HAFTALIK BULTEN

Pazartesi guni ABD piyasalarinda yataya yakin kapanis yasanirken, IMKB
endeksi %0,3 kayipla gini tamamladi. Sah guni IMKB endeksi Moody’s
haberlerine ragmen %2,1’lik sert bir dislis yasadi. Carsamba gini Yunanistan
borcunu kismen yapilandirirken yasnan bir ¢ok soru isareti belirsizligi gidermeye
yetmedi ve IMKB endeksi de %2,0’'hk bir kayip yasadi. Persembe ginu
beklentilerin Uzerinde gelen konut verisiyle yukari yénli olan ABD piyasalari
disinda global piyasalarda yine dusus hakimdi. IMKB-100 endeksi ginu %0,3
artida kapatti. Haftanin son islem giiniinde Persembe aksami baslayan olumlu
hava Yunanistan’a destek so6zinin gikmasiyla strerken, IMKB-100 endeksi
glind %1,0 artida tamamladi.

iktidar partisinin halk oyunu artirmasina ragmen sandalye sayisinin distigi
genel secimlerde beklentiler blyik 6lglide gerceklesmis goriiniyor. Bu hafta
hidkimetin ekonomiyi sogutma amaciyla bankacilik sektdriine dair alinmasi
planlanan énlemlerin yarattigi belirsizlik ortami ve global piyasalarda Yunanistan
icin kritik bir haftanin daha geride kalmasinin ardindan endekste sert dususler
yasansa da Ozellikle buglin Merkel ve Sarkozy'nin Yunanistan’a yardim igin
anlagsmaya varmasinin ardindan endeksin 6nimuzdeki haftaya olumlu bir
baslangi¢ yaparak kayiplarini bir miktar telafi edecegini bekliyoruz.

Gegtigimiz hafta IMKB endeksi bir énceki hafta kapanisina gére %3,1 distsle
61.717 puandan kapanmistir.

Ayrica gegtigimiz hafta veri giindemi oldukga yodundu. Beklentilerin hafif altinda
gelen cari agik moralleri yikseltti. Fakat 12 aylik cari aciga bakildiginda 64
milyar dolar (GSYH'nin %8’i) seviyelerinin ekonomik kirilganligi ne kadar artirdigi
bir kez daha ortaya c¢ikti. Yiin ikinci yarisinda ekonomik bulyumenin
yavaslamasi, petrol fiyatlarinin ucuzlamasi, Merkez Bankasrnin kredi
blylmesine karg! aldii 6énlemler neticesinde i¢ talebin yavaslamasi cari agik
acisindan énumizdeki dénemde olumlu gérunuyor.

Ayrica yine gectigimiz hafta agiklanan butcge verilerinde sec¢im sirecinde devam
eden guUgli butge gelirleri ve mali disiplinle, yilin ilk bes ayinda bitge agiginin
sifira yakin gergeklestigini gordik. Bu durum Merkez Bankasr'nin cari agik
geniglemesini yavaslatmak adina uyguladidi para politikasini desteklemektedir.

Oniimiizdeki hafta yurtiginde aciklanacak en énemli veriler Merkez Bankasr’nin
ikinci beklenti anketi, PPK faiz karari ve kapasite kullanim orani olacakken,
yurtdisinda ABD’de FED faiz karari, 1. ceyrek GSYH ve konut satislari
yatirimcilar tarafindan yakindan izlenecek.
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Hisse Senetleri - IMKB

Gegtigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektér Haberleri

*Bankacilarin licretleri mercek altinda... Milliyet gazetesinde yer alan habere gére, BDDK banka faaliyetlerinin
kapsami ve yapisi ile stratejileri, uzun vadeli hedefleri ve risk yonetim yapilarina uyumlu, asiri risk alimini énleyici
ve etkin risk yonetimine katki saglayacak yazili bir Ucretlendirme politikasi olusturulacak. Yoénetim kurulu,
ucretlendirme politikasinin etkinliginin saglanmasini teminen Ucretlendirme politikasini yilda en az bir kez gézden
gecirecek. Performansa dayali 6édeme miktarlari 6nceden garanti edilmeyecek. Performansa dayali 6demeler,
alinan risklerin vadesi dikkate alinmak suretiyle ve taksitler halinde yapilacak. Calisanlarin gérev tanimlari ve
dagihmi ile performansa bagh tesvik ddemelerine iliskin kriterler Ust diizey yonetim tarafindan belirlenerek,
calisanlara duyurulacak. Yonetmelik, 1 Ocak 2012 tarihinde yururlige girecek. Yonetmeligi gore, lst dizey
yonetim, personel alim ve terfi uygulamalarinin nesnel kriterlere dayandirildigindan emin olmak, egitim, tecriibe ve
sorumluluklari g6z éniine almak amaciyla gerekli stregleri uygulayacak ve denetleyecek.

*Akbank <AKBNK TI> bono itfasi... Akbank, 14.12.2010 tarihinde halka arz edilerek ihraci gerceklestirilen 178
guin vadeli 1 mn TL nominal degerli banka bonosunun itfa islemi gergeklestirildi.

*Sekerbank <SKBNK TI> Kupon 6demesi agiklamasi... Sekerbank’in ihrag ettidi 18 ay vadeli TRSSKBK91212
ISIN Kodlu tahvilin 2. Kupon 6deme dénemine iliskin faiz orani %2,43 olarak belirlenmistir.

