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Ajanda

09 Mayis Pazartesi Yurt digi piyasalarda yiikselig, yurt icinde dusus

TR Sanayi uretimi, Mart

TR Hazine nakit dengesi Yurt digi piyasalardan dun olumsuz yonde ayrigan yurt i¢i mali piyasalarda

IMKB-100 endeksi %1.02 distii, gésterge tahvil faizi 10 baz puan

é%m:é;:?:rl:vn Ihalesi ylkseldi, TL ise sepet ddviz bazinda %1.0'in Uzerinde degder kaybetti.
Yunanistan tahvil ihalesi Cin’in dis ticaret fazlasi verilerinin, global ekonomik blylimenin rayinda
(6 ay - 1.25 miyr EUR) ilerledigine isaret etmesi emtia fiyatlarinin yeniden ylkselmesini
11 Mayis Cargamba saglayarak, . A§ya t?orsalarlnl des_teklerken, Yupanistan'm .60 milyar

glari deng%l'\:/lértN. dolarlik yeni bir mali yardim paketi alacagina dair haberler ise Avrupa
manya , Nisan : : : '

ABD dis ticaret dengesi, Mart piyasalarina olumlu yansidi. ABD borsalarinda ise Microsoft'un, Skype

sirketini 8.5 milyar dolara satin alma planlarini agiklamasi, sirket satin-

12 Mayis Persembe alma ve birlesme aktivitesinin devam ettigine isaret etmesi nedeniyle ABD

Ingiltere sanayi Uretimi,Mart

Euro bélgesi sanayi tretimi, Mart endekslerinin giinii artida tamamlamasina katki sagladi. igerde ise diin
ﬁgg iﬁ?é‘ik maas bagvurulari Hazinenin dlizenledigi gosterge bono tahvil ihalesinde faiz oraninin %8.35
ABD perakende satilar olan beklentilerin altinda %8.30 olarak sonuglanmasina ragmen, ihale

sonrasinda ikincil piyasada faiz orani bir ara %8.47 seviyesine kadar
lfm“gmsgg%a 1C2011 ylkseldi ve %8.44’den kapandi. Doviz tarafinda ise paritenin nceki gline
Euro bolgesi GSYH bilyiimesi, 162011 gore oOnemli bir degisim gostermemesine ragmen dolar kuru, 1.545
e :é’kfzé e Nisan seviyesinden 1.56 seviyesine dogru hareketlendi. Tahvil piyasasinda kar
ABD Michigan tiik. giiven end. satiglari oldugu, déviz piyasasinda ise yabanci bir bankanin yogun

alimlarinin  oldugu iddia edildi. Buglne baktigimizda ise Asya
piyasalarinda, emtia fiyatlarindaki ylkselislerin devamina bagl olarak,
olumlu bir seyir izlenirken, ABD ve DAX vadelileri ise yatay/hafif yukari
yonld  bir gérinim sergiliyor. Parite dunkld kapanigi olan 1.44
seviyelerinden, dolar kuru ise 1.56 seviyelerinden giine bagslarken; %8.44
seviyesinden kapanan gosterge tahvili faizinde tezgah ustiindeki islemler,
%8.40-8.45 araligindan ge¢gmektedir. Bugiin saat 10:00 agiklanacak olan
cari agik verisinin doviz tarafindaki etkilerinin yakindan takip edilmesi
gerektigini dusltndyoruz. Cari agik rakaminin beklentilerden kot gelmesi
ve 8.5 milyar dolari asmasi halinde TL'nin baski altinda kalmaya devam

edecegini tahmin ediyoruz. Diin 67.000-67.500 araligindaki teknik
70000 769438 69,375 <« desteginden kapanan endeksin, bugiin yatay agilmasini ve saat 10:00
69,000 3500 aciklanacak olan cari aclk verilerine bagh olarak yoéninii
. 3% netlestirecegini tahmin ediyoruz.
68,000 2 500
67,000 2,000

1,500
B oy 08 e 05 M 08 Mt 1ot D Piyasalardaki Geligmeler ve Basindan Se¢cme Haberler

F==XU100 hacim (mnTL)  —0-XU100 e Baskent Dogalgaz'i 1.2 milyar dolara alan Karamehmet-Kazanci

ortakligl parayl 6demeyince 92.6 milyon dolar teminat yandi. Maliye
N _ Bakani Mehmet Simsek: Boyle bitmesini istemezdik, tekrar ihaleye
cikacagiz.(Milliyet)
Hisse |KapamsDed. (%)] Hacim (TL) ¢ OIB Bagkan Vekili Ahmet Aksu: istanbul Anadolu Yakasi ve Bogazigi
FMIZP | 26.50 | 11.3%| 39,893,609 elektrik dagitim ihaleleri icin 31 Mayis'a kadar siire var. Prosedir geregi
ITTFH | 1066 | 10.1%130,637,406 surenin tamamlanmasini bekleyecegiz. (Hurriyet)

ALCAR } 425 9.2% 12,586,523 e Maliye Bakani Simsek: ilk geyrekte biiyiime yiizde 9 olur. Sogutma
0GeYo | 218 T.4%) 11,645157 tedbirleri etkisini gostermeye basladi.(Sabah)
EGEEN | 43.3 6.9%| 16,545,188 9 ye bagladl.

