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IMKB gecen haftayr %1.07 lik deger artisiyla 57.729 puandan
kapatti. MSCI Tirkiye endeksi gecen hafta %2 artisla, artis
gbstermeyen MSCI Gelismekte olan Ulke endeksinin {izerinde ve %2
artis kaydeden MSCI Dogu Avrupa Ullkeleri endeksine paralel bir
performans sergiledi.

Mali kuralin yasalagsmasinin ertelenmesi ve yurtdigi verilerin
olumsuz gelisi satislari arttirdi. Mali kuralin yasalasmasinin
ertelenmesi ile piyasalardaki tedirginligin arttigini gérayoruz. Mali
kurala bagli Glke notu artis beklentisinin piyasalar tarafindan bir stredir
satin alinmasi, yasanin ertelenmesiyle hayal kirikligina neden oldu.
Ote yandan bitge ile ilgili olumlu seyir ve MB’nin faizleri
degistirmemesi piyasalar agisindan pozitif olarak algilaniyor. Bunun
yaninda Amerika’da gegen hafta yayinlanan veriler ve 6zellikle banka
bilangolarinda kredilerde gérilen durgunluk Amerikan piyasalarinin
son iglem gindni yogun satis baskisi altinda gecirmesine neden oldu.
Bu hafta Amerika ve Avrupa’da agiklanacak sirket karlari ile Amerikan
ev ve igsizlik verileri ile tlketici gliven endeks agiklamalar piyasalarda
y6én( tayin edecek

Hisse Senetleri piyasasi icin dnerimizi “AL” olarak degistiriyrouz.
Faiz oranlarindaki gerileme ve karlliktaki artisa paralel IMKB igin
bir yilhk yatinm dénemi igin hedef degerimizi 68,000’'den 74,000’e
artirdik. Digen faizlerin iskonto oranlarimiza yansitiimasi ve Tirkiye
piyasalarinin yapisal dénsim( sonucu olusan orta ve uzun vadeli
firsatlarin dniimizdeki dénemdeki kisa vadeli risklerden daha fazla
olacagini éngdriyoruz.

TUFE'ye endeksli kiymetlerin nominal getiri saglayan kiymetlere
oranla daha cazip oldugunu disliniiyoruz. Agiklanan disik
enflasyon verilerine ragmen TUFE'ye endeksli kiymetlerin uzun vadeli
tutmak amaci ile nominal getiri sunanlara oranla daha cazip olduklarini
dustiniiyoruz. TUIK Enflasyon verilerinin beklentilerin oldukga altinda
acgiklanmasi ve MB Haziran 2010 Fiyat Gelismeleri Raporunun da
destekleyici gelmesiyle birlikte, piyasa faiz artis beklentilerini 2011’e
kaydirmis bulunuyor. Bu gelismeler isiginda, uzun vadeli kiymetlerin
diger kiymetlere gére daha iyi performans gosterdigi gézlenmekte.
Gosterge kiymetin bilesik getirisi gecen hafta kapanisina gére 8 bps
gerileyerek %8,46 seviyelerinde haftay! kapatti. Buna karsi TUFE'ye
endeksli 15/2/12 kiymetinin reel getiri orani bu haftada da hafif artis
kaydederek %3,35 seviyelerine yikseldi. Hazine bu hafta 2 ihale
gerceklestirecek. Ayin ilk ihalesi bugiin 6 ay vadeli iskontolu referans
bononun ihraciyla birlikte gergeklestirilecek. Hazine bu ihaleden 1
milyar 735 milyon TL'lik borglanma gerceklestirmeyi hedefliyor.Yarin
ise yeni gbsterge kiymet olan, 21 ay vadeli iskontolu devlet tahvil
ihalesi gerceklesecek. ihalelere talebin beklentiler dogrultusunda
gerceklesmesini bekliyoruz.

