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Yunanistan'da 6 Mayis'ta yapilan erken genel segimlerin ardindan hikimetin | g0 2,3215  2,3180 0,15% -5,29%
kurulamamasi ile baglayan krizde ¢6ziime ulagilamazken global gapta tlim borsalarda | gyro/Dolar 12823 1,788 0,27% -1,18%

satis baskisi devam ediyor. Bu paralelde IMKB de zayif seyrini sirdiiriirken, acilistaki
sinirli tepkinin ardindan Endeks 58.000 Uzerinde tutunmakta zorlandi ve gini %0,69
kayipla 57.453 puan seviyesinden tamamladi. Avrupa ve ABD borsalarinda %1
civarindaki kayiplarin ardindan bu sabah Asya borsalarinda saticili seyir ivme kazanmig
durumda. Yunanistan’'daki krizin bankalardan mevduat cekilislerini ve Ulkeden sermaye

cikislar da hizlandirdigi haberleri, endiselerin artmasina neden olurken hiikiimet kurma | SekerbankA Tipi Hisse 0,241534 0,239482 0,85%  7,50%
galismalarinin basarisizlikla sonuglanmasi sonrasinda Haziran ayi icerisinden yendine | SekerbankB Tipi Tah.Bon. ~ 0,019519 0,019548 0,15%  0,50%
segime gidilmesine karar verildi. Mevcut gelismeler isiginda IMKB’deki zayiflamanin | Sekerbank B Tipi Likit 0,794658 0,794855 0,02%  3,32%
devam edecegini dlstniyoruz. Kritik olarak gorilen 58.000 seviyesi altinda kalindigi | Seker Yatinm A Tipi Karma  0,015695 0,015598 0,62% -1,43%
siirece Endeks’te satig baskisinin devam etme olasiligi yliksektir. Seker Yatinm B Tipi Altin 0,016645 0,016579 -0.40%  -6,50%

Para ve Doéviz Piyasalari:

Liradaki negatif trend siirdii ve dolar karsisinda bir énceki kapanisa gére %0,87 deger | Pow Jones (ABD) 12,695 12.632 0,50%
kaybederek 1,8257 seviyesinden kapandi. Sepet bazinda ise liranin deger kaybi %0,45 | Nasdaq (ABD) 2903 2894 0,30% 11,08%
oldu. Tahvil-bono piyasasinda ise %9,51-%9,60 bandinda hareket eden iki yillik | Dax (Almanya) 6.452  6.401 0,79%  8,52%
gosterge tahvilin faizi bir 6nceki kapanisa gore 4 baz puan artarak %9,60 seviyesinden | Nikeei (Japonya) 8.974  8.901 081%  527%
kapandi Bovespa (Brezilya) 57.540 56.238 -2,26% -0,91%
Merval (Afjantin) 2234 2214 0,91% -10,09%
RTSI (Rusya) 1399  1.389 0,76%  0,58%

Yurti¢i Giindem:
Nisan ayi ana biitge rakamlari Merkez Bankasi kar payi 6demeleri sayesinde

giiglii Merkezi yénetim biitgesi Nisan ayinda 1,4 milyar TL biitce fazlasi ve 6,1 milyar |INX100 (HAZIRAN 12) 58,150 57,325 -1,42%

TL faiz-disi fazla verirken, rakamlar Nisan 2011 gergeklesmelerine gére biitce dengesi | INX30 (HAZIRAN 12) 68,725 68,425 044%  9,74%

ve faiz-disi dengede sirasiyla 0,4 milyar TL ve 2,2 milyar TL iyilesmeye isaret ediyor. DOLAR (HAZIRAN 12) 1,831 1,834 0,16% -4,31%
e . . - EURO (HAZIRAN 12) 2,350 2,351 0,04% -5,26%