*THY’nin <THYAO TI> Mayis 2011°de yolcu sayisi %8 biiyiidii... Mayis 2011'de THY’nin yolcu sayisini gegen
yilin ayni dénemine gére %8 artarak 2,7 mn kigiye ulasti. Mayis ayinin da eklenmesiyle THY ilk 5 aylik ddnemde
12 mn yolcu tasirken, bu rakam gegen yilin ayni déneminin %10,4 Gizerindedir. Sirketin yurt ici yolcu sayisi Mayis
2011’de %3,8 artarak 0.7 mn kisiye ¢ikarken, yurtdisi yolculari ayni dénemde dnemli bir bliyiime kaydederek (%
9,6 artarak) 1,98 mn kisiye ulasti. ilk 5 aylik ddneme baktigimizda sirketin yurt igi yolcu sayisi %5,5 biiyiimeyle
3,3 mn kisiye, yurt disi yolculari %12,3 biylimeyle 8,7 mn kisiye ¢iktl. Bu dénemde business class ve transit
yolcularin sayilari sirasiyla %22 ve %9,7 artti. Mayis 2011°de THY’nin Arz Edilen Koltuk/Km ve Ucretli Yolcu/Km
sirasiyla %23 ve %18 artarken, doluluk orani %68,8 ile gegen yilin ayni dénemindeki %71,1’in altinda gergeklesti.
Bunda 28 yeni ucagin eklenmesi bas roli oynamistir.

*Mayis 2011°de Tirkiye otomotiv liretimi yatay bir seyir izlerken, ihracat %5,8 diisti...Otomotiv Sanayicileri
Dernegi'ne (OSD) goére, Mayis 2011’de Tirkiye’de otomotiv Uretimi gegen yilin ayni dénemine goére yakin bir seyir
izleyerek 98.085 adet olurken, ayni dénemde otomotiv ihracati %5,8 duserek 63.016 adete geriledi. Mayis ayi
verilerinin de dahil edilmesiyle yilin ilk 5 ayindaki toplam Uretim %13,7 artarak 506.507 bin adete ulasirken, ayni
dénemde ihrag edilen arag sayisi %4,7 artarak 246.603 adet oldu.

Otomotiv Distributdrleri Dernegi'nin (ODD) daha énce agikladigi verilere gére Mayis 2011°de yurt ici hafif arag
satislari gegen yilin ayni dénemine gore %35,5 artarak 80.648 adete ulasmigti. Bununla beraber OSD verilerine
gbre agir ticari ara¢ satiglari Mayis 2011’de de gugli seyrini koruyarak gecen yilin ayni dénemine gére %95
blylme gostermis ve 4.394’e ulasmistir. Boylece ayni donemde toplam arag satigi %37.7 artarak 84.862 adet
oldu. Mayis verilerinin de eklenmesiyle yil basuindan bu yana toplam satilan ara¢ sayisi 359.271 adet ile gegen
yilin ayni déneminin %59 uzerinde gergeklesti.

Ford Otosan <FROTO> Mayis 2011’de ihrag ettigi ara¢ sayisi gegen yilin ayni donemine gore %31 artarak
20,034 adete gikarken, 5A11’de gegen yilin ayni déneminin %37 lzerinde 89.757 adet arag ihrag etti. Sirketin
Nisan ve Mayis ayindaki ihracat hacmi gegen yilin ayni déneminin %38 Uzerinde bulunmaktadir. Nisan ve Mayis
aylarindaki %34’luk yurtici blyimeyi de g6z énune alarak gugli bir satis performansinin gergeklesecegini ve bu
durumun sirketin 2C11 sonuglarina olumlu yansiyacagini tahmin ediyoruz.

Tofas <TOASO TI> Mayis 2011’de gegen yilin ayni doneminin %3 Uzerinde 15.640 adet ara¢ ihrag etti. Buna
karsin sirketin 5A11°de ihrag ettidi ara¢ sayisi 1C10°’da yasanan baz etkisinden dolay! %9 diserek 84.150 oldu.
Tofas’in yurt ici satis hacmi Nisan ve Mayis aylarinda %37 artarken, ihracat tarafindan yatay bir seyir izlendi. Bu
durumun sirketin finansal sonuglarina olumlu yansiyacagini tahmin etmekle beraber, bunun Ford Otosan’in
gerisinde kalacagini disiiniyoruz.

Tirk Traktér <TTRAK TI> Tirk Traktér'in yurtici satiglart Mayis 2011'de 3.356 adet ile gegen yilin ayni
déneminin %113 Uzerinde gergeklesti. Bununla beraber, sirketin yurt i¢i satiglari yil bagindan bugtine %128, Nisan
ve Mayis aylarinda %103 artti. OSD verilerine goére sirketin ihracat hacmi yil basindan bu gline %47 diserek 2.432
adet olmasina karsin, bu durum gicli yurt ici talebe baglanabilir. Su ana kadar kaydedilen gulgli satis hacmine
dayanarak, Turk Traktoriin 2C11°de de giiclu finansal sonuglar agiklamasini bekliyoruz.

Yorum: Su ana kadar yasanan gugli yurt ici blyimeye ragmen, Mayis ayinda lretimde yasanan yatay seyir,
ureticilerin yilin ikinci yarisina tedbirle yaklasildiginin sinyanlini veriyor. Hatirlacadi gibi sec¢im sonrasi €nun TL
karsisindaki giiglii seyri ve artan tedarik maliyetinin yani sira hiikiimetin olasi bir OTV artisi nedeniyle fiyatlarin
artacag! tahmin ediliyor. Biz yilin ikinci yarisinda gugli baz etkisi ve hiikiimetin talebi sogutmak lizere alacagi
tedbirler nedeniyle sektorde bir daralma bekliyoruz. Yil sonu igin 823 bin adet ile toplam arag satisi tahminimizi
koruyoruz. Bu rakam gegen yila gore %4’lik artisa isaret etmektedir.
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Hisse Senetleri - IMKB

Gegtigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektér Haberleri

*Yapi Kredi <YKBNK TI> 1 milyar TL’lik bono satti... Yapi Kredi bankasi 1 milar TL nominal degerli ve 175 glin
vadeli banka bonosu ihrag etti. Faiz orani %8,66, birim fiyati 96,010 TL oldu.

