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Piyasa Gorusiimuz

Avrupa’da kangrene dogru yol alan bor¢ sorunu, ABD makro ekonomik verilerindeki kan
kaybinin siiriiyor olmasina karsilik Tiirkiye’deki segim sonuglarinin beklentiler dogrultusunda
sonuglanmasinin dengeleyici etkisini g6z 6niinde bulundurarak IMKB-100 endeksinin bu hafta
pozitif tarafta kalacagini tahmin ediyor ve 63.300 seviyesinin lizerinde kalindigi siirece mevcut
hisse pozisyonlari korunmasini, aksi takdirde hisse satigi yapilmasini 6neriyoruz.

GECEN HAFTA:

Gegen haftaki zayif ve 6nem derecesi dusiik makro veri akig! igerisinde Fitch’in ABD’nin kredi notunu
dusurebilecegini séylemesi, OPEC toplantisinda petrol arzinda degisiklik yapilmamasi, FED Bagskani
Bernanke’nin ABD ekonomisindeki blylimenin beklenenden zayif kaldigini, istihdamin yeterli seviyede
olmadigini séylemesi, FED Bagkan Yardimcisi Janet Yellen'in ABD konut sektériine iligkin olumsuz
aclklamalarda bulunmasi, Avrupa Merkez Bankasi’'nin faizleri degistirmemesine karsilik artan
enflasyonist baskilar kargisinda Temmuz ayinda faiz artirimi yapabileceginin sinyalini vermesi yurtdigi
borsalarin haftayi ekside tamamlamasina neden oldu.

BU HAFTA:
ABD verilerinin her gegen giin beklentilerden daha fazla sapma gdstererek negatif egilimine devam

XU100 [13.01.2000 - 13.06.2011] [63,786.4] [Giiliik]
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Ozet IMKB Verileri

