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Haftalik Ajanda

16 Nisan Pazartesi

TR lssizlik orani, Aralik-Ocak-Subat
TR Tulketici gliven endeksi, Mart
TR Btce dengesi, Mart

ABD NY FED imalat endeksi, Nisan
ABD Perakende satiglar, Mart

ABD Gekirdek Perakende sat., Mart

17 Nisan Sali

ingiltere TUFE, Mart

Euro Bél. Enflasyon, nihai, Mart
ABD Yeni konut satislari, Mart
ABD Ingaat ruhsatlari, Mart

ABD Sanayi uretimi, Mart

ABD Kapasite kullanim orani, Mart
Ispanya tahvil ihalesi

TTKOM 1.geyrek bilangosu

18 Nisan Carsamba
TR PPK Karari, Nisan

19 Nisan Pergsembe

ABD lssizlik maagi basvurulari
ABD Ikinci el konut satislari, Mart
ABD Philadelphia FED end., Nisan
Ispanya tahvil ihalesi

20 Nisan Cuma

TR Merkezi yénetim borg stoku, Mart
TCMB beklenti anketi, TUFE, Nisan Il
Almanya IFO endeksi, Nisan

ingiltere Perakende satiglar, Mart

=== XU100

Hisse Kapamsg  Deg. (%) Hacim (TL)
BAGFS 207.50 10.1% 86,206,743
DOGUB 3.28 9.3% 30,330,126
GOLTS 67.50 8.9% 46,365,546
NETAS 260.00 6.8% 191,973,243
GUSGR 229 6.5% 909,459

En Gok Diigen Hisseler

Piyasa Beklentisi

Bir dnceki gin yurt digi piyasalardan negatif yénde ayrisan IMKB-100 Endeksi, din
kapanislar itibariyla bakildiginda paralel bir seyir izledi. GUnlu %0.86 oraninda deger
kaybiyla tamamlayan endeksin USD bazinda hazirlanan MSCI Endeksleri kapsamindaki
deger kaybi ise %1.12 oldu. Avrupa’nin énde gelen borsalar ayni kapsamda %1.0'in
Uzerinde deger kaybetti. Bir 6nceki giin Avrupa’da borg krizi sarmalindaki Portekiz %2.08,
ispanya %3.04 ve italya %4.11 yiikselerek dikkat cekmisti; diin ise ayni ilkeler sirasiyla
%1.3, %4.12 ve %2.44 oraninda deger kaybetti. ABD borsalari ise bir dnceki giin son bir
ayin en yuksek oranh yukselislerini kaydetmesinin ardindan diin ortalama %0.50 oraninda
deger kaybetti.

ispanya’da diin bankacilik sektdriinde takipteki krediler oraninin Subat ayinda %8.2 ile
1994 yilindan itibaren en ylksek seviyelere ulasmasi ve ECB ybdnetim kurulu UOyesi
Weidmann'in ispanya'nin ECB'nin devlet tahvili alim programin giivenmemesi gerektigini
sOylemesi global borsalardaki satislar tetikledi. IMF ise Avrupali bankalarin elden
cikarmasi gereken varlik blyUkliginin 2.6 trilyon dolar olmasi gerektigini, ekonomilerin
kétllesmesi durumunda ise 3.8 trilyon dolara ulasabilecegini agiklamadi. Ispanya
borsasindaki %4.0 oranindaki sert deder kaybina ragmen, ispanya 10-yilliklarinin diin
%5.82 seviyesine gerilemesi dikkat ¢cekti.

Bugiin parite hafif yukarida ve doviz sepeti hafif agsagida sirasiyla 1.3115 ve 2.0675'den
glne baslarken, dolar kurunda ise islemler %0.16 asagidan 1.7878'den gegciyor. Petrol
fiyatlari ise 118 dolardaki seyrini koruyor. Asya borsalarinda Japonya %0.86 deger
kaybiyla, Hindistan ise yatay seviyede islem goérlyor. Cin'de merkez bankasindan bir
yetkilinin bankalarin zorunlu karsiliklarinin uygun bir zamanda disUrilecegini agiklamasi
ise Cin borsalarinin hafif yikselmesini sagladi. ABD vadelileri %0.15 artida (yurt igi
piyasalarin kapandigi saate goére (eksi)%0.30) islem gériyor. Avrupa borsalarinin ise
karisik agilmasi bekleniyor. Tezgahiisti piyasadaki islemlerde diin 8 baz puan ylkselerek
%9.50’'den kapanan gosterge tahvilin faizi, bugiin %9.48-%9.45 bandindan gegiyor.