Bununla blrlll_(te ana fe}karrﬂargiakl |_y|Ie§men|n Mc_arkez Bankas! tarafindan HaZ|_ne Y& | PAMUK (MAYIS 12) 3.940 3,940 0.00%  2.47%

yapllan 5 milyar TL nin uzen_ndekl kar trans_f(-:__rlnden kaynaklanan tek seferlik bir |gygpay (MAYIS 12) 0,629 0,629 0,00%  1.21%

gelismeden kaynaklandigini belirtmekte fayda goriiyoruz. ALTIN (HAZIRAN 12) 91,765 91,830 007% -5.56%

Her ne kadar ana rakamlar glcli olsa da, vergi gelirleri ekonomideki yavaslamanin
etkisi ile zayif kalmaya devam ederken, faiz-dis1 harcamalar yillik bazda %18’lik ylksek
bir artis gosterdi. Vergi gelirleri Nisan’da yillik bazda sadece %3 yikseldi. Mal ve

hizmetler tizerinden alinan vergilerin Nisan ayinda yillik bazda sadece %5,5 yikselmesi Tofas ) 08.09.11 6,16 7,06 14,6% 10,2%
(Mart: %12,7) bzel tilketimin 2. Ceyregde girerken gdrece zayif seyrettigine isaret ediyor, | 1@V Havalimanlan — 08.01.10 4,88 9,42 93,0% 84,7%
Diger yandan, ithalattan alinan KDV yillik bazda %11,8 diiserken, ilk tahminlerimiz |Garanti Bankasi 04.05.12 6,40 6,04 -56% -2,6%
Nisan’da 18,8 milyar $ bir ithalat rakamina isaret ediyor. Diger bir ifade ile Nisan igin 7,2 |Aksa Enerji 08.09.11 2,73 3,80 39,2% 33.8%
milyar $ dis ticaret agigi tahmin ediyoruz. Bu rakamin gergeklesmesi durumunda TIM | Turkeell 04.05.12 8,83 834 -55% -2,5%
tarafindan agiklanan distk Nisan ihracat rakamina ragmen dis ticaret acigi gegen yilin | Aksa Akrilik 10.01.12 4,14 4,12 -0,5% -13,7%
aynl ayina gore 1,9 milyar $ diizelme gdstermis olacak. Mart ayindaki diizelme 2,5 |Halkbank 04.05.12 12,25 11,90 -29% 0,2%
milyar $ seviyesindeydi. Arcelik 08.09.11 6,32 8,18 29,4% 24,4%
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12-aylik birikimli faiz-disi fazla Nisan’da 25,8 milyar TL'den 28 milyar TL’ye ylikselirken, tek seferlilik gelir ve giderlerin hari¢ tutuldugu IMF tanimli faiz-digi
fazla rakami birikimli faiz-digi fazlanin 19,8 milyar TL'den (GSYiH’nin 1,5'i) Nisan'da 17 milyar TL'ye (GSYIH'nin %1,3'li) geriledigine isaret ediyor. Vergi
gelirleri yavas, faiz-digi harcamalar yiiksek seyretse de 2B’'den gelecek katki gibi nedenlerle bu yil biitge agiginin hiikkiimetin GSYiH’nin %1,5'i biitge agig
ve %2,0 faiz digi fazla hedefine yakin gergeklesmesini tahmin ediyoruz. Bltge agigdi icin tahminimiz %2,0 seviyesindeyken faiz-disi fazla tahminimiz %1,4
seviyesinde.

ilk geyrekte ekonomik aktivitede goriilen yavaglama etkisini istihdam verilerinde hissettirmeye basladi Issizlik orani Subat déneminde gegen yilin
ayni dénemine gore 1,1 puan dugerek %10,4 olarak agiklandi. Diger yandan, tarim-digi igsizlik orani gegen yilin ayni ayina gére 1,5 puan gerileyerek %
12,7’ye disti. Ocak déneminde tarim-digi issizlik oraninda 2,3 puan diizelme gorilmusti.