*Denizbank <DENIZ TI> Tiirkiye disinda bono satiyor... Din IMKB kapanisinda yapilan agiklamaya gore,
Denizbank planlanan tahvil ihraci icin Bank of America Merrill Lynch, Citi, HSBC and J.P. Morgan'i bir dizi
yatirimci toplantisi diizenlenmesi amaciyla yetkilendirdi.

*Tekfen’in <TKFEN TI> giibre sirketinde sendika grev karari aldi... Gegen hafta Toros Tarim (Tekfen'’in giibre
sirketi) iscilerinin grev karari almasinin ardindan, Petrol Is Sendikasi normalde 6 Haziran’da baglamasi planlanan
grevi baslatma karari aldi.

*Ford Otosan’in <FROTO> toplam kapasitesi 340 binden 400 bin adete ¢ikaracak... Ford Otosan’in
kapasitesininin, daha 6nce agikladigi yatirimlarin sonunda 340 bin’den 400 bin adete gikacagi agiklandi.
Hatirlanacagi gibi, sirket 2010 yili sonlarinda Transit modelini yenilemek ve Connect modelini Tofag’in
minicargosuna rakip olacak daha kiiglik bir model ile degistirmek igin blylk bir yatirrm programina baglamigti.
Yeni Transit modelinin maliyeti 630 mn ABD$ olarak agiklanirken, yeni hafif ticari modelin maliyeti 280 mn ABD$
civarinda olacaktir. Boylece sirket, miihendislik maliyetiyle birlikte Gnimlzdeki 5 yilda 1 milyar ABD$ lizerinde
yatirim harcamasi yapacaktir. Yapilan agiklamaya gore, kapasite arttirimi daha dnce agiklanan bu yatirimlarin bir
parcas! olacaktir.

Yorum: Mevcut degerlememiz sirketin su anki kapasitesiyle ¢calisacagi varsayimina gére yapilmistir. Sirketten
glincel tahminlerini aldigimizda bu durumu da uzun vadeli tahminlerimize yansitacagiz. Bununla beraber, mevcut
varsayimlar altinda yapilan modelimizde hisse i¢in 16,90 TL hedef deger ile son kapanis fiyatina gére %22 prim
potansiyeli buluyoruz. Hisse icin “Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.

*Vakifbank <VAKBN TI> bono ihraci i¢in bagvurdu... Vakifbank, farklki vadelerde 1,5 milyar TL’lik banka
bonosu ihra¢ etmek icin BDDK ve SPK’ya basvurdu.

*Sabanci Holding <SAHOL TI> Advansa BV'yi satti... Sabanci Holding, Advansa BV’deki sahip oldugu %92,82
hissesini 5,6 mn €’ya satti. Anlasmanin bedeli ve Advansa’nin degerlemeye katkisi énemsiz boyuttadir. Buna
karsin, sirketin bu anlasmadan 42,1 mn TL zarar yazdigini ve bu durumun 2011 net karina olumsuz yansiyacagini
belirtelim.

*Akbank <AKBNK TI> bono ihraci i¢in bagvurudu... Akbank, farkli vadelerde 4 milyar TL’lik banka bonosu ihrag
etmek icin BDDK ve SPK’ya basvurdu.

*Elektrik liretim 6zellestirmeleri 9 portféyde gerceklesecek... Hikimet 13 termal ve 28 hidroelektrik tretim
varligini 9 portfdyde (4 termal Uretim tesisine ek olarak —Hamitabat, Seyitémer, Kangal ve Soma A-B santralleri)
dzellestirmeyi planliyor. Ozellestirilecek tesisler toplami EUAS kurulu giiciiniin % 68'ini, Tiirkiye'deki kurulu giiciin
% 39'unu olusturuyor. Hikiumet stratejik 5neme sahip Keban, Karakaya, Atatlrk barajlarini kamu kontroliinde

birakacaktir. Ozellestirme sonrasi kamuya ait kurulu kapasite 7.827 MW olacaktir.

*Akenerji <AKENR TI> Ana hissedarlar baglayici teklifler aliyor... Akenerji, ana hissedarlari Akkok Group ve
CEZ'in sirketin Uretim ve dagitim varliklari igin baglayici teklifler aldigini agikladi. Buna goére, son karar bu
tekliflerin degerlendirilmesinin ardindan verilecek.

*Halkbank <HALKB TI> yeni bono ihraci igin bagvurdu... Halkbank’in KAP’a yaptigi aciklamaya gore, banka
BDDK ve SPK’ya 3 milyar TL'lik banka bonosu ihrag etmek i¢in basvurdu.

*Pinar Et <PETUN TI> yeni iiriinlerin sunulmasiyla Pazar payini artiracak... Yasar Holding Gida ve igecek
Grubu bagkani Ali S6zen, Pinar Et'in yeni sarkiteri Grlnlerini sunarak Pazar payini artirmayi planladigini acikladi
(Olumlu).

