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HISSE SENETLERI PIiYASASI:

Yurtdiginda beklentilerden iyi gelen bilangolara bagli olarak izlenen alicili seyre
paralelinde 71.665 puana kadar yiikselen IMKB-100 Endeksi, sonrasinda ise
Avrupa'da irlanda ve Portekiz'e yonelik endiseler ile Cin'in ekonomiyi sogutma
onlemleri alacagini agiklamasiyla sert satislara taniklik ederek 68.561 puana
kadar geri gekildi. Sonrasinda gelen tepki alimlariyla kismen de olsa toparlanan
Endeks, 5,5 gunluk siregte yuzde 1,1 deder kaybetti. Bilangolarin
agiklanmasinin sona ermesi ve de azalan risk istahiyla birlikte bankacilik
endeksindeki deder kaybi ise bu dbénemde ytzde 3,4’G buldu. Bankalarin
birbirlerinden borglanmasini tesvik etmek ve de sicak para akisini yavaslatmak
isteyen Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu, gecelik faiz oranlarini
borglanmada ylizde 5,75'den ylzde 1,75'e dusuriurken, borg vermede ise ylzde
8,75'te sabit tuttu. Bununla birlikte Banka bir hafta vadeli gosterge repo faiz
oranini ylizde 7'de birakti. TL cinsi banka kredilerindeki hizli artisi yavaslatmak
isteyen Merkez Bankasi Turk parasi zorunlu karsiik oranini da 0,5 puan
artirarak, ylizde 5,5'ten ylizde 6'ya yikseltti. TUIK verilerine gére, Eylil ayi
Sanayi Uretim Endeksi gegen yilin ayni dénemine gére %10,4 artti. Bu oran,
piyasa beklentisi olan %10,8‘in altinda kalirken, endeks bir 6nceki aya gore ise
%1 disis kaydetti. Boylece yilin ilk dokuz ayinda sanayi Uretimi gegen yilin ayni
dénemine gore %13,5 artarken, Uglincu geyrekte kaydedilen bliylime ise %10
dizeyinde gergeklesti. TCMB verilerine gére, Eylll ayinda cari islemler dengesi,
3,63 milyar ABD Dolar seviyesindeki piyasa beklentisinin Gzerinde 4,08 milyar
dolar agik verdi. Boylece bu yilin ilk dokuz ayinda cari islemler agigi, 32,48
milyar ABD dolara ulasarak 2009 yilinin ayni dénemindeki 9,76 milyar ABD dolan
acigin yaklasik %232 uzerinde gergeklesti. Eylul ayi itibariyle yilliklandirilmis cari
aclk 33,1 milyar dolardan 37,1 milyar dolara yukselirken, cari agigin finansmani
kisa vadeli sermaye girisiyle saglanmaya devam etti. Endeksin haftaya sert
ylkseligle baslayarak 70.725 orta vadeli algalan trend direng seviyesinin Gzerine
gectigini ve 71.300 ana direng seviyesini hedefledigini izliyoruz. Ancak pozitif
acilis sonrasi gelen tepki satislariyla 70.725 seviyesi altina tekrar
gerileyen endeksin 69.925 pivot destek seviyesine dogru gerilemesi
beklenebilir. Hafta iginde 70.725 direng seviyesinin Uzerinde gunlik kapanis
yasanmasi durumunda endeksin orta vadeli trendini ylkselis yo6ninde
dedistirerek ilk asamada 71.300 ana direng seviyesini hedefleyecedini
ongodriyoruz. 71.300 direng seviyesinin kirilmasi durumunda ise 71.776 tarihi
zirve seviyesi hedeflenecektir. Ayrica 69.925 pivot destek seviyesinin altina
gerileme yasanmasi durumunda 68.200 ana destek seviyesi
hedeflenebilir. 68.200 ana destek seviyesi altinda 67.300 pik destek seviyesi
takip edilmelidir.

TAHVIL-BONO, REPO, TL PIYASALARI:

Gegen haftayr uzun bayram tatili éncesi 7,70 seviyesinden kapatan gdsterge
tahvil bilesigi bu haftaya ayni seviyeden basladi. irlanda’nin Yunanistan benzeri
bir kurtarma paketi talep etmesi ve buna bagl olarak 100 milyar Euro’luk bir
paketin konusulmasi piyasalari rahatlatti. Gegen Mayis ayinda Bdlge igin Avrupa
Birligi ve IMF tarafindan (500+250 seklinde) 750 milyar Euro’luk bir toplam
paket hazirlanmisti. Bu durumda irlanda da bu paketten yararlanmis olacak. S6z
konusu haberler piyasalar yatistirsa da AB borg krizi orta donemde daha gok
dalgalanmalara yol acgabilecek nitelikte. Gosterge tahvilin bu hafta 7,70-7,85
araliinda dalgalanacagini tahmin ediyoruz.

