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mmm XU100 hacim (mnTL) —o—XU100
Hisze |HKapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
ALCAR | 4010 14.9%| 18,723,672
VAKKO | 2.1 9.3%| 88,246,971
CEMTS | 1.54 9.2%| 9,915,911
ATLAS 1.83 8.9%| 2,920,530
FMIZP 21.2 8.7%| 14,961,668
n Cok Digen Hisseler

Hisze |HKapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
EVNYO | 1.59 -9.7%| 2,347,510
BOLUC 1.8 -6.7%| 5,363,286
LOGO 2.55 -3.8%| 7,418,806
UCAK 2.6 -3.3%| 3,373,284
LATEK 3.25 -3.3%| 9,609,052

04/05/2011

Piyasa Beklentisi

Ugii bir yerde yiikselig

Din yurt digi piyasalardaki zayif seyire, gosterge tahvil faizinin 8 baz puan
artmasina ve TL’nin de ddviz sepeti karsisinda %0.90 oraninda deger
kaybetmesine karsin, IMKB-100 endeksi, banka hisselerinin énciiliigiinde
%0.79 oraninda deger kazandi ve 2011 yilinin en ylksek seviyesinden
kapanmay basardi. BOylece, hem faiz oranlari hem déviz hem de endeks
Ucl bir arada yukselmis oldu. Bunda HALKB’nin Il. seans ortasinda gelen
bilangosunda, beklentilerin UGzerinde ké&r agiklamasi ve diger banka
bilancolarina iliskin beklentilerde iyimserlik yaratmasi etkili oldu. Banka
endeksi din %1.81 deger kazanirken, Sanayi endeksindeki deger artisi
%0.02 ile sinirh kaldi. Din toplam 549 puan yikselen endekse, %2.5
oraninda yukselerek 244 puanla en yiksek katkiyr saglayan GARAN’In
bilancosu ise 05 Mayis tarihinde acgiklanacak. |. seans icinde gelen Nisan
ayr TUFE verisinde manset enflasyon, beklentilerin altinda kalmasina
ragmen, cekirdek enflasyon yuksek c¢ikti ve yillik artis orani Temmuz
2007'den bu yana ilk kez manset enflasyonun Uzerinde gergeklesti. Parite,
giin icinde 1.48'in altina gerilese de Euro Bolgesinde Mart ayi UFE
rakaminin beklentilerin Gzerinde gelerek ECB’nin bir sonraki toplantisinda
faizleri artirma olasiligini guc¢lendirmesi nedeniyle, giind 1.48'in lzerinde
tamamladi; bugiin de 1.48 seviyesinden gune basliyor. Dun hareketli olan
déviz piyasalarinda, kapali olan ingiltere piyasalarinin agilmasiyla birlikte
bazi biyilk yabanci fonlarin son dénemdeki zayif performansi nedeniyle
TL “long” pozisyonlarini kapamalarinin etkili oldugu séyleniyor. Dolar kuru
dinkd 1.5335 olan kapanisinin ardindan bugiine 1.5380 seviyesinden
basliyor; %8.45'den kapanan gosterge tahvili faizinde ise bugin tezgah
ustindeki islemler %8.48-8.44 araligindan gegiyor. Bugin tatil olan
Japonya disindaki Asya borsalarinda 9%0.50-1.25 araliginda deger
kayiplari oldugu, ABD ve DAX vadelilerinin ise ortalama %0.20 oraninda
ekside oldugu izleniyor. Bu cergevede endeksin bugiin, zayif bir
acihsin ardindan hafif asagi yonli bir seyir izleyecegini tahmin
ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler

e Haber Tirk gazetesinin haberine gére “makine leasinginde (finansal
kiralama) KDV orani %1’e indirilecek”. Bu haberin leasing sirketleri igin
pozitif olmasi beklenir. Is Leasing’in aktif yapisinin %25’lik kismi
“makine” den olusmaktadir. Bu nedenle de genel anlamda bu haberin
leasing sirketleri ve Is Leasing igin pozitif etki yaratabilecegini
disunuyoruz.