*Yiicel Boru’dan yeni yassi gelik yatinmi... Diinya gazetesinde yer alan habere gore, Yiicel Boru Gebze'de 3
sene iginde bitirilecek ve yillik 1.5 milyon tonluk tretim kapasitesine sahip olacak yassi ¢elik tretim tesisini 500 mn
ABDS$ yatinm ile gergeklestirecek. Burda Uretilecek Grlinin Ylcel boru grup sirketleri tarafindan kullanilacagi
aciklandi.

Yorum: Su anda devam eden yassi ¢elik yatirimlarinin cogu 2013-15 déneminde falliyete gececek. Bu yatirimlarin
bitmesiyle Tirkiye’nin yassi ¢elik Gretiminin 20 mn ton olmasi ve bu alanda ithale bagimliigin bitmesi bekleniyor.

*Bankacilik sektoriinde yeni sogutma onlemleri kapida... Mevduat garantisinde artis olabilecegi haberlerinin
ardindan, simdi de kredilerde vergilerin yikseltimesi gindemde. Haber Turk’te ¢ikan habere gére; tasit ve konut
kredilerine uygulanan KKDF (Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu) oranlarinda artis olabilecegi gibi, BDDK da
konut kredilerinde 6denmesi gereken pesinati %40 seviyelerine ¢ikarma hesaplari yapiyor.
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Gegtigimiz Haftanin Onemli Sirket ve Sektér Haberleri

*Akfen Holding <AKFEN TI>: IDO’nun devri tamamlandi... TASS — Akfen Holding (30%), Tepe Insaat (30%),
Souter (30%) ve Sera’dan (10%) olusan konsorsiyum IBB ile IDO’nun tim hisselerinin devri islemini tamamladigini
acikladi. TASS 132 mn ABD$ (211 mnTL) sermayeye sahipken, Akfen Holding de payi oraninda 39.5 mn ABD$
semayeye sahiptir. Taraflar 8 Nisan’da iDO’nun 6zellestirmesinde en yiiksek teklif olan 861 mn ABD$ ile
anlagsmaya varmis ve 6deme o tarihte pesin olarak yapilmisti.

*Boyner <BOYNR TI> “Cars1” markasini yeniden hayata gegiriyor... Boyner Blylk Magazacilik Yonetim
Kurulu Baskani Cem Boyner, 2013 yili sonuna kadar 22 yeni Carsi madazasi agarak 35 bin metrekare yeni satis
alani ile “Cars1” markasinin tekrar hayata gecirmeyi planladiklarini agikladi. Buna goére 10 m2’lik satis alani
bulunan 7 magaza 2011’de, 12 m2’lik 7 magaza 2012’de ve 13 m2’lik 8 magaza 2013’te acilacak. Magazalar orta
gelir grubuna hitap edecek. Bununla birlikte Cem Boyner 2011’de %20 blyiume hedeflediklerini agikladi.

*Dogan Holding <DOHOL TI>, Dogan Yayin Holdin’teki <DYHOL TI> payini bir miktar artirdi... Dogan Yayin
Holding, Dogan Holding'’in sirketteki payini sermaye artiminin tamamlanmasinin ardindan %74,53'ten %74,92'ye
yukseltirken, azinlik hisseleri %22,11’e disti. Bununla birlikte Olagan Genel Kurul tarihi heniiz belirlenmedi.

*Turkcell <TCELL TI> CEO’su: Olagan Genel Kurul muhtemelen 3C11°de olacak... Bloomberg haberine gére,
Turkcell CEO’su Sureyya Ciliv, Olagan Genel Kurul'un muhtemelen 3C11’de gerceklesecegini ve temettii
konusunun bu yil ¢ézllecegini acikladi. Hatirlanacag: gibi, Turkcell'in 21 Nisan’daki Olagan Genel Kurul
tamamlanamamisti. Ayrica Ciliv, ilk SIM kart alindiginda uygulanan vergi i¢cin Maliye Bakanligi ile gorustuklerini, ve
bu verginin dugurtlmesi gerektigini belirtti. Bununla birlikte Ciliv, Turkcell'in su agamada herhangi bir sirket satin
almasi planlamadigini acikladi.
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Ekonomi & Politika

Gegtigimiz Haftanin Onemli Ekonomi & Politika Haberleri

*Segim sonuglari...Segim sonuglarina gére AK Parti oylarin %49,85’ini (326 millet vekili), ana muhalefet partisi
CHP %25,88’ini (135 millet vekili) ve MHP %12,97’sini (53 milletvekili) aldi. BDP ise bagimsiz adaylar ile oylarin
%6,65’ini alarak meclise 36 milletvekili génderdi. Bu sonuclara gére AK Parti 276 barajini agarak tek basina iktidar
oldu. Fakat 330 milletvekili sinirinin altinda kalmasiyla anayasa degisikligini tek basina degistirip referanduma
sunma sansini da kaybetti. AK Parti bagimsiz olarak meclise segilen 36 milletvekilinden 4 tanesini kendi tarafina
kaydirarak 330 rakamina ulagsmayi deneyebilir. Bunu yapabilirse anayasa degisikligi ile baskanlik sistemini
uygulamaya koymak igin referanduma gidebilir. Bunu yapamadigi takdirde baskanlik sistemine gegmek pek olasi
goriinmiyor. Ozet olarak AK Parti segimlerden (stiin bir zaferle cikti ve 3. kez iktidara geldi. Biz sonuglarin
piyasalar acgisindan olumlu oldugunu dusunlyoruz ve son zamanlarda piyasaya verdigimiz alim tavsiyemizi
koruyoruz.

