21 Temmuz 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasalar

Diinya borsalarinda diin Avrupa ve Amerika arasinda bir ayrisma yasandi.
Avrupa borsalari bugiln vyapilacak liderler zirvesi O6ncesi Fransa ve
Almanya’nin Yunanistan’a yardim konusunda prensip anlasmasina vardigi
sOylentisi ile ylkseldi. Wall Street'te ise ikinci ¢geyrek karlarinin beklenenden
daha iyi gelmesine ragmen ihtiyatl bir hava hakimdi. Cumhuriyetgi ve
Demokratlarin birlikte hazirlamasina ragmen 3.7 trilyon dolarlik tedbir
paketinin Senatodan gegmekte zorlanabilecedi endisesi yatirimcilari tedirgin
ediyor.

Turkiye dinya borsalarinin gerisinde kalmaya devam ediyor. Gelismekte
olan Ulke borsalarindaki %0.7’lik artisa ragmen MSCI Tirkiye din %0.5
deger kaybetti. Borsa tahvil piyasasindaki olumsuz gelismeleri de gdzardi
ediyor. Gosterge tahvil faizi diin 3bp gerileyerek %8.75 seviyesine geriledi.
Gigli bltge performansi, kredi piyasasinda yavaslama isaretleri, Merkez
Bankasi’'nin faizleri artirmayacag beklentisi tahvil piyasasini desteklemeye
devam ediyor.

Bugiin IMKB’de hafif yukari yénlii bir acilis bekliyoruz. Asya borsalarinda
gbrilen toparlanma ve Avrupa vadeli islemlerindeki aliglar borsada son
glnlerde devam eden kayiplari frenleyebilir. Tahvil piyasasinda ilk islemlerde
gOsterge bono 2bp asagida %8.73 seviyesinde islem goériyor. Tirk lirasi
sepete karsi %0.18 asagida islem gériyor.

Buglin yurtici piyasada gozler 6gleden sonra saat 2.00’da yapilacak olan
Merkez Bankas! para politikasi agiklamasinda olacak. is Yatinm olarak
beklentimiz faiz oranlarinda ve munzam karsiliklarinda farklilik olmayacag:
yéninde. Buna kars! faiz koridorunda bir daralma gorebiliriz.

Sektorel Haberler

*Beyaz Esya Sektorii Haziran Ayi Verileri: Yerli Uretim ilk yariyilda g6z
kamastirdi ama ikinci yariyilda yavaglama bekleniyor.

Sirket Haberleri

m HALKBTI: Halkbank Eurobond ihrag edecek.

m TOASOTI: Tofas yillik bakim igin retime ara veriyor

m TCELLTI: Telia Sonera’nin ikinci ceyrek sonugclari hakkinda
Ajanda

Yurtici Ajanda
21/07/2011 Para Politikasi Kurulu-Temmuz
TCMB Beklenti Anketi (TemmuzIl. ddnem)

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.

21/07/2011 JPN:Emtia Ticaret Dengesi Total -¥853,7B
JPN:TUm Sanayi Faaliyetleri Endeksi 1,5%
FRN:PMI imalat Endeksi Saat:10:00 52,5
FRN:PMI Servis Sektdrii Endeksi 56,1
AVR:Euro Bélgesi Cari islemler Dengesi -6,5B
AVR:Avrupa Merkez Bankasi Euro Bélgesi -5,1B
ING:Kamu Sektdrii Net Nakit Gereksinimi 11,1B
ING:Kamu Sektdrii Net Borclanma ihtiyaci 15,2B
ABD:Haftalik issiziik Baswurulari
ABD:Devam Eden Baswurular
ABD:Oncii Gostergeler Saat:17:00 0,8%
ABD:Philadelphia Fed. Saat:17:00 7.7

