\\] MENKUL DEGERLER

=== Gunluk Biilten

Ajanda

16 Mayis Pazartesi

TR TUIK Tiik. Giiv. End
TR lgsizlik Orani

AB Bélgesi TUFE

AB Bolgesi Dis Tic. Verileri
ABD NY FED Imalat End.

17 Mayis Sali

TR Ozel Sektér Dis Borcu
Almanya ZEW End.

ABD Konut ingaatlari
ABD Konut Ruhsatlari
ABD Sanayi Uretimi

18 Mayis Garsamba

TR Uluslararasi Yat. Poz.
TR Kisa Vadeli Dig Borglar
ingiltere MB Tutanaklari
ABD FED Tutanaklari

19 Mayis Pergembe
Japonya Sanayi Uretimi
Japonya 1C2011, GSYIiH
ABD Igsizlik Bagvurulari
ABD II. El Konut Satiglar
ABD Oncii Géstergeler
ABD Philadelphia FED End.
20 Mayis Cuma

TR Merkezi Yon. Borg Stoku
AB Bélgesi Cari Islemler
AB Bolgesi Tik. Gliv. End.
Japonya MB Faiz Karari

Endeks ve Hacim(mn TL) Grafigi

16/05/2011

Piyasa Beklentisi

Son iki haftadir iist liste diisen endeks, ligiincii haftaya basliyor

Bir 6nceki hafta, Banka endeksinin yalnizca %0.38 oraninda gerilemesi
nedeniyle %1.46 oraninda sinirlh bir gevseme kaydeden iIMKB-100
endeksi, gectigimiz hafta Banka endeksinin %6.9 dismesine bagli olarak,
%5.36 oraninda geriledi. Bunda bir dnceki hafta %0.51 deder kazanan
GARAN'In gectigimiz hafta %9.1 oraninda deger yitirmesi etkili oldu.
Boylece 04 Mayis tarihinde gérdugu 2011 yilinin en yuksegdi olan 70.335
seviyesinden itibaren, bir glin hari¢ her gun disen endeksin, toplam deger
kaybi %8.2’ye ulasti. Gegctigimiz hafta yurt disindaki 6nde gelen borsalar
da iki hafta Ust Uste deger kaybetti. Yurt digi piyasalarin zayif seyrinde
genel tema olarak 6ne ¢ikanlar, Yunanistan'in borg kriziyle ilgili endigeler,
emtia fiyatlarindaki sert disus ve risk istahindaki azalma olurken, yurt igi
mali piyasalarin daha koéti performans gdOstermesinde ise cari agik
rakaminin beklentilerin oldukga Uzerinde gelmesi etkili oldu. Hafta
ortasinda teknik desteklerinde tutunmayi deneyen endeksin, bunda
sadece bir gin basarili olmasi, alicilarin gicunun sinirh kaldigina isaret
etti ve haftanin son gunu bu desteklerin kirimasinin ardindan satiglar
hizlandi. Haftayr énemli desteklerinin altinda tamamlayan hisse senedi
piyasalari disinda tahvil ve déviz piyasalarinda da gegctigimiz hafta dnemli
teknik kiriimalar oldu. Gosterge tahvilin faizi %8.74’'den kapandi ve 2011
yihinin en yuksegi olan %9.15 seviyesinden gelen sonuncu hiz direng
cizgisini ast;; doviz sepeti (%50 USD+%50 EUR) ise 1.925 TL
seviyesinden kapanarak, Mart 2009 tarihinden itibaren ilerleyen algalan
trendinin Uzerine ¢ikti. Bugine baktigimizda, ABD vadelilerinde Cuma
glnd yurt i¢i piyasalarin kapandigi saate gore ortalama %1.0’'in Gzerinde
ilave bir zayiflama oldugunu gériyoruz. Asya piyasalarinda ise negatif bir
tablo mevcut. Parite guine 1.410 seviyesinden baslarken; dolar kuru 1.594
seviyesinden iglem goruyor; %8.75'den kapanan gdsterge tahvilin faizinde
ise tezgah Ustiundeki islemler, %8.59-8.61 araligindan geciyor. Bugiin
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En Cok Yikselen Hisseler
Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
FINBN 5.60 7.7%| 3809464
GOODY 59 7.3%| 56,925824
AKSA 4,44 6.7% 91,647,252
IHYAY 1.77 6.6%| 40,838,576
KORDS| 5.12 4.5%| 6278473
En Cok Dugen Hisseler

Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
YATAS | 2.68 -15.7%) 5,586,662
DYoBY | 1.97 -10.5%) 6,298,959
ALCTL 4.08 -9.3%| 30,247,232
AYGAZ | 104 -9.2%( 10457226
PENGD | 2.35 8.9%| 6497635

endeksin, zayif acilmasinin ardindan 64.000 seviyesinin altinda giin
icinde destek bulabilecegini tahmin ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢cme Haberler

e IMF Baskani Dominique Strauss-Kahn New York'ta bir otel gorevlisine cinsel
saldirnda bulundugu gerekgesiyle tutuklandi. Bu durumun, Yunanistan ve diger
bor¢lu Euro boélgesi Ulkelerine saglanacak yardim konusundaki belirsizlik
dogurabilecegi endiseleriyle EUR, USD karsisinda son alti haftanin en dustk
seviyesi olan 1.4048’e kadar geriledi.

e Brent tiiri ham petrol fiyatlari ise USD’nin dider para birimlerine karsi deger
kazanmasi nedeniyle, deger kaybederek 112.34 dolara geriledi.

o Altin, Euro bdlgesi maliye bakanlar toplantisi dncesinde borg krizi endiselerinin
artmasi ve dolar endeksinin yukselmesi nedeniyle 1.489 dolara kadar geriledi.

e Avrupa Komisyonu'nun ekonomik ve parasal iligkilerden sorumlu tyesi Olli
Rehn, euro boélgesi maliye bakanlarinin Portekiz'e saglanacak 78 milyar euroluk
acil yardim icin gereken onayi buglin verebileceklerini séyledi.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Geligmeler

¢ 10:00 TR TUIK Tiik. Giiv. End.

¢ 10:00 TR Igsizlik Orani

« 12:00 AB Bélgesi TUFE, Nisan — (beklenti: %0.6)

¢ 12:00 AB Bolgesi Dig Tic. Verileri

« 15:30 ABD New York FED imalat End. — (beklenti: 19.50)
¢ 16:00 Fed Baskani1 Bernanke konusuyor

Tiirkiye I Bankasi kurulugudur.

h
TURKIYE $BANKASI
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Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 66,535 1.4% -3.9% 2.8% 0.8% 14.8%
IMKB-SINAI 58,779 1.1% -4.0% 10.5% 12.0% 35.3%
IMKB-MALI 97,989 1.5% -4.3% 1.8% -1.6% 9.1%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 25 2.90 1.60 1.85 0.01 0.15
MSCI EM 1,148 -1.6% -4.7% 3.6% -0.3% 18.6%
MSCI EMEA 388 -2.2% -8.9% -0.9% -0.9% 18.2%
MSCI EUROPE 561 -2.0% -8.5% -0.1% 5.9% 21.0%
MSCI TURKEY 595 1.5% -7.9% 8.1% -4.9% 6.3%
USD/YTL* 1.5802 0.9% 4.4% -1% 3.9% 0.0%
EURO/YTL* 2.2402 -0.6% -0.4% 4% 16.1% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.80% 5.79% 0.26%
Spread 258 263 -5
Benchmark Tahvil 8.62% 8.66%  -0.46%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00
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*MB doviz alig kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark

Makroekonomik Haberler

e Maliye Bakani Simsek, Reuters’a verdigi réportajda merkezi yonetim bitcesinin
Nisan ayinda 1 milyar Lira’y1 asan fazla verdigini acikladi. Simsek, butgcenin 1988
den bu yana Nisan ayinda ilk kez fazla verdigini belirtirken, toplam bitce fazlasi
3,1 milyar Lira olarak gerceklesti ve 2010 un ilk aylarindaki 15,8 milyar Lira’hk
aciga gore ciddi bir iyilesme kaydetti. Hatirlanacagi Uzere, nakit dengesi Nisan
ayinda faiz 6demelerinin yariya dismesinin de etkisiyle fazla vermis, fakat faiz disi
harcamalar, hedeflenenin lzerinde ylkselmeye devam etmisti. Hesaplarimiz faiz
disi harcamalarin Nisan ayinda %11 arttigina isaret ediyor. Simsek son olarak,
parasal ve mali sikilasmaya yonelik alinan 6nlemlerin ardindan, cari agiktaki
arisin  yilin 2. Yarisindan itibaren yavaslayabilece@ini belirtti. SimsekK’in
acgiklamalarindan Pazartesi gunu agiklanacak resmi verilerin butgenin guglu
seyrinin sUrdigune isaret edecegdini anliyor, fakat sadece bahsedilen rakamlar
Uzerinden detaylar belli olmadan saglikl bir yorum yapmanin mumkin olmadigini
dusunuyoruz.

Sirket ve Sektor Haberleri

BANVT: Banvit, ilk gceyrekte 8mn TL net zarar acikladi (Piyasa beklentisi: 2mn zarar,
YF beklenti 13mn zarar). Gelirlerdeki %4 artisa karsin yliksek yem fiyatlari
nedeniyle maliyetler gegen yila gore %24 artis gosterdi. 2010 ilk geyrekte %16.7
olan FAVOK marijl, bu yilin ik geyreginde %2.9'a geriledi. (Olumsuz)

ISCTR: is Bankasi 1C11 déneminde 667 milyon TL net kar agikladi. 738 milyon
TL’lik piyasa beklentisinin altinda gelen kar rakami, gegen yilin ayni dénemine
kiyasla %27 oraninda bir daralmaya isaret ederken, bir 6nceki geyrege gore ise %11
oraninda bir artis géstermistir. is Bankasr’'nin 12 aylik toplamlara gére 6zsermaye
karlihgi da %17.4 olarak gergeklesmistir. Bankanin ilk ceyrek performansini kisaca
Ozetlemek gerekirse; sektdrden ylksek kredi blylimesi ve aktif kalitesinde iyilesme
pozitif unsurlar olarak goze ¢arparken, faiz marji sektoére kiyasla daha az daralmis
olsa da faiz digi gelirlerin diistkligune bagli olarak operasyonel marjin zayif

seyrettigi bir ddbnem olmustur.
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INDES: indeks Bilgisayar, 2011 1. Ceyreginde 3.3 milyon TL net kar elde etti. Net kar rakami, tahminimiz olan 4
milyon TL’nin %16 altinda geldi. Buna sebep olarak, maliyetlerdeki artis ile tahminimizden ylUksek gelen vergi
ddemesi gosterilebilir. indeks Bilgisayar igin hedef hisse fiyatimizi 3.40 TL olarak muhafaza ediyoruz. Ote
yandan, sirket degerlemesinin de kisitli hale gelmesini gbz 6niine alarak, tavsiyemizi Endekse Paralel Getiri
olarak degistiriyoruz. indeks Bilgisayar, Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyesi ile arastirma kapsamina aldigimiz 19
Ekim 2010 tarihinden bu yana, endeksin %49 lzerinde getiri saglamistir. (N6tr)

KCHOL: Kog¢ Holding 1C11’de TL428mn olan beklentinin tizerinde TL597mn net kar elde etti. Holding'in
operasyonel performansi beklentilere paralel gelirken, Entek hisselerinin satisindan gelen TL193mn satis kari
1C11 karinin beklentilerden iyi gelmesine sebep oldu.(Notr)

PNSUT: Pinar Sut ilk ceyrekte gegen yilin ayni donemine gore %16 artisla 18mn TL net kar acikladi. Dusen ¢ig
sut fiyatlariyla birlikte brit kar marji 420bp artarken FAVOK marji 280bp artisla %15.8 olarak gergeklesti.
(Olumlu)

