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Piyasa Beklentisi

23 Mayis Pazartesi

TCMB |. beklenti anketi (TUFE)
Almanya imalat PMI, Mayis
Almanya hizmetler PMI,Mayis
Euro bdlgesi imalat PMI, Mayis
Euro bolgesi hizmetler PMI,

24 Mayis Sah

Kapasite kullanimi, Mayis

Reel kesim gliven endeksi
Almanya GSYH biyUmesi, 1C2011
Almanya IFO endeksi, Mayis

Euro bélgesi yeni sanayi sip., Mart
ABD yeni konut satiglari

25 Mayis Cargamba

Girig-gikis yapanlar, Nisan

PPK karari

Ingiltere GSYH biiyiimesi, 1G2011
ABD dayanikli mal siparisgleri

26 Mayis Persembe

ABD GSYH buyimesi, 12011
ABD gekirdek PCE, 1G2011
ABD issizlik maas bagvurulari

27 Mayis Cuma

Almanya TUFE, Mayis

ABD kisisel gelirler, Nisan
ABD c¢ekirdek PCE, Nisan
ABD Michigan endeksi, Mayis

Yurt icinde ve yurt disinda ili¢ haftadir list liste gerileyen borsalar,
dordiincii haftaya da olumsuz bashyor

Son iki hafta boyunca Ust Uste gerileyen endeks, gectigimiz kisa hafta
icinde de %1.99 oraninda deger kaybetti ve son U¢ haftada toplam %8.6
oraninda dustl. Yurt digi borsalarda da Ust Uste U¢ hafta boyunca
disUsler olmasina karsin, bu disuslerin daha sinirh kaldigi gérildi. ABD
borsalarindaki kayiplar ortalama %2.2, Avrupa’nin 6nde gelen
borsalarinda %2.0-%3.8 arasinda ve Asya borsalarinda da %2.0-%4.2
arasinda gercgeklesti. Gectigimiz hafta iginde yayinlanan bir yabanci araci
kurum raporunda “satim” énerilen Turkiye’nin yerine “alim” énerilen Rusya
borsasina baktigimizda ise son (¢ haftada toplam %11’in (zerinde
distiguni goériyoruz. Ayni dénemde Brent petrolindn varil fiyatinin da
%11 oraninda gerilemis olmasi dikkat ¢ekiyor. Son dénemde ozellikle
global piyasalarin gindeminde yer alan Yunanistan'in borg profilinin
yeniden diizenlenmesi (borglarin vadesinin uzatilmasi) noktasinda, ECB
tarafindan gelen haberler, belirsizlik ve risk unsuru olusturmaya devam
ediyor. ECB, Atina’nin borglarinin yeniden diizenlenmesine odaklanmasi
yerine ekonomik reformlarin uygulanmasina odaklanmasi gerektigine ve
Ozellestirme projelerine hiz kazandirmasi gerektigine dikkat ¢cekiyor. Cuma
glnd Yunanistan'in kredi notunun Fitch tarafindan ¢ basamak birden
disurllmesiyle birlikte Euro bdlgesindeki borg sorunlarina iligkin
endigelerin artmasi, haftanin son ginine 1.43 seviyelerinde baslayan

ABD bekleyen konut satislar paritenin haftayl 1.415 seviyesinde tamamlamasina neden olurken; hafta

sonunda lItalya'nin kredi notunun gériiniimiiniin negatife gekilmesine ve
ispanya’daki yerel segimlerin iktidar partisinin yenilgisiyle sonuglanmasina
bagll olarak, bugiine 1.407 seviyelerinden basliyor. igerde de dolar
kurunun 1.5940 seviyelerinden agcildigini izliyoruz. Avrupa’daki borg
kaygilarinin global ekonomik blylimeye iligkin riskleri artirmasi ve Cin’de
aciklanan PMI verisinin beklentilerin altinda kalmasi nedeniyle, Asya
piyasalari yeni haftaya ortalama %1.5-%2.0 oraninda deger kayiplari ile
basliyor. ABD ve DAX vadelileri de ortalama %0.50 oraninda ekside islem
3500 gOriyor. Cuma guniu 13 baz puan ylkselerek %8.95 seviyesinden
jx kapanan gdsterge tahvilin faizi ise bugliin tezgah ustl islemlerde %8.97-
00 %9.0 seviyesinden gegiyor. Bu cercevede, endeksin bugiin zayif

