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Gunluk Bulten

Ajanda

15 Agustos Pazartesi

italya piyasa tatili

TR Issizlik orani, Nis-Mayis-Haz
Bltge dengesi, Temmuz

ABD NY Fed imalat endeksi
ABD UV sermaye girisleri

ABD NAHB Konut Endeksi

16 Agustos Sali

TR Tik. Guv. endeksi, Temmuz
Almanya GSYH, éncu 2G11

Euro bdélgesi GSYH, 6ncl 2C11
ABD yeni konut ingaatlari, Temmuz
ABD ingaat ruhsatlari, Temmuz
ABD sanayi Uretimi, Temmuz

ABD kapasite kullanimi, Temmuz

17 Agustos Carsamba
Euro bélgesi enflasyon, Temmuz
ABD UFE, Temmuz

18 Agustos Persembe

ingiltere perakende satiglar, Temmuz
ABD TUFE, Temmuz

ABD issizlik maas basvurulari

ABD ikinci el konut satiglari, Temmuz
ABD Philadelphia Fed endeksi

19 Agustos Cuma

Almanya UFE, Temmuz
22 Agustos Pazartesi
TCMB (I1). beklenti anketi (TUFE)
TR Merkezi yonetim borg stoku

Endeks ve Hacim{mn TL) Grafigi

08.AJu 09 AJu 10.AF3u 11.A3u 12 Adu
= XU100 hacim (mnTL) —0—XU100

Hisse Kaparg | Ded. (%) Hacim (TL)
IDGYO 5.94 12.9% 2,078,701
TTRAK | 33.00 11.9%| 23,250,940
BOSSA 218 11.2%| 4,703,163
LINK 4.30 10.3%| 1,795,914
KLGYOD 2.94 10.1% | 11,433,697
Hisse Kaparmg | Ded. (%) Hacim (TL)
KOZAL | 21.40 -6.6%| 46,415,687
SAHOL 5.54 -51%| 28,517,257
TCELL 7.66 A, 7%| 25,002,001
PINSU 3.25 -3.8%| 1,278,403
ECYAP 2.29 -3.0% 348,070
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Plyasa beklentisi

Global piyasalar, gegtigimiz haftanin ilk iki glininde ABD’den, son Ug
giniinde ise Fransa'dan gelen haberlerle oldukga dalgali bir seyir izledi.
Haftaya ABD’nin kredi notunun dusurdldigi haberiyle sert satiglarla
baslayan piyasalar, ertesi gin FED’den gelen aciklamalarla toparladi.
Ancak bir sonraki gin Fransa’nin kredi notunun da disebilecegi
endiseleri, ertesi giin ise Asya’daki bir bankanin bazi Fransiz bankalarina
kredi kanalini kapattigi sOylentisi ve haftanin son giininde de Fransa’nin
2C11'de yuzde sifir blyudugu haberi, piyasalari dalgalandirmaya devam
etti. Dalgalanmanin tarihsel olcekte oldugu haftada, 2008 Lehman
krizinden sonra gortlen en buyuk bir gunlik dusis ve ylkselis pespese
yasandi. Dinyanin 6nde gelen borsalarinin ¢ogu, ilk gundeki sert
kayiplarinin énemli bir kismini hafta boyunca telafi etti. Olumsuz haber
akisinin odagindaki Fransa’nin haftallk deger kaybi %0.65 oraninda
olurkne,IMKB-100 endeksi ise Pazartesi giinkii %7.0 oranindaki deger
kaybini telafi edemedi ve haftayi %7.25 ekside tamamladi.

Cuma guni, ABD’de agiklanan “Michigan Tiketici Gliven Endeksi’nin son
30 yilin en disuk seviyesinde gelmesine ragmen, kisa sureli tedirginligin
ardindan piyasalarin ylkselis temposunu korudugu goézlendi. SAHOL ve
TCELL hisselerinin sirasiyla %5.13 ve %4.72 oraninda deger kaybetmesi
nedeniyle IMKB-100 endeksinin deger artisi %0.33 ile sinirli kalsa da
Banka endeksi %1.32, Sanayi endeksi ise %1.28 yikseldi.

Bugiine baktigimizda Kore piyasasinin tatil oldugu Asya’da, Japonya’nin
2C11'de beklentilerden daha disik bir daralma gostermesi nedeniyle
iyimser bir tablo oldugu goézleniyor. ABD vadelilerinin ortalama %0.8
oraninda artida oldugu izleniyor ve Avrupa borsalarinin da giine ortalama
%0.5-%0.8 oraninda yiukselerek baslamasi bekleniyor. Yurt iginde ise
dolar kuru ve doviz sepeti, Cuma kapanislarinin altinda sirasiyla 1.77 ve
2.15 seviyelerinden islem gortyor. Gosterge tahvilde ise islemler tezgah
Ustlinde Cuma glinki kapanigindan ortalama %8.14’den gegiyor.