e Brent ham petrollinin varil fiyati, ABD'nin ham petrol stoklarinin gegen
hafta arttigini gésteren verinin ve emtia fiyatlarindaki diististin ardindan
122.3 dolara kadar geriledi.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler

¢ Japonya piyasa tatili

¢ 10:53 Almanya hizmetler PMI, Nisan — (beklenti: 57.7)

¢ 10:58 Euro bdlgesi hizmetler PMI, Nisan — (beklenti: 56.9)

¢ 12:00 Euro bdlgesi Perakende Satiglar, Mart — (beklenti: %0.1)
¢ 15:15 ABD ADP 06zel istihdam verisi, Nisan — (beklenti:198,000)

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

Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 70,072 0.8% 1.2% 10.0% 6.2% 20.0%
IMKB-SINAI 61,732 0.0% 0.8% 18.0% 17.6% 39.1%
IMKB-MALI 104,006 1.3% 1.6% 9.9% 4.4% 16.2%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 2.7 2.40 1.76 1.86 0.06 0.20
MSCI EM 1,186 -1.7% -1.5% 7.0% 3.0% 17.6%
MSCI EMEA 417 -2.4% -2.1% 6.4% 6.4% 22.5%
MSCI EUROPE 601 -2.2% -2.0% 7.1% 13.5% 23.0%
MSCI TURKEY 648 -0.1% 0.4% 17.9% 3.7% 13.1%
USD/YTL* 1.5227 0.7% 0.6% -3% 2.5% 0.0%
EURO/YTL* 2.2526 0.4% 0.1% 4% 14.5% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.74% 5.76% -0.26%
Spread 247 247 0
Benchmark Tahvil 8.45% 8.37% 0.96%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00

*MB doviz alig kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark

Makroekonomik Haberler

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK) TUFE’nin Nisan ayinda beklentilerin bir miktar
altinda kalarak %0,87 diuzeyinde gergeklestigini duyurdu. Gerek %0,96’lik ortalama
piyasa tahmininden gerekse daha kétimser olan %1,1’lik 6éngérimuzden daha
dislk olan ayilik tiketici fiyatlar artigi yine de yillik TUFE enflasyonunu 7 ayhk
gerileme slrecine son verdi ve %4,26 diuzeyine ¢ikilmasina yol ac¢ti. Ocak ayindan
bu yana gerceklesen en yuksek dlizeye isaret eden bu rakam Mart dibine kiyasla
yillik enflasyonun 0,3 puan yiikselmis oldugunu ortaya koyuyor. Uretici fiyatlari
cephesinde de olumlu bir surpriz gergeklestigine, %0,61 olarak duyurulan aylik
artisin %1,25’lik ortalama beklentinin nerdeyse yarisinda kalirken bizim %0,85'lik
tahminimizin de énemli 6lglide altina indigine sahit oluyoruz. Beklentiden distk olan
Nisan ayi rakami yillik UFE’nin nerdeyse 2 puan gerileyerek %8,21’e yani 2011
basindan bu yana gortlen ilk tek haneli dlizeye inmesine yardimci olmus. Agiklanan
verilerin detayini inceledigimizde TUFE cephesindeki olumlu siirprizin tamaminin
gida enflasyonun kaydettigi diststen kaynaklandigini goriiyoruz. Arka arkaya ikinci
ayda da negatif gergeklesen gida enflasyonu manset TUFE’den 12 baz puan
calarken, kaydedilen %0,48'lik dislsin yilllk gida enflasyonunu TUFE serileri
tarafindan kapsanan dénem igerisindeki en disuk oran olan %2,83’e duslrdiguni
not etmekte fayda var. Hesaplamalarimiz islenmemis gida grubunda fiyatlarin bir
kez daha %1 civarinda geriledigini ve daha sasirtici olarak islenmis gida grubunda
enflasyonun %0 civarinda kaldigini ortaya koyuyor. Gida enflasyonunu %0,5 artis
sergilemesini bekledigimizi ve bunun manset ile tahminimiz arasindaki sapmanin
25-30 baz puanini acikladigini belirtelim. Nisan ayr rakamlarinin enflasyon
Uzerindeki yukari yonlu riskler konusunda bir rahatlik yarattigi fikrinde degiliz. Hem
TUFE’deki olumlu sirprizin tamamen gida fiyatlarindan kaynaklaniyor olmasi, hem
de c¢ekirdek enflasyonun ylkselise gecmesi buglin beklenenden iyi gelen
rakamlardan olumlu bir sonu¢ ¢ikarmamiza engel oluyor. Arz yonll fiyat soklarinin
halen gucli oldugunu ve dncl goéstergelerin canli i¢ talebin gliciini korumaya ikinci
ceyrek itibariyle de devam ettigini gériyor olmamiz sebebi ile fiyatlara geciskenlik
riskinin artista olduguna inaniyoruz. Ancak Bu ortamda Merkez Bankasr'nin ilk
tercihinin, gegen hafta enflasyon raporunun ortaya koydugu sekilde, beklenti
yonetimi gabalarini yogunlastirmak olacagina inaniyor ve Banka’nin para politikasi
araci olarak ilk tercihinin zorunlu karsilik oranlarini artirmak olacagini disinuyoruz.