PETUN: Pinar Et ilk ceyrekte 9.3mn TL net kar acikladi. Karkas et ve canli hayvan ithalatiyla bir miktar gerileyen
et fiyatlari brit kar marjini olumlu etkilerken, faaliyet giderlerindeki hizli artis FAVOK marjinda 30 bp daralmaya
neden oldu. (NGtr)

SAHOL.: Sabanci Holding 1. Ceyrekte TL453mn olan beklentinin altinda TL401mn net kar agikladi. Ancak
bireysel tahminler arasinda ¢ok farklilik oldugu i¢in genel beklenti rakaminin ¢ok endikatif oimadigini
dustintyoruz. Bu ¢eyrekte de Finans segmentinin Holding’in sonuglari Gzerindeki agirhgr devam etti (konsolide
FAVOK’iin %81’i). Sabanci Holding’in FAVOK’li gegen yila gére %16 diiserken bunda FAVOK'li %25 gerileyen
Finans segmenti etkili oldu. (No6tr)

SNGYO: Sinpas GYO, 2011 1. Ceyreginde 12 milyon TL net kar elde etti. Net kar rakami, piyasa beklentisi
(bloomberg tahmini) olan 28 milyon TL’nin altinda geldi. Sirketin, satis gelirleri 1C10 déneminde 28 milyon TL
iken, sevkiyatlarin artmasi ile 1C11'de 74 milyon TL’ye ylkseldi. Sinpas GYO, 1C11°de toplam 184 bagimsiz
Unite sevkiyati gergeklestirdi. 1C11 UFRS sonuglarinin, daha énce gelen vergi finansallari sebebiyle hisse
performansi tzerindeki etkisinin kisitl olmasini bekliyoruz. (Notr)

TCELL: Cukurova Holding A.$.'nin vergi dairesine olan borglari nedeniyle ihtiyati haciz karari verilmis oldugu, bu
nedenle Cukurova Holding A.$.'nin TCELL hisseleri Gizerine 1.249.925.764,67 TL tutarinda ihtiyati haciz
uygulanmasi getirildi.

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 345 3.52 |[91.99% | 320 | 382 | 4.50 30.43%
ANHYT 5.22 536 |[H261% | 490 | 585 | 640 22.61%
EKGYD | 2.92 294 |J068% [ 285 | 316 | 340 16.44%
HALKB | 1210 | 1255 [{-3.59% | 12.00 | 13.65 | 16.20 33.88%
TOASO | 7.44 7.68 |[4-312% | 740 | 8.20 | 10.10 25.75%
VAKBN 3.62 3.894 |3058% | 376 | 430 | 510 33.51%

*Model portféyimuizde 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 12595.8> -0.79] 12695.9KR- -0.70} 2.06[4~ 18.60
S&P 500 1337.83% -0.81 134871 -0.63[4* 1.37|40 17.79
Nasdaq 2379.2H5 -1.19 2407.9RF -0.49[ 3.11|{ 24.76
Avrupa

Almanya - Dax 7403.3RL -0.55]  74440RF  -0.10[+ 3.43[40 22.23
ingiltere - FTSE 5925.9H> -0.32] 5945.0K> -0.28KF -1.17[4> 12.60
Fransa - CAC 40 4018.9F -0.11 4023.31%  0.29[4 1.12[4 12.88
Asya

Japonya - Nikkei 9588.6[% -0.62] 9648.8[ -2.10 -0.03[{> 8.35
Cin - Sanghay 2863.04~ -0.28]  2871.0K- -0.33)F -6.15[1%  6.17
G. Kore - Kospi 2103.4K- -0.79]  2120.1[F -1.67[ -1.73[1" 24.05
Hindistan - Sensex 18419.6R> -0.60] 18531.3KF -0.59- -4.99|1" 8.38
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 63235.3K> -1.20] 64003.2RF -2.15KF -517[3> 0.28
Arjantin - Merval 3378.2[~ -0.34]  3389.7[1"  0.57 -0.09]1" 52.66
Meksika - Mexbol 350451 -0.34] 3389.71% 0.57> -0.09[4" 52.66
Pariteler

