\\] MENKUL DEGERLER

Gunluk Bilten

Ajanda

01 Agustos Pazartesi
TR imalat PMI, Temmuz
TR TIM Ihracat verisi
Almanya imalat PMI
Euro bélgesi imalat PMI
Euro bélgesi igsizlik
ABD ISM imalat endeksi

02 Agustos Sali
ABD kisisel gelirler, Haziran
ABD c¢ekirdek PCE

03 Agustos Garsamba

GARAN + YKBNK, 2C11

TR TUFE, Temmuz

Almanya hizmetler PMI, Temmuz
ABD ADP 6zel istihdam verisi

ABD fabrika siparisleri, Haziran

ABD ISM hizmetler endeksi, Temmuz

04 Agustos Persembe

EREGL, 2C11

Almanya sanayi siparigleri, Haziran
ingiltere MB faiz karari, Ajustos
ECB faiz karari, Ajustos

ABD issizlik maas bagvurular

05 Agustos Cuma

Japonya MB faiz karari, Agustos
Almanya toplam sanayi uretimi, Haz
ABD tarim dis1 istihdami, Temmuz
ABD issizlik orani, Temmuz

08 Agustos Pazartesi
TR Sanayi Uretimi, Haziran
TCMB Beklenti Anketi (1) (TUFE)

Endeks ve Hacim{mn TL) Grafigi
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Hisse Kapamg | Ded. (%) Hacim (TL)
NUGYO 8.12 A44%| 4153615
NTHOL 1.44 21%| 3,920,567
BANVT 4.10 2.0%| 8,933,255
GOZDE 4.34 1.9%| 60,171,077
SKPLC 3.03 1.3%| 4,298,063
Hisse Kapamg | Ded. (%) Hacim (TL)
TATKS 2.95 -8.7%| 1,228,503
IDGYO 6.86 7.3%| 2168415
KILER 4.68 -7.1%| 9,880,658
DOBUR 2.01 -6.9% 185,101
MIPAZ 1.23 -6.8% 158,889

05/08/2011

Plyasa Beklentisi

Yurt igi piyasalar diin, MB’nin “ara” toplantisinda sadece faiz koridorunu
daraltacagi ve dovizdeki oynakhdi engelleyecegi yonundeki beklentilerle
gline yukselerek baslamisti. Ayrica toplanti 6ncesinde yapilan repo
ihalesinin ylksek miktarda sonuglanmasi TCMB’nin ek likidite imkanlari
saglayarak piyasalardaki sikisikhdi giderecegi yonundeki beklentileri
glclendirmisti. Ancak MB’nin politika faiz oranini “siirpriz” bir sekilde
indirmesinin ardindan piyasalarda ciddi o6l¢glide oynaklik yasandi ve
gevseyecegdi yonundeki beklentilerin satin alindi§i1 déviz kurlari tam tersine
sigradi.

Piyasa oyunculari, dinku gelismelerden sonra ekonomide agiri 1Isinma mi
var yoksa bir ekonomik daralma ihtimali mi var sorularini sormaya basladi.
Kafa karisiklidina yol agan ve tahmin ufkunu daraltan bu durum nedeniyle,
piyasa oyunculari 6nce riskleri azaltmayi ve durum degerlendirmesini de
sonraya birakmayi tercih etti.

Klresel piyasalarda da benzer bir sekilde 6nce “sat” sonra durumu
degerlendir yaklagsimiyla “panik” boyutuna ulasan satiglar yasandi. Euro
bdlgesi borg krizi ve global ekonomik blyimeye iliskin endiselerin giderek
artmasi nedeniyle bugiin de satiglarin ivme kaybetmesine ragmen devam
ettigini gorlyoruz. Asya borsalarinda %3.5 ve (izerinde kayiplar oldugu,
ABD vadelilerinin dinki %5.0’e varan duisuslerin ardindan bugiin de
ortalama %0.60 oraninda ekside oldugu izleniyor. Avrupa borsalarinin
ise %2.0 civarinda duserek aciimasi bekleniyor.

Endeksin bugiin saticii seyrini sirdiirmesini ancak 58.400
seviyelerinde denge bulmaya galisabilecegini tahmin ediyoruz.

