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Piyasa Gorusiimuz

Gegcen hafta yurtdisi borsalarin yasadigi %5’lik yiikseligin sindirilmek istenecegini ve Yunanistan
tizerindeki toz bulutlarinin dagilmasinin ardindan yapilacak daha saglikl yorumlari g6z 6niinde
bulundurarak global borsa endekslerinin bu hafta mevcut seviyelerini korumaya cgalisacagini,
IMKB-100 endeksinin ise 62.500 — 64.500 bandinda hareket edecegini tahmin ediyoruz.

GEGEN HAFTA:

AB ve IMF’nin istedigi kemer sikma tedbirlerinin Yunan parlamentosunda kabul edilmesiyle ylkselise
gegen euro/dolar paritesi emtia fiyatlarini da ylkseltirken, bu durum borsalarda buyuk agirligi bulunan
emtiaya dayal enerji hisselerine ve borsalara yikselis getirdi. JP Morgan’in Tirkiye hisse senetleri igin
tavsiyesini nétr'e ylkseltmesine karsilik beklentileri asan blylime ve dis ticaret verileri ise, IMKB'nin
yurtdisina gére daha zayf bir performans géstermesine neden oldu.
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BU HAFTA:
Persembe glinli yayinlanan bilyime ve dis ticaret verilerinin beklentilerden yiiksek gelmesi, 2011 yili ”D DD["
buyime tahminlerinin yukari yonlu revize edilmesine neden olurken, ézellikle yabancilar tarafindan dile f % 3 & 8 § g & & ¢ § § °§
getirilen ekonominin asiri 1sindigr yorumlari, yeni Bakanlar Kurulu’nun kurulmasinin ardindan o IMKB Verileri
ekonominin daha da sikilastiriimasi yoninde tedbirler alinacagini ortaya koymaktadir. Basta bankacilik zet erileri .
sektori lizerinden tiiketici kredilerini yavaglatmaya yonelik alinmasini bekledigimiz bu 6nlemlerin (min §) Piyasa Deg. YabanciP. F/K PD/DD
otomotiv, gayrimenkul gibi sektérler lGizerinde birincil etkisi olacagini diistiniyoruz. Bu durum, IMKB'de IMKB-100 227 430 — 11,9 172
yavas yavas tepki tepki vermeye ve toparlanmaya ¢alisan yabanci payinin birkag haftalik periyotta daha . ’
baski altinda kalacagini tahmin ediyoruz. Gegen hafta %5 civarinda deger kazanan ABD ve Avrupa IMKB-TUm 291.986 62.3% 134 1,83
borsalarina karsilik IMKB’deki ylkselisin %1.9 ile sinirli kalmasi ve zaman zaman ginlik bazda dusis
gostermesi bu negatif beklentilerin bir yansimasi olarak gériilmelidir. Bu kapsamda, 63.300, 63.800 ve IMKB ve Uluslararasi Borsalar
64.500 seviyeleri sat-al stratejisi igin uygun noktalar olarak gériiniiyor. Yeni haftanin haber ve veri 24 Hazi 1T o
akisina baktigimizda, piyasalari etkileyebilecek 6nemli giindem maddelerinin bulundugunu gérmekteyiz, aziran emmuz %
Bu gercevede hafta boyunca, yurticinden TBMM Baskanlik secimi, TCMB fiyat gelismeleri raporu, IMKB-100 62.073 63.265 1,92
enflasyon, sanayi Uretimi, otomotiv datalari, BDDK'nin bankacilik sektord verileri, TCMB beklenti anketi ABD - Dow Jones 11.935 12.583 543
takip edilecek baslica gelismeler olarak 6n plana ¢ikacaktir. Yurtdisindan ise, Avrupa ve Ingiltere
Merkez Bankalarinin faiz kararlari (degisilik beklenmiyor), ABD'deki tarim dist istihdam, 6zel sektsr ABD - S&P 500 1.268 1.340 5,61
istihdam, igsizlik maas bagvurulari, ISM imalat disi endeks, fabrika siparisleri, tahvil geri 6demeleri, Brezilya - Bovespa 61.017 63.394 3,90
borc_;lanma ta\_/anm_m y_i]ksgltilmesi 96r0$_r’11eler!, Irjgill'tere ve lAIrp'anya‘daki_sanayi Uretimi, Japonya’daki Almanya - DAX 7121 7.419 419
cekirdek makine siparigleri, Euro Bélgesi'ndeki blytime verileri izlenecektir. o
Ingiltere-FTSE100 5.698 5.990 5,13
Rusya - RTS 1.857 1.938 4,34
0 a2 q q Japonya - Nikkei 9.681 9.868 1,93
Haftalik Hisse Onerileri Gin - Shangai 0746 5750 0.50
Kapanig Alis Fiy. Satig Fiy. Stop-Loss Hedef Hong Kong 22172 22.398 1,02
AKGRT 1,66 1,66 1,72 1,64 1,75
ECILC 2,22 2,22 2,32 2,19 2,38 Alternatif Piyasalar - Emtialar
MGROS 19,25 19,25 21,00 19,10 21,50 24 Haziran 1 Temmuz %
PRKME 3,80 3,80 4,00 3,76 4,06 Tahvil (200213) V 9,13 9,10 -0,33
TCELL 8,70 8,70 8,66 8,64 9,10 Repo (Politika faizi) 6,25 6,25 0,00
Portféyiin Kiimiilatif Getirisi (31 Aralik 2010 - 01 Temmuz 2011) 14,3% Dolar (TCMB) * 1,6233 1,6157 -0,47
IMKB-100 Endeksinin Kiim. Getirisi (31 Aralik 2010 - 01 Temmuz 2011) -4,2% Euro (TCMB) * 2,3109 2,3397 1,25
Euro / Dolar 1,4188 1,4528 2,40
. .. Dolar / Yen 80,4 80,8 0,48
