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25 Eylul Sah
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Almanya Enflasyon, Eyldl
ABD Yeni konut satislari, Agustos

27 Eylil Pergsembe

Almanya lssizlik, eylil
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ABD Gekirdek PCE, 2. gceyrek
ABD Dayanikli mal sipa., Agustos
ABD issizlik maasi bagvurularn
ABD Bekleyen konut satiglari

28 Eylil Cuma

TR Dis ticaret dengesi, Agustos
Euro Bél. Enflasyon, Eylil

ABD Kisisel gelirler, Agustos

ABD Gekirdek PCE, Agustos

ABD Chicago PMI, Eylul

ABD Michigan Tiketici gu. end, Eylll

0 Avrupa borsalari ortalama %0.5 oraninda yilkseldi; italya ve ispanya borsalari ise %1.2 ve %2.8
oraninda sigradi. Gegtigimiz haftanin ilk ¢ ginl gerileyen, dérdinci ginl yatay kapanan
IMKB-100 Endeksi de Cuma giinii %2.03 ziplayan bankacilik sektérii hisselerinin desteginde
%1.33 ylkseldi. Dikkatimizi geken nokta &nceki hafta Cuma giinii Fed'in piyasa dost kararina
karsin son bir giinlilk kaybini telafi etmekte zorlanan IMKB’nin, gectigimiz hafta Cuma giinii ise
neredeyse tim haftanin kayiplarini telafi edecek oél¢iide yiikselmesi oldu.

IMKB her ne kadar haftayl %0.42’lik kayip ile tamamlasa da ortalama %0.45-%0.60 araliginda
deger kaybeden ABD ve Avrupa borsalarina gérece uyumlu bir seyir izledi. IMKB’nin bir siiredir
gerisinde kaldigi yurt digi piyasalara gectigimiz hafta paralel bir seyir izlemesinde, énceki hafta
%2.0’ye yakin ylUkselen petrol fiyatlarinin gectigimiz hafta %4.5 oraninda gerilemesinin ve
TCMB'nin faiz koridorunun st bandini beklentilerin Gizerinde 150 baz puan indirmesinin etkili
oldugunu distnuyoruz.

Bu hafta Euro bélgesi yardim planina iliskin ilerlemelerin ve ekonomik veri akisinin yakindan
izlenmeye devam edecegini tahmin ediyoruz. Bu cergcevede katalizér arayan piyasalarda
ispanya'nin olasi yardim talebi riskli varliklari olumlu etkilerken; bugiin Aimanya’da yarin ise
ABD’de aclklanacak is dlnyasi ve tuketici glven endekslerinin de d&nemli olacagini
dustiniiyoruz. Ozellikle ABD verisinin beklentilerin {izerinde gelmesi halinde son dénemde
toparlanma isaretleri veren konut sekitdri ve istihdam Uzerinde olumlu yeni beklenti
olusturacagini tahmin ediyoruz.

Yurt iginde ise hafta sonunda Bakanlar Kurulu karari ile otomotiv, akaryakit ve alkolll
iceceklerdeki OTV ile tapu harglari, artinldi. S6z konusu vergi artislarinin ne kadarinin tiiketiciye
yansitilacagina bagli olarak manset enflasyonu %0.5-0.6 oraninda yikseltecegini hesapliyoruz.

Asya borsalari, bugin %0.4 disen Japonya haric su saatlerde yatay seyrediyor. ABD
vadelileri %0.15 ekside islem gorlyor. Avrupa borsalarinin ise %0.50-%0.75 arasinda saticil
acillmasi bekleniyor. Cuma giini 2 baz puan disen ve %7.45 seviyesinden kapanan gosterge
tahvilin faizi, bugiin tezgahistii piyasada %7.44-%7.49 bandinda islem goriyor.

Gectigimiz haftayl 68.000 sinirinda kapatan endeksin, bugiin bu seviyeden ne dl¢lide
uzaklasacagini takip edecegiz.

