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Ajanda

23 Mayis Pazartesi

TCMB I. beklenti anketi (TUFE)
Almanya imalat PMI, Mayis
Almanya hizmetler PMI,Mayis
Euro bdlgesi imalat PMI, Mayis
Euro bolgesi hizmetler PMI,

24 Mayis Sali

Kapasite kullanimi, Mayis

Reel kesim giiven endeksi
Almanya GSYH buyiimesi, 1G2011
Almanya IFO endeksi, Mayis

Euro bdlgesi yeni sanayi sip., Mart

27 Mayis Cuma
Almanya TUFE, Mayis
ABD kisisel gelirler, Nisan
ABD ¢ekirdek PCE, Nisan
ABD Michigan endeksi, Mayis
ABD bekleyen konut satislari

ABD yeni konut satiglari

25 Mayis Gargsamba
Girig-cikis yapanlar, Nisan
PPK karari
ingiltere GSYH biiyiimesi, 12011
ABD dayanikli mal siparigleri

26 Mayis Persembe
ABD GSYH buyiumesi, 12011
ABD cekirdek PCE, 1G2011

ABD issizlik maas basvurulari
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En Cok Yikselen Hisseler

—0—XU100

Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
BOSSA| 3.61 16.8%( 17,542,697
ESCOM 9.4 10.6%( 4,995887
TSPOR | 17.65 9.6%| 32,418,855
GOZFN 3.5 7.7%| 4,998,551
MGROS| 19.9 7.0% [ 254,538,080

En Cok Dugen Hisseler

Hisze |Kapanig|Ded.(%)| Hacim (TL)
GOODY| 54.5 -12.1%) 33437127
ASUZU 11.9 -11.9%| 10,651,917
BRSAN | 29.1 -11.6%| 14189170
BRYAT | 11.65 11.1%] 3,286,640
EGCYD | 1.35 10.6%) 1,483,707

24/05/2011

Piyasa Beklentisi

Olumsuz baglayan haftada, endeks olumlu ayrigti

IMKB-100 endeksi diin, Asya borsalarinda baslayan ve Avrupa’ya yayilan sert
dislslere ragmen, gbrece gugli ve dengeli kalmay! basardi. Giin iginde bir ara
63.595 seviyesine kadar ylikselerek %0.46 oraninda degder kazanan endeks, giin
sonuna kadar bu kazanimlarini koruyamadi ve gini %0.14 oraninda sinirli bir
gerileme ile tamamladi. Buna karsin, yurt digi borsalarda; Almanya, ingiltere ve
Fransa ortalama %2.0 oraninda deder kaybederken, italya’daki deger kaybi
%3.32'ye ulasti. Brent petrolinin %2.2 oraninda gerilemesine bagli olarak,
Rusya borsasi da diin %3.46 distl. Bunda, sabah saatlerinde 6nce Cin’den gelen
PMI verisinin son 10 ayin en dusuk seviyesine gerilemis olmasi, devaminda da
Almanya ve Euro bdlgesindeki PMI verilerinin beklentilerin altinda kalmis olmasi
etkili oldu. Avrupa’daki bor¢ sorunlarina iliskin endiselere ilave olarak hafta
sonunda ltalya’nin kredi gériinimiiniin negatife cevriimesi ve Ispanya'da
iktidardaki Sosyalist Parti'nin yerel segimlerde yenilgiye ugramasi, diin paritenin
en dusuk 1.3969 seviyesine kadar gerilemesine neden oldu. Buna bagli olarak,
yurt icinde din spot dolar kuru saat 10.30'da 1.6117 seviyesini gordd. din
Gosterge tahvilin faizi, 25 Mayis (Carsamba) tarihinde yapilacak olan PPK
toplantisi 6éncesinde devam eden yabanci satiglari ve yerli oyuncularin pozisyon
ayarlamalari nedeniyle, diin %9.08’e kadar yikseldikten sonra 6gleden sonraki
islemlerde geriledi ve Onceki gunin sadece 1 baz puan Uzerinde %8.96
seviyesinden kapandi. Bugiine baktigimizda, Asya piyasalarinda diine gore daha
olumlu bir tablonun mevcut oldugunu, ABD ve DAX vadelilerinde ise ortalama
%0.10 oraninda deger artiglari oldugunu izliyoruz. Parite yeni gune dunln
Uzerinde 1.4074 seviyesinden baglarken, dolar kuru da 1.60 seviyesinin altinda
aciliyor. Gosterge tahvilin faizi ise buglin tezgah Ustl islemlerde %8.94-%8.99
seviyesinden gegiyor. Bu gergevede, endeksin bugiin hafif alicili agilmasinin
ardindan, diinkii en yiiksek olan 63.595 seviyesinin lizerinde kalmaya ¢alisan
bir seyir izleyebilecegini tahmin ediyoruz.

Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢cme Haberler

¢ Gectigimiz Cumartesi glini Enerji Bakani Taner Yildiz ve ilgili birokratlar, son 7
elektrik dagitim bdlgesinin ihalesinde en ylksek teklifleri veren sirketlerin
yoneticileri ile bir araya gelmisti. Yildiz, toplamda 10.8 milyar dolari bulan ve
sartnamelerine gore 6.2 milyar dolar pesin 6denmesi gereken Ozellestirmeler ile
ilgili olarak sirketlerin en ge¢ din aksama kadar bu bdlgeleri devralip
almayacaklariyla ilgili karar vermesini istemisti.

e Bankacilik sektériinde 13 Mayis tarihi itibariyla toplam krediler yillik bazda
%36.4 artisla 594.3 milyar lira oldu ve yil sonu igin hedeflenen %25 blylime
seviyesinin Uzerinde olmasi nedeniyle, Carsamba guni yapilacak PPK
toplantisindan zorunlu karsiliklarda artis karari cikmasi beklentisi gliclendi.

e Fitch Belgika'nin kredi notu goriniminid negatife revize ederken, S&P
Brezilya'nin not gériniminil pozitife yukseltti.

Bugiin Piyasalarin izleyecegi Gelismeler

¢ 09:00 Almanya GSYH buyumesi, 1¢2011 — (beklenti-ceyreksel : %1.5)
¢ 11:00 Almanya IFO endeksi, Mayis - (beklenti: 110.2)

¢ 12:00 Euro bolgesi yeni sanayi siparigleri, Mart — (beklenti: -%1.3)

¢ 14:30 TR Kapasite kullanimi, Mayis — (beklenti:%75.9, YF: %76.3)

¢ 14:30 TR Reel kesim gliven endeksi, Mayis — (6nceki: 116.7)

¢ 17:00 ABD yeni konut satislari, Nisan — (beklenti: 300,000)

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur,

h
TURKIYE $BANKASI
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1.61 - 1.605 Kapanig  Giinliik Ayb 3A Yilb. 12A
160 4 IMKB-100 . 63,210 -0.1% -8.7% 0.1% -4.2% 16.8%
1588 %91 s IMKB-SINA_I 55,983 -0.4% -8.6% 8.5% 6.6%  38.8%
1.59 - ' IMKB-MALI 92,278 -0.4% -9.8% -1.6% -7.4% 9.6%
158 4 57 ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 25 2.03 1.61 1.83 -0.04 0.17
MSCI EM 1,114 -2.4% -7.5% 0.5% -3.3% 25.6%
1.57 4 MSCI EMEA 374 -2.8% -12.2% -4.5% -45%  27.5%
1.56 , , , . X MSCI EUROPE 532 -29% -13.2% -5.2% 05%  29.8%
16.May17.May18.May20.May23.May MSCI TURKEY 561 -0.7% -131% 21% -10.2% 10.9%
USD/YTL* 1.6001 1.7% 5.7% 1% 1.6% 0.0%
EUR/USD EURO/YTL* 22406 03%  -0.4% 3%  136%  0.0%
143 - 1.427 Kapanigs Onceki K. Deg.
1.43 {1422 1419 Eurobond-30 5.84% 579%  0.78%
1.42 4 1.41 Spread 271 265 7
1.42 1 Benchmark Tahvil 8.96% 8.95% 0.11%
1.41 1 1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
] “ ON 150%  150% 0.0
1.40 | *MB déviz alig kuru
1.39 4 **30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark
1.39

Makroekonomik Haberler

USD/JPY

82.00 - 81.82 | e Merkez Bankas’min Mayis ayi igin yaptigi 2. Beklenti anketine gére TUFE
81.80 + beklentileri Subat ayindan bu yana siregelen yukseligini surdirtyor. %6,99’luk
81.60 1 yillsonu TUFE beklentisi, MB'nin revize ettigi hedefin 0,1 puan (izerinde kalirken,
81.40 4 . L. s Lo . o . .
81.20 | orta vadede enflasyon beklentilerinin kétilestigi, uzun vadede ise g6z ardi edilebilir
81.00 4 bir toparlanma goze garpiyor. Carsamba giini yapilacak PPK toplantisinda politika
80.80 faizine iligkin bir degisiklik beklenmezken, orta vadede 60 baz puanlk, uzun
80.60 1 vadede ise 1,5 puanlik bir sikilagsma 6éngoriliyor. Bir 6nceki anket ile paralel
23‘2‘3 T diizeyde olan blyiime beklentileri ise, sene sonu ve 2012 sonu igin sirasiyla %5,2

ve %4,8 olarak gerceklesiyor. Cari agik tarafinda katihmcilarin veri akisinin
gerisinde kaldigini digtnlyor, sene sonu i¢in dngorilen 61 milyar Dolar’lik cari