01
Su

etmesi, Avrupa tarafinda borg sorununun ¢ézim bulamamasi, zayif Japon ekonomisi, artan global (min $) Piyasa Deg. YabanciP. F/K PD/DD
enflasyonun heniiz yeteri_nce gliglenememis reel ekonomiler igerisinde Merkez Bankalarini faiz IMKB-100 234,441 — 12.0 1.73
Eyiann bashioa soruil, indem Kontar, oimaya devam deoak ve bu nedenis oria usun vadei hisse | MKE-Tim 00029 625% 134 183
pozisyonu acgarken fazla agresif olmamak gerek. Bu haftanin yurtdigi veri akisinda gecgen haftanin
aksine 6r_1_em_|i ve yogup b_ir gindem oldugunu goériiyoruz. Bu Il(a_psan_wda, ozellikle ABD taraflndaki
datalara iligskin beklentilerin karisik olmasi, Avrupa’nin borg krizinde ilerleme kaydedilememesi, bu " "
haftanin yurtdisi borsalar agisindan dalgali ve karisik gegecegini gésteriyor. Yurtiginde ise, segimlerden 3 Haziran 10 Haziran %
iktidar partisinin oylarini artirarak 1.parti olarak gikmasi, Bagbakan Erdogan’in yeni anayasa yapiminda IMKB-100 62,807 63,700 1.42
uzlasiya gidecegdine dair sinyaller vermesi, yabanci yatirmcilar agisindan bir belirsizligin daha ortadan ABD - Dow Jones 12,151 11,952 -1.64
kalkmasi IMKB’nin bu hafta pozitif tarafta kalmasina yardimci olacaktir. Segim sonuglari kapsaminda bu
haftaya 6zel olarak IMKB'de yiikselis beklentimize karsilik yurtdigi piyasalarin her gegen giin daha da ABD - S&P 500 1,300 1,271 2.24
kétiye gitmesi, segimlerin ardindan hikiimetin ekonomiye daha fazla odaklanarak hizla blyliyen cari Brezilya - Bovespa 64,341 62,697 -2.55
acigi Qar_altmak veya kontrol altina almak i(;in_yeni tedbirler alacak olmasi nedenleriyle orta vadeli Almanya - DAX 7.109 7,070 -0.55
agresif hisse artiglari yapilmasini tavsiye etmiyoruz. o
Ingiltere-FTSE100 5,855 5,766 -1.52
Rusya - RTS 1,858 1,926 3.66
. - . . Japonya - Nikkei 9,492 9,514 0.23
Haftalik Hisse Onerileri Gin - Shangai 2728 2706 081
Kapanis Alis Fiy. Satis Fiy. Stop-Loss Hedef Hong Kong 22,950 22,420 -2.31
EKGYO 3.02 3.04 3.22 2.99 3.30
FENER 68.75 69.00 75.00 67.50 76.75
GARAN 7.40 7.44 7.62 7.36 7.70 3 Haziran 10 Haziran %
HALKB 11.85 11.95 12.40 11.75 12.60 Tahvil (200213) V 8.92 8.86 -0.67
TRGYO 6.18 6.20 6.46 6.14 6.60 Repo (Politika faizi) 6.25 6.25 0.00
Portfoyiin Kiimiilatif Getirisi (31 Aralik 2010 - 10 Haziran 2011) 13.5% Dolar (TCMB) * 1.5773 1.5697 -0.48
IMKB-100 Endeksinin Kiim. Getirisi (31 Aralik 2010 - 10 Haziran 2011) -3.5% Euro (TCMB) * 2.2850 2.2710 -0.61
Euro / Dolar 1.4631 1.4349 -1.93
q S a Dolar / Yen 80.2 80.3 0.10
Piyasa Takvimi ( 13 - 17 Haziran 2011)) Petrol Bren) 1161 1180 164
Altin 1,542.0 1,530.8 -0.72
13.06.2011 TCMB Nisan ay1 6demeler dengesi raporunu yayinlayacak ABD 10 Yillik Tah. 3.00 2.97 -0.87
Richmond FED baskani Jeffrey Lacker konugsacak *TCMB Alis
14.06.2011 Cin'de Mayis ay1 UFE-TUFE, sanayi tiretimi agiklanacak
Japonya Merkez Bankasi faiz kararini agiklayacak (B: 0.10%, O: 0.10%) Donemi Onc. Son
Japonya'da Nisan ayi sanayi Uretimi (revize) agiklanacak Biyime (%) Yillik -4.8 8.9
ABD'de Mayis ayi perakende satislar agiklana. (B: PS -0.3%, cekirdek 0.3%) Sanayi Uretimi (%) Mart 2011 21.4 10.4
ABD'de Mayis ayi UFE agiklanacak (B: UFE 0.1%, gekirdek UFE 0.2%) Igsizlik Orani (%) Subat 2011 14.4 11.5
ABD'de Nisan ay! igletme stoklari-satiglar agiklanacak (B: 0.9%, O: 1.0%) TUFE (%) - yillik Mayis 2011 9.1 7.2
15.06.2011 TUIK Mart ayi igsizlik oranini agiklayacak Cari Denge (mr $) Nisan 2011 -13.9 -29.6
Euro Bdlgesi'nde Nisan ayi sanayi uretimi agiklanacak * ik 15 kurum
Maliye Bakanli§i Mayis ayi biitge dengesi ve faiz disi dengesini agiklayacak En Fazla Yiikselenler En Fazla Diigenler
ABD'de Mayis ayi New York FED imalat endeksi agiklana. (B: 14.0, O: 11.9) % %
ABD'de Mayis ay1 TUFE agiklanacak (B: TUFE 0.0%, gekirdek TUFE 0.2%) IDGYO 277 TUKAS -41.6
ABD'de Nisan ay! net sermaye giris/¢ikisina iligkin veriler agiklanacak BISAS 25.0 BURCE -15.2
ABD'de Nisan ayi sanayi iretimi ve KKO (B: San.Ure. 0.2%, KKO 77.0%) EGYO 242 DGZTE -11.2
ABD'de haftalik petrol stok verileri agiklanacak ISYHO 22.6 GUSGR -10.9
16.06.2011 Ingiltere'de Mayis ay1 perakende satislar agiklanacak HATEK 20.4 OYAYO -10.4
Euro Bélgesi'nde Mayis ay1 TUFE agiklanacak
ABD'de haftalik issizlik maas bagvurulari aiklana. (B: 420.000, O: 427.000)
ABD'de Mayis ayi konut baglangiglari agiklanacak (B: 547.000, O: 523.000) Bedelli (%) Bdisiz (%) Artinm Tarihi
ABD'de Haziran ayi Philadelphia FED endeksi agiklanacak (B: 9.0, O: 3.9) VKGYO 5.8 09.06.2011
Dallas FED Bagkani Richard Fisher konusacak OYAYO 15.0 08.06.2011
17.06.2011 Japonya Merkez Bankasi son faiz toplantisinin tutanaklarini agiklayacak DEVA 11.07 07.06.2011
ABD'de Michigan Universitesi Tiiketici Gliveni agiklanacak (B: 74.5, O: 74.3) MRBYO 20.00 07.06.2011
ABD'de Mayis ayi CB 6ncii gdstergeler endeksi agikla. (B: 0.2%, O: -0.3%) ARMDA 100.0 06.06.2011
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Fiyat : 3.02 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 2500.0 F/K L.
Piyasa Degeri : 4810 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) : 732 PD /DD 1 215