. _ Bugiin Aciklanacak Veriler
o T | 11:00 Almanya IFO endeksi, Eylil (B: 102,4) 17:00 ABD Tiketici giiven endeksi, (B: 62)
VESBE 2,67 5,5% 2.445.469
MANGO 1,17 5,4% 2.110.114 —
ARENA 2,37 3% 220 One Gikan Haberler
OLMKS 7,20 3,4% 9.259.765

En Gok Diigen Hisseler

e TSK PKK'yla micadelede "mutlak hakimiyet, tam pres" denilen yeni konsepte gegiyor. Ordu
birlikleri sabit noktada beklemekten vazgegip hareketli hale gelecek. *Hurriyet

Hisse  Kapanis Deg. (%) Hacim (TL) e Biitge agigina dolayli formiil. Akaryakit, ickiler ve motorlu tagitlarin OTV'si ile tapu harglari artiriidi.
IDGYO 2,93 -5,5% 1.203.904 *Diinya

IHLAS 1,31 44%  T1.258.472 s - R

EGEEN @25 4% 1028 e Avrupa Birligi Turkiye i¢in oldukg¢a sert bir ilerleme raporu yayinlamaya hazirlaniyor. *Milliyet

PIMAS 3,19 -3,9% 959.829 e AB fonlarinda 600 milyon Euro’yu da asan bir yolsuzluk yapildigi ortaya ¢ikti. *Sabah

EKIZ 2,43 3,6% 297.551

e Krizde 130 milyar Euro icin Alimanya'nin kapisini ¢alan Yunanistan Nazilerin yaptiklarina kargilik
300 milyar Euro tazminat istiyor. *Sabah

e Butce acgiklarina kargi 11 milyar liralik vergi silahini geken Maliye agik biyiirse KDV'yi de ylizde
18'den ylzde 19'a gikararak operasyona devam edecek. 1 puanlik artis 5 milyar lira getirecek.
*Haber Tirk

e Standard & Poor's, ABD ekonomisine ydnelik blyime tahminlerini dlslrerek zayif istihdamin
sorun yaratmaya devam edecegini belirtti. *BloombergHT

e Gegtigimiz hafta boyunca bltge kesintilerine gitme konusunda oldukga yol kat ettigini sdyleyen
Troyka ve Yunanli yetkililer, gérismelere ara verdiklerini duyurdu. *BloombergHT
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Sirket ve Sektor Haberleri

Otomotiv firmalari: Eyliil sonuna kadar OTV artisi yok. *Sabah
Benzine vergi zammi 25 degil 35 kurus oldu. *Hlirriyet

Blitce aciklarina karsi 11 milyar liralik vergi silahini ceken Maliye acik blyirse KDV'yi de yizde 18'den ylizde 19'a ¢ikararak operasyona
devam edecek. 1 puanlik artis 5 milyar lira getirecek. *Diinya

Elektrik dagitim 6zellestirmesinde kalan sekiz bélgeden ihalesi kesin iptal edilen (i¢ bélge igin ihaleye cikiliyor. *Diinya

Akdeniz Elektrik Dagitim &zellegtirme ihalesinin 6n yeterliligi igin 9 firma ve grup basvurdu. 1- Enerjisa, 2- Park Holding, 3- Zorlu
Holding, 4- Cengiz-Kolin-Limak Ortak Girisimi, 5- Alsim Alarko, 6- Elsan-Timas-Karagay Ortak Girisimi, 7- Aksa Elektrik, 8- |s-Kaya
Ingaat, 9- Genpa.

