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HISSE SENETLERI PiYASASI:

Gectigimiz hafta, Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan aciklanan
verilere goére, 2009 yilinin Aralik ayina ait issizlik bagvurulari, énceki yilin
ayni donemine gore ylzde 34,7 oraninda azalarak 114 bin 709 kisi olurken;
kayith issiz sayisi ise ylzde 71 artisla 1 milyon 689 bin 349 kisiye ylkseldi.
Ote yandan, ABD'de son cgeyrede iliskin aciklanan bilangolar piyasalar
tarafindan yakindan takip edilirken; yurtigi piyasalarda bununla birlikte IMF
ile yapilacak anlasma ve S&P’‘den gelebilecek olasi not artirimina iliskin
beklentiler glindemdeydi. IMF ve not artinmina yonelik iyimserlik yukari
yonliu hareketleri desteklerken; yurtdisi piyasalardaki goérinimle birlikte
gergeklesen kar realizasyonlari, IMKB'de hafta genelinde kararsiz seyir
yasanmasina neden oldu. Hafta igerisinde 55 bin seviyesinin lzeri test
edilmesine karsin yasanan geri gekilme, endeksin haftalik bazda %1,4'lik
kayip yasamasina neden oldu.

Endeksin gectigimiz hafta basinda sert dists yasadigini ve hafta ortasi
yasanan toparlanma sonrasinda hafta sonu tekrar geriledigini gértyoruz.
Bu haftaya toparlanma cabasiyla baslayan endekste 54.150 pivot
seviye oldukca 6nemlidir. 54.150 pivot seviye lizerinde giiglenilmesi
durumunda endeksin 54.800 ve 55.150 direng seviyelerini
hedeflemesi beklenmelidir. 55.150 direng seviyesi Uzerinde hedef ise
55.700 zirve direng seviyesidir. Ayrica hafta igcinde 54.150 pivot seviye
altina gelinmesi durumunda endekste gerilemenin ilk asamada
53.650 sonrasinda, 53.150 destek seviyelerini hedefleyecegini
ongoriiyoruz. 53.150 destek seviyesi altinda disiisin ivmelenerek 52.250
destek seviyesine dogru gerileyecegi unutulmamalidir.

TAHVIL-BONO, REPO, TL PIYASALARI:

Tahvil piyasasinda gésterge faiz genel olarak 8.50-8.60 bilesik araliginda
hareketini slrdiriyor. Gegen hafta Carsamba glnid S&P ‘den not artinmi
gelecedi soylentisiyle 8.40 bilesik seviyesine dogru bir inis yasandiysa da
sdylentinin arkasi gelmeyince haftayi yikselerek 8.50 seviyesinden kapatti.
Hazine'nin 2010 yihinin ilk yUkli ic bor¢c 6demesine karsilik dizenledigi
ihaleler oldukga basarili gecti. Hazine borglanma maliyetini dlstrirken,
ihalelere yogun teklif geldigi gérildi. Hazine'nin borglanmasinda sabit faizli
kuponlu tahvile agirlik verdigini izledik. Hazine, uzun vadeli bu kiymetlere
gosterge niteligi kazandirma niyetini zaten borglanma programinda
aciklamisti. Dedisken kuponlu tahvil adirigini sabit kuponlu tahvile
kaydirmak, muhtemel bir ylikselen faiz piyasasinda elbette ki Hazine'nin
borg yapisini olumlu etkiler. Bu hafta Hazine lg¢ borglanma ihalesi daha
dlizenleyecek. Hazine'nin gergeklestirecedi 6.2 milyar TL piyasa itfasi'na
(5.2 milyar TL'si ABD Dolari cinsinden) karsilik 15 ay vadeli iskontolu tahvil,
22 ay vadeli yeni gosterge tahvil ve 2 yil vadeli ABD Dolari cinsinden alti
ayda bir kupon o6demeli tahvil ihraglari yapacak. IMF haberlerinin
piyasalarda biiyiik olgiide satin alindigi diisiiniilmekle beraber, bu
beklentinin sicak tutulmasi iyimser havanin korunmasina destek
oluyor. Ancak, oOzellikle TCMB'nin faizleri oldugu yerde tutma
cabasimi ifade etmesi, enflasyonun vergi ayarlamalar nedeniyle
yiikselecegi beklentisi, faizde asagi gidecek bir yolun kalmadigi
diisiincesini kuvvetlendiriyor. Yatirnmcilar 1 yildan kisa vadeli
kiymetleri ve likit fonu tercih etmeye devam etmeliler.