Almanya’nin dinkl 2-yil vadeli tahvil ihalesinin rekor dusik oranda sonuglanmasi bugin
yapilacak olan 2.5 milyar EUR tutarll uzun vadeli ispanya tahvil ihalesi dncesinde
yatirimeilarin tedirginligini ortaya koydu. Bu nedenle bugiinkii ispanya ihalesinin global
piyasalardaki risk istahinin testi acisindan “kritik” 6nem tasidigini diisiiniiyoruz.
Bugun ayirca saat 14:00'de Bank of America, 14:15’de Morgan Stanley ve piyasalar
kapandiktan sonra da Microsoft bilangolarini agiklayacak.

Endeksin _hafif saticili_aciimasinin_ardindan 60.000 seviyesinin lzerinde kalmaya
calisan bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

17:00 ABD Philadelphia FED end, Nisan (B: 12,00)

15:30 ABD Issizlik maasi basvu. (B: 370 bin) ]
Ispanya tahvil ihalesi

17:00 ABD Ikinci El Konut, Mart (B: 4,62 mn)

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
KRDMB 2.09 -4.6% 4,706,881
PKART 2.34 -4.5% 2,756,590
SKTAS 6.68 -4.3% 1,254,553
BJKAS 5.88 -4.2% 5,202,463
KARKM 5.20 -3.3% 131,817

Piyasalarda Gelismeler

e IMF, Avrupali bankalarin 2013'Gn sonuna kadar 3,8 trilyon dolarlik varlik satmak zorunda
kalabilecegini 6ng6rdi. *BloombergHT

e spanya bankalarinin batik kredi orani 18 yilin en yiiksek seviyesine cikti. *BloombergHT

e Merkez Bankasi, 29 Mayis'a kadar miktar ihalesi agilacak normal giinlerde fonlama tutarinin, 1
milyar lira ile 6 milyar lira arasinda olacagini belirtti. *“BloombergHT

e Merkez Bankasi ek sikilastirmayi daha sik uygulama karari aldi. *Milliyet
e Gin MB yetkilisi zorunlu karsiliklarda artisa isaret etti. *Finans Trend
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Sirket ve Sektor Haberleri

Bagbakan Yardimcisi Ali Babacan, Tasarruf Tegvik Paketi gergevesinde bireysel emeklilik sisteminin yani sira sigorta sekt6riinde de énemii
degisikliklere gidileceginin sinyallerini verdi. Isyerine zorunlu sigorta geliyor. *Hiirriyet

"Okul Sdtid" ihalesinin onaylandigini, proje kapsamindaki okullarda sdt dagitim uygulamasina en ge¢ 2 Mayis'ta baslanacagini bildirdi. *Sabah

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Taner Yildiz, KKTC'de karada yapilacak petrol aramalariyla ilgili olarak: 26 Nisan'da Tirk Yurdu-1 Kuyusu'nda
petrol sondajina baslayacagiz. *Sabah

Yeni Petrol Kanunu, Bakanlar Kurulu'nda; Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Taner Yildiz, Tirk Petrol Kanun Tasarisi ile ilgili olarak: Gergek
yatirnmeinin éndnd agan, spekilasyonu amaglayanlarin da kismen 6niini kapatan bir yapi kurguladik. *Hdirriyet

Maden Tetkik ve Arama Genel Mud(irligu, Canakkale, Izmir, Mugla ve Sivas'ta toplam 4 adet ruhsatll jeotermal alani, "kapali zarf usuld” ile ihale
edecek. Istekliler tekliflerini, 2 Mayis 2012 tarihinde saat 11.00'e kadar Idareye verecek. *Diinya

Borusan Holding CEO'su Agah Ugur, yurtici ve yurtdisinda celik, lojistik ve distribiitdrliik alanlarinda 20-200 milyon dolar araliginda yedi tane satin
alma dzerinde aktif olarak galistiklarini; satin almalar hari¢ 2012'de enerji agirlikli olarak 513 milyon dolar yatirim planladiklarini séyledi. *Diinya

Turkiye'nin 2012 yilinin ilk ceyregindeki (Ocak-Mart) ham celik (retimi, gecen yilin ayni dénemine kiyasla yizde 13,7 oraninda artigla 9 milyon
tonu gegti. *Diinya

Turkiye'nin Kredi Risk Haritasi'ni ¢ikaran D&B Tiirkiye'ye gbre kredi riskleri 2012'de ylizde 1 iyilesti. Arastirmaya gdre en riskli sektér perakende,
en riskli bélge Dogu Karadeniz. *Radikal

AKFEN: TAV ingaat, son olarak Cidde’deki King Abdul Aziz Uluslararasi Havalimani’'nda yapilacak bakim onarim hangarlari ihalesini kazandi.
Ihalenin kontrat degeri $800 mn, onarimin 2,5 yilda bitmesi planlaniyor. Ihalenin Akfen Holding ve olusacak sinerjiden yararlanmasini bekledigimiz
TAVHL igin olumlu olacagini dislUniyoruz. Akfen, 2011 yilinda $810 mn gelir elde etmisti, projenin Akfen’e katkisinin $220 mn olmasini
bekliyoruz.