Tapu harcinda vergi orani binde 16,5°’ten binde 20'ye yiikseltildi. Tapu harci hem gayrimenkul alicisi hem de saticisi tarafindan ayri
ayri olarak 6denmektedir. Bu sebeple, taraflarin 6deyecekleri tapu harci bedelini disik tutabilmek igin, gayrimenkul alim satimlarinda
bedeli diisiik gésterebileceklerini distinliyoruz. Ornek vermek gerekirse, 300 bin TL degerinde bir konut icin énceden 6denen tapu harci
4.950 TL iken, bu diizenleme ile tapu harci 6.000 TL'ye yikselmis oluyor. Tapu harci her tirli gayrimenkul(in alim satiminda alinan bir
harctir. Bu sebeple, Emlak Konut GYO, Sinpas GYO ve Torunlar GYO icin haberin ilk etapta olumsuz bir etki etmesini bekliyoruz.
Portféyiinde énemli bir kira geliri saglayan varlik bulunduran Is GYO icin etkinin kisitl olmasini beklemekteyiz.

Otomotivde vergi artisi olabileceg@i 10 giin 6nce basinda yer almisti, ancak piyasanin bunu gérmezden geldigini ve fiyatlara yansitmadigini
dUsinuyoruz. Tofag, Ford Otosan ve Dogus Otomotiv hisseleri bu ddnemde piyasa Uzerinde getiri elde etti. Vergi artisi 1600cc’den
kicUk motorlu araglarin fiyatlarini ortalamada %2,2 oraninda artiracak. Rakam 6zellikle araglarin %70’inin krediyle satildigini ve marjinal
artis rakaminin taksitlere bolinduguni distindigimizde ¢ok biyik degdil. Ancak, bu segment toplam otomobil pazarinin %92’sini, hafif
arag pazarinin ise %66’sini olusturuyor, dolayisiyla vergi artisinin etkisi sektériin blytk bir kesiminde hissedilecek. Yogun sezon éncesi
sirketlerin kampanyalara hiz verecegini ve vergi artisini kendilerinin karsilayacagini dislinmekteyiz. Tabi bu da sirketlerin son geyrek kar
marjlarina olumsuz etki edecektir. Yeni yil ile birlikte blydk ihtimalle sirketler vergi artisindan kaynaklanan maliyeti fiyatlara
yansitacaklardir. Uretici kampanyalarina ragmen, Tirk tlketicisinin vergi artisina olan duyarliliyi sebebiyle satislarin yilin geri kalan
déneminde bir miktar hiz kaybetmesini beklemekteyiz. Satis hizindaki %10’luk bir kaybin, yilsonu pazar satis rakamini %2,3
disUrebilecegini hesapliyoruz. Vergi artisinin etkisi, maliyet artisinin satis fiyatlarina yansitiimasiyla 2013’'te de devam edebilir. Vergi
artisginin Dogus Otomotiv basgta olmak lzere otomotiv hisseleri Gzerinde negatif etki yaratmasini beklemekteyiz. 1600cc den kiglk
motorlu araglarin toplam satislar igindeki orani Dogus Otomotiv'de %61, Tofas’ta %17 ve Ford Otosan’da %16’dir. Uretimlerinin yaklasik
%60’In1 ihracata yonlendiren Tofas ve Ford Otosan’in vergi artigsindan kaynaklanan risklere daha az maruz kaldigi goriilmektedir.

ATAC: EPDK, Atag ingaat’in bagh ortakligi Akasya Elektrik’i satmasina izin verdi.
AVIVA: Aviva Sigorta, 31.08.2012 tarihi itibariyle 228 mn TL prim Uretti.

BROVA: Borova Yapi istiraklerinden Haytek insaat, Sariyerde bulunan arsada konut ve villa projeleri icin arsa payi karsihigi insaat yapimi
ve gayrimenkul satis vaadi s6zlegsmesi imzalamak Uzere dn protokol imzaladi.

CCOLA: Coca Cola, daha 6nce agikladigi Gilney Irak’taki devralma igleminin tamamlandigini agikladi. Sirket, $133,75 mn bedelle Al
Waha'nin %85’ini devraldi.

