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Piyasa Beklentisi

IMKB-100 Endeksi diin en yiiksek 59.954 ile 60.000 seviyesine yaklassa da giinii %0.64 oraninda
deger artisiyla 59.389 seviyesinden kapatti. Gegtigimiz hafta ve bir dnceki glin oldugu gibi diin de
yurt digi piyasalarin gerisinde kalmaya devam etti. USD bazinda hazirlanan MSCI Endeksleri
kapsaminda bakildiginda din ABD %1.81, Avrupa %1.52, Dlinya %1.47 yikselirken, Tirkiye
Endeksi %0.81 deger kazandi.

Global piyasalar glne iyimser baslamasinin ardindan Almanya’da ZEW Endeksinin, ABD’de ise
perakende satislar verisinin beklentilerin Gzerinde agiklanmasindan destek alarak yukselisini glin
boyunca siirdiirdi. Avrupa borsalari son 7.5 ayin en ylUksek seviyelerinden ginl kapatirken, Dow
Jones Endeksi son 5 yilin, Nasdaq Endeksi ise son 11 yilin zirvesini gérdi.

FED’in diin tek giin sdren olagan toplantisindan sonra yapilan agiklamada daha fazla parasal
gevseme yoninde bir ipucu verilmedi. Daha 6nceki metinde blyimeye iliskin “modest” (mitevazi)
olarak yer alan ifade, “moderate” (1hmh) olarak degistirilirken, “significant downside risks” (belirgin
asag! yonli riskler) ifadesi ise korundu. Agiklamalarin ardindan dolar deger kazandi; parite 55 glnlik
(basit) HO’sinin gectigi 1.3080 seviyesinin tam (zerinde kapandi. Bugin 1.3040 ile s6z konusu
HO’sinin altina gerileyen parite, 26 Ocak tarihinde ilgili HO’sini agsmasinin ardindan 2012 yil iginde
iki glin Ust Ustte altinda kapanis yapmamisti.

FED’in Ulkedeki 19 blylk banka lzerinde gerceklestirdigi yeni stres testlerinin sonuglarini Persembe
gini piyasalarin kapanmasinin ardindan agiklamasi beklenmekteydi. Ancak haberin erken sizmasi
nedeniyle FED ilgili agiklamay! diin piyasalar kapandiktan sonra yapmay: tercih etti. Séz konusu
stres testi, ABD’de issizlik oraninin %13'e yilkselmesi, konut fiyatlarinda %21, hisse senedi
fiyatlarinda ise %50 disUs olmasi halinde bankalarin karsilasacagdi olasi finansal soka karsi koyma
kabiliyetlerini degerlendiriyor. Buna gére 19 banka icinde aralarinda Citibank’in da oldugu dért banka
stres testini gecemedi.

Bugiine baktigimizda Hindistan'in beklentilerin lzerinde gelen enflasyon verisinin etkisiyle %0.25
kadar yukarida oldugu Asya borsalarinda Gin hari¢ %1.0 ve Uzerinde ylkselisler oldugu gézleniyor.
ABD vadelileri %0.15 ekside islem goéruyor, Avrupa borsalari ise %0.50 oraninda yikselerek agiimasi
bekleniyor. Tezgahlstl piyasadaki islemlerde ise diin 3 baz puan diserek %9.29'dan kapanan
gOsterge tahvilin faizi, bugiin %9.30-%9.32 bandindan gegiyor.

Endeksin bugiin %0.40 oraninda ylikselerek acilmasini bekliyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

TR Hazine itfasi (2,4 mlyr TL)
12:00 Euro bdl. sanayi Uretimi, Ocak (Bek: %0,50)
12:00 Euro bdl. enflasyon, nihai, Subat (Bek: %2.70)

En Cok Yiikselen Hisseler

Hisse Kapanig  Deg. (%) Hacim (TL) Piyasa'arda Ge|i§me|er

NUGYO 18.25 15.9% 22,360,427
PKART 285 14.0% 19,719,358
EGEEN 63.00 8.2% 47,185,783
DERIM 4.54 7.8% 1,242,853
EMNIS 4.52 7.1% 444,851

