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Ajanda

09 Mayis Pazartesi
TR Sanayi tretimi, Mart
TR Hazine nakit dengesi

10 Mayis Sali

Gésterge Tahvil ihalesi
Yunanistan tahvil ihalesi
(6 ay - 1.25 mlyr EUR)

11 Mayis Garsamba

Cari denge, Mart

Almanya TUFE, Nisan

ABD dis ticaret dengesi, Mart

12 Mayis Persembe

Ingiltere sanayi tretimi,Mart
Euro bélgesi sanayi Uretimi, Mart
ABD issizlik maas bagvurulari
ABD UFE

ABD perakende satiglar

13 Mayis Cuma

Almanya GSYH, 12011

Euro bolgesi GSYH blyumesi, 1G2011
ABD TUFE, Nisan

ABD gekirdek TUFE, Nisan

ABD Michigan tiik. giiven end.

Endeks ve Hacim(mn TL) Grafigi
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Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
BRKO 0.96 12.9%| 17,622,814
TUKAS 1.54 8.5% 5,492 098
DGZTE 3.19 7.4%|) 1,027,002
OTKAR | 324 6.2%| 19,862,956
DURDO| 3.09 6.2% 3,028,024
Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
ALCTL 4.5 -8.5%| 29527677
BJKAS | 10.7 -6.1%| 47,772,258
BAYMD | 217 5.0%|) 23,623,333
DGGYOD | 2.08 -5.0%| 3,134,953
DENTA | 2.29 -5.0%| 29457429

Piyasa Beklentisi

Araliksiz alti iglem giinii diisiisten sonra diin yiikselis geldi

Yunanistan'in borg kriziyle ilgili endiseler, emtia fiyatlarindaki sert dusus ve
risk istahindaki azalma global piyasalarin diin zayif seyretmesinde etkili olan
genel tema olarak one gikarken, Euro boélgesinden gelen verilerin beklentilerin
altinda kalmasiyla da parite 1.4124 ile son bes haftanin en disUk seviyesini
gordi. Son iki gundir yurt digi piyasalardan olumsuz yénde ayrigan yurt
igindeki mali piyasalar ise diin itibariyla bu kez olumlu yénde ayristi. IMKB-100
endeksi, %1.36 oraninda yiikselirken; TL déviz sepetine karsi %0.44 oraninda
deger kazandi; gOsterge tahvilin faizi ise 4 baz puan geriledi. Mali piyasalarin
dinku bu performansinda carpici olan taraf ise, kapaniglarin gin iginde test
edilen en dusulk seviyelere gore oldukca yukarida olmasiydi. Kapanis itibariyla
bakildiginda, IMKB-100 endeksi gordiigii en disik seviyeye gore %2.2
oraninda deger kazanirken, gbsterge bono da gérdigu en yiksek %8.75
seviyesine gore 13 baz puan gevsedi. Dolar kuru diin en yiksek 1.5912
seviyesini test etmesinin ardindan, saat 17:45'de 1.580 seviyesinin hemen
altina kadar geriledi. Yurt igindeki bu olumlu tabloda goze garpan zayif taraf
ise gun iginde bu kadar genis bir marjda dalgalanma yasayan piyasalardaki
islem hacimlerinin, 6zellikle hisse senedi ve VOB cephesinde dnceki glnin
altinda kalmasiydi. Bugiine baktigimizda ise yurt i¢i piyasalarin kapandigi
saate gore ABD borsalarinda ortalama %0.50-%1.0 arasinda ilave bir
toplanma oldugunu goériyoruz. Parite gline 1.4228 seviyesinden baslarken,
dolar kurunda ise igslemler 1.5780 seviyesinden gegiyor. Cin’in zorunlu karsilik
oranlarini artirmasinin olumsuz yansidigi Asya piyasalarinda ise karisik bir
tablo mevcutken, ABD ve DAX vadelilerinde yatay bir gériuniim hakim. Dolar
kuru ise 1.575 seviyelerinden giine baslarken; %8.62 seviyesinden kapanan
gosterge tahvili faizinde ise tezgah Ustlindeki islemler, %8.59-8.61 araligindan
geciyor. Bugiin endeksin, diin baslayan tepki yiikselisine devam
edecegini, 67.000-67.500 araliginda ise direng ile karsilasacagini tahmin
ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢gme Haberler

¢ Cin Merkez Bankasi, bankalarin zorunlu karsilik oranlarini 50 baz puan

artirdu.