Uzun vadeli eurotahvillerde SAT 6nerimizi koruyoruz. Gegtigimiz
hafta risk istahindaki toparlanma sayesinde, gelismekte olan Ulke
Eurotahvillerinde hafif alicili bir seyir hakimdi. Tark Eurotahvilleri
haftayl kazanglarla sonlandirdi. 2030 Gésterge Tirk eurotahvili 9 bps
daralarak haftaylr %6,17 seviyelerinden kapatti. Yatirim istahinin
dizelmesine paralel olarak gelismekte olan llke CDS’lerinde de
daralma goézlendi. Turkiye 5 yillik CDS’leri gectigimiz hafta igerisinde
22 baz puan daralarak 176/180 seviyelerine ulasti. Global piyasalarda
bu hafta daha pozitif bir gérinim beklemekle beraber eurotahvil
piyasasinda bir miktar volatilite goérebiliriz. Gelismekte olan Ulke
piyasalarinin 6zellikle global piyasalardaki haber akigi ile sekillenmeye
devam edecegini disliniyoruz.
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2010 2011 2010 2011 Getiri% Getiri% % CDS

Arjantin 8.5 7.0 4.9 4.2 -1.7 -04 42.5 923
Brezilya 11.8 9.2 6.6 55 -3.7 -9.1 20.1 127
Sili 10.6 16.0 11.3 9.4 4.6 17.9 31.5 94
GCin 14.3 11.9 71 6.3 -5.2 -25.0 -22.6 82
Cek Cum. 12.0 9.6 12.2 10.3 0.8 6.2 27.6 94
Macaristan 11.8 9.3 7.8 71 5.0 6.0 41.7 315
Hindistan 17.3 14.4 11.7 9.6 3.0 3.8 27.8 n.a.
Israil 11.3 10.8 1.2 1.0 0.2 -2.9 27.3 114
Meksika 15.3 12.9 8.1 7.2 -3.0 -0.3 25.6 127
Polonya 12.4 10.5 6.9 6.2 0.0 1.3 271 142
Rusya 7.2 6.1 6.0 5.1 -0.8 -2.9 55.4 172
G.Afrika 10.6 8.7 5.7 4.8 -0.5 0.6 19.7 147
GoU Ort. 11.8 10.0 7.0 6.3 -0.3 0.2 27.5 127
Tirkiye 11.2 9.8 6.8 5.9 24 1.4 54.7 173
% Prim/iskonto -5% -2% -2% -6%
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TUFE'ye endeksli kiymetlerin nominal getiri saglayan kiymetlere
oranla daha cazip oldugunu distiniiyoruz.

TUIK Enflasyon verilerinin beklentilerin oldukga altinda agiklanmasi ve
MB Haziran 2010 Fiyat Gelismeleri Raporunun da destekleyici
gelmesiyle birlikte, piyasa faiz artis beklentilerini 2011’e kaydirmis
bulunuyor. Bu gelismeler 1s1ginda, uzun vadeli kiymetlerin gectigimiz
hafta iyi performans goésterdigi gézlenmekte. Gdsterge kiymetin bilesik
getirisi gecen hafta kapanisina gére 8 bps gerileyerek %8,46
seviyelerinde haftay! kapatti. Buna karsi TUFE'ye endeksli 15/2/12
kiymetinin reel getiri orani bu haftada da hafif artis kaydederek %3,35
seviyelerine yUkseldi. Hazine bu hafta 2 ihale gergeklestirecek. Ayin ilk
ihalesi buglin 6 ay vadeli iskontolu referans bononun ihraciyla
gerceklestirilecek. Hazine bu ihaleden 1 milyar 735 milyon TL’lik
borclanma gerceklestirmeyi hedefliyor. Yarin ise yeni gosterge kiymet
olan, 21 ay vadeli iskontolu devlet tahvil ihalesi gergeklesecek. Ihalelere
talebin beklentiler dogrultusunda gergeklesmesini bekliyoruz.

Aciklanan diisiik enflasyon verilerine ragmen TUFE'ye endeksli
kiymetlerin uzun vadeli tutmak amaci ile nominal getiri sunanlara
oranla daha cazip olduklarini diisliniiyoruz.

Orta vadede 08.12.10 ve 3.11.10 iskontolu kiymetleri 6neriyoruz.

Risk almak istemeyen ve kisa vadeli pozisyonda kalmak isteyen
yatirnmcilar icin mevduat ve repoyu éneriyoruz.
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Uzun vadeli eurotahvillerde SAT 6nerimizi koruyoruz.

Gelismekte olan (ke eurotahvil piyasalari Persembe deger artislariyla
kapanan ABD hisse senedi piyasalarinin ardindan gune benzer sekilde
pozitif alanda bagsladi. ECB’nin faiz karari ardindan yaptigi iyimser
aciklamalar, IMF’in global blyime beklentisini arttirmasi ve Avrupa
bankalarina yapilacak stres testlerinin sonuclarina yoénelik iyimser
beklentilerle deder artiglari Cuma giini de devam etti. Euro Bélgesi'nde
beklentilere paralel agiklanan verilerin ardindan ABD’de agiklanan toptan
satis stoklari verisinin beklentiler dahilinde gelmesi piyasadaki iyimser
havay! korudu. Global piyasalardaki seyre paralel Tirk eurotahvillerinde
de deger artislari devam etti. Orta ve uzun vadeli kiymetlerde 25-50c
arasinda deger artiglar gézlemlenirken 2030 vadeli gésterge eurotahvil
25¢ artisla $163,75 seviyesinden gin0 sonlandirdi, 5 yillik $ tlrkiye
CDS'i ise 4 baz puan daralarak 176/180 baz puan seviyesinden islem
g6rdu.