En Cok Dugen Hisseler

Hisse |Kapamsg|Ded.(%)| Hacim (TL) Bugiin Piyasalarin izleyecegi Geligmeler

MAKTK| 3.7 | -12.9%) 12,303,515 o AKSEN 1C2011 + ENKAI 12011 + TSKB 1G2011

AFYON | 1585 | -11.2%[127,639,320 : :

osars | 407 0.8%| 5488877 * 10:00 TR Cari Denge, Mgrt — (beklenti: .-$8.2 mlyr, YF -$8.1 mlyr)
MTEKS | 342 8.8%| 3,068,199 ¢ 09:00 Almanya TUFE, Nisan — (beklenti: %2.4)

MRSHL| 54.5 8.0%| 19,256,701 ¢ 15:30 ABD dis ticaret dengesi, Mart — (beklenti: -$47.0 mer)

Tiirkiye I Bankasi kurulugudur. TURKIY:$EANKASI
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Piyasa Ozet Verileri
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Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 67,260 -1.0% -2.9% 4.4% 1.9% 19.2%
IMKB-SINAI 59,049 -0.9% -3.6% 11.6% 12.5% 38.5%
IMKB-MALI 99,700 -1.0% -2.6% 4.0% 0.1% 14.7%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 25 2.24 1.59 1.85 0.02 0.19
MSCI EM 1,167 0.4% -3.1% 5.3% 1.3% 20.6%
MSCI EMEA 403 0.8% -5.5% 2.8% 2.7% 26.7%
MSCI EUROPE 580 0.5% -5.4% 3.4% 9.6% 31.4%
MSCI TURKEY 608 -1.9% -5.8% 10.6% -2.7% 11.7%
USD/YTL* 1.5494 1.0% 2.3% -3% 2.5% 0.0%
EURO/YTL* 2.2249 0.7% -1.1% 3% 13.2% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.74% 581% -1.24%
Spread 253 265 -13
Benchmark Tahvil 8.44% 8.34% 1.20%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00
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*MB doviz alig kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark

Makroekonomik Haberler

e Hazine bugin din yapilan iki ihale vasitasi ile piyasaya 3,2 milyar Lira daha
borglanarak haftalik i¢ bor¢ ¢evirme orani %69,1 seviyesine getirdi. 20-Subat-13
tarihli gésterge tahvil beklentilerin altinda, %8,3’lUk ortalama bilesik faiz ile yeniden
ihrag edilirken, piyasa yapicilardan gelen rekabetci olmayan teklifler ile birlikte 2,4
milyar liralik satis miktari, beklentilere paralel gergeklesti. ihalelerde, i¢ borg
cevirme oraninin Hazine'nin Mayis ayi i¢in hedefledigi %66,6 seviyeye paralel
olarak gerceklesmesi ile piyasadaki faiz oranlarinda o6nemli bir etki
yaratmayacaktir. Para politikasi ve kiresel risk istahinin, piyasadaki faiz oranlarini
belirlemede Hazine tarafindaki aktivitelerden daha etkili olacagini digsliinmeye
devam ediyoruz.

Sirket ve Sektor Haberleri

AEFES: Anadolu Efes, ilk geyrekte 53.7mn TL net kar agikladi (Piyasa beklentisi: 59mn
TL). Yurtici bira operasyonlarinda satis hacmi mevsimsellik ve ylksek fiyatlara bagh
olarak %4.5 daralirken, satig gelirleri %3.6 artti, FAVOK marji gecen yila gére yatay
seyrederek %38.1 olarak gergeklesti. Yurtdisi bira operasyonlari ise %4.2 hacim artisi
kaydetti. Gelirler %6.2 artarken, yuksek hammadde fiyatlari ve artan dagitim giderleri
FAVOK marjinda 450 bp daralmaya neden oldu. Konsolide bazda ise Anadolu Efes
%9.3 hacim artisi ve %14 gelir artisi kaydetti. Hacim artisinin biyuk 6lgide mesrubat
operasyonlarindan kaynaklandigi gézlendi. (Hafif Olumsuz)

AKFGY: Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. 1 TL nominal degerli beher pay igin
2,28 TL baz fiyat ve "AKFGY" koduyla, bugiinden itibaren Kurumsal Uriinler Pazari'nda
islem gormeye baslayacaktir. Sirket ve Sirket ortaklari, hisse senetlerinin islem gormeye
basladidi tarihten itibaren 180 guin boyunca ilave pay satmayacaklarini ve dolagimdaki
pay miktarini artirmayacaklarini beyan etmistir.