" |*Konut basta olmak (izere ticari, sosyal ve altyapi projeleri gergeklestiren sirket TOKI’nin istirakidir.
*Sirket proje gelistirmek igin arsalari TOKI’den Emlak Bankasr’'ndan, ayni sermaye kapsaminda gelen
kaynaklardan ve sinirli olarak 3. sahislardan temin etmektedir.

*Ilk geyrek dénem itibariyle sirketin gayrimenkul portféy dagiliminin %49'u arsalardan, %30'u projelerden,
%16’s1 para ve sermaye piyasas! araglarindan meydana gelmektedir.

* 31 Mart 2011 tarihi itibariyle sirketin Net Aktif Degeri 5.6 milyar TL dlizeyindedir.

* Adustos 2002'den 31 Aralik 2010’a kadar ihalesi yapilarak bir kismi tamamlanmis, bir kismi ise siire¢
icerisinde tamamlanacak olan toplam Unite sayisi 62,000 Uzerindedir.

*Gelir Paylasimi Modeli altinda ihale edilmis projelerinin ihale degeri 10.06 milyar TL dlizeyindedir.

*is modeline gére proje dagiimina bakildiginda sirketin gelir paylagimi modeli ile 26 projesi, kamu ihale
kanununa gére de 5 projesi devam etmektedir.

= |*Sirketin 2.5 mIr TL’lik sermayesi ve gii¢lii nakit pozisyonu yeni arsa alimlari ve proje gelistirmek igin firsat
‘ yaratmaktadir.

H ‘ H ‘ ‘ Teknik Analiz

M_“H\\m‘mn“\ H“H\HH”H NHHH\‘H\‘H M! HHM “HHM\MU ‘MHM‘H‘HM\M ‘HIHMHMI‘\WMI ¢ |*Kisa vadeli formasyonunu tamamlayan hisse igin 3.22 TL direng, 3.30 KV hedef konumundadir.

Fiyat : 740 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 4200.0 F/K : 10.38
Piyasa Degeri : 19,800 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) : 855.2 PD /DD 1 1.92

*Yurticinde 874 subesi, yurtdisinda da Kibris, Liksemburg ve Malta’da olmak lizere toplam 6 subesi ve 4
temsilciligi ile faaliyet gostermektedir.
*3 binin tizerindeki ATM, 14 milyon banka ve kredi karti, 405 binden fazla POS terminali ile gelismis bir
ddeme sistemi altyapisina sahip olan banka yaklagik 10 milyon musteriye hizmet vermektedir.
*2011 Mart ayi sonunda toplam aktifleri 124.3 milyar TL’ye, nakdi ve gayri nakdi kredilerin toplami da 88.4
milyar TL'ye yiikselen bankanin 6zsermaye karlihgi %21.3, aktif karlihg1 %2.8 diizeydindedir.
*2010 sonuna gore TL krediler %9.9 oraninda artarken, YP krediler ABD dolari bazinda %6.4 oraninda
artti. TL krediler pazar payi %11.2, YP krediler pazar pay %20 seviyesinde gergeklesti.
* Eureko Sigorta’'daki %20 payini Eureko B.V.'ye satisindan 140 mn TL kar elde ettigini agikladi.
*Banka bu ay basinda Turkcell ile birlikte olusturdugu Cep-T Paracard mobil finans platform ile 3 yil iginde
finansal kapsama dahil olmayan 5 milyon kisiye ulasmayi hedeflemekte.
*Hem fiziki subelerde hem de alternatif dagitim kanallarinda biyime hedefini koruyan banka gelecek 3
= |yilik dénem iginde yilda 60-70 sube agmayi planlamakta.

J N | | Teknik Analiz

g.w.ﬁih. “w hhn o s m.u; *Kisa vadeli ylkselis trendi izleyen hisse i¢in 7.62 diren, 7,70 hedef konumundadir.
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Fiyat : 11.85 TL Sermaye (Cari) - milyon TL :1250.0 F/K 1 7.33
Piyasa Degeri : 9,437 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) : 5247 PD /DD :1.90

*Banka 730 yurtigi subesi olmak lizere toplam 738 hizmet birimi ile faaliyet gdstermekte.

