HAFTALIK BULTEN

Pazartesi giiniit ABD piyasalarinda IMF tarafindan biiylime tahmininin asag1 revizyonu
sonrasinda diislis yasanirken, petroldeki geri ¢ekilme enerji sektoriinii de asagi ¢ekmistir.
IMKB endeksi giinii %0,15 yiikselisle tamamlamugtir. Sali giinii ABD piyasalarinda
disiis petrol fiyatlarinin agagi ¢ektigi enerji sektorii 6nderliginde diin de devam ederken
IMKB giinii %0,28 deger kaybiyla tamamlamistir. Carsamba giinii ABD piyasalar hafif
toparlarken, bankacilik sektoriiniin beklentilerin {izerinde gelen JP morgan kar rakamina
karsin zayif kaldigina, buna karsin teknoloji sirketlerinin 6zellikle Nasdaq1 yukari
tasidigina tanik olmustuk. IMKB endeksi giinii %0,29 deger kazanciyla tamamlamustir.
ABD endeksleri persembe giliniinii yataya yakin tamamlarken, kapaniga dogru gelen
alimlarda daha ziyade artan tiiketici giivenine paralel perakende sektorii etkiliydi. IMKB
-100 endeksi giinii %0,36 deger kaybryla tamamlamistir. Endeks hafta genelinde giderek
daralan bir bant dahilinde islem gordiikten sonra haftanin son islem giiniinde %0,72
yiikselisle haftay1 kapatmustir.

Gegtigimiz hafta IMKB endeksi bir énceki hafta kapanisina gére %0,5 artisla 68.450
puandan kapanmistir.

Gegtigimiz hafta agiklanan Subat ayi cari agik rakami beklentiler paralelinde 6,1 milyar
dolar olarak agiklandi Subat aymda cari agigin %353’l net hata ve noksan kaleminden
yapilan fon girisleri ile finanse edilmistir. TL’nin dolar karsisinda Ocak ayindan bu yana
degerlenmesi de sicak para girisinin devam ettigini agik¢a gosteriyor. Subat aymnda sabit
getirili yatirim araglarmna olan 2,3 milyar dolarlik girise ragmen gosterge bono faizleri
Ocak sonundaki %8,33 seviyesinden, Mart ayinda % 9’lara ¢iktiktan, sonra su anki
seviyesi olan %8.77’ye yiikselmistir. Biz net hata ve noksan kalemindeki girislerin
oniimiizdeki donemde devam edecegini ve gosterge bono faizlerinin daha da diismesine
neden olacag goriisiindeyiz.

Ayrica Mart ay1 biitce dengesi Mart’ta 6,1milyar TL agik verirken yilin ilk ¢eyregindeki
acik ise 4,1 milyar TL oldu. %3,99 seviyesindeki diisiik enflasyon orani ve siiregelen
mali disiplin Merkez Bankasi’nin para politikasin1 desteklerken genisleyen cari agigin da
dizginlenmesine katkida bulunacaktir. Biz Oniimiizdeki donemde enflasyon
dinamiklerinin 1sinmaya baslayacagini diisinmekteyiz. Fakat Merkez Bankasi’nin
faizleri artirmak icin acele etmeyecegini de belirtmek isteriz. Zaten yeni atanan Merkez
Bankasi Bagkant Erdem Baggi’da daha once bu dogrultuda hareket edilecegine dair
sinyaller vermisti.

Oniimiizdeki hafta yurtiginde agiklanacak en énemli veriler PPK faiz karar1 ve Merkez
Bankasi’nin Nisan ayi ikinci beklenti anketi olacakken, yurtdisinda ABD’de ise konut
satislar1 ve Philadelphia FED endeksi yakindan izlenecek veriler arasinda bulunuyor.
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Kurlar 15/04/2011 08/04/2011 De gisim
Dolar/TL 1.5119 1.4955 1.1%
Euro/TL 2.1867 2.1550 1.5%
Sterlin /TL 2.4716 2.4494 0.9%
Alternatif Piyasalar 15/04/2011 08/04/2011 De gisim
Gosterge tahvil 8.7 8.7 0.0%
Altin (ABDS) 1,484.8 1,474.0 0.7%
Petrol 109.5 1M1.7 -2.0%

IMKB'de Yabanci Paylari

Yabanci Poz. Biiyikligi (milyar US$)

¢ - ABD$ Milyar Yabancilarin Payi %
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Hisse Senetleri - IMKB

Gectigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektor Haberleri

*Alarko Holding <ALARK TI> 4C10°da 1,5 mn TL zarar agiklads... Alarko Holding 4C10°da 1,5 mn TL zarar agiklayarak,
gecen seneki 3,7 mn TL karin altinda kalmistir. Son g¢eyrekte net faaliyet dist gelirler artig gosterse de diisiik operasyonel
performans ve yiiksek vergi 6demeleri agiklanan zararin baslica nedenleridir. Agiklanan zarar bizim 8,6 mn TL’lik kar
tahminimizin de altinda kalmistir. Son ¢eyregin de eklenmesiyle ulagilan 2010 kar1 gegen yila gore %21 daralarak 40 mn
TL’ye ulagsmustr.