Kisa vadeli tahvil getirilerinin alim-satim spredinin geniglemesi
nedeniyle kisa vadeli kiymetlerde TUT 6nerimizi koruyoruz.

Yurtdisi piyasalarda volatilitenin artmasi nedeni ile orta vadelerde
TUT o6nerisi verirken uzun vadelerde SAT 6nerimizi koruyoruz.

2018-2010 arahigindaki vadeli kiymetlerin verim egrisinin uzun
ucuna gore daha cazip oldugunu disiiniiyoruz. Bu nedenle bu
kiymetlerde pozisyon alinmasini éneriyoruz.

Hisse senetleri piyasasi icin tavsiyemizi “AL” a cektik.

IMKB gecen haftay1 %0.7 lik deger artisiyla 57.729 puandan kapatti.
MSCI Tirkiye endeksi gegen hafta %2 artisla, artis géstermeyen MSCI
Gelismekte olan Ulke endeksinin (izerinde performans gdsterdi. MSCI
Turkiye MSCI Dogu Avrupa Ulkeleri endeksine paralel bir performans
sergiledi.

Mali kuralin yasalasmasinin ertelenmesi ve yurtdisi verilerin
olumsuz gelisi satislari arttirdi. Mali kuralin yasalasmasinin
ertelenmesi ile piyasalardaki tedirginligin arttigini gériiyoruz. Mali kurala
bagl Glke notu artis beklentisinin piyasalar tarafindan bir siredir satin
alinmasi, yasanin ertelenmesiyle yasanan hayal kirikliginin bir stire daha
devam etmesi sonucunu dogdurabilir. Ote yandan biitge ile ilgili olumlu
seyir ve MB’nin faizleri degistirmemesi piyasal agisindan pozitif olarak
algilanacak gelismeler oldu. Bunun yaninda Amerika’da gegen hafta
yayinlanan veriler ve Ozellikle banka bilangolarinda gézlemenen kredi
blylme endiseleri Amerikan piyasalarinin son islem gininid yodun satis
baskisi altinda gegirmesine neden oldu. Bu hafta Amerika ve Avrupa’da
aciklanacak sirket karlari ile Amerikan ev ve igsizlik verileri ile tiketici
glven endeks agiklamalar piyasalarda yén( tayin edecek

Hisse Senetleri piyasasi icin 6nerimizi “AL” olarak degistiriyrouz.
Faiz oranlarindaki gerileme ve karliliktaki artisa paralel IMKB igin
bir yilhk yatirrm dénemi icin hedef degderimizi 68,000°'den 74,000’e
artirdik. Dlsen faizlerin iskonto oranlarimiza yansitilmasi ve Tirkiye
piyasalarinin yapisal dénsiim( sonucu olusan orta ve uzun vadeli
firsatlarin dnimizdeki dénemdeki kisa vadeli risklerden daha fazla
olacagini éngériyoruz.
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is Yatinm En Cok/ En Az Onerilenler Listesi

Sirket AOF (TL) Hedef Fiyat Piyasa Deg. Hedef PD Potansiyel| Agirlhik
En cok onerilenler 16/07/2010 (TL) (mn TL) (mn TL) (%) (%)
ANHYT 417 6.50 1,035 1,624 57 6
AKENR 3.21 4.73 1,195 1,777 49 6
BANVT 5.11 6.50 515 650 26 6
CIMSA 9.39 13.35 1,277 1,803 41 6
FROTO 10.39 13.00 3,685 4,563 24 7
HALKB 12.43 15.70 15,375 19,626 28 17
KOZAL 13.51 19.50 2,059 2,974 44 6
THYAO 4.35 6.03 4,340 6,030 39 12
VAKBN 3.91 5.25 9,700 13,132 35 17
YKBNK 4.42 5.90 19,040 25,659 35 17
100
AOF (TL) Hedef Fiyat Piyasa Deg. Hedef PD Potansiyel| Agirhk
En az 6nerilenler 16/07/2010 (TL) (mn TL) (mn TL) (%) (%)
BOLUC 1.66 1.49 238 214 -10 10
CCOLA 15.79 14.40 4,070 3,662 -10 22
KCHOL 5.51 6.63 13,283 16,014 21 40
SELEC 2.26 2.84 1,397 1,762 26 28
100
En ¢ok dnerilenler 10.94%

