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altina sarkan Endeks ikinci seansta yurt digi piyasalara paralel gelen tepki alimlari ile
toparlanmaya calisti. Ozellikle yurt diginda italya'daki ihaleye gelen yiiksek talep sonrasi
yurt disinda yasanan yukselisler, iceride de beklentilerden iyi gelen cari agik verisinin
etkisiyle IMKB'de tepki alimlarini desteklerken, Endeks ikinci seansta artan alimlarla
gunl 721 puan ytukselis ile 60.710 seviyesinden tamamladi. Bugtin yurt disinda ABD ve
Euro boélgesinden gelecek veriler yani sira Avrupa’nin sorunlu Ulkelerinin tahvil faizlerini,
iceride ise alternatif piyasalarin seyrini takip edecek olan piyasalarin giine din ikinci
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seansta gelen tepki alimlarinin devamina bagl olarak alicili bir seyirle basalayacagint | g 23775 23695 0.34% -319%
sonrasinda gelecek veri akisina paralel yurt disi piyasalarin verecegi tepkiyi izleyecedini | £, /nolar 1'3081 1'3142 0‘46% 1'55%

disunuyoruz.

Para ve Déviz Piyasalari:

Emtia Fiyatlari L
Petrol (Brent, $) 119,6 119,9 0,23% 11,85%
Altin (Ons, $) 1.660,2 1.659,6 -0,03% 6,02%

Diink i
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ispanya 10-yillik tahvillerine Avrupa Merkez BankasI'nin agiklamalari sonrasin bir miktar | Sekerbank A Tipi Hisse 0,248698 0,248281 '0'17:”’ K
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kaybi ile 2.085 seviyesine geriledi. Tahvil-bono piyasasinda da beklentilerden iyi gelen Seker Yatinm B Tipi Altin 0.017477 0.017629 0.87%  -0.58%

cari agik rakami sonrasi goriilen alimlar ile gésterge tahvilin faizi bir 6nceki kapanisa
gore 4 baz puan artarak %9,44 seviyesinden kapandi.

* 12.04.2012 tarihinde gecgerli olan fiy atlardir.

Onceki

Uluslararasi End. Diink i

4,81%

Dow Jones (ABD) 12.716  12.805 0,70%
Yurtigi Giindem: Nasdaq (ABD) 2.991  3.016 0,84% 15,79%
. . . . . Dax (Almanya) 6.606 6.675 1,03% 13,16%
PC_)VIE If_uru"s_epetl 2,1 seviyesine yaklasirken Merkez Bankasi TL’yi (_j_esteklerflek Nikkei (Japonya) 9.546 9.459 0.92% 11.87%
icin Gglncil !Iave parasal S|klla§t|rmay! baglatiyor. !\/Ierke; Bankasi dun %;5,75 ten Bovespa (Brezilya) 61.738  61.293 072%  8,00%
haftalik repo ihalesi agrqazken, re_kabetg haftalik repo |h‘aIeS| de ac;ma_dl. Boylege % | Memal (Arjantin) 2497 2504 027%  1.68%
5,75'ten saglanan fon miktari 4 milyar TL azalarak 19 milyar TL'ye gerilerken, piyasa | gyg (Rusya) 1.589 1615 1.65% 17.01%

yapicilarin diin%11’den 5,5 milyar TL gecelik borglanmasi ile Merkez Bankasrndan

saglanan toplam fon tutari 44 milyar TL'den 44,5 milyar TL'ye yukseldi. Boylece, Merkez Onceki

VOB (Uzlagma Fiyatlari)

16,27%

Bankasrndan fonlama maliyeti Sali giinkii %7,83'ten %8,34'e yiikseldi. Merkez | INX100 (NISAN 12) 61,150 60,550  -0,98%