DOViz PIYASASI:

Gectigimiz hafta, doviz piyasalar oldukga hareketliydi. ABD'de aciklanan ve
beklentilerden koétli gelen istihdam verilerinin ardindan sert bir disls
yasayan dolardaki gerileme hafta basinda da devam etti. Haftanin ilerleyen
glnlerinde ise Dolar, Japon Yeni ve Euro karsisinda tekrar deger kazandi.

Yeni haftaya diisiis egilimi ile baslayan USD/TL kurunun 1,4570
pivot seviye altinda kalmasiyla ilk asamada 1,4450 dip seviyeyi
hedefledigini gorilyoruz. Hafta icinde 1,4450 dip seviyenin de altina
gelinmesi durumunda takip edilecek destek 1,4345 seviyesindedir.
Ayrica USD/TL kurunda 1,4450 dip seviyesinin korunmasi
durumunda 1,4570 pivot seviye tekrar test edilebilir. 1,4570 pivot
seviyenin gegilmesi durumunda ise yiikselis hareketinin 1,4690 orta
vadeli trend direng seviyesini hedefleyecegini 6ngoriiyoruz. 1,4690
direng seviyesi lUzerinde glnlik kapanis yasanmasi durumunda orta vadeli
trendin ylkselis yoninde dediserek 1,4790 direng seviyesini hedeflemesini
bekliyoruz.

HISSE SENETLERI

Endeks Kapanis Deg?sfit:lh(lf’/o)
iMKB 100 54.005 -1,45
iMKB 30 67.738 -2,04
MALI 80.064 -2,72
SANAYI 39.860 0,90
HiZMETLER 38.020 -0,10
Piyasa Verileri Milyon TL Milyon $
Piyasa Degeri 359.451 246.791
islem Hacmi 15.556 10.680

EnI-:;ic.;ls(e‘l\ertran LGRS (D) Degiasfitnih(lf’/o)
AKGRT 1,97 31,33
VARYO 1,24 29,17
MAALT 11,80 28,26
AFYON 2030,00 23,78
0ZGYO 2,33 18,88
SONME 5,00 -35,48
SNPAM 3,02 -21,35
CARFB 24,50 -12,50
ITTFH 32,00 -11,72
AYCES 6,40 -11,11
islem Hacmi En Hacim

Yiiksekler (TL)
GARAN 1.271.134.352
ISCTR 797.949.764
IPMAT 617.674.202
AKGRT 358.147.557
ISAMB 313.780.941

IMKB ULUSAL-100 {54,779.30, 54,779.30, 53,620.00, 54,005,70, -734.898)
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VOB:

