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Ajanda

Piyasa Beklentisi

Piyasalarda “Good Friday - Paskalya” tatili

ABD sirketlerinin agikladigi gugli bilangolardan kaynaklanan iyimserlik
ruzgarlari, din de Apple’in agikladigi kar rakami ile birlikte esmeye devam etti.
Onceki giin yilin en yiksek giinlik deger artisini yagsayan global piyasalarda,
MSCI Dinya endeksi diin itibariyla son 33-ayin en yiiksek degerine ulasti.

18 Nisan Pazartesi

Erdem Basci MB Baskani

TR TUIK Tiiketici Giv.End.

TR TCMB Kisa Vadeli Dis Borglar

}?n:‘ésmsggﬂ Bugiin ise “Good Friday” tatili nedeniyle yurt digi piyasalarin énemli bir kismi
Cin PMI ¢ kapali olacak; ABD, Almanya, Fransa, Ingiltere, Hindistan ve Brezilya
Almanya PMI borsalarinda buguln iglemler olmayacak. Bir 6nceki gin %0.46 yikselerek,

Euro Bolgesi PMI
Goldman Sachs, 1G2011
ABD Konut Ruhsatlari
ABD Konut ingaatlari

%1.5-2.5 oraninda deger kazanan global borsalarin gerisinde kalan IMKB-100
endeksi, din yurt digina paralel bir seyir izledi ve %0.75 oraninda yukseldi.
Onceki giin oldugu gibi diin de sinirl bir yiikselis kaydeden Banka endeksi,
IMKB-100 endeksinin daha fazla defer kazanmasinin éniine gecti.
Yatirimcilar, Merkez Bankasinin dinki PPK toplantisindan c¢ikabilecek olasi
bir slrpriz karara karsi onceki glinden itibaren banka hisselerine temkinli
yaklagsmaktaydi. Bu nedenle de din l.seans sonuna kadar yatay seyreden
Banka endeksi, Il. seans baginda PPK toplantisindan zorunlu karsiliklara 100
baz puan artis 6ngéren surpriz bir kararin gikmasiyla birlikte kisa sureli bir geri
cekilme yasasa da Il. seansta yikselmeyi basardi. Banka endeksinin dinku
%0.49 oranindaki deger artisinin %0.39’luk kismi ikinci seansta gercgeklesti.
Bdylece IMKB-100 endeksi, diin itibariyla zorlanarak da olsa 68.500 direncinin
Uzerinde kapatmay! basardi. DOviz tarafinda din hemen hig hissedilmeyen
iyimserligin, bono tarafinda ise oldukga guglii oldugu gbze carpti. Parite din
1.454 seviyesine kadar yukseldigi halde, sepet bazinda bakildiginda TL'nin
zayifladigi goruldi. Buna karsilik, gosterge faiz diin 29 baz puan gerileyerek,
son iki ayin en disUigu olan %8.33 seviyesinden kapandi. Bu durum,
ZK'lardaki surpriz artis karariyla birlikte faiz artirimlarinin en erken segim
sonrasina kadar ertelenecegini duslinen yabanci yatinmcilarin, bono
piyasasinda alici olmalarina baglandi. Bugline baktigimizda ise dolar kurunun
dinkl kapanisi olan 1.5192 seviyesinden gline basladigini, gosterge faizin ise
tezgah Ustlndeki islemlerde %8.28-8.31 araligindan agildigini gériyoruz.

20 Nisan Garsamba

TR Merkezi Yonetim Borg Stoku
Almanya UFE

ingiltere MB Tutanaklari

Wells Fargo, 1G2011

ABD Ikinci El Konut Satislari

21 Nisan Pergsembe

TR PPK Toplantisi Karari
Almanya IFO End.

ingiltere Perakende Satislar
ABD Haftalik Issizlik Bagvurulari
ABD Philadelphia FED

ABD Konut Fiyatlari End.

22 Nisan Cuma

TR Yabanci Ziyaretgi Sayisi
TR MB Il. Beklenti Anketi
Good Friday

Endeks ve Hacim(mn TL) Grafigi

69,000

68,566

Asya’da bugiin agik olan Nikkei endeksinin %0.35 artida kapanmasina
karsilik, Cin ve G.Kore borsalarinda %0.40-0.10 oraninda eksiler mevcut. Yurt

B8A50 crrap 054 4000 disi piyasalarin 6nemli bir kisminin kapal oldugu bugiin, endeksin
65,000 ' iﬁ pozitif egilimli sakin bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.
67,000 2,500
2,000
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1,000 . - -
15Nis  18.Nis 19.Nis  20.Mis  21.Nis Piyasalardaki Gelismeler ve Basindan Se¢me Haberler
e XU100 hacim (mnTL)  —o-XU100 e Yiksek Segim Kurulu, aralarinda BDP'nin destek verdigi adaylarin da

bulundugu yedi adayin daha 6nce iptal edilen milletvekili adayliklarini kabul
etti. YSK'dan yapilan agiklamada, adayliklari kabul edilen isimlerin Leyla
Zana, Hatip Dicle, Ertugrul Kirkgl, Glltan Kisanak, Sabahat Tuncel, Salih
Yildiz ve Harun Ozcan oldugu belirtildi.

En Cok Yiikselen Hisseler

Hisse | Kapamis | Deg. (%) | Hacim (TL) e Cin'in Avrupa Birligi blyikelgisi, Cin'in yatinm portféyiinii genisletmek igin

BAYMD | 2 14.9%| 24,105,038 uyguladigi Euro bélgesi devlet tahvili alimi politikasinin devam edecegini ve

ALCTL 4.06 10.0%| 45,523,637 miktarin artabilecegini belirtti.

UCAK 2.63 9.6%| 31,625,547 ¢ Milli Savunma Bakani Vecdi Gonll, genel maksat helikopteri projesinde

PARSN | 2.46 7.9%| 12,314,672 Amerikan Sikorsky firmasiyla calisiimaya karar verildigini ve projenin

EGEEN | 39.6 7.6%| 13,438,008 ma_liyetinin 35 min_ar dolar civ_:e\rmda olacagini aglkladl_. Gbnﬂl, 'L'lreti_l_ecek
helikopterin gévdesi, motoru, gorev yazilimi ve pervanesi dahil olmak Uzere

ERIGERDUSenHisseeT ’Eam_ammln yurtig:!nf:ie Uretilecegini ve ¢cok sayida Turk firmasinin da bu

Uretimde pay sahibi olacagini soyledi.

Hisse Kapanig | Deg. (%) Hacim (TL)

CEWAS | 846 | 95 26929851

HDFYO | 1.55 B8%| 1,043,973 e 11:00 TR Yabanci ziyaretci sayisi, Mart

DGZTE | 3.58 8.4% 491,966 e ABD, Almanya, ingiltere, Fransa, Hindistan, Brezilya piyasa tatili

MAALT 24.6 -3.5%| 12,115,439 ’ ’ ’ ’ ’

DOGUB | 1.38 -3.5%| 2,880,655

Tiirkiye I Bankasi kurulugudur.

h
TURKIYE $BANKASI
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Piyasa Ozet Verileri

Kapanis  Giinliik Ayb 3A 12A Yilb

IMKB-100 68,566 0.8% 6.4% 4.0% 17.3% 3.9%
IMKB-SINAI 59,256 1.1% 6.6% 7.4% 34.7% 12.9%
IMKB-MALI 101,673 0.6% 7.6% 4.2% 12.6% 2.1%
ISE Ort. Isl. Hacmi (TLmly) 24 2.78 1.80 1.90 1.47 0.00
MSCI EM 1,206 0.9% 3.0% 7.8% 4.7% 17.4%
MSCI EMEA 419 0.9% 2.1% 12.1% 6.9% 21.0%
MSCI EUROPE 610 0.7% 3.1% 13.0% 15.2% 21.6%
MSCI TURKEY 643 0.8% 8.9% 14.2% 2.9% 10.8%
USD/YTL* 1.5080 -0.3% -1.8% -4% 2.2% 0.0%
EURO/YTL* 2.2051 0.6% 1.0% 4% 11.4% 0.0%
Kapanigs Onceki K. Deg.

Eurobond-30 5.83% 5.86% -0.39%
Spread 244 244 0
Benchmark Tahvil 8.33% 8.62%  -3.36%
1-haftalik repo orani 6.25% 6.25% 0.00
O/N 1.50% 1.50% 0.00

*MB doviz alig kuru
**30-yillik ABD tahvili ile 30-yillik Turkiye Eurobond'u arasindaki fark

Sirket ve Sektoér Haberleri

e TCELL: Turkcell genel kuruluna TeliaSonera'nin, Turkcell Yénetim Kurulu Baskani ve
bagimsiz Gye Colin Williams'in degismesi yonundeki teklifi reddedildi. Teklif toplantiyi
izleyen Sanayi ve Ticaret Bakanligi komiserleri tarafindan onaylandi. Bdylece yonetim
kurulunda Cukurova Grubu, TeliaSonera, Altimo'dan iki Gye ve bir bagimsiz lye olacak.
Bagimsiz liye olarak Yonetim Kurulu Baskani Colin Williams yer alacak.

ULKER: Ulker Biskiivi, sahip oldugu %10.05 oranindaki BIM hissesini 50,75 TL birim fiyatla
sattigini acikladi. Hatirlanacagi gibi, Sirket gectidimiz Kasim ayinda da yaklasik %2
oraninda BIM hissesi satmis, satis kari 2010 finansallarina yansimisti. Son satis sonucu
TL614mn kar olusurken, Ulker Biskiivi'nin BIM’'de hissesi kalmamis oluyor.

VESBE: Vestel Beyaz genel kurulda hisse basina TL0.118 brut, TLO.10 net kar payi
dagitilmasini teklif etmeye karar verdi. Temetti 6demesinin 30 Mayis’ta yapilmasi
planlanmakta olup, son kapanis fiyati %3.9 temetti verimine isaret etmektedir.