¢ Guney Kore merkez bankasi artirim beklentilerinin tersine politika faizini
%3'te tuttu.

eEuro alti haftanin en disik seviyelerinden toparlandi ancak,

Yunanistan endiseleri sirtyor.

e Brent petrollnin varil fiyati, diin 110 dolarin altina kadar geriledikten
sonra, bugtin yeniden 113 dolarin tizerine yukseldi

e BMW, montaj hatti kurmak icin aralarinda Turkiye'nin de bulundugu doért
Ulke arasinda secim yapacaklarini agikladi.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Geligmeler

¢ Konsolide bilangolar i¢in son glin

¢ 09:00 Almanya GSYH, 12011 — (beklenti: %0.9)

¢ 10:00 TR Dig Ticaret Endeksleri, Mart

¢ 12:00 Euro Bolgesi GSYH, 12011 — (beklenti: %0.6)

e 15:30 ABD TUFE, Nisan — (beklenti: %0.4)

e 15:30 ABD cekirdek TUFE, Nisan — (beklenti: %0.2)

¢ 16:55 ABD Michigan Tuketici Gliven End., Mayis — (beklenti: 70.0)
¢ 17:30 TR Hazine Dogrudan Yatirim Verileri, Mart

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur,

h
TURKIYE $BANKASI
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Piyasa Ozet Verileri
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Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 66,535 1.4% -3.9% 2.8% 0.8% 14.8%
IMKB-SINAI 58,779 1.1% -4.0% 10.5% 12.0% 35.3%
IMKB-MALI 97,989 1.5% -4.3% 1.8% -1.6% 9.1%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 25 2.90 1.60 1.85 0.01 0.15
MSCI EM 1,148 -1.6% -4.7% 3.6% -0.3% 18.6%
MSCI EMEA 388 -2.2% -8.9% -0.9% -0.9% 18.2%
MSCI EUROPE 561 -2.0% -8.5% -0.1% 5.9% 21.0%
MSCI TURKEY 595 1.5% -7.9% 8.1% -4.9% 6.3%
USD/YTL* 1.5802 0.9% 4.4% -1% 3.9% 0.0%
EURO/YTL* 2.2402 -0.6% -0.4% 4% 16.1% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.80% 5.79% 0.26%
Spread 258 263 -5
Benchmark Tahvil 8.62% 8.66%  -0.46%
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 Yerel medya’da yer alan haberlere gére bitgce Nisan ayinda 1 milyar Lira fazla
verdi. Maliye Bakanlig'ndan resmi bir aciklama gelmemekle beraber, nakit
dengesindeki 1,4 milyar Lira fazla verilmesinin ardindan duyurulan rakamin surpriz
olmadigini disiniyoruz. Daha o6nce de belirttigimiz Uzere, 2010’a gore faiz
o6demelerinin neredeyse yariya inmesi, Nisan ayl butce dengesine olumlu
yansimis gozukulyor, fakat detayli bir analiz yapabilmemiz gelir kalemlerinin ve
faiz-dis1 harcamalarin kirihmlarini gérmemizi gerektiriyor.

Sirket ve Sektor Haberleri

AFYON: Sabanci Holding Cimento Grup Bagkani Mehmet Gocmen, Afyon
Cimento'ya ilgilerinin slrdidunu soyledi. Hatirlanacadi Uzere, Ciments Francais
sirketi AFYON'da sahip oldugu ve sirketin %51'ini olusturan hisseleri, borsada veya
blok satis yoluyla finansal veya stratejik yatirrmcilara satabilecedini agiklamisti.

TUPRS: Tipras 1C11°de TL263 milyon olan piyasa beklentisinin bir hayli Gzerinde,
TL306 milyon net kar agikladi. Olumlu kar rakaminin arkasindaki sebep beklentileri
asan faaliyet performansiydi. (Olumlu)

DOAS: Dogus Otomotiv'in temsilcisi oldugu Volkswagen’in Turkiye'deki satiglarinin
3’te birini olusturan Jetta’yi frenlemek icin bu aracin uretilip ithal edildigi Meksika'yla
ticarete ek yukumlulukler getirildi. Bakanlar Kurulu’nun kararina gore 1 Agustos’tan
itibaren Meksika menseli otomobillere ek mali yiukimlilik olarak CIF bedelinin %
10’u oraninda ilave toplu konut fonu kesilecek. Meksika’dan Turkiye'ye sadece VW
Jetta ithal ediliyor.(Olumsuz)