EUR/USD 1.409[% -0.16 1412  -1.84F -2.33[%F 13.95
USD/JPY 81.01[" 0.22 80.83[1" 0.82]- -2.54|<F -12.40
Doviz

Dolar Kuru 1595~ -0.21 1.598[1°  3.20[" 5.45|1% 3.23
Euro Kuru 2.250%> -0.16 2.254[% 136/  3.08|1" 17.74
Doviz Sepeti 1.923[1" 0.60 1.912[1  2.31[1°  4.06/1 11.93
Emtialar

Altin 1491.8[} -0.12 14936~ -1.39[%" 0.32|1" 21.18
Brent Petrol 112.64 <> -0.60 113.33 -3.03[ -8.87[1" 43.94
Bakir 398.6[1" 0.05 398.4KF -1.74RF -6.77[1° 27.64

*Sarlya boyall borsalar tatil nedeniyle kapaldir

Global Piyasalar

Asya borsalari, euro bdlgesinde bor¢ yeniden yapilandirma ihtimaline iligkin endiselerin,
yatinmcilari risk azaltmaya yoneltmesiyle bugiin distu, dolar euro karsisinda alti haftanin en
yuksek seviyesine ulasti. ABD borsalari, Cuma glinki disusle ikinci haftay1 da kayiplarla geride
birakti. Endekslerdeki gerileme, borsanin disls ugurumunun esiginde olduguna dair endiselerin
arttigini ortaya koydu. Dinya genelinde blylimenin yavaslamasi, Fed'in destek politikasinin
sonuna yaklasiimasi ve euro bdlgesi bor¢ krizinde durumun kétllesmesi yonindeki endiseler,
borsanin yukari yénde kalabilme kabiliyetini olumsuz etkiliyor. Bu durum sadece borsalara degil,
eurodaki sert dusiuse de yansidi. Gegen haftanin biylk béliminde borsalar ve euro benzer
yonde seyir izledi. Cuma ginu seans basinda borsada disus yasanirken, Euro’da da sert bir
disls gerceklesti. En blyUk kaybi finans hisseleri verirken, S&P finans endeksi ylizde 1.5 dustu.
Gecgen hafta Dow yiizde 0.3, S&P 500 yizde 0.2 diserken, Nasdaq'da yiizde 0.03'lik yukselis
gerceklesti. CBOE volatilite endeksi ylizde 6.5 yukselirken, gegen haftanin son iglem giiniinde en
¢ok kayip verenler arasinda teknoloji hisseleri de yer aldi. (Reuters)
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29 IMKB 100 Endeksi : 64.585 kapanig

Gegtigimiz hafta ortasinda 67.000 desteginin
kinimasiyla  birlikte  hizlanan  satiglar
sonrasinda 6nce 200-gunlik HO’sinin
agirhkh  olanin  gectigi  “kritik”  66.000
seviyesini, sonra basit olaninin gegtigi
65.300 seviyesini asagi dogru kiran endeks,
haftalik kapanigini da 50-haftalik HO’sinin
altinda tamamlamis oldu. Bdylece son iki
hafta boyunca disius kaydeden endeksin,
64.000 seviyesine dogru geri c¢ekilme
olasiligi ylkseldi. Endeksin Mart ay1 basinda
58.000°den baslayan yikselisi esnasinda 14
islem gunu boyunca direng iglevi goéren
63.000-65.000 fiyat araliginin orta bandinin,
bu kez endeks diserken destek islevi
gbérmesini  bekliyoruz. Bu  kapsamda,
endeksin s6z konusu seviyeye dogru olasi
geri c¢ekilmelerinde verebilecedi muhtemel
tepki yukseliglerine karsi hazirlikh olunmasi
gerektigini distinlyoruz. Direngler: 65.000-
66.000 // Destekler: 64.000-63.500

IMKB 30 Endeksi: 78.589 kapanis

Direngler: 79.900 - 80.400 // Destekler:
77.600 — 77.000
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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 énceden 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)

Zumrit Can Ambarci
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