*Dogan Yayin Holding <DYHOL TI> %100 sermaye artirtimi karari... Dogan Yayin Holding Yonetim Kurulu, sirketin 1
milyar TL olan 6denmis sermayesini %100 artirarak 2 milyar TL’ye ¢ikarma karart almistir. Ana hissedar Dogan Holding
yeni pay alma hakkina katilacak ve %74,53 hissesi oraninda 745 mn TL 6demede bulunacaktir. Diger hissedarlarin riighan
haklarini kullanmamasi durumda Dogan Holding bu paylarin da 6demelerini yapacagini taahiit etmistir.

*Eczacibast ilagc 4C10°da 20 mn TL kar aciklamistir... Sirket 4C10°da 20 mn TL kar agiklayarak hem 4C09°daki 1 mn TL
karin hem de 3C10’daki 1 mn TL zararmn istiinde performans gostermistir. Yillik ve ¢eyreksel bazdaki biiyiik gelisim net
diger gelirlerdeki biiylimeden kaynaklanmaktadir. Kiimiilatif bazdaysa sirketin 2010 kar1 geden yila gore %79 artarak 60 mn
TL’ye ulagmustir.

*BBVA 5,03 mn Garanti <GARAN TI> hissesini borsadan satin aldr (notr)... BBVA borsadan 5,03 mn Garanti hissesini
(sermaye artiriminin %0,12’si ve halka agik kismin %0,25°1) 6 ve 7 Nisan tarihlerinde hisse bagina ortalama 7,6255 TL’den
aldigin1 agiklamistir.Bu satin almanin ardindan BBVA’nin Garanti’deki hisseleri %24,89’dan %25,01’¢ ulasmistir. BBVA,
yeni alinan hisselerin oy haklarinin yarisinin Dogus Grubu’na ait olacagini, 1 Kasim 2010’da imzalanin anlagsmaya gore iki
tarafin sahip oldugu esit payli ortakligin devam ettigini belirtmistir.

*fs Bankast <ISCTR> 13-15 Nisan’da 700 mn TL’lik banka bonosu ihract.. Banka'nin yaptig1 aciklamaya gore ihrag
edilen bonolar, hiikiimet tahvillerinin gosterge faizinin 40 baz puan lizerinde olacaktir. Vadesi daha dnce de agiklandig gibi
176 giindiir.

*TAV Havalimanlart <TAVHL TI> Ohrid Havalimanint yenileme yatirimuni tamamladi.. TAV Havalimanlart
Makedonya’daki Ohrid Havalimani’nin yenileme yatirimini tamamlamaistir. Ayrica sirketin Skopje Havalimani’ndaki
yenileme yatirimlart devam etmektedir ve 4C11°de tamamlanmasi beklenmektedir. Yatirimda hizmet ¢aligmalarmin yani sira
yillik yolcu sayisin1 3 milyona tagiyacak yeni bir terminal yapimi bulunmaktadir.

*Turcas <TRCAS TI> 4C10 Sonuclari: Shell-Turcas Ortak Girisimi zarart olumsuz etkiledi... Turcas 4C10°da 11 mn TL
zarar agiklayarak, bizim 9 mn TL’lik kar tahminimizin ve gegen yilin aynt donemindeki 6 mn TL karin altinda kalmustir.
Agiklanan zarar Shell-Turcas Ortak Girigimi’nin olumsuz katkisindan kaynaklanmaktadir. Son ¢geyregin de eklenmesiyle 2010
yil1 kar1 56 mn TL’ye ulagirken, diisiik gelen son geyrek sonuglarina karsin bu rakam gegen seneki 28 mn TL karin tizerinde
gergeklesmistir.

*Tiipras <TUPRS TI> Fuel Oil Doniigiim Projesi’nin finanmanint Agustos ayinda sonucglandiriyor... Bloomberg’e gore
Tiprag’in CEO’su Yavuz Erkut sirketin Fuel Oil Doniigiim Projesi i¢in 2,2 milyar ABD$ bor¢lanmanin finansmaninin
Agustos ay1 bagina kadar tamamlanacagini belirtti.

*Ulker <ULKER TI> 4C10 sonuglart... Ulker Biskiivi 4C10°da gegen yilin ayni donemindeki 35 mn TL’nin iizerinde 104 mn
TL kar aciklamistir. Diisiik operasyonel performansa karsin tek seferlik gelirler (Kasim 2010’da 3 mn lot BIM hissesinin
satis1) kardaki bu biiylimenin ana sebebidir. Sirketin bu geliri hari¢ tutuldugunda diizeltilmis kar1 53 mn tL olmaktadir. Son
ceyrek sonuglarmim da eklenmesiyle 2010 yili kart 185 mn tL ile gecen yilki 103 mn TL’nin iizerinde yer almistir. Bu ayni
zamanda tek seferlik karin da etkisiyle bizim 141 mn TL’lik tahminimizin altinda yer almustir.

*Abdulrahman El Khereiji 6,96 mn lot BIM <BIMAS TI> hisse satisini tamamlanustir (Olumlu)... BIM’in ana
hissedarlarindan Abdulrahman El Khereiji 6,96 mn lot BIM hisse (toplam sermayenin %4,58’i) satisim1 tamamladigini
aciklamistir. Bu satislarin ardindan El Khereiji’nin BIM’deki pay1 %12,59°da %8’e diismiistiir.

Yorum: BIM’in hisse performans: hisse satisi siirecinde baski altinda kalmisti. Artik hisse performansinda bir toparlanma
bekleyebiliriz.

fk(")iB 8 dagitim sirketinin 6zellestirmesini onayladi... Aksa Elektrik Trakya Elektrik Dagitim’1 elinde tutarken, MMEKA
Istanbul’un her iki yakasinin da elektrik dagitimlarini almigtir. Bunun yaninda Akdeniz Elektrik Dagitim’t Park Holding,
Dicle Elektrik Dagitim’1 Karavil-Ceylan Ortak Girisimi ve Gediz Elektrik Dagitim’1 Eti Giimiis’iin devraldig1 onaylanmistir.

*Ronesans GYO %025 hissesini halka agmay1 planladigini agikladu... Sirket 71,5 mn yeni hisse ve 6,2 mn mevcut hissenin
satimi i¢in SPK’ya bagvururken, halka arzda 11,7 mn ek satig hakkina da sahip olacaktir.

*Medyaya gore Limak,Akenerji’nin <AKENR TI> varliklariyla ilgileniyor... Milliyet gazetesinde yer alan habere gore, Limak
Yatirim Yonetim Kurulu Bagkani Ebru Ozdemir, Limak’in Akenerji’nin iiretim ve dagitimla ilgili varliklariyla ilgilendigini
agiklamustir.
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Hisse Senetleri - IMKB

Gectigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektor Haberleri

*Sabanc1 Holding <SAHOL TI> ve Cimsa’nin <CIMSA TI> bagl ortakligi Exsa Export sermayesini %100 artiriyor...
Sabanci Holding (%12,8) ve Cimsa’nin (%32,875) bagli ortakligi olan Exsa Export 6denmis sermayesini riichan haklarinin
kullanilmasiyla %100 artirarak 117 mn TL’den 234 mn TL’ye yiikseltiyor. Cimsa sirket {izerinde sahip oldugu %32,87 pay1
oraninda sermaye artirrmia 38 mn TL 6deyerek katilacagini agiklamistir. Odeme 19 Nisan 2011 tarihinde gergeklesecektir.

*Turcas <TRCAS TI> Temettii verimliligi %]1... Turcas 27 Nisan’da gerceklesecek Genel Kurul’'unda 11,25 mn TL nakit
temettii dagitim teklifi sunacaktir. Bu miktar hisse bagina 0,05 TL briit temettii 6demesine (net 0,0425 TL) ve son kapanig
fiyatina gore %1,3 briit temettii verimliligine (net %1,1) isaret etmektedir.

*Airbus Tiirk havacihik piyasas1 tahminleri... Airbus’in kiiresel havacilik tahminlerine gore (yazili medyada yer alan),
Tiirkiye’eki havayollar1 2029’a kadar 50,5 milyar ABDS$ degerinde toplam 480 yeni ugak satin alacaktir. Bu yeni ugaklarin
katkisiyla toplam filo bilyiikliigii 528°e ulasacaktir. Buna ek olarak, sektdriin ortalama “km basina yolcu geliri” 2029’a kadar
3 katina ¢ikacaktir.

*Bimeks <BIMEKS TI> IMKB ’de bugiin islem gérmeye basliyor... Bimeks hisseleri IMKB’de bugiin BMEKS kisaltmasiyla
islem gormeye baslayacaktir. A¢ilis fiyati olan 4,5 TL hisse fiyat1 daha dnce agiklanan fiyat araliginin iistiinde yer almaktadir.

*Cimsa <CIMSA TI> vergi cezasimin yeniden yapilandirilmast icin vergi dairesine basvurdu... Cimsa 2001, 2002 ve 2003
yillar ile ilgili olarak yapilan vergi incelemeleriyle ilgili olarak vergi cezasinin yeniden yapilandirilmast igin vergi dairesine
bagvurmustur. Hatirlanacagi gibi 2006 yili Ekim ayinda sirket bahsedilen inceleme sonucunda 20,7 mn TL vergi cezasi almist
ve karara itiraz etmisti.

*fs Bankast <ISCTR TI> 7 Genel Miidiir Yardimcisint atadh... is Bankasi Aykut Demiray’in gorevine son verildigini ve
diger ii¢ genel miidiir yardimcisinin emekli olacagini duyurmustur. Bosalan pozisyonlara yedi yeni genel miidiir yardimcist
atanacag bildirildi.

Yorum: Bu ayin baginda bankanin genel midiirii olarak se¢ilen Adnan Bali kendi y&netici kadrosunu kurmaktadir. Yeni
yonetim takiminin daha dinamik ve taze fikirler getirebilecegini, ve bu durumun Is Bankasi i¢in olumlu bir gelisme olacagini
diisiiniiyoruz.

*Turcas <TRCAS TI> Rafineri insaati Temmuz’da baslayabilir... Socar-Turcas Enerji Grup Bagkani Kenan Yavuz,
Petkim’in rafineri bolgesinde kurulmas: planlanan rafineri ig¢in Unicredit ile finansman yollariinin arastirildigini
dogrulamigtir. Ayrica Yavuz, rafineri insaatinin Temmuz’da baslayabilecegini belirtmistir. Bunun diginda Turcas,
Akenerji’nin <AKENR TI> iiretim ve dagitimla ilgili varliklariyla ilgilendigini daha 6nce agiklamisti.

*Ford Otosan <FROTO TI> onceki satig hedefini 320.000°den 340.000’e revize etmigtir... Sirketin internet sayfasindan
2011 yili satig beklentisinin 6nceki hedef olan 320.000’den 340.000°e ¢ikarildig: belirtilmistir. Revize edilen satig rakami %
12’lik bir y1llik bitylimeye isaret etmektedir. Sirket 2011 ihracat hedefini 199 binden 212 bine ¢ikarirken, yurtici satis hedefini
121 binden 128 bine ¢ikarmugtir.

