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Haftalik Ajanda

21 Mayis Pazartesi
TR Merkezi yon. borg stoku, Nisan

22 Mayis Sah )

TR TCMB Beklenti ank, TUFE, Mayis
ingiltere TUFE, Nisan

ABD Ikinci el konut sat., Nisan

23 Mayis Cargamba
Ingiltere Perakende sat., Nisan
ABD Yeni konut sat., Nisan

24 Mayis Pergembe

TR Reel kesim gliv.end., Mayis

TR Kapasite kul. orani, Mayis
Almanya GSYH, ayrintili, 1.¢ceyrek
Almanya imalat PMI, &ncii, Mayis
Almanya Hizmetler PMI, énci, Mayis
Euro Bél. imalat PMI, éncii, Mayis
Euro Bél. Hizmetler PMI, 6ncli, Mayis
Almanya IFO endeksi, Mayis
Ingiltere GSYH, revizyon, 1. geyrek
ABD Dayanikli mal sip., Nisan

ABD Issizlik maasi bagvurulari

25 Mayis Cuma
TR Girig-¢ikis yapanlar, Nisan
ABD Michi. Tuk. glv end, nih., Mayis

0

Piyasa Beklentisi
IMKB-100 Endeksi diin yurt disi piyasalardan énemli dlciide negatif yénde ayrisarak
gunl %1.47 deger kaybiyla tamamladi. Banka ve sanayi endeksleri sirasiyla %1.07 ve
%2.48 oraninda dist0.

ik seansta Cin'de ve Avrupa'da agiklanan PMI verileri ile ikinci seansta ABD'de
aciklanan ekonomik veriler beklentilerin altinda kaldi. Ancak zayif verilere ragmen
Ozellikle ikinci seans iginde yurt disi piyasalarda agiklanan hizlanarak devam eden
alimlar g6zlendi. Diger yandan, IMKB’nin 6zellikle ikinci seansta yurt digi piyasalardan
hizla negatif yonde ayrismasi ve saat 12:35den sonra %1.5 oraninda deger
kaybetmesi dikkat ¢ekti. Saat 18:15°de ise Akbank’ta %20 ortakligi bulunan Citibank’in
%10.1 oranindaki AKBNK hisselerini 5.20-5.50 TL fiyat araliinda satmak Uzere
anlasma imzaladigi haberi ¢ikt.

S6z konusu haberde belirlenen fiyat, AKBNK hisselerinin diinkii kapanisi olan 5.80
TL’nin %5 ila %10 altindadir. AKBNK hisselerinin IMKB-100 Endeksi (izerindeki agirligi
%7.45 oranindadir. Buna gére AKBNK’nin bugin %5 veya %10 oraninda deger
kaybetmesi halinde endeks Uzerindeki etkisinin, diger her seyin sabit kaldigi varsayimi
altinda, 200-400 (%0.35-%0.75) puan negatif yénde olacagini hesapliyoruz.

Citibank’in AKBNK’taki %20 olan ortakligi béylece %9.9’a inecektir. BASEL lll kriterleri
geregince bankalar, %10 ve Uzerinde ortakliklari oldugu halde yénetimde oy hakkina
sahip olmadiklari istiraklerini bilancolarinda iskontolu degerlemek zorundadirlar.
Citibank’in AKBNK’taki payinin %10’un altina inecek olmasi AKBNK'I piyasa degeri
Uzerinde bilangosunda gdsterebilmesini saglayacaktir. Finansal yapisini begendigimiz
AKBNK i¢in ortalamada olusabilecek 5.35 TL fiyatin &zellikle orta-uzun vadel
yatirimcilar igin uygun bir seviye oldugunu digintyoruz.