Makroekonomik Haberler

Yeni Merkez Bankasi (MB) Baskani atamasinin ardindan gergeklestirilen ilk Para Politikasi
Kurulu (PPK) toplantisi bir kez daha piyasalarin beklemedigi olumsuz bir gelisme ile
sonuglandi. 1 aydan kisa vadeli TL mevduatlara uygulanan zorunlu karsilik (ZK) oranlarinin
29 Nisan’dan itibaren gegerli olacak sekilde 1 puan artirilarak %16 dizeyine yukseltildigi
toplantida doviz yukumllklerine de vadelerine gore karsilik uygulanmasini karar verilmis
durumda. Buna goére 1 yildan kisa vadeli déviz mevduat hesaplarindan artik %11 degil %12
oraninda ZK ayrilacak. Ayrica bankacilik sisteminin yurtdigindan temin ettigi krediler ve
gerceklestirdigi Eurobond ihraglarinda da 1 yildan kisa vadede %12, 1 ila 3 yil vade
arasinda ise %11,5’lik karsilik ayriimasi karara baglanmis. Bu artirmlarin gerek bizim,
gerekse tum piyasa katiimcilarinin MB’nin Mart ayindaki muazzam 400 baz puanlik artigi
takiben bekle gor politikasi izleyecegini diustundugu bir dénemde gelismis oldudunu
hatirlatalim. Surpriz ZK artiglarinin, MB’nin kredi biiylimesini kontrol altina almak
adina uygulamakta israrci olacagina isaret ettigi bu politikanin etkinligi konusunda
soru isaretleri oldugu fikrindeyiz. Banka’'nin karsilik artiglari vasitasi ile piyasadan c¢ektigi
likiditeyi repo ihaleleri vasitasi ile geri veriyor olusu, saglanan fonlarin mevduatin kisa vade
yapisi sebebi ile ikame edilebilir olusundan dolay! etkinligi azaltan en énemli etken. MB’nin
Mart ayindaki artisin sonugsuz kalacagini simdiden 6ngérerek bekle gor politikasini terk
etmis olabilecegini disiinlyoruz. Ancak piyasaya sinyal verme amach kullaniimis olmasi
yuksek ihtimal olan buglnku sinirlh ZK artiglarini takip edecek ayni yondeki hamlelerin faiz
artig! yolu ile saglanmasi gereken parasal sikilastirmayi ikame edemeyecegine inaniyor,
ticlincii geyrek sonundan itibaren faiz artinmlarinin baslayabilecegini tahmin
ediyoruz.
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o MB’nin yaptigi beklenti anketine gore sene sonu enflasyon %6,9 seviyesinde bekleniyor. Resmi hedefin 1,5 puan lzerinde
gerceklesen enflasyon beklentisi ayni zam anda MB’nin gorist ile ters dislyor, ve kredibilite agiginin orta ve uzun vadede
devam ettigini gosteriyor. 2011 yilinin ilk ¢eyregindeki ekonomik performansa yonelik gigli sinyallere ragmen, sene sonu
ve 2012 sonu biyime beklentisi sirasiyla %5,1 ve %4,8 seviyelerini korudu. Yapilan ankete gore katiimcilar petrol
fiyatlarindaki artisi cari acik beklentilerine yansitmakta agir kalirken, Lira’nin kisa vadede gliclinu koruyacagini fakat orta ve
uzun vadede dolar karsisinda de@er kaybedecegini digliniyor. Agiklanan anket sonuglari ile beraber piyasanin MB’den
enflasyon konusunda ayristigini diisiintyor ve katiimcilarin resmi enflasyon hedeflerini gergekgi bulmadigini gériyoruz.

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFQY* - Aragtirma
Onc. Getiri

Hisse |Kapang|Giin K. | Deq. (%) |Destek |Direng |Hedef [Potans.(%)
ANACM | 376 307 [HH027% | 320 | 382 | 4.60 22.34%
ANHYT 5.50 550 |=0.00% | 490 | 550 | 6.60 20.00%
EKGYD | 3.01 292 |#308% | 260 | 306 | 293 [ -266%
HALKB | 13.25 | 13.15 [4#0.76% | 12.00 | 13.50 | 16.20 22.26%
TOASO | §.72 6.7 |4-068% | §20 | 5.00 | 10.60 21.56%
WVAKBN | 4.03 404 |[H0.25% | 376 [ 430 | 510 26.55%

*Model portféyiimiizde yer alan girketler, uzun vadeli temel analiz performanslari dikkate alinarak
segilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére dederlendiriimelidir

Son1 Son1Ay Son1Yil

Sembol Kodu Son Gin % O.GiinK. Haf. % % %
Amerika

Dow Jones 12506.0[4> 0.42] 124535/ 1.33|4> 3.47|1% 12.32
Nasdaq 2377.3r 0.83] 2357.8|4 3.02}4 470/ 16.24
S&P 500 1337.414> 0.53 1330414~ 1.34}4~ 3.07[4 10.65
Avrupa

Almanya - Dax 729551 0.64] 7249214+ 1.63[0 7.22[40 18.27
ingiltere - FTSE 6018.38> -0.07] 6022.3[% 037} 3.84[4> 6.23
Fransa - CAC 40 4021.9JF 0.43] 40046 119} 2.76|% 2.48
Asya

Japonya - Nikkei 9691.5Mr 0.06] 9685.8[1  1.04[F 2.56/<> -11.49
Cin - Sanghay 3020.5- -0.21 3026.7%- -0.99[%  2.44|% 0.70
G. Kore - Kospi 21949R5F -0.17]  2198.5[1  2.54[1" 9.08|1" 26.18
Hindistan - Sensex 19602.2[A 0.67] 194710 111/~ 7.67[%" 11.54
Latin Amerika