acllmasini ve 62.500 desteginde tutunmaya c¢alisan bir seyir

1,500
1000 izleyecegini tahmin ediyoruz.
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Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler
En Gok Yiikselen Hisseler e Fitch, Yunanistan'in kredi notunu U¢ kademe birden indirerek "BB+"dan "B+"ya
Hi m ; ¢ekti. Fitch kredi notunun negatif izlemede bulundugunu belirtti. Yunanistan'in
isse |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL) , I " R "
ASUZU | 13.50 13.0%] 12.481.722 borglarinda reprofiling veya yumugak  yeniden  yapilandirma"ya
: — s gidilmeyecegini 6ngordugu belirten kurulus, borglarinin vadelerinin uzatiimasini
MRSHL | 55.75 9.9%| 13,197,101 ise temerrit olarak nitelenecegini ifade etti.
YUNSA | 3.33 8.8%| 2,014,559 e Standard and Poor's, italya‘nln "A " olan uzun vadeli kredi notu ile "A-1 " olan
GSRAY | 400 8.7%| 25811,263 kisa vadeli notlarini teyit ederken, iilkenin kredi not gériniimini "duragan"dan
MTEKS 2.48 7.8% 8,848 134 "negatif"e gevirdi_
¢ Cin’de imalat sektori satin-alma yoneticileri endeksi Mayis ayinda 51.1 degerini
En Cok Diigen Hisseler aldi ve son 10 ayin en disUk seviyesine gerilemis oldu.
Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
GOODY 62 -7.8%( 48823466
OTKAR | 35.2 T.4%) 10,952,638 Bugiin Piyasalarin izleyecegi Geligmeler
AFYON | 117 | 7.1%| 14,773,491 ugun Fly yeceg $
EGCYD | 1.51 5.8%| 1,823,815 ¢ 10:28 Almanya imalat PMI, Mayis — (beklenti: 61.3)
DYOBY | 1.62 5.3%| 3,522,804 ¢ 10:28 Almanya hizmetler PMI, Mayis — (beklenti: 57.3)

¢ 10:58 Euro bolgesi imalat PMI, Mayis — (beklenti: 57.5)
¢ 10:58 Euro bdlgesi hizmetler PMI, Mayis — (beklenti: 57.0)
¢ 17:00 Merkezi yonetim borg¢ stoku, Nisan

TORKIYE $BANKASI

Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur.
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Piyasa Ozet Verileri

Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 63,299 -0.7% -8.6% -4.1% -4.1% 16.3%
IMKB-SINAI 56,226 -0.7% -8.2% 5.6% 7.1% 38.2%
IMKB-MALI 92,678 -0.8% -9.4% -5.9% -7.0% 8.9%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 2.0 231 1.60 1.84 -0.04 0.16
MSCI EM 1,141 0.0% -5.3% 3.0% -0.9% 29.3%
MSCI EMEA 385 -1.3% -9.7% -1.8% -1.8% 32.5%
MSCI EUROPE 548 -1.7% -10.7% -2.4% 3.4% 35.5%
MSCI TURKEY 565 -1.4% -12.4% 2.8% -9.6% 12.3%
USD/YTL* 1.5736 0.0% 3.9% 0% 0.1% 0.0%
EURO/YTL* 2.2475 0.2% -0.1% 5% 15.6% 0.0%
Kapanis Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.79% 5.79% 0.05%
Spread 265 261 3
Benchmark Tahvil 8.95% 8.82% 1.47%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00

