\\ MENKUL DEGERLER

. . - 31/03/2011
w==_ Gunluk Bulten
Ajanda . —
281 Mart Pazartesi Piyasa Beklentisi
?g%lflﬁé?;rgs. Rezervler Yurt disina bagi olarak yurt igi piyasalar nefeslendi

ABD Kisisel Tlketim Harcamalari

D e K ST g Endeks, énceki lg¢ giin boyunca bankacilik sektériine iligkin olumsuz

haber akisi nedeniyle baski altinda kalmasinin ardindan, din itibariyla yurt

i%g"ggfg}'o disi piyasalardaki olumlu havanin desteginde bir parca nefes aldi. Diinden
ingiltere 4C10 GSYIH Onceki U¢ glnde, en yuksek ve en disuk seviyeleri arasinda 1.495 puan
ﬁgg ?i?lfe t‘fcﬁ‘sgfvh;'r']eér'fgd deger yitiren endeks, din itibariyla 801 puan degder kazanarak,

' kayiplarinin yaridan fazlasini telafi etmis oldu. Yurt disinda gelismekte
?‘;"_ﬂrg&gaggal(m&aeﬁ olan (lke endekslerinin din itibariyla yaklagik %1.5 deger kazanmasina
Euro Bdlgesi Perakende Sekt6rii,PMI paralel olarak, IMKB-100 endeksi de %1.26 oraninda yikseldi ve “kritik”
Euro Bolgesi Tiiketici Guven End. direnglerinin yer aldigi 64.850-65.000 bdlgesine oldukga yaklastl. S6z
ABD ADP lstihdam Raporu konusu bdlgenin Mart ayi ortasindan itibaren bes kez denenmesine
31 Mart Persembe ragmen kirllamamis olmasi nedeniyle, “kritik” ©nemde oldugunu
EREGL Olatian Genel Kuruly dustintyoruz. Diin %8.94-%9.00 araliginda islem géren ve bir Gnceki giine
TR Dis Ticaret Verileri gOre 2 baz puan yukselerek %8.95’'den kapanan gosterge tahvilde, bugin
;‘;SCHL%S”S(Q;ZHK Verilor tezgah Ustlinde islemler %8.95-8.91 araligindan gegiyor. Pariteyle birlikte
ABD Fabrika Siparisleri hareketini sirdiren dolar kuru dinki kapanisi olan 1.5520 seviyesinden
TR Toplam Dis Borg Stoku glne basliyor. Petrol fiyatlari ise 115 dolar civarindaki yatay seyrini
01 NisanCuma srdurtyor. Bugiin Asya borsalarinda, Cin hari¢g olumlu bir tablo mevcut.
SNGYO 4G10 ABD ve DAX vadelileri ise yatay bir gérinim sergiliyor. Bu gergevede
;&gz;’:ﬁ;:tﬁg‘g';r;‘t’lglar giine yatay bir agiligla baglayacagini tahmin ettigimiz endeksin, yurt
TR imalat Sektorii, PMI ici ve yurt disinda agiklanacak olan yogun veri akisina bagh olarak
Euro Bolgesi Imalat Sektoril, PMI yoniini tayin edecegini diisiiniiyoruz.

TR ITO Perakende Fiyatlar
ABD Tarim-disi istihdam
ABD lssizlik Orani

ABD ISM Imalat End.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢me Haberler

e Libya'da Muammer Kaddafi'ye bagli ordu birlikleri, diin isyancilarin son
4,000 gunlerde batiya dogru elde ettikleri ilerlemeyi durdurmayi basardilar.
65500 T G435 gaar I e o[ 3500 Londra'da din dizenlenen uluslararasi toplantida da Kaddafi'ye iktidar
64.500 s 3,000 i ) 2 "
’ 2500 birakmasi icin yogun baski yoneltildi.
zzzzz 2000 ¢ Japonya’da depremden hasar goren ve sizintinin devam ettigi Fukushima
. 1,500 .. . . .. . e v Lo .

