Y MENKUL DEGERLER

26/04/2012

Gunliik Biulten

Piyasa Beklentisi

IMKB-100 Endeksi diin dalgall bir seansin ardindan giinlii %0.39 oraninda deger artisiyla
ve 60.000 sinirinda tamamlamayi basardi. Ginln ilk yarisini yatay ve sikisik bir bant
icinde geciren endeks, ikinci yarida gelen tepki alimlarina ragmen sinirh 6lclide deger
kazandi ve yurt disi piyasalardan negatif ydnde ayrismaya devam etti. 1G12 bilangosunda
beklentilerin Gzerinde net kar rakami acgiklayan ve endeks agirligi en yiksek olan GARAN,
diin %0.66 dusti. Bunda hem bir 6nceki gin Citi ve Morgan Stanley'in GARAN igin
tavsiyelerini distrmesinin hem de din Garanti Bankasi Ergiin Ozen’in agiklamalarinin
etkili oldugunu distinlyoruz.

GARAN disindaki diger tim endeks kapsaminda yer alan banka hisseleri ise diin deger
kazandi ve bankacilik endeksinin %0.93 ylUkselmesini sagladi. Sanayi Endeksi ise din
%0.73 deger kaybetti. Son glnlerde bedelsiz verme potansiyeli ylksek hisselerdeki sert
ylUkselislerin din yerini sert disislere birakmasi sanayi endeksinin gerilemesinde etkili
oldu. Diger taraftan bir 6nceki giin oldugu gibi diin de hisse senedi piyasalarindaki negatif
ayrismaya ragmen, yurt ici doviz ve tahvil piyasalarindaki nispeten olumlu seyir dikkat
cekti. Doviz sepeti 2,0550 seviyesine %0.64 oraninda gerilerken, EUR/USD paritesinin
1,3200 seviyesi UOzerindeki seyrini korumasi nedeniyle de dolar kuru %0.60 oraninda
duserek 1,7700 seviyesinin hemen altinda kapandi. Bugln déviz sepeti ve dolar kuru hafif
6lglide gerileyerek giine sirasiyla 2,0535 ve 1,7685 seviyelerinden bashyorlar.

Fed'in diin sona eren iki glinllk toplantilarinin ardindan yapilan agiklamada faiz oranlarinin
en az 2014 sonuna kadar yikseltiimeyecegi beklentisi yinelendi. izlenen para politikasinin
su asamada yerine oldudu, ancak ekonomide zayiflama gérilmesi halinde yeni tur tahvil
alimlarina tereddltstz gidilebilecedi mesaji verildi. Genel olarak beklentiler dahilinde olan
aciklamalarda Fed dyeleri 2012'ye iligkin tahminlerinde blyime oranini %2,2-2,7
araligindan %2,4-2,9 araligina ylkseltirken, issizlik oranini da %8,2-8,5 araligindan %7,8-8
arahigina disirdd. Ayni zamanda enflasyon tahminlerini de %1,4-1,8 araligindan %1,9-2,0
araligina revize edildi. Hatirlanacag! Gzere ekonominin resesyona girmemesi i¢in Aralik-
2008 tarihinde faiz oranlarini %0,0-%0,25 bandina disliren Fed, o tarihten itibaren de
yaklasik 2,3 trilyon USD tutarinda varlik alimi yaparak bilangosunu ¢ kat bayatmstQ.

Buglin Asya borsalarinda Fed'in gevsek para politikasini siirdiirecedi mesajinin ardindan
sabah saatlerinde %0,5 oranindaki yikselislerin ardindan su saatlerde karisik bir seyir
oldugu gézleniyor. ABD vadelileri yatay bantta islem gérGyor. Avrupa borsalarinin ise
karisik agilmasi bekleniyor. Tezgahiistii piyasadaki islemlerde din 1 baz puan diserek
%9.44’den kapanan gdsterge tahvilin faizi, bugiin %9.38-%9.47 bandindan gegiyor.

