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ABD Dayanikh Tik. Mal. Siparigleri

ABD FED Faiz Karari

-TCELL 1C11 sonuglari (Bek: 365mn TL)
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TR Turizm Geliri, 12011
ABD Chicago End.
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ABD Haftalik issizlik Basv.
ABD Bekleyen Konut Satislar
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TR Dig Ticaret Dengesi

Euro Bolgesi Tik. Glv. End.
ABD Kisisel Tlk. Harcamalari
ABD Kisisel Gelirler

ABD Chicago PMI End.

ABD Michigan Tik. Giv. End.
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En Cok Yiikselen Hisseler

Hisse Kapanig | Deg. (%) Hacim (TL)

MRSHL | 83.25 8.8%[ 13,584,832

KARTN 241 8.1%| 77,219,020

PIMAS 4.68 7.8%| 5,192,365

MAALT | 252 5.9%)| 12,356,085

MANGO | 5.24 4.0%| 12,192,349

En GCok Diisen Hisseler

Hisse Kapanis | Deg. (%) Hacim (TL)

ERSU 1.38 -1.4%| 2,056,563

BRYAT | 10.85 -5.2%| 2,022,090

FNSYO 1.12 -5.1% 369,439

TUKAS 1.68 -4.0%| 22,215,072

KAPLM [ 27.2 -3.9%| 2,245,438

27/04/2011

Pivasa Beklentisi

IMKB hisseleri Sali gliniine kétimser bir baglangi¢ yapti ve gini %0,5
puan ekside kapatti. Dusus banka hisselerinin (%-0,34) &nculigunde
yasanirken, sanayi sirketleri de (-0,12%) deger kaybetti. SAHOL hisseleri,
dislis gOsteren diger hisseler arasinda 6ne ¢ikarak, %3,91 oraninda
deger kaybetti. Gosterge tahvil getirisi 2 puanlk artisin ardindan %8,30
seviyesine ylkselirken, TL dolara karsisinda degerini korudu ve 1,5251
seviyesinden kapandi. Makro haberlere baktigimizda Nisan ayi kapasite
kullanim oraninin beklentilerimiz dogrultusunda, yillik bazda 2,2, aylk
bazda da 1,7 puanhk artis ile %74,9 seviyesinde gergeklestigini
gOrayoruz. Diger taraftan reel sektdr giiven endeksi, aylik bazda 1,9 puan
artarak son 13 ayin en yiksek seviyesi olan 116,9'a ylkseldi. Sirket
haberleri arasinda ARCLK (beklenenin (zerinde) ve SKBNK'nin
(beklentinin bir miktar altinda) agiklanan karlari 6ne ¢ikiyor. Bu sabah
gosterge tahvilin faizi bir miktar diserek %8,29 seviyesinde acildi.
Dolar/TL kotasyonu ise, 1,5195/1,5225 seviyesindedir. Buglin piyasanin
ABD de yapilacak FED toplantisina ve Bernanke’nin konusmasina
odaklanacagini disiniyoruz. Ayrica TCELL’in bugtin 2011 3 aylik karinin
gelmesini bekliyoruz, sirketle ilgili kar beklentisi 365 milyon TL
dizeyindedir.

IMKB’nin giine yatay bir baslangig yapmasini bekliyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler

¢ Nisan ayinda sanayi kapasite kullanim yillik bazda 2.2, aylik bazda
ise 1.7 puan artis gosterdi ve piyasa beklentisine paralel, 74,9 olarak
gerceklesti. 2011 yiinin basindan bu yana en ylksek seviye olarak
kaydedilen oran, %75,7lik tahminimizin ise altnda kald.
Mevsimsellikten arindiriimis kapasite kullanim orani ise aylik bazda
0,4 puan artarak %75,9 seviyesine yikseldi. Agiklanan rakamlar ile
birlikte 2 ay Ust Uste artis gdsteren kapasite kullanim orani ile birlikte,
sanayi Uretiminde herhangi bir yavaslama isaretine rastlanmadigini
gOrayoruz.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler

¢ Almanya TUFE, Nisan — (beklenti: %0.2)

e 10:30 Ingiltere GSYH bilylimesi, 1G2011 — (beklenti: %1.8)

¢ 12:00 Euro bolgesi yeni sanayi siparisleri, Subat — (beklenti: %21.8)
¢ 15:30 ABD dayanikh mal siparisleri, Mart — (beklenti: %2.2)

¢ 19:30 Fed faiz karari

e TCELL 1C11 sonuglari (Bek: 370mn TL)

.
Tiirkiye Is Bankasi kurulugudur. TORKIYE$BANKASI
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Piyasa Ozet Verileri

Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 68,524 -0.5% 6.3% 3.9% 3.8% 16.1%
IMKB-SINAI 59,955 -0.1% 7.8% 9.2% 14.2% 34.7%
IMKB-MALI 101,498 -0.7% 7.5% 4.1% 1.9% 11.4%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 2.2 1.99 1.75 1.87 0.04 0.16
MSCI EM 1,204 -0.2% 2.8% 7.6% 4.6% 17.6%
MSCI EMEA 417 -0.6% 1.8% 11.7% 6.5% 20.9%
MSCI EUROPE 607 -0.8% 2.7% 12.5% 14.7% 21.2%
MSCI TURKEY 639 -0.6% 8.2% 13.5% 2.3% 10.0%
USD/YTL* 1.5206 0.5% -1.0% -3% 3.4% 0.0%
EURO/YTL* 2.2211 0.6% 1.8% 4% 13.3% 0.0%
Kapanis Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.83% 5.83% 0.00%
Spread 247 243 4
Benchmark Tahvil 8.28% 8.26% 0.24%
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

Sirket ve Sektor Haberleri

¢ ARCLK: Arcelik 1C11°de TL100mn olan beklentinin lzerinde TL126mn net kar
acikladi. 1G11’de elde edilen net kar gegen senenin ayni donemine gore %15
artisa isaret etmektedir. Sonuglarin beklenenden iyi gelmesinde, dénem igindeki
operasyonel performansin piyasa beklentisinden kuvvetli olmasi etkili oldu.

* DOAS: Dogus Otomotiv Istanbul Kartal’da 17,690 metrekare buyuklikte bir arsayi
Dogus Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.’"den 45 milyon dolar karsiliinda satin
aldi. Sirket, Istanbul’'un Asya yakasinda gicunu artirmak icin  bu arsa Uzerinde
yeni bir showroom gelistirecek. Sirket 2011 yatinm harcamalari beklentilerini
aciklarken bu satin alim ile ilgili bilgi vermisti, bu sebeple piyasa igin surpriz
olmadigini ve hisse fiyati Gzerinde etkisi olmayacagini disiniyoruz.

¢ BANVT: Banvit, hisse basina brit 0,15 TL (net 0,1275 TL) nakit temettl
dagitacagini agikladi. Genel Kurul onayina sunulacak olan temettl dagitiminin 31
Mayis 2011 tarihinde yapilmasi planlaniyor.

¢ BIZIM: Bizim Toptan yilin ilk geyreginde 5.9mn TL net kar agikladi (2010 ilk geyrek
8.4mn TL). Sirket, bu donemde iki yeni magaza agarken satiglarda gegen yilin ilk
ceyregine gore %23 artig kaydetti. Ancak brit k&r marjindaki daralma, artan
faaliyet giderleri ve halka arz giderleri net kar rakaminda dususe neden oldu.

¢ GARAN: Garanti Bankasi Genel Miidiiri Ozen bankanin Eureko Sigorta’daki %20
hissesinin satis opsiyonunu kullanmak Gzere oldugunu agikladi. Bu opsiyonun bu
sene i¢inde kullanilacagdi banka tarafindan belirtiliyordu. Satis bankaya nakit girisi
saglamasi ve bir kerelik gelir yaratmasi agisindan olumlu.

o SKBNK: Sekerbank 2011 1. ¢eyrekte 30 mn TL net kar agikladi. Net kar gegen
seneye gore ayni kalirken, ceyreksel bazda %54 geriledi. Ceyreksel gerilemenin
sebebi 4. ¢eyrekteki yiksek menkul kiymet alim satim karlarinin baz etkisi idi.
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Makroekonomik Haberler