DYHOL: Dogan Yayin Holding, istiraki Dogan ve Egmont Yayincilik'in 2,5 mn TL’lik sermaye artirrmindan dogan 1,25 mn TL bedelindeki
yeni pay alma haklarinin tamamini kullanacagini agikladi.

FROTO: Ford Otosan Genel Mudiirti Yenigtin: Oniimiizdeki ddnemde ihracat pazarlarimizin sayisini 90'dan 113'e ¢ikaracagiz. *Diinya
HALKB: Halkbank'tan TOKI borglarina yiizde 20 indirim. *Diinya

LTHOL: Latek Holding, 10 mn TL olan sermayesini ortaklara tahsisli olarak alacaklarina karsilik 111,83 mn TL'ye artirimasina karar
verildigini agiklad.

LUKSK: SPK; Luks Kadife’nin aktifinde bulunan gayrimenkullerin kismi bélinme yoluyle béliinmesi ve Liks Gayrimenkul’e ayni sermaye
olarak konmasina onay verdi.

OZKGY: Ozak GYO, 5,3 mn adet B grubu hissenin 2,19 TL (izerinden Ahmet Akbalik'tan Urfi Akbalik’a devredildigini agiklad.

TAVHL/ISGSY: Rekabet Kurulu, TAV’In Havas’in %35'ini Is Girisim Sermayesi ve HSBC Investment'tan €80 mn bedelle satin almasina
izin verdi. Bu igslem sonucunda TAV, Havag’in tamamina sahip oldu.

TCELL: Turkcell'in ana ortaklarindan TeliaSonera, Cenevre’deki Uluslararasi Ticaret Odasi (ICC) tahkim mahkemesinde kazandi§i dava
kararini, ABD’deki Giiney New York Federal Bélge Mahkemesi'nde tasdik ettirmeyi basardi. ABD Federal Mahkemesi Gukurova'nin,
Turkcell'i Sonera’ya devretmesi gerektigini tekrarlad.

Yorum: Turkcell'in {i¢ ortagi Gukurova Grubu, isvegli TeliaSonera ve Rus Alfa Telecom arasindaki gerilimli dava siireci devam ediyor.
ABD Federal Mahkemesi'nden ¢ikan son kararla Gukurova Grubu bir yara daha alsa da aslinda bu karar Turkcell ydnetimindeki dengeleri
degistirmeyecek. Kararin Gukurova’nin ABD’deki ticari faaliyetlerine bir etkisi olabilir. Ancak Turkcell Gzerinde dolayli bir etkisi olacaktir.
Bilindigi Gzere Ui¢ ana ortak arasindaki anlagsmazliklar 2005 yilindan beri siirmekte. 2005’te Gukurova Teliasonera’ya Turkcell hisse satisi
yapmak Uzere anlasmis ancak daha sonra bu islemi tamamlamamis Alfa ile bir anlasmaya gitmis ve Gukurova Telekom Holding’in
%49’unu Alfa’ya satmisti. Bunun (izerine Teliasonera dava siireci baglatmisti. Bagka bir dava da Gukurova ve Alfa arasinda siirmekte. Bu
davada da Alfa Cukurova’'nin Alfa’ya olan borcunda temerriide diistiigii iddiasiyla agilmisti. ingiltere’deki Privy Council'in son kararini bu
sene sonuna kadar vermesi bekleniyor. ABD mahkemesi kararinin hisseler Alfa’nin elinde oldugdu igin su anda uygulanmasi mimkin
g6zukmuyor. Son ABD mahkemesi kararinin TCELL hisseleri Gizerinde nétr etkisi olacagini distiniyoruz.

VAKBN: Basgbakan Yardimcisi Ali Babacan, Vakiflar Genel Miidurligu tarafindan idare ve temsil edilen yizde 58,51 oranindaki Vakifbank
hisselerinin, bedeli karsihginda Hazine Mdustesarligi'na devredilmesinin 6ngéruldigini, buna iligkin dizenlemenin en kisa slrede
TBMM'ye sevk edilecegini agikladi.

