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Hisse Kapamg | Ded. (%) Hacim (TL)
FFKRL 3.65 1.4% 2,115,378
INDE S 3.10 1.0% 155423
AVGYO 1.31 0.8%| 1,152,904
BOYHNR 3.34 0.9%| 2292717
BIMAS 54.50 1.4%| 25570,793
Hisse Kapamg | Ded. (%) Hacim (TL)
YGYO 0.82 A7.2%) 1,168,500
EMKEL 0.63 ATA%) 2,052,071
ERSU 0.69 -16.9% 801,619
HOHOL 0.99 -16.8% 519,718
KLBMO|[ 0.70 -16.7% 307,754
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Piyasa Beklentisi

IMKB-100 endeksi diin agilista yurtdigi piyasalara uyumlu bir sekilde %2
saticih acilarak 55.000 destegine tutundu. Ardindan Banka endeksinin
arttya gegmesine bagh olarak, kayiplarini %0.6 seviyesine kadar
sinirlayan endeks, gliniin devaminda ise %7 oraninda diserek, diinyanin
en fazla deger kaybeden borsalarindan biri oldu. Bbéylece son 7 islem
glind boyunca araliksiz olarak toplam %17 disen endeks, Mayis 2010'dan
sonraki en disuk seviyeye gerilemis oldu.

Hisse senetleri tarafindaki yasanan bu gelismelere karsin, bono tarafinda
faiz oranlarinin tam tersine geriledigini ve ddviz sepetinin de bugtine kadar
ihmli bir ylkselis sergiledigini g6zluyoruz. Erdem Basci'nin din yaptigi
konusmasinda, ellerinde kuresel ekonomik gidisata gore sekillenecek iki
senaryo oldugunu ve her iki senaryoda da 6lgull faiz indirimi ihtimalinin
oldugunu vurgulamasi, gosterge faizin diin 18 baz puan daha gerileyerek
%8.34 seviyesinden kapanmasini sagladi. Déviz kurlarina iligkin sézli
mudahaleleriyle de dolar kuru gune 1.75'in Uzerinde baglamasinin
ardindan bir ara 1.7345 seviyesine kadar geriledi, ancak paritenin gin
icinde 1.44 seviyesinden 1.413 seviyesine kadar gerilemesi (%1.88)
nedeniyle gini 1.76 seviyesinin hemen Uzerinde tamamladi. Ancak
bugiin déviz sepeti %2.3 oraninda primle 2.173 seviyesinden, dolar kuru
da %?2.0 primle 1.7929 seviyesinden gune basliyor.

Bir 6nceki hafta son bir yilin en kétl haftasini yasayan ve ortalama %6.0
oraninda deger kaybeden ABD borsalarinin, din yeni haftanin ilk giiniinde
ortalama %6.0 dusmesi bunda etkili oluyor. S&P’nin not indirimi
soylentisini Cuma gund itibariyla yeterince fiyatlamamis olan ABD
borsalarinin dinki sert dislsunin ardindan vadelilerinin de bugln
ortalama %1.5 ekside oldudu izleniyor. Asya piyasalarinda ise sabah
saatlerine gére nispeten daha olumlu bir tablo olsa da deder kayiplari
devam ediyor. Gune %4.8 ekside baglayan Nikkei endeksi, su saatlerde
%1.8 deger kaybiyla, %3.3 ekside baglayan Sensex ise %1.2 deger
kaybiyla islem goériyor. Gosterge tahvilde ise islemler tezgah ustinde
dinkl kapaniginin 8-13 puan lGzerinde %8.42-%8.47’den gegiyor.

Bugiin endeksin saticih agilisinin ardindan, son 7 iglem giini
boyunca veremedigi ilk ciddi tepkisini vermek lizere denge
arayacagini tahmin ediyoruz.