Piyasa Rakamlari Kapanis 1 Gin A 1Ay A
IMKB-100, TL 61,637 -0.3% -0.1%
islem Hacmi TL mn 1,621 5% -27.8%
MSCI EM Endeksi 1137 0.7% 3.0%
MSCI Turkiye Endeksi 528 -0.5% -4.2%
TRLIBOR, 3 Ay% 8.60 0.0baz 10.0 baz
Gosterge Tahvil 8.75 -3.0baz -29baz
Eurobond -2030 5.64 -4.5baz -10.1 baz
US$/TRY 1.6577  0.02% 3.3%
EUR/TRY 2.3539  0.20% 0.2%
IMKB 2011T F/K 12.19
IMKB 2012T F/K 10.84
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MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Giin A En Kétii 5 1Gin A
Yari iletkenler 3.9% HBektrik -0.3%
Teknik ekip. 3.5% Kamu hizm. -0.3%
Teknoloji 2.9% Tasmacilk -0.2%
GYO 1.1% llag&Biotek. -0.2%
Perakende 1.1% Temel Tuketim 0.1%

IMKB-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1GinA
BIMAS 3% GOODY -4%
TAVHL 2% NETAS -4%
FENER 2% EGGUB -3%
NTTUR 1% AFYON -3%
HALKB 1% KOZAL -3%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 7.26  0.28% 236
ISCTR 486 -0.21% 105
FENER 50.00 1.52% 80
HALKB 1120 0.90% 69
YKBNK 3.92 0.26% 57

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Sektorel Haberler

Beyaz Esya Sektorii Haziran Ayi Verileri: Yerli Uretim ilk yariyilda géz kamastirdi ama ikinci yariyilda yavaslama
bekleniyor.

Yurtici satislar hem aylik hem de yillik bazda giiclii. Beyaz Esya Ureticileri Derneginin agiklamis oldugu verilere gére
Haziran ayinda kaydedilen 615bin’lik beyaz esya satisi, gegen ay ve gegen seneye kiyasla sirasiyla %12.5 ve %24.2
yukarida. Yilbasindan bu yana doért ana driinde gérilen satis hacmi de yillik bazda %21 artis gosterdi. Ceyreksel bazda ise
2.ceyrek satislar biringi ceyregi %18 geride birakti.

Haziran ayi ihracati da yillik bazda %10 artisa isaret ediyor. Haziran'da kaydedilen 1,243bin adetlik ihracat rakami ayni
zamanda gegen aya oranla %4 de yukarida. Yilbasindan bu yana yapilan ihracat hacmi de 6,5 milyona ulasarak yillik bazda
%6 artis gostermis oldu. Ceyreksel bazda ise 2C11 rakamlari gegen geyrede oranla %17.5, gegen seneye oranla da %8
yUkselis yakalamis.

Biz 2011 yili igin yurtici satis tarafinda %10, ihracat tarafinda da %8 blylme beklentimizi koruyoruz. Tahminlerimize gére
3.ceyrekte talepte bir yavaslama olabilir; ama bu yavaslama 4. gceyrekteki toparlanma ile telafi edilecektir diye distinliyoruz.

(a0 (" iaaran 11— Haaran 10] Vil Dog Ay Do

Yurtici 615,583 495,448 24.2% 547,167 12.5%
1,243,170 1,132,648 9.8% 1,196,173 3.9%

1,601,442 1,525,647 5.0% 1,724,841 -7.2%

85,557 62,822 36.2% 86,642 -1.3%




Sirket Haberleri

‘Halkbank

Halkbank Eurobond ihra¢c edecek. Bankadan yapilan agiklamaya gére
Yoénetim Kurulu 2 milyar dolar veya muadili avro tutarina kadar farkli
vadelerde Eurobond ihraci igin Genel Mudurlige yetki verildi.

‘Tofag Fabrika

Tofas yillik bakim igin liretime ara veriyor
Tofas 10 Agustos ve 4 Eylil tarihleri arasinda fabrikaninin yillik bakim ve

onarimi igin Uretime ara verecegini agikladi.