DYHOL: Dogan Yayin Holding 1¢C11’de TL337mn zarar agikladi. Piyasa beklentisi
TL52mn net zarardi. Sirketin faaliyet performansinin beklentilerin Gzerinde
gergeklesmesine ragmen (FAVOK:TL39mn beklenti: TL21mn) beklentilerin oldukga
altinda kalan kar rakaminin arkasindaki sebep toplam TL329mn tutarindaki ihtilafl
vergi borcu ve matrah artirrmi giderleriydi. (Olumsuz)
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HALKB: Halkbank, 3 milyar TL'ye kadar borglanma araci ihraci igin ¢alismalara bagladi. Bunun yani sira banka
Temmuz ayinda vadesi dolacak 576 mn $’lik sendikasyon kredisinin yenilenmesi calismalarina da basladi.
Yorum: Halkbank'in banka bonosu/tahvili ihraci beklenen bir gelismeydi. Alternatif fonlama kaynagi yaratmasi
adina olumlu bir gelisme ancak piyasa tarafindan halihazirda beklenilen bir gelisme olmasindan dolayi hisse
fiyati Uzerine etkisinin olmayacagini distnilyoruz Sendikasyon tarafinda ise Halkbank’'in miktari artirmasi
beklenebilir. %150 civarinda bir yenileme orani bizce olasilik dahilinde, ki bu da sendikasyon miktarini 850 mn $
dizeyine cikartacaktir. Gegen yil Libor/Euribor Uzerindeki spread 150 baz puan idi. Son ddnemlerdeki
sendikasyonlara baktigimizda bu oranin 110 baz puan dizeyine geriledigini gériyoruz. Bunun da bankanin
finansallarina olumlu katki saglamasini bekleriz.

PTOFS: SPK, Petrol Ofisi hisselerinin borsa kotundan ¢ikmasi amaciyla yapilan ¢agrida bulunma isleminde
belirlenen 7.01 TL ¢agn fiyatinin, Petrol Ofisi'nin kalan hissedarlarina uygulanamayacagina ve tekrar
hesaplanmasi gerektigine karar verdi. OMW sirketi ise SPK’nin bu kararini dikkate alarak IMKB kotundan gikma
basvurusunu geri ¢ekti. Buna gére PTOFS'de gonulli ¢cagri islemi yapilmayacaktir.

THYAO Turk Hava Yollari, ilk ¢ceyrekte 332mn TL net zarar agikladi (Piyasa beklentisi: 234mn TL zarar, YF
beklenti: 203mn TL zarar). Sirket’in gelirleri, nispeten gugli Euro’nun da etkisiyle yillik %27 artmasina ragmen,
yuksek petrol fiyatlari (gegen yilin ilk ceyregine gore ortalama %32 yiksek) ve filo buyimesine baglh olarak artan
personel, konma ve Ustgegis giderleri marjlari olumsuz etkiledi. Gegen yilin ayni déneminde %3.2 olan FAVOK
marji, 2011 ilk ¢eyrekte -6.3% oldu. Marjlardaki bozulmayla beraber finansal giderlerdeki artis da Sirket’in
beklentilerden fazla zarar yazmasina neden oldu. (Olumsuz)

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 3.52 354 [ H056% | 320 | 382 | 4.50 27.84%
ANHYT 5.36 534 Hr0.37% | 490 | 585 | 640 13.40%
EKGYD | 2.94 287 |fr244% | 285 | 316 | 340 15.65%
HALKB | 1255 | 1245 [#080% | 1215 | 13.656 | 16.20 29.08%
TOASO | 7.G8 7.60 |411.05% | 7.54 | 8.20 | 10.10 3.51%