Piyasalardaki Geligmeler ve Basindan Se¢gme Haberler

¢ BDDK'nin din acikladigi 29 Temmuz verilerine bankacilik sektérinin
kredileri 636.6 milyar lira oldu. Kredi artig hizi, yil sonundan itibaren
bakildiginda %18.9, yillik bazda ise %36.4 olarak gerceklesti

¢ ABD Disigleri Bakani Hillary Clinton 6nce Ahmet Davutoglu'nu telefonla
aradi, ardindan Ankara'ya 0zel temsilci gonderdi. ABD ile Sam
yonetimine yobnelik sert tedbirler konusunda pazarlik yapildigi ortaya
cikti. (Harriyet)

e Brent ham petrolinun varil fiyati, enerji talebinde dugus gorulebilecegi
yénundeki endiselerle buglin 98.76 dolari test etti; su saatlerde ise 102
dolardan iglem goriyor.

Bugiin Acgiklanacak Veriler

e 11:30 ingiltere Sanayi Uretimi, Haziran — (beklenti: %0.4)
¢ 15:30 ABD istihdam maliyeti, 2C11 — (beklenti: %1.6)

¢ 15:30 ABD verimlilik, 2G11 — (beklenti: %0.2)

¢ 21:15 Fed faiz karari

Tiirkiye I Bankasi kurulugudur.
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GUNCELLENMIiS MODEL PORTFQY* - Aragtrma
Onc. Getiri
Hisse |Kapamig|Giin K.| Ded. (%) [Destek |Direng |Hedef |Potans.(%)
ANACM | 277 314 ¥ -11.78%[ 270 | 3.00 | 460 B6.06%
BIZIM 19.15 | 2215 [& -13.54%) 18.40 | 21.60 | 37.80 97.39%
EKGYD | 207 | 215 | -605%| 200 | 228 | 340 B4.25%
HALKB | 970 | 1060 |4 -8.489%| 940 | 11.00 | 14.70 51.55%

s

hd

15GY0 1.10 1.14 -3.51%| 102 | 122 1.95 Ti.21%
KOZAL | 22.30 | 23.60 -5.51%[ 2140 | 23.75 | 30.35 56.10%
YKBNK [ 3.28 360 [ -8.893%| 300 | 374 | 503 5335%

* Mods! portfdyimizde yer alan girketler, uzun vadeli temel analiz performanzlan

dikkate alinarak secilmigtir. Yatinm kararlan bu perspektife gire degerlendirilmelidir.

Makroekonomik Haberler

Sanayi liretimi Haziran ayinda %6,8 ile beklentilerin altinda blyudu. Tarkiye
istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinlanan sanayi Gretimi endeksi, Kasim
2009°dan bu yana en dusik yillik buyime oranini kaydederken, ayni zamanda
%7,9'luk ortalama piyasa tahmini ile birlikte ve bizim daha iyimser olan %8,9’'luk
tahminimizin oldukg¢a altinda performans gdstermis durumda. Ge¢mis verilerde
kayda deg@er bir revizyonun gergceklesmemesi ile beklenenin altinda gelen Haziran
verisiyle birlikte 2C11 sanayi Uretimindeki artis %7,8 olarak gerceklesti ve ilk
1C11°deki %14,2°luk sigrayisin énemli dlglide altinda kaldi. Ayrica, dizeltiimis
serilerde aylik bazda kaydedilen %0,9’luk azalis Subat ayindan bu yana en sert
dislUse isaret ediyor. Sanayi Uretimindeki yavaslamanin MB’nin kredibilitesine
olumlu katki yaptidini distndyoruz. Haziran ay! verisi ile birlikte dizeltiimis serinin
art arda besinci ayda da kesintisiz geriliyor olmasi, MB’nin ekonomik aktivitenin
ikinci ceyrek itibariyle gerilmeye basladigi tezini teyit eder nitelikte. Ancak daha

» |6nce de dile getirdigimiz sekilde hali hazirda yasanan yavaglamanin ve MB

tarafindan yurtdigindaki riskler paralelinde daha da belirginlestigi iddia edilen
ekonomik durgunluk riskinin, finansal istikrar ile ilgili riskleri ne kadar azaltacagi
konusunda soru igaretleri olduguna inanmaya devam ediyoruz. Ayrica, ilk
hesaplamalarimiza gére ikinci ceyrekte 7,8% olarak gergceklesen sanayi Uretimi
artiginin ayni dénem igin %6,8-%7’lik bir GSYIH artisina isaret ettigini gériyoruz.
Bu oranlarin daha énce gérdigimiz %7,3'lik tahminimizin altinda kaldigini ve
yilsonu i¢in 6ngérdigimuz %6,1’lik baylime igin asagi yonli riskleri arttirdigini
soyleyebiliriz.