¢ Nisan ayinda sanayi kapasite kullanim yillik bazda 2.2, aylik bazda ise 1.7 puan artig gosterdi
ve piyasa beklentisine paralel, 74,9 olarak gercgeklesti. 2011 yilinin basindan bu yana en
yiksek seviye olarak kaydedilen oran, %75,7lik tahminimizin ise altinda kaldi.
Mevsimsellikten arindiriimis kapasite kullanim orani ise aylik bazda 0,4 puan artarak %75,9
seviyesine yukseldi. Agiklanan rakamlar ile birlikte 2 ay Ust Uste artis gOsteren kapasite
kullanim orani ile birlikte, sanayi Uretiminde herhangi bir yavaslama isaretine rastlanmadigini
gOriyoruz.

e Reel sektdr given endeksi 1,9 puan artarak son 13 ayin en yiksek seviyesi olan 116,7’ye
yikseldi. Yakin dénemlerdeki olumlu gériinime ragmen, endeksin senelik bazda 7,6 puan
azaldigini goériyoruz. Yukari yondeki hareketin temel nedeni olarak sirasiyla 2,2 ve 11,9
puanhk artis gosteren son 3 aylik alinan siparis seviyesi ve sabit yatirrm giderlerindeki
beklentiler sayilabilir. Merkez Bankasrnin ekonomiyi sodutma cabalarina karsin, guven
endeksinin i¢ pazardaki gugli talep ile paralel, aylik bazdaki tirmanisini sirdirdiguni
gOriyoruz.

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapans|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 377 307 |=0.00% | 3.20 | 382 | 4.60 22.020%
ANHYT 5.54 560 |9-1.07% | 490 | 585 | 6.60 19.15%
EKGYD | 3.04 304 |2000% | 292 | 316 | 293 B -362%
HALKB | 13.20 | 13.25 [{-0.38% | 12.00 | 13.50 | 16.20 22.73%
TOASD | §.60 g.66 |[J-0659% | 820 | 9.00 | 1010 17.44%

VAKBHN 403 4.03 |=0.00% 3.76 430 510 26.55%
*Model portféyiimiizde yer alan gsirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
secilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir

Global Piyasalar

ABD borsalari, din aciklanan guclu sirket bilancolarinin, karlliklardaki yikselisin borsalarin
yukseligini koruyacagina dair iyimserligi artirmasiyla Haziran 2008'den bu yana gorilen en
yuksek seviyeye ulasti. Asya borsalari bugun, ABD'de ac¢iklanan bilangolarin ardindan yukseldi.
Dolar Fed'den bugiin gelecek olan ve asiri gevsek politika tavrini desteklemesi beklenen
kararlar 6ncesinde diger énemli para birimleri karsisinda G¢ yihn en dusuk seviyesine yakin
islem goérdi. Ford, 3M ve United Parcel Services''n bu yilin ilk ¢ceyregine iliskin sonuglari
beklentileri geride birakti. TUm yila ait karlilik gérinimlerini de yukselten 3M ve UPS'in hisseleri
sirasiyla yuzde 1.9 ve yuzde 0.9 deger kazandi. Ford hisseleri de ylzde 0.7'lik yikselis
kaydetti. Thomson Reuters verilerine gore, su ana kadar ilk geyrek sonuglarini agiklayan S&P
500 sirketlerinin ylzde 76'si analist tahminlerini geride birakti. Zayif sonuglar agiklayan Coca-
Cola'nin hisseleri yiizde 1.2 deger kaybetti. ABD'deki U¢ bliylik endekste diin 6nemli yikselis
gerceklesse de, ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) bugin agiklanacak faiz karari ve Fed Bagkani
Ben Bernanke'nin banka tarihinde yapacagi ilk programli basin toplantisi 6ncesinde piyasada
bir miktar tedirginlik hakimdi.