IMKB-30 Subat kontrati gectigimiz haftayi, 67.700-70.275 fiyat aralidinda
hareket etmesinin ardindan 68.250 uzlasma fiyatindan tamamladi.
Kontratta toplam islem hacmi 7.061.380.540 TL olarak gergeklesirken agik
pozisyon sayisi 17.486 adet artarak 162.241 kontrata yiikseldi. IMKB-30
Subat kontratinin, gectigimiz haftaya sert distsle baslamasinin ardindan
hafta ortasinda toparlanma yasandigini ancak hafta sonunda tekrar gelen
satiglarla haftayr diserek tamamladigini goérlyoruz. Bu haftaya yatay
hareketle baslayan kontratin 68.750-68.900 direng araligina dogru
hareketlendigini izliyoruz. Hafta icinde 68.750-68.900 direng araliginin
gecilmesi ve bu seviye iizerinde kapanis yasanmasi durumunda
kontratin 69.800 orta vadeli trend direng seviyesine dogru
hareketlenecegini 6ngoriiyoruz. 69.800 direnc¢ seviyesi iizerinde
giinlik kapanis yasanmasi durumunda ise orta vadeli trendin
yiikselis yoniinde degisecegi unutulmamalidir. 69.800 direng seviyesi
Uzerinde takip edilecek pik direng 71.350 seviyesindedir. Ayrica 68.750-
68.900 direng araliginin gecgilememesi ve bu seviyeden tepki
satislarinin etkili olmasi durumunda takip edilecek ilk destek
67.700 seviyesindedir. 67.700 destek seviyesi altinda takip edilecek
ana destek 67.250 seviyesindedir. 67.250 destek seviyesinin kirilmasi
durumunda diasisin  66.200 destek seviyesi hedefli ivmelenmesi
beklenmelidir. TL/Dolar Subat kontratinin, gectigimiz hafta orta
vadeli trend direng seviyesine dogru hareketlenmenin ardindan bu
haftaya diisiisle baslayarak 1,4670 pivot seviye altinda kalindigini
takip ediyoruz. 1,4670 pivot seviye altinda diisiis hareketinin
1,4565 dip seviyeye dogru devam etmesi beklenebilir.1,4565 dip
seviye altinda 1,4490 destek seviyesi takip edilebilir. Ayrica
kontratta 1,4670 pivot seviyenin lizerine gegilmesi durumunda
1,4780 orta vadeli trend direng seviyesi hedeflenecektir.

ULUSLARARASI PIYASALAR:

ABD ekonomisine iliskin makro ekonomik veriler ve bilango agiklamalarina
paralel olarak, klresel piyasalar gectigimiz hafta dalgali bir seyir izledi.
ABD'nin kredi notunu "AAA" olarak teyit eden kredi derecelendirme
kurulusu Fitch, Ulkenin bitce acigini azaltacak tedbirlerin 3-5 yil icinde
alinmamasi halinde, 2015'ten sonra ABD'nin kredi notunun baski altinda
kalabileceg@ini belirtti. Gectigimiz hafta Beige Book raporu aciklandi. Beige
Book raporunda, "FED'i olusturan 12 bdlgeden gelen raporlar, ekonomik
aktivitenin dislk dizeyde kalmasina ragmen, kosullarin mitevazi de olsa
iyilestigini ve bu iyilesmenin bir dnceki rapora kiyasla cografi olarak daha
genis bir alani kapsadigini gosterdi. Raporda 2009'un sonunda 6zellikle de
diustk fiyath konutlarin satisinin tlkenin blylk béliminde artis gosterdigi
ifade edildi, ancak hala ekonomik sorunlari gésteren pek g¢ok isaret
bulundugu da belirtildi. Gectigimiz haftanin ikinci yarisi makro ekonomik
veri trafigi agisindan oldukga yodundu. ABD hiikiimeti Aralik ayinda 91.8
milyar dolar bitce acigi verdi. ABD butcesinde Aralik ayinda gelirler 219
milyar dolar olurken, giderler 311 milyar dolar olarak acgiklandi. ABD'de
perakende satislar Aralik'ta ylzde 0.3 dlstsle beklentilerin altinda kalirken,
otomotiv disindaki gekirdek satislar da yuzde 0.2 disusle beklentilerin
altinda gergeklesti. Aralik ayl perakende satislarinin ylizde 0.5 artmasi,
cekirdek satislardaki artisin ise ylzde 0.3 olarak agiklanmasi bekleniyordu.
ABD'de tlketici fiyatlari Aralik ayinda ylizde 0.1 artarken, gida ve enerji
fiyatlarindaki dedgisimleri igermeyen cekirdek endeksin de ayni oranda
ylkseldigi aciklandi. Tuketici fiyatlannin Aralik'ta ylzde 0.2 artmasi,
cekirdek endeksin ise ylzde 0.1 artmasi bekleniyordu. ABD'de sanayi
Uretimi Aralik ayinda ylizde 0.6 artisla beklentiler paralelinde agiklandi.
Kapasite kullanimi ise ylzde 72 oldu. Bu haftada bilanco ve ekonomik
veri tarafinda giindem olduk¢a yogun gececek. Bu hafta ABD
tarafinda Carsamba giinii “Aralik ay1 UFE ve Konut Baslangiglan”,
Persembe giinii “Haftalik Issizlik Basvurulari ve Aralik ayr Oncii
Gostergeler” aciklanacaktir. Euro Bolgesinde ise, Sali giinii “Euro
Bolgesi ve Almanya Ocak ayr ZEW Yatirnrmca Giiven Endeksi”,
Persembe giinii “"Euro Bolgesi ve Almanya’da Ocak ay1 PMI Hizmet
ve Imalat Endeksi”, Cuma giinii ise “Euro Bolgesi Kasim ayi Sanayi
Siparisleri” takip edilecektir.

