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Haftalik Ajanda

14 Mayis Pazartesi
Euro Bél. Sanayi uretimi

15 Mayis Sal

TR Igsizlik, 1. geyrek

TR Btce dengesi, Nisan

Almanya GSYH, énci, 1. Ceyrek
Euro Bgl. GSYH, énc, 1. Geyrek
ABD TUFE, Nisan

ABD Gekirdek TUFE, Nisan

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

16 Mayis Carsamba

TR Tuketici gliven endeksi, Nisan
Japonya GSYH, 1. Ceyrek

Euro Bél. Enflasyon, nihai, Nisan
ABD Yeni konut ingaatlari, Nisan
ABD Insaat ruhsatlari, Nisan

ABD Sanayi Uretimi, Nisan

ABD Kapasite kullanim orani, Nisan

17 Mayis Persembe
ABD lIssizlik maas! bagvurular
ABD Philly FED imalat end., Mayis

18 Mayis Cuma
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Hisse Kapamg  Deg. (%) Hacim (TL)
DENIZ 15,60 11,0% 4.824.165
NETAS 237,50 8,0% 69.975.260
MAKTK 1,62 5,2% 31.524.179
KARTN 271,00 5,0% 48.017.159
LOGO 2,34 4,9% 1.012.049

En Gok Diigen Hisseler

Piyasa Beklentisi

58.821 58 873

Yunanistan'da hikiimet kurma ¢abalarinin sonugsuz kalmasi nedeniyle ikinci kez segimlere gidilme
karari alinmasinin ardindan EUR/USD paritesi son dort ayin en dislk seviyesine 1.26986'ya kadar
gerilerken, Avrupa borsalari bankacilik sektéri hisselerindeki %3.0°in Gzerindeki sert disislerle
glinii ortalama %1.0 deger kaybiyla tamamladi. Ozellikle Moody's tarafindan 26 Italyan bankasinin
kredi notlarinin diisdriilmesinin etkisiyle italyan bankalarindaki kayiplar daha sert oldu. italyan ve
ispanyol bankalarindaki sert diigiisler ise yurt iginde UniCredit yolu ile YKBNK hisseleri lizerinde,
BBVA yolu ile de GARAN hisseleri (izerinde baski olusturdu. Avrupa’da bankacilik sektérl hisseleri
kapanisa dogru giiniin en diisiiklerine gére hafif toparlanmaya caligsa da italyan bankalarinin giiniin
en disikleri civarinda kapanmasi dikkat gekti. ispanyol BBVA giinii %2.5, UniCredit ise %5.5 deger
kaybi ile tamamladi. igerde ise GARAN %0.65, YKBNK ise %2.20 geriledi.

Ekonomik Gelismeler: Yunanistan'da diin 436 mn EUR tutarindaki uluslararasi kanunlara tabi ve
6zel sektdr katihmina (PSI) girmeyen bonolara édeme yapildi. Euro Bélgesi 1G12 buylme rakamlari,
Almanya’nin beklentilerin Gzerinde blylimesi nedeniyle, %0.2 daralma beklentilerine karsilik degisim
gbstermedi. Boylece 4C11°'de daralmis olan Euro Bolgesi iki ¢eyrek Ust Uste daralmamis oldu ve
teknik olarak resesyona girmekten kurtuldu. Ancak italyan ekonomisi 1G12'de beklentilerden daha
fazla daraldi. Alman ZEW endeksi ise Mayis'ta beklentilerin altinda bir deger aldi. Diger yanda
ABD'nin New York eyaletindeki tretim blyUmesi verisi Mayis'ta 17.09 ile beklentilerin ¢ok Uzerinde
bir deger aldi. Ekonomistler verinin 8.5 deg@erini almasini bekliyorlardi. ABD Nisan ayi Perakende
satislar verisi ise beklentilerin altinda kaldi.

Siyasi_Gelismeler: Yunanistan ikinci tur secimlerin 10 veya 17 Haziran tarihlerinde yapilmasi
bekleniyor. Euro Bélgesi sorunlarini gérismek Ulzere diin bir araya gelen Almanya'ya Bagbakani
Angela Merkel ile Fransa Cumhurbaskani Frangois Hollande, Avrupa'da buylimenin nasil
desteklenecegi konusunda gorus ayriliklari olmasina ragmen, gelecek ay yapilacak Avrupa Birligi
zirvesine kadar ortak bir blyime stratejisi olusturma s6zi verdiler ve ortak &nerilerini sunmayi
amagladiklarini sdylediler. Merkel'in 6nderliginde yapiimis olan mali anlasmanin degistiriimesi yerine,
bu metne yeni bir blylime anlagsmasinin eklenmesi bekleniyor.

