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En Cok Yiikselen Hisseler

Hisse Kapanis | Deg. (%) Hacim (TL)
VAKKO | 2.97 15.1%| 65,780,097
TUKAS 1.49 13.7%| 11,554,896
BAYMD [ 1.75 13.6%| 26,997,300
BRKO 0.82 10.8% 6,640,697
YUNSA 2.77 10.8% 5,561,805

En Cok Diisen Hisseler

Hisse Kapanig | Deg. (%) Hacim (TL)
EMKEL 1.41 -9.6% 9,495,812
MGROS | 30.2 -7.1%| 12,054,408
TKSYO 1.16 -4.9% 37,402
ANELE 2.23 -4.7% 4,557,610
DENCM | 11.6 -4.5% 2,882,768
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Piyasa Beklentisi

Nisan ayina hizli baglayan piyasalarda dinlenme zamani

Yurt i¢i piyasalarda diin, IMKB-100 endeksi disinda, nispeten zayif bir
seyir oldugu goézlendi. Doéviz tarafinda dolar kuru %0.56 oraninda
yukselerek 1.5162’den kapanirken; bono tarafinda gdsterge tahvilin faizi,
bugiin yapilacak ihale dncesinde, 14 baz puan artarak %8.82 seviyesine
ulasti. IMKB-100 endeksi ise agilistan itibaren Cuma giinkii kapanisi olan
68.000 seviyelerinde tutunmaya galisti. Sikisik bir seyir izleyen ve islem
hacmi 2.5 milyar TL'nin altina gerileyen endeks, Banka endeksinin %0.23
gerilemis olmasina ragmen, %0.40 yikselen Sanayi endeksi dnculiginde
sinirh da olsa %0.15 oraninda deger kazandi. Gegtigimiz hafta 126.8
dolardan kapanan petrol fiyatlarinin din, yurt disi veri akiginin zayif
oldugu glinde, 125 dolarin altina kadar gerilemesi dikkat ¢ekti. Bugln ise
petrol fiyatlarinda islemler, 2.5 dolar daha gerileyerek, 122.5 dolardan
geciyor. Bunda IMF’'nin 2011 yilinda dinya ekonomik buyime tahminini
asagl yonde revize etmesinin ve Goldman Sachs'in yatirrmcilara emtia
hisselerinde kar realizasyonuna gitmeleri tavsiyesinde bulunmasinin etkili
oldugu belirtiliyor. Diger yandan buglin Japonya’da nikleer tehlike
seviyesinin; 5’den 7’ye yukseltilerek, Cernobil faciasiyla esit dizeye
gelmesi, Asya genelinde borsalarin olumsuz bir seyir izlemesine neden
oluyor. Japon Yen'i, nukleer krizin tehlike seviyesinin yilkselmesinin
ardindan, USD’ye karsi %1, EUR’a karsi da %1.3 deger kazandi.
EUR/USD paritesi ise bugin agilista 1.44 seviyesinin altini zorlayan bir
seyir izliyor. igerde ise dolar kurunun, giine 1.52 seviyelerinin tzerinden
basladigi gériliyor. ABD ve DAX vadelilerinde ise islemler, dinku
kapaniglarina goére, ortalama %0.50 daha asagidan geciyor. Bugin
tezgah Ustinde %8.88-8.83 araligindan gecgen islemler, gésterge tahvil
faiz oraninin, dinkd kapanigi olan %8.82'nin Uzerinde agilacagina isaret
ediyor. Endeksin bugiin de diine benzer zayif bir agilisin ardindan,
giin boyunca sikisik bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢cme Haberler

¢ Bugun ihrac edilecek olan ve 07 Kasim 2012 vadeli dnceki gosterge
tahvilin yerini alacak olan 20 Subat 2013 vadeli iskontolu tahvil ihracinin
%8.70-8.90 araliginda sonuglanmasini bekliyoruz ve ihalenin piyasa
oyunculari tarafindan yakindan izlenecegini distniyoruz.