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

Makroekonomik Haberler

e Basbakan yardimcisi Babacan ekonomi yénetimini koordine etmek Uizere Finansal
istikrar Komitesi kurulacagini duyurdu. Merkez Bankasi Baskani, Hazine
Mistesari, BDDK, TMSF ve Sermaye Piyasasi Kurulu Baskanlarindan olusan yeni
komite ile finansal sektoriin gozetiminin saglanmasi hedefleniyor. Hatirlanacagi
Uzere Babacan, bahsi gecen komitenin yeni kurulacak ekonomi yénetiminin bakani
tarafindan yduritileceginden sz etmisti. MB Baskani da ekonomistler ile yaptigi
toplantida bu “stper komitenin” ekonomi yonetimin etkinligini arttirmaya yonelik
olacagini ve makro finansal risklere karsi miicadelede Merkez Bankasi’nin yikinu
azaltacagini belirtmisti. Uluslararasi tecriibelerden yola c¢ikarak finansal istikrar
komitesi kurulmasini, blylyen dengesizliklere karsi hizli ve koordineli adim
atilmasi adina olumlu bir gelisme olarak yorumluyoruz.

Basinda yer alan haberlere gore 12 Haziran segimlerinden sonra cari agigi kontrol
almak icin yeni énlemler planlaniyor. 1. Kredi karti kullaniminda kullanicinin
gelir dizeyine goére Ust limit getirilmesi, 2.  Tlketici kredilerinde KKDF’nin ve
mortgage’lar i¢in pesinatlarin arttiriimasi, 3. BDDK’nin bilango kalemlerini
sinirlayarak sermaye yeterlilik oranlarini sikilastirmasi gibi maliyetleri ylkseltecek
bir dizi 6nlemin yani sira maliye politikasi tarafinda da, 4.  Ozel tiiketim ve ithalat
vergilerinde artis, 5. Enerji fiyatlarinda uzun zamandir beklenen zamlar s6z
konusu haberde isaret edilen tedbirler arasinda yer aliyor. Bunlarin diginda para
politikasi tarafinda munzam karsilik oranlarindaki artisin sene sonuna kadar
devami, ara mall ithalatina ek vergi getiriimesi ve enerjide disa bagdimliligin
azaltiimasini saglayacak yatirimlarin tamamlanmasi gibi uzun vadeli hedefler de
herhangi bir kaynaga dayandiriimayan haberin igerdidi diger detaylar olarak dne
cikiyor. YORUM: Resmi kaynaklara dayanmayan bu haberlere temkinli
yaklagiyoruz Daha 6nce de bahsettigimiz tzere, bu adimlarin atilmasinin se¢im
sonrasinda yeni bir anayasa igin referandum ihtimalinin ortaya ¢ikip gtkmamasina
bagh oldugunu dusunuyoruz. Haberde bahsedilen olasi dnlemler icerisinde kredi
talebini sinirlayacak OTV artisi gibi tedbirlerin ve bankalarin borg verme kosullarini
sikilastiracak BDDK adimlarinin, MB’nin zorunlu karsilik oranlarinda ilave artisa
gitmesinden daha etkili olacagini 6ngoriiyoruz.
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Sirket ve Sektor Haberleri

GARAN: Garanti Bankasr’'nin 179 ginlik 750 milyon TL nominal degerli iskontolu banka bonosu ihraci i¢in talep
toplama sureci bugtin basliyor ve 25 Mayis’ta sona eriyor. Banka bonolarinin basit faizi %8.54 olurken bilesik
faizi de %8.73 olarak belirlendi. itfa tarihi 21 Kasim 2011 olan banka bonosunun miktari ¢ok yiiksek olmasa da
Garanti Bankasr’'nin fonlama imkanini gesitlendirmesi ve faiz riskini azaltmasi anlaminda finansallarina pozitif
yansimasi olmasi beklenebilir.

ISCTR: Is Bankasi toplamda 1.0 milyar TL’lik banka bonosu/tahvili ihraci ¢ikartmak icin hazirliklara basladi.
Banka SPK’dan daha 6nce 5.0 milyar TL’ye kadar izin almis ve bunun 1.8 milyar TL’lik kismini gerceklestirmisti.
1.0 milyar TL’lik bu yeni ihracin mevduat maliyetlerinin artma egiliminde oldugu bu giinlerde is Bankasi
finansallarina fonlama vadesinin uzamasini saglayarak pozitif katki saglamasi beklenir.

MGROS: Milliyet Gazetesi’'nin haberine gore, Yildiz Holding’e ait Gézde Finansal Hizmetler, Migros blinyesinde
faaliyet gdsteren Sok ucuzluk marketlerini satin almak igin gorigsmelere basladi. Migros’un Turkiye’'deki 1904
magazasinin 1252’si $ok formatiyla faaliyet gosteriyor.

TEBNK : TEB 900 milyon TL’lik banka bonosu/tahvili ihraci igin SPK’ya basvuru yapti. Mevduatin krediye

donusim orani %121 olan TEB igin bu ihracin orta-uzun vadede finansallarina pozitif katki saglamasi
beklenebilir.

Model Portfoyiimiiz 18/05/2011 tarihinde giincellenmistir

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri
Hisse |Kapang|Gin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.{%)
ANACM | 3.60 3.58  [r0.56% 320 | 382 | 460 27.78%
EKGYO 276 280 HH143% | 274 | 3.00 3.40 23.19%
HALKB 11.65 11.95 HF2.51% [ 11.50 | 1275 | 1610 38.20%
KOZAL | 2080 | 2095 [H0.72% | 2020 | 2215 | 21.30 2.40%
TOASO | 762 7.62 |=:0.00% 740 | 820 | 1010 32.55%
YKBHK 4.08 415 HF1.69% | 402 | 444 550 34.80%
*Model portféyimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
secilmigtir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir
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Sonl SonlAy Son1Yil

Sembol Kodu Son Gin% O.GiinK. Haf. % % %
Amerika

Dow Jones 12512.08% -0.74] 12605.3<F -0.29[4F 0.05[4F 22.75
S&P 500 1333.3|< -0.77 1343.6[1 0.29[F -0.31f4F 22.58
Nasdaq 2351.4<F -0.77 2369.7[4%0 0.58RF  -1.094r 29.00
Avrupa

Almanya - Dax 7266.8N7 -1.24 7358.28F -1.63RF -0.39[4F 24.66
ingiltere - FTSE 5948.5|<r -0.13 5956.0[1F 0.42]RF -1.16[4 17.49
Fransa - CAC 40 3990.9N5 -0.92 4027.7[4¢  0.03RF -0.77[4 16.33
Asya

Japonya - Nikkei 9467.6|NF -1.45 9607.1|s> -0.95RF -2.22[F -3.24
Cin - Sanghay 2792.4[F -2.31 2858.5[ -1.99]F -7.24|4" 8.09
G. Kore - Kospi 2064.78F -2.22 211158 -1.88RF -6.06[4 29.03
Hindistan - Sensex 18136.4[<- -1.03] 18326.1]<F -1.14[F -7.48|1* 10.28
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 62596540 0.37] 62367.4]<r -0.37RF -6.65[4" 3.88
Arjantin - Merval 3383.8|<- -0.06 3385.8[40 0.34R} -0.88[4F 59.34
Meksika - Mexbol 35298.7|~ -0.06 3385.8[1F 0.34]<F -0.88[4F 59.34
Pariteler

EUR/USD 1.407|%F -0.65 1.416[sF -0.64[F -3.40[% 11.92
USD/JPY 82.01J4F 0.40 81.69|4+ 148 o0.20RF -8.84
Doviz

Dolar Kuru 1.596[4" 0.53 158714 024K 5.5/  1.10
Euro Kuru 2.245[- -0.10 2247  -0.42|4  1.56[1 13.21
Déviz Sepeti 1.915[4F 0.10 1.913RF -0.39f4r 2.90[4F 7.69
Emtialar

Altin 1509.54F 0.04 1508.9140 1.35[40 0.38[4F 28.26
Brent Petrol 110.62|<r -1.54 112.36[4* 0.36[<4> -10.85[4F 54.08
Bakir 403.2[85 -2.17 4122140  1.46KRF  -8.76[4F 30.38

*Sariya boyall borsalar tatil nedeniyle kapahdir

Global Piyasalar

Asya borsalari euro bolgesi ile ilgili artan endiselerin ardindan bugin distl. Endiseler euronun,
isvigre Franki karsisinda rekor diisiis kaydetmesine, ABD tahvilleri ve altin gibi givenli liman
yatinmlarinin da destek bulmasina neden oldu. ABD borsalari, euro bdlgesi bor¢ endiselerinin bu
haftaki islemlere yansiyabilecegine dair tedirginlikle Cuma giinii distli. Perakende magaza zinciri
Gap'in agikladigi zayif karhlik goriniminin ardindan perakende hisseleri deger kaybetti. Euro,
Yunanistan'daki bor¢ sorununun ¢dziimiine iliskin uzlagmazliklar ve ispanya'da hafta sonu yapilan
yerel secimler dncesinde gegen haftanin son islem giininde yizde 1'e yakin disis kaydetmisti.
Gap'in hisseleri zayif gérinimin ardindan yizde 17.5 deger kaybetti. Gegcen hafta Dow yizde
0.7, S&P 500 yiuzde 0.3 ve Nasdaq yuzde 0.9'luk disus kaydetti. Petrol fiyatlarindaki yikselise
ragmen S&P enerji sektorl endeksi duslstni strdurdid.Exxon Mobil hisseleri ylzde 0.9,
Chevron yuzde 1.3 deger kaybetti.
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TEKNIK BULTEN

—==l==m IMKB 100 Endeksi : 63.298 kapanis
4= |Ug hafta 6nce %1.46, iki hafta dnce ise
%5.36 oraninda deger kaybeden endeks,
gectigimiz  hafta da %1.99 oraninda
gerileyerek, Ust Uste (¢ hafta boyunca
toplamda %8.60 oraninda dusmis oldu.
Endeks, Cuma gunu itibariyla gérdigl en
dusuk olan 62.512 seviyesi ile 02 Mart-04
Mayis tarihleri arasinda 58.068-70.335
=== |seviyeleri arasindaki toplam yikseliginin
1™ 1%61.8 Fibonacci oranindaki geri alim
destegine kadar geriledi. Endeksin so6z
konusu yikselis déneminde 14 islem gunu
boyunca hareket ettigi 63.000-65.000
koridorunun icinde bir haftalik kapanis
gerceklestirmis  olmasini  kismen olumlu
buluyoruz. Daha 6nce 65.000 ve 64.000
seviyelerinde denedigi ancak, basaril
olamadigi taban olugturma gayretini, haftanin
son guninde 62.500-63.500 araligina
kaydiran endeksin, ayni zamanda islem
hacminin hafta boyunca giderek azalmis
olmasini da saticilarin ve alicilarin dengeye
gelmeye basladiginin  bir isareti olarak
gOruyoruz. Bu cercevede, disls ivmesinin
giderek yavaglayacagini ve taban olusturma
gayretinin  daha 0One ¢ikacagini tahmin
ediyoruz. Direngler: 64.250-65.000 //
Destekler: 63.000-62.500

fesona

IMKB 30 Endeksi: 77.133 kapanis

Direngler: 78.150 - 78.650 // Destekler:
76.500 — 76.100
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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 biltende yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gdéruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirnim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.’nin givenilirligine inandidi kaynaklardan alinmig ve/veya Uretilmistir. Ancak
bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve butlinligu konusunda garanti vermemekte ve gosterilen tiim 6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist dederlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay1 sorumluluk tUstlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolim’ne ait olup,
Onceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. musterileri
igin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirnmcilarin alim
satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu bilgiler 1s1dinda yapilan ve yapilacak
olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bllten 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)

Zamrit Can Ambarci Mudar zumrut.ambarci@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 35
Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 33
Hakan Tezcan Mudir Yardimcisi hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

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

Yurtigi Turev Piyasalar

Cihan Alug Mudar cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32
Oya Alting6zIi Pekel Mudur Yardimcisi oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62

Sube/irtibat Biirolarimiz

istanbul Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Ankara - Kizilay +90 (312) 417 30 46
Merkez +90 (212) 263 00 24 izmir +90 (232) 44180 72

Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 Samsun +90 (362) 43146 71

Bakirkoy +90 (212) 543 05 04 Bursa +90 (224) 224 47 47

Kozyatag! +90 (216) 386 74 00 Adana +90 (322) 458 77 55

TSKB (Acente) +90 (212) 334 50 50 Antalya +90 (242) 243 02 01

izmit +90 (262) 325 40 30
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