Yorum: Halkbank'in ikincil halka arzinin giindemde oldugu bu dénemde, gerek bitce agisindan gerekse de ekonomideki bliyiime
egiliminin yavaglamasi agisindan Vakifbank'in da ikincil halka arzinin giindeme gelecegi disundlebilir. Bu nedenle de haberin Vakifbank
hisse fiyati Gizerine kismi olumsuz etkisinin olabilecegini disiinliyoruz.

Makro Haberler
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Giinliik Teknik Analiz Onerilerinin Performansi

219,7

119,4

80

9 Ekim

9 Kasim

9 Aralik

9 Ocak

9 Subat
9 Mart

e (erilerin Getirisi (100 TL anapara)

9 Nisan

e Fndeks Getirisi (100 TL anapara)

9 Mayis

9 Haziran

9 Temmuz
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9 Eylil

Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFQOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse [Kapanis|Giin K. Deg. (%) |Destek |Diren¢ |Hedef [Potans.(%)
ASYAB | 2,01 2,04 |4 -1,47%| 1,88 | 1,94 | 2,40 19,40%
ANHYT | 4,52 4,42 |4+ 2,26%| 3,98 | 4,30 | 5,20 15,04%
YKBNK | 4,23 4,23 |=» 0,00%| 3,88 | 4,18 | 5,20 22,93%
TAVHL | 8,70 8,86 [} -1,81%| 8,75 | 9,41 | 11,20 28,74%)|
TOASO | 9,38 9,40 |4 -0,21%| 8,33 | 8,86 | 10,00 6,61%
EKGYO | 2,62 2,58 | 1,55%| 2,61 | 2,40 | 3,10 18,32%

* Model portféyiimuizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. Yatirim kararlar1 bu perspektife gére degerlendirilmelidir.

Model Portfoy Performans
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Yatirnm Finansman Menkul Degerler
Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4
Etiler / istanbul Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yfas.com.tr

Bu blltende yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sOzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu gérislerin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer
alan veri, bilgi ve grafikler Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.'nin glvenilirligine inandidi kaynaklardan alinmis ve/veya
Uretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemis olup, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.
bilgilerin dogrulugu ve biitinlidld konusunda garanti vermemekte ve gdésterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dog@abilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay! sorumluluk Gstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimid’ne ait olup, énceden belirtiimeden degisiklik yapma hakki
saklidir. Bu rapor Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. mUsterileri i¢in genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis oldugundan,
raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte olmayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu bilgiler 1s1dinda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirrmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu bilten ve iginde yer alan bilgi ve yorumlar, Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S.'den 6nceden yazili izin
alinmadan kismen veya tamamen, Uretilemez, dagitilamaz, yayinlanamaz.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00
Arastirma Boliimi
Zimrt Can Ambarci Muadar zumrut.ambarci@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 35

Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 33

Strateji Birimi

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59
Goksel Tekiner Bolim Yoneticisi goksel.tekiner@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 44
Berkay Aytekin Uzman Yrd. berkay.aytekin@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 47

Kurumsal Finansman
Pervin Bakankus Muadar pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 31768 70

Tirev Uriinleri

Oya Alting6zIi Pekel Muadar oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62
Subelerimiz
istanbul Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Ankara - Kizilay +90 (312) 417 30 46
Merkez +90 (212) 263 00 24 Ankara - Gankaya +90 (312) 438 14 37
Giftehavuzlar  +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 441 80 72
Bakirkdy +90 (212) 543 05 04 Samsun +90 (362) 431 46 71
Kozyatagi +90 (216) 386 74 00 Bursa +90 (224) 224 47 47
TSKB (Acente) +90 (212) 334 50 50 Adana +90 (322) 458 77 55
Antalya +90 (242) 243 02 01
izmit +90 (262) 325 40 30



