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Hisze |Kapanig|Ded. (%) Hacim (TL)
ISYHO 1.09 17.2%| 29,326,102
TIRE 1.71 14.8%| 40,780,910
GOZFN 4.3 12.0%( 21,059,646
DENCM | 11.4 0.6% 3,278,313
USAK 7.4 9.1% 705483

En Gok Diigen Hisseler

Hisse |Kapanig|Ded. (%) Hacim (TL)
TUKAS 1.44 -5.9%| 38,301,099
GOODY | 54.75 -4.8%| 13,915,836
BOSSA| 275 -4.5%| 3,943,820
PENGD | 2.54 -4.5% 3,333,806
MTEKS | 2.05 -4.2%| 8,303,698
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Piyasa Beklentisi

ECB’nin 15:30°daki basin toplantisi bekleniyor

IMKB-100 endeksi, hafta basindan itibaren %2.64 oranindaki deger kazaniminin
ardindan diin %0.61 oraninda deger kaybetti. Bylece gectigimiz haftadan itibaren
yurt digl piyasalarin tzerinde performans gdsteren endeksin, dinki degder kaybi
ile birlikte zayif seyreden yurt digi piyasalara uyumlu hareket etmeye basladigi
gorildu. Bu hafta endeksin deger kazandidi ilk iki glinde yaklasik 1.690 mn TL
olan ve haftalik ortalamasinin altinda kalan islem hacminin, diin deger kaybettigi
bir giinde 2.372 mn TL'ye ulasmasi dikkat ¢ekti. Teknik agidan negatif olan bu
durumun, endeksin 64.000 seviyesinin (izerinde tutunamamasi halinde satis
baskisi olusturacagini disiniyoruz. Din Tirkiye’de saat 10:00’da agiklanan
toplam sanayi Uuretimi verisi, beklentilerin altinda kalarak blyimede bir
yavaslamaya isaret etti. Merkez Bankasinin elini rahatlatan bir gelisme olarak
algilanan bu durum nedeniyle, gosterge tahvilin faizi bir 6nceki giine 4 baz puan
gerileyerek %8.91 seviyesinden kapandi. Doviz sepetinde ise ginun ilk yarisi ile
ikinci yarisi arasinda hizli bir degisim oldugu gozlendi. Bir 6nceki gin 1.947
seviyesinden kapanan doviz sepeti, diin gliin ortasinda 1.956 seviyesi ile Mart-
2009'dan itibaren gordigi en ylksek seviyeye gikmasina ragmen gunin ikinci
yarisinda hizla geriledi ve 1.946 seviyesinden kapandi. Risk istahinda bir artis
olduguna isaret eden bu durumun, Fitch’in Turkiye'nin kredi notuna iligkin olumlu
degerlendirmelerinden kaynaklanmis olabilecegini tahmin ediyoruz. Buglne
baktigimizda ise Asya piyasalarinda zayif bir seyir oldugunu, ABD vadelilerinin
ortalama %0.20 oraninda yukarida islem goériyor olmasina karsilk, din yurt igi
piyasalarin kapandigi saate gdre bakildiginda ortalama %0.2 oraninda ekside
oldugunu gériyoruz. Avrupa borsalarinin ise gune hafif diserek baslamasi
bekleniyor. Gosterge tahvilin faizinde ise islemler tezgah Ustiinde %8.89-%8.94
araligindan geciyor. Bugiin ECB’nin saat 14:45’de aciklayacagi faiz kararinin
ardindan saat 15.30’da yapacagi basin toplatisinda, Temmuz'da faiz artirbmi
yapip yapmayacagl konusunda verecegi sinyaller bekleniyor. Endeksin
bugiin hafif gevsek acilisinin ardindan yatay yonlii bir egilim iginde
seyredecegini tahmin ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler

e OPEC din yaptigi toplantisinda beklentilerin aksine Uretim kotasini artirmadi.
Brent ham petrolinin varil fiyatl ise kararin ardindan ve ABD’de ham petrol
stoklarinin distugunu gosteren veriyle birlikte yikseldi.

o Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye'nin kredi notunun 12 ay iginde
artirlmasinin ciddi olasilik oldugunu ve cari agik artisinin mutlaka not artisini
etkileyecegi anlamina gelmeyecegini sdyledi. Fitch, Turkiye'nin kredi notunu
yatinm vyapilabilir seviyenin bir basamak altinda "BB+"™ seviyesinde ve
gOriinimui ise pozitifte tutuyor.

e Fitch, ABD'nin borglanma sinirinin 2 Agustos'a kadar yukseltimemesi halinde
ABD'nin kredi notunun negatif izlemeye alinacag ifade etti. ABD'de
Cumhuriyetciler ile Demokratlar arasinda merkezi hikimetin borglanma
sinirinin - yukseltiimesi konusunda goérismeler yapilmasina ragmen heniiz
mutabakat saglanamadi.

e Suriye ordusunun Turkiye sinirna 20 km uzakliktaki Cisr el Sugur kentini
kusatmasi suriyor. Muhalifler Esad rejiminin katliam yapmasindan korkuyor.
(Hurriyet)

» Brezilya Merkez Bankasi politika faizlerini din %12.25'e yukseltti.

e Rekabet Kurulu TCELL ile ilgili kararini bugiin saat 14:00'te yapilacak
toplantiyla verecek.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler

e 14:00 Ingiltere MB faiz karari — (beklenti: %0.5’da sabit)

¢ 14:45 ECB faiz karari — (beklenti: %1.25'de sabit)

¢ 15.30 ECB Basin Toplantisi

¢ 15:30 ABD dis ticaret dengesi, Nisan — (beklenti: -$48.8 mlyr)
¢ 15:30 ABD issizlik maas bagvurulari — (beklenti: 415,000)

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

Kapanis  Giinliik Ayb 3A Yilb. 12A

IMKB-100 64,067 -0.6% 1.6% 4.5% -2.9% 19.4%
IMKB-SINAI 56,257 -0.8% 1.3% 10.0% 7.1% 41.7%
IMKB-MALI 94,420 -0.6% 1.5% 4.5% -5.2% 13.6%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 24 0.34 2.09 2.63 2.79 2.26
MSCI EM 1,145 -0.6% -1.9% -2.2% -0.5% 28.5%
MSCI EMEA 399 -0.5% 0.2% -2.6% 1.9% 37.7%
MSCI EUROPE 572 -0.3% 1.2% -3.3% 8.1% 42.2%
MSCI TURKEY 577 -0.9% 3.1% -2.4% -7.8% 17.0%
USD/YTL* 1.5791 0.4% -0.4% 0% -1.2% 0.0%
EURO/YTL* 2.3125 0.2% 1.2% 5% 21.3% 0.0%
Kapanis Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.72% 5.68% 0.76%
Spread 277 267 10
Benchmark Tahvil 8.91% 8.95% -0.45%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00
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*MB doviz alisg kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark

Makroekonomik Haberler

Hazine’nin nakit dengesi Mayis ayinda yillik bazda %50,5 azaldi ve 3,1 milyar
TL fazla verdi. iki ay Ust (iste gelen fazla ile birlikte yilbagindan bu giine nakit agigi
2,5 milyar Dolar olarak gerceklesti, bu rakam ayni zamanda gectigimiz yilin ilk 5
ayina gore %74,6'lik bir dustse isaret ediyor. Nakit bazl faiz disi fazla, bir 6nceki
yihin ayni dénemine gdre %3,3 artarak 7 milyar Lira olarak gercgeklesirken, faiz-digi
harcamalardaki artis yilsonu hedefini ikiye katladi ve %16,6 olarak kayitlara gecti.
Detaylara baktigimizda gelirlerde %12,8 ile yilin en yavas artisi kaydedilirken,
harcamalar tarafinda %24,7’lik bir artis géze carpiyor. Nakit dengesi verilerinin
secim oncesinde limitli de olsa gevseyen bir mali performansa isaret ettigini
dislniyoruz. ileriye yénelik olarak, MB'nin finansal istikrara yonelik riskleri kabul
edilebilir seviyelere gekmesine yardimci olmak amaciyla maliye politikasi tarafinda
sikilagtirmanin devam edecegini 6ngériyoruz.

