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Piyasa Beklentisi

Son dakika alimlariyla hizl yiikselis

Yurt disi piyasalardaki dinki hizli alimlari tetikleyen baslica unsur,
petrol fiyatlarini 115.3 dolar seviyesinden 112.15 dolar seviyesine kadar
gerilemesi oldu. Yurt icinde ise piyasalarin odaginda Rekabet
Kurumundan gelecek olan karar vardi. S6z konusu kararda adi gegen
bankalara verilen cezalarin piyasa beklentilerinin olduk¢a altinda
kalmasi, sektor hisselerinde glin sonuna dogru alimlarin giglenmesini
sagladi. IMKB-100 endeksi %1.80 deJer kazanirken, Banka
endeksindeki deger artisi %2.69 oldu. Sanayi endeksi ise %0.47 ile
sinirh bir ylkselis kaydetti. Bugln vyatay acilan ABD ve DAX
vadelilerinin, piyasalarimizin diinkli kapanis saatine goére bakildiginda
ortalama %0.25-0.40 arasinda yukarida oldugunu gézliyoruz. Bugln
Asya piyasalarinda da benzer sekilde ortalama %0.25-0.50 arasinda
deger artislari oldugu izleniyor. Din kapanisa dogru 1.59 seviyesinin
altina gerileyen dolar kuru, bugiine 1.5896 seviyesinden basliyor. Din
yeniden ihraci yapilan ve ihalede ortalama bilesik faizi %9.01 ¢ikan
gosterge bononun dinki kapanisi %9.11 seviyesinden olmustu.
Bugun tezgah Ustliinde ortalama %9.06 bandindan gecen islemler ise
diiniin altindan bir agilis olacagina isaret ediyor. Bu gergevede, IMKB-
100 endeksinin giine hafif alici agilarak baslayacagini tahmin
edivoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler

e TUrk ekonomisi petrole kargi son derece kirilgan. Petrol fiyatlari Turk
tahvillerini etkiliyor. (Financial Times)

3,500

63,000 6 6 2 3,000
60500 i 8 zzgg ¢ ABD Disisleri Bakani Clinton Libya'da ugusa yasak bdélge kurulmasi
' 1500 icin BM desteginin sart oldugunu sdyledi.

58,000

1,000
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e Gerek Euro Bodlgesi ulkelerinin bor¢ sorunlarini yeniden giindeme
gelmesi gerekse Cuma glinu yapilacak AB zirvesinden bdlgenin borg
sorunlarini hafifletecek bir karar ¢gikmasinin beklenmemesi nedeniyle

mmm XU100 hacim (mnTL) —0—XU100

En Gok Yiikselen Hisseler

En GCok Diigen Hisseler

parite geriliyor.

Hisse Kapanig | Deg. (%) Hacim (TL)

RHEAG | 446 | 17.7%| 39,459,001 e Bugun Portekiz'in tahvil ihracina guglu talebin gelmesi bekleniyor,
ATSYO | 099 | 138%| 1,304,941 faiz oraninin ylkselmesine kesin gozuyle bakilyor.

VAKFN | 451 | 11.4%| 2,891,721

VKFYT | 227 | 11.3%| 2,797,536

ERSU 0.96 10.3%| 3,744,895

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Geligmeler

Hisse | Kapanis | Deg. (%;) Hacim (L) e Uluslararasi Bakir Konf, istanbul
ESSSR ;202 gzoﬁ ;;::zggi ¢ 13:00 Almanya Sanayi Uretimi, Ocak
AEFES | 215 2.0% 3292164 ¢ 17:30 ABD Ham Petrol Stoklari
METUR | 1.84 -2.6%| 1,679,985