DOViz PIYASASI:

8 Kasim haftasina 1,4039 seviyesinden baslayan EUR/USD paritesi irlanda basta
olmak Uzere bazi Avrupa Ulkelerinin borg sorunlarina dair kaygilar ve de azalan
risk istahi paralelinde 1,3448 seviyesine kadar geriledi. Akabinde de irlanda’nin
AB ve IMF'den yardim alacadi beklentileriyle kismen toparlanan parite, en son
1,3686 dederinden islem gordu. Bir 6nceki haftaya 1.393,4 USD/Ons dederinden
baslangig yapan altin ise azalan risk istahina paralel deder kazanan dolarla
birlikte 1.329,8 seviyesini test etti. Sonrasinda ise kiiresel piyasalarda irlanda‘’ya
yardim edilecegi beklentilerinin artmasi ardindan deger yitiren dolara
bagh olarak deger kazanan altin 1353,4 USD/Ons degerinden haftayi
tamamladi. Bir onceki haftaya 1,4035 dederinden baslangic yapan USD/TL
kuru ise kuresel piyasalarda dederlenen dolar paralelinde surekli yikselerek 15
Kasim glninu 1,4435 dederinde tamamladi. Haftaya 1,4485 pivot seviye altinda
baglayan kurun 1,4300 ana destek seviyesini hedeflemesi ardindan gelen tepki
aliglariyla hafif toparlandigini goriiyoruz. Hafta iginde 1,4485 pivot direng
seviyesinin gegilmesi durumunda 1,4610 ana direng seviyesi hedefli
yikselisin ivmelendirmesi beklenmelidir. 1,4610 ana direng seviyesi
Uzerinde ise 1,4670 pik direng seviyesi takip edilebilir. Ayrica 1,4485 pivot
direng seviyesi altinda hareketin devam etmesi durumunda kurda
1,4300 ana destek seviyesi hedefli gerileme siirecektir. 1,4300 ana destek
seviyesinin kirilmasi durumunda ise 1,4180 ana destek seviyesi hedeflenecektir.

HISSE SENETLERI

Kapanis (TL)

Endeks Kapanis D egiasfitnih('f’/o)
iMKB 100 69.998 -1,10
iMKB 30 88.606 -1,61
MALI 108.436 -1,92
SANAYi 50.964 -0,05
HIZMETLER 44.677 0,93
Piyasa Verileri Milyon TL Milyon $
Piyasa Degeri 489.125 338.612
islem Hacmi 15.288 10.583

Enl-ﬁ(s’ls(e?eﬂran LSBT (QU0) Degiasfit:nh(lg/o)
TRNSK 3,06 53,00
MAKTK 2,47 37,22
TSPOR 19,05 34,63
TEKFK 1,62 27,56
IHLAS 1,09 22,47
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Hisseler Degisim (%)
KNFRT 6,54 -26,68
TKSYO 1,07 -21,90
LATEK 3,83 -19,37
MEMSA1E 1,30 -18,24
KENT 170,00 -14,57
islem Hacmi En Hacim

Yiiksekler (TL)
GARAN 1.513.279.724
ISCTR 1.269.644.509
VAKBN 654.621.765
DYHOL 616.180.478
IHYAY 454.820.789
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VOB:

IMKB-30 Aralik kontrati gectigimiz haftay;, 87.850-92.450 fiyat
araliginda hareket etmesinin ardindan 89.275 uzlasma fiyatindan
tamamladi. Kontratta toplam islem hacmi 8.791.538.230 TL olarak
gerceklesirken acgik pozisyon sayisi 3.018 adet azalarak 173.396
kontrata geriledi. Haftaya 90.275 orta vadeli algalan trend direng seviyesi
lizerine dogru yukselerek baslayan kontratin 91.500 ana direng seviyesine dogru
ylkselis denemesi ardindan gelen tepki satiglariyla 89.675 pivot destek
seviyesine geriledigini goriyoruz. Hafta iginde 89.675 pivot destek
seviyesinin kirilmasi durumunda 87.850 pik destek seviyesi hedefli
diisiis hareketinin devam etmesi beklenmelidir. 87.850 pik destek
seviyesinin kirilimasi durumunda ise 86.375 pik destek seviyesi ana
hedef olarak takip edilmelidir. Ayrica 89.675 pivot destek seviyesinin
korunmasi durumunda 90.275 orta vadeli algalan trend direng seviyesi tekrar
hedeflenecektir. Bu seviyenin kirilmasiyla orta vadeli trendin yukselis yéniinde
degdiserek ilk asamada 91.500 ana direng seviyesini sonrasinda ise ytkselisin
devam ederek 92.450 tarihi zirve seviyesini hedefleyecedini dusunlyoruz.
TL/Dolar Aralik kontrati gectigimiz haftay;, 1,4030-1,4580 fiyat
araliginda hareket etmesinin ardindan 1,4525 uzlasma fiyatindan
tamamladi. Kontratta toplam islem hacmi 254.918.700 TL olarak
gerceklesirken acgik pozisyon sayisi 19.275 adet azalarak 54.439
kontrata geriledi. Haftaya 1,4400 seviyesine dogru gerileyerek baslayan
kontratin tepki aliglarinin etkisiyle toparlandigini gériiyoruz. Kontratin 1,4350
pivot destek seviyesi lizerinde tutundugu siirece orta vadeli trendini
yiikselis yoniinde siirdiirecegini 6ngoriiyoruz. Bu durumda kontratin ilk
asamada 1,4580 pik direng seviyesini sonrasinda ise 1,4670 ana direng
seviyesini hedefleyecegini diisiiniiyoruz. 1,4670 ana direng seviyesi
Uzerinde 1,4825 ana direng seviyesi takip edilebilir. Ayrica 1,4350 pivot destek
seviyesinin kirllmasi durumunda kontratin orta vadeli trendini digsls ydninde
degistirerek 1,4120 ana destek seviyesini hedeflemesi beklenmelidir. 1,4120
ana destek seviyesi altinda 1,4015 pik destek seviyesi izlenmelidir.

ULUSLARARASI PIYASALAR:

irlanda ve Cin kaynakl haberler ile gectigimiz haftay! oldukca dalgali gegiren
yurtdisi piyasalar, haftanin sonuna dogru ise irlanda’nin mali destek icin AB ve
IMF'ye basvurmasi ve Cin'in faiz artinmina dair azalan beklentiler sonrasinda
yurt disi piyasalar haftanin ikinci yarisinda toparlandi. Nitekim hafta sonu
Avrupa Birligi Maliye bakanlari irlanda icin 80-90 milyar euro tutarinda bir
kurtarma paketinde mutabakata vardi. Diger taraftan Cin Merkez Bankasi,
enflasyonu kontrol altinda tutabilmek igin bankalarin zorunlu karsilik oranlarini
ylizde 0,5 artirdi. S&P, Yeni Zelanda'nin kredi notunun gérinimuni
'duragan'dan 'negatif'e disurdid. Bu hafta, Siikran giinii nedeniyle ABD
borsalari Persembe giinii tim giin, Cuma giinii de erken kapanacak.
Makro veri tarafinda; ABD'de Pazartesi giinii “Chicago FED Ulusal
Aktivite Endeksi”, Sali giinii “3.ceyrek GSYH (2.tahmin), Ekim ayi Ikinci
El Konut Satiglari, Kasim ayi Richmond FED Imalat Endeksi”, Carsamba
giini “Ekim ayi Kisisel Gelirler, Harcamalar ve Cekirdek PCE, Michigan
Universitesi Tiiketici Giiveni, Ekim ayi Yeni Konut Satislari”, Persembe
giinii “Haftallk issizlik Maasi Basvurulan” takip edilecektir. Euro
Bélgesinde ise, Sal giinii “Almanya'da 3.ceyrek GSYH, Eyliil ay1 CB Oncii
Gostergeler Endeksi”, Carsamba giinii “"Almanya'da IFO Giiven Endeksi,
Euro Bdlgesi'nde Eyliil ayr Yeni Sanayi Siparisleri”, Persembe giini
“Almanya'da GFK Tiiketici Giiven Endeksi”, Cuma giini “Almanya'da
Kasim ayi TUFE” verileri izlenecektir.