‘Turkcell

Telia Sonera’nin ikinci ¢eyrek sonugclari hakkinda

Turkcellde %38 payl olan Telia Sonera din ikinci g¢eyrek finansal
sonuglarini agikladi. Normalde Sonera Turkcell'in finansallarini bir ¢ceyrek
geriden konsolide ediyor. Ancak sadece 2G11’e mahsus Sirket, Turkcell’in
muhtemel sonuglarini da ilk yari rakamlarina dahil etti. Sonera’nin
acikladigr rakamlar Sirket'in kendi tahmini olup bu tahmine Turkcelllin ilk
ceyrek sonuglarini baz alarak Belarus’taki devalliasyonun yaratacagi etki
de hesaplanarak ulasiimistir. Dolayisiyla agiklanan rakamlar gercek veriler
olarak algilanmamhidir. Buna karsilik Sonera diin agikladigi dipnotlarinda
istiraklarindan gelen zarann ve O6zellikle Turkcellin Belarus’taki
devallGiasyondan olumsuz etkilenmesinin Sirket'in karini da negatif yénde
etkiledigini belirtti. Turkcell konu hakkinda zaten daha 6nce bir uyarida
bulunmustu. Dolayisiyla bu agiklamanin piyasa tarafindan zaten
fiyatlandigini distnlyoruz. Telia Sonera’nin Turkcell’deki pay! oraninda
verdigi tahmini kar rakamindan gidildiginde Turkcellin 2G11 net kari
yaklasik 5 milyon TL’ye denk geliyor. Bizim 2G11 tahminimiz olan -
9,6milyon TL net zararin Sonera’Nin tahmini olan 5milyon TL’ye oldukga
yakin oldugunu sdyleyebiliriz.

bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay @isyatirim.com.tr

ihomris@isyatirim.com.tr

TCELL TI

(TL) Gecerli
Kapanis 8.34
PD, mn 18,348
HAO PD, mn 4,404
(x) 2011T
F/K 12.72
PD/DD 1.86
FD/FAVOK 5.57
(TL) 1Ay
Ort.Hac.Mn 8.5
End.Gor.Perf. % -3.6

HALKB TI AL 29% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 11.20 14.45
PD, mn 14,000 18,067
HAO PD, mn 3,500 4,517
(x) 2011T 2012T
F/K 6.79 5.91
PD/DD 1.54 1.28
PD/Mevduat 0.23 0.20
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 38.8 53.2
End.Gor.Perf. % -2.5 -5.9
esuner@isyatirim.com.tr

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 7.08 10.65
PD, mn 3,540 5,323
HAO PD, mn 850 1,278
(x) 2011T 2012T
F/K 8.44 7.57
PD/DD 1.83 1.64
FD/FAVOK 5.53 5.02
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 3.7 6.2
End.Gor.Perf. % 22 1.0

TUT 22% Potansiyel

Hedef
10.20
22,440
5,386
2012T
10.13
1.60
5.08
Yiligi
17.2
-154




Déviz Piyasasi

Yurtdisi piyasalardaki risk istahinin artmasina ragmen TL din de deger
kaybetti. Merkez Bankasi karari 6ncesi hem yabancilardan hem de
lokallerden USD talebi gérdik. Diin USD/TL ginu 1,6646, EUR/TL 2,3587 ve
TL sepet 2,0117 seviyesinde tamamladi.TL gin0 Turkiye kapanigina gére
USD karsisinda %0,52 deger kaybi, EUR karsisinda %0,46 deder kaybi ve
sepet karsisinda %0,49 deger kaybi ile tamamladi.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Basarili gegen ihalelerin ardindan Garsamba giiniinde bono piyasasina sakin
bir hava hakim oldu. Gdsterge kiymette islemler hacimsiz bir sekilde bilesik %
8,76-8,69 araliginda gerceklesti. 9 yillik sabit kuponlu kiymet bilesik %9,60
seviyesinde dengelenirken gbsterge tahvilde ortalama 3 baz puanlk deger
kazanci gerceklesti.

Persembe giniinde en 6nemli gindem maddemiz PPK toplantisi olacaktir.
Genel beklenti faiz ve zorunlu karsilik oranlarinda herhangi bir degisiklik
olmayacag! yéninde olsa da toplanti sonrasi yapilacak agiklamalar énemli
olacaktir. Persembe ginunde piyasanin toplanti agiklamalarina gére yén
bulacagini ve godsterge kiymette islemlerin bilesik %8,85-8,70 araliginda
gerceklesecegini distinmekteyiz.