(Reuters)
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Sonl SonlAy Son1Yil

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

Dow Jones 12595.4|4F 0.93| 1247994 1.14[4F 3.26[4F 14.59
Nasdaq 2396.0[4F 0.52 2383.7 |{r 1.624F 4.03[4F 19.43
S&P 500 1347.2|4+ 0.90 1335.3 |4 1.27 |4F 2.834F 13.82
Avrupa

Almanya - Dax 7356.5|4+ 0.84 729554+ 1.48|4+ 6.02]4F 19.43
ingiltere - FTSE 6069.4[4r 0.85 6018.3 |{r 0.78 |4r 2. 79 4F 8.31
Fransa - CAC 40 4045.3[4F 0.58 4021.94F 1.02 [4F 1.72 4k 5.22
Asya

Japonya - Nikkei 9679.7 |4 1.27 9558.7 |4r 0.76 [4F 212 HF -13.67
Cin - Sanghay 2942 3[4 0.11] 2939.0[4 -2.15[8 -1.40f4+ 1.18
G. Kore - Kospi 2203.6 |4} -0.12 2206.3 |4 1.55[4F 7.16[4F 25.95
Hindistan - Sensex 19541.2 4} -0.02| 19545 .4 |4} 0.36 |4r 3.16|4F 10.46
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 67144.3[4F 0.26| 66972.44F 0.13|4F -0.07|4F 0.95
Arjantin - Merval 3374.2[4F -0.79 3401.2|4F -1.16|4F 1.844F 42.10
Meksika - Mexbol 36892.2 [} -0.79 3401.2HF -1.164F 1.84[4F 42.10
Pariteler

EUR/USD 1.469[4+ 0.33 14644 113l 4244+ 1147
USD/IPY 81.63|4r 0.10 8155 -1.12[f -0.08& -12.48
Doviz

Dolar Kuru 1.5204F -0.31 1.525[4F 0.06[H -2.64[F 1.07
Euro Kuru 2.233|4} -0.01 2.233|4r 1.11|4F 1504 12.66
Do6viz Sepeti 1.878[4F 0.19 1.874 4r 0.97 [4F 0.27 |4r 8.34
Emtialar

Altin 1508.8 |4 0.35 1503.5 |4 0.45 |4r 6.26 4 28.99
Brent Petrol 124144 0.26 123.82[4¢ 0.19]4+ 8.12[4¢ 45.60
Bakir 433.1[4F -0.20 4340HF -0.704F -0.49|4F 28.19
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TEKNIK BULTEN
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IMKB 100 Endeksi : 68.524 kapanig
Gegtigimiz  hafta iginde kirdigi 68.500
direncinden hizla ve yuksek hacimle birlikte

... |uzaklasamadidi i¢in son iki haftadir izledigi

sikigtk ve yobnsliz seyrinden bir tdrll
kurtulamayan endeks, din itibariyla kirmis
oldugu 68.500 direncine kadar yeniden
geriledi. S6z konusu direncinin bu kez destek
olarak c¢alismasi gerekiyor. Bu seviyenin
bugiin destek olarak ¢calismamasi halinde ise
daha agagida yer alan 67.800-68.000
araliginin gugli bir destek islevi gérmesini
bekliyoruz. Clnkli s6z konusu aralikta
endeksin, yukselen kanal (mavi) alt
bandinin yanisira algalan trendi (kirmizi) ile
22-gunlitk HO’sI bir arada yer aliyor.
Direngler:  69.000-69.500 // Destekler:
68.000-67.500

" |IMKB 30 Endeksi: 83.702 kapanis

uuuuuu

IMKB—100 endeksindeki goriiniim aynen
gegerli. Direng olarak 84.350 ve 85.100

82.750 seviyelerini izliyoruz.
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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 yatirrm danismanligi 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 goruslerin 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
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 dolayi sorumluluk tUstlenmemektedir.
Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma BélimU’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 yatirimcilarin 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 bilten 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 Arastirma Mudiru zumrut.ambarci@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 35
Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr ~ +90 (212) 317 69 33

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

Yurtigi Turev Piyasalan

Cihan Alug Mudar cihan.aluc@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 32
Oya Alting6zlu Pekel Mudar 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) 44180 72

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

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

Kozyatagi +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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