*Cari Acik beklentilerin hafif altinda...Cari agik Nisan’da piyasa beklentisi ve bizim tahminimizin biraz altinda 7,7
milyar dolar olarak agiklandi. 7,7 milyar dolar diizeyindeki cari acik gectigimiz senenin ayni ayindaki 4,3 milyar
dolarlik agigin oldukga Uzerindedir. Ayrica 2011 yihnin ilk doért ayinda cari agik 29,6 milyar dolar seviyesine
yukseldi. 2010 yilinin ayni déneminde ise cari agik 13,9 milyar dolardi. Ocak — Nisan déneminde cari agigin %
59'u fon girigleri ve net hata ve noksan kaleminden finanse edilmistir. Bu da gosteriyor ki Mart ve Nisan aylarinda
sicak para girisi devam etmistir. 12 aylik rakama bakildiginda 64 milyar dolar (GSYH’nin %8’i) seviyelerine ulasan
cari acik ekonomik kirilganhgi artirirken, bunun dniine gegcmek i¢in en yakin zamanda 6nlemler alinmahdir. Yilin
ikinci yarisinda ekonomik buylimenin yavaslamasi, petrol fiyatlarinin ucuzlamasi, Merkez Bankasrnin kredi
blyimesine karsi aldigi onlemler neticesinde i¢ talebin yavaslamasi cari agik agisindan éniimizdeki dénemde
olumlu gortinlyor. Ayrica, hiikimetin ithal mallara uygulayacagi kisa vadeli vergi artirrmi ve uluslararasi dogrudan
yatirnmlari tesvik etmek amaciyla alacagi tedbirler de yihin ikinci yarisinda cari agigin geniglemesini
engelleyecektir. Daha dnce de belirttigimiz gibi Tirkiye’nin cari agik sorunu yapisal bir sorundur ve para politikalari
ile cozulmesi mumkin degildir.

*Mayis ayinda en yiiksek reel getiriyi kiilge altin yatinmcisi elde etti... TUIK verilerine gére 2011 Mayis ayinda
TUFE ile indirgendiginde en yliksek reel getiri, %3,30 oraniyla kiilge altinda gergeklesmistir. Amerikan Dolari %
1,05, Euro %0,33 oraninda yatirimcisina reel getiri saglarken, IMKB 100 Endeksi %-5,74 ve mevduat faizi %-1,86
oraninda yatirnmcisina kaybettirmistir. Ayrica finansal yatirnm araclari, yillik olarak degerlendirildiginde kilge altin
%19,80, IMKB 100 Endeksi %10,28, Euro %8,37 ve mevduat faizi %0,67 oraninda yatirmcisina reel getiri
saglarken, Amerikan Dolari %-4,98 oraninda yatirimcisina kaybettirmistir.

*ABD'de UFE yiizde 0,2 artti...ABD'de Uretici Fiyatlari Endeksi (UFE) mayis ayinda yiizde 0,2 artti.Calisma
Bakanhgi, gida fiyatlarinin diismesi ve benzin fiyatlarinin sekiz ayda en diisik seviyede artmasi nedeniyle UFE'nin
gegen ay yizde 0,2 yikseldigini agikladi. Béylece UFE, mayis ayi bazinda 10 ayda en diisiik hizda artmis oldu.
UFE, mart ayinda yiizde 0,7 ve nisan ayinda ylzde 0,8 yikselmisti.

*Mevduatta devlet gilivencesi artabilir... Habertlrk’te yer alan habere gére, TMSF mevduat garantisini 50 bin
TL'den 115 bin TL veya 200 bin TL’ye c¢ikarabilir. Habere gore bdylece AB direktiflerine uyulmus olacak. Gazete
TMSF’nin “Cati” adli dergisinden de alinti yapiyor. Ayrica haberde, bu sekilde bir mevduat garantisi artisi olmasi
halinde artan sigorta primleriyle bankalara 1 milyar TL ek ylk gelecegine deginilmis.

*Moody's'ten Tiirk bankalarina iyi haber...Kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Turk bankalarinin kredi
notunun goérinimind 'Negatiften 'Duradan'a yukseltti.Moody's'ten yapilan agiklamada, Dodu Avrupa'da bazi
bankacilik sistemlerinin ¢abuk, bazilarinin ise daha yavas toparlanacagini belirtti. Kurulus, ¢cabuk toparlanacak
sistemleri Tirkiye, Rusya, Polonya, Cek Cumhuriyeti, Azerbaycan ve Ozbekistan olarak siraladi. Bu ilk gruptaki
iilkelerin bankacilik sistemlerinde gériiniim 'Negatiften 'Duragan'a yiikseltildi.Moody's aciklamasinda, "Ozellikle
Tilrkiye ve Polonya'da saglikh kredi artisi, karlarda dizelme ve tabana yayilan blylime bekliyoruz" ifadesini de
kulland!.