Endeksin _bugiin hafif saticili_acilmasinin _ardindan 60.000 seviyesinin lzerinde
kalmaya calisan bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler
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Almanya imalat PMI, énci, Nisan
Almanya Hizmetler PMI, 6nct, Nisan
Euro Bdl. Imalat PMI, énci, Nisan
Euro Bél. Hizmetler PMI, 6nci, Nisan
24 Nisan Sal
TR Reel kesim gliven endeksi, Nisan
TR Kapasite kullanim orani, Nisan
ABD Yeni konut satislari, Mart
ABD Tuketici giv. end., Nisan
ABD Richmond FED Imalat san. end.
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25 Nisan Cargsamba
TR Girig-¢ikis yapanlar, Mart
ingiltere GSYH, 1. Geyrek
ABD Dayanikli mal siparigleri, Mart
ABD FED faiz karari
26 Nisan Pergsembe
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ABD Issizlik maasi bagvurulari
ABD Bekleyen konut satislari
27 Nisan Cuma
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ABD GSYH, 1. Ceyrek
ABD GCekirdek GSYH, 1. Ceyrek
ABD Michigan tiik. giiv.end., Nisan
Hisse Kapamsg  Deg. (%) Hacim (TL)
BRISA 390,00 21,5% 178.415.082
KLBMO 1,14 16,3% 878.903
AKSUE 4,88 9,7% 1.702.352
IEYHO 0,70 9,4% 19.642.300
CEMAS 1,57 9,0% 40.072.099
En Gok Diigen Hisseler
Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
GOODY 67,50 -16,1% 116.685.887
GOLTS 68,25 -15,5% 36.879.454
DOGUB 1,62 -14,7% 18.193.896
KONYA 328,00 -13,9% 109.147.149
ALCAR 45,50 -13,5% 14.618.894

Piyasalarda Gelismeler

e Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Baskani Mario Draghi, risklerin simdi "genis anlamda dengeli"
oldugunu kaydederek, enflasyon gériinimiine yénelik tonunu yumusatti. *“BloombergHT

e Yunanistan'in 6zel sektdr kreditdrlerine borcunun silinmesi amaciyla ydritilen PSI (6zel sektér
katilimi) tahvil takasi anlasmasina katilimin yiizde 96,9'a ulastigi bildirildi. *BloombergHT

e FED, politika faizini degistirmeden sabit birakirken ekonomideki blyimenin ise kademeli olmasini
beklediklerini agikladi. *BloombergHT

e Bernanke: FED daha fazlasini yapmaya hazir olmay! sirdirecek, Komite para politikasindaki
agresif tavrini koruyacak. *“BloombergHT

e Moody's Hindistan'in BAA3 olan notunu teyit etti, gérinim duragan. *Dilinya
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Sirket ve Sektor Haberleri

Maliye Bakani Mehmet Simsek, yaptiklari hesaplamalara gére, 2013 yili icin yeni tesvik sisteminin devlete net maliyetinin 2 milyar lira
olacagini bildirdi. *“BloombergHT

TPAO, KKTC'de ilk kara sondajina basliyor. *Finans Trend
Enerji Bakani Taner Yildiz: Niikleerden ilk enerji 2019'da Uretilecek. *Hiirriyet
ABD'li ilag sirketi Amgen 700 milyon dolar degerindeki Tlirk ilag sirketi Mustafa Nevzat'i satin aldi. *Milliyet

Fransiz sigortacilik grubu Groupama’nin Tirkiye birimi Groupama Sigorta & Groupama Emeklilik'i 300 milyon Euro fiyat (izerinden satisa
¢ikaracagi konuguluyor. *Hlirriyet

ADANA/ADBGR/ADNAC: Adana Gimento, daha &nce gayrimenkul ekspertiz sirketine yaptirilan degerleme neticesine gére Oyak Beton’a
kiralanmasina karar verdigi Hatay bélgesinde yer alan 5 adet hazir beton tesisinin (iskenderun, iskenderun/ Nardiizii, Antakya,
Samandag ve Kirikhan Hazir Beton tesisleri) 01 Mayis 2012 tarihinden itibaren kiralanmayarak sirket biinyesinde isletiimesine karar
verildigini agiklad.

AKCNS: Akgansa, %5,60 temettli verimli hisse basina briit 0,4634 TL temetti dagitimina bugiin bashyor. Referans fiyatin 7,84 TL
olmasini bekliyoruz.