@ MENKUL DEGERLER

| Sirket ve Sektor Haberleri

ALBRK: Albaraka Tirk Mayis ayi igerisinde 300 milyon $’lik sukuk bonosu ihraci gergeklestirecek.
Bankanin mevduatin krediye déntugtim orani 2010 yilsonu itibariyla %91 seviyesindeydi. Bu oran oldukga
rahat bir fonlama imkani saglamasina karsin Albaraka Turk'in sukuk ihraci fonlama alternatiflerini ve
fonlamanin vadesini gelistirmesi anlaminda pozitif katki saglayacagi igin bankanin finansallarina olumlu
katki saglayacagini dustiniyoruz. (Hafif Olumlu)

AKSEN : Aksa Enerji, Kuzey Kibris Turk Cumhuriyeti'nde kamu elektrik sirketi Kib-Tek ile yapilan "15+3"
yillik anlasmaya gore 2011 yili icin 18mw'lik kapasite artis yatirrmin gergeklestirerek toplam kurulu
glcini 89mw'tan 107mw'a yukselttigini agikladi. Sirket 1 Haziran 2011 tarihinden itibaren Uretim
miktarini aylik 45,8 milyon kwh'den 54,2 milyon kwh seviyesine c¢ikacaktir. Kuzey Kibris’taki ilave
yatinmin ikinci asamasinda ise, montaji biten 13mw'lik buhar turbininin devreye alinarak santralin
kombine g¢evrime dénustirilmesi ve bdylece santralin toplam kurulu glcinin 120mw'a ¢ikariimasi
planlaniyor. Arttirllan 18 MW’lik kisim Aksa Enerji'nin toplam 1513 MW’lik kapasitesinin i¢inde oldukc¢a
kiicik bir kisimdir. Kuzey Kibris'taki elektrik satis fiyatlari gorece ylksek olsa da gene de ilave
kapasitenin 2011 satis gelirlerini %1’den az etkilemesini bekliyoruz. (N6tr)

EKGYO: Emlak Konut GYO, Kayasehir projesinde bulunan 142 adet bagimsiz bolimiin ihalesi
neticesinde 86.25 milyon TL satis bedeli teklifi almistir. Emlak Konut GYO’nun projedeki gelir paylagimi
oraninin %32 oldugunu g6z dniine alacak olursak, Emlak Konut GYO bu 142 adet (nite igin 27.6 milyon
TL alacaktir. Teklife konu olan 142 adet igin Emlak Konut GYO, payina disen kismi 1C11 Portfy
Tablosunda 19 milyon TL ile kaydedildigini distinecek olursak, NAD’e katkisi sinirli kalacaktir. (N6tr)