STRATEJI:

Haftanin geneline baktigimizda, iceride aciklanacak O6nemli bir veri
bulunmuyor. Buna karsin IMF anlasmasi ve S&P’den gelecek not artirimi
rutin gindem olmaya devam ediyor. Yurtdisinda ise, acgiklanacak makro
ekonomik verilerle birlikle ABD'den gelmeye devam edecek olan 4. geyrek
bilangolari bu hafta piyasalarin yénlnu belirleyecektir.

Endekste 54.150 pivot seviye oldukca o©nemlidir. 54.150 pivot
seviye iizerinde giiglenilmesi durumunda endeksin 54.800 ve
55.150 direng seviyelerini hedeflemesi beklenmelidir. 55.150 direng
seviyesi Uzerinde hedef ise 55.700 zirve direng seviyesidir. Ayrica hafta
icinde 54.150 pivot seviye altina gelinmesi durumunda endekste
gerilemenin ilk asamada 53.650 sonrasinda, 53.150 destek
seviyelerini hedefleyecegini 6ngoriiyoruz.

TAHVIL-BONO, REPO, TL

AKtif Kagitlar Ortalama Bilesik (%)

Onceki Son
03/08/2011 8,69 8,55
11/05/2011 8,57 8,42
02/02/2011 8,27 8,07

TRTO30811T14

0,
Para Piyasasi - L)
Onceki Son

7 Giin. Repo 6,15 6,55
TCMB (o/n) 6,50 6,50

Fiyat Deg.

Eurobond

Onceki Son L)

15/01/2030 161.250 161.000 -0,16
14/02/2034 115.250 115.250 0,00
DOViz

Haftalik
TCMB Kurlan Kur Degisim
(%)

USD/TRY (Doviz Alis) 1,4523 -0,79
EUR/TRY (Déviz Ahlis) 2,0904 -0,27
EUR/USD 1,4394 0,53
usD/IPY 90,78 -2,52
YATIRIM FONLARI

Fon Endeks Degeri De§.
Endeksleri Snceki Son (%)

A Tipi 580.330 582.512 0,38
B Tipi 1.390.087 | 1.391.654| 0,11
VOB
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Vade: bat 2010 %

(Vade: Suba ) (TL) (%) Sayisi
111F_IX0300210 68,250 -2,15 162.241
301F_FXUSDO0210 1,4685 -0,81 68.592
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PORTFOY ONERIiSi:

Gecgen hafta icerisinde yasanan gelismeler ve yeni haftaya iliskin
beklentiler gercevesinde genel portfoy onerimizi asagidaki sekilde

DUNYA BORSALARI

Endeks Kapanis Degiasfi::"(t/o)
DOW JONES 10.609 -0,08
NASDAQ 2.287 -1,29
FTSE-100 5.455 -1,43
DAX 5.875 -2,68
CAC-40 3.954 -2,25
NIKKEI 10.982 1,70
BOVESPA 68.978 -1,83