Sirketin 2011 yil1 toplam {iretim hedefi ise 280 bin ile gecen yila gore %16 biiyiime olacagini isaret etmektedir. Revize
edilmeden 6nce bu rakam 266 bindi. Sirketin 2011°deki kapasite kullanim oraninin 6nceki yildaki %80’in iizerinde %85
olmast beklenmektedir. Sirketin 2010°daki kapasite kullanim orani1 %74 oranindaydi. Ayrica sirketin 2011 yili yatirim tahmini
300 mn ABDS$’dir.

Bizim sirket i¢in yurtici satis tahminimiz 2011 y1l1 igin 123 bin adet iken, 181 bin adet ihracat yapilacagini dngdriiyoruz. Hem
yurticinde hem de yurtdisinda iyilesen piyasa kosullar altinda sirketin olumlu rakamlara ulagacagini tahmin ediyoruz. Satig ve
FAVOK rakamlarimin 2011 yilinda %10 artacagini tahmin ediyoruz. Ford Otosan degerlememizde %15 prim potansiyeline
ulastik ve buna dayanarak “Endeksin Ustiinde Getiri” tavsiyesinde bulunuyoruz.

*RWE Tiirkiye’de 3,5 milyar € yatirim yapiyor... RWE ve Turcas <TRCAS TI> ortakliginin bulundugu Denizli’deki dogal
gaz ¢evrim santralinin temel atma téreninde, RWE CEO’su Jurgen Grossman Tiirkiye’deki 3,5 milyar €’luk yatirim planini
aciklamistir. Buna gore, RWE komiir veya hidroelektrik santrali yapmay1 planlamaktadir.

Turcasla birlikte sirket Denizli’deki 775 MW’lik dogal gaz ¢evrim santrali i¢cin 500 mn €’luk yatirim biitcesi ayirirken, RWE
bu yatinmda %70 paya sahiptir (350 mn €). RWE ve Turcas ortaklig1 Petkim’in rafineri alanindaki komiir-termik santralini de
kapsamaktadir. Bu projeye uzun vadeli bakilirken, insaatin 2017°den dnce baslanilmasi beklenmemektedir.

Andreas Radmacher’in 2013 yilina kadar Orta ve Dogu Avrupa’da yapmay1 planladigi 900 mn €’luk yatirimlar1 ¢ergevesinde
RWE Tiirkiye enerji piyasasindaki varliklarini da artiracak gibi goziikmektedir.

*Rekabet Kurulu otomotiv sirketleriyle ilgi incelemesinin kararim 19 Nisan’da aciklayacaktir... 23 otomotiv sirketi diin
hedeflerin, stok verilerinin, satig ve fiyat stratejilerinin paylasilmasi iddiasina kars1 s6z1ii savunmalarini vermistir.

*Munzam etkileri gecici, borsada alm zamanu... IMKB Baskan1 Hiiseyin Erkan, bankacilik sektdriiniin IMKB'nin en biiyiik
sektorii oldugunu hatirlatarak, munzam kararlarmin etkilerinin gegici oldugunu ve bu durumun IMKB'ye giris firsati olarak
degerlendirilmesi gerektigini sdyledi.
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Hisse Senetleri - IMKB

Gectigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektor Haberleri

*SPK Garanti Bankasi’nin <GARAN TI> bono ihracim onayladi... Sermaye Piyasast Kurumu Garanti Bankasi’nin 750
mn TL degerindeki bono ihracini onaylamustir.

*THY <THYAO TI> Mart 2011°de yolcu sayis1 %10 artmstir...2011 y1li Mart ay1 sonuglarinin da eklenmesiyle sirketin
toplam yolcu sayist 1C11°de 6nceki yilin ayn1 dénemine gére %8,7 biiylime ile 6,7 milyona ulagsmistir. 1C11°de yurtigindeki
yolcu sayist %5,1 artisla 3,17 milyona ulasirken, ayn1 donemde yurtdisindaki yolcu sayist %12,3 artigla 3,53 milyona
cikmustir. Buna ek olarak, business class ve transit yolcular da aynm donemde sirasiyla %23 ve %4,8 artis gdstermistir.

1C11°de THY nin Arz Edilen Koltuk/Km ve Ucretli Yolcu/Km oranlari sirastyla %19,6 ve %14,2 artis gosterilmesi, doluluk
oraninda %67,3’¢ ulasilmasini saglamistir. Ayrica sirketin toplam inis sayist ayni donemde %9,8 artisla 59,7 bine ulasirken,
bu dénemde gecen yila gore 21 yeni noktaya ugus yapilmasi bas roli oynamistir.