Piyasa Takvimi ( 4 - 8 Temmuz 2011 ) Petrol Bren) 108.7 15 5,55
Altin 1.502,7 1.487,2 -1,03
04.07.2011 TUIK Haziran ayi enflasyon verilerini agiklaya. (B: TUFE -0,72%, UFE 0,47%) ABD 10 Yillik Tah. 2,87 3,20 11,35
TBMM'de Meclis Bagkanlidi igin sec¢im yapilacak * TCMB Alig
ABD'de piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak Ekonomik Gostergeler
ABD'de Senato borg tavaninin 1 trilyon $ artirimasini gérisecek Donemi Onc. Son
05.07.2011 TCMB 'Fiyat Gelismeleri' raporunu agiklayacak Buylme (%) 1.ceyrek 12,0 11,0
Euro Bdlgesi'nde Mayis ayi perakende satislar agiklanacak Sanayi Uretimi (%) Mart 2011 21,4 10,4
ABD'de Mayis ay fabrika siparisleri verisi agiklanacak (B: 1,0%, O: -1,2%) Issizlik Orani (%) Mart 2011 13,7 10,8
ODD, Tirkiye'de Haziran ay1 otomotiv satis verilerini agiklayacak TUFE (%) - yilhk Mayis 2011 9,1 7,2
06.07.2011 BDDK, Turkiye'de Mayis ayi bankacilik sektoriine iliskin verileri aciklayacak Cari Denge (mr $) Nisan 2011 -13,9 -29,6
Almanya'da Mayis ay! fabrika siparigleri agiklanacak * ik 15 kurum
ABD'de Haziran ayi ADP 6zel sektér istihdam verisi agiklanacak En Fazla Yiikselenler En Fazla Diisenler
ABD'de Haziran ayi ISM imalat disi endeksi agiklanacak (B: 54,0, O: 54,6) % %
07.07.2011 Ingiltere'de Mayis ayi sanayi Gretimi agiklanacak SELGD 25,6 DESA -22,2
Ingiltere Merkez Bankasi faiz kararini agiklayacak (B: 0,50%, O: 0,50%) GEDIZ 22,3 MAKTK -15,5
Euro Bélgesi'nde 1.ceyrek GSYH (final) agiklanacak KENT 15,2 MIPAZ -10,2
Almanya'da Mayis ayi sanayi Uretimi agiklanacak EMBYO 14,5 DAGI -9,3
Avrupa Merkez Bankasi faiz kararini agiklayacak (B: 1,50%, O: 1,25%) SAMAT 13,7 TBORG -7,2
TCMB beklenti anketinin Temmuz ayi ilk sonuglari agiklanacak
ABD'de haftalik issizlik maas bagvurular agiklana. (B: 420.000, O: 428.000) Sermaye Artirnm Tablosu
OIB'nin Dogusan Boru hisselerinin satigi ihalesinde son teklif verme tarihi Bedelli (%) Bdisiz (%) Artinm Tarihi
BM Genel Sekreteri, KKTC ve Kibris Rum yoénetimi lideri ile biraraya gelecek ISMEN 30,0 01.07.2011
08.07.2011 TUIK Mayis ayi sanayi lretim endeksini agiklayacak ANHYT 20,0 30.06.2011
ABD'de Haziran ay! istihdam verileri agiklana. (B: TDI 110.000, issizlik 9,1%) SKBNK 33,3 30.06.2011
ABD'de Mayis ay! toptan satis - stok verileri agiklanacak FENIS 20,6 27.06.2011
Hazine Haziran ayi nakit dengesi ve faiz digi denge sonuglarini agiklayacak 1ZMDC 100,0 27.06.2011
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Fiyat : 2,22 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 5482 F/K : 19,57
Piyasa Degeri : 757 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) 215 PD /DD : 0,51
iy | 2 | * Saglik, tiketim, gayrimenkul ve seramik kaplama sektérlerinde faaliyet gdsteren Eczacibag! llag, ayni
Ui‘ i | “\“‘” Um‘ U‘“ 2} |zamanda halka agik olmayan Eczacibasi Holding'in %37 hissesine sahiptir.
‘ I ‘M W‘ J M ‘u« i | i by = |*Mayis ayi iginde %50 ortagi oldugu Eczacibagi - Monrol Nikleer Urlinler'in Molekiler Gériintileme Ticaref]
H«“l | ‘HJ \‘1‘““ = i “‘ 1" il iy ‘M“ I, |hisselerinin %99,999947'sinin alimi ile ilgili sézlesmesi imzalad!. )
| V“{ Hadu | W‘“ "= |* Zekeriyakdy'de 300 mn $ 'lik yatirimi iceren Ormanada projesi igin Koray insaat ile anlagma yapti.
{ W b 2 |*ilag pazari ilk geyrekte TL bazinda %9 biiyiirken Eczacibasi ilag Pazarlama ise %32 biyGmustir.
= |* Eczacibagi-Baxter Hastane Urlnleri parenteral ve periton diyalizi soliisyonlarinda pazar lideri.
ik M = [*llag portféylniin yanisira tGriin gamina CE belgeli, ara Grln gibi serbest fiyatlandirilan Grlnleri de eklemek
\‘Mm h w“‘ !‘ = |yonunde caligmalarini siirdiren sirket ilk geyrek donemde 10 yeni anlagsma daha yapti. *Sirketin kaldirag
W % |orani %11 diizeyinde olup, net kar marji %9 olarak gergeklesmistir.
1 |* Grup yaklasik 1.5 yil 6nce bir "Yatinm Bankas!" kurmak igin BDDK'ya bagvuruda bulundu.
= |* Kartal'da yaklagik 350 dénim araziye sahip olan Holding'in kentsel déntisiim plani gergevesinde
gayrimenkul projesini gergeklestirmesini bekllenmektedir.
‘ “ | | Teknik Analiz
ittt i M ‘H}H‘M st ot s ! £ | |*Kisa vadeli yiikselis trendi iginde bulunan hisse igin 2.32 KV direng, 2.38 KV hedef konumundadir.