Bugiin endeksin yiikselerek agilmasinin ardindan yatay seyretmesini
bekliyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢cme Haberler

e italya euro bélgesince ihrag edilecek ortak tahvil cagrisinda bulundu

o Suriye donanmasi Lazkiye'ye ates acti, 26 kisi hayatini kaybetti-Gorgu
taniklar

e Hyundai i20'den sonra i10 modeli de izmit'te Uretilecek. Koreli sirket
izmit fabrikasinin kapasitesini €400 min yatinmla 200,000 adedin
Uzerine gikaracak. (Hirriyet)

e Turkiye, dinya devlerinden Peugeot, Volkswagen ve General Motors'u
fabrika kurmasi igin bekliyor. (Haber Trk)

o Turkiye Futbol Fedarasyonu sikede adi gegen kullplerin cezasini
bugiin acikhyor. (Sabah)

Bugiin Acgiklanacak Veriler

e italya piyasa tatili

¢ 10:00 TR igsizlik orani, Nis-Mayis-Haz — (énceki: %9.9)

¢ 11:00 TR Biitce dengesi, Temmuz

¢ 15:30 ABD NY Fed imalat endeksi, Agustos — (beklenti:0.8)
¢ 16:00 ABD UV sermaye girisleri — (beklenti:$30.4 mlyr)

¢ 17.00 ABD NAHB Konut Endeksi — (beklenti: 15)

Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur.

.
TORKIYE $ BANKASI|
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Sirket Haberleri

BAGFS: Bagfas 2C11’de TL20mn net kar acikladi. Piyasa beklentisi TL16mn
bizim beklentimiz ise TL15mn idi. Yurti¢ci piyasasindaki zayif mevsimsellige
ragmen cironun ve marjlarin gugli seyrini korumasi 2C11 finansallarinda 6ne
¢ikan detaylar. Piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

ISCTR: 2C11’de 809 mn TL acikladi ve 704 mn TL olan beklentilerin (izerinde
geldi. Net karin beklentilerin (izerinde gelmesinde temettli gelirlerinin ylksek
olmasi etkili oldu. Boylece ISCTR’nin ilk alti aylik net kari 1,476mn TL oldu ve yil
bazinda %18 oraninda daraldi ve son 12-ay sermaye getiri orani %16.1 oldu.

Koza Altin: 2011 yili 2. Ceyrek doneminde 77 milyon TL net kar elde etti. Net kar
rakami, beklentimiz olan 81 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 86 milyon TL’nin
altinda geldi. Satis hacminin beklentimizin altinda kalmasi sebebiyle, satig gelirleri
de beklentimiz olan 150 milyon TL’nin altinda 133 milyon TL olarak gerceklesti.
Ote yandan, nakit maliyetlerin artmis olmasi da, VAFOK rakaminin tahminimiz
olan 115 milyon TL'nin altinda 94 milyon TL olarak gerceklesmesine sebep oldu.
2C11 doneminde toplam altin uretimi, gegen yilin ayni ddnemine gore %2 artarak
64bin ons’a ylkselmis olmasina ragmen, altin satisi ayni dénemde, 56bin ons’a
geriledi. Tahminimiz olan 61bin ons’un altinda gelen altin satis hacmi, satig
gelirlerinin beklentimizin altinda gelmesinin temel sebebidir. Ote yandan, altin
fiyatlarinin 2C11 déneminde, gecen yilin ayni dénemine gére %26 artarak, ons
basina 1,504 dolar'a ylkselmis olmasi sebebiyle, satis gelirleri 2011 2. Ceyrek’te
%19 artti. Ote yandan, rédevans giderleri, personel maliyetleri ve maden arama
giderlerindeki artigin etkisi ile nakit maliyetler 2C10 dénemindeki 328 dolar/ons
seviyesinden, 2C11’de 433 dolar/ons seviyesine yikselmigtir. 2011 ilk 6 ay nakit
maliyetleri ise 401 dolar/ons olarak gerceklesmistir. Satis hacmindeki gerileme ile
beraber, nakit maliyetlerin artmis olmasinin hisse performansi tizerinde negatif etki
etmesini bekliyoruz. Buna ragmen, Koza Altin’in 244 milyon TL’ye yukselen net
nakit pozisyonu ile glglu bir bilancoya ve de nakit yaratabilme agisindan zengin
VAFOK marjina sahip olmasi begdendigimiz &zellikleridir. Koza Altin igin
tavsiyemizi Endeksin Uzerinde Getiri, hedef hisse fiyatimizi ise 30.35TL olarak
muhafaza ediyoruz.

