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Piyasa Gorusiimuz

Genel anlamda zayif ve satig baskili olmasini bekledigimiz hafta boyunca hisse pozisyonlarinin
55.800 seviyesinin altinda kapanis olmadigi siirece taginmasini ve al — sat’larda 55.800 — 57.800
araliginin takip edilmesini 6neriyoruz. Borsalardaki yiikselis hareketlerinin temelsiz (sdylentiye
dayali) ve kisa soluklu oldugu bir déneme girilmis olmasina bagh olarak yeni pozisyon agarken
bu noktaya dikkat edilmeli, olasi yeni bir 60.000 hareketinde hisse azaltmaya devam etmeyi
tavsiye ediyoruz.

GEGCEN HAFTA:

AB Maliye Bakanlari toplantisindan dige dokunur bir sonug ¢cikmamasi, piyasa oyuncularinin
Yunanistan'in iflas edecegi yoniinde sdylenti gikartmasi, S&P’nin Italya’nin kredi notunu A+'dan A’ya
dislrmesi, IMF’nin diinya ekonomisine iligkin bliyiime tahminlerini diigsirmesinin emtialar bagta olmak
Uzere borsalarda satislari hizlandirmasi, FED’in faizleri degistirmedigi toplantisinin ardindan ABD
ekonomisinin gériniim igin ciddi agag yonla riskler oldugunu belirtmesi, euro/dolar paritesinin 1.35'in
altina sarkmasi gegen hafta borsalarda %6'nin lizerinde dusUslere neden oldu.

BU HAFTA:
Yurtdisi piyasalarda gecen hafta artan karamsarlik havasinin euro/dolar paritesinin 1.34’ln altina inmesi
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Ozet IMKB Verileri