STRATEJI:

Avrupa Bolgesi'ne dair endiselerin artmasi ve de Cin‘in ekonomiyi sodutma
onlemleri alacagini agiklamasi kiiresel piyasalarla birlikte IMKB’ye de satis
getirirken, IMKB-100 Endeks bankacilik hisseleri énderliginde yiizde 1,1 deder
kaybetti. Iki haftallk sirecte MSCI Tirkiye Endeksi ylzde 4,17 deger
kaybederken, Ulkemizin emsallerinin iginde yer aldigi MSCI EM EMEA (MSCI
Gelismekte Olan Ulker Avrupa, Ortadogu, Afrika) Endeksi ylizde 2,74, MSCI EM
(Gelismekte olan Ulkeler) Endeksi de yuzde 3,80 deder kaybetti. Bilangolarin
aclklanmaya devam etmesiyle hisse bazli hareketler éne gikarken, azalan risk
istahina bagh olarak bankacilik endeksi ylzde 3,4 sanayi endeksi ise sadece
yluzde 0,05 deder vyitirdi. Son bir aylik periyoda baktigimizda da bankacilik
endeksinin IMKB-100Un yilizde 2,9 altinda getiri sagladigini gérmekteyiz.
Beklentilerimiz dahilinde bilangolarin agiklama ddneminde banka hisseleri
endeksin altinda getiri saglamissa da bankalarin 2011 yilina dair gugli kredi
blylmesi beklentileri dahilinde kisa vadede banka hisselerinde toparlanma
yasanmasini olasi gérmekteyiz. Bu hafta ABD cephesinde iigiincii geyrek
GSYH verisi, ikinci el ev satislari ve Fed tutanaklan takip edilirken,
yurticinde ise Tiiketici Giiveni ve Ekim ayi Kapasite Kullanim Orani da
ekonomik aktivitedeki iyilesmenin dlgiisii olarak 6nemli bir veri olarak
izlenecek. irlanda sorununun da simdilik halledilmesiyle birlikte kiiresel
piyasalarin yoniiniin, ozellikle gelismekte olan lilkelerde ekonomileri
sogutmak igin alinacak dnlemler ve de olasi sirket birlesme & satin alma
haberleriyle sekillenebilecegini diisiiniiyoruz. Bununla birlikte son iki
haftada borsalarda yasanan geri gekilmeler ve de Avrupa Bor¢ sorununa
dair kaygilarin bir siireligine de olsa giindemden kalkmasi, bu hafta
kiiresel piyasalarin ve de dolayisiyla IMBK'nin simirh alicih
seyredebilecegini bize diisiindiirtiiyor.

TAHVIL-BONO, REPO, TL

AKtif Kagitlar Ortalama Bilesik (%)

Onceki Son
08/08/2012 7,63 7,70
25/04/2012 7,63 7,72
25/01/2012 7,59 7,66
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Para Piyasasi - Oran (%)
Onceki Son
7 Giin. Repo 5,00 7,27
TCMB (o/n) 5,75 1,75
Fiyat Deg.
Eurobond
Onceki Son (%)
15/01/2030 185.000 180.250 -2,57
14/02/2034 137.900 134.750 -2,28
DOViz
Haftalik
TCMB Kurlarn Kur Degisim
(%)
USD/TRY (Doviz Alis) 1,4280 2,59
EUR/TRY (Déviz Alis) 1,9530 -0,73
EUR/USD 1,3676 -3,23
USD/JPY 82,06 1,41
YATIRIM FONLARI
Fon Endeks Degeri Deg§.
Endeksleri Snceki Son (%)
A Tipi 674.538 675.005 0,07
B Tipi 1.435.458 1.437.529 0,14
VOB
Sozlesmeler Uzlasma  peg, Agik
(Vade: Aralik 2010) Fiyati (%) Pozisyon
(TL) Sayisi
111F_IX0301210 89,275 -1,65 173.396
301F_FXUSD1210 1,4525 3,09 54.439
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PORTFOY ONERIiSi:

Gegen hafta

icerisinde yasanan gelismeler ve yeni

cergevesinde genel portfoy 6nerimizi asadidaki sekilde olusturmaktayiz.

haftaya iliskin beklentiler

DUNYA BORSALARI

Yatirim Araglari

Genel Portfoy Yapisi
Agirliklar (%)

Az Riskli Orta Riskli Riskli
Tahvil-Bono 50,0 40,0 20,0
Repo 10,0 10,0 0,0
Hisse Senedi 20,0 30,0 55,0
Doéviz Sepeti (1$+0,77 €) 10,0 10,0 10,0
Altin 10,0 10,0 15,0
TOPLAM 100,00 100,00 100,00

Endeks

DOW JONES

NASDAQ
FTSE-100
DAX
CAC-40
NIKKEI
BOVESPA

iki Haftalik

LETETE) Degisim (%)
11.203 2,11
2.518 2,33
5.732 2,43
6.843 1,32
3.860 1,43
10.022 4,12
70.897 2,35

Genel portfoy yapisi igerisinde farkl risk kategorilerinde yer alan “Hisse Senedi"
portféylerinin olusturulmasinda ise, asagidaki tabloda verilen 6neriler dikkate alinabilir.
(Her bir kategorideki hisselerin kendi siniflamalari igerisindeki agirliklar esit olarak

alinmaktadir.)