Buglin Asya borsalarinda diinki gelismelerin fiyatlanmasina bagli olarak %1.5-%2.5 arasinda deger
kayiplari oldugu gézleniyor. ABD vadelileri %0.20 asagdida islem goériyor. Avrupa borsalarinin ise
%0.75 saticili agilmasi bekleniyor. Tezgahlsti piyasadaki islemlerde diin 4 baz puan yikselerek
%9.60’dan kapanan gosterge tahvilin faizi, bugiin %9.59-%9.62 bandindan gegiyor. Bugln paritenin
diine gére %0.50 daha gerilemis olmasi nedeniyle dolar kuru da %0.50 deger artisiyla 1.8228
seviyesinden guine basliyor.

Bugiin Fransa’nin yedi ayri uzun vadeye ait ve toplam 7-8 milyar EUR tutarinda satis hedefi olan
tahvil ihaleleri bulunuyor. Onceki 6rneklerine bakarak ihale sonuglarinin saat 11:50 sularinda
aciklanabilecegini tahmin ediyoruz. Almanya’nin ise 5 milyar EUR tutarinda satis hedefli 10-yillik
tahvil ihalesinin ise gucli talep gérmesi bekleniyor.

Endeksin bugiin zayif acilmasinin ardindan diinkii en diisiigii olan 57.090 seviyesinde tutunup
tutunamayacagini izleyecegiz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

15:30 ABD Insaat ruhsatlari, Nisan (B: 728 bin)
16:15 ABD Sanayi Uretimi, Nisan (B: %0,40)
16:15 ABD Kapasite kul. orani, Nisan (B: %78,80)
MGROS 1. ceyrek bilancosu

10:00 TR Tuketici gliven end., Nisan
12:00 Euro B6l. Enflasyon, nihai, Nisan (B:%2,60)
15:30 ABD Yeni konut ins., Nisan (B: 673 bin)

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
GSRAY 173,50 -10,8% 55.527.240
ZOREN 1,17 9,9% 2.814.887
MNDRS 0,89 -1,3% 2.694.765
SKTAS 5,84 -6,4% 1.126.259
AVTUR 1,67 6,2% 281.876

Piyasalarda Gelismeler

¢ Yunanistan'da yeni hikimet kurulamadi, Haziran'da yeni segim yapilmasi kesinlesti. *Milliyet
e |IF: Yunanistan'in Drahmi’ye d6nis operasyonunun faturasi 1 trilyon Euro. *Milliyet

e Maliye Bakani
var. *Hiirriyet

Mehmet Simsek: Bltge performansi iyi degil ama toparlanma sinyali
e Erdogan: IMF'ye kalan 2,3 milyar dolar borcumuzu 2013 Nisan'inda kapatiyoruz. *Hurriyet
e Merkel ve Hollande Yunanistan'in Euro’da kalmasi igin isbirligi yapacaklar. *Hurriyet

e Moody's not indirimi, Italvan bankalarini ayaklandirdi. *Sabah
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Sirket ve Sektor Haberleri

Hikimet yeni Tirk ticaret kanununda is ddnyasinin itiraz ettigi maddeleri yumusatti. Sirketten bor¢ almak mimkdn olacak, hapis
yerine para cezasi uygulanacak, sirket sirlari internetten konulmayacak. *Milliyet

Inracatgi birlikleri ve dernek bagskanlari tesvik sisteminde cazip bélgesi olan 6. bélgesi yatirim igin incelemeye aldi. *Diinya

Ziraat Bankasi ilk ceyrekte 658 milyon 104 bin lira kar elde ederken, kar rakaminda bir 6nceki yilin ayni dénemine gére ylizde
14,75'lik artis kaydedildi. “BloombergHT

AKENR: Akenerji, Erzincan ve Hatay'daki yatirimlarini bitirecek, elektrik Gretimini iki katina ¢ikaracak. *Hirriyet

ALARK: Alarko Holding, bagli ortakliklarindan Alsim Alarko Kazakistan'da, Kazakistan Ulastirma Bakanligi'na, Aktau-Manasha
Yol Rehabilitasyon Projesi Lot-1 ve Lot-2 iglerini taahh(t ettigini bildirdi. Kazak Tengesi para biriminden imzalanan sézlesmelerin
ABD Dolari cinsinden toplam tutari 80.910.838 USD'dir.