BIMAS: BiM, ilk ceyrekte piyasa beklentisinin (izerinde 80m TL net kar agikladi. Ciroda
%19 artis kaydeden Sirket, bunun %8’lik kismini organik blylimeden sagladi. Bu
donemde agilan 97 yeni magaza ile Tirkiye'deki magaza sayisi 3048’e ulasirken,
Fas’'taki magaza sayisi ise 49’a ulasti. Brut kar marji, gegen yila goére 30 bp daralarak

%16.7 olurken, FAVOK marji yatay seyrederek 5.9% olarak gergeklesti. (Olumlu)
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CIMSA: 2011 1. Ceyreginde 15 milyon TL net kar agikladi. Rakam, piyasa beklentisi olan 18 milyon TL’nin altinda
geldi. Sirket, satis gelirlerini 1C11°de gecen yilin ayni ddnemine gére %14 artirarak 149 milyon TL'ye ylkseltebilmig
olsa da, satislarin maliyetinin %22 oraninda artmasi ile briit kar 34 milyon TLye gerilemistir. Ote yandan, VAFOK ise,
%2 duserek 1C11'de 34 milyon TL'ye gerilemistir. (Olumsuz)

HURGZ: 1C11’de TL26mn net zarar acgikladi (Beklenti TL14mn net zarar).Sirketin vergi borglari igin ayirdigi TL23mn
tutarindaki karsilik giderleri ve beklentilerin altinda kalan faaliyet performansi bu sonugta etkili oldu. (Olumsuz)

KRDMD: 2011 1. Ceyreginde 47 milyon TL net kar agikladi. Net kar rakami, 7 milyon TL olan piyasa beklentisinin
tizerinde geldi. Ote yandan, 296 milyon TL gelen satis gelirleri, gegen yilin ayni dénemine gore %29 artis kaydederken,
piyasa beklentisi olan 251 milyon TL’nin iizerinde geldi. VAFOK ise 1C10’daki 19 milyon TL seviyesinden 1G11'de 60
milyon TL'ye yukselmistir. Buna, hem iyi gelen satis gelirleri hem de faaliyet giderlerinin gérece kontrol altinda
tutulmasi etkili olmustur. (Olumlu)

VAKBN: Vakifbank 2011 yilinin 1. ¢eyreginde bizim 340 mn TL ve piyasanin 338mn TL olan beklentisinin tizerinde 409
mn TL net kar agikladi. Net kar gecen seneye gére %34, bir 6nceki ceyrege gore %4 artti. Karin beklentilerimizin
Uzerinde gelmesinin sebebi beklentimizin biraz lizerinde gelen net faiz gelirleri, beklentimizin Gzerinde temettu geliri ve
karsilk iptallerinden kaynaklandi. (Olumlu)

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma
Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 3.65 365 |=0.00% | 320 | 382 | 4.60 26.030%
ANHYT 5.50 5560 |=0.00% | 490 | 585 | 6.60 20.00%
EKGYD | 2.94 292 |4068% | 286 | 316 | 293 -0.34%
HALKB | 1285 | 13.00 [{-1.15% | 12.50 | 13.656 | 16.20 26.07%%
TOASO | 7.88 8.00 |4H1.50% | 7.62 | 8.50 | 10.10 28.17%

VAKBN 3.88 392 HF1.02% | 376 | 4.30 510 31.44%
*Model portféyimuizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
secilmigstir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir
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Son1 Son1Ay Son1Yil

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

Dow Jones 12760.4|4~ 0.60] 12684.7|4 0.29}4 3.06[4~ 18.72
S&P 500 1357.24+ 0.81 1346.3[ 0730 247|940 17.42
Nasdaq 2411414 0.85 2391.0%~ 1.00[4 4.18|1 24.27
Avrupa

Almanya - Dax 75015k 1.23]  74105[8 1.73[%  4.12[40 24.24
ingiltere - FTSE 6018.91r 1.28] 5942.7[% o0.58KF -0.57[1 12.84
Fransa - CAC 40 4052.5[ 1.13] 4007.3[% 0.23}% 0.34|1% 9.73
Asya