¢ Piyasanin yakindan izledigi BDDK verilerine gore bankacilik sektori
kredileri 1 Nisan'da yil sonuna gére %6.5 artigsla 570.3 milyar lira oldu
ve kredi buyumesinde bir yavaslama gorilmedi. Bu durumun, Hazine,
BDDK veya Merkez Bankasi'ndan ek onlemler gelme beklentisini
glclendirdigi yorumlari yapildi.

e Yurtdisinda tutulan mevduattan gelen para $7.6 milyar. Kaynak
Bahreyn'den Turklerin hesabindan aktarilan paralar ile isyandan kagan
Arap sevyhlerinin varliklari. (Habertirk)

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler

e Hazine ihalesi (gdsterge bono degisiyor)

¢ 09:00 Almanya TUFE, Mart — (beklenti: yillik %2.1)

« 11:30 ingiltere TUFE, Mart — (beklenti: yillik %4.4)

¢ 12:00 Almanya ZEW endeksi, Nisan — (beklenti: 11.0)

¢ 15:30 ABD dis ticaret dengesi, Subat — (beklenti:-44.5 milyar USD)

Tiirkiye I Bankasi kurulugudur. TURKIY:$EANKASI
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Piyasa Ozet Verileri

Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 68,195 0.1% 5.8% 0.8% 15.2% 3.3%
IMKB-SINAI 57,327 0.4% 3.1% 4.0% 32.3% 9.2%
IMKB-MALI 101,777 0.0% 7.8% 1.0% 10.0% 2.2%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 25 3.49 1.95 1.94 1.46 0.00
MSCI EM 1,200 -0.5% 2.5% 7.3% 4.2% 15.0%
MSCI EMEA 426 -0.4% 4.0% 14.1% 8.8% 20.5%
MSCI EUROPE 621 -0.4% 4.9% 15.0% 17.2% 22.0%
MSCI TURKEY 642 -0.3% 8.6% 13.9% 2.6% 9.3%
USD/YTL* 1.5053 0.7% -2.0% -4% 1.5% 0.0%
EURO/YTL* 2.1755 1.0% -0.3% 7% 9.5% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.91% 5.88% 0.44%
Spread 234 230 5
Benchmark Tahvil 8.82% 8.68% 1.61%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00

*MB doviz alis kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Tlrkiye Eurobond'u arasindaki fark

Sirket ve Sektoér Haberleri

¢ ANSGR: Anadolu Sigorta, Subat sonu itibariyle ge¢cen seneye gére %26 artisla
297 mn TL prim Uretimi gergeklestirdi. Subat ayi prim dretimi 120 mn TL ile gegen
seneye gore %39 artis gosterirken, mevsimsellikten dolayl Ocak ayina gére %32
geriledi. %26 prim buyumesi sirketin %15’lik prim biyime hedefinin epey
yukarisindadir. (Olumlu)

o CLEBI: Celebi Hava Servisi, hisse basina brit 1,5362 TL (net 1,3058 TL) temettl
dagitacagini agikladi. Temetti verimi dinki kapanisa gore yaklasik %5.8 olurken
dagitim tarihi ise 5 Mayis olarak planlaniyor. Temetti dagitimi Genel Kurul
onayina sunulacak.

¢ ISGYO: is GYO, Rusya'da yapilabilecek muhtemel otel veya diger bir ticari yatirm
icin is birligi olanaklarinin degerlendiriimesi amaciyla Kayi Holding ile goériigsmelere
baslaniimasina karar verdi. Hatirlanacagi lizere, is GYO, gectigimiz yil Antalya’da
ve Kapadokya’'da olmak Uzere iki otel satin almisti. Sirket, 2010 yilinda 74 milyon
TL kira geliri elde ederken, %6 kira getirisi elde etmistir. is GYO’nun 2010 yilsonu
itibariyle 36 milyon TL net nakdi bulunmaktadir. Ote yandan, is GYO, sermayesini
%33 bedelsiz artirarak 450 milyon TL'den 600 milyon TL'ye yukseltiimesine karar
verdi. (Notr)
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Makroekonomik Haberler