KOZAL - 2C11

TLmn Gerg. YF (T) Piyasa (T)
Net Satislar 133 150 153
FVAOK 106 115 116
Net Kar 77 81 86
FVAOK marji 80% 77% 76%
Net ka&r mariji 58% 54% 56%
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Mutlu Akii 2C11°de 2.5 milyon Lira zarar acgikladi — sirket gegen yilin ayni
doéneminde 1.2 milyon Lira zarar aciklamisti. Sirketin 2. Ceyrekte %40 artan
gelirlerine karsin brit kar marjinin %20’den %18.2ye geriledigini goriyoruz. Bunda
artan daha az karl olan arag¢ Ureticilerine satisin ve artan kursun fiyatlarinin etkili
oldugunu distinmekteyiz. Buna ek olarak sirketin 6zellikle kur gideri nedeniyle
toplam 3.7 milyon Lira net finansal gider yazmasi sirketin karini olumsuz etkiledi.

UYUM : 2C11'de 3mn TL zarar agikladi. Beklentimiz sirketin 5mn TL zarar
acllamasi yénundeydi. UYUM igin piyasa beklentisi bulunmamaktadir. UYUM’'un
KAP’a yaptigi agiklamada buyime slrecine ivme kazandiracak, finansal ve
operasyonel konumuna katki saglayacagina inandigi yabanci bir yatirm fonu ile
cesitli potansiyel opsiyonlarin analiz edilmesi amaciyla gizlilik sézlesmesi
imzaladigini duyurdu.
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Son 1 Son 1Ay Son 1
Sembol Kodu Son  Giin% O.Giin K. Haf. % % Yil %

IMKB-100 52,18914" 0.00| 52,180 -0.18[F -16.68R> -10.76
Amerika

Dow Jones 11,2694 1.13[ 11,143[% 425/  -9.70[F 9.37
S&P 500 1,179 053 117314 5.30KF -1043[F  9.22
Nasdaq 218214 0.69] 2167[4 591 741/ 19.97
Avrupa

Almanya - Dax 5998[4" 3.45] 5798|126/ -16.93[ -1.84
Ingiltere - FTSE 5320[4F 0.00[ 532004 4.95[F -8.96[4" 0.85
Fransa - CAC 40 32141 0.00[ 3214f 2.84[F -13.76[% -11.00
Asya

Japonya - Nikkei 9,086[4r 1.37| 8964F -0.12KF -8.90K, -1.81
Cin - Sanghay 2622140 1.13] 25930  3.78F -7.01[F 0.60
G. Kore - Kospi 1,793y -1.33]  1817[F -4.07]%F -16.40[% 2.70
Hindistan - Sensex 16,840 -1.29[ 17,059} -0.89[F -9.28/F -7.31
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 53,473[4" 0.24] 53,3434 9.87F -10.10[%F -19.30
Arjantin - Merval 2,967[4 0.61] 2949[4* 835 -10.81[4F 25.30
Meksika - Mexbol 33,362[ -0.68] 33590 5191 773|412
Pariteler

EUR/USD 1.431514F 0.46| 1.42491 o0.97[F 1.18[4F 12.23
USD/IPY 76.89|40 0.26| 76.70[F -1.13[%F  -2.84KF -10.80
Doviz

Dolar Kuru 1.7684[F -0.87| 17840 -0.771%%  7.11[F 1652
Euro Kuru 253201 -0.13] 2.5354[%*  0.18[%*  8.29[%" 30.80
Doviz Sepeti 2.1590/4" 0.20] 2.1548[% 170" 857/ 25.23
Emtialar

Altin 1,74444F 0.10| 11,7426/  1.32MF  9.60[F 43.30
Brent Petrol 10781 0.20[ 107.6/% 3.62KF -8.31[4 42.33
Bakir 407410 1.00[  403.4[4 368[F -7.65[F 24.32

*Yukaridaki tabloda yer alan Amerika, Avrupa ve Latin Amerika borsalarina ait degerler dinki
kapaniglar itibariyladir. Asya borsalari, Pariteler, Déviz ve Emtia degerleri ise bugin saat 09:00
itibariyladir.