En Gok Diigen Hisseler

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
CMENT 8.84 -5.4% 3,094,196
YAZIC 12.20 -4.3% 2,437,333
YUNSA 3.61 -4.2% 2,508,660
UCAK 5.00 -3.5% 4,689,322
ANELT 0.84 -3.4% 1,781,408

e FED kiresel gerginligi hafif gérdd, faizi degistirmedi. * Hiirriyet
e Saatler 25 Mart'ta bir saat ileri alinacak. * Hiirriyet

e Enerji tasarrufu igin ileri saat uygulamasinda kalinmasi ve béylelikle mesai saatlerinin erkene
alinmasi 6nerisine is diinyasindan destek geldi. * Dlinya

e BDDK Haziran'da bireysel borgluluk endeksi uygulamasi baglatiyor. * Haber Tirk
e Euro bélgesi maliye bakanlarindan ispanya'ya biitce acigi baskisi. * Diinya
e Fitch, Yunanistan'in kredi notunu ‘sinirli temerrlt'ten ‘B-‘ye yikseltti. * Finans Trend

e TBMM Plan ve Biitge Komisyonunda, bazi yatirimlarda KDV muafiyeti getiren kanun teklifi
kabul edildi. Teklife gére, 31 Aralik 2023 tarihine kadar, yap-islet-devret modeli kapsaminda
yapilacak projeler ile saglik tesislerine iliskin projelerden, KDV alinmayacak. * Star
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Sirket ve Sektor Haberleri

e Bankalarin yénetimindeki Kredi Kayit Blirosu bireysel borgluluk endeksi olusturuyor. Tiiketiciye nota gére kredi faizi verilebilecek.
* Milliyet

e Rotap Saatcilik, isvigreli saat markasi Maranello'yu satin aldi. * Milliyet

e Eti'nin Karam ve Tutku cikolata markalari Fransa'dan 6ddl aldi. * Milliyet

e Gegen yil 1.2 milyar lira ciroya ulasan Kale Grubu yurtdisinda (g, giineydogu ve doguda iki fabrika yapacak. * Hiirriyet

e Avrupa Odemeler Konseyi ve Alman Bankalar Birligi yonetim kurulu (yesi [brahim Karasu: Ttirkiye kartl 6deme sisteminde marka oldu.
* Hiirriyet

e Kiresel emlak piyasasinda Tlrkiye gegen yil en fazla kazandiran (lkeler arasinda yer aldi. * Sabah

e Economist Intelligence Unit: istanbul kentlerin kiiresel rekabet endeksinde 120 kent arasinda 74. oldu. * Sabah

e Ulastirma Bakanli§i (lke genelinde tren, gemi, otoblis, metro ve hafif rayli sistemlerde gecerli olacak "ulusal toplu tasima kartlar"
hazirlayacak. * Haber Tiirk

o Ulastirma Bakanligi Izmir'in yat limani sayisini altidan 24'e ¢ikaracak. * Diinya

e Otoyol ve képrii ézellestirme ihalesine katilmak (izere Ispanyol otoyol isletmecisi Cintra, IC Holding ve STFA ile konsorsiyum olusturuyor.
* Zaman

e Ukrayna'nin en bliy(ik ticari bankasi PrivatBank, Tlirkiye'ye yilda 1 milyon turist getiren TEZ Tour'a talip ¢ikti. * Haber Tiirk
e Seranit Yapi Grubu, Serra markasi ile diinyaya agilacak. * Haber Tiirk

e Tekstilciler yeni ¢ek yasasinin ardindan karsiliksiz gek oraninda ciddi artis oldugunu dile getirdi. * Diinya

e Ayvalik'ta riizgar tirbini dreten Northel Enerji, yiizde 85 yerli katkiyla Urettigi tdrbinlerini ABD'ye satiyor. * Diinya

e Enerjide ehil yatirmcinin énii agilacak. * Diinya

o Tiirk saraplari ingiliz perakende zincirlerine giriyor. * Diinya

e Alkolsliz birayla ilgili diizenlemeyi Gida Kodeks Komisyonu yapacak. * Zaman

e Krizle birlikte Cin'e milyon adetlik siparis vermekten vazgecen Avrupall moda ve hazir giyim firmalari butik tarzi birka¢ bin adetlik
siparisleri kabul eden Tlirkiye'ye yéneldi. * Zaman

e Singapurun en blyik araci sirketlerinden Phillip Capital, hisse ve vadeli islemler alaninda faaliyet gésteren Hak Menkul Kiymetler'i
yaklasik 20 milyon dolara aldigini agiklad. * Star

e BASBAKAN Recep Tayyip Erdogan’in gegen yaz acikladigi traktér satislarinda uygulanacak hurda tesvigi ‘slresiz’ olarak ertelendi.
Traktor satiglarinin zirve yapmasi, Ureticilerin stogunda traktdr bulunmamasi nedeniyle sektérden bu yénde bir talep geldi. Edinilen bilgiye
gore, hikimet yetkilileri de dneriyi yerinde bularak uygulamayi hemen baslatmama karari ald.

e PKART: Plastikkart, Oberthur Technologies ile hisse devri ve ticari ortaklik konularinda gériismelere baslandigini acikladi. * Sabah
e ISCTR: Bankacilikta ilk siraya is Bankasi oturdu. * Diinya

e BIMAS: Bim 4C11 finansal sonuglarinda TRY79mn net kar agikladi. Bu sonug¢ piyasa beklentisi olan TRY 75mn net kar'a gére daha
yiiksek olup senelik bazda %13 artisa isaret etmektedir. 4. geyrekte FVAOK marji %5.3 ve FVAOK TRY 118mn olarak gergeklesmistir, ki
bu da piyasa beklentisi olan TRY 110 mn FVAOK’'dan biraz daha iyi bir sonugtur. Satislar ise 4G11°de senelik bazda %28.5 artisla TRY
2,215mn olarak gerceklesmistir. Genel olarak sonuglar piyasa beklentilerinden biraz daha iyidir.

e BIMAS: Bim Misirda faaliyete baglamasina iligkin icra Kurulu'na yetki verdi.

e OYAYO: Oyak Yatinm Ortakligi, 50,00 mn TL olan kayith sermaye tavaninin, 2012-2016 yillarini kapsayacak sekilde 5 yil sire ile
uzatilmasi konusunda SPK'ya miracaat etti.

e TUPRS: Tlpras hisse basina brit 3.9326 TL kar payinin nakit dagitimini teklif edecek. Temettli dagitiminin 06.04.2012 tarihinde
yapilmasi planlaniyor.

¢ FENER: Fenerbahge, Teknik Direktér Aykut Kocaman'in 31.05.2012'de sona erecek sbdzlesmesini mevcut sartlarla (Yilhk $1,75 mn) 3 yil
sire ile uzatilmasi konusunda anlasmaya vardi.

e ALCTL: Sirketin, Tlrk Telekom A.S. ile Fiberkent FTTX alimi hususunda €30 mn (KDV Harig) bedelindeki sézlesmesi 12 Mart 2012
tarihinde imzalanarak yurarlige girmistir.

e EKGYO: Emlak Konut GYO, 2011 yili 4. Geyrek déneminde 136 mn TL net kar elde etti. Net kar rakami, beklentimiz olan 128 mn TL'nin
hafif Gzerinde gelirken, piyasa beklentisi olan 90 mn TL'yi asti. Emlak Konut GYO, 4C11 déneminde 287 mn TL satis geliri elde etti. (YF
Beklenti: 253mn TL, piyasa beklentisi: 263mn TL). Satis gelirlerinin dnemli bir kismi arsa satis karsiligi gelir paylasimi (ASKGP) y6ntemi
ile projelendirilen arsalarin satiglarindan olugtu. Sirket, 4G11 déneminde, bu kapsamda, izmir Mavigehir Modern, Bizimevler-3 ve Varyap
Meridian projelerinden satis geliri elde etti. Ote yandan, arsa satislari 65 mn TL olarak gergeklesirken, konut ve ticari Uinite satis gelirleri
ise 68 mn TL olarak gerceklesti. Brit satis gelirleri, 4C11°de 310 mn TL'ye ulasirken, 23 mn TL tutarinda satis iadeleri, net satis gelirini
287 mn TL'ye dusurdil. Ek olarak, 13 mn TL net finansal gelirler ve 28 mn TL diger faaliyet gelirleri de net karin ylkselmesine yardimci
oldu. Emlak Konut GYO igin, Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyemizi ve 3.10 TL hisse basina hedef fiyatimizi koruyoruz.

Makro Haberler

Hazine 5-yillik sabit kuponlu devlet tahvili vasitasi ile piyasadan 1,8 milyar Lira borglandi, talebin ihaleyi karsilama orani 2,47 olarak
gergeklesti. %9,56 lik bilesik faiz, piyasanin %9,62 lik beklentisine gére daha iyimser kalirken satis miktari 2,3 milyarlik beklentinin altinda
kaldi. Toplam satis miktari bugiinki 2,4 milyarlik piyasa itfasinin %76,6 sini karsilarken, toplam borglanma miktari Mart ayinda 8,6 milyar
Lira oldu ve i¢ borg gevirme orani %63,3 olarak gerceklesti.
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Teknik Gostergeleri Olumlu Hisseler (Giinliik) Onerilerimizin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse |Kapanig|Giin K.| Deg. (%) [Destek [Direnc |Hedef |Potans.(%)
AKBNK 6.78 6.84 [ -0.88%| 6.50 7.45 8.00 17.99%
CIMSA 9.10 9.14 [ -0.44%| 8.60 9.10 | 12.50 37.36%
DOAS 4.39 4.38 |4 0.23%| 3.54 3.90 6.04 37.59%
EKGYO 2.24 224 |= 0.00%| 2.14 2.46 3.10 38.39%
ENKAI 4.93 491 [ 0.41%| 4.35 4.58 6.14 24.54%
GARAN 6.50 6.44 |4+ 0.93%| 6.26 6.98 8.00 23.08%
TAVHL 8.36 8.38 [} -0.24%| 7.50 7.90 | 11.20 33.97%

* Model portfdyiimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlar1 bu perspektife gére degerlendirilmelidir.

Kantitatif Analiz - Ikili AL/SAT Onerileri (son 10 6ner)

Aktif Pozisyonlar
KISA UZUN | Agihis Giinii | Agilis Fiyatlari | Kapanig Giinii | Kapanig Fiyatlari| Kar | Giin
Kapali Pozisyonlar
KISA UZUN | Agcilig Giinii | Agihis Fiyatlari | Kapanis Giinii | Kapanig Fiyatlari| Kar | Giin
HALKB |GARAN| 23212 6.64 - 12.40 27.02.12 6.42 - 11.60 358% | 5
SAHOL |KCHOL| 27.12 7.20-7.16 10.02.12 7.00-7.12 230% | 9
HALKB |GARAN| 31.1.12 6.62 - 12.10 10.02.12 6.80 - 12.10 272% | 11
SAHOL |AKBNK| 1.2.12 6.72-6.74 02.02.12 6.92-7.30 542% | 2
AKBNK |GARAN| 27.212 6-12-5.78 26.01.12 6.76 - 6.52 3.34% | 10
YKBNK | VAKBN| 10.1.12 2.62-2.28 16.01.12 2.74-2.39 0.26% | 6
YKBNK | HALKB | 4.1.12 10.15-2.85 04.01.12 10.20 - 2.76 3.75% | 1
GARAN | VAKBN | 28.11.11 11.10-2.99 05.12.11 6.34-2.83 511% | 7
HALKB |VAKBN | 17.11.11 11.10-2.99 18.11.11 10.40 - 2.93 5.05% | 2
AKGRT [ANSGR| 28.10.11 1.53-0.88 31.10.11 1.52-0.86 2.30% | 3




@ MENKUL DEGERLER

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 bultende yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mulsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sOzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu gérislerin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilecegdi 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 Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$.’nin givenilirligine 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 butinligi konusunda garanti vermemekte ve goésterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dogabilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk Gstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimd’ne ait olup, énceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki
saklidir. Bu rapor Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri icin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan,
raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan bilgi ve yorumlar, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazili izin
alinmadan kismen veya tamamen, Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

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

Arastirma Boéliimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zimrt Can Ambarci Mudar 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 Stratejist hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

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

Yurtici Tlrev Piyasalari

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

Oya Alting6zIi 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

Giftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 Samsun +90 (362) 431 46 71

Bakirkéy +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