AKFEN: Akfen Holding, Aquila HydropowerINVEST Investitions GmbH & Co. KG ile imzalanan mutabakat zapti kapsaminda Akfenhes
Yatinmlari'min %100 bagh ortakhigi olan ideal Enerji ve Gamlica Elektrik sirketlerinin Holding altinda kismi béliinme yolu ile yeni kurulacak
iki sirkete ayni sermaye olarak devrine dair Akfen Holding bagl ortakligi Akfenhes Yatirimlari tarafindan Yénetim Kurulu karari alindigini
bildirdi.

AKFEN: TAV Insaat'in iki ortakla girdigi Abu Dabi Uluslararasi Havalimani genisletme projesi ihalesinde ipi gdgiislemek (izere oldugu
bildirildi. TAV Insaat, 3 milyar dolarlik ihaleye Yunan sirketi Consolidated Concractors ve Arabtec Holding ile birlikte teklif vermisti.
*Milliyet

AYGAZ/AKFEN/TRGYO/GLYHO: Baskent Dogalgaz'in yizde 80 hissesinin 6zellestiriimesinin nihai pazarlik gérismelinin bugln
yapilacak. Baskent Dogalgaz'in 6zellestiriimesi ihalesiyle ilgilenen gruplar arasinda, Akfen, Kolin-Cengiz-Limak, Aygaz, Torunlar, Global
Yatinm'in yani sira STFA ile Ginli ENN ve Turk ortaklari olan blytk bir Suudi fon da bulunuyor. Bagkent Gaz ihalesine son teklif verme
siiresi gecen hafta sona ermis ve Aygaz - Fernas insaat OGG, Akfen Holding, STFA Yatirm Holding ve Kolin- Cengiz-Limak OGG teklif
vermisti.

BIZIM: Bizim, 1G12 bilangosunda beklentimiz olan 9 mn TL’nin altinda kalarak 7 mn TL net kar agikladi. Satiglar, sirketin agiklamasina
gobre kotl hava sartlar yiziinden beklenenin altinda kalirken, FAVOK marji da %3,6 ile %3,7 olan beklentinin altinda gergeklesti.

CIMSA: Cimsa, %8,80 temettl verimli hisse basina brit 0,79 TL temettl dagitimina bugiin bashyor. Referans fiyatin 8,22 TL olmasini
bekliyoruz.

DESPC: Despec Bilgisayar, daha 6nce duyurdugu 11,50 mn TL olan g¢ikariimis sermayesini, 25,00 mn TL kayith sermaye tavani
icerisinde kalinarak i¢ kaynaklardan karsilanmak tzere, %100 oraninda 11,50 mn TL artirilarak 23,00 mn TL'ye ¢ikariimasi i¢in SPK’dan
izin verildigini acikladi. Bu artirnmdan dogan yeni bedelsiz paylarin pay sahiplerine dagitiimasi iglemlerine 02.05.2012 tarihinde
baslanacaktir.

DMSAS: Demisas, daha 6nce duyurdugu 28,00 mn TL olan ¢ikarilmis sermayesini, 80,00 mn TL tutarindaki kayith sermaye tavani
icerisinde kalinarak i¢ kaynaklardan karsilanmak lzere, %25 oraninda 7,00 mn TL artirilarak 35,00 mn TL'ye ¢ikariimasi igin SPK’dan izin
verildigini agikladi. Bu artirmdan dogan yeni bedelsiz paylarin pay sahiplerine dagitiimasi igslemlerine bugiin baslanacaktir.

EKSPO: Ekspo Faktoring, Tirk ithalatgilarinin, Ekspo'nun garantisi ile ingiltere'den yapacaklari ithalatlar icin ingiltere ihracat Kredi
Garanti Kurulusu UK Export Finance ile Ekspo arasinda $15 mn tutarinda limit icin mutabakat saglandigini agikladi.

EREGL: Eregli Demir Celik, daha 6énce duyurdugu 2,15 mlyr TL olan ¢ikariimis sermayesini, 5,00 mlyr TL tutarindaki kayitl sermaye
tavani igerisinde kalinarak i¢ kaynaklardan karsilanmak tzere, %43,72 oraninda 940,00 mn TL artirilarak 3,09 mlyr TL'ye ¢ikariimasi igin
islemlerin tamamlandigini agikladi. Bu artirrmdan dogan yeni bedelsiz paylarin pay sahiplerine dagitiimasi islemlerine 30.04.2012
tarihinde baglanacaktir.

GARAN: Garanti Bankasi, yilin ilk geyreginde 862 milyon lira net kar elde etti.