ALARK/PRKME: istanbul Bogazi'na insa edilecek 3. kdprii igin 3'G yabanci 11 firma sartname aldi: Cengiz insaat, MAPA insaat, STFA Insaat,
Guris insaat, PORCO E&C (G. Kore), Park Holding, Atl Makine ve insaat, Astaldi S.P.A (italya), Yapi Merkezi, Salini S.P.A (italya), Alsim Alarko.
Alarko Holding’in istiraki olan Alsim Alarko’nun ihaleyi kazanmasi durumunda Alarko’yu olumlu etkilemesini bekliyoruz. Park Elektrik ve
Madencilik’in ana ortadi olan ihaleyi kazanmasi durumunda ise PRKME hissesine herhangi bir etkisinin olmasini beklemiyoruz.

ASELS: ASELSAN, istanbul Denizcilik ile bir adet Denizalti Kurtarma Ana Gemisi'nin elektronik sistem tedariki ile ilgili olarak €5,15 mn ve 2,91 mn
TL tutarinda, iki adet Kurtarma ve Yedekleme Gemisi'nin elektronik sistem tedariki ile ilgili olarak €10,39 mn ve 5,7 mn TL tutarinda s6zlesmelerin
imzalandigini bildirdi. S6z konusu sdzlesmeler kapsaminda teslimatlar 2012-2015 yillari arasinda gerceklestirilecektir.

BANVT: Banvit, "banvitburada.com" isimli alisveris sitesinin kurulmasina karar verildigini agikladi. ilk olarak istanbul'da uygulamaya gegirilecek
sistem ile "banvitburada.com™ sitesinden alisveris yapacak tiketiciler, tim Grlin gesitleri ile ilgili siparislerini soguk kutularda, Ucretsiz kargo,
kapida nakit veya kredi kartiyla 6deme avantajlarindan yararlanabilecekler.

BIMAS: BiM, Genel Kurul’da hisse bagina briit 1,30 TL temett(i dagitiimasini énerecek. Dagitim tarihi Genel Kurul'da belirlenecek.

DMSAS: Demisas, 80,00 mn TL’lik kayith sermaye tavani i¢erisinde ¢ikarilmis sermayesinin, 28,00 mn TL'den 35,00 mn TL'ne bedelsiz artiriimasi
nedeniyle ihrag edecegi 7,00 mn TL nominal degerli paylarin SPK tarafindan onaylanarak kurul kaydina alindigini bildirdi.

EKGYO/SNGYO: TBMM Genel Kurul'u 2B'nin ilk bélimini kabul etti. Yasanin tamaminin gecmesinden sonra 2B arazileri hak sahiplerine rayic
bedelin ylizde 70'inden satilacak. Pesin 6demelerde indirim yapilacak. 2B arsalarinin satisindan elde edilecek gelir devletin konut yapilandirma
projesine destek olmasi agisindan olumlu oldugu gibi, bu arsalarin (izerine ingaat yapiimasina da izin verdigi igin konut sektérd icin de olumiu
olmasini bekliyoruz. Konut gelistiricisi GYO’lardan Emlak Konut GYO ve Sinpas GYO'nun bu kapsamda bu yasadan olumlu faydalanacagini
tahmin ediyoruz.

ENKAI: Enka ingaat, hisse bagina briit 0,084 TL temettii dagitiminin 15.05.2012 tarihinde yapilacagini bildirdi.

FROTO: Diinya tanitimi Birmingham Ticari Araglar Fuari'nda yapilacak olan Yeni Transit Custom, 2012 yili icerisinde Avrupa ve diger global
pazarlarda piyasaya sunulacak. *Zaman

HALKB: Halkbank, %1,64 temettii verimli hisse basina brit 0,2086 TL temettli dagitiminin 23.05.2012 tarihinde yapilacagini bildirdi.
KORDS: Kordsa, hisse basina briit 0,39 TL temettii dagitimina bugiin basliyor.
MEMSA: SPK, Mensa’nin sermaye tavaninin 350,00 mn TL'den 400,00 mn TL'ye g¢ikariimasina izin verdi.