Japonya - Nikkei 9864.3[4+ 0.46] 9818.8[F -1.40[  1.49|%F 5.25
Cin - Sanghay 2891.9Mr 0.04] 28906/  0.90F -4.33|% 9.23
G. Kore - Kospi 2165.6[1 1.24] 2139.2K- -0.69[1"  2.04[1* 29.66
Hindistan - Sensex 18569.6[1 0.31] 18512.8[/%" 0.54]- -3.60|1" 8.33
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 64876.9[1" 0.39] 64622.0[0 1.98KF -4.82[%" 0.70
Arjantin - Merval 3422111 1.88] 33591/  2.09)F -0.75|1" 49.46
Meksika - Mexbol 35678.9[" 1.88] 3359.1[%* 2.09]<> -0.75|" 49.46
Pariteler

EUR/USD 1.440[%> -0.08 1441  -2.90[<F -0.27|%" 13.70
USD/JPY 80.88[1" 0.00 80.88[1" 031} -4.43[%- 41270
Doviz

Dolar Kuru 15614 0.09 1.560[0 0.79[" 2.96[1 1.55
Euro Kuru 2.248[4 0.01 2248RF -212[  2.67[1" 15.44
Doviz Sepeti 1.902[1F 1.17 1.880[ -0.58[1" 2.87|1" 9.29
Emtialar

Altin 1523.0[1" 0.40 1516.9|1"  0.44|T 4.01|1" 23.61
Brent Petrol 117.81[AF 0.22 117.55RF -2.39[RF -4.43|1" 46.75
Bakir 40471 0.12 4042  -2.06F -9.20[1 27.69

*Sarlya boyall borsalar tatil nedeniyle kapaldir

Global Piyasalar

ABD borsalari, yatirimcilarin karlihk artisi beklentisiyle talepteki diistise dair endiseleri
bir yana birakmalariyla din su, enerji gibi kamu hizmetleri saglayan sirketlerin
hisseleri 6nclliginde yukseldi. Asya borsalari Cin'in ticaret fazlasi aciklamasinin
kiresel toparlanmayla ilgili iyimserligi artirmasinin ardindan dinya borsalarindaki
kazanimlara paralel olarak bugln vyikseldi. S&P 500'Gn dinkl en iyi performansli
sektort yuzde 1.3'luk yUkselis kaydeden kamu hizmetleri endeksi oldu. Cin'in ticaret
fazlasiyla ilgili haber, kiresel blylimenin yavaslayacagi endiselerini azaltarak piyasaya
destek sagladi. Microsoft'un hisseleri, Internet telefon sirketi Skype 8.5 milyar dolara
satin alma planlarini agiklamasinin ardindan yizde 0.6 deder kaybetti. Skype'ta
hissesi bulunan eBay'in hisseleri ise yluzde 2.5 deger kazandi. Kapanis sonrasinda
beklenenin altinda ilk ¢eyrek sonuclarin agiklayan Walt Disney'in hisseleri ylizde 2.8
disus kaydetti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

“i IMKB 100 Endeksi : 67.259 kapanis
“  Endeksin, gegtigimiz hafta ortasinda 86.320
seviyesinden baslayan ve Cuma ginu “kritik”
desteklerinin de altina dodru devam eden
=, gerileme surecinde, hafta basindan itibaren
Uzerinde kalmaya calistigi 68.000-68.500
araligi da din itibariyla kirildi. Hafta basinda
negatif haber etkisiyle yilkselen kanal alt
bandi altinda kapanan endeksin, teknik
acidan olumsuza doénen bu gorinimunin,
s6z konusu negatif haber akisinin ortadan
kalkmasiyla birlikte degisecegini tahmin
_.— etmekteydik. Bu itibarla, haftanin ilk bir-iki
=y = | giniindeki performansini yakindan izlemeye
calistigimiz endeksin, din ilave bir negatif
haber akigi olmadan yurt disi piyasalardan
olumsuz ydénde ayrismasi, mevcut negatif
teknik  gérinimuni  pekistirdi. Kapanig
i itibanyla, 67.500-67.000 araligindaki
. destegine kadar gerileyen endeksin, kisa
PR\ = vadede verebilecegi tepki yoniindeki
NN = ylkseliglerde 68.000-68.500 arah@ini
fre e e de ggamasl gerekiyor. Aksi halde endeksin,
yukselis potansiyelinin giderek zayiflamasi
ve ilk asamada 200-ginlik HO’sinin gegtigi
66.000 seviyelerine kadar devam etmesi
olasi gérunuyor. Direngler: 67.500-68.000 //
Destekler: 66.850—66.500

IMKB 30 Endeksi: 82.181 kapanis

Direngler: 82.650 — 83.000 // Destekler:
5. 81.550 - 81.200

Bracharnc e
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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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