Brezilya - Bovespa 67058.0f1 1.36] 66158.1["*  0.56[< -1.09[<> -3.36
Arjantin - Merval 3413.911" 2.45] 3332.3[%  0.97[1" 1.94[1" 40.46
Meksika - Mexbol 36816.3[1" 2.45| 3332.3[0 0.97[1 1.94[4" 40.46
Pariteler

EUR/USD 1458 0.16 1455/  1.02[1* 3.43[1" 9.65
USD/JPY 81.86> -0.01 81.87KF -1.52|1F 1.08[<F -12.44
Doviz

Dolar Kuru 1520~ -0.02 1520[0  0.46[<F -2.36]1 219
Euro Kuru 2.216[F 0.11 22131 1.49[%  0.95|1 12.07
Doviz Sepeti 1.863[1° 0.19 1.860[0" 0.81[<F -0.93|1 7.51
Emtialar

Altin 1503.8[1" 0.33 1498.9[1" 1.43[0  4.58|%" 31.67
Brent Petrol 124.08[ 4" 0.05 124021  0.39[1  7.56[1" 44.79
Bakir 44191 1.38 43591  3.37 -0.21|1" 25.52

Global Piyasalar

ABD borsalari, giiglii ilk geyrek bilangolarinin agiklanmaya devam etmesiyle yiikselisini diin de siirdiirdii. Ug
haftadir ilk kez haftayl artida kapatan borsalarda, gelecek hafta icin beklenen bilangolara bagli olarak
kazanimlarin sinirli kaldigi gézlendi. ABD finans piyasalari bugliin Paskalya nedeniyle kapali olacak. Cok
sayida borsanin bugiin kapali oldugu Asya'da ise Tokyo'nun Nikkei endeksi yendeki yikseligin olusturdugu
baskinin da etkisiyle disti. Apple'in agikladigi gigli sonuglarla diin agiklanan olumlu sirket bilangolari
piyasada giveni olumlu etkilerken General Electric ve McDonald's'dan gelen zayif rakamlarla haftalik issizlik
maas! basvurularinin beklenenin lizerinde agiklanmasi ise kazanimlari sinirli tuttu. ilk geyrek sonugclarini énceki
gln aciklayan Apple'in hisseleri, din ylizde 2.4 deger kazandi. Haftanin timiinde Dow ve S&P 500'de ylizde
1.3, Nasdaqg'da ise yluzde 2'lik yikselis gerceklesti. Travelers, Morgan Stanley ve UnitedHealth hisseleri de
deger kazandi. (Reuters)
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TEKNIK BULTEN
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i IMKB 100 Endeksi : 68.565 kapanis

Dun ikinci seans basinda aciklanan surpriz

- PPK kararina ragmen, endeksin ikinci

seansta yukselis kaydetmeyi basarmasini ve
guni zor da olsa 68.500 direnicinin
lizerinde tamamlamasini olumlu
buluyoruz. Bdylece son iki gundir yukari
yonde kirmaya calistigi kisa vadeli algalan
trendini (kirmizi) kirmayi basaran endeksin,
bugin de s6z konusu seviyenin (zerinde
kalmasi halinde gegtigimiz haftadan
itibaren devam eden sikisik seyrini yukari
yonde tamamlama olasiliginin artacagina
inaniyoruz. Direngler: 69.000-69.500 //
Destekler: 68.000-67.500

IMKB 30 Endeksi: 83.925 kapanis

IMKB-100 endeksindeki gériinim aynen
gecerli. Direncg olarak 84.350 ve 85.000
seviyelerini; destek olarak ise 83.450 ve

|."183.000 seviyelerini izliyoruz.
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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 énceden yazil izin alinmadan kismen veya tamamen,
Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.
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