Brent Petrol acigin, 66,7 milyar Dolar'lik revize tahminimizin bir hayli altinda kaldigini dikkate
11258 1125 deger buluyoruz. Son olarak Dolar'in global anlamda gi¢ kazanmasinin anket
1300 e sonuglarina yansidi§i géze carpiyor. Katilimcilarin Dolar/TL beklentilerinin,
112.00 1 6numuizdeki 12 ay boyunca 1,57 den 1,59 seviyesine yikseldigini gériyoruz.
111.00
110.00 o024 | ®* BDDK'nin agikladigi haftalik rakamlara gore kredi buyumesi hizlaniyor, bu
109,00 - 50 baglamda déviz cinsi yukimluliklerin yani sira, kisa vadeli Tlrk Lirasi mevduatlari
icinde ZK artisi bekliyoruz. Acgiklanan verilere bakarak, kredi biyimesinin, MB
108.00 1 kriterlerine gére odlgiildiigiinde bile hizlandigini gériiyoruz. MB’nin ekonomistlere
107.00

yaptigi sunumda kredi blyimesinin, %25’lik hedefin yakalanabilmesi igin, 2006-10
ortalamasinin altina inmesi gerektigini belirtmisti. Fakat son aciklanan rakamlara
gore 13 Mart haftasi icin %46,2’lik bir biyime hesapliyoruz. Bu veriler ile birlikte,
kisa vadeli Turk Lirasi mevduatlari i¢in 100-200 baz puanlik ZK artigi olasiliginin
ciddi olarak yUkseldigini disinuyoruz.
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| Sirket ve Sektor Haberleri

ANHYT: Anadolu Hayat'in hayat sigortasi prim tretimi yilin ilk 4 ayinda gegen seneye gore %5 gerileyerek 119
mn TL olarak gerceklestirdi. Prim Gretimindeki diisis beklentilerimiz dahilinde ve yiiksek montanli fakat daha az
karl olan gelir sigortasi primlerinin azalmasindan kaynaklaniyor.

ECILC: Hisse basina brit 0.07 TL nakit temettl dagitiimasina bugun itibariyla basliyor.

GLYHO: Global Yatirnm Holding’in %50 igtiraki olan Enerji Yatirrm Holding, Calik Enerji'ye ait Naturelgaz'in
%50'sini EPDK ve Rekabet Kurumu onayinin ardindan, 16 milyon TL ve 565,000 dolara devraldi.

TRGYO: Torunlar GYO, hisse basina brit 0.06 TL nakit temettli dagitiimasina karar verdi. Temettl verimi
%0.9°dur. Sirket, temettli dagitim tarihi olarak 31 Mayis 2011 tarihini belirledi.

Model Portfoyiimiiz 18/05/2011 tarihinde giincellenmistir

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Aragtirma

Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Ded. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 3.58 360 [J056% | 320 | 382 | 460 [T 2849%
EKGYD | 2.80 276 |4r1458% [ 274 | 3.00 | 340 21.43%
HALKB | 1160 | 1165 |[§-043% | 1150 [ 1275 | 1610 | 38.79%!
KOZAL | 21.35 | 20.80 [4r264% | 2020 | 2215 | 21.30 -0.23%
TOASO | 7.54 762 [§105% | 740 | 820 | 1010 [&° 3395%

YKBNK 4.03 408 HF1.23% | 402 | 444 550 |0 36.48%
*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 12381.3R> -1.05] 12512.0RF -0.79K}; -1.00[4~ 22.99
S&P 500 1317.4R% -1.19 1333.3N> -0.87KF -1.50[4+ 22.70
Nasdaq 2316.8> -1.47 2351.4RF  -1.14KF  -2.55|4F 27.63
Avrupa

Almanya - Dax 71215, -2.00] 7266.8F -1.86KF -2.38[4* 22.66
ingiltere - FTSE 5835.9N- -1.89] 59485KF -0.43[F -3.03[4> 15.12
Fransa - CAC 40 3907.0[ -2.10] 399091 -0.88[ -2.86[4* 13.88
Asya