TCELL: Turkcell Genel Mudurt Sireyya Ciliv, Turkcell'in yeni mobil TV platformu Turkcell TVPIus'l anlatti. Cep ve fiber internet abonelerine
bilgisayar ve mobil cihazlardan (cep, tablet) televizyon, film, dizi ve mag igerigi sunmayi hedefliyor.*Sabah

YKBNK: Yapi Kredi CEO'su Faik Agikalin: italyan ortagimiz icin Tirkiye vazgegilmez. *Milliyet
YUNSA: Yiinsa, hisse basina briit 0,041 TL temettl dagitiminin 02.05.2012 tarihinde yapilacagini bildirdi.

Makro Haberler

Para Politikasi Kurulu (PPK) gerceklestirdigi aylik toplantisinda beklemede kalmayi tercih etti. Hem bizim hem de tiim piyasa katilimcilarinin
beklentileri dogrultusunda tim kisa vadeli faiz oranlarini ayni diizeyde birakan Kurul, Subat ayinda Ust sinin asagdi ¢ekerek daralttigi politika
koridorunu art arda ikinci ayda da sabit tutmus oldu. Normal giinlerde gergeklestirilen haftalik repo ihalelerinin maliyeti %5,75 olarak gegen Agustos
ayindan beri bulundugu seviyede korundu. istisnai giinlerde fonlama maliyetlerinin olusacadi seviyenin belirlenmesinde énemli olan Merkez
Bankasi'nin (MB) gecelik vadedeki borg verme faizi ve Piyasa Yapici (PY) bankalarin ayni vadedeki bor¢ alma imkanlarinin maliyeti de sirasi ile
%11,5 ve %10,5 olarak muhafaza edildi. Son olarak piyasa igin su anda fazla 6nemli olmayan MB gecelik borg alma faizi ise %5 seviyesinde birakildi.
Zorunlu karsilik oranlari cephesinde ise yine beklentiler paralelinde MB’nin herhangi bir degisiklige gitmedigi gérllyor.

PPK'nin beklemede kalmasinin herhangi bir piyasa etkisi olmayacagini ve goézleri gelecek hafta sunulacak yilin ikinci Enflasyon Raporu’na
cevirecegini diislinliyoruz. Gorindigl kadari ile dnceki ay geri adim atarak koridoru daha da daraltma fikrini giindemden distren MB, yeni bir adim
atip sikilastirma egilimini bir taahh(t haline getirerek daha sahince bir tutuma kaymaktan geri durmus. Ancak daha sik ‘“istisnai giin” uygulamasi
yéninde verilen mesaj Banka'’nin TL'nin olasi bir zayifigina karsi durmaya calisacadl vurgusunu agikga ortaya koyuyor. Bdyle bir durusun
enflasyonun yilsonunda %7,1’lik tahminimize (bu seviyenin gelecek hafta MB’nin kendi dngoriisini gekecedi noktadan ¢ok da uzak olmayacagi
fikrindeyiz) inmesine yardimci olacagini distniyoruz. Ancak %5lik orta vadeli enflasyon hedefine yakinsamak igin bu durusun yeterliliginin
sorgulanabilir oldugu fikrindeyiz.
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Teknik Gostergeleri Olumlu Hisseler (Giinliik) Onerilerimizin Performansi
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Destek |Diren¢ [Hedef [Potans.(%)
ASYAB | 1.80 1.80 0.00%| 1.73 | 2.00 | 2.25 25.00%
EKGYO | 2.36 2.37 -0.42%| 214 | 246 | 3.10 31.36%
ENKAI 5.84 5.80 0.69%| 4.35 4.58 6.14 5.14%
GARAN | 6.88 7.04 2.27%| 6.26 | 6.98 | 8.00 16.28%
TAVHL | 8.96 9.06 -1.10%| 7.50 | 7.90 | 11.20 25.00%
TOASO 7.32 7.32 0.00%| 7.00 7.98 9.10 24.32%
KOZAL | 34.00 | 33.30 2.10%| 31.20 | 34.80 | 41.00 20.59%

* Model portféyimuizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
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dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlar1 bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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Yatirnm 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 bultende yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg@i hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mulsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sOzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu gérislerin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilecegdi 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 Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$.’nin givenilirligine 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 butinligi konusunda garanti vermemekte ve goésterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dogabilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk Gstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimd’ne ait olup, énceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki
saklidir. Bu rapor Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. masterileri icin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan,
raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan bilgi ve yorumlar, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazili izin
alinmadan kismen veya tamamen, Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

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

Arastirma Boéliimii (arastirma@yfas.com.tr)

Zimrt 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 Stratejist 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

Yurtici Tlrev Piyasalari

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
Subelerimiz

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

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

Bakirkéy +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