KIYMETLI MADENLER

olusturmaktayiz.
Genel Portfoy Yapisi
Yatirim Araglari AOILIEIS (S0}
Az Riskli Orta Riskli Riskli
Tahvil-Bono 45,0 35,0 25,0
Repo 15,0 10,0 5,0
Hisse Senedi 20,0 30,0 50,0
Doviz Sepeti (1$+0,77 €) 5,0 10,0 10,0
Altin 15,0 15,0 10,0
TOPLAM 100,00 100,00 100,00

Genel portfoy yapisi igerisinde farkh risk kategorilerinde yer alan “Hisse
Senedi" portféylerinin olusturulmasinda ise, asadidaki tabloda verilen
oneriler dikkate alinabilir. (Her bir kategorideki hisselerin kendi siniflamalari
igerisindeki adirliklar esit olarak alinmaktadir.)

Hisse Senedi Portfoyii
Az Riskli Destek Direng
SISE 1.88 2.20
Orta Riskli
PETKM 8.00 8.70
Riskli
TRCAS 5.25 5.85

Gecen hafta verdigimiz portfoy O6nerisine iliskin performanslar asagidaki
tabloda verilmistir.

Genel Portfoy Performansi

Portfoy Tiirii Haftalik Getiri (%)
Az Riskli 0,40
Orta Riskli -0,42
Riskli 1,84

Hisse Senetlerinin Performansi

Hafta Ici En Yiiksege

Hisse Haftalk Getiri (%) Gore Getiri (%)

ANSGR 1,37 15,07
KRDMD -1,49 1,49
SELEC 3,70 6,67

Haftahk
iAB USD/ons p.sisim (%)
Altin 1.128,50 0,04
Giimiis 18,50 2,21

AJANDA

*Tlketici Glven Endeksi,
**Uluslararasi Yatirim Pozisyonu,
***Kisa Vadeli Dig Borglar,

***%15 Aylik TL Cinsi DT Ihalesi,
****xJaponya; Kasim Revize Sanayi
Uretimi ve Perakende Satislar,
***xx*x*xABD; Piyasalar Kapali

*2 Yillik USD Cinsi Sabit Kuponlu ve 22
Aylik TL Cinsi DT ihaleleri,

**Japonya; Aralik Tiketici Glveni
Endeksi,

***Almanya; Ocak ZEW Mevcut Durum
ve Ekonomik Beklentiler Endeksleri,
****Eyro Bolgesi; Kasim Insaat
Uretimi,

***x*Ingiltere; Aralik TUFE,
***x*xx*xABD; NAHB Konut Piyasasi
Endeksi

*6.277 Milyon TL i¢ Bor¢ Odemesi,
**Merkezi Yénetim ig ve Dis Borg
Verileri,

***Japonya; Ocak Ekonomik Rapor,
****Almanya; Aralik UFE,
**x*xx*xingiltere; Aralik issizlik Orani,
**xx*xx*xABD; MBA Refinansman
Endeksi, ICSC/Goldman Sachs Zincir
Madaza Satislari, Redbook Perakende
Satiglar Endeksi, Aralik Konut
Baslangiglari, insaat izinleri, UFE ve
Cekirdek UFE

*TCMB Beklenti Anketi Ocak Ayi II.
Dénem Sonuglari,

**ABD; Issizlik Bagvurulari, DJ-BTMU Is
Dunyasi Barometresi, Conference Board
Onci Géstergeler Endeksi, Ocak
Philadelphia Fed imalat Sanayi isletme
Endeksi

* Euro Bdlgesi Kasim ayi yeni sanayi
siparisleri (aylik, yillik)

18.01.2010

19.01.2010

20.01.2010

21.01.2010

22.01.2010

Dikkat: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danigsmanligi s6zlesmesi gercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma BolimU tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilmistir. Ziraat
Yatinm Menkul Degerler A.$. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemekte ve kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dogabilecek zararlar
konusunda sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan tahmin, gérus ve 6neriler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaci ile

hazirlanmis olup, ticari amagli kullanim durumunda olusabilecek zararlardan dolayi Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sorumluluk Gstlenmemektedir.
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