GARAN: Garanti Bankasi Genel Mudiirii Ozen, Bankacilik sektdriinde sorunlu kredi oraninin artmaya basladigini belirterek, “Kredi
kartlarinda ve ihtiya¢ kredilerinde ¢cok net olarak bunu gérmeye basladik” dedi. *Finans Trend

GLBMD: Global Menkul Degerler, Genel Kurul'da hisse basina brit 0,04758 TL temettl dagitiimasini énerecek. Dagitim tarihi Genel
Kurul'da belirlenecek.

GOODY: Goodyear, Genel Kurul'da hisse bagina briit 1,035 TL temettl dagitiminin 31.05.2012 tarihinde yapilmasini 6nerecek.

ISYHO/CEMAS: Isiklar Yatinm, bagh ortakhgr Gemas’in 300,00 mn TL kayith sermaye tavani iginde olmak Uizere; ¢ikariimis sermayesini
75,00 mn TL'den, sirkete tahsisli olarak 180,00 mn TL artirilarak 255,00 mn TL'ye cikariimasi islemine katiimasina karar verildigini
bildirdi. Buna gore; yapilacak tahsisli sermaye artiginda varlik satisi nedeniyle Gemas nezdinde olusan 207,00 mn TL alacaklarinin
tahsisli sermaye artisinda sermayeye donUstirilmesine, sirkete tahsisli olarak yapilacak Gemas sermaye artiriminin, beher hisse bedeli
nominal dederden asagi olmamak lizere IMKB Toptan Satislar Pazari fiyat marjlan dahilinde olmak iizere yapilmasina karar verildigi
acikland.

SODA/SISE: Soda Sanayi ve Petrol is Sendikasi arasinda ydritiilen 15. dénem Toplu is Sézlesmesi gériismelerinde yasal prosediir
uyarinca Petrol Is Sendikasi tarafindan uygulama tarihi daha sonra belirlenmek Gizere 25.04.2012 tarihi itibariyle grev kararinin alindigi ve
gbrismelerin devam ettigi bildirildi.

TEBNK: TEB, uluslararasi derecelendirme kurulusu Fitch’in bankanin uzun vadeli yabanci para kredi notunu BBB-, uzun vadeli yerel para
kredi notunu BBB olarak teyit ettigini aciklad.

Makro Haberler

Mart ayinda Turkiye'yi ziyaret eden yabanci sayisi yillik %9,70 geriledi ve ikinci ay Ust Uste azalis kaydetmis oldu. Tahminlerimize gére Mart ayindaki ziyaretgi
sayisi $1,20 mlyr brit turizm gelirine isaret ediyor, bu rakam ayni zamanda 2011 yilindaki gergeklesmenin %4,60 gerisinde kaliyor. $3,10 mlyr tutarindaki
yilbasi-bugiin brit turizm geliri, $24,50 mlyr ile $26 mlyr tutarindaki tahminimizin altinda bir tim yil rakamina isaret ediyor. Ek olarak Cuma giini agiklanacak
resmi 1G12 turizm gelirleri, performans agisindan bize net bir fikir verecektir.
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Teknik Gostergeleri Olumlu Hisseler (Giinliik) Onerilerimizin Performansi
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Onerilerin Getirisi (100 TL anapara) = Endeks Getirisi (100 TL anapara)

Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse |Kapanig|Giin K.| Deg. (%) |Destek |Diren¢ [Hedef [Potans.(%)
ASYAB | 1,85 1,78 [+ 3,93%| 1,73 | 2,00 | 2,15 16,22%
EKGYO | 2,33 2,32 |4+ 0,43%| 2,14 | 2,46 | 3,10 33,05%
ENKAI 5,62 5,68 |4+ -1,06%| 4,35 | 4,58 | 6,14 9,25%

b

i

LN

GARAN | 6,66 6,70 -0,60%| 6,26 | 6,98 8,20 23,12%
TAVHL 9,08 9,06 0,22%| 7,50 | 7,90 | 11,20 23,35%
TOASO | 7,44 7,26 2,48%| 7,00 | 7,98 9,10 22,31%
KOZAL | 35,50 | 35,10 [4+ 1,14%]| 31,20 | 34,80 | 41,00 15,49%

* Model portfdyiimizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari

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. musterileri 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
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