En az 6nerilenler 2.14%
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s Yatirm Hisse Takip Listesi
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421
8,370
33,200
1,273
1,195
1,326
463
180
738
1,035
530
4,696
3,312
515
6,869
238
4,070
1,277
369
798
2,597
1,239
11,770
315
3,685
30,870
835
15,375
834
24,975
319
295
13,283
718
355
113
816
389
359
3,840
223
13,671
1,397
2,071
1,193
835
407
441
2,198
17,710
2,134
4,340
1,769
3,000
703
1,407
662
472
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yasa Degeri mn

Maks. 12 Ay M. 12 Ay

573
8,550
34,200
1,532
1,601
1,528
537
216
793
1,255
654
4,798
3,744
550
7,021
305
4,070
1,283
462
814
3,577
1,612
13,320
393
4,141
32,970
1,086
15,375
1,170
24,975
363
344
14,129
1,067
451
138
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458
503
4,331
278
14,079
1,656
2,266
1,490
2,520
448
487
2,743
25,740
3,190
5,031
2,239
3,150
764
1,414
672
649
19,909

271
6,480
21,450
708
666
1,281
253
138
557
592
459
1,568
2,106
286
4,061
181
2,213
594
228
427
2,205
773
8,244
177
2,158
18,396
522
8,062
515
13,920
177
117
6,521
567
307
57
511
276
348
2,888
136
8,436
1,107
1,320
835
516
314
335
1,402
17,160
1,331
1,934
1,265
1,370
519
558
326
363
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450
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39,193
1,573
1,777

1,072
1,624
814
4,757
4,682
650
7,363
214
3,662
1,803
480
1,018

17,073
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41,250
945
19,626
1,192

16,014

163
928
451

321
19,496
1,762
2,415
1,580
1,170

653
2,667
23,540
2,797
6,030
2,577
3,501
1,052
1,630

608
25,659

Potansiyeli
6.8%
15.1%
18.1%
23.6%
48.7%

45.4%
56.9%
53.6%
1.3%
41.4%
26.2%
7.2%
-10.0%
-10.0%
41.2%
30.1%
27.6%

45.1%

23.8%
33.6%
13.2%
27.6%
43.0%

20.6%

43.6%
13.7%
16.0%

43.9%
42.6%
26.1%
16.6%
32.5%
40.1%

48.2%
21.3%
32.9%
31.1%
38.9%
45.7%
16.7%
49.6%
15.8%

28.8%
#DIV/0!

74 ' A\ v .V
Son 12 aylk*
115 10.1
16.1 10.7
10.5 a.d
15.4 8.9
a.d ad
8.8 a.d
10.2 3.6
8.9 4.1
9.9 5.8
12.0 a.d
14.8 a.d
8.7 5.8
10.4 a.d
5.8 5.7
30.7 20.1
15.8 13.6
17.2 141
9.2 7.3
9.1 45
10.6 10.6
a.d ad
41 11.6
13.2 8.6
7.8 a.d
9.9 6.1
8.9 a.d
12.3 5.2
8.4 ad
a.d 9.1
8.2 a.d
2.9 a.d
a.d ad
7.4 ad
2.1 1.4
a.d a.d
32.0 11.7
111 8.5
30.2 12.6
a.d 12.6
10.5 5.0
21.6 75
8.8 a.d
6.3 44
9.9 3.8
8.3 a.d
a.d a.d
8.0 42
111 10.1
15.9 8.9
11.3 5.3
8.9 a.d
8.3 55
13.6 ad
6.7 7.2
8.1 a.d
5.0 a.d
10.3 8.3
9.7 6.8
11.6 a.d

* F/K ve FD/FAVOK oranlari agiklanan son 12 aylik mali tablo rakamlarina gére hesaplanmistir.

a.d.: Anlamsiz Deger (Zararda olan sirketler ve 40’tan blyik dedere sahip olan sirketler “a.d” olarak gosterilmistir.)
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Burada yer alan bilgiler Is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatirm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy
ybnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber veriimeksizin
degistirilebilir. Tim veriler, Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu
degildir.