CCOLA | 18.05 | -24%| 1415510

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur,

h
TURKIYE $BANKASI
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usorTL
1.63 - Kapanig  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb
162 IMKB-100 61,302 1.8% 0.0% -9.5% 15.0%  -7.1%
161 IMKB-SINAi 51,163 0.5% -0.1% 0.0% 23.9% -2.6%
1.601 1,601 IMKB-MALI 90,367 22%  -0.1% -13.7% 122%  -9.3%
1.60 1 ISE Ort. isl. Hacmi (TLmly) 34 3.03 1.94 1.85 1.39 0.00
1.59 1 MSCI EM 1,132  -0.6% 2.2% 1.7% 17%  16.1%
1.58 - 1.589 MSCI EMEA 399 0.5% 1.9% 1.9% 1.9% 20.7%
1.57 , , , i . MSCI EUROPE 574 0.5% 2.3% 8.4% 84%  21.9%
02.Mar 03.Mar 04.Mar 07.Mar 08.Mar MSCI TURKEY 538 -1.3% -2.2% -14.0% -14.0% 7.7%
USD/YTL* 15855  -05%  -0.5% 7% 4.1% 0.0%
EUR/USD EURO/YTL* 2.2072 -1.2% 0.2% 13% 6.1% 0.0%
Kapanis Onceki K. Deg.
1.40 4 1.398 . . o
1.40 { 1.397 Eurobond-30 6.07% 6.15% -1.41%
1.40 1 Spread 252 262 -10
el Benchmark Tahvil 9.04% 9.04%  0.00%
139 4 1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
1.39 A OIN 1.50% 1.50% 0.00
1.39 1 *MB déviz alis kuru
el *+30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Tarkiye Eurobond'u arasindaki fark
1.38 T T T T ]
02.Mar 03.Mar 04.Mar 07.Mar 08.Mar
USD/JPY
82.80 - a260 | @ BIM, dordiincii ceyrekte beklentilerin Gizerinde 70mn TL net kar acikladi, 2010 yil net
82.60 - 641 k_é\rl ise_ 246mn TL oldu. S_(_)r_1_ geyr?ktfa brat kar marj_lnda gérilen artis ve faaliyet
82 40 ' giderleri/satiglar oraninda gérulen dusis, FAVOK marjinin gegen yila kiyasla 30 bp
8220 8244 artmasini saglad. Diger_yandan, onceki g(_e_yreklerde daha dugik gerceklesen brat kar
82.00 a. marji, 2010 FAVOK marjinin 2009 yilina gére 50bp daralmasina neden oldu.
:22 81.86 ¢ Anadolu Cam, Yen_isehir.fabrikasma 120,000 ton Ifapfasitel_i_4. Uretim firini y.atlrllmml
6140 yapmaya karar verdi. Yeni firin 2010 yilsonu kapasitesine gore toplam kapasiteyi %6,

yurtici kapasitesini %15 arttiracak.

¢ Sabanci Holding yillik bilgilendirme toplantisinda 2010 yili gelirlerinin 20.3 milyar
TL'ye ulastigini, 2011 yilinda ise %11 artarak 22.8 milyar TL'ye ulasmasini
beklediklerini bildirdi. Holding 2011 yilinda 2 milyar TL yatinnm yapacak bunun %70’l
ise enerji yatinmlarindan olusacak. Yapilan agiklamalarda 2012 yilinda Teknosa,
2013 yilinda AvivaSa ve 2014 yiinda Enerjisa'nin halka acilacagi bildirildi.
Gazetecilerin sordugu sorulari yanitlayan Zafer Kurtul, Holding’in Akenerji’'nin dagitim
ve Uretim alanindaki varliklariyla ilgilendigini soyledi. Kurtul, Exsa’nin Sabanci
Holding hissesi alimlarina basladigini ve 1 vyil igerisinde alimlarin %5e kadar
¢ikabilecegini belirtti.
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Makroekonomik Haberler

¢ Sanayi liretimi 2011 yilina Ocak ayinda kaydedilen %18,9’'luk blyime temposu ile hizli bir giris yapti. Bizim
%18,3 olarak bekledigimiz Uretim artisi icin piyasa beklentisi ise %15,4 seviyesindeydi. Mevsimsellik ve takvim
etkilerinden arindirilmis seri 128,4 ile bugline kadar kaydedilen en yliksek seviyeye ulasirken, kaydettigi aylik artis
%0,5 dizeyinde. Bu artis sinirli gbéziikse de Aralik ayinda kaydedilen %5,5'lik yukselisi takip etmesi sanayi
Uretiminin gugli bir artis egilimine sahip oldugunu teyit ediyor. Din agiklanan verinin isaret ettigi gtc¢li blylime
temposunun para politikasi agisindan daha fazla temkinli olunmasi gereginin altini ¢izdigi fikrindeyiz. Merkez
Bankasi'nin, son dénemlerde artan petrol fiyatlari ve zayiflayan TL ile daha fazla belirgin hale gelen maliyet
baskilarinin ikincil etkilerini gérmeyi bekleme ydnundeki politikasini gézden gecirmesi gerektigini dislndyoruz. Bu
rakamlarin ve son agiklanan kredi bliyumesi temposunun ardindan Banka’nin Mart ayi Para Politikasi Kurulu
toplantisinda zorunlu karsilik oranlarinda 200 baz puanlik bir artisa gidebilecedini ve daha dnemlisi Nisan ayi
enflasyon raporu éncesinde degisen temel varsayimlar paralelinde baz senaryoda dngérilen sikilagtirma takvimini
dne gekebilecegine dair bir sinyal verebilecegini dngériyoruz. Ote yandan yila yapilan giiglii baslangigla birlikte
2011 igin %5,5'lik GSYIH blyime tahminimizi koruyor, ancak asa@i yonli risklerin baskin hale geldigini
disunuyoruz.