Bugln Asya karisik asagl yonli bir seyir izleniyor. ABD vadelileri 9%0.20 ekside
seyrediyor. Avrupa borsalarinin ise %0.20 saticili gline baslamasi bekleniyor.
Tezgahiistii piyasadaki islemlerde din ayni kalan ve %9.52'den kapanan gdsterge
tahvilin faizi, bugiin %9.50-%9.53 bandindan geciyor. Parite diine gbre %0.40 asagida
1.2540 seviyelerinden islem gorlyor. Déviz sepeti dinku kapanisi olan 2.0820’den,
dolar kuru da diiniin %0.20 Uzerinden 1.8475 seviyesinden giine basliyor.

Endeksin bugqilin zayif acilmasini bekliyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

11:00 TR Giris-cikis yapanlar, Nisan 16:55 ABD Michigan tiik.giiv.end.;Mayis (B:77,8)

Hisse Kapamg  Deg. (%) Hacim (TL)
DOGUB 1,99 16,4% 21.381.135
IDAS 1,36 11,5% 9.317.249
VAKFN 1,90 6,1% 3.719.148
HATEK 5,06 3,9% 7.397.415
BIMAS 73,50 3,9% 38.680.615
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
GOODY 54,25 -8,4% 70.529.729
KARTN 263,00 -8,4% 80.869.977
BROVA 1,43 -1,7% 4.240.068
MGROS 15,75 -1,4% 38.520.197
DOHOL 0,67 6,9% 31.205.050

Piyasalarda Gelismeler

e Trkiye'nin IMF kotasinin artiriimasi Meclis'te kabul edildi. *Hlrriyet
¢ Yunanistan'da dort bankaya 18 milyar Euro’luk kaynak veriliyor. *hiirriyet
e Wall Street Journal: Yunanistan Euro’dan gikarsa yerine Tirkiye alinmali. *Sabah

e Banka yetkilileri, Cin bankalarinin 2012'ye ait kredi hedeflerini tutturamayabilecegini séyllyor.
*BloombergHT

e Almanya Basbakani Angela Merkel, Avrupa'da siyasi birligin saglanabilmesi i¢in bitge kurallarinin
daha baglayici hale getirilmesi gerektigini savundu. *BloombergHT

e ispanya, 9 milyar Euro’'ya ihtiyaci oldugu tahmin edilen

sermayelendirmeye hazirlaniyor. *BloombergHT

BFA-Bankia'yl  yeniden
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Sirket ve Sektor Haberleri

e Apple CEO'su Tim Cook: FATIH projesiyle yakindan ilgileniyoruz, Cok yakinda Tiirkiye'de ofis ve magazalar acacagiz. *Milliyet

e Basbakan Yardimcisi Ali Babacan: Digigleri Bakanligimizin tim diinyadaki temsilciliklerine "Satilik bankalari bize bildirin" mesaji
verdik. *Hlirriyet

e Yilinilk geyreginde konut satislari gegen yilin ayni dénemine gére yiizde 5.51 artti, 96,000 konut el degistirdi. *Haber Tiirk
e Tirkiye'de konut satiglar! bir 6nceki geyrege gére ylizde 19,16 disti. *“BloombergHT
e Gayrimenkul sirketlere yabanci ilgisi. *Diinya

e Enerji borsas! stratejisi bitmek (izere. Enerji bakanligi ve ézel sektdr bagimsiz borsa istiyor, IMKB "Biinyemde olsun" diyor.
*Diinya

e Enerji Bakanligi 1526 maden sahasini ihale yoluyla aramalara agacak. *Reuters

e AKBNK: Citigroup, hisse basina 5,20-5,50 TL fiyatla 404 milyon Akbank hissesi satacagini agikladi. Bu hissenin kapanis fiyati
olan 5,80 TL’ye gbre %5 - %10 iskontolu bir fiyata denk gelmektedir. Bu habere bagli olarak seans agilisinda Akbank hisselerinin
5.50 TL fiyatin altina gerilemesi beklenebilir. Bununla birlikte halka agiklik orani %50 seviyelerine yaklasacag! icin satis sireci
tamamlandiktan sonra da hisse fiyatinin baski altinda kalmasi muhtemel gérinmektedir. Finansal yapisini begendigimiz Akbank
icin ortalamada olusabilecek 5.35 TL fiyatin 6zellikle orta-uzun vadeli yatirimcilar igin uygun bir seviye oldugunu dlsindlyoruz.

e AKBNK: Akbank, Yonetim Kurulu'nun daha énce aldigi karar kapsaminda borglanma araci ihracina iliskin, Genel Madarligu
tarafindan 250,00 mn TL nominal degerli 179 glin vadeli banka bonosu ile 250,00 mn TL nominal degerli 403 glin vadeli iskontolu
tahvil ihracinin halka arz yoluyla gergeklestiriimesi, bu ihraglara iliskin vade, faiz, dagitim esaslari ve tahsisatlarin belirlenmesi,
satiglarin tamamlanmasi ve IMKB'de iglem gérmesi de dahil olmak (izere gerekli bitiin islemlerin yerine getirilmesi igin
galismalara baslandigini bildirdi.

e AKSA: Aksa Akrilik, hisse basina briit 0,2432 TL temettli dagitiminin 30.05.2012 tarihinde yapilacagini bildirdi.

e ALCTL: Alcatel, Turk Telekom ile imzalanmasi planlanan "Kesif ve Uzlastirma Projeleri icin Yazilim Temini" sdzlesmesinin Tirk
Telekom tarafindan imzalandigini agikladi. S6zlesme bedeli 3.999.998 USD (KDV Harig) dir. Projenin, 7 ayda tamamlanmasi
beklenmektedir."

e CCOLA: Coca Cola, hisse basina briit 0,24 TL temettli dagitimina bugiin bashyor. Temettl verimi son kapanisa gére %0,95'e
denk geliyor. Referans fiyatin 24,40 TL olmasini bekliyoruz.

e DENIZ: Sberbank’in Dexia ile Denizbank satisi igin anlasmak Uzere olduguna dair haberler var. Satis fiyatinin ise 4 milyar dolar
dlzeyinde olabilecegi belirtiliyor. Denizbank hisseleri igin bu haber kesinlikle olumsuz, zira habere konu olan fiyat Denizbank’in
piyasa degerinin neredeyse yarisi dizeyinde. Bankacilik sektorl hisseleri tizerinde de kismi olumsuz olabilecegini disiniyoruz.
1G12 sonuglarina gére F/K 6.4 F/DD degeri ise 1.65x olarak sekillenmekte ki bu da kontrol primi ile birlikte diistintldiigiinde Tirk
bankalarinin mevcut seviyelerinin ¢ok da ucuz olmadigini desteklemektedir.

e ENKAI: Enka insaat, %12 bedelsiz sermaye artirmindan dogan haklari dagitmaya bugiin basliyor. Referans fiyatin 4,10 TL
olmasini bekliyoruz.

e GOODY: Goodyear, artan stoklarini dengelemek (zere; Adapazari Fabrikasi’nda Uretimin 31 Mayis 2012 tarihinde baslamak ve
21 Haziran 2012 tarihini de kapsamak Uzere 22 gln sire ile durdurulmasina ve Uretimin 22 Haziran 2012 tarihinden itibaren
tekrar baslatiimasina karar verildigini duyurdu. Ayni dogrultuda izmit Fabrikasi’nda ise (retimin 12 Haziran 2012 tarihinden
baslamak ve 21 Haziran 2012 tarihini de kapsamak tizere 10 giin sire ile durdurulmasina ve Uretimin 22 Haziran 2012 tarihinde
tekrar baslatiimasina karar verildi.

e HALKB: Halkbank Genel miidiirii Stileyman Aslan: Ozkaynak verimliliginde diinya altincisiyiz. *Diinya
e HALKB: Kérfez'in dev fonlari Halkbank'in pesinde. *Vatan

e KARSN: Karsan, I.E.T.T.'nin agmis oldugu 24.05.2012 tarihli "200 Adet Dogalgaz Yakith Solo Tip Otobiis ile 75 Kalem Yedek
Parga Alimi" ihalesine teklif verildigini agikladi.

e OZBAL: Ozbal Gelik Boru, daha dnce agikladigi siparis aliminin KDV dahil 10.196.380 USD tutarlik kisminin, proje degisikligi
sebebiyle misterinin ihtiyaci dahilinde 5.074.000 USD'ye revize edildidini bildirdi.

e RANLO: Ran Lojistik, sirket ortaklarindan Ramiz Benli’'nin sirkete 2,60 mn TL borg 6demesi yaptigini agikladi.

e RGYAS: Ronesans Gayrimenkul, bagli ortakhigi Florya Gayrimenkul Yatirm’in, izmirde bulunan 2.941 m2 kargir depo alanina
sahip arsay! 1.550.000 TL bedelle satin aldigini bildirdi.

e SNGYO: Sinpas GYO Ust Yéneticisi Celik: Bomonti Time icin Tiirkiye'de ilk defa denenecek bir satis modeli kullanacagiz. *Zaman
e THYAO: Polonya havayollari LOT, THY disindaki alicilarla gérisiyor. *Hiirriyet
e TRCAS: Turcas, hisse basina brit 0,033 TL temettli dagitiminin 29.05.2012 tarihinde yapilacagini duyurdu.

Makro Haberler

e Mayis ayinda kapasite kullanim orani %76,20’lik tahminimizin ciddi sekilde altinda kalarak %74,70 seviyesinde
gergeklesti. Mevsimsellikten arindiriimis oran %74,40 ile Temmuz 2011’den bu yana en dislk olarak kaydedilirken,
imalat sanayinde kapasite kullanim orani yillik 0,50 puan gerilemis oldu. Reel sektdér giiven endeksinin de KKO ile
paralel olarak bozuldugunu gériayoruz. Dizeltiimemis seri 113,80 ile 3,40 puanlk bir gerileme kaydederken,
mevsimsellikten arindiriimis endeksin Ocak tan bu yana 2012 yilinin en dlsiik seviyesine dustigini gériyoruz.
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Teknik Gostergeleri Olumlu Hisseler (Giinliik) Onerilerimizin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse |Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Destek |Diren¢ [Hedef [Potans.(%)
ASYAB 1,59 1,64 -3,05%( 1,73 2,00 2,15 35,22%
EKGYO 2,10 2,23 -5,83%| 2,14 2,46 3,10 47,62%
GARAN 5,94 5,92 0,34%| 6,26 6,98 8,20 38,05%
TAVHL 9,10 9,12 -0,22%( 7,50 7,90 | 11,20 28,08%
TOASO 6,28 6,64 -5,42%|( 7,00 7,98 9,10 44,90%
KOZAL 32,10 | 33,80 -5,03%| 31,20 | 34,80 | 41,00 27,73%
* Model portféyimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari

e |EE

dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlar1 bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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Yatirnm 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 yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sOzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu gérislerin 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 Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.'nin glvenilirligine inandidi kaynaklardan alinmis ve/veya
Uretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve biitinlidld konusunda garanti vermemekte ve gdésterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dog@abilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay! sorumluluk tGstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimd’ne ait olup, énceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki
saklidir. Bu rapor Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. mUsterileri i¢in genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan,
raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1s1dinda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirrmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan bilgi ve yorumlar, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazili izin
alinmadan kismen veya tamamen, Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

Avni Akkaya Genel Mudir Yardimcisi avni.akaya@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
Arasgtirma Boliimi

Zimr(it Can Ambarci Muddar zumrut.ambarci@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 35

Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 33

Strateji Birimi

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59
Goksel Tekiner BolUm Yoneticisi goksel.tekiner@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 44
Berkay Aytekin Uzman Yrd. berkay.aytekin@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 47

Kurumsal Finansman
Pervin Bakankus Muddr Yardimcisi pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70

Yurtici Tlirev Piyasalan

TSKB (Acente) +90 (212) 3345050  Antalya +90 (242) 243 02 01

izmit +90 (262) 325 40 30

Oya Alting6zl( Pekel Muddr 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
Giftehavuzlar  +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
(212) (242)
(262)