AYGAZ/KCHOL: Kog¢ Holding ve Aygaz, sermayesinin ayri ayri %24,81'ine sahip olduklari AES Entek’e 6zellikle elektrik Uretimi
alanindaki yatinmlarindan kaynaklanan genel finansman ihtiyacinda kullaniimak Gzere ana ortaklari tarafindan hissedarliklari
orani dikkate alinarak finansman sagdlanmasina karar verildigini agikladilar. Bu kapsamda AES Entek’e ayri ayri 32,75 mn TL
tutarinda, TRLIBOR + %3,75 oraninda faiz édemeli, 5 yil vadeli hissedar kredisi kullandiracaklar.

BIMAS: Bim, %1,80 temettli verimi ile hisse basina brit 1,30 TL temettl dagitiminin 25.05.2012 tarihinde yapilacagini agikladi.

DOHOL: Dogan Holding, sermayesinde %25,0 oraninda pay sahibi olduju dogrudan bagl ortakhdi Aslancik Elektrik'in
sermayesinin tamami nakden karsilanmak suretiyle, 45,00 mn TL'den 75,00 mn TL'ye artirimasinda, istirak payina isabet eden
7,50 mn TL tutarindaki yeni pay alma hakkinin tamamen kullaniimasina karar alindigini duyurdu.

ENKAI: Enka insaat, 1C12 bilangosunda bizim beklentimiz olan 272 mn TL ve piyasa beklentisi olan 256 mn TL'nin izerinde 327
mn TL net kar agiklad.

GOZDE/TRNSK/MAKTK: Gozde Girisim, Transtirk Holding'ten Makine Takim’'in %30,59 hissesini 15,30 mn TL'ye aldigini
acikladi.

GOZDE: Gozde Girisim, istirakleri arasinda yer alan ve %99,99 oraninda sermayesine sahip oldugu Ug Yildiz Tarmsal
Isletmeler’in, FA Y6netim Danismanlik A.S.'ye %90 oraninda ortak oldugunu bildirdi.

HURGZ: Hurriyet, 1G12 bilangosunda 95 mn TL’lik piyasa beklentisinin tizerinde 150 mn TL net kar agikladi.

IZMDC: izmir Demir Gelik, 300,00 mn TL olan ¢ikarilmis sermayesinin; 41.034.563,68 TL'si temettliden, 33.965.436,32 TL'si i¢
kaynaklardan karsilanmak suretiyle % 25 oraninda toplam 75.000.000 TL artirilarak 375.000.000 TL'ye yukseltiimesine karar
verildigini duyurdu. Artirilan 75,00 mn TL'lik sermayeyi temsilen ihrag edilecek B Grubu nama yazili paylarin, pay sahiplerine
kayden ve usuliine uygun olarak dagitilacagi bildirildi.

KRDMD: Kardemir, 1C12 net kéri piyasa beklentisi olan 51 mn TL’nin Uzerinde 75 mn TL geldi.

NTHOL/AKFGY: Net Holding, KKTC'de faaliyet gdsteren baglh ortakligi VOYAGER Kibris, AKFEN Gayrimenkul‘den 2007 yilinda
kiralamis oldugu Girne'de bulunan bes yildizli Mercure Otel biinyesindeki Casino igletmesini, bu defa Mercure Oteli, Casino ve
tim mistemilati ile birlikte 20 yilligina kiraladigini bildirdi. Kira bedeli yillik Otel + Casino igin toplam 4.750.000 Euro'dur.

PNSUT: Pinar Sit, hisse bagina brit 0,7250 TL temetti dagitiminin 1. taksitinin 25.05.2012, 2. taksitinin 25.09.2012 tarihinde
yapilacagini bildirdi.

PRKME: Park Elektrik, Siirt-Madenkdy A bakir sahasi ile ilgili olarak, Ozak insaat ile 31 Aralik 2012 tarihine kadar gecerli olacak
4,50 mn m3'luk dekapaj isi igin 21,36 mn TL tutarinda ve 30 Haziran 2013 tarihine kadar gegerli olacak 2,00 mn m3'lik dekapaj isi
icin 10,80 mn TL tutarinda sézlesme imzalandigini bildirdi. Ayrica B bakir sahasi ile ilgili olarak da Final Yapi-Tarlak Petrol ile 31
Aralik 2012 tarihine kadar gecerli olacak 4,50 mn m3'lik dekapaj isi igin 20,97 mn TL tutarinda ve 30 Haziran 2013 tarihine kadar
gecerli olacak 2,00 mn m3'lik dekapaj isi icin 11,90 mn TL tutarinda s6zlesme imzalandigini bildirdi.

SANFM: Sanifoam Siinger, yurtiginde perakende sektdriinde faaliyet gésteren iki zincir magaza ile temizlik malzemeleri riin
satisina iligkin s6zlesme imzalandigini bildirdi. S6zlesmeler 1 yillik olup, taraflarca fesh edilmedigi siirece kendiliginden
yenilenecektir. Bu iki sézlesmenin 2012 yil cirosuna katkisi 1,00 mn TL olacagdi tahmin edilmektedir.