¢ Hazine’nin nakit dengesi Subat ayinda yillik bazda %4,6 azalis ile 5,4 milyar TL'lik agik verdi. Nakit bazl faiz disi
fazla Subat ayinda g6z ardi edilebilir bir seviyede gerceklesse de gecgen senenin 1,7 milyar TL'lik faiz disi agigina
gore iyilesme gosterdi. Sene basindan bugiine kadar olan faiz disi fazla ise 3,7 milyar TL de kalarak 2010 un ilk 2
ayina oranla %367 oraninda bir artis gOsterdi. Hazine’nin agikladigi veriler gelir artisinin %18,6 ile Subat ayinda
da gugclu oldugunu, dolayisi ile ekonomik aktivitenin hiz kesmedigini gésterirken, faiz-digi harcamalar cephesinde
kaydedilen %7,3’lik blyime yillik butcede hedeflenen %8,1’lik artisa ulagsmak igin bir miktar tasarrufa egiliminin
glglendigini ortaya koydu. Hazine den agiklanan rakamlarin mali hedeflere ulasilmasi agisindan tatmin edici
oldugunu disinityoruz fakat dis agigin azaltiimasi igin harcamalarin daha da kisilmasi gerektigine inaniyoruz.

o Merkez bankasi anketi enflasyon beklentilerinin bozulmaya devam ettigini ortaya koydu. Petrol fiyatlarindaki
artisin yilsonu enflasyon beklentilerini daha da yukariya %6,77 dizeyine cektidini gosteren ayin ilk anket
sonuglarina gore orta vadeli TUFE beklentisi %6,73 ile 2011 in en yilksek rakamina ulasti. Anket piyasa
katilimcilarinin MB’nin politika faizlerinde 3 ay boyunca bir artisa gitmeyecegini disindigini ancak 12 sonrasi
icin bekledikleri toplam sikilagtirma miktarini 100-125 baz puan arasina yukselttiklerini gosteriyor. Anket
sonuglarinin ileriye dénuk enflasyon beklentileri ile resmi enflasyon hedefleri arasindaki kredibilite agiginin giderek
aclimakta olduguna isaret ettigini gortiyor, ancak beklentilerdeki bozulmanin petrol fiyati sokunun boyutuna gore
sinirl kalmasi sebebi ile MB’nin faiz oranlarinda derhal bir degisiklige gidecegine inanmiyoruz. Ancak, Banka’'nin
kredibilitesinin daha fazla zarar gérmesini dnleme adina bundan sonra izlenecek sikilastirma politikasinin takvimi
hakkinda net bir yol haritasi ortaya koymasinin gerekli oldugunu disindyoruz.

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Hisse Kapanis | On.Giin K. | Giin Deg. | Destek | Direng | Agirlik

ANACM 2.99 2.94 1.70% 2.74 3.16 | 14.29%
DOAS 5.14 4.98 3.21% 4.90 5.50 |14.29%
EKGYO 2.71 2.62 3.44% 2.44 2.82 | 14.29%

HALKB 11.35 11.05 2.71% 10.40 { 11.70 | 14.29%
KOZAL 21.15 20.55 2.92% 18.60 [ 21.50 | 14.29%
TOASO 8.20 8.30 -1.20% 7.70 8.50 | 14.29%
VAKBN 3.74 3.65 2.47% 3.56 3.90 |14.29%

*Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak segilmistir.  Yatinm  kararlari bu perspektife  gére
degerlendirilmelidir
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Son1 Son 1Ay

Sembol Kodu Gin% O0.GiinK. Haf. % %

Amerika

Dow Jones 12214.4 1.03 12090.0 1.22 0.43 15.62
Nasdaq 2337.6 0.41 2328.1 0.46 -0.50] 22.94
S&P 500 1321.8 0.89 1310.1 1.02 0.21 15.90
Avrupa

Almanya - Dax 7164.8 0.04 7161.9] -0.23 -1.63| 21.73
Ingiltere - FTSE 5974.8 0.02 5973.8 1.01 -1.26 6.65
Fransa - CAC 40 4015.9 0.64 3990.4| -0.46 -1.83 2.71
Asya

Japonya - Nikkei 10589.5 0.61 10525.2 0.93 -0.02 0.21
Cin - Sanghay 3002.2 0.07 2999.9 3.03 7.26 -2.18
G. Kore - Kospi 2001.5 0.26 1996.3 3.80 -3.86] 20.51
Hindistan - Sensex 18422.4 -0.09 18439.7 -0.13 2.14 8.03
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 68012.1 -0.20 68145.5 1.09 4.05 -2.25
Arjantin - Merval 3467.7 -0.21 3475.0 1.21 -2.58| 49.53
Meksika - Mexbol 36688.1 -0.21 3475.0 1.21 -2.58| 49.53
Pariteler