ve emtia fiyatlarinda da sert satislar sekilde yanki bulmasinin yeni haftaya baglarken de devam ediyor (min §) Piyasa Deg. YabanciP. F/K PD/DD
olmasi, hafta boyunca agiklanacak olan makro ekonomik verilere yonelik beklentilerin de bu yénde IMKB-100 177,992 — 10.9 1.50
térpllenecedini ortaya koyuyor. Bu kapsamda, hafta boyunca takip edilmesi gereken makro verilerden .
yeni konut satiglar, tiketici gliveni, biyime, issizlik maas bagvurulari, Chicago PMI, IFO gliven IMKB-TUm 223214 62.5% 12.0 1.56
endeksine yonelik beklentilerin agirlikli olarak kétlimser tarafta bulunmasi, bu verilerin agiri kéta
gelmedigi suirece borsalardaki negatif etkisinin sinirli kalabilecedi tahmininde bulunmamiza yol agiyor. IMKB ve Uluslararasi Borsalar
Bu nedenle veriler agiklandiginda, pariteler tizerinden piyasalarin gésterecegi tepkiye yonelik 16 Evliil 23 Evliil o
borsalarda hareketlilikler yaganacagi géz ardi edilmemelidir. Ayrica, haftanin diger 6nemli veri akis! ise, 6 Byl 3 Byl %
Alman Parlamentosu’nda EFSF’nin oylanacak olmasi ve yarinki Merkel — Papandreu gérigsmesinden bir IMKB-100 57,897 56,323 -2.72
seyler cikartiimak istenecek olusu olacaktir. Takvime bagli olmayan ve izlenmesi gereken bir diger ABD - Dow Jones 11,509 10,771 6.41
haber ise, 2012 segimleri dncesinde ABD’deki siyasi gelismeler (partilerin Obama yénetiminin
ekonomide alacag kararlara gosterecegi tavir gibi) ve Akdeniz'de 1sinan ortam olacaktir. israil — Giiney ABD - S&P 500 1,216 1,136 6.54
Kibris — Tirkiye arasinda siyasi tansiyon artmis olsa da bunun su an igin IMKB'ye bir etkisi olmasini Brezilya - Bovespa 57,210 53,230 -6.96
beklemiyoruz. Piyasa oyuncularinin Aliman Parlamentosu’nda yapilacak EFSF oylamasi éncesinde Almanya - DAX 5574 5197 6.76
karamsarlik havasi yaratabileceg@i ve bu havadan nemalanmak isteyecegi unutulmayarak, olasi béyle bir o ' '
durumun hisse pozisyonunu artirmada kullaniimasinin iyi olabilecegini éngériiyoruz. Ingiltere-FTSE100 5,368 5,067 -5.62
Rusya - RTS 1,567 1,316 -16.04
. - . . Japonya - Nikkei 8,864 8,560 -3.43
Haftalik Hisse Onerileri Gin - Shangai 2481 2434 o
Kapanis Alis Fiy. Satis Fiy. Stop-Loss Hedef Hong Kong 19,455 17,669 -9.18
ECILC 2.06 2.05 217 2.00 2.26
ENKAI 3.91 3.90 4.10 3.88 4.20 Alternatif Piyasalar - Emtialar
ITTFH 7.60 7.60 8.10 7.50 8.34 16 Eyliil 23 Eyliil %
PETKM 2.30 2.30 2.46 2.27 2.52 Tahvil (200213) V 8.15 8.74 7.24
PETUN 5.60 5.58 5.90 5.52 6.00 Repo (Politika faizi) 5.75 5.75 0.00
Portfoyiin Kiimulatif Getirisi (31 Aralik 2010 - 23 Eyliil 2011) 7.6% Dolar (TCMB) * 1.7750 1.8262 2.88
IMKB-100 Endeksinin Kiim. Getirisi (31 Aralik 2010 - 23 Eyliil 2011) -14.7% Euro (TCMB) * 2.4481 2.4646 0.67
Euro / Dolar 1.3796 1.3499 -2.15
. S i Dolar / Yen 76.8 76.6 -0.23
Plyasa Takvimi ( 26 - 30 EyIUI 2011 ) Petrol (Brent) 1121 103.8 -7.41
Altin 1,811.7 1,656.7 -8.55
26.09.2011 Almanya'da IFO giiven endeksi agiklanacak (O: 112.9) ABD 10 Yillik Tah. 2.08 1.81 -12.91
TCMB Eylill ay1 imalat sanayi kapasite kullanim oranini agiklaya. (O: 76.1%) * TCMB Alis
ABD'de Adustos ay! yeni konut satis verileri agiklanacak (O: 298.000) Ekonomik Gostergeler
Minneapolis FED Baskani Kocherlakota Chicago'da bir konusma yapacak Donemi Onc. Son
26-27 Eylul'de BM Genel Kurulu genel gérismeleri yapilacak Buylme (%) 2.ceyrek 11.6 8.8
27.09.2011 Merkel ile Papandreu Yunanistan'daki finansal krizi gérigsmek Gizere bulusa. Sanayi Uretimi (%) Haziran 2011 10.0 6.7
Almanya'da GFK Tiketici Gliven Endeksi agiklanacak Issizlik Orani (%) Haziran 2011 10.5 9.2
TCMB PPK toplanti tutanaklarini agiklayacak TUFE (%) - yilhk Agustos 2011 8.3 6.7
ABD'de S&P Case-Schiller konut fiyat endeksi agiklanacak (O: 1.1%) Cari Denge (mr $) Haziran 2011 -23.8 -50.7
ABD'de Eyliill ay1 CB tiiketici gliveni agiklanacak (B: 46.5, O: 44.5) * Onc. ile gésterilen veriler bir énceki yilin ayni dénemidir
28.09.2011 Boston FED Baskani Rosengren Stockholm'de bir konusma yapacak En Fazla Yiikselenler En Fazla Diigenler
ABD'de Adustos ayi dayanikli mal siparigleri agiklanacak (B: 0.2%, O: 4.0%) % %
29.09.2011 Almanya'da Eylul ayi issizlik, ingaat ve istihdam verileri agiklanacak BISAS 38.1 AVGYO -20.0
ABD'de haftalik igsizlik maag bagvurulari agiklana. (B: 420.000, O: 423.000) FVORI 21.4 IHMAD -17.0
ABD 2.¢eyrek GSYH (final) agiklanacak (B: 1.2%, O: 1.0%) ALCAR 171 AKENR -12.4
Philadelphia FED Bagkani Plosser Villanova Universitesi'nde konusma yapa. METYO 16.7 MRTGG -12.3
Alman Parlamentosu EFSF anlagmasini oylayacak MRSHL 15.4 CEMAS -12.2
OIB'nin sirketlere dagitim bodlgelerini devralmalari igin verdigi siire dolacak
30.09.2011 Japonya'da Adustos ay issizlik orani ve sanayi Uretimi agiklanacak Sermaye Artirnm Tablosu
TUIK Agustos ayi dis ticaret istatistiklerini agiklayacak (O: -9.0 mir $) Bedelli (%) Bdisiz (%) Artinm Tarihi
ABD'de Agustos ayi kisisel gelirler, harcamalar ve cekirdek PCE agiklanacak SNGYO 20.0 30.09.2011
ABD'de Chicago PMI endeksi agiklanacak (B: 55.4, O: 56.5) AYEN 43.0 28.09.2011
ABD'de Michigan Universitesi tiiketici giiveni agiklanacak (B: 57.8, O: 57.8) KARSN 32.96 13.09.2011
Hazine, Ekim ayi i¢ bor¢lanma stratejisini agiklayacak KIPA 56.23 12.09.2011
IMF ve AB'nin Yunanistan'a kredi dilimini serbest birakmasi bekleniyor KATMR 100.0 18.08.2011
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2.06 TL
618 milyon $

Fiyat
Piyasa Degeri

Sermaye (Cari) - milyon TL 548.2 F/K 15.43
Net Kar / Zarar (2011/06) 53.3 PD /DD : 047
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* Saglik, tiiketim, gayrimenkul ve seramik kaplama sektorlerinde faaliyet gésteren Eczacibasgi ilag, ayni
zamanda halka agik olmayan Eczacibasi Holding'in %37 hissesine sahiptir.

* Sirket son olarak ana sézlesmesine faaliyet konulari arasina "enerji tretimi, satisi ve dagitimini yapmak
baresinin eklenecegini agikladi.

* Gayrimenkul faaliyetleri arasinda 6nemli bir yer tutan Kanyon portfdyu igcinde Kanyon Ofis Blogu’nun
tamami ile Cargi BéIim{’'niin yarisi yer almaktadir.

*Ormanada Projesi yaklasik 300 Milyon ABD Dolari diizeyinde bir yatirimi igermekte olup, 270 konuttan
olusan projede birim konut satig fiyatlar yaklasik 500 bin ABD Dolari ile 2,2 milyon ABD Dolari arasinda
degismektedir.

*Kanyon ofis ve aligveris merkezinden elde ettigi toplam kira geliri ilk 6 ayda gegen yila gére %13,2
oraninda artigla 17.241 bin TL olarak gergeklesti.

*Eczacibasi - Monrol Nikleer Uriinler'in Molekiiler Gériintiileme Ticaret hisselerinin %99,999'unun alimini
8.4 mn TL bedelle Agustos ayi iginde tamamladi.

Teknik Analiz

*2.05 civarinda tutunmasi halinde 2.17 TL direng, 2.26 TL KV hedef konumundadir.

391 TL
5,353 milyon $

Fiyat
Piyasa Degeri

Sermaye (Cari) - milyon TL 2500.0 F/K 11.44
Net Kar / Zarar (2011/06) 420.0 PD /DD 1 1.34
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*Enerji Gretimi alaninda Enka, Yap-Islet modeli gergevesinde igletilen ve %100 hissesine sahip oldugu
santrallariyla, Turkiye'nin en blylik 6zel sektor elektrik enerjisi Ureticisidir.

*Haziran ay1 sonunda aktif blyUkligi dénem sonunda 7,34 milyar $ seviyesinde

gergeklesen sirketin konsolide satig gelirleri 2,39 milyar $ diizeyindedir.

* 1,97 milyar $ diizeyindeki kisa ve uzun vadeli finansal yatirmlarinin yani sira 489 milyon $'a gerileyen
finansal borglar gézéniine alindiginda net nakit pozisyonu 1.48 milyar $ diizeyindedir.

* Ik yarida miihendislik ve insaat sektériinde satig gelirlerinde yaganan %43’k azalisa karsin net kari
%17 artigla 92,5 milyon $ diizeyinde gergeklesmistir.

*Moskova'da 330.000 m2 A sinifi net kiralanabilir ofis alanina, 235 odali otele ve 227.000 m? kiralanabilir
alana sahip sirket, ilk yarida %11 artigla 202 milyon $ kiralama geliri elde etti.

*Yap-islet modeli gergevesinde isletilen santrallarindan ortalama yakit fiyatlarindaki artis sebebiyle yilin ilk
yarisinda %22 artigla 1,516 milyar $ satis geliri elde etmistir.

* Muskat Uluslararasi Havaalani Terminali'nin insaasi igin 706.3 mnUmman Riyali kontrat imzalandi.
Teknik Analiz

*3.90 TL civarinda taban olusturan hisse igin 4.10 TL direng, 4.20 TL hedef konumundadir.
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PETKM
Fiyat 2.30 TL Sermaye (Cari) - milyon TL 1000.0 F/K Do
Piyasa Degeri 1,259 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/06) 108.0 PD /DD : 1.35
HU *Asil faaliyet konusu olan petrokimya Uriin Uretimine ek olarak, limani, baraji, elektrik Uretim tesisleri ve
i ‘ W t atik yakma tesisi ile entegre bir sanayi tesisi konumundadir.
‘ﬂ H‘ 1 M«\Hw \4"\‘ il \ i h‘ * Ocak-Haziran déneminde satis miktari, gegen yila gére %14 artarak 873 bin ton gergeklesmistir.
‘M W‘ [ W iy ﬂ\um“““ *Nafta fiyatindaki ylkselisin olumsuz etkisine karsin brit kar marji %8.7’den %10.1’e yikselmistir.

PETUN
Fiyat 5.60 TL
Piyasa Degeri 133 milyon $

*Ciroda yaganan %39 oranindaki artisa ek olarak 172 milyon TL FVAOK degeri, sirketin net karinin ilk
yarida %65 oraninda artarak 108 mn TL olarak gergeklesmistir.

* |hracatin toplam ciro igindeki pay! artarak %34 diizeyine yiikseldi.

*2011 sonuna kadar kapasite artisi ve teknolojik iyilestirmelere yonelik 131 milyon $’ yatirm yapacak
*SOCAR & TURCAS Rafineri A.S. tarafindan Aliaga Kompleksi sinirlari icerisinde gergeklestirilecek 10
milyon ton/yil kapasiteli, Ege Rafinerisi Projesi'nin 2014 yilinda hedeflenmekte.

* [zmit Yarimc’da bulunan 26.000 m2 kapali alana sahip 117.714,45 m? arazi ile istanbul-Ankara
demiryolunun deniz tarafinda kalan ancak yapilagsma yapilamayan 3.272 m? arazinin toplam 18.050.000 $
bedelle satilacagini aciklad!.

Teknik Analiz

*Endekse kiyasla daha sakin bir seyir izleyen hisse igin 2.46 TL direng konumundadir.

Sermaye (Cari) - milyon TL 43.3 F/K : 6.57
Net Kar / Zarar (2011/06) 14.8 PD /DD : 0.92
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* Izmir'de biiyiikbas ve kiigiikbas hayvanlar ile kanatli hayvanlarin ve baliklarin et ve yan iriinlerinin
uretilmesiyle birlikte dondurulmus hamur Griinleri ve hazir yemek uretimi gergeklestirmektir.
*102.000 buyukbas, 408.000 kiglikbas ve 1.836.000 adet hindi kesim ve isleme kapasitesine sahip
tesislerinde yillik 29 bin ton Uretim yapiimaktadir.

* Ik 6 aylik ddnemde %60 oraninda kapasite kullanim orani ile galisan sirket toplam 2.7 milyon TL
yenileme yatirnimi yapti.

*Ilk yarida gegen yilin ayni dénemine gére %3.76 oranindaki artigla 223.1 milyon TL ciro elde eden
sirketin ihracati 1,6 milyon USD dulzeyinde kalmistir.

* Son yillarda kus gribi gibi hastaliklarin yiikselis kaydetmesi, niifusun markali, paketlenmis Griinlere
dogru egilimi, marka bilinirliligi ile 6n planda olan ve dondurulmus uriinlerde %50'nin, islenmis gidalarda
ise %20'nin Gzerinde pazar payi olan Pinar'in bu unsurlardan uzun vadede olumlu etkilenmesine yol
acmaktadir.

*Sirketin toplam borglari 84.6 mn TL diizeyinde bulunmasina karsin kaldirag orani %24’e geriledi.
Teknik Analiz

*Kisa vadede endeks ile uyumsuz bir trend izleyen hisse icin 5.90 TL direng, 6.00 KV hedeftir.

Eti Yatinm A.S. Arastirma Bolim

Tel: +90 212 321 38 38 e-posta: research@etiyatirim.com

Buyayinda yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede kisisel

degildir. Yatinm

g hizmeti; araci kurumlar, portfy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
Bu gérissler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi

yatinm Burada yer

Bu raporda

uygun sonuglar dog

yer alan veri, bilgi ve grafikler Eti Yatiim A.$.nin giivenilirligine inandigi kaynaklardan alinmis ve/veya tretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Eti Yatinm A.$. bilgilerin dogrulugu ve biitiinligii konusunda garanti vermemekte ve gosterilen tiim 6zen ve dikkate

ragmen dogabilecek veri ve analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay! sorumluluk iistlenmemektedir. Bu yaymn, Eti Yatinm A.$.'nin izni olmadan

ine aktarilamaz.

velveya dag bilgisayar sis

Eti Yatinm A.$. bir Karadeniz Holding istirakidir