1000 nikleer tesisinde henlz ufukta bir ¢é6zim goérinmedigi agiklandi. Tesisten
24Mar  25.Mar  28.Mar  29.Mar  30.Mar yayilan sizintinin kontrol altina alinmasinin haftalar sirebilecedi yonindeki
yorumlar nedeniyle risk dederlendirmesi yapilmasinin giglestigi bildiriliyor.

o Brezilya para birimi Real, yabanci yatirimcilarin sermaye kontrollerine iligskin
endiselerinin azalmasiyla %1.16 deger kazanarak Agustos 2008'den bu

yana en ylksek seviyeye ulasti
Hisse Kapanig | Deg. (%) Hacim (TL)
VAKKO | 1.37 18.1%| 17,232,695
ERSU 1.2 12.1%| 5,823,379

IHEVA | 145 | 10.7%]| 116,741,027 Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler
0,
DARDL | 1.73 | 102% 276,485 « GUBRF 4G10

EGEEN | 333 | 88%] 12455922 « EREGL Olagan Genel Kurulu
¢ 10:00 TR Dig Ticaret Verileri, Subat - (beklenti:-7.2mlyrUSD, YF:-

B omyTLSD)

66,500

61,500

mm XU100 hacim (mnTL) —0—XU100

Hisse | Kapanis | Deg. (%) | Hacim (TL) « 10:00 TR 4C10 GSYiH - (beklenti:%7.3, YF:%5.0)
EMKEL | 1.7 | -124%] 3,986,200 « 11:00 Almanya Issizlik Orani, Mart - (beklenti:%7.2)
CEMAS | 10 | -7.4%| 23,044111 « 12:00 Euro Bélgesi imalat PMI, Mart - (beklenti:57.7)
DENCM | 13.3 | -6.3% 19,143,347 « 15:30 ABD Haftalik issizlik Verileri - (beklenti:380.000)
COMDO | 806 | -4.0%] 7,737,966 e 17:00 ABD Fabrika Siparisleri - (beklenti:%0.5)

GOODY | 414 | -3.7%| 99,271,598 e 17:00 TR Toplam Dis Bor¢ Stoku

« 18:30 irlanda Bankalarinin Stres Testleri agiklaniyor

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur, TURKIY:$EANKASI
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Piyasa Ozet Verileri

Kapanis Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 64,566 1.3% 5.4% -3.4% 13.8% -2.2%
IMKB-SINAI 55,320 1.3% 8.0% 5.3% 30.4% 5.4%
IMKB-MALI 94,910 1.2% 4.9% -6.0% 8.1% -4.7%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 23 2.36 1.96 1.91 1.43 0.00
MSCI EM 1,143 0.4% 3.1% -0.8% -0.8% 13.8%
MSCI EMEA 402 -0.2% 2.6% 2.6% 2.6% 18.0%
MSCI EUROPE 583 -1.3% 4.0% 10.2% 10.2% 20.4%
MSCI TURKEY 580 -1.6% 5.4% -7.3% -7.3% 6.3%
USD/YTL* 1.5483 -0.4% -2.8% 0% 1.8% 0.0%
EURO/YTL* 2.1816 -0.5% -1.0% 6% 6.3% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 0.00% 6.06% 100.00%
Spread 0 257 -257
Benchmark Tahvil 8.95% 8.93% 0.22%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00

*MB doviz alis kuru
**30-villik ABD tahvili ile 30-villik Tirkive Eurobond'u arasindaki fark