GARAN: Garanti Bankasi 1 milyar Euro’luk sendikasyon kredisi almak Uzere uluslararasi bankalara yetki
verdi. Bankanin Mayis ayinda vadesi gelen 943 milyon dolarlik sendikasyon kredisi bulunmaktaydi (617
milyon Euro + 16 milyon Dolar). (Notr)

HALKB: Halkbank 2011 yilinin 1. Ceyreginde 525 mn TL net kar agikladi. Net kar bizim 480mn TL olan
ve piyasanin 463mn TL olan beklentilerinin Gzerinde gerceklesti. Net kar gecen seneye gore %2, 4.
ceyrege gore %5 artig gosterdi. Beklenenin tzerinde gelen kar rakaminda beklentilerin Gizerinde sermaye
piyasasi alim satim karlarinin etkili oldugu gortldi. Komisyon gelirlerindeki gligla artis ve temetti gelirleri
de, enflasyona endeksli kagitlardan dolay1 disen net faiz marjini dengeledi. Banka ilk geyrekte kredilerini
ve mevduatini sektérin hafif Gzerinde, %7 ve %3 artirdi. Bankanin 6zkaynak karlihdr %30.5, sermaye
yeterliligi de %16 olarak gergeklesti.

KARSN: New York Taksi ve Limuzin Komisyonu, “Taxi of Tomorrow (Yarinin Taksisi)’ yarismasini
Nissan’in N200 modelinin kazandigini agikladi. Bdylece, dnimuzdeki 10 yil boyunca New York taksileri
Nissan’in N200 modeli olacak. Bu yarisma toplam 26,500 arag icin yapilmisti — yillik taksi teslimlatlari
yaklasik 2,650 adet olacak. Yarismanin diger finalistleri Turkiye’den Ford Otosan ve Karsan'di. Bu
haberin Ford Otosan Uzerinde etkisi olmayacagini disiniyoruz. Ancak son dénemde basinda Karsan’in
bu ihaleyi kazanabilecegine dair birgok haber ¢ikmasi sonucu piyasanin bunu fiyatlamis olabilecegini,
dolayisiyla haberin Karsan Uzerinde negative etki yaratabilecegini disliniyoruz.

GUNCELLENMiS MODEL PORTFQY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse Kapanis |Giin K. | Deq. (%) |Destek [Direng |Hedef |Potans.|%)
ANACM | 370 369 |4r0.27% 320 | 382 | 460 24 32%
ANHYT 5.56 556 [=000% | 490 | 585 B6.60 18.71%
EKGYOD | 292 294 HH068% | 286 | 316 | 283 0.34%
HALKB | 13.54 13.10 [r3.44% | 1250 | 13.65 | 16.20 19.56%
TOASO | 843 8.66 |4-208% | §20 | 900 | 1010 19.10%
VAKBN 410 4.04 [r1.49% 376 | 430 510 24 39%