Merkez Bankasr’'nin agikladigi verilere gére Subat ayi cari agik rakami beklentilerin bir miktar
altinda kaldi ve 6,1 milyar dolar olarak gergeklesti. 6,2 milyar dolarlik piyasa beklentisi ve bizim 6,6
milyar dolarlik daha kétiumser beklentimizin altinda kalan cari acik, gectigimiz yilin bir dnceki ayina gére
ise %126,7lik bir artis goOsterdi. Subat rakamlariyla beraber son 12 aylik agik Haziran 2010 da
gerceklesen 27,6 milyar dolarlik rakami neredeyse ikiye katlayarak 54,8 milyar dolara ulasti.
Gergeklesen rakamlar ile tahminlerimiz arasindaki farkin en énemli sebepleri, hizmet sektori gelirleri
fazlasinin bekledigimizden yiksek ve yatirrm gelirlerindeki agigin ise tahminlerimizin altinda
gerceklesmesi olarak gosterilebilir. Yabanci bankalarin Tirk bankacilik sistemindeki mevduatlarinda 2,5
milyar dolarlik bir azalma gergeklesirken, net hata ve noksanlardaki 3,3 milyar dolarlik agiklanamayan
giris toplam rakami 5,5 milyar dolar seviyesine yukseltti. Sonug itibariyle, son 12 aylik rakam simdiden
bizim yilsonu tahminimiz olan GSYiH'nin %7,1 i dolaylarinda gerceklesirken, beklenenden diisiik olarak
gerceklesen cari acik verilerini bir rahatlama olarak algilamiyoruz. Cari agigin finansman kalitesinin
giderek dismesi ve sene basindan itibaren gergeklesen agigin neredeyse yarisinin agiklanamayan
girisler tarafindan karsilanmasinin ise kaygi verici bir durum olduguna inaniyoruz.

Hazine 1,3 milyar TL degerinde 3-yillik sabit kuponlu devlet tahvili ile piyasadan borglandi.
Ortalama faiz, 9,21% seviyesindeki beklentileri asarak 9,36% olarak gergeklesti ve Hazine'nin
borglanmasini sinirli tutmasina ve karsilama oraninin 2 nin tzerine ¢ikmasina neden oldu. Diin yapilan
ihale ile birlikte Hazine bu haftaki 5,8 milyar Liralik itfanin %22,9 unu, bugln yapilacak yeni tahvil ve
TUFE’ye endeksli devlet tahvili ihalelerinden dnce gevirmis oldu. Gegtigimiz haftadan itibaren piyasada
artan faiz ile birlikte, buglinkii ihale sonuglarinin da beklentileri kargilamayabilecegini dislintyoruz.

Merkez Bankasi Yilmaz, bankanin gerekli makro olgekli politikalari uygulamaya devam edecegini
bildirdi. Din piyasa kapanisindan sonra yaptigi konusmada karsilik oranlarinin bankacilik sistemini
vergilendirmek icin kullanildigi iddialarini reddeden Yilmaz, oran artiglarinin ileride yasanabilecek
problemlere karsi bir emniyet stibabi oldugunu agikladi. Yapilan agiklamalarin Merkez Bankasr’'nin
karsilik oranlarindaki artislardan henliz vazge¢gmedigi seklindeki gérisimuizu teyit ettigini distintyoruz.
Nisan ayi basi icin agiklanan yuksek hizli kredi stoku artiginin ardindan Bankanin énimuizdeki hafta
izlemede kalacagi ancak Mayis ayindaki PPK toplantisinin ardindan yeni bir artisin gelebilecegi
inancimizi gérigimaza koruyoruz. Bu 6ngérimizin yeni atanacak MB baskaninin para politikasindaki
mevcut bilesimini sirdirecegdi varsayimina dayandiriyoruz.

IMF Tiirkiye ekonomisinin 2011 yilinda, bizim %4,8 olan tahminimizin bir miktar altinda, %4,6
biiyliyecegini tahmin ettigini duyurdu. Yillik ortalama TUFE igin fonun 6ngordigi %5,7 bizim sene
enflasyonu i¢in %7,6’lik bir enflasyona isaret eden projeksiyonlarimiz ile uyusuyor. Cari agigin sene sonu
itibariyle GSYiH'nin, bizim %7,9 luk tahminimize paralel olarak, %8’i olacagini éngéren IMF, para
politikasini sikilastirmada faizler yerine karsilik oranlarini arttiran tlkelerin, kriz dncesi normallerine gore
daha duslk reel faizlerle karsilastigini ve gerceklesen sikilasmanin gerekenin altinda kaldigini belirtti.
IMF’nin bu gérugine katiliyor, MB’nin faiz arttirmadaki gekimserliginin uygulanan para politikasinin
etkinligini azalttigini distnuyoruz.