Bankasr'nin bugiin de %5,75'ten haftalik repo ihalesi agmamasini beklerken, haftalik | INX30 (NISAN 12) 72,500 73,725 1,69% 18,24%
rekabetci repo ihalesi agmasini bekliyoruz. Bugiin icin bankalarin Merkez Bankasr’na | DOLAR (NISAN 12) 1,823 1,811 -0,63% -5,48%
édemeleri gereken %5,75'ten kullandiklari 5,0 milyar TL kaynak bulunuyor. Bugiin | EURO (NISAN 12) 2,385 2,381 0,15%  -4,03%
Merkez Bankasrndan fonlama maliyetinin %9a yaklagmasini bekliyoruz. Bununla | PAMUK (MAYIS 12) 3,940 3,940 0,00%  2,47%
birlikte, iki tecriibe sonrasinda piyasa oyuncularinin ilave sikilagtirmalarin uzun | BUGDAY (MAYIS 12) 0629 0,629 0,00%  1,21%
siirmeyeceginden neredeyse emin olmasi nedeniyle, uluslararasi piyasalarda énemli bir | ALTIN (NISAN 12) 95,855 96,565 0,74% -0,69%

bozulma olmadikca tahvil piyasasinda ilave sikilastirma nedeniyle gok sert bir etki

beklemiyoruz. Ayrica Hazine’nin 25 Nisan’da gergeklestirecegi 14,8 milyar TL itfasi :;asrstioy ?ag:::s PFs::ls l?;nl;tB'f
sonrasinda Mayis-Temmuz déneminde itfalarinin énemsiz seviyede olmasini da tahvil o S
faizlerinde sert bir yiikselisi 6nleyecek bir faktor olarak disunuyoruz. Tofas 08.09.11 6.16 7,28 18,2% = 7.5%
Tav Havalimanlari 08.01.10 4,88 8,84 81,1% 64,0%
TSKB 10.01.12 1,77 2,16 22,0% 0,2%
Aksa Enerji 08.09.11 2,73 3,85 41,0% 28,3%
Anadolu Cam 27.03.12 3,10 2,83 -87% -59%
Aksa Akrilik 10.01.12 4,14 3,35 -19,1% -33,6%
Vakifbank 26.01.11 2,62 3,36 282% 16,0%
Argelik 08.09.11 6,32 7,80 234% 12,3%
Portfoyun Getirisi 80,2%
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Subat cari agig beklentilerden olumlu. Subat ayinda cari acik 4,2 milyar $ ile piyasa beklentisi (4,6 milyar $) ve tahminimizden (4,5 milyar $) daha
iyi acgiklandi. Subat 2011'de agik 6,0 milyar $ seviyesinde bulunurken, 12-aylik birikimli cari agik Ocak’taki 77,1 milyar $'dan 75,3 milyar $'a geriledi.
Ekonomik yavaglamadan dolayi enerji-digi cari agik Subat’ta daha hizli dizelme gosterdi. Gegen yilin ayni ayindaki 2,7 milyar $’lik enerji-disi agiga karsilik
bu yilin Subat ayinda agik sadece 0,3 milyar $ oldu. Cari agikta gegen yilin ayni ayina gore gozlenen 1,8 milyar $ daralmanin 1,5 milyar $'1 dig ticaret
acgigindaki daralmadan kaynaklanirken, hizmet ve cari transferler kalemleri daralmaya 0,2 milyar $ katkida bulundu. Diger yandan gelir dengesi gegen yilin
Subat ayina gére 6nemli bir degisim gostermedi.

Yurtigindeki bankalar yurtdigindaki mevduatlarini 1,5 milyar $ azaltirken, bu Subat'ta en biiyiik finansman kaynag oldu. ikinci 6nemli finansman kaynagi ise
net hata ve noksan kalemi altinda yer alan 1,4 milyar $’lik giris oldu. Dogrudan yabanci yatirim 0,6 milyar $ ile zayif kalirken, Subat’ta toplam 1,0 milyar
$'lik portfoy girisi gozlendi. Diger yandan yurt-disi yerlesikler Merkez Bankasi ve ticari bankalardaki mevduatlarini Subat'ta 0,9 milyar $ artirarak
finansmana katkida bulundu. Orta ve uzun vadeli borglanmada ise toplam bor¢ yenileme orani Subat'ta %100’ln Uzerinde gergeklesirken, bankalar 0,1
milyar $ net bor¢ 6dedi. Bankacilik-disi sektorler ise nette 0,1 milyar $ borglanma gergeklestirdi. Orta/uzun vadeli borg yenileme oranlarinin éniimiizdeki
dénemde artmaya devam etmesini bekliyoruz.