Mevsimsellikten arindiriimis olarak bakildiginda igsizlik orani Ocak’taki %9,0'dan %9,1’e yukselirken, isglici piyasasinda ekonomik yavaslamanin etkilerini
yansitiyor. Bu acidan bakildiginda issiz sayisi Ocak’a goére 22 bin kisi artarken, isglctine katilim 44 bin kisi azaldi. Ekonomide 2. Ceyrekte bekledigimiz
hafif toparlanma ile birlikte 2. Ceyrekte mevsimsellikten arindiriimis igsizlik oraninin bu seviyelerde seyretmesini bekliyoruz.

Yurtdisi Glindem:

ABD’de konut baslangiglari ve ingaat izinleri verisi bugiin agiklanacak Nisan ayinda konut baslangiglarinin 680 bine ¢ikmis olabileceg@i tahmin ediliyor.
Mart ayinda konut baglangiglari 654 bin olarak belirlenmisti. Nisan ayinda verilen ingaat ruhsatlarinin ise 730 bine dismus olabilecegi tahmin ediliyor. Mart
ayinda verilen ingaat ruhsatlari 747 bin olarak belirlenmisti. Veriler TSI 15:30’da agiklanacak.

ABD kapasite kullanim orani ve sanayi uretimi verisi bugiin agiklanacak Nisan ayinda sanayi Uretiminin dnceki aya gére %0,5 oraninda artmis
olabilecegi tahmin ediliyor. Mart ayinda sanayi Uretimi aylik bazda degisiklik géstermemisti. Mart ayinda %78,6 olarak belirlenen kapasite kullaniminin
Nisan ayinda %79’a ¢ikmis olabilecegi tahmin ediliyor. Veriler TSI 16:15’te agiklanacak.

Almanya ZEW endeksi beklentilerin de altina diistii Alimanya’da ZEW ekonomik beklenti endeksi Mayis ayinda 10,8 puana geriledi. Piyasadaki beklenti
endeksin 19 puana gerilemis olabilecegi yoniindeydi.

ABD’de tiiletici fiyatlarn degisiklik géstermedi Nisan ayinda Tiketici Fiyatlar Endeksi (TUFE) aylik bazda degisiklik gdstermezken yillik bazda %2,3
oraninda artis gosterdi. Piysadaki beklenti TUFE’nin aylik bazda %0,1 yillik bazda da %2,4 oraninda artmis olabilecegi yoniindeydi.

ABD’de perakende satiglar beklentilerin altinda artis gosterdi Nisan ayinda perakende satislar énceki aya gore %0,1 oraninda artis kaydetti.
Piyasadaki beklenti satiglarin %0,2 oraninda artmis olabilecegi yonindeydi. Mart ayinda %0,8 olarak belirlenen perakende satiglardaki artis %0,7’ye revize
edildi.

Sirket Haberleri:
Akfen GYO (AKFGY) bagli ortakligi Akfen Gayrimenkul Ticareti'nnin portfdylindeki KKTC, Girne' de bulunan 5 yildizli Mercure Otel'in casino
ve tim mustemilat ile birlikte 20 yiligina Voyager Kibris Limited sirketine ilk yil kira bedeli 4.750.000 Euro Gzerinden kiralandigini bildirdi.

Aksa Enerji (AKSEN) 2012 yilinin ilk geyreginde 146 milyon TL net kar agikladi. Sirket, 2011 yilinin ilk ceyreginde 9.6 milyon TL kar acgiklamisti.

Alarko Holding (ALARK) bagl ortaklikligi Alsim Alarko’nun Kazakistan'da, Aktau-Manasha Yol Rehabilitasyon Projesi Lot-1 ve Lot-2 islerini
taahht ettigini, imzalanan s6zlesmelerin toplam tutarinin 80.910.838 USD oldugunu belirtti.