Fiyat : 19,25 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 178,0 F/K Do
Piyasa Degeri : 2.132 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) o -1344 PD /DD 12,82

*Ilk geyrekte 36 magaza acan sirket Mart ayi sonu itibariyle 220 M, 170 MM, 55 MMM, 12 5M, 1.259 Sok,
88 Mini, 56 Midi, 25 Maxi ve 11 Macrocenter ve yurt diginda 1.923 magazaya ulagsmistir.

* Sirketin yurt ici net satis alani, Mart 2011’de gegen yila gére %13,1 artis gostererek 915.034 m2'ye
ulagirken, ayni dénemde yurtigi musteri sayisi %2,7 artigla 88 milyon kisi diizeyine yiikselmisgtir.

*Migros Club Kart / Money Club Kart ile magazalarinda yapilan satiglarin orani %84 olmustur.
*1G2011’de %24,7 olarak gergeklesen briit kar marji gegen yila gére degismezken, VAFOK marji SOK
magazalarinin indirimli magazacilik konseptinde yeniden konumlandiriimasinin etksiyle %5.6’dan %4.8’e
geriledi.

*Mart 2011'de 3 magdaza ile faaliyet gésteren Ramstore’u 14.250.000 USD bedelle Intersun Holding
FZCOQO'ya satisini gergeklestirdi.

*Sirket, Ades Gida, Amag Gida ve Egeden Gida'yi devir alarak birlesmesine islemlerine baglamistir.

* | * Sahibi oldugu indirimli marketler zinciri Sok'u, 600 milyon TL'ye Yildiz Holding'e ait Gézde Finansal

| * |Hizmetler Anonim Sirketi ile Bizim Toptan Satig Magazalari Anonim Sirketi'ne satmak lizere anlasti

|, [ [Teknik Analiz

ey ! L i e . | gkl ) ‘munNﬂmmh\\mh,‘ *Dusls trendini 17.60 civarinda sonlandiran hisse igin 21.00 KV direng konumundadir.
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Fiyat : 3,80 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 1489 F/K 110,20
Piyasa Degeri : 352 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) : 238 PD /DD : 1,54

*$irketin ana faaliyet konusu maden, maden cevheri ve bunlarin tirevlerini aramak, gikarmak, islemek,
elektrik Uretimi ve dagitimi ile ilgili santraller kurmak, isletmek olarak belirlenmistir.