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Gin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.{%)
ANACM | 370 367 Hr0.82% | 320 | 378 | 460 24 .32%
ANHYT £18 51§ |=0.00% | 490 | 550 | B.60 27 41%
EKGYD | 288 284 {1 41% | 260 | 302 | 293 1.74%
HALKB | 13.00 | 1290 [4078% | 12.00 | 13.50 | 16.20 24.62%
TOASDO | §.52 8.40 |4r1.43% | 820 | 862 | 10.60 24 41%
VAKBN | 4.05 407 [049% | 376 | 420 | 510 25.93%

*Model portféyimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
secilmigtir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir
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Son1 Son1Ay Son1Yil
Sembol Kodu Son Gin % O.GiinK. Haf. % % %
Amerika
Dow Jones 123811 0.01] 12380.1FF -0.10[{* 2.80]( 12.49
Nasdaq 23145 -0.29] 23212K) -0.571% 0.66[4 15.98
S&P 500 132455 -0.28 13282RL  -0.61}(* 1.55[4" 10.70
Avrupa
Almanya - Dax 72049[H% -0.17]  7217.0[% 0.4  3.20|4 15.27
ingiltere - FTSE 605345 -0.04] 605581 077/ 3.86[4 4.77
Fransa - CAC 40 4038.7R- -0.57] 40619 -0.08[% 2.80[<F -0.29
Asya
Japonya - Nikkei 9546.3[ -1.78]  9719.7[ )  -0.72]  -6.91|< -15.16
Cin - Sanghay 3036.9[1 0.47] 3022.7[%  2.34[1 3.51|%  -2.95
G. Kore - Kospi 2094.81F -1.30]  2122.4KF  -1.67[1  7.12|1 22.48
Hindistan - Sensex 19262.5R> -0.97] 194515KF -2.16[%  5.99|1" 7.90
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 68164.4K> -0.81] 68718.0RF -2.40[0 2.22[3F 3.47
Arjantin - Merval 3448.1%- -0.93]  3480.4KF -1.79[1  1.31|1" 38.70
Meksika - Mexbol 37590.7[%» -0.93] 34804[> -1.79[%" 1.31|%" 38.70
Pariteler
EUR/USD 1.440[ -0.23 14441  1.26[%" 3.61|%" 5.98
USD/JPY 83.94N> -0.80 84.61KF -1.10[1" 2.55[<F -9.99
Doviz
Dolar Kuru 15214 0.29 1516 -0.52]KF -3.93|1" 222
Euro Kuru 2.191[ 0.06 2.190[%" 0.75[ -0.51|%" 8.33
Doviz Sepeti 1.849[1" 0.14 1.846[ -0.24]F -217|1  5.36
Emtialar
Altin 1461.0> -0.48 1468.1[1°  0.46[0  3.02|1" 26.36
Brent Petrol 122.67 [\r -0.48 123.26[1 0.95[1° 8.14[1" 44.64
Bakir 4460/ 0.00 4460/ 5.06[" 5.25|1" 25.55

Global Piyasalar

ABD borsalari, petrol fiyatlarindaki disusle birlikte enerji hisselerine gelen satis ve bunun
yani sira bilango sezonunun baslamasiyla sirket goértnimlerinin beklentinin altinda
kalabilecegdi endisesiyle diin distl. Asya borsalari bugln riskten kaginma ve yatirimcilarin
kar satigina gitmesiyle dustd. Japonya'yl icermeyen MSCI Asya Pasifik endeksi yluzde 1.9
dustl. Japonya'nin Nikkei endeksi de yuzde 1.6 disls kaydetti. Artan hammadde
maliyetleri ve Japonya depreminin gelecek ceyreklerdeki etkilerine iliskin endiselerin,
sirketlerin ileriye dénuk agiklamalari Uzerinde baski olusturabilecedi belirtiliyor.

S&P enerji endeksi ylzde 1.9 disti. ABD'li aliminyum devi Alcoa'nin hisseleri, sirketin
din kapanis sonrasi aciklanan beklenenden gulgli ilk ceyrek karina ragmen gelirinin
beklenenin gerisinde kalmasiyla sonraki islemlerde ylizde 3.6 dusus kaydetti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

i 7774 IMKB 100 Endeksi : 68.194 kapanig
- -7 Endekste diin dikkatimizi c¢eken nokta:
== Acllistan itibaren zayif bir seyir izleyerek
ﬁﬁr‘& 67.750 seviyelerine kadar gerilemesinin
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sirece, dizeltmesinin  66.500 seviyesine
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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 Gstlenmemektedir.
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
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