basvurup basvurmayacaklari yéninde
sorulan soruya Briksel'de yapilan AB Liderler Zirvesi'nden ¢ikacak
sonuglan bekleyeceklerini, Avrupa Liderleri’'nin bor¢ krizi konusunda
durumun ciddiyetinin farkinda olmalari ve Euro’nun istikrarini saglamalari
gerektigi yonindeki agiklamalari piyasayi tedirgin ederken Portekiz tahvil
getirileri rekor ylksek seviyeleri yeniden test etti. Kisa vadeli getirilerdeki
yUkselisin daha hizli olmasi piyasadaki tedirginligi yansitiyor. 5 yil vadeli
Portekiz tahvil getirileri %7,92 seviyesini test ederken 10 yil vadeli tahvil
getirileri de %7,60 seviyesinde. Faizlerdeki hizli yUkselisin ardindan
ECB’nin piyasadan Portekiz tahvillerinde alim yapmaya basladigi
konusuldu. Avrupa borcu yiksek olan llkelerin CDS lerinde de haberin
etkisinde 5-10 baz puan bandinda genislemeler yasandi.

Bono ve hisse senedi piyasalarinin negatif alanda islem gérdigi giinde
ABD’de aclklanan veriler de fazla destekleyici olmadi. New York seansi
acihsindan sonra gelen ancak beklentilere gbre daha zayif aciklanan
University of Michigan Glven endeksi ve beklentiler dahilinde gelen is
stok verileri piyasalarin (zerine fazla etki yaratmadi. Hafta ortasindan bu
yana guvenilir liman ABD Hazine tahvilleri 6zellikle Japonya deprem
haberinin ardindan deder kazanmaya devam etti. Din New York seansi
kapanisinda %3,36’ya gerileyen 10 yillk ABD tahvilleri bugiinde bu
seviyelerden islem gordu. Turk eurotahvilleri din ABD piyasasinda sert
disusin etkisinde gilne deger kayiplariyla basladi. Londra seansi
kapaniginda orta vadeli kiymetler $0,25 yakin deger kaybederken; uzun
vadeli kiymetler $0,30-0,50 bandinda kayipla islem gérdi. Turkiye 2030
vadeli gosterge eurotahvili glinii $0,15 kayipla $165,75'ten kapatti. Tirk
sirket eurotahvilleri giinli sakin gecirdi ve yatay seviyelerden sonlandirdi.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

11/03/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5823 -0.17 -2.42
Euro 2.1956 -0.58  -6.08
Euro/Dolar 1.3876 0.41 3.94
Sepet 1.8890 -0.41 4.78

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)

1.0% HUF

0.8% ez«

0.6%
0.4%
0.2%
0.0%
-0.2%

-0.4%

BRL

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:

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

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

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): Ontimiizdeki donemde USD bazli

eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha

iyi bir performans sergileyecegini disiiniyoruz.

En Cok islem Gérenler

) N ol Dolagim. Gunlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get Get. 3 ay Bant 3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Miktar Hacim Hacim GQren Oran Oran Fark1g Fark Hft Dustk Yiksek Ort.  Dur. Konv. 100
(MilTL)  (MilTL)  (MilTL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB070911T19 07/09/11 6m 6m 754 1 5 96.182 8.05 8.21 8.18 825 822 047 0.002 045
TRB200711T14 20/07/11 12m 12m 4,292 0 8 97243 790 8.10 0 6 820 820 7.06 0.34 0.001 0.33
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 20m 22m 14,073 1,529 8,454 86.887 9.12 8.87 -4 -8 7.04 911 822 158 0.044 1.25
TRT161111T14 16/11/11 8m 22m 10,904 175 361 94.664 8.33 844 6 4 6.26 871 729 0.65 0.000 0.61
TRT250112T14 25/01/12 11m 21m 11,715 111 635 93.042 853 857 -3 -15 6.49 872 743 0.83 0.000 0.75
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 89y 10y 8,798 95 458 107.100 9.30 9.52 -7 -23 841 984 920 583 0.003 6.23
TRT070312T14 07/03/12 12m 5y 9,565 55 115 106.950 8.50 8.68 -12 -36 6.51 9.04 7.60 091 0.100 0.98
TRT280813T13 28/08/13 2.5y 5y 3,071 18 84 115.000 9.09 9.30 -9 6.98 939 841 206 0.000 2.37

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.
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