*Moody's'ten Mart’ta igsizlik %10,8...Mart ayinda igsizlik orani gegen yilin ayni dénemine gore iyilesme
gbstererek %13,7°den %10,8’e geriledi. Bir dnceki ayla mukayese edildiginde de issizlik orani %11,5’ten daha iyi
bir seviyeye gerilemigtir. i giicline katihm orani ise Mart 2010’daki %48,2 degerinden daha iyi seviyede %49,0
olarak gerceklesirken, tarim disi issizlik orani %16,7’den %13,4’e geriledi. TUIK'in yayinladigi mevsimsel
etkilerden arindiriimis istihdam verilerine baktigimizda %9,9 olarak gergeklesen igsizlik oraninin bir dnceki yilin
ayni ayina gore (%12,6) iyilesme gosterdigini gériiyoruz. issizlik oranindaki diisiis egilimi Mart ayinda da devam
etti. Fakat %10,8 seviyesindeki issizlik oraninin glgli bliyime momentumunu dikkate aldigimizda oldukga ylUksek
seviyelerde oldugunu sdyleyebiliriz. Turkiye'deki biyimenin glgclu seyretmesine ragmen issizlik oraninin yuksek
seviyelerde olmasi Turkiye ekonomisindeki yapisal sorunlar, blyime modeli ve artan ithalatlar ile bagdastirilabilir.
2010 yihinda Turkiye oldukga ylksek bir blylme orani yakalarken, bu buylimenin yeteri kadar istihdam
yaratamamistir. Istihdam piyasasinin iyilestirilebilmesi icin atilmasi gereken adimlar igverenin vergi yikini
hafifletmek ve istihdam piyasasindaki esnekligi saglamaktir.
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Ekonomi & Politika

Gegtigimiz Haftanin Onemli Ekonomi & Politika Haberleri

*Biitge’nin gliglii durusu devam ediyor...Mayis ayinda faiz digi fazla 6,9 milyar TL olurken, merkezi yonetim
butce dengesi 2,8 milyar TL fazla verdi. Butge gelirleri %19,1’lik vergi gelirlerindeki artistan olmak Uzere %9,1
yukselerek 27,1 milyar TL oldu. Bununla birlikte harcamalar, %27,5 artarak 24,3 milyar TL dizeyinde gerceklesti.
Bu arada faiz disi harcamalar ise Mayis ayinda %19,8 artarak 20,2 milyar TL oldu.5 aylik sirede bitge
harcamalar %6,2 artarak 119,6 milyar TL olarak gergeklesirken, bltce gelirleri ise %16,3 artis gOstererek 119,4
milyar TL olarak gerceklesti. Boylece bitce acigi bu donemde %97,7 azalarak 0,2 milyar TL olurken, faiz digi fazla
da 20,6 milyar TL'ye ylkseldi. Segim slirecinde devam eden gugli bitge gelirleri ve mali disiplinle, yilin ilk bes
ayinda bltce agiginin sifira yakin gergeklesti. Bu durum Merkez Bankasi’'nin cari agik genislemesini yavaslatmak
adina uyguladidi para politikasini desteklemektedir. Biz Onimuzdeki dénemde enflasyon dinamiklerinin
normallegsmesini bekliyoruz. Sonucunda ise Merkez Bankasi faiz oranlarini yukseltmek igin aceleci
davranmayacaktir.Biz yakin dénemde, FED’in para politikasini sabit tutmaya devam ettigi sirece, Merkez
Bankasi’'nin para politikasinda ve mali disiplinde herhangi bir degisiklige gitmesini beklemiyoruz. ABD’nin erken
faiz artinmina baglamasi gelismekte olan ulkeleri ve Merkez Bankasi’'ni beklenilenden 6nce faiz artirmaya mecbur
edebilir.

*Nisan ayinda uluslararasi dogrudan yatinm girisi 684 milyon dolar...2011 yili Nisan ayinda 684 milyon ABD
Dolari diizeyinde uluslararasi dogrudan yatirim girisi (fiili giris/net) gerceklesmistir. Uluslararasi yatirmcilarin
Tuarkiye’deki yeni veya mevcut sirketleri ile istirak ettikleri yerli sermayeli sirketlerdeki ortaklik paylarina iliskin
transferleri igeren sermaye girisi, 2011 Nisan ayinda 632 milyon ABD Dolari diizeyinde gergeklesmistir. Sermaye
giriginin; 155 milyon dolari saglk isleri ve sosyal hizmetler sektérinden gelmistir. Ayrica 2011 yili Ocak-Nisan
déneminde net dogrudan uluslararasi yatinm girisi (fiili giris), 4,677 milyon ABD dolari diizeyinde gergeklesmistir.
Uluslararasi dogrudan yatinm girigleri kaleminde yer alan net sermaye girisi 2011 yilinin ilk doért ayinda toplam
4,237 milyon ABD dolarina ulagmistir.

“IMKB ve SASE ortak oldu...Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB), Kirgiz ve Bakii Borsasi'nin ardindan
Saraybosna Borsasi'na da (SASE) ortak oldu. Sekiz kurucu tarafindan Eylil 2001'de anonim sirket olarak kurulan
ve 13 araci kurumun faaliyet gosterdigi Saraybosna Borsasi'nda, Haziran 2011 itibariyle islem gdren sirketlerin
toplam piyasa degeri yaklasik 3,9 milyar euro civarinda. Halen 533 menkul kiymetin islem gérdigi SASE'de
toplam iglem hacminin yuzde 83'Unl hisse senedi, yizde 17'sini ise bono piyasasi iglemleri olusturuyor.

*Moody's'ten Son iki haftada bono piyasalarina 1,2 milyar dolar yabanci fon girigi oldu...Din Merkez
Bankasi'nin agikladidi verilere gére 10 Haziran ile sona eren haftada hisse senedi piyasalarina giren yabanci fon
girisi 1 milyon dolar ile gok sinirli kalirken bono piyasalarina olan giris ise 0.5 milyar dolar oldu. Son iki haftada ise
hisse senedi piyasalarina 14 milyon dolarlik yabanci fon girisi olurken bono piyasalarina ise yine ayni dénemde
1,2 milyar dolar giris oldu.