Merkez Bankasrnin Haziran ayi igin hazirladigi 1. beklenti anketine gore
yilsonu enflasyon tahminlerinde 0,6 puanhk bir artis gobze c¢arpiyor.
Beklentilerin bir hayli tGzerinde gelen Mayis ayi enflasyon rakamlarinin ardindan
piyasanin sene sonu tahmini %7,54’e yukselirken, %6,93 olarak gergeklesen 12-
aylik rakam son 6 ayin en yiksek tahmini olarak kayitlara gegiyor. Para politikasi
tarafinda bu ayin PPK toplantisinda bir faiz artis1 beklenmezken, sene sonuna kadar
75 baz puan, 6nimuizdeki 2 yil sonuna kadar ise toplam 150 baz puanlik bir faiz
artigi bekleniyor. Uretim tarafinda hiz kesen vyikselise kargin 2011 biyime
tahminlerinin yukari yénde revize edildigini gériyoruz. 3 ay &éncesine goére 0,4
puanlk artisla %5,3 seviyesine yikselen yilsonu biylime tahmini, 2012 yili igin
bizim beklentilerimize gére daha iyimser kalarak %4,8'lik degerini koruyor. Dig
dengelere baktigimizda piyasanin 63,5 milyar Dolarlik 2011 cari agik 6ngorisini
gergcekci bulmuyor ve piyasanin ya yasanan hizla bozulmaya tahminlerini revize
ederek ayak uydurmakta geri kaldigini ya da yilin kalaninda dig dengede keskin bir
iyilesme beklendigini dusunlyoruz. Doviz tarafinda Lira’nin kisa vadede ve
yilsonuna kadar gucind korudugunu goruyoruz, fakat 12-aylik Dolar/Lira
beklentisinin son 1 yilin en yuksegi olan 1,60 seviyesine gelmesinin dikkat ¢ekici
olduguna inaniyoruz. Son olarak Haziran ayinin ilk beklenti anketi, MB’nin yikselen
enflasyonun Haziran rakamlari ile birlikte tersine ddnecegi beklentisine karsin
kredibilite a¢iginin daha da arttigini gésteriyor.
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Sanayi uretimi Nisan ayinda %8,3 artis kaydederek beklentimize olduk¢a yakin gergeklesti. Turkiye
istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan duyurulan rakamlara gére son 17 ayin en disugu olan artis temposu
%8,4’'luk 6ngdrimuz ile nerdeyse birebir ortlislirken, %8,9'luk piyasa beklentisinin ise sinirli miktarda altinda
kaldi. Gegmis verilere baktigimizda Mart ayi artis temposunda 0,2 puanlik sinirh bir disis ile %10,2 dizeyine
bir revizyon gelmis olmasina ragmen yilin ilk ¢eyregi icin sanayi uretimi artisinin %14,2 muhafaza edildigini
gOruyoruz. Endeksin kirihimi bize imalat sanayi biyime temposunun %8,6 ile ilk ceyrekteki %14,8'lik artis
hizinin kabaca yarisina gerilemis oldugunu, madencilik ve elektrik tretimi sektorlerinde de kaydedilen %1,6 ve
%8,7’lik temponun gegmis aylara gore bir miktar yavaslama kaydettigini soyliyor. Ancak sanayi uretiminde
yasanan goreceli yavaslamanin para politikasi agisindan bir rahatlama yaratacag: fikrinde degiliz. Her ne
kadar TUIK rakamlarinin ekonomik aktivitenin birinci ceyrek sonu-ikinci geyrek basinda asagi yonlii déngiye
baslangic yapmis olabilecegine isaret ettigini disinutyor olsak da, kisa vadede bu durumun dis ticaret
cephesindeki dengesizligi giderebilecedine inanmiyoruz. Daha fazla sikilastirmaya olan ihtiyacin, Merkez
Bankasr’'nin isaret etmekte oldugu makro-finansal risklere ek olarak son 7 aydir kesintisiz artis trendinde olan
cekirdek TUFE’nin agikga ortaya koydugu fiyat istikrari risklerinin ortaya ¢ikmasi ile oldukga belirgin hale
geldigini dugsunuyoruz. Finansal istikrar cephesindeki risklerin azaltilabilmesi icin Uretim seviyesindeki dislse en
azindan ithalat talebinde bir yavaglamanin eglik etmesi gerektigine inaniyoruz.