*Ilk geyrekte 3.9 mn TL olan toplam satiglarinin %88.9'u konsantre bakir, %11’ini asfaltit satiglaridir.
*$irnak'taki goriinur rezervi 25 milyon ton olan Silopi Asfaltit Madeni’nde gegen yil liretime baglayan
sirketin, bu sahada 2033 yilina kadar uretim hakki bulunmaktadir.

*Diyarbakir havzasinda 50.5 MW kurulu gtice sahip olacak Sirvan Tarihler Hidroelektrik Santrali igin
EPDK'dan Uretim lisansi alan sirketin yatirim plani fiilen baglamistir.

*Bakir fiyatlarindaki artis sirketin ilk geyrekte brut kar marjinin %54’den %73’e, net kar marjinin %23'den
%54’e, gikmasini saglamistir.

*2011 yil igin bakir Gretimi 65-70 bin ton, asfaltit Gretiminin ise 450 bin ton olmasini hedeflemekte.
*Silopi Elektrik kullanilan asfaltit madeni satis sézlesmesini %15 kar ilavesiyle yenilendi.

*Siirt Madenkdy Kéyi'ndeki bakir madeni igletme sahasindaki arazilerin, kamulagtirmasi igin ilgili
Bakanliga basvurulmasina karar verdi.

Teknik Analiz

*3.60 civarinda taban olusturan hisse igin 4.00 KV direng, 4.06 KV hedef konumundadir.
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Fiyat : 8,70 TL Sermaye (Cari) - milyon TL :2200,0 F/K : 11,37
Piyasa Degeri : 11908 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) ;3309 PD /DD 01,92

*Yurtiginde toplam abone sayisi ilk geyrek dénemde yilsonuna gére %1,2 oranindaki azaligla oranindaki
azaligla 33,1 milyona geriledi.

*Turkcell Grubu, 2011 ilk geyreginde 626 milyon lira AVFOK ve 330 milyon lira net kar elde etti.
*Haberlesme gelirlerindeki azalisin etkisiyle ilk geyrekte gecgen yilin ayni ddnemine kiyasla satis
gelirlerinde %5.8 oraninda yasanan gerilemeyi kismen, mobil internet gelirlerindeki yil sonuna gére
yasanan %12.7 oranindaki artis ile elimine etmeye calismistir.

*2010/3déneminde %11.1 olan abone kayip orani, bu yil ayni dénemde %9.3’e geriledi.

*FAVOK marji 2010/3 dénemine gére %30.4'den %28.3’e gerilemistir.

* Yurtdigi operasyonlarinin gelire katkisi %8.5 olarak gergekjlesirken, yurtdigi da dahil olmak tizere toplam
abone sayisi 60.4 milyon dlzeyine ulagsmistir.

* 1,3 milyar dolarlik yatirim yapilan Ukrayna Life’in AVFOK'1 ilk geyrekte 2010/3'e gore %224 artti.

* Kuzey Kibris'ta %69 pazar payina sahip sirket yeni baslanan Almanya operasyonundan ise 4 milyona
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* |abone sayisi hedeflemekte.

|| ‘ ‘ ‘ H ‘ ‘ } © | Teknik Analiz

il hm‘l‘””mh‘\hu\‘\\H‘\Hu\\h\mhﬂ\“\\\WmmmMh\m HL\M\MHMMMM \HMH\ J\\‘\‘m\m\\h \\H\I\huHMM‘H\\H\M bl il ‘H‘HM e - Gegen haftayi diigUs trendi ile gegiren hissenin 8.66'da tutunmasi halinde 9.00 KV direng tir.
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Eti Yatinm A.S. Arastirma Bolimu Tel: +90 212 321 38 38 e-posta: research@etiyatirim.com

Bu yayinda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim 3 degildir. Yatinm g1 hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile msteri arasinda yatirm g1 s6 Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede kisisel Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi uygun sonuglar dog Bu raporda
yer alan veri, bilgi ve grafikler Eti Yatinim A.$.'nin givenilirligine inandigi kaynaklardan alinmis ve/veya tiretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Eti Yatinm A.S. bilgilerin dogrulugu ve biitiinligii konusunda garanti vermemekte ve gésterilen tiim 6zen ve dikkate
ragmen dogabilecek veri ve analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk {istlenmemektedir. Bu yayin, Eti Yatinm A.$.'nin izni olmadan velveya dag bilgisayar si ine aktarilamaz.

Eti Yatinm A.$. bir Karadeniz Holding istirakidir