*Mayis ayinda tiiketici giiveni azaldi...TUIK'in diin agikladigi verilere gére Mayis ayinda Tiketici Giiven
Endeksi, bir dnceki aya gbére %0,65 oraninda azaldi. Nisan ayinda 93,46 olan endeks Mayis ayinda 92,85
degerine distl. Hatirlanacagi gibi Tuketici Glven Endeksi'nin 100’den bliylik olmasi tiketici gliveninde iyimser
durum, 100’den kliglik olmasi tiliketici glveninde koétimser durum oldugunu godstermektedir. Tiketici Gliven
endeksindeki dusus, tuketicilerin gelecek dénem satin alma gucu, mevcut dénemin dayanikh tiketim mali satin
almak icin uygunlugu durumlarina ve gelecek dénem genel ekonomik duruma ait degerlendirmelerinin
kétlilesmesinden kaynaklanmaktadir.
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Haftalik Ajanda

20/06/2011

= Nisan ayi Kisa Vadeli Dig Borglar

21/06/2011
= ABD Mayis ay! ikinci El Konut Satiglari

22/06/2011
= Merkez Bankasi Haziran ayi ikinci Beklenti Anketi = ABD FED Faiz Karari
= PPK Faiz Karari = ABD Mayis ayi Yeni Konut Satislar
= Haziran ayl Kapasite Kullanimi = Mayis ayl Yabanci Ziyaretgi Sayisi
= ABD Mayis ayr Dayanikh Tuketim Mal Siparisleri = ABD 1. Ceyrek GSYH
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Hedef Degerler