Aygaz (AYGAZ) sermayesinin %24.81'ine sahip oldugu AES Entek Elektrik Uretimi'ne 32.750.000 TL tutarinda, anaparasi kredinin verilisinden
itibaren 5'nci yilda 6denmek lizere 5 yil vadeli hissedar kredisi kullandiriimasina karar verdi. Kredinin, Aygaz'in Ko¢ Holding (KCHOL), AES Mont
Blanc Holdings B.V. ve AES Entek arasinda hissedarlar kredisi s6zlesmesinin imzalanmasini takiben verilecegi, en az 10 milyon TL olmak Ulzere
herhangi bir anda erken 6deme yapilmasinin mimkuin oldugu belirtildi.

BIM (BIMAS) genel kurul, ortaklara hisse bagina briit %130 nakit kar payinin 25.05.2012 tarihinden itibaren dagitilmasini onayladi.

Dogan Holding (DOHOL) sermayesinde %25 oraninda pay sahibi oldugu Aslancik Elektrik’in sermayesinin tamami nakden karsilanmak suretiyle
75 milyon TL'ye artirimasi islemine 7.5 milyon TL ile katilacagini bildirdi.

Emlak Konut GYO (EKGYO) istanbul Hosdere 1. Etap 1. Kisim Arsa Satisi Karsili§i Gelir Paylagimi isi ihalesinin 1. oturumuna 1 teklifin geldigini
bildirdi.

Enka ingaat (ENKAI) 2012 yilinin ilk geyreginde 326.8 milyon TL net kar agiklayan sirketin kari, 2011 yilinin ilk geyregindeki 220 milyon TL'ye gére %48
yukseldi.

Gozde Girisim (GOZDE) imalat sanayiine yatirim yapma karari kapsaminda, Makina Takim’in (MAKTK) 15.296.168 TL nominal tutarindaki
paylarinin (cikariimis sermayesinin %30.59'u) Transtiirk Holding'den (TRNSK) 15.296.168 TL bedelle borsa disinda satin alinmasi icin anlasma
imzaladi. Sirket ayrica paylarinin tamamina sahip oldugu Ug Yildiz Tarimsal Isletmeler’in, FA Yonetim Danismanlik'a %90 oraninda ortak oldu.

Hurriyet Gazetecilik (HURGZ) 2012 yilinin ilk ceyreginde 150 milyon TL net kar agikladi. Sirket, 2011 yilinin ilk geyreginde 26 milyon TL zarar acgiklamisti.

is Bankasi (ISCTR) yurt disinda yerlesik gergek ve tiizel kisilere satiimak {izere 1.5 milyar USD veya muadili yabanci para tutarina kadar azami 10
yil vadeli tahvil ihraci ile ilgili olarak genel midurlagu yetkilendirdi.

izmir Demir Gelik (IZMDC) cikariimis sermayesini %25 bedelsiz artirarak 375 milyon TL'ye yiikseltme karari ald1.
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Kardemir (KRDMD) 2012 yilinin ilk ¢ceyreginde 75 milyon TL net kar agiklayan sirketin kari, 2011 yilinin ilk ¢ceyregindeki 46.6 milyon TL'ye gore %61
yukseldi.

Migros (MGROS) MH Perakendecilik milkiyetindeki toplam 35.606.000 TL nominal degerli hisseden, satiimamis olan 4.606.000 TL nominal
degerli hisse Uzerinde, Garanti Bankasi Liksemburg Subesi lehine tekrar rehin tesis edildigini belirtti.

Selguk Ecza (SELEC) genel kurul toplantisinin 31.05.2012 tarihinde yapilmasina karar verdi.
Borsa Yénetim Kurulu, Teknosa’nin 17.05.2012 tarihinden itibaren "TKNSA.E" kodu ile 7.76 TL baz fiyattan IMKB’de islem gérmeye baslayacagini bildirdi.

Usas Ucak Servisi (UCAK) %84.21 bedelsiz hisse dagitimina bugiin baglayacak.
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