Hazine’nin nakit dengesi Temmuz ayinda 2,1 milyar Lira agik verdi. Son 4

»|ayin ilk agigi olan bu rakam bir énceki senenin ayni dénemine gére %165,9

artarak toplam acid1 4,4 milyar Liraya yukseltiyor. 2010'un ilk 7 ayi ile
karsilastirldiginda ise nakit acidi %79,1 daralmaya isaret ediyor. Gelirler
kalemindeki artis, %7,4 ile senenin en yavasi olurken, harcamalar tarafindaki
%5,3 yukselisin de faiz 6demelerindeki %13 gerileme ile asad ¢ekilmis oldugunu
goruyoruz. Faiz digi harcamalara baktigimizda ise %9,4 lik artisin sene sonu
hedefinin bir miktar tGzerinde, fakat birinci yaridaki rakamin altinda kalmasi dikkat
cekiyor ve yilbasindan bu gline gergeklesen faiz digi harcama biylimesi %12,1
olarak gergeklesiyor. Temmuz ayi nakit dengesi rakamlari gii¢lii mali performansin
surdigunu gosteriyor ve geciken vergi tahsilati tarafindan gelecek bir diizeltme ile
sene basindan bu gine gerceklesen nakit dengesinin 1,9 milyar Lira ile nakit
fazlasina donlsecegdini hesapliyoruz. Diger taraftan Merkez Bankas’’nin para
politikasini daha da gevsetebilecedi mevcut durumda, daha da siki bir mali
politikaya ihtiya¢ olduguna inaniyoruz.
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Merkez Bankasi’nin Agustos ayinda yayinladigi 1. Beklenti anketine goére beklenenden iyi
gerceklesen Temmuz ay1 TUFE rakami, sene sonu tahminlerinin %7,19 seviyelerine inmesini
sagliyor. Diger taraftan orta ve uzun vadede kredibilite agigin sirdugini ve %5’lik resmi hedefin
tahminlerin oldukga altinda kaldigini goriiyoruz. Faiz beklentilerine baktigimizda, politika faizlerindeki
disUs sinyaline karsin katihmcilarin bir kisminin 6niimiizdeki 3-aylik zamanda faiz artigi beklemesinin
surpriz oldugunu duslUnuyoruz. 2011 buyime tahminleri %6,1 seviyesinde seyrini sirdirtrken
onUimduzdeki yillar igin herhangi bir yukari yonli revizyon olmamasi dikkat c¢ekiyor. Dis dengeler
tarafinda ise, beklentilerin Gzerinde gerceklesen dis ticaret aciginin cari agik tahminlerini 70.8 milyar
Dolarin Uzerine tasidigi g6zleniyor. Son olarak Turk Liras’nin sene sonuna kadar Dolar karsisinda
kayiplarinin bir kismini geri kazanacagi bekleyen katiimcilar, diger taraftan Dolar kurunun bir énceki
anketlerde bahsi gegen seviyelere inmesini sene sonunda veya onumuzdeki 12 aylik slrecte
beklemiyor.

Merkez Bankasi Bagkani Basci, yayinlanan roéportajinda ileriye yonelik politika faizindeki
indirimin devam edecegi sinyalini verdi. Gelismis ekonomilerdeki problemlerin derinlestigi veya kisa
vadede ¢dzime kavusturuldugu alternatif senaryolarin her ikisinde de MB’nin politika faizinin 6lguli
olarak daha da dusurilmesi giindeme gelebilecek. Gegtigimiz hafta yapilan olaganusti PPK toplanti
Ozetine baktigimizda, MB’nin sadece global calkantilarin biiyime dinamikleri tizerindeki olasi etkilerine
odaklandigini gériiyoruz. Buna bagl olarak MB, Turk Lirasi’'nin daha fazla deger kaybini énlemek adina
doviz depo islemlerinde faizleri indirebilecegdini belirtiyor. Politika faizinin daha da indiriimesinin MB’nin
Tark Lirasrnin deger kaybini énlemeye yonelik adimlarini, FED’in bir parasal genisleme karari almadigi
takdirde etkisiz birakabilecegini digstndyoruz. Diger taraftan MB’nin ek faiz indirimleri sinyaline ek
olarak Lira likiditesinin artacagina dair glivence vermesi, ikincil piyasalardaki disuk getirilerin devamini,
cekirdek enflasyon sudrdardigu yukseligi ile resmi hedefin 6nemli dlgide Uzerine c¢ikana kadar,
saglayacaktir.