*Model portféylimizde 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 12807.5[4 0.00] 12807.4[ 0.92] 3.29]¢ 17.21
S&P 500 1356.6 4> -0.34 1361.21 0.07/{* 1.78|4+ 15.59
Nasdagq 2392.8K} -0.48 24042RF  -0.86[1 2.50[1 21.53
Avrupa
Almanya - Dax 7500.7H% -0.36] 7527.6[% 1.29[%* 4.53|1> 24.87
ingiltere - FTSE 6082.91 0.21 6069.91 0.24[¢ 1.10[%> 12.41
Fransa - CAC 40 4096.8- -0.29] 4108.8[%  0.72]% 1.33|1% 11.05
Asya
Japonya - Nikkei 1000424~ 1.57] 9849.7[4  3.22]% 2.94|<F -9.52
Cin - Sanghay 28944 -1.29]  29322[F  -1.06/F  -2.46[1%  2.09
G. Kore - Kospi 2181.5K~- -0.87]  2200.7RF -1.14]1  3.10[1" 26.92
Hindistan - Sensex 18396.7R> -0.74] 18534.7)F -541K- -6.62|1" 7.35
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 64318.2K> -1.75] 65462.8RF -2.94KF -7.73[3F -0.85
Arjantin - Merval 3375.3%~ -0.60] 3395.6[- -0.06[<- -3.93|1" 45.21
Meksika - Mexbol 35873.2[\» -0.60] 3395.6xr -0.06[<> -3.93[4" 45.21
Pariteler
EUR/USD 1.482[%- -0.09 1.483[1"  0.20[%" 4.19]%" 14.06
USD/JPY 80.86> -0.11 80.96<F -1.57K- -3.80|%" -14.45
Doviz
Dolar Kuru 1538/ 0.29 1.533[1°  1.42[0  0.39]1 1.01
Euro Kuru 2.279[ 0.20 2274 1.62[  4.59|1% 15.21
Doviz Sepeti 1.906[1" 0.90 1.889[1  1.33[1" 2.64|1" 9.51
Emtialar
Altin 1533.8~ -0.43 154041  0.40[1° 6.89[1° 30.94
Brent Petrol 122,450 0.17 122.24RF -245[" 1.13[1" 43.64
Bakir 419.7RF -1.33 4253RF -1.87F -1.26[1 31.99

Global Piyasalar

ABD borsalari, gelecek c¢eyrek ddnemlerdeki sirket bilangolariyla ilgili yatirrmci
endiselerinin yukselisi tehdit etmesiyle din distl. Asya borsalar yatirrmcilarin emtia
fiyatlarindaki disltse bagdl olarak riskli varliklardan kaginmalariyla bugln disti. Sears
Holding Corp ve Cognizant Technology  Solutions'tan gelen  olumsuz
aciklamalar Nasdaq'l baski altina alirken, S&P enerji endeksi ylizde 2.4 disti. Alcoa
hisseleri, Rio Tinto'nun satin alma teklifi hazirladigi yonundeki sodylentilerin ardindan
yluzde 2.6 deger kazandi. Cin'in internet arama motoru Baidu'nun ABD'de islem goéren
hisseleri, sosyal paylasim sitesi Renren'in halka arzi 6ncesinde ylzde 5.2 deger
kaybetti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

e " IMKB 100 Endeksi : 70.072 kapanis
" Bir 6nceki giin 69.750 direncinde karsilastid
{~= satig baskisi ile ikinci seans ortasina (saat
15:15) kadar zayif seyreden ve bu noktada
gunin en disigu olan 68.957 seviyesini test
l... eden endeks, kapanigina kalan iki saat
onbes dakikalik sure zarfinda %1.7 oraninda
== deger kazanarak guni %0.79 artida
_ tamamladi.  Endeksin, gin iginde 69.000
seviyesinin altina gerileyerek disustine
+= devam edecedi sinyali vermesine karsin,
.. hizla 70.000 seviyesine kadar yukselmesi ve
hem 2011 yilindaki tepelerini hem de Kasim
ayindan itibaren ilerleyen algalan trendini
1. asmasi bir fay”” tuzadr olusturmus
. gorunldyor. Bu nedenle endeksin bugunki
s — - ==~ seyrinin 6nemli olacagi kanisindayiz.
: s Endeksin  bugin itibariyla  69.500-600
iz seviyelerinden gecen alcalan trend
4 desteg@inin altinda kalmasi halinde disds,
2 {i1zerinde kalmaya devam etmesi halinde ise
yukselis olasiiginin  agirhk  kazanacagini
digslnecegiz. Direngler: 70.450-71.000 //

Destekler: 69.600—69.000

Hermsa

.....

IMKB 30 Endeksi: 85.943 kapanis

- Direngler: 86.350 - 87.400 // Destekler:
» 85.000 - 84.350
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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.
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