Not: TCMB’nin yabanci para ZK’larinda saat 09.33’de yaptigi 50 baz
puanlik indirimin saglayacagi 930 mn dolar ek likiditenin doéviz
fiyatlar lizerinde baski olusturacagini diisiiniiyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢me Haberler

eFransa, Almanya ve Ispanya liderleri piyasalardaki durumu
degerlendirmek Uzere toplaniyor; Cin borg risklerinin kiiresel capta
koordine edilmesi ¢cagrisinda bulundu; Japonya Merkez Bankasi bugun
de yene midahale ediyor

¢ ABD'nin 10 yillik tahvilinin faizi %2.5'in altini gordd, 2 yillik %0.27 ile
rekor kirdi

e ispanya 18 Agustos'taki orta vadeli borglanma ihalesini 1 Eyliil'e
erteledi

e Petroliin haftalik kaybi %10'a dayandi, Brent 107 dolara kadar geriledi

 YAS'tan buylk sUrpriz ¢ikmadi, Komuta kademesi belirlendi. Gul YAS
kararlarini onayladi ve Necdet Ozel Genelkurmay Baskani oldu
(Milliyet)

Bugiin Agiklanacak Veriler

¢ 12:30 TR BDDK Haziran ayi bankacilik sektori verileri

¢ 13:00 Almanya toplam sanayi Uretimi, Haziran — (beklenti: %0.1)
¢ 15:30 ABD tarim disi istihdam, Temmuz — (beklenti: 90,000)

¢ 15:30 ABD issizlik orani, Temmuz — (beklenti: %9.2)

h
TURKIYE $BANKASI

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur,
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USD/TL
1.76 4 . GUNCELLENMIi$ MODEL PORTFOY* - Arastirma
1.74 1 Onc. Getiri
1.72 4 Hisse |Kapamg|Gin K.| Deg. (%)|Destek |Direng |Hedef |Potans.(%)
1.70 A ANACM | 346 349 HF -0.86%| 340 384 4 60 32 95%
1.68 1 BIZIM 23.30 | 23.85 F -2.31%| 2270 | 24.50 | 37.80 62.23%
1.66 EKGYD | 231 243 [k -494%| 226 | 256 340 47 .19%
1.64 . . : . ., | HALKB | 1160 | 11858 b -2.95%| 1060 | 1275 | 14.70 27 83%
29.Tem01.Agu 02.Agu 03.Agu 04.Agu ISG?O 121 12? ‘u, _4_?2% 118 132 195 '51'1.15?-'};:-
KOZAL | 2510 | 2500 [f 0.40%)| 2390 | 2575 | 30.35 20.92%
EUR/USD YHBHNK 393 4.08 [HF-3.68%| 376 | 4.20 503 27.99%
1.45 1 1.440 * Model portfdyimizde yer alan zirketler, uzun vadeli teme! analiz performansian
1:22 1.431 1.432 dikkate alinarak secilmigtir. Yatinm kararlan bu perspektife gdre degerlendirilmelidir.
1.43
1.43 2
v ] o
1:21 1 Merkez Bankasi 6niimiizdeki aylarda yillik enflasyonun diisecegini, ¢ekirdek
1.40 » | enflasyonun ise kisith da olsa yiikselmeye devam edecegini tahmin ediyor.

Enflasyondaki gelismelerin degerlendirildigi aylik Fiyat Gelismeleri raporunda MB,
artis trendinde olan hizmet sektérindeki enflasyonu, petrol fiyatlarindaki yukseligin
gecikmeli yansimasi ve yurt igi paket tur programlarindaki ciddi fiyat artisina
bagliyor. MB piyasa beklentilerinin Gzerinde disus kaydeden gida enflasyonunun,
%27,6 oraninda disen meyve fiyatlarina baglarken, ylkselen sebze ve et
fiyatlarinin islenmemis gida tarafindaki diststn etkisini sinirladigini disintyor.
Son olarak UFE tarafinda MB, tarim fiyatlarindaki disiisin imalat sanayindeki
artis1 golgeledigi yonindeki gorisimizi teyit ederken, imalat sanayindeki fiyat
artislarinin metal ve rafineri tarafindaki ylkselisin géz ardi edildigi halde bile gozle
gérilir oldugunu distniyor. MB’'nin TUFE’de dnimiizdeki aylarda 6ngdrdigi
gerileme fikrini paylasiyor, fakat son ¢eyrekte gerceklesecegini bekledigimiz artisin
g6zle gorillr olacagini ve cgekirdek enflasyondaki artisin ise kalici olacagini
distnlUyoruz. Ek olarak enflasyonist risklerden bahsederken MB’nin bir 6nceki
raporlara oranla Temmuz ayinda kullandigi tonun biraz daha temkinli oldugunu
gOruyoruz.

Sirket Haberleri

Dogan TV Holding, yeniden yapilandirma sonucu ortaya ¢ikan vergi
yukimlalugun hisse deg@eri tUzerindeki etkisi, sermayedeki pay! ile orantili
bir sekilde telafi ediimek Uzere Commerz-Film‘e TL165.5mn 6deyecek.
Buna karsilik Commerz-Film ise Dogan TV Holding’'in 6denmis
sermayesinin 457mn'den  1.288.mn'ye artinimasina igtirak edecek.
Sermaye artirimi sonrasinda Commerz-Film GmbH'In Dogan TV Holding
A.S. sermayesindeki payi (%19,90) degismeyecek

Erdemir, 2011 2. Ceyrek déneminde 294 milyon TL net kar kaydetti.
Net kar rakami, hem beklentimiz olan 145 milyon TL’nin, hem de piyasa
beklentisi olan 175 milyon TL’nin tUzerinde geldi. Yukselen celik fiyatlari ile
satig gelirleri beklentimizin Uzerinde gelirken, net kardaki sapmaya temel
sebep olarak maliyeti daha 6énceden olugsmus stoklardan bu dénemde
yapilan satiglar gosterilebilir. Satislarin maliyetinin beklentimizin altinda
gelmesine sebep olan bu durum neticesinde, Erdemir 2C11'de %27
VAFOK marji kaydetmistir. (tahminimiz: %18, piyasa tahmini ise: %20 idi).
2G11 satig gelirleri, gegen yilin ayni ddnemine goére, %35 artarak 2,189mn
TL ‘ye ulasti. Erdemir, 2C11'de 1.68 milyon ton c¢elik satisi
gerceklestirirken, satis hacmi gecen yilin ayni dénemine goére %12

yikseldi. Ote yandan, cgelik fiyatlar da, 2C11'de gegen yilin ayni dénemine gore yaklagik
%14 yikseldi. Erdemir’in 2011 ilk 6 ayda kimuilatif VAFOK marji %24 iken, tim yil VAFOK
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marjl beklentisi %16-18 seviyesindedir. Bu dogrultuda, hammadde fiyatlarindaki artiglardan
kaynaklanabilecek maliyet baskisinin da yilin ikinci yarisinda daha cok hissedilecegini
bekliyor ve tim yil VAFOK marji beklentimizi %17 olarak koruyoruz. Erdemir, bugiin saat
13:30’da analist toplantisi diizenleyecektir. Su an igin, tavsiyemizi ‘Endekse Paralel Getiri’,
hedef hisse fiyatimizi ise 4.83 TL olarak muhafaza ediyoruz. Erdemir, 2010 tahminlerine
gére, 8.8x F/K ve 6.5x FD/VAFOK ile islem gérmekte iken, benzer sirketlere gére sirasiyla
%12 ve %33 primli islem gérmektedir. Beklentilerin Gzerinde gelen finansal sonuglarin, hisse
Uzerinde ilk etapta olumlu etki etmesini bekliyoruz. (Olumlu)

Finansal Veriler (mn TL 1C11 1C10  yly A 4C10 | clc A 2010 2009 ly A
Satis Gelirleri 2,189 1,621 35% 2,028 8% 4,217 3,204 32%
Brit Kar 560 417 34% 422 33% 982 725 35%
Faaliyet Kari 493 374  32% 361 36% 855 643 33%
VAFOK 582 460 27% 448 30% 1,030 808 27%
Net Kar 294 244 21% 260 13% 554 404 37%
Marilar 1C11 1C10  yly A 4C10 | ¢c/lcA 2010 2009 ly A
Briit Kar Marj 26% 26% -0.1 21% 4.8 23% 23% 0.6
Faaliyet Kar Marji 23% 23% -0.5 18% 4.7 20% 20% 0.2
VAFOK Mariji 27% 28% -1.8 22% 4.5 24% 25% -0.8
Net Kar Marjl 13% 15% -1.6 13% 0.6 13% 13% 0.5

Tofas 2C11°de TL115mn olan beklentinin iizerinde TL130mn net kar acikladi. Karin
beklentilerden iyi gelmesinde gugli faaliyet marji etkili oldu.

Son 1 Son 1Ay Son 1
Sembol Kodu Son Gin% O.GiinK. Haf. % % Yil %
Amerika
Dow Jones 11,384 4.31] 11896 -6.26[) -9.84[4> 6.64
S&P 500 1,200R> 4.78 1,260  -7.14RF -10.39|1"  6.60|
Nasdaq 2,207Rr 4.57] 2,313 -6.59[ -7.21[1" 15.87
Avrupa
Almanya - Dax 6,415 3.40] 6,641~- -10.39]%> -13.68[1° 1.28
ingiltere - FTSE 5393 3.43| 5585K- -7.26[~ -10.16[T 0.51
Fransa - CAC 40 3,320[R> 3.74| 3449KF -9.56]- -16.18[% -11.79|
Asya
Japonya - Nikkei 9,300} 3.72] 9659[F -5.42[F -7.76[{F -3.67
Cin - Sanghay 26351 1.83] 2684FF -247F) -6.24[%+ 0.54
G. Kore - Kospi 1,944R- -3.70] 2018 -8.88]F -10.48|%> 8.96
Hindistan - Sensex 17,117R> 3.26] 17,693FF -5.945) -8.60F) -5.81
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 52,811 5.72| 56,017[%> -10.22[%> -15.59|< -22.80]
Arjantin - Merval 3110~ 6.01] 3309]~ -6.38[xr -10.17[1" 27.83
Meksika - Mexbol 33,323\ 3.37| 34,484[F -7.44F -8.63[1" 1.26
Pariteler
EUR/USD 14086 0.07] 14096 -2.16F- -1.63[1" 6.80]
USD/JPY 7851 -0.57 78.95[1F0 2.27)F -297) -8.55
Doviz
Dolar Kuru 17366 0.22] 1.7403[4*  2.81|%*  6.38|1 15.59|
Euro Kuru 2.4467[- 0.34] 24550[ 0.59|1  4.62[r 23.43
Doviz Sepeti 2.0913[" 1.10] 2.0685[ 2.36[> 5.33[{> 20.26
Emtialar
Altin 1,665.5[1" 0.39] 1,659.0[1" 2.28[1" 8.94[1" 39.03
Brent Petrol 104.9RF 2.46 107.5RF -10.20RF -8.17|1 28.42
Bakir 4156 1.88] 4236[ -7.31[%  -4.04[" 24.04

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

ABD borsalari din 2009 basinda yasanan finansal krizden bu yana gorilen en yodun
satislarla énemli dusls kaydetti. S&P 500 ve Dow endeksleri ylzde 4'Gn Uzerinde
duserken, Nasdaqg'daki disUs yuzde 5'i gecti. Kayiplarda ABD'ye iliskin resesyon
endiseleriyle Avrupa'daki bor¢ krizinin iki blylk ekonomiyi daha tehdit ettigine dair
kaygilar etkili oldu. Asya borsalari Wall Street'te din gergeklesen disusin ardindan
bugiin yizde 5'in Uzerinde dUsUs kaydetti. Piyasadaki gerilemenin nedenleri arasinda
ise ABD'de bozulan ekonomik datalarin blylimede yavaslamaya isaret etmesi ve Avrupa
bor¢ krizinin tiim carelere ragmen, euro bdlgesinin iki blyiik ekonomisi italya ve
ispanya'yl da tehdit etmesi gosteriliyor. Dislisten bankacilik, enerji ve teknoloji danhil
bitin sektorlerin ciddi bicimde etkilendigi dinkli seansta Bank of America ylzde 7.4,
Citigroup ylzde 6.6 ve Hewlett-Packard ylizde 5.1 deger kaybetti. CBOE Volatilite
endeksi yuzde 35.4 yukseldi. (Reuters)

TEKNiIK BULTEN

menie =B IMKB 100 Endeksi : 59.325 kapanis

{72500,

Endeksin hafta basindan itibaren takip ettigimiz
doviz sepeti bazindaki 200-haftalik (agirlikli)
1 || HO’sINIn gectigi 61.600-800 seviyeleri diin

itibariyla kirildi.

= || Son iki gindir yukarida isaret ettigimiz destek
seviyeleri etrafinda kapanan endeks, din
itibariyla kritik buldugumuz bu destegini hizla
kirdi ve daha asagida yer alan doéviz sepeti
bazindaki 200-haftalik (basit) HO’sinin gectigi
Js || 27.900-28.000 seviyelerine kadar geriledi.

{63000,

Endeksin, s6z konsu 200-haftalik (basit)
| HO’s1, 2.10  dbviz  sepeti  Uzerinden
hesaplandijinda 58.600-58.800 seviyelerine
karsilik gelmektedir.

{57300,

Endeksin bir dnceki hafta 58.400 seviyesinden
tepki vermis oldugunu da dikkate aldigimizda,
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diinkii kapanigiona gore %1.5-1.6 aasgida
olan 58.400-58.800 seviyelerinin __denge
arayisindaki_endekse destek olabilecegini
tahmin ediyoruz.
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Sloy

Tersi_ durumda ise endeksin teknik acidan
zayiflama olasiliginin_giderek artacagini ve
hisse senedi pozisyonu tasimanin_riskli
hale gelecegini tahmin ediyoruz.

Destekler: 58.600 — 58.400
Direngler: 59.325 — 59.650
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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 danismanligi kapsaminda dedgildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi ¢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