EUR/USD 1.390 -0.01 1.390 0.26 2.36 2.23
USD/JPY 82.83 0.21 82.66 1.19 0.62 -7.93
Doviz

Dolar Kuru 1.591 0.14 1.588| -1.75 0.88 3.69
Euro Kuru 2.210 0.07 2.209| -1.57 3.18 5.97
Doviz Sepeti 1.902 -0.89 1.919] -1.32 2.37 4.94
Emtialar

Altin 1426.3 -0.06 1427.2| -0.72 5.56] 27.18
Brent Petrol 112.88 0.04 112.84| -3.02 13.81 41.40
Bakir 434.9 0.24 433.9] -3.23 -4.60| 27.95

Global Piyasalar

ABD borsalari, Bank of America'nin guc¢li kar tahmini ve petrol fiyatlarindaki disisin
ardindan yukseldi. Tehlikeli kabul edilen teknik seviyeden uzaklasiimasi, piyasanin kisa
vadedeki glcunln isaret olarak gorildi. Asya borsalart OPEC’in  Uretimin
artinlabilecegini agiklamasinin ardindan petrol fiyatlarinin dismesiyle bugun yukseldi,
ancak yatinmcilarin Ortadogu'ya iligskin endiseleri suriyor. S&P 500 endeksi gig¢
gOstergesi olarak kabul edilen ve haftanin ilk gliniinde ¢ok yaklastigi alti aylik egilim
seviyesinin yeniden Uzerine c¢ikti. Benzer sekilde Nasdaq'da da endeks 50 gunlik
ortalamadan yukariya c¢ikti. Bank of America'nin hisseleri, bankanin yatirimcilarin
beklentisinin Gzerinde k&r tahmini aciklamasiyla ylizde 4.7 deder kazandi. Borsadaki
yukselise finans hisseleri dnculuk ederken, S&P finans endeksi yuzde 2.2 yikseldi.
(Reuters)
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TEKNIK BULTEN

Y S T IMKB 100 ENDEKSI : 61.301 kapanis

' ™ | Din glni  %1.80 deger kazanarak
= | tamamlayan endekste yaklasik %1.50
oranindaki deger artigi son 45 dakikada
ve Ozellikle bankacilik hisselerinde

= | yogunlagan alimlarla saglandi.
Bankacillk  endeksi gini  %2.69
yukselerek tamamlarken, sanayi

- | endeksindeki yukselis ise %0.47 ile
sinirh kaldi.  Almlarin  diin son
dakikada gelmis olmasina ragmen
- | hacimli ve sert olmasi, tepkinin
bugiin de devam edecegine isaret
1 ediyor. Takip etmekte oldugumuz
5 = e I 1 959.207 ile 59.428 arasindaki fiyat
boslugu dolmadan endeksin, yeniden
61.000 seviyesinin Uzerine yukselmesini
olumlu buluyoruz. Endeksin haftayr da
bu seviyelere yakin bir noktada
tamamlamasi  halinde  dnimuzdeki
haftaya teknik agidan daha gugli
baslayabilecegini tahmin ediyoruz.

Diger yandan endeksin ilk asamada etkili olmasini bekledigimiz 61.500 direncine oldukg¢a yaklasmis olmasi
gln icinde bir miktar kar satiglarinin gelmesine neden olabilir. Ancak endeksin kar satislarini 61.000
seviyesinin Uzerinde kalarak karsilamasi durumunda, 62.000-62.500 seviyelerine dogru tepkinin devami s6z
konusu olabilir. 61.700 — 62.300.Destekler: 59.200 - 58.800.

e gz |
i - .. | IMKB 30 ENDEKSI : 74.571 kapanis

M“I IMKB-100 endeksindeki goriiniim aynen

'y ﬁ'ﬁ\‘ ™ | gecerli. Direng olarak 73.750 ve 74.500

P /*ﬂ o 'lwl‘ _ = | seviyelerini; destek olarak ise 72.000 ve

o M"uf : \ 1. | 71.900 seviyelerini izliyoruz.
: ff";,‘,!h‘r > F
o
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Yatirrm 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 yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi ¢ergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gdruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$.’nin guvenilirligine inandigi kaynaklardan alinmis ve/veya Uretilmistir. Ancak
bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve butinligu konusunda garanti vermemekte ve gdosterilen tim 6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist dederlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay1 sorumluluk Ustlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolim{’ne ait olup,
onceden belirtimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri
igin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirimcilarin alim
satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak
olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazil izin alinmadan kismen veya tamamen,
Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.
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