Hisse Senedi Portfoyii
Az Riskli Destek Direng
AKBNK 8.70 9.38
Orta Riskli
TCELL 10.60 11.40
Riskli
BOYNR 3.46 4.04

Gecgen hafta verdigimiz portfoy Onerisine iliskin performanslar asadidaki tabloda

verilmistir. S6z

konusu haftada IMKB-100 Endeksi % 1,10 diismistiir.

Genel Portfoy Performansi
Portfoy Tiirii Haftalik Getiri (%)
Az Riskli -0,95
Orta Riskli 0,73
Riskli -1,07
Hisse Senetlerinin Performansi
Hisse  Haftalik Getiri (%) Haé?r:"'ie'se';izﬁ('ﬁze)ée
VAKBN -6,60 3,83
TOASO 1,23 3,94
SILVR -2,48 0,62

KIYMETLI MADENLER

iAB
Altin
Giimiis

Haftahk
LS Degisim (%)
1.385,50 -0,53
25,20 0,00

AJANDA

22.11.2010

23.11.2010

24.11.2010

25.11.2010

26.11.2010

*Tiirkiye; Kurulan/Kapanan Sirketler,

Merkezi Yénetim i¢ ve Dis Borg Verileri,
**Euro Bolgesi; Tiketici Guveni, ECB
Baskani Trichet'in Konusmasi

*Tiirkiye; 11 Aylik TL Cinsi HB ihalesi,
Ozel Sektér Dis Borcu, Tiiketici Gliven
Endeksi,

**Japonya; Piyasalar Kapall,
*x*xAlmanya; 2010/3C GSYH, Gfk
Tiiketici Given Arastirmasi, Imalat Sanayi
ve Hizmet Sektori Satinalma Yoneticileri
Endeksleri,

****Euro Bolgesi; imalat Sanayi ve
Hizmet Sektdru Satinalma Yoneticileri
Endeksleri,

*xxxx ABD; 2010/3C GSYH (ikinci
Tahmin), Fed Toplanti Tutanaklari, Kisisel
Tlketim Harcamalari, Mevcut Konut
Satislari, Richmond Fed imalat Sanayi
Endeksi

*Tirkiye; Uluslararasi Yatirim Pozisyonu,
Kisa Vadeli Dis Borglar, iktisadi Yoénelim
Anketi ve Reel Kesim Gliven Endeksi,
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani,
Yatinnm Anketi,

**Almanya; Ifo Is Diinyasi Beklentiler ve
Mevcut Durum Endeksleri,

***Euro Bolgesi; Yeni EndUstriyel
Siparigler,

****Ingiltere; 2010/3C GSYH, Hizmet
Sektodri Endeksi,

*xx*xx ABD; Issizlik Basvurulari, Dayanikli
Mal Siparisleri, Yeni Konut Satislar

*Tirkiye; TCMB Beklenti Anketi Kasim Ay
II. Dénem Sonuglari,

**Japonya; Dis Ticaret Dengesi,
***ABD; Piyasalar Kapali

*Tirkiye; Giris-Cikis Yapan Ziyaretgiler
Anketi,

**Japonya; Igsizlik Orani, Ekim TUFE,
***Almanya; Kasim TUFE, Perakende
Satiglar

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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444 00 00

Levent Subesi
+90 212 279 4079

izmir Subesi
+90 232 489 6300

Atasehir Yatirnm Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Atasehir Subesi

+90 216 455 7108

Besiktas Yatirim Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Besiktas Subesi

+90 212 259 0712

Denizli Yatirnm Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Denizli Subesi

+90 258 261 2493

Galeria Yatirhbm Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Galeria Subesi

+90 212 559 3254

Manisa Yatirim Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Manisa Subesi

+90 236 234 4488

Nazilli Yatirnm Merkezi
T.C. Ziraat Bankasi A.S.
Nazilli Subesi

+90 256 313 1314

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri



