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9 Ocak Pazartesi

TR Sanayi Uretimi

TR Hazine nakit dengesi
Almanya toplam sanayi uretimi

10 Ocak Sali
Kuzey Marmara otoyolu ve 3. Kopri
ihalesi

11 Ocak Gargsamba
TR Cari denge
Almanya GSYH

12 Ocak Persembe

Almanya TUFE, nihai

ingiltere sanayi tretimi

Euro bolgesi sanayi Uretimi
ingiltere MB faiz karar

ABD igsizlik maas bagvurulari
ABD perakende satiglar

ABD cekirdek perakende satiglar

13 Ocak Cuma

TR Bitge dengesi

ABD dis ticaret dengesi

ABD Michigan tiik. Gliven endeksi

Hisse Kapanig  Deg. (%) Hacim (TL)
KAREL 2.95 10.1% 58,854
SKPLC 1.81 9.7% 12,440,606
ANELT 0.91 9.6% 400,865
MANGO 1.55 8.4% 3,478,068
HATEK 6.22 5.8% 2,196,691
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
AVTUR 2.26 -11.4% 764,849
AVGYO 0.7 -10.1% 12,499,433
RANLO 1.08 -10.0% 6,612,829
DENIZ 11.35 -8.5% 805,440
AYCES 6.56 -8.1% 393,059

Piyasa Beklentisi

IMKB-100 endeksi diin agilista %0.76 yiikselmesine ragmen, giinii %1.88 gerileyen Banka Endeksi
Onculiginde %0.69 oraninda deger kaybiyla tamamladi ve 50.000 seviyesinin altinda kapandi.
Sanayi Endeksi ise %0.17 oraninda sinirli bir oranda geriledi. Dolar kurunun hem paritedeki yikselis
hem de doviz sepetindeki gerileme nedeniyle diin %0.51 oraninda dismesi sonucu, endeksin USD
bazindaki deger kaybi %0.18’de kalirken, Sanayi Endeksi ise %0.34 yikseldi.

Global risk igtahi gdstergelerinden biri olarak kabul edilen EUR/USD paritesi, din %0.87 oraninda
yukseldigi igin Avrupa borsalarinin kaybi da USD bazinda ortalama %0.28 ile sinirli kaldi. ABD
borsalar ise %0.23 yikseldi. Bankacilik sektérl hisselerinin ise din Avrupa’da, Turkiye'den fazla
geriledigi gbzlendi; ABD'de ise gectigimiz hafta oldugu gibi din de %1.18 oraninda yikseldi.
Hatirlanacagi lzere gegtigimiz hafta Bankacilik sektori hisseleri Avrupa’da %2.7, Tirkiye'de %3.8
deger kaybederken, ABD’de ise %5.7 ylkselmisti.

Yurt icine ise bu hafta basiyla “normal” giinlere donus beklentisi, diin TCMB’nin miktar yontemiyle
repo ihalesi agmamasi nedeniyle ertelendi. Y1l basindan itibaren “istisnai” giin uygulamasini siirdiiren
TCMB, din de “normal” giin uygulamasina gegmedi ve sistemi 7 milyar TL’si ortalama %11.96’'dan,
900 milyon TL’si de %12.0’den olmak tzere fonladi. E§ger TCMB diin normal giinlerde oldugu tzere
sistemi %5.75’den fonlamis olsaydi ortalama fonlama maliyeti %11.84’den %10.70’e disecekti. Boyle
baktigimizda gerek devam eden doéviz satim ihaleleri gerekse %5.75 oranindan gergeklesmeyen
fonlama maliyetleri nedeniyle TL'deki sikisik seyrin surdigini gozliyoruz. Ancak istisnai gunlerin
yakinda sona erebilecegine dair beklentilerin korunmasi nedeniyle ikincil piyasada faiz oranlari, sinirli
da olsa geriliyor. Din 1 baz puan disusle %11.42'den kapanan gosterge tahvilin faizi, bugin
tezgahustu islemlerde %11.46-%11.40 bandindan gegiyor.

Bu hafta sirasiyla Persembe ve Cuma giinleri yapilacak olan ispanya ve lItalya tahvil ihalelerinin
gindemin merkezinde yer aldigini dislinuyoruz. Avrupa’da blylimenin disik oldugu, kamu
finansmaninin zayif oldugu ve 15 Ulkenin kredi notu indirimi tehdidi altinda oldugu bir ortamda
diizenlenecek ihale sonuglarinin olduk¢a 6nemli olacagini dislinuyoruz.

Endeksin bugiin olumlu bir acilisinin ardindan, giinii 50.000 seviyesinin iizerinde kapanmaya
calisan bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

Bugtin kuzey Marmara otoyolu ve 3. Kopru ihalesi yapilacak

Piyasalarda Gelismeler

= [stanbul Bogazi'na lglincii képrii yapimini da igeren 414 km uzunlugundaki Kuzey Marmara
Otoyolu ihalesi bugiin yapiliyor. Yarisi yabanci 18 firma sartname aldi. *Zaman

= Silivri Cumhuriyet Bagsavciligi Kiligdaroglu icin fezleke hazirladi. *Hurriyet

= Bagbakan Tayyip Erdogan: “ilker Basbug'un tutuklu yargilanmasi isabetli yol degil.” *Milliyet

= Silivri Cezaevi 6nundeki konusmasinda "Burasi bir toplama kampi" diyen CHP lideri Kemal
Kiligdaroglu igin fezleke hazirlandi. Kiligdaroglu "Beni de mi Silivri'ye gotirecekler" dedi. *Milliyet

» Financial Times: “Merkez Bankasi'nin Turk Lirasina daha fazla muidahale liksi bulunmuyor.”
*Milliyet

= Merkel ve Sarkozy anlasti, Euro bolgesi krizi agsmak igin kemeri iyice sikacak.*Hurriyet

= Merkel: Yunanistan'in Euro bdlgesinde kalmasini istiyoruz. Ancak bunun igin Yunanistan'in
troykaya verdigi taahhtleri yerine getirmesi gerekiyor. *Haber Tirk

= *Bloomberg News, tarafindan yapilan ankete gore doviz piyasasi tahmincileri Euro’'nun ABD Dolari
karsisinda bu yil da deger kaybetmesini bekliyorlar.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Ekonomi yénetimi, %12’ye kadar gerileyen ve cari agiga karsi 6nemli adimlardan biri olarak gériilen tasarruf miktarinin artirilmasi icin bir
paket lizerinde baslattigi calismada, &zellikle bireysel emeklilik sistemine (BES) yeni tesviklerin getirilmesi ile mevduatta vadeye gére
stopaji kademelendirip, daha uzun vadeli mevduata diigiik stopaj uygulamasi (izerinde duruyor. *Finans Giindem

Maliye Bakani Mehmet Simgek: 2B satisinda pesin édemede yiizde 20 indirim yapilacak. Rayi¢ bedelin yiizde 70'i lizerinden bir
degerlendirme olacak. *Hlirriyet

Norvegli Statkraft: “Tiirkiye'de enerji yatirmimiz 1 milyar dolari agiyor.” *Hlirriyet

PTT e-ticarete AVM projesiyle giriyor. Internet lizerinden cgesitli sektérlerdeki sirketlerin driinleri satilabilecek, farkli sektérlerdeki markalar
tek bir platform (izerinde olacak. *Haber Tiirk

DENIZ: Dexia nin satisa ¢ikarttigi Denizbank’in resmi talibi olan HSCB teklifini geri ¢ekti. *Bloomberg

GOZDE: TMSF tarafindan satisa ¢ikartilan Kiimas Manyezit sirketinin ihalesine sirket istiraki olan Ugyildiz Tarimsal isletmeler tarafindan
teklif verildigini kamuya duyurdu.

LATEK: Ambarli Il.Etap yatirrminin tamamlandidini ve faaliyete gectigini agikladi.

Makroekonomik Gelismeler

Hazine nakit dengesi Aralik ayinda 6,8 milyar Lira acik verdi. Bu rakam ayni zamanda yillik %45,2'lik bir gerilemeye isaret ediyor.
2011 yil toplam nakit dengesi 15,2 milyar Lira ile tamamlanirken, 2010 yilina gdére %56 lik bir iyilesme kaydetmis oldu. Nakit bazl faiz disi
fazla gectigimiz ay 5,5 milyar Lira ile yili eksi tamamlarken, 2011 yili toplam fazlay ise 23,2 milyar Lira da sinirlamis oldu. Detaylara
baktigimizda Kasim ayindan sarkan 6,7 milyar Liralik vergi gelirlerinin de etkisiyle gelirler %47 artis kaydederken, giderler ise daha kisith bir
yukselis gostererek %8,8 artti. Aralik ayr nakit dengesi rakamlarinin, OVP ve 2012 Bitgesinin de 6ngorisiine paralel, 4C11 deki mali
gevsemeyi teyit ettigini gérilyoruz. Buna bagl olarak 2011 yili icin 6ngérdiigiimiiz 1,2%/lik biitce aci§i/GSYIH tahminimizi koruyoruz.

TUIK, Kasim ayinda sanayi iiretimin %8,4 arttigini acikladi. Agiklanan rakam Ekim ayina gére 1 puanlik artisa isaret ederken bizim
daha kétlimser olan %6,3 liik tahminimizin ise zerinde kaldi. Kasim verisi ile birlikte 2011 yilinin son geyredinde sanayi Gretiminin ortalama
% 7,9 yikseldigi goriliyor. Mevsimsellikten arindiriimis sanayi Uretimi aylik bazda %2,5 gerilerken, bu rakamin Ekim ayindaki %4,2’lik
artisin ardindan gelmesine dikkat gekmek istiyoruz. Agiklanan Kasim verileri 1si§ginda 2011 yil igin 6ngérdigiimiiz %8,3 biliylime tahminimizi
koruyoruz. Son olarak sanayi Uretimi rakamlarinin, hali hazirda enflasyon gériinlimiine yogunlasan para politikasina bir etkisi olmayacaktir.

Teknik Analiz
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IMKB — 100 Endeksi: 49.836 (60dk)

Endeksin 51.500 seviyesinin altindaki desteklerinin
nispeten zayif olmasi nedeniyle satis baskisinin agirhgi,
her gegen glin biraz daha artiyor.

Din en dusik 49.263 seviyesini test eden endeks,
Kasim-2011 tarihinde gérdigu 48.800 seviyesindeki TL
bazindaki dibine de olduk¢a yaklastl. Ancak kapanig
itibaryla doviz sepeti bazinda takip ettigimiz ve sirasiyla
49.700 ve 49.500 seviyeleri olarak hesapladigimiz
' “=a" | desteklerinin Uzerinde kapatt.

Déviz sepetinin diinden bugline o6nemli bir degisim
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Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur.

gostermemesi nedeniyle ayni desteklerinin bugtin icin de
gecerli oldugunu dusundudimuiz endeksin, bu destekleri
calistigi sirece yukarida 51.100 direncini test etme
potansiyelini korudugunu tahmin ediyoruz.

Destekler: 49.700 — 49.500- 49.000
Direngler: 50.250 — 50.400 — 50.800
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Teknik Gostergeleri Olumlu Hisseler (Giinliik) Onerilerimizin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz
GUNCELLENMIS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

2 Aralik |

8 Aralik
14 Aralik |

20 Aralik
26 Aralik |
30 Aralik

Onc. Getiri
Hisse |Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Destek |Direng [Hedef |Potans.(%)
BIZIM 18.90 | 18.90 [=+ 0.00%]| 18.00 | 20.00 | 35.60 88.36%
ENKAI 4.32 426 [+ 1.41%| 4.35 | 4.58 6.00 38.89%
GARAN [ 5.54 5.62 |4 -1.42%| 6.26 | 6.98 8.00 44.40%
HALKB 9.26 9.48 |HF -2.32%| 10.20 | 11.60 | 14.00 51/19%
ISGYO 0.99 1.01 [ -1.98%| 1.04 | 1.18 1.85 86.87%
KOZAL 24.50 | 23.70 [Hr 3.38%| 22.60 | 24.20 | 29.50 20.41%
TAVHL 7.82 7.96 [# -1.76%| 7.50 7.90 9.60 22.76%
TOASO | 6.06 6.06 |7 0.00%| 5.42 | 6.74 9.80 61.72%

* Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmigtir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.

Kantitatif Analiz - ikili AL/SAT Onerileri
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Aktif Pozisyonlar
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Pozisyonlar

Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur.

Acilis Acilis Kapanis Kapanis
KISA UZUN Giinii Fiyatlan Giinii Fiyatlari Kar Giin
YKBNK | HALKB 4112 10.15-2.85 41.12 10.20 - 2.76 3.75% 1
GARAN | VAKBN | 28.11.11 11.10-2.99 5.12 6.34-2.83 5.11% 7
HALKB | VAKBN | 17.11.11 11.10-2.99 18.11 10.40-2.93 5.05% 2
AKGRT | ANSGR | 28.10.11 1.53-0.88 31.10 1.52 - 0.86 -2.30% 3
ISCTR | VAKBN | 18.10.11 4.71-3.41 20.10 452-3.39 3.62% 2
YKBNK | AKBNK | 5.10.11 3.94-6.86 10.10 3.83-6.90 3.46% 5
HALKB | VAKBN 29.9.11 12.95 - 3.68 410 12.50 - 3.64 2.51% 5
HALKB | ISCTR 26.9.11 12.05 - 4.46 410 12.55-4.70 1.40% 8
GARAN | HALKB 21.9.11 744 -12.25 23.9 6.96-11.85 3.63% 2
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Yatirnm 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 yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlig
sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel géruslerine
dayanmaktadir. Bu gorusglerin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer
alan veri, bilgi ve grafikler Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$.nin guvenilirligine inandigi kaynaklardan alinmis ve/veya
Uretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve butinligl konusunda garanti vermemekte ve gosterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dogabilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk Ustlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimu’ne ait olup, énceden belirtimeden 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 yatirrmcilarin ahm satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecedi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1s1dinda yapilan ve yapilacak olan ileriye donlk yatirnmlarin 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, daditilamaz, 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 Mudur 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 Muidur Yardimcisi hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

Kurumsal Finansman (kurumsalfinansman@yfas.com.tr)

Pervin Bakankus Muidur Yardimcisi pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70

Yurtici Tiirev Piyasalari

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

Oya Alting6zlu Pekel Muadur 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 A7

Kozyatag! +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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