Sirket Haberleri

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 3.8 393 [HH1.02% | 374 | 418 | 460 18.25%
EKGYD | 3.03 299 4r1.34% [ 282 | 310 | 340 12.21%
HALKB | 12.05 | 1240 [{-2.82% | 11.60 | 12.65 | 16.10 33.61%%
KOZAL | 21.70 | 21.75 [{-0.23% | 2020 | 22.25 | 30.35 39.86%
TOASO | 7.34 740 |[9-081% | 7.04 | 7.80 | 10.10 37.60%
YKBHK | 4.10 421 [-261% | 396 | 426 | 5450 34.15%

*Model portfdyimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
secilmistir. Yatirnm kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir
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Son1 Son1Ay Son1Yil

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

Dow Jones 12048.9(4- -0.18| 12070.8[ -1.63|4 -5.58[4F 21.72
S&P 500 1279.6 |4 -0.42 128494 -2.54HF -5.72|4+ 21.21
Nasdagq 225294 -0.71 2269.0dF -317|dF -6.57|{+ 26.64
Avrupa

Almanya - Dax 7060.2 (4} -0.61 71033 -0.20[d} -5.88|{} 17.97
ingiltere - FTSE 5808.9 |4} -0.95 5864.7|4F -0.67|d4 -3.49|{+ 14.22
Fransa - CAC 40 3838.0 (4} -0.88 38719k -1.33dF -5.29|4r 11.35
Asya

Japonya - Nikkei 9461.7 4+ 0.13 94495 -0.98|dF -3.64|{+ 0.24
Cin - Sanghay 272184 -1.04 2750.3|4- 0.61|4 -5.84|4+ 5.34
G. Kore - Kospi 2086.7 4+ 0.16 20834k -1.30|dF -2.45|{+ 26.68
Hindistan - Sensex| 18367.2({F -0.15| 18394.3|J4 -0.69|d -0.79|{+ 10.26
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 63033.0(4}F -0.29| 6321794 -1.85d -2.84|4{+ 2.53
Arjantin - Merval 3123.3 |4 -0.06 312504 -0.86|dF -8.73|{+ 40.84
Meksika - Mexbol 34879.1(d} -0.06 312504+ -0.86|d4 -8.73|{+ 40.84
Pariteler

EUR/USD 1.463[4F 0.29 1.459[4F 0.95|4+ 1.51|{+ 22.16
USD/JPY 80.11|4+ 0.29 79.88|4dF -097[H}F -0.95|{} -12.28
Doviz

Dolar Kuru 1.5804F -0.17 15824+ -0.08|4+ 1.28|d -1.51
Euro Kuru 23124+ 0.13 23094 0.94|4+r 2.86|{+ 20.36
Déviz Sepeti 1.946 |4} -0.05 1.947 |14 0414 2.34|4+ 10.61
Emtialar

Altin 1536.6 [} -0.14 1538.7|4F 0.16(4F 1.36[|4F 24.46
Brent Petrol 117.52 (4 0.14 11735 14144 0.07|4+ 58.89
Bakir 40894 -0.47 41094+ -016|4r 0.89|{+ 44.49