*Nakdi kredileri 2010 yil sonuna gére %7.4 oraninda artigla 47,6 milyar TL'ye yukselen bankanin
kredilerinin toplam aktif icindeki pay! %60.7°den %61’e yiikseldi.

*KOBI kredilerinin de yer aldig ticari kredilerde ilk geyrek dénemde yasanan %6.4 oranindaki artis
yaganirken, KOBI kredilerinin nakdi kredi portféyi igindeki pay! %36.1 olarak gergeklesti.

*2010 yilsonunda %3,8 olan takipteki kredi orani 2011’in ilk geyreginde %3,5’e gerilemistir.

*2011 ilk geyrek donemde kaynaklarinin %72.3’i mevduatlarindan meydana gelirken, mevduatin krediye
doénlsiim orani %84.4 olarak gergeklesti.

*Yihn ilk Gg ayinda 25 yeni sube acan bankanin 6zkaynaklari yilsonuna gére %4.8 oraninda artis
gosterirken, 6zkaynak karlihdi, 20171’in ilk geyredinde %27,9 olarak gergeklesti.

*Ik geyrekte net kari gegen yilin ayni dénemine gére %1,8 artigla 525 milyon TL diizeyine ulagmistir.
*Fransiz Kalkinma Ajansi ile imzaladigi anlasma ile enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji yatinmlari igin
100 milyon €'luk kaynak saglayan banka Ajans’tan temin ettigi kaynagi 230 milyon €'ya yikseltti.

Wyl

ﬁ N 2| [ Teknik Analiz
bt bl M“W “NHhMhmw“u\.uwwm“qu; *Gegen hafta diizeltme yasayan hisse i¢in 12.40 KV direng konumundadir.

TRGYO
Fiyat : 6.18 TL Sermaye (Cari) - milyon TL : 2240 F/K Do-
Piyasa Degeri : 896 milyon $ Net Kar / Zarar (2011/03) 88 PD /DD : 0.59

*Aligveris merkezi odakli bir gayrimenkul yatirim ortakh@i sirketi gériinimdinde olan Torunlar GYO'nun
portfdy dagilimi 2010 yilsonu itibariyle %9.70 arsa-arazi, %40.20 binalar, %22.02 gayrimenkul projeleri,
%16.3 para ve sermaye piyasasi araglari ve %12.05’i istirakler seklindedir.
*2.52 milyar TL olan Net Aktif Degeri ile IMKB'de Emlak Konut'un ardindan 2. sirada gelmektedir.
*En 6nemli gayrimenkul varliklari arasinda 645.7 mn TL ile Mall of istanbul arsasi, 549.8 mn TL ile Torium
AVM ve konutlar, 540.5 mn TL ile Bursa Korupark AVM ilk sirada sayilabilir.
*Mart sonu itibariyle toplam portfoy biyukligi 3,22 milyar TL olan sirketin 214.697 m2 brit kiralanabilir
alani mevcut olup, Mall of Istanbul projesi tamamlandiginda 135.000 m? daha eklenecek.
*/lk geyrek dénemde 42 mn TL satis geliri, 24.1 mn TL VAFOK ve 8.7 mn TL net kar elde eden sirketin, bu
donemde islettigi AVM’lerden elde ettigi kira gelirlerinde %27.4 artis yasadi.
*Sirketin 2014 yilina kadar 700 mn USD tutarinda yatirim plani bulunmaktadir.
*Oniimiizdeki dénemde baglamasini bekledigimiz yeni projelerin girket hisselerine olumlu yansimasini
bekliyor ve tasidigi yiksek prim potansiyeline de bagli olarak "AL" tavsiyesi veriyoruz.

‘ ‘ ‘ ‘ Teknik Analiz

;V bl \‘ wh \u w\ ‘ \ | ‘ \ el w‘ \ ‘ \w \\ Ml ‘ ‘H I ‘“ ‘ ‘ Ll \‘ Il g | *Piyasanin seyrine paralel bir seyir izleyen hisse icin 6,46 KV direng konumundadir.

Eti Yatinm A.S. Arastirma Bolimu Tel: +90 212 321 38 38 e-posta: research@etiyatirim.com

Bu yayinda yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm 3 degildir. Yatinm g1 hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda yatinm 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