Sirket ve Sektoér Haberleri

e ALBRK: Albaraka Turk’dn hisse basina 0.025TL kar dagitimi 5 Nisan'da
baglayacak.
¢ ASELS: Genel Muduri Cengiz Ergeneman, yurtdiginda faaliyet gosterecek
sirketlerinin sayisini artirmayi hedeflediklerini ve bu baglamda 2010 yilinda
Birlesik Arap Emirlikleri ve Kazakistan'da ortak girisim sirketleri kurduklarini belirtti.
2010 yihnda 792 milyon dolar satis geliri elde eden Aselsan, teslimatlarinin
%63’Unu TSK'ya, %21’ini kamu ve 6zel kuruluglara, %16’sin1 ise 37 Ulkeye ihracat
olarak gergeklestirdi. GM Ergeneman, 2011 yilinda 850 milyon dolar, 2013 yilinda
ise 1 milyar dolar satis geliri hedeflediklerini ve ihracatin payinin ise %25 olarak
hedeflendigini belirtti. Aselsan i¢in hedefimiz 2011 yilinda 865 milyon dolar, 2013
yilinda ise 1 milyar dolar satis geliri elde etmesidir. GM Cengiz Ergeneman’in
aciklamalarini genel olarak beklentilerimize paralel bulmaktayiz.
ASYAB: A-101’e azinlik hissedar olarak girecek yabanci ortaga hisse satigina
sirketteki hissesi oraninda katilma karari aldi. Bank Asya’'nin sirkette %21.84 payi
bulunuyor, Memorial Saglik Grubunun %29.8, Aziz Zapsu’'nun sahibi oldugu
sirketin %22.8 payi var. Yabanci ortagin kim oldugu konusunda bir agiklama yok.
GUBRF: 4C10’da TL2mn net zarar agikladi. Agiklanan zararin ana nedeni nakit
cikisi gerektirmeyen yuksek kambiyo giderleriydi; net finansal giderlerin toplami
TL58mn’ye ulasti. Yurtici operasyonlarinda faaliyet performansi olumlu
mevsimsellik etkisi ve yikselen fiyatlarin etkisiyle ivme kazanirken, yiksek marijli
Razi’'nin katkisi dénem igindeki bakim nedeniyle Uretimin durmasi sonucunda
azaldi. Konsolide marjdaki dusis beklentilere parallel olmasina ragmen, 4C
sonugsari kisa vadede hisseyi olumsuz etkileyebilir.
KLMSN: Sirketin %61.01 hissedari olan Senocak Holding ile Brezilyali Metalfrio
Solutions arasinda daha énce imzalanan sdzlesme kapsamindaki satis opsiyonu
dogrultusunda, $Senocak Holding'in %29 hissesinin 15.8mn EUR bedelle Metalfrio
ve Metalfrio'nun istiraki Rome Investment'a satisi igin hisse alim sdézlesmesi
imzalandigini duyurdu.
TEBNK: Fortis ile birlesmesi sonrasinda, TEBNK hissedarlarina yapilacak ¢agri
icin teklif edilen fiyat 2.21 lira olarak agiklandi ve fiyatin SPK onayina tabi oldugu
belirtildi. TEBNK’nin diinki kapanis fiyati ise 1.83TL’dir.
e TSKB’nin hisse basina 0.06TL kar dagitimi bugliin baslayacak. Referans fiyat
2.65TL.
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Makroekonomik Haberler

Yayinlanan Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti 6zeti Merkez Bankasi’'nin (MB) yenilikgi
para politikasi bilesimine olan baglhhgini teyit ediyor. Gegen hafta zorunlu karsilik
oranlarindaki ortalama 400 baz puanlk artis ile sonuglanan toplantinin 6zet notlar, |,
PPK’'nin artan enflasyon risklerini kontrol edilebilir seviyede gordigini ve temel tiiketim
mallarindaki fiyat artislarinin hizmet fiyatlarindaki 1hmh seyir ile dengelenebilecegini
distndigunid gosteriyor. Diger taraftan PPK, son yayinlanan Enflasyon Raporu’nda yer
alan emtia fiyatlarindaki artisin kalici hale geldigi alternatif senaryonun gegerli hale
geldigini kabul ederken, ZK oranlarindaki son artigsin hem bu durum igin taahhit edilen ek
parasal sikilastirmayi gergeklestirdigini hem de hizli kredi biyimesiyle olusan makro
finansal risklerin azaltiimasinin hedeflendigini vurguluyor. Onimiizdeki dénemin para
politikasi hamleleri icinse PPK, son tedbirlerin etkilerinin yilin ikinci ¢geyredinden itibaren
belirgin hale gelmesinin beklendiginin altini gizdikten sonra, gerekli goéruldugu takdirde
ayni dogrultuda ek tedbirlerini alinabilecegini duyuruyor. PPK toplanti 6zetinin genel dili
bize MB’nin karsihik oranlarini temel politika araci olarak kullanmaya devam
edecegini gosteriyor. Gelecek donemde para politikasinin izleyecegi yon ile ilgili cimleyi,
PPK’'nin, 15 Nisan’'da gergeklesecek likidite ¢ekilmesinin sonuglarini gézlemleyebilecek
sekilde Nisan ay1 toplantisinda beklemede kalacagi, gerekli kredi yavaslamasi
saglanmadigi takdirde ise Mayis ayi toplantisinda yeni bir ZK artisini glindemine
alabilecegi seklinde yorumluyoruz.