Global Borsalar

ABD borsalari, yatirrmcilarin ekonomideki yavaglamaya dair endiseleriyle kayiplarini artirarak
disusunu altinci giinde de surdirdid. Ekonomideki yavaslamaya iliskin endiseler, ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) diun aciklanan Beige Book raporuyla iyice artti. Asya borsalari, kiresel
ekonominin hiz kestigi yonindeki endiselerle buglin st Uste altinci glinde de distl. Beige Book
raporu, Fed Baskani Ben Bernanke'nin onceki ginki karamsar acgiklamalarini destekler
nitelikteydi. Raporda, ABD'nin bazi bélgelerinde Mayis'ta biylimenin yavasladigina isaret ediliyor.
Credit Suisse'nin ABD borsalar stratejisti Doug Cliggott, S&P 500 endeksinin kismen Fed 'in tahvil
alim programinin sonuna yaklagsmasiyla mevcut seviyesinden kabaca ylzde 10 kadar
gerileyebilecegini soyledi. ABD'de dinklu seansta kayiplari enerji sektoériindeki kazanimlar
sinirladi. OPEC toplantisinda dretim artigi yapilmasi yoninde karar alinamamasiyla S&P 500
enerji endeksi yuzde 0.4 yikseldi, Exxon Mobil hisseleri yiizde 1 deger kazandi. (Reuters)
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“d IMKB 100 Endeksi : 64.067 kapanis

Endeksin hafta basindan itibaren 63.500-
64.500 aralidina yerlesme cabasi devam
ediyor. Bir o6nceki gin yakin direnci
konumunda olan 64.200 seviyesinin 200
puan kadar Uzerinde kapanan endeks, din
de bu seviyenin 200 puan kadar altinda
kapandi. Ancak endeksin bir énceki giin s6z

'| konusu direncini agsmaya ¢alisirken 1.780 mn

TL olan iglem hacmi, dun itibariyla 2.372 mn
TL seviyesine vyukseldi. Endeksin son
haftadaki ortalama islem hacmi ise 2.000 mn
TL seviyesinde bulunuyor. Dolayisiyla igslem
hacminin, endeks deger kazanirken
ortalamasinin altinda kaldigi halde deger
kaybederken hizla ortalamasinin (zerine
¢cikmasini teknik agidan olumsuz buluyoruz.
Ayrica, iki gin Ust Uste 64.200 yakin
direncinin Uzerinde kapanis yapamayan
endeksin, bugin de sb6z konusu seviyenin
altinda kalmasi halinde 200-gunlik basit ve
agirhkli  HO’larinin - bir arada yer aldigi
65.600-750 seviyelerine dogru yukselme
potansiyelinin azalacagini tahmin ediyoruz.
Direngler: 64.500-65.000 // Destekler:
63.650-63.100

IMKB 30 Endeksi: 78.068 kapanis

Direngler: 78.650 — 79.000
Destekler: 77.450 — 76.850
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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 yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanli§gi kapsaminda degildir. Yatirim
danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanhi§i sbézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gdruslerin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilecedi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler
Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S.’nin glvenilirligine inandid1 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 bitinligld konusunda garanti vermemekte ve goOsterilen tim 6zen ve dikkate ragmen
dogabilecek veri ve analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk Gstlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma BélumU’ne ait olup,
onceden belirtimeden degisiklik yapma hakki saklidir. Bu rapor Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$. musterileri
igin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirimcilarin alim
satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak
olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu bulten ve icinde yer alan
bilgi ve yorumlar, Yatirm Finansman Menkul Deg@erler A.$.'den dnceden yazili 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 Muddr Yardimcisi hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59

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

Yurti¢i Turev Piyasalari

Cihan Alug Mudur cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32
QOya Alting6zli Pekel Midir Yardimcisi oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62

Subelirtibat Biirolarimiz

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

Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 Samsun +90 (362) 431 46 71

Bakirkdy +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