Japonya - Nikkei 9470.6f4 0.11]  9460.6[ -1.01[% -2.19[L -2.95
Cin - Sanghay 2762.8R- -0.42] 27746 -3.45KF -8.23|1" 3.34
G. Kore - Kospi 2067.8[1 0.59] 20557 -1.64- -5.91[1" 28.84
Hindistan - Sensex 18058.9[1" 0.36] 179933 -0.43K- -7.87|1" 9.65
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 6234527 -0.40] 62596.5RF -2.09K- -7.03[1" 4.06
Arjantin - Merval 33231[%r -1.79]  3383.8Kr -1.25]- -2.66[1 56.48
Meksika - Mexbol 35215.0[~ -1.79] 3383.8[x> -1.25|<> -2.66|" 56.48
Pariteler

EUR/USD 1407 0.13 1405 -1.21[<F -3.40[%" 13.76
USD/JPY 81.84[F -0.20 82.01/1* 0.53[1" 0.00[~> -9.34
Doviz

Dolar Kuru 1.600[R~ -0.25 1.604[0>  0.95[1 5.42|1" 1.44
Euro Kuru 2.250%~ -0.10 2.253RF -0.32[1" 1.81|1" 15.39
Doviz Sepeti 19241 0.50 1.915[%"  0.18[%"  3.41|1 9.41
Emtialar

Altin 1518.2[1F 0.18 151541  2.43[%"  0.96|1" 27.36
Brent Petrol 110.67[ir 0.73 109.87(1  0.03> -10.81|1" 55.90
Bakir 401.24F 0.51 399.2[1"  0.43RF -9.21[1" 28.59

*Sariya boyali borsalar tatil nedeniyle kapahdir

Global Piyasalar

ABD borsalari, kiresel imalat ve talepte son donemde gorilen zayiflamanin borsalara
etkisine iligkin kaygilarin artmasiyla din dustli. Endeksler bir ayin en disuk
seviyelerinden kapandi. Asya borsalari bugiin yatay seyir izliyor, ancak euro bdlgesi
borglariyla ilgili endigeler ve emtia fiyatlarindaki volatiliteye bagli olarak kayiplarin yeniden
baslayabilecegi belirtiliyor. Ekonomideki blyimeyle yakin bagdi bulunan sanayi, enerji ve
teknoloji hisseleri, glinin en ¢ok deger kaybedenleri oldu. Aimanya ve Cin'de agiklanan
imalat PMI verilerinin zayif gelmesi, yatirirmcilari bu alanlarda pozisyon kugultmeye
yoneltti. is makineleri Greten Caterpillar'in, hisseleri yiizde 2.3 deger kaybederken, S&P
sanayi sektorl endeksi yuzde 1.4 dusti. Euro bolgesi borg kriziyle ilgili gelismeler de,
yatinmcilardaki tedirginligin artmasina neden oldu. Yunanistan'in notunun, italya'nin
gériiniminiin disiriilmesi ve ispanya'daki yerel secim sonugclari euro bélgesinin borg
sorunlarinin derinlesmesine dair endiseleri artirdi. Euro diin dolar kargisinda iki ayin en
disuk seviyesini goérdd. Dunya borsalari endeksi MSCI ylzde 1.8 ile iki aydan uzun
surenin en buylk gunlik disusini kaydetti. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN

—==S IMKB 100 Endeksi : 63.209 kapanis
Endeksin, Cuma gunu itibariyla gérdigu en
dusuk olan 62.512 seviyesinden yaklasik 800
puan kadar, din itibariyla gérdiga en dusuk
olan 62.534 seviyesinden de yaklasik 1000
. puan kadar tepki vermis olmasi nedeniyle,
62.500 seviyesinin simdilik destek iglevi
gordigini tahmin ediyoruz. S6z konusu
| | seviyeyi, aynmi zamanda 58.068-70.335
*— seviyeleri arasindaki toplam yikselisinin
| %61.8 Fibonacci oranindaki geri alhm
... destedine karsilik gelmesi nedeniyle de
yakindan izliyoruz. Endeksin Cuma gunu
oldugu gibi din de 63.000-65.000
koridorunun i¢cinde kapanmig olmasini olumlu
buluyoruz ve daha énce 65.000 ve 64.000
seviyelerinde basarii  olamadigi  taban
olusturma gayretinin, 62.500-63.500
araliginda devam edebilecegini
disinuyoruz. Bu cercevede de disus
ivmesinin giderek yavaglayacagini tahmin
ediyoruz. Direngler: 64.200-65.000 //
Destekler: 63.000-62.500

IMKB 30 Endeksi: 77.155 kapanis

Direngler: 78.150 - 78.650 // Destekler:
76.500 — 76.100

.....




@ MENKUL DEGERLER

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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