Eurotahvil Piyasasi

Gelismekte olan Ulke eurotahvilleri hafta basindan bu yana yakaladigi iyi
performansi Carsamba gunu sergilemeyi devam etti. Din Amerikan hisse
senedi endekslerinde ylkselis gelismekte olan Ulke eurotahvilleri giine pozitif
alanda baglamasina neden oldu. Bugun Yunanistan krizi ile ilgili yapilacak
6zel Avrupa liderlerin toplanti éncesinde global piyasalarda esen iyimser
havaya ragmen sabah saatlerinde kisa vadeli Yunanistan, Portekiz ve Irlanda
tahvillerinde satiglar hakimdi. 10 vyilik tahvillerinde fazla hareketlilik
yasanmazken 2 yillik Yunanistan bonolari tarihte ilk kez %40 c¢iktl. Kisa
vadeli kiymetlerde bu hareket aslinda diin Almanya’dan gelen rahatlayici
agiklamalara ragmen piyasa yarin gikacak ¢6zim konusunda hala belirsiz ve
tedirgin beklentilere sahip oldugunu gdsterdi.

Turk eurotahvil piyasasi yeni giine alicili basladigini gérdik. Kisa vadeli Turk
eurotahvillerinde kazanglar $0,25 sinirli kalirken orta vadeli kiymetler $0,75-1
bandinda deger kazandi uzun vadeli tahviller de yikselis ise $1 buldu.
Turkiye 2030 vadeli gosterge eruotahvili gini $1 deger kazanci ile
$170,50’den kapatti.

Doviz Piyasasi Verileri

Degisim (%)

20/07/2011 itibariile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.6635 -0.22 -7.18
Euro 2.3627 -0.51 -12.73
Euro/Dolar 1.4203 0.29 6.39
Sepet 2.0131 -0.39 11.66

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Gilinlik Performans(%)

1.5% HUF

1.0%

0.5%

BRL

0.0%

-0.5%

UAH

Para Birimleri: Turkiye: TRY, Gek Cum.: CZK, Macaristan:HUF,
Kazakistan:KZT, Polonya:PLN, Romanya:RON, Rusya:RUB,
Ukrayna:UAH, G.Afrika :ZAR, Gin: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 dustnlyoruz, bu nedenle bu kiymetlerde alim

Oneriyoruz.

e TUFE-Endeksli Kiymetler: 2012 ve 2013 vadeli TUFE endeksli

kiymetlerin isaret ettigi breakeven enflasyon seviyeleri enflasyon

tahminlerimizin Gizerinde oldugdu igin bu vadelerdeki TUFE endeksli

kiymetleri 6nermiyoruz.

e 20-02-2013 iskontolu gdsterge kiymet: Son dénemdeki satislarla %9,10

bilesik seviyesini asan kiymetin uygun alim seviyelerine geldigini

distinlyoruz.

e 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 éneriyoruz.

e %750 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
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Enstruman itta Tarihi Vade Vzrgé Miktar Hacim Hacim  Goren Oran Oran Fark1g Fark Hft Diisik Yiksek Ort. Dur. Konv. ?\:gg
(MilTL)  (MilTL)  (Mil TL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6m 754 3 3 99.005 749 7.74 8.04 804 784 0.13 0.002 0.13
TRB200711T14 20/07/11 12m 12m 4,292 0 0 795 795 759 0.002
Iskontolu Tahviller
TRT150513T11 15/05/13 22m 22m 3,032 516 877 85.850 9.06 8.75 -3 874 878 876 174 0.041 134
TRT200213T25 20/02/13 19m 22m 5,646 325 3,679 87.439 9.04 8.81 -1 -25 820 921 880 152 0.032 1.21
TRT161111T14 16/11/11  4m 22m 10,904 185 467 97.529 7.77 7.98 -8 -21 779 840 818 0.31 0.080 0.31
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.5y 10y 10,307 60 312 106.350 9.40 9.62 1 -10 924 976 952 543 0.000 6.01
TRT040614T12 04/06/14 29y 3y 2,436 17 20 97.650 8.93 9.23 -7 9.23 949 937 247 0.000 2.48
TRT100413T17 10/04/13 21 m 3y 7,903 6 68 102.250 8.59 8.87 0 -37 8.72 947 9.11 154 0.128 1.61

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg! 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 kisisel 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; icerik, 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.