S Piyasa Degeri (mn TL) Getiriler (%)
IMKB Kodu Sirket AtabYatllnm KapaLn|§ H:de: H.:.Te Potansiyeli Yilbasindan itibaren
neri sy iyatt (TL) = ) Cari Hedef Haftalik Aylik | Ybaginda
Min Max n itibaren
ADANA Adana Gimento (A) EPG 4.53 5.93 31% 399 523 180 520 -2% -9% -13%
ADBGR Adana Cimento (B) EPG 2.98 4.29 44% 246 355 112 312 -4% -10% -5%
ADNAC Adana Cimento (C) EPG 0.77 0.67 -13% 127 111 43 164 -5% -10% -4%
AEFES Anadolu Efes Biracilik EAG 20.40 21.85 7% 9,180 9,832 4,343 10,778 -6% -6% -11%
AKBNK Akbank EAG 7.48 7.56 1% 29,920 30,226 10,800 38,800 -2% -1% -11%
ALBRK Albaraka Tiirk Katilm Bankasi EPG 2.06 2.93 42% 1,110 1,578 520 1,682 -6% 7% -23%
AKCNS Akcansa EPG 7.18 9.16 28% 1,375 1,753 377 1,597 0% -7% -2%
AKENR Ak Enerji EUG 3.81 - - 1,432 - 340 1,558 2% 4% 6%
AKGRT Aksigorta EPG 1.62 2.72 68% 496 833 474 1,714 -5% -10% -29%
ALARK Alarko Holding EPG 3.32 4.52 36% 742 1,010 348 1,006 -3% -6% -10%
ANACM Anadolu Cam EPG 4.10 4.92 20% 1,420 1,703 329 1,420 4% 18% 27%
ANHYT Anadolu Hayat Emek. EUG 4.38 6.85 56% 1,095 1,712 308 1,500 -4% -14% -16%
ANSGR Anadolu Sigorta EUG 1.10 1.80 64% 550 902 298 790 -3% -9% -18%
ARCLK Argelik EUG 8.02 10.05 25% 5,419 6,794 644 6,000 1% 0% 8%
ASYAB Asya Katilim Bankasi EPG 2.53 3.48 37% 2,277 3,131 864 3,744 -5% 2% -11%
AYGAZ Aygaz EUG 10.20 12.20 20% 3,060 3,659 561 3,495 -5% 2% 28%
BIMAS Bim Birlesik Magazalar EPG 54.90 54.52 -1% 8,334 8,277 2,296 8,349 8% 7% 7%
BIZIM Bizim Toptan EUG 26.00 35.19 35% 1,040 1,408 992 1,296 -8% -10% -1%
BOLUC Bolu Cimento EPG 1.50 1.76 18% 215 253 135 305 -3% -8% -3%
BOYNR Boyner Biiyiik Magazacilik EAG 3.47 3.95 14% 319 364 40 425 -2% 1% -16%
CCOLA Coca Cola igecek EPG 23.50 21.16 -10% 5,978 5,382 1,526 6,207 2% 6% 17%
CIMSA Cimsa EUG 8.52 12.41 46% 1,151 1,677 381 1,580 7% -11% -9%
CLEBI Celebi GA 26.40 - - 642 143 707 1% -1% 19%
DEVA Deva Holding EPG 2.46 3.39 38% 492 677 230 644 -5% -12% -18%
DOAS Dogus Otomotiv EPG 4.46 6.88 54% 981 1,513 182 1,531 -10% -13% -33%
DOHOL Dogan Holding EPG 0.88 1.82 49% 2,156 3,222 1,103 3,563 -6% 21% -21%
DYHOL Dogan Yayin Holding - 1.06 - - 2,120 278 2,230 -6% -18% -39%
ECILC Eczacibagi ilag EPG 2.09 2.88 38% 1,146 1,577 439 1,612 % -13% -14%
ENKAI Enka insaat EPG 4.96 5.80 17% 12,400 14,512 6,060 14,740 -4% -9% -1%
EREGL Eregli Demir Celik EUG 4.06 5.44 34% 8,729 11,700 3,309 9,795 0% 1% 12%
FROTO Ford Otosan EUG 12.40 16.90 36% 4,351 5,931 1,369 5,627 -11% -16% 1%
GARAN Garanti Bankasi EPG 7.10 8.27 16% 29,820 34,737 8,022 39,396 -4% -3% -8%
GUSGR Giines Sigorta EUG 2.25 2.68 19% 338 402 152 416 2% -3% 6%
GUBRF Giibre Fabrikalari GA 14.25 14.63 3% 1,190 1,222 418 1,549 -4% 4% -17%
HALKB Halk Bankasi EUG 11.50 16.65 45% 14,375 20,816 4,025 20,250 -3% -5% -10%
HURGZ Hiirriyet Gazetecilik EPG 1.25 2.26 81% 690 1,247 207 1,275 -11% -25% -31%
ISCTR is Bankasi (C) EUG 4.76 7.47 57% 21,420 33,611 8,600 31,050 % -8% -11%
ISGYO is G.M.Y.O. EUG 1.25 1.65 32% 750 988 315 914 -4% -3% -3%
KCHOL Kog Holding EPG 6.86 8.63 26% 16,568 20,853 4,065 19,756 -4% -13% -6%
KOZAL Koza Altin EUG 22.55 24.95 1% 3,439 3,804 1,875 3,713 1% 6% 10%
KRDMD Kardemir (D) EPG 0.88 0.81 -8% 529 488 177 589 -4% -1% 16%
MRDIN Mardin Cimento EPG 6.96 8.48 22% 762 929 264 969 -5% 4% -1%
NETAS Netas Telekom. 137.50 - - 892 50 1,074 -4% -15% 108%
PETKM Petkim EUG 2.40 3.1 30% 2,400 3,112 713 2,750 -6% -9% 1%
PNSUT Pinar Siit EPG 16.35 16.60 2% 735 746 106 778 3% 6% 19%
PETUN Pinar Entegre Et Ve Un EUG 6.62 8.90 34% 287 386 87 358 -3% -8% 8%
PTOFS Petrol Ofisi - 5.74 - - 3,315 - 1,430 5,521 -4% -16% -13%
RYSAS Reysas Tasimacilik EPG 1.60 2.38 49% 176 262 44 278 -5% -8% -23%
SAHOL Sabanci Holding EUG 6.54 8.29 27% 13,344 16,919 4,194 16,772 -6% -12% 7%
SELEC Selguk Ecza Deposu EPG 2.08 2.67 29% 1,292 1,660 621 1,838 % 7% 17%
SNGYO Sinpas G.M.Y.O. EUG 1.70 2.62 54% 850 1,311 186 1,225 -5% -14% -16%
SISE Sise Cam EUG 4.06 5.00 23% 4,645 5,717 906 5,445 3% -6% 51%
SKBNK Sekerbank EPG 1.40 1.86 33% 1,050 1,398 336 1,490 1% -9% -20%
TAVHL Tav Havalimanlan EUG 8.16 9.60 18% 2,964 3,488 799 3,146 -4% 7% 9%
TATKS Tat Konserve EUG 3.69 4.95 34% 502 673 125 589 0% 4% -14%
TCELL Turkcell EPG 8.66 10.17 17% 19,052 22,376 16,830 25,740 0% -5% -18%
TEBNK Tirk Ekonomi Bankasi EPG 2.20 1.18 -46% 4,850 2,603 594 4,894 0% 1% -1%
THYAO Tiirk Hava Yollar EUG 4.14 6.55 58% 4,140 6,555 928 6,200 2% -8% -23%
TOASO Tofas Otomobil Fab. EUG 6.94 10.65 53% 3,470 5,326 575 4,630 -4% -11% -8%
TKFEN Tekfen Holding EUG 5.78 8.33 44% 2,139 3,082 724 2,790 -1% 0% -8%
TRCAS Turcas Petrol EUG 4.12 5.34 30% 927 1,202 314 992 2% 4% 8%
TRKCM Trakya Cam EUG 3.56 4.87 37% 2,147 2,938 423 2,322 3% 1% 14%
TSKB T.S.K.B. EUG 2.34 3.04 30% 1,872 2,435 315 2,156 -5% % 5%
TTRAK Tirk Traktor EPG 37.90 35.30 7% 2,023 1,884 191 2,087 1% 2% 76%
TUPRS Tlpras EPG 39.90 51.68 30% 9,992 12,942 3,481 13,147 -6% -10% 1%
TTKOM Tiirk Telekom EPG 7.90 8.10 3% 27,650 28,361 12,250 28,840 2% 9% 32%
ULKER Ulker EPG 5.48 6.25 14% 1,472 1,679 430 1,644 -9% -5% 1%
VAKBN T. Vakiflar Bankasi EUG 3.57 5.08 42% 8,925 12,708 2,700 12,625 -3% -6% -8%
VESBE Vestel Beyaz Esya EPG 2.75 3.73 36% 523 708 194 908 -5% -3% -16%
YAZIC Yazicilar Holding EAG 12.15 14.61 20% 1,944 2,338 749 2,224 0% 0% -8%
YKBNK Yapi Ve Kredi Bankasi EPG 3.92 5.45 39% 17,040 23,678 6,564 25,300 -3% -8% -19%
YKSGR Yapi Kredi Sigorta EPG 16.45 16.30 1% 1,316 1,304 354 1,556 0% -5% 19%
ZOREN Zorlu Enerji EPG 2.29 3.82 67% 645 1,076 156 969 -3% -7% -18%
EUG: Endeksin Ustiinde Getiri
EPG: Endekse Paralel Getiri,
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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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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