ULKER: Ulker, Genel Kurul’da hisse basina briit 0,8187 TL temettli dagitiminin 28.05.2012 tarihinde yapilamasini énerecek.

VKGYO: Vakif GYO, Genel Kurul'da 2011 yili karindan 5,00 mn TL'nin hisse senedi seklinde dagitiimasini 6nerecek. Kar payinin
sermayeye orani %5 olmaktadir.

Makro Haberler

Subat ayinda issizlik %10,4 olarak gergeklesti ve 1,1 puan ile son 25 ayin en yavas gerilemesini kaydetmis oldu. Mevsimsellikten
arindiriimis issizlige baktigimizda 0,2 puanlk ylkselis EKim aynindan bu yana kaydedilen ilk ylUkselise isaret ederken manset rakami
%9,1 seviyesine ¢ikartiyor. Detaylara baktigimizda 3 ay énceki 1milyon kisilik isglci artisinin temposunun Subat ayinda 300 bin’e
distagind géruyoruz. 0,5 milyonluk istihdam ise ¢alisan sayisini 23,3 milyon kisiye yUkseltiyor.

Maliye Bakanhgi Nisan ayinda merkezi yonetim bditgesinin 1,4 milyar fazla verdigini agikladi. Son 3 ayin ilk fazlasina isaret eden bu
rakam bir dnceki yila oranla da %33,7’lik bir iyilesmeye isaret ediyor. Nisan verisi ile toplam agik yilsonu hedefinin %23,8'ine
ulasirken, faiz disi fazla 6,1 milyar Lira ile %55,4'lUk bir ylkselis kaydetmis oldu. Harcamalar Nisan ayinda %23,4'lik yUkselisle
tekrar hiz kazanirken faiz édemelerinin %63,5 ylkseldigini gérlyoruz. Faiz disi harcamalara baktigimizda ise 2011 yilinin ilk
geyregine gore %1310k bir ylkselis gbze carpiyor. Gelir tarafinda %23,8'lik manset blylimenin, vergi gelirlerindeki keskin
yavaglamay! maskeledigini goriyoruz. Dikkat edilecegi lzere vergi gelirlerindeki %3,5'lik yUkselis Temmuz ayindan bu yana en
dlisik blyumeye isaret ediyor. Sonug olarak tek seferlik gelirlerin mali dengeyi Nisan ayinda oldugundan daha iyi gésterdigini
goéruyoruz. 2012 yilinin ilk 4 ayinin sonunda hikimetin vergi gelirlerinde yavaslama olsa da harcamadan kaginmadigini gériiyoruz.
Bu harcama temposunun mali dengelerde ciddi bir hasar yaratmayacagini beklemekle beraber, yeniden dengelenme agisindan
olumsuz oldugunu diistinllyoruz.
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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 | 1,70 1,69 [+ 0,59%| 1,73 | 2,00 | 2,15 26,47%
EKGYO | 2,28 2,33 [k -2,15%| 2,14 | 2,46 | 3,10 35,96%
GARAN | 6,04 6,08 |4 -0,66%| 6,26 | 6,98 | 8,20 35,76%
i
i

TAVHL 9,42 9,35 0,75%| 7,50 7,90 11,20 18,90%
TOASO 7,06 6,96 1,44%| 7,00 7,98 9,10 28,90%
KOZAL 33,40 | 33,28 |4+ 0,36%]| 31,20 | 34,80 | 41,00 22,75%
* Model portféyimizde 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 blltende yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sbzlesmesi 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 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 Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.'nin glvenilirligine inandidi kaynaklardan alinmis ve/veya
Uretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve biitinlidld konusunda garanti vermemekte ve gdésterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dog@abilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay! sorumluluk Ustlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimid’ne ait olup, énceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki
saklidir. Bu rapor Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. mUsterileri i¢in genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan,
raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1s1dinda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirrmlarin 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.

Avni Akkaya Genel Mudir Yardimcisi avni.akaya@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
Arasgtirma Boliimi

Zimr(it Can Ambarci Muddar zumrut.ambarci@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 35

Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 33

Strateji Birimi

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59
Goksel Tekiner BolUm Yoneticisi goksel.tekiner@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 44
Berkay Aytekin Uzman Yrd. berkay.aytekin@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 47

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

Yurtici Tlirev Piyasalan

izmit +90 (262) 325 40 30

Oya Alting6zl( Pekel Muddr 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
Bakirkdy +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

(262)