Sirket Haberleri

FROTO: Ford Otosan fabrikalarinda yillik izin dolayisiyla 15-27 Agdustos tarihleri arasinda Uretime ara
verecek. Bu siregte fabrikalarda periyodik bakim ¢alismalari gergeklestirilecek.

TCELL: Sonera Holding'in, Turkcellin 11 Agustos 2011 gini yapilacak olaganusti genel kurul
toplantisinin gindemine yeni madde eklenmesi ve mahkemece bir karar verilinceye kadar kurul
toplantisinin yapilmamasi talebiyle agtigi davaya, ilgili mahkeme red karari vermistir. Olagantsti genel
kurul toplantisi ilan edilen gindem maddeleri ile 11 Agustos 2011 tarihinde yapilacaktir.
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Son 1 Son 1Ay Son 1
Sembol Kodu Son Giin % 0O.Giin K. Haf. % %

iIMKB-100 56,2664~ 0.00| 56,266[L> -9.14K} -11.53f}
Amerika

Dow Jones 11,4451 0.54| 11,384F -567<- -9.58/i" 7.43
S&P 500 1,199 0.06 1,200 -6.80[x> -10.75[i+ 6.93
Nasdaq 2,194} 0.58 2,207F -6.78R- -8.79[ir 15.32
Avrupa

Almanya - Dax 6,236 -2.78 6,415KF -10.32]> -15.76[x» -0.37
ingiltere - FTSE 5247|% 0.00{ 5247 -943[%F -12.41]- -1.60
Fransa - CAC 40 3,279FF 1.26 3,320F -8.63K- -16.23[xr -11.77
Asya

Japonya - Nikkei 9,111 -2.03 93005 -8.57FF -10.12K) -5.50
Cin - Sanghay 25340 3.50] 2626 -6.26[ -9.41[ -4.66
G. Kore - Kospi 1,864 [ -4.08 1,944RF -1447RL -14.49[ 4.52
Hindistan - Sensex 16,843 -2.68| 17,306[xF -8.04RF -10.69)r -7.17
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 52,949[1 0.26] 52,811 -9.54[ -13.92[<) -22.24
Arjantin - Merval 3,068[% -1.36 3,110 -8.01F -11.62[i" 26.48
Meksika - Mexbol 33,698[1° 1.13] 33,323 -5.69[- -7.68[1° 2.37
Pariteler

EUR/USD 14346 0.02| 1.4348[%F 0.67|0 0.57[1" 8.00
USD/JPY 77.89} -0.66 784114 0.88<R- -3.46[- -8.93
Doviz

Dolar Kuru 175524 0.51] 17463} 3.63|+ 7.87[r 17.85
Euro Kuru 251840 1.76] 2474918 437[ 8.51[r 27.29
Doviz Sepeti 2.1090[4* 0.85] 2.0913[%*  3.33[%*  6.72|i* 21.45
Emtialar

Altin 1,708.21% 3.41| 1,651.8f"  5.25[" 10.63[1" 41.50
Brent Petrol 106.0F 3.17 109.5F -9.16[RF -10.30[1"* 31.91
Bakir 407.2RF 1.11 41178 -7.57RF  -7.48[F 21.18