VAKBN 3.94 366 Hr2.07% | 376 | 430 | 510 29.44%

*Model portféyimuizde 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 126959 0.52] 12630.0[4 0.45[4 3.46[{ 17.74
S&P 500 1348.7[ 4 0.49 134214 0.63[{* 2.60[{+ 16.52
Nasdaq 2407 914 0.62 239311  1.04[> 3.94|1 23.77
Avrupa
Almanya - Dax 74440[H5 -0.68] 74951} -0.64[  3.71|4> 19.07
ingiltere - FTSE 5945.08> -0.52] 5976.0F> -0.535F -1.09[4 9.41
Fransa - CAC 40 402335~ -0.86] 4058.1 -0.86[% 0.43|4 7.82
Asya
Japonya - Nikkei 9619.9[ -1.00] 97167} -2.43[)  -0.22]< -9.42
Cin - Sanghay 283524 -0.31] 28441  -1.00/F -7.05|1%  4.60
G. Kore - Kospi 21240/ 0.06] 2122.7RF -1.09[1  0.10{1* 25.34
Hindistan - Sensex 18541.911 1.12] 1833581 0.12]- -5.86|1" 7.39
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 64003.2[1" 0.36] 63775.8[F -0.64FF -3.74|%F .21
Arjantin - Merval 3389.7[1" 0.15] 3384.6[1" 2.23[F -0.51|1" 48.64
Meksika - Mexbol 35161.3[4" 0.15] 3384.6[" 2.23K> -0.51|4" 48.64
Pariteler
EUR/USD 1.423[ -0.15 1425 -0.68[<> -1.50|" 13.50
USD/JPY 80.57[%% -0.48 80.96<F -0.06]- -3.89|%F -13.14
Doviz
Dolar Kuru 1578/ 0.03 1.578[0°  2.16[1  3.82|1 3.67
Euro Kuru 2.246 K7 -0.10 2248  1.53[1  2.30[1" 17.69
Doviz Sepeti 191215 -0.44 1.920(  1.59[1"  2.96|1" 11.63
Emtialar
Altin 1502.8 > -0.27 1506.8[1"  0.56[1" 3.12|1" 21.78
Brent Petrol 112410 0.08 11233 218 -8.22|1" 38.67
Bakir 398.0[1" 0.24 39711  0.29RF -7.45|1° 23.56

*Sarlya boyall borsalar tatil nedeniyle kapaldir

Global Piyasalar

ABD borsalari, yatirrmcilarin agiklanan ekonomik veriler ve emtiadaki dalgalanmalara
karsilik ydn bulmaya c¢alistigl diinkl seansta yikselis kaydetti. Daha 6ngérilebilir getiri
sunduklar igin volatilitenin yiksek oldugu dénemlerde tercih edilen defansif hisseler
yukselise oncililik etti. Emtia fiyatlarindaki dalgalanmaya bagl olarak buglin disen
Asya borsalari, Ust Uste ikinci haftayr da kayiplarla geride birakmaya hazirlaniyor.
Saghk bakim ve tlketici Grtnlerinin de iginde bulundugu defansif hisseler, diger varlik
siniflarinin daha fazla tedirginlik yarattigi bu donemde yatirimcilarin borsaya daha ¢ok
ilgi gosterdigini ortaya koydu. S&P tuketici endeksi %1.3, S&P saglik bakim endeksi
%0.9 vyikseldi. Goldman Sachs'in tavsiyesinin "sat"a digtrilmesinin ardindan finans
hisseleri degder kaybetti. Goldman hisseleri %3.5 disls kaydetti. ABD'de din
aciklanan verilere gore issizlik maasi basvurulari gecen hafta azalirken, perakende
satislarda Nisan'da son dokuz ayin en distk artisi gergceklesti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

IMKB 100 Endeksi : 66.535 kapanis

iki giin 6énce 67.000 desteginin kirlmasiyla
birlikte hizlanan satiglar sonrasinda 200-
gunlik HO’sinin  gegctigi  “kritik” 66.000

... seviyesinin altina gerileyen endeks, din

yeniden  200-ginlik  HO’sinin  Uzerine
cikarak, iki gin Ust Uste altinda kapanis
yapmamis oldu. Bdylece, altin gunlik
araliksiz dususiine de son vermis olan
endeksin, diin gérdiigu en dusilik olan 65.128
seviyesiyle birlikte yakin destegi olarak
izledigimiz 65.000 seviyesini test ettigini ve
bu noktandan da tepki vermeye bagladigina
tanik olduk. Endeksin, baglayan tepki
yukselisinde ise Nisan-Mayis déneminde bir
aydan uzun bir slire boyunca, bir-iki gunlik
istisna disinda icinde hareket ettigi 67.500-
69.750 araliginin kuvvetli bir direng bdlgesi
islevi goérmesi bekliyoruz. Bu cergevede,
endeksin, s6z konusu seviyeye dogru
yukseliglerinde olasi kar satislarina karsi
hazirlikli olunmasi gerektigini dislnlyoruz.
Direngler: 67.500-68.000 // Destekler:
66.850-66.500

IMKB 30 Endeksi: 81.209 kapanis

Direncler: 81.800 - 82.100 // Destekler:
80.500 — 80.000
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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.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
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