Bu yil igin 120$ seviyesindeki ortalama Brent petrolii fiyati varsayimi ve %1,5 biyime tahmini ile cari agigin yilin kalaninda kademeli bir diistis gostererek
bu yil 70 milyar $ (GSYIH'nin %8,7’si) civarina gerilemesini bekliyoruz. Gegtigimiz yil cari agik 77,2 milyar $ (GSYIH’nin %10'u) olarak gergeklesmisti.

Sirket Haberleri:

Akfen Holding (AKFEN) istiraki TAV Havalimanlar Holding’deki (TAVHL) paylarin satisina iliskin olarak rekabet kurumu bagvurularinin yapildigini
bildirdi.

Aygaz (AYGAZ) Baskent Dogalgaz Dagitim'in OiB'ye ait %80 hissesi ile Ankara Bliyiiksehir Belediyesi ile istiraklerine ait toplam %20 hissesinin
Ozellestiriimesi ihalelerine, Fernas Insaat ile birlikte, AYGAZ-FERNAS Ortak Girisim Grubu olarak girilmesi konusunda anlasma imzalandigini belirtti. Sirket
ayrica, hisse basina brit %50 nakit kar payi 6demesini bugiin gergeklestirecek.

Coca-Cola igecek (CCOLA) hisse basina %23.6 nakit kar payinin 25.05.2012 tarihinden itibaren dagitiimasina karar verdi.

Cimsa (CIMSA) Rekabet Kurumu tarafindan sirkete Danistay yolu agik olmak lizere 7.758.016 TL tutarinda idari para cezasi verildigini bildirdi. Belirlenen
slirede 6denmesi halinde %25 indirim uygulanacak olan cezaya iligkin olarak 31 Mart 2012 tarihli mali tablolarda gider karsiligi ayrilacagini belirtti.

Kiler (KILER) 6zellikle halka arzin ardindan bir ¢ok yatirrm fonu ve yabanci firmalarin stratejik ortaklik ve satis icin Kiler ile ilgilendigini belirten sirket,
sartlar dahilinde her turli olasiligin degerlendirileceg@ini ancak, su ana kadar verilmis bir yetkilendirme olmadigini belirtti.

NETAS (NETAS) cikarilmis sermayesini %900 oraninda bedelsiz artirarak 64.864.800 TL'ye yiikseltme karari aldi. Sirket ayrica, Istanbul Umraniye’deki
gayrimenkuliin satisindan elde edilen 175.4 milyon TL tutarindaki gelirin sermayeye eklenmeyerek temettli veriminin artirilmasi ve biiyime planlarinin
finansmani amaciyla gelir olarak kaydedilmesine karar verdi.

Sinpas GYO (SNGYO) 2011 yilini 140 milyon TL net kar ile tamamlayan sirketin karinda, 2010 yilindaki 61 milyon TL’'ye gére %129 artis gergeklesti.

Vakifbank (VAKBN) 19 ulkeden 41 bankanin katilimiyla 152 milyon USD ve 586.7 milyon Avro tutarinda 1 yil vadeli sendikasyon kredisi anlagsmasi
imzaladigini, dis ticaretin finansmani amaciyla kullanilacak kredinin toplam maliyetinin Libor +%1,45 ve Euribor +%1,45 olarak gergeklestigini agikladi.
Banka ayrica, planladigi eurobond ihraci i¢in Barclays Bank PLC, Goldman Sachs International, J.P. Morgan Securities Ltd. ve Standard Chartered
Bank'ten olusan banka grubunun 13-17 Nisan 2012 tarihlerinde bir dizi yatirimci toplantisi diizenlenmesi amaciyla yetkilendirildigini belirten banka, ihrag
edilmesi planlanan eurotahvillerin Moody's ve Fitch'den alinacak derecelendirme notlarinin sirasiyla Ba1 (pozitif goriiniim) ve BB+ (stabil goriinim)
olmasinin beklendigini agikladi.
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