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onceki.G [Giinlik Yiikseleme

Hisse Kapanig |iin K. Deg. (%) |Destek |Direng [Hedef |Potan.(%)

ANACM 3.51 344 [1r2.03% 3.04 | 3.62 4.60 31.05%
ANHYT 4.95 489 Hr1.21% 460 | 5.32 6.60 33.33%
EKGYO 2.73 2.69 [1"1.49% 244 | 2.82 2.93 7.33%
HALKB 11.90 11.70 [AM1.711% 11.00 | 13.20 | 16.20 36.13%
TOASO 8.62 8.58 [ 0.47% 8.12 8.82 | 10.60 22197%
VAKBN 3.84 378 [1°1.59% 3.56 | 412 5.10 32.81%

*Model portféyiimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate
alinarak secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir
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Son1 Son1Ay Son1Yil
Sembol Kodu Son Gin % O.GiinK. Haf. % % %
Amerika
Dow Jones 12350.6[4 0.58] 12279.0[4 1.48}% 2.43[4~ 13.76
Nasdaq 2336.54r 0.47] 232554 1.06[ 0.92[4 19.31
S&P 500 1328.3[4" 0.67 131944 1.42]% 1.68[4 13.58
Avrupa
Almanya - Dax 70572 1.77] 693440 1.78KRr -2.30|1" 14.68
ingiltere - FTSE 5048.31r 0.27] 59322 1.45[ 0.21[%¢ 4.73
Fransa - CAC 40 4024.4f 0.92] 3987.8[% 140K -1.05|4 1.27
Asya
Japonya - Nikkei 9755.1f4~ 0.48] 9708.8[4  3.39] -9.29{{ -12.04
Cin - Sanghay 29244 -1.06]  2955.8[F  -0.76[1  0.19]% -5.94
G. Kore - Kospi 2097.6[ 0.30] 2091.4f%  2.99[% 8.16[1" 23.91
Hindistan - Sensex 19465.8[1 0.91] 19290.2[%" 6.08[%" 5.53|1" 11.06
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 67997.1[" 0.86] 67418.8[" o0.69[" 2.65[%> -3.37
Arjantin - Merval 337641 1.57] 33242/  0.82 -1.47[1 42.24
Meksika - Mexbol 37210.3[4" 1.57] 3324.2["  0.82)F -1.47|%F 42.24
Pariteler
EUR/USD 1415 0.19 1413 -0.45[" 2.73|%" 4.76
USD/JPY 82.71[F -0.22 82.89[1 2.10[1 1.03[%> -11.50
Doviz
Dolar Kuru 1552/ 0.01 1.552[0  0.06[<F -3.93|1" 2.14
Euro Kuru 2197 0.18 2193RF -0.05)F -1.28|1" 7.07
Doviz Sepeti 1874 -0.27 1.879KF  -0.03)F -2.24|1 4.73
Emtialar
Altin 1427 6/ 0.19 1424 9K -0.08K- -0.24|1" 28.24
Brent Petrol 115.72[A" 0.46 11518, -0.07] -0.75/1" 40.58
Bakir 427 6|1 0.04 4274  -3.27RF -4.53|1 20.44