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

Global Borsalar

Asya borsalari, politikacilarin Avrupa ve ABD'deki borg krizlerine g¢are bulmada basarisiz
olduguna dair endiselerinin dogurdugu kiresel bozgunda vyatirimcilarin riskli varliklardan
cikmasiyla bugiin de dustl; isvigre franki bulundugu yiiksek seviyeyi korudu. Asya genelindeki
baslica endeksler yizde 4 ile 9 arasinda degisen oranlarda disls kaydetti. Altin fiyatlarindaki
rekor yukselis devam etti. ABD borsalari tlkenin AAA olan kredi notunun dusurilmesi sonrasi ilk
seansta artan resesyon endiseleriyle diin 6nemli disis kaydetti. Panik satislari nedeniyle S&P 500
endeksi dinkl seansta Aralik 2008'den bu yana en kétl giin geride birakti. S&P 500 iginde yer
alan butin hisseler giini ekside tamamlarken gosterge endeksteki dusts %6'yl asti. American
stock Exchange, New York Borsasi ve Nasdaq'da 17.89 milyar hisse senedi islem gorirken,
hacim 6 Mayis 2010'daki hizli disisten bu yana goérilen en yodun seviyede gergeklesti.
Washington'un artan borg¢lar ve yavasglayan buiylime sorunlarina ¢ézmede basarisiz oldugu
yonundeki goérisler ABD borsalarindaki satislarda etkili olurken, Avrupa'da ECB'nin (Avrupa
Merkez Bankasl) ispanyol ve italyan tahvili almasi krize ¢dziim olarak yeterli olmadi. Wall Street'in
korku gdstergesi olarak kabul edilen VIX endeksi %50 ylkseldi. S&P'de yer alan 10 sektérin
hepsi de yuzde 3.5'in Uzerinde dugus kaydederken bankacilik ve emtia gibi ekonomiye en duyarli
olanlar en ¢ok kayip verdi. S&P finans endeksi %10, S&P enerji endeksi %8.3 disti. Bank of
America %20.3 ile S&P 500 endeksinin en ¢cok deger kaybeden hissesi oldu. ABD Bagskani Barack
Obama yaptigi agiklamada not indirimini Washington'da yasanan siyasi anlagsmazliga baglarken,
federal agiklarin azaltiimasi konusunda bazi éneriler sunacagini belirtti. Bu arada bazi analistler
yogun satislarin bazi hisselerin fiyatini ¢ok cazip seviyelere getirdigine dikkat cekti. Barclays
Capital musterilerine gonderdigi notta, son disuslerin hisse degerlerini 1980'lerin basindan bu
yana gorilen en ucuz seviyelere getirdigini, alim igin uygun bir zaman yarattigini belirtti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

% IMKB 100 Endeksi : 52.283 kapanis

Gectigimiz hafta “doviz _sepeti” bazindaki 200-
- | Haftahk (aglrllkll) ortalamasinin  gectigi 61.800
destegini kiran endeks, diin de “TL bazindaki” 200-
Haftalik (agirhkll) ortalamasinin gectigi 53.750
e | desteginin altinda kapandi.

Kapanigtan 6nceki son 5 dk. icinde gelen alimlarla
51.687 seviyesinden 52.000 desteginin Uzerine
yukselerek kapanan endeks, bugin gin iginde
51.600 seviyesinin Uzerine dogru yikselme basarisi
gOsterebilirse ilk ciddi tepkisini vermeye calisacagini
o6ngéruyoruz. Endeksin tepki atadinin kuvvet
kazanabilmesi icin 52.000 seviyesinin de Uzerinde
kalmasi gerekiyor.

60000,

55000,

Bu durumda endeksin, yeniden 53.750 seviyesine
dogru olabilecek bir yulkselis sergileyebilecegini
tahmin ediyoruz.

Ancak her durumda endeksin “ana” (aksiyon)
> | trendinin dugis ydninde, “ara” (reaksiyon)

~ - 7S, trgndlgrinin ise yﬁksejig yénijnde_: oldugu “yeni”
= bir donemde oldugumuzu dikkate alarak
i W\/\/ \V \w f Vi / \\f\ V Y V \\ / WS /\\ iﬁ] hareket etmek gerekiyor.
b * | Destekler: 51.000 — 50.600
e e i L“WM 2 “W\W v | Direngler: 51,600 — 52,000 -53.750
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Yatinnm 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 biltende yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanli§i kapsaminda dedgildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Bu gérislerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilece@i dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dojurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.’nin gavenilirligine inandidi1 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 butlinligd 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 Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi’ne ait olup,
onceden belirtimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$. misterileri
icin 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 donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bulten ve icinde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.'den dnceden 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 Bolimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zumrit Can Ambarci Muddr 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 Mudur 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 Mudir cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32

Oya Alting6zlu Pekel Muidir 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) 431 46 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



