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Piyasa Beklentisi
Bir 6nceki giin 2.150 mn TL islem hami ile giinin en