Global Piyasalar

ABD borsalari, son dénemin yikselen hisselerine gelen alimlarin hakim oldugu aktiviteyle
din yiUkseldi, ancak igslem hacminin zayif kaldigi seansta S&P 500 endeksi 1,330 puan
seviyesinin lzerinde kalmayi basaramadi. Japonya'daki felaket ve Ortadogu'daki olaylarin
etkisiyle hirpalanmalarina ragmen yilin ilk geyregini ylkselisle kapatmaya hazirlanan Asya
borsalarinin ¢ogunda bugin ylkselis kaydedilirken, Japonya'nin Nikkei endeksi %0.48
ylkselerek kapandi. Yen, Japonya disinda faiz artirnmi beklentileriyle deger kaybetti. Wall
Street'in korku gostergesi olarak kabul edilen CBOE volatilite endeksi VIX, ylzde 2.5
gerileyerek 18 Subat'tan bu yana en distk seviyesi olan 17.71'e indi. S&P 500'lUn din en
¢ok kazananlari arasinda, hisseleri ylzde 5.3 deger kazanan Cabot Oil & Gas Corp ve
yluzde 3.1 yikselisle Chesapeake Energy yer aldi. ABD'de din acgiklanan verilere gore
Ozel sektdrde istihdam Mart'ta ylkselirken planlanan isten c¢ikarmalarda da dusUs
gbzlendi. Kanadal ilag sirketi Valeant Pharmaceuticals'in hisseleri sirketin

Cephalon'u satin  alma teklifinin ardindan ylzde 12.8 deger kazandl.
Cephalon hisselerindeki ylkselis yizde 28.4'U buldu, NYSE biyoteknoloji endeksi ylizde
2.9 yukseldi. (Reuters)



TEKNIK BULTEN

“ IMKB 100 Endeksi : 64.565 kapanis
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Din %1.26 deger kazanan IMKB-100
endeksine, sanayi ve bankacilik sektori
hisseleri esit yonde katki sagladi. Dengeli
ancak, son gunlerde oldugu u(zere dusik
islem hacimli gebden ginde, mevcut tim

hisselerin ~ %65’inin  ylkselise  katildidi
g6zlendi. 24 Mart tarihinde 64.355
seviyesinden kapanan endeks, ilerleyen

gunlerdeki kayiplarinin tamamini diin geri
aldi ve 64.565 seviyesinden kapandi.
Endeksin, 63.150-350 arahigindaki gugli ve
“kritik” desteklerinden iki gin 6nce kuvvet
alarak baglattigi tepki ylkselisi din de
devam etti. Bugln ise Mart artasindan
itibaren bes kez denenen 64.850-65.000
araligindaki direng bdlgesinin etkili olup
olamayacagini izleyecegiz. iki gin &nce
neredeyse “SAT” yoniinde kuvvetli bir sinyal
vermek Uzere olan endeksin, s6z konusu
direng seviyesini asmasi halinde ise “AL”
yoninde bir sinyal verecegini dustniyoruz.
Direngler:  65.000-65.200 // Destekler:
63.800-63.350

IMKB 30 Endeksi : 78.600 kapanis

IMKB-100 endeksindeki goriiniim aynen
gegerli. Direng olarak 79.400 ve 80.000

seviyelerini; destek olarak ise 77.650 ve
77.100 seviyelerini izliyoruz.
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Yatirrm 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 yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi ¢ergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gdruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilecegi 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
Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$.’nin guvenilirligine 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 butinligu konusunda garanti vermemekte ve gdosterilen tim 6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist dederlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay1 sorumluluk Ustlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolim{’ne ait olup,
onceden belirtimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri
igin 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 dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazil izin alinmadan kismen veya tamamen,
Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

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

Arastirma Boliimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zimrit Can Ambarci
Levent Durusoy

Arastirma Madaru
Bas Ekonomist

Kurumsal Finansman (kurumsalfinansman@yfas.com.tr)

Pervin Bakankus

Yurtigi Turev Piyasalar
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