Global Borsalar

ABD borsalarinin Cuma gunu yizde 0.5 ile yizde 1.1 arasinda ylkselisle kapanmasinin
ardindan Asya borsalari da haftaya artida baslarken altin ve isvigre franki gibi giivenli liman
kabul edilen varliklar deger kaybetti. Yatirimcilar gegen hafta yasanan dislisin ardindan
temkinli sekilde cekici fiyatlamalardan hisse almaya baslasalar da, kiresel ekonominin
gorinimu hakkindaki endiselerin borsalardaki kazanimlari sinirlamasi bekleniyor. ABD borsa
endeks vadeli islemlerinin artida olmasi ¢ekici fiyatlara ulagsan hisselerde alimlari desteklese de,
yatirimcilarin bu hafta agiklanacak ABD ve euro bdlgesi verileri dncesinde hisse fiyatlarindaki
yukseliglerde yeni alim yapmaktan ziyade satis yapma olasiligi bulunuyor. Japonya'da yikim
yaratan siddetli deprem ve tsunaminin ardindan ekonominin Nisan-Haziran déneminde
beklenenden az daraldiini gosteren buyume verisinin ardindan Nikkei endeksi yuzde 1.5'a
kadar yukselis kaydetti. Japonya ekonomisi ikinci geyrekte yuzde 0.3 ile yuzde 0.7 olan
beklentilerden daha az daraldi. Gegen haftay yizde 4'e yakin kayipla kapatan Asya'daki diger
borsalar ise bugin ylzde 1.7'ye yakin artida bulunuyor. Hong Kong ve Avustralya'daki gosterge
endeksler yuzde 2'ye yakin yukselis kaydetti. Uzmanlar Fransa ve Almanya arasinda Sali ginu
yapilacak zirvede euro bdlgesi borg krizine uzun vadeli ¢dziim bulunmasinda yol alinabilecegini
ifade ediyorlar. Alimanya Basbakani Angela Merkel ve Fransa Cumhurbaskani Nicolas Sarkozy,
Paris'te yapacaklari gériismede, italya ile ispanya gibi biiyiik euro bdlgesi ekonomilerini etkisi
altina almaya baslayan ve para piyasalarinda 2008 finansal krizine benzer baskilarin
olugmasina yol acan borg krizine ¢6ziim arayacaklar. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

IMKB 100 Endeksi : 52.188 kapanis
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Endeks, gectigimiz hafta Sali glninden
itibaren 50.000 desteginin her altina gelisinde
tepki vermeye c¢alistt ve haftayr 52.000
direncinin Gzerinde tamamlamayi basardi.
Endeks, gectigimiz hafta Sali, Carsamba ve
L« | Pergembe glinlerinde 50.000 desteginin altina
derinlesen disusler sergilese de bu desteginin
altinda hi¢ kapanmadi. S6z konusu glinlerde
gordigui  en disik seviyeler sirasiyla
s | 49,492>49.193>48.600 ile bir éncekinin gunin
L | altinda oldugu halde Cuma ginu en disugi
50.501 ile bir o&nceki gunin Gzerinde
gergeklesti.

a Endeksin, giderek 50.000 destedinin Uzerine
.— Yyerlesmesiyle birlikte baslayan ilk ciddi tepki
yiikselisinin yakin_direnc bdlgesi olarak
izledigimiz 53.750-54.000 arahgina kadar
devam edebilecegini hesapliyoruz.
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Destekler: 52.000 — 50.800
. Direngler: 52.700 — 53.200 -53.750
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Yatinm Finansman Menkul Degerler
Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4
Etiler / istanbul

Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yfas.com.tr

Bu blltende yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlii kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi s6ézlesmesi g¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gdruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilece@i dikkate alinmaldir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.’nin givenilirligine inandigi kaynaklardan alinmig ve/veya Uretilmistir. Ancak
bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagdimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve butinligli konusunda garanti vermemekte ve gosterilen tim 6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk Gstlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolumd’ne ait olup,
onceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri
icin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatinmcilarin alim
satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak
olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.'den énceden yazili izin alinmadan kismen veya tamamen,
uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00

Arastirma Boliimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zumrit Can Ambarci Muduar zumrut.ambarci@yfas.com.tr  +90 (212) 317 69 35
Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 33
Hakan Tezcan Mudir Yardimcisi hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

Kurumsal Finansman (kurumsalfinansman@yfas.com.tr)
Pervin Bakankus Mudir Yardimcisi pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70

Yurtigi Turev Piyasalari

Cihan Alug Madur cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32

Oya Alting6zli Pekel Mudur Yardimcisi oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62
Subelerimiz

istanbul Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Ankara - Kizilay +90 (312) 417 30 46

Merkez +90 (212) 263 00 24 izmir +90 (232) 441 80 72

Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 Samsun +90 (362) 43146 71

Bakirkdy +90 (212) 543 05 04 Bursa +90 (224) 224 47 47

Kozyatagi +90 (216) 386 74 00 Adana +90 (322) 458 77 55

TSKB (Acente) +90 (212) 334 50 50 Antalya +90 (242) 243 02 01

izmit +90 (262) 325 40 30
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