*Tiirkiye celik iiretimi 1C11°de %31 artmustir... Tiirkiye Demir Celik Ureticileri Dernegi’nin yaptig1 agklamaya gére,
1C11°deki hamgelik imalat1 gegen senenin ayni1 donemine gore %31 artmustir. Yilin ilk ii¢ ayinda gegen yilin ayni dénemine
gore celik kiitiik tiretimi %24 artarak 5,8 mn tona ulasirken, ham demir imalat1 %55 artarak 2,1 tona ulagmistir. Aciklamaya
gore, ayn1 donemde entegre tesislerde iiretim %2 diiserek 2,1 mn ton olurken, elektrik ark ocaklarindaki {iretim %49 artarak
5,9 mn tona ulagmustir.
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Ekonomi & Politika

Gegtigimiz Haftanin Onemli Ekonomi & Politika Haberleri

*Sanayi iiretiminde yavaslamanmn ilk sinyali... Subat ayinda sanayi iiretimi yillik bazda %14,0 artis gostererek giiclii
seviyelerde tutunmaya devam ederken, aylik bazda bakildiginda ilk yavaglama sinyalinin de gelmis oldugu goriilityor. Kredi
biiylime oranlarinin %34 seviyesine ulagmasi, cari a¢igin 48 milyar dolarin lizerinde ¢ikmasi ve giiclii sanayi tiretimi Tirkiye
ekonomisinin asir1 1sindigina isaret ediyor. Ekonomideki 1sinmay1 dikkate alan Merkez Bankasi hatirlanacagi iizere gectigimiz
PPK toplantisinda (23 Mart) zorunlu karsilik oranlarini kredi bityiimesini yavaslatmak amaci ile artirmisti.

Tarihi diisiik seviyelerde, %3,99, seyreden enflasyon orani da Merkez Bankasi’nin elini rahatlatiyor. Fakat yukar1 yonli
enflasyonist baskilarin, artan petrol fiyatlar1 ve MENA bdlgesindeki tedirginliklerin devam etmesiyle, Nisan ayindan itibaren
goriilmeye baslayacagini soyleyebiliriz. Petrol fiyatlarindaki artislar bilylime iizerinde tehdit olusturdugu gibi iiretim
maliyetini artirdigindan enflasyon iizerinde de olumsuz etki yaratiyor. Yiikselen petrol fiyatlariyla birlikte talep tarafindan
gelen baskilar kredi biiyiimesi ile artmaya devam ederse, TUFE’de artislar goriilecektir.

*Varlhik Barisi'nda siire uzamayacak...Varlik Barigi'nin siiresinin uzatilmast ve yeni bir Varlik Barisi'nin s6z konusu
olmadigini sdyleyen Maliye Bakan1 Mehmet Simsek, petrol fiyatlarindaki artisi ise 'sok' olarak niteledi. Bakan Simsek,
fiyatlardaki artisin Tiirkiye'nin cari agigin oldugu kadar, diinya ekonomisini de tehdit ettigine dikkat ¢ekti. Simsek, ¢ikarilan
tebligle Varlik Barisi'ndan yararlanmak isteyip de gerekliliklerini yerine getiremeyen miikellefler i¢in firsat sunuldugunu ve 2
Mayis'a kadar siire verildigini belirtti.

*Cin 6 yil sonra agik verdi...CIN 6 yil sonra ilk kez bu yilin ilk ¢eyreginde 1,02 milyar dolar diizeyinde dis ticaret acig1
verdi. Cin Giimriik Idaresi’nin verilerine gore, Subat aymda 11 ay sonra ilk kez 7.3 milyar dolarla dis ticaret acig1 veren Cin,
martta 140 milyon dolar (97 milyon euro) dis ticaret fazlas1 verdi. Ulkede dis ticaret fazlas1 Ocak’ta 6.45 milyar dolarda.
Ekonomistler Cin’in Mart ayinda 4 milyar dolar diizeyinde dis ticaret agig1 verecegini tahmin ediyordu. Cin’in ihracati
Mart’ta gegen yilin ayni ayina gore yiizde 35.8, ithalati ise yilizde 27.3 oraninda artig kaydetti.

*Cari acik beklentiler paralelinde...Cari agik Subat’ta piyasa beklentisine (6,2 milyar dolar) yakin 6,1 milyar dolar olarak
aciklandi. 6,1 milyar dolar diizeyindeki cari agik gectigimiz senenin ayni ayimdaki 2,7 milyar dolarlik agigin oldukga
tizerindedir. Ayrica 2011 yilinn ilk iki ayinda cari agik 12,1 milyar dolar seviyesine yiikseldi. 2010 yilinin ayni1 déneminde ise
cari agik 5,8 milyar dolardi. Subat ayinda cari agigin %53’ net hata ve noksan kaleminden yapilan fon girisleri ile finanse
edilmistir. TL’nin dolar karsisinda Ocak ayindaki 1,60’lik seviyelerinden su anki seviyesi olan 1,50’ye dogru degerlenmesi de
Mart ayinda sicak para girisinin devam ettigini agik¢a gdsteriyor. Subat ayinda sabit getirili yatirim araglarina olan 2,3 milyar
dolarlik girise ragmen gosterge bono faizleri Ocak sonundaki %8,33 seviyesinden, Mart ayinda % 9’lara ¢iktiktan, sonra su
anki seviyesi olan %8.77’ye yiikselmistir. Biz net hata ve noksan kalemindeki girislerin 6niimiizdeki dénemde devam
edecegini ve gosterge bono faizlerinin daha da diismesine neden olacag1 goriisiindeyiz. Su anki gosterge bono faiz oranlari
kisa dénemli alim imkan1 yaratiyor. Girislerin devam etmesi ise dolar/TL paritesini 1.48-1,45 seviyelerine ¢ekecektir. Kar
realizasyonlar1 ve diizeltmelere ragmen IMKB’nin yeni tarihi yiiksek seviyelerini test edebilecegini diisiiniiyoruz.

*IMF raporuna gore 2011°de biiyiime %4,6 olacak...IMF’nin yayinladig1 rapora gére, 2010°da %8,2 artan Tiirkiye'nin
GSYH'si, 2011°de %4,6, 2012'de de %4,5 biiyiimesi bekleniyor.Tiirkiye'de, tiiketici fiyatlarinin yillik bazda ortalama 2010
yilinda %8,6 arttig1 belirtilen raporda, bunun 2011 yilinda %S5,7, 2012 yilinda da %6,0 olacaginin tahmin edildigi kaydedildi.
Rapora gore, Tiirkiye'nin 2010 yilinda cari islemler dengesinin GSYH'ye orani % -6,5 iken, bu oranin 2011'de % -8,0, 2012
yilinda da %-8,2 olmasi 6ngoriiliiyor. Tiirkiye'de gegen yil %11,9 olan issizlik oraninin ise bu yil %11,4, 2012 yilinda da %11
olmast bekleniyor. Raporda, Tiirkiye'deki hizli ekonomik toparlanmanin devam edecegi tahminine de yer verildi.

*Mart ayinda en yiiksek reel getiri kiilge altindagergeklesti...TUIK verilerine gore Mart aymda en yiiksek reel getiri
TUFE ile indirgendiginde %2,64 oranlartyla kiilge altinda gergeklesmistir.Yine Mart ayinda Euro %1,47 ve mevduat faizi %
0,10 oraminda yatirimcisina reel getiri saglarken, IMKB 100 Endeksi %-2,72 ve Amerikan Dolart %-1,07 oranminda
yatirnmeisina kaybettirmistir. Yillik olarak karsilastirldiginda kiilce altin %26,23, IMKB 100 Endeksi %12,76, mevduat faizi
%3,63 ve Euro %2,11 oraninda yatirimcisina reel getiri saglarken, Amerikan Dolar1 %-1,02 oraninda yatirimcisina
kaybettirmistir.

*Vergi barisindan 13.4 milyar gelir saglanacak.. Maliye Bakani Mehmet Simsek, vergi barisindan yararlanmak igin
yaklagik 2 milyon 100 bin kiginin bagvurdugunu belirterek, 13,4 milyar liralik gelirin s6z konusu olacagini bildirdi.

*Fitch, Libya'nmin notunu diisiirdii...Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Libya'nin kredi notunu diistirdi.
Fitch yaptig1 acgiklamada, Libya'daki siyasi istikrarsizlik ve hayati 6neme sahip petrol sektdriinde iiretimin neredeyse
durmasini gerekge gostererek bu iilkenin kredi notunu "BB"den "B"ye indirdi.

*Artan petrol fiyatlar: 'zirve'nin giindeminde...G-20 iilkeleri maliye bakanlar1 ve merkez bankalar1 baskanlar: toplantisi
bugiin Washington'da basliyor. iki giin siirecek toplantida yiiksek petrol fiyatlari, iilkelerin siirdiiriilemez borg yiikleri,
gelismekte olan iilkelere sermaye girislerindeki artis ve kiiresel ekonomideki dengesizlikler degerlendirilecek.

*MB'nin yeni baskam1 Erdem Bascl... Merkez Bankasi Baskanligi'na Erdem Bag¢i atandi.Cumhurbaskant Abdullah Giil,
Bage¢1'nin Merkez Bankasi bagkanligina atanmasina iligkin kararnameyi onayladi.
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Haftahk Ajanda

18/04/2011
= Mart ayi Tiketici Gliven Endeksi (TUIK) = $ubat ayi Kisa Vadeli Dig Borglar
= 2. Ceyrek Dis Ticaret Beklenti Anketi

19/04/2011
= ABD Mart ay1 Yeni Konut Baglangiglari

20/04/2011
= Mart ay1 Merkezi Yénetim i¢/Dis Borg Verileri = ABD Mart ay! kinci Bl Konut Satiglari
= PPK Faiz Karari = Mart ayI Yabanci Ziyaretgi Sayisi
= Merkez Bankasi Nisan ay| ikinci Beklenti Anketi = ABD Nisan ayi Philadelphia Fed Endeksi

22/04/2011

= Mart ay1 Kurulan ve Kapanan Sirketler = ABD Finans Piyasalari Kapal
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Hedef Degerler

Yilkselme Piyasa Degeri (mn TL) Getiriler (%)
IMKB Kodu Sirket AtaoT:t:inm Ka([-)raLr)!ls H;::IIP:'II'SIT Potansiyeli Yilbagindan itibaren Yilbaginda
(%) Cari Hedef Haftalik Ayhk )
Min Max n itibaren
ADANA Adana Gimento (A) EPG 5.70 5.93 4% 503 523 180 520 3% 8% 1%
ADBGR Adana Gimento (B) EPG 3.65 4.29 18% 302 355 112 312 3% 12% 7%
ADNAC Adana Gimento (C) EPG 0.98 0.67 -32% 162 111 43 162 15% 26% 17%
AEFES Anadolu Efes Biracilik EAG 23.20 21.85 -6% 10,440 9,832 4,343 10,778 1% 9% -1%
AKBNK Akbank EPG 8.36 8.38 0% 33,440 33,523 10,800 38,800 0% 9% -1%
ALBRK Albaraka Tiirk Katilim Bankasi EPG 2.57 3.02 18% 1,385 1,629 520 1,682 7% 13% -4%
AKCNS Akgansa EPG 7.46 8.86 19% 1,428 1,696 377 1,597 3% 9% 2%
AKENR Ak Enerji EUG 3.83 - - 1,439 - 340 1,558 5% 19% 6%
AKGRT Aksigorta EPG 1.99 2.72 37% 609 833 474 1,714 -1% 5% -13%
ALARK Alarko Holding EPG 3.57 4.52 27% 798 1,010 348 1,006 1% 7% -4%
ANACM Anadolu Cam EPG 3.75 4.53 21% 1,298 1,569 329 1,298 2% 20% 14%
ANHYT Anadolu Hayat Emek. EUG 5.32 6.90 30% 1,330 1,726 308 1,500 3% 18% 2%
ANSGR Anadolu Sigorta EUG 1.30 1.80 39% 650 902 298 790 2% 13% -3%
ARCLK Arcelik EPG 7.80 8.83 13% 5,271 5,964 644 6,000 0% 15% 5%
ASYAB Asya Katilm Bankasi EPG 3.04 3.07 1% 2,736 2,759 864 3,744 -1% 6% 7%
AYGAZ Aygaz EUG 9.96 11.30 14% 2,988 3,391 561 3,045 0% 19% 25%
BIMAS Bim Birlesik Magazalar EUG 52.75 - - 8,007 U.R. 2,296 8,349 1% 8% 0%
BOLUC Bolu Cimento EPG 1.76 1.76 0% 252 253 135 305 4% 13% 9%
BOYNR Boyner Biiyiik Magazacilik EAG 4.00 3.95 -1% 368 364 40 425 1% 10% -4%
CCOLA Coca Cola igecek EPG 19.55 21.16 8% 4,973 5,382 1,526 5,431 1% 12% -4%
CIMSA Cimsa EUG 9.78 12.41 27% 1,321 1,677 381 1,580 2% 8% 5%
CLEBI Celebi GA 28.00 - - 680 143 688 10% 15% 19%
DEVA Deva Holding EPG 3.14 3.76 20% 565 677 230 644 -1% 15% -2%
DOAS Dogusg Otomotiv EPG 6.10 7.34 20% 1,342 1,614 182 1,531 3% 8% -8%
DOHOL Dogan Holding EPG 1.21 1.44 19% 2,965 3,534 1,103 3,553 0% 3% 8%
DYHOL Dogan Yayin Holding - 1.81 - - 1,810 278 2,190 -5% 7% -8%
ECILC Eczacibag ilag EPG 2.53 2.88 14% 1,387 1,577 439 1,612 6% 15% 1%
ENKAI Enka ingaat EPG 6.28 6.60 5% 13,816 14,512 6,060 14,740 3% 1% 9%
EREGL Eregli Demir Gelik EUG 4.28 5.44 27% 9,059 11,700 3,309 9,280 0% 9% 1%
FROTO Ford Otosan EUG 14.40 16.44 14% 5,053 5,769 1,369 5,211 4% 10% 17%
GARAN Garanti Bankasi EPG 7.86 8.34 6% 33,012 35,032 8,022 39,396 2% 5% 2%
GUSGR Giines Sigorta EUG 2.77 2.68 -3% 416 402 152 416 3% 49% 30%
GUBRF Giibre Fabrikalan EAG 16.60 14.63 -12% 1,386 1,222 418 1,549 3% 7% -3%
HALKB Halk Bankasi EUG 13.35 16.92 27% 16,688 21,152 4,025 20,250 3% 6% 2%
HURGZ Hiirriyet Gazetecilik EPG 2.00 2.26 13% 1,104 1,247 207 1,275 1% -1% 10%
ISCTR is Bankasi (C) EUG 5.34 7.7 44% 24,030 34,715 8,600 31,050 3% 9% 0%
ISGYO is G.M.Y.O. EUG 1.86 2.20 18% 837 988 315 914 4% 6% 9%
KCHOL Kog Holding EPG 7.92 8.10 2% 19,128 19,563 4,065 19,756 3% 13% 8%
KOZAL Koza Altin EUG 21.65 24.95 15% 3,302 3,804 1,875 3,431 0% 6% 5%
KRDMD Kardemir (D) EPG 0.89 0.81 -9% 535 488 177 559 1% 10% 17%
MRDIN Mardin Cimento EPG 8.00 8.48 6% 876 929 264 969 1% 7% 4%
NETAS Netas Telekom. 137.00 - - 889 50 996 0% -6% 104%
PETKM Petkim EUG 2.42 2.99 24% 2,420 2,995 713 2,620 1% 5% 2%
PNSUT Pinar Siit EPG 15.10 13.75 -9% 679 618 106 679 7% 14% 2%
PETUN Pinar Entegre Et Ve Un EUG 7.30 8.02 10% 316 347 87 316 2% 13% 7%
PTOFS Petrol Ofisi - 6.80 - - 3,927 - 1,430 5,521 1% -5% 3%
RYSAS Reysas Tasimacilik EPG 1.89 2.38 26% 208 262 44 278 1% -1% -9%
SAHOL Sabanci Holding EUG 7.96 8.78 10% 16,242 17,912 4,194 16,772 -2% 7% 1%
SELEC Selguk Ecza Deposu EPG 2.66 2.67 0% 1,652 1,660 621 1,838 4% 15% 3%
SNGYO Sinpas G.M.Y.O. EUG 212 2.62 24% 1,060 1,311 186 1,225 0% 7% 2%
SISE Sise Cam EPG 3.62 3.87 7% 4,141 4,426 906 4,141 3% 9% 33%
SKBNK Sekerbank EPG 1.80 1.81 0% 1,350 1,355 336 1,490 2% 7% 2%
TAVHL Tav Havalimanlari EUG 7.62 8.62 13% 2,768 3,133 799 2,906 0% 10% 2%
TATKS Tat Konserve EUG 3.82 4.77 25% 520 648 125 589 4% 16% -11%
TCELL Turkcell EPG 8.96 11.73 31% 19,712 25,803 16,830 25,740 -3% -1% -15%
TEBNK Tiirk Ekonomi Bankasi EPG 2.16 1.18 -45% 4,761 2,603 594 4,761 0% 26% -3%
THYAO Tiirk Hava Yollan EUG 4.43 6.55 48% 4,430 6,555 928 6,200 1% -4% -18%
TOASO Tofas Otomobil Fab. EUG 8.82 10.50 19% 4,410 5,251 575 4,630 5% 14% 17%
TKFEN Tekfen Holding EUG 6.14 8.83 44% 2,272 3,267 724 2,790 -1% 11% -5%
TRCAS Turcas Petrol EUG 4.05 5.30 31% 911 1,193 314 962 1% 10% 5%
TRKCM Trakya Cam EUG 3.85 4.47 16% 2,322 2,697 423 2,322 5% 20% 21%
TSKB T.S.K.B. EUG 2.93 3.51 20% 2,051 2,460 BilS 2,051 2% 20% 15%
TTRAK Tiirk Traktor EUG 32.00 32.69 2% 1,708 1,744 191 1,793 3% 22% 49%
TUPRS Tiipras EPG 47.30 51.80 10% 11,845 12,971 3,481 11,845 1% 17% 31%
TTKOM Tiirk Telekom EPG 8.04 8.00 0% 28,140 28,004 12,250 28,840 0% 17% 24%
ULKER Ulker EPG 5.72 6.25 9% 1,536 1,679 430 1,612 1% 10% 4%
VAKBN T. Vakiflar Bankasi EUG 4.09 5.17 26% 10,225 12,916 2,700 12,625 0% 4% 5%
VESBE Vestel Beyaz Esya EPG 3.15 373! 18% 599 708 194 908 5% 7% -8%
YAZIC Yazicilar Holding EAG 12.90 14.61 13% 2,064 2,338 749 2,224 -2% 5% -4%
YKBNK Yapi Ve Kredi Bankasi EPG 4.80 851 15% 20,866 23,939 6,564 25,300 2% 4% -1%
YKSGR Yapi Kredi Sigorta EPG 18.00 16.30 -9% 1,440 1,304 354 1,460 1% 26% 30%
ZOREN Zorlu Enerji EPG 2.56 3.82 49% 721 1,076 156 969 -1% -4% -8%
EUG: Endeksin Ustiinde Getiri
EPG: Endekse Paralel Getiri,
EAG: Endeksin Altinda Getiri
N: Notr
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Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.$

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 11
34349 Balmumcu /Istanbul
Tel-PBX: 90-212-310 62 00
www.atayatirim.com.tr

Merkez Sube (212) 310 63 00 Denizli Sube (258) 295 20 00
Yildiz Duba Sube Mudurd Mijdat Doluorman Sube Muduru

Seval Yice Sube Mudurd Yard. Vesile Urhan Sube Muduri Yard.
Ozgiir Kadayifci Sube Mudurd Yard. Osman Bozdogan Sube Muduru Yard.
Elif Simer Sube Mudurd Yard. Asuman Toktas Sube Muduri Yard.

Abddlkadir Cakir

Bostanci Sube

Ulki Guveli Sube Mudurd Mustafa Yiksel Sube Muduru
Yesim Kazdal Sube Mudur Yard. Murat Doyranli Sube Muduru Yard.
Sermin Ates Sube Mudur Yard.

Ankara Sube (312) 459 69 00 Ata Borsa Merkezi (212) 31063 00
Bulent Calak Sube Mudurd Cem Kaya Mudir

ipek Kivancli Sube Mudur Yard. Songul Kiling Mudir Yardimcisi
Ayse Yice Sube Mudur Yard. Fuat Tarkan Gul Mudur Yardimcisi

Zehra Yaman

Sube Mudurd Yard.

(216) 571 69 69

Sube Mudur Yard.

jzmir Sube

Emre Secen

(232) 4553535

Madur Yardimecisi

Ata Online Menkul Kiymetler A.S.

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat:12
34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 60 60
Fax:(212)310 63 63
www.ataonline.com.tr / wap.ataonline.com.tr

Ata Online Yatinnm Merkezi

eposta : elestiri@ataonline.com.tr
Ata Islem (IVR) : (212) 310 60 60
Nimet Atesin - Mudur

Ata Portfdy Yonetimi A.S.
Emirhan Cad. No: 109

Atakule Kat: 11 34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 63 60

Bu biltende yer alan bilgiler Ata Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanhgr soézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu goruslere iliskin bilgiler giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilmis olup, Ata Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemektedir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda,
ortaya cikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatinm sorumluluk kabul etmez. Ata Yatinm, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve /veya ihtara gerek
kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir, ortadan kaldirabilir. Ata Yatirim, mesajin ve bilgilerinin size, degisiklige ugrayarak, ge¢
ulagsmasindan, butinlik ve gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecedi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin viriis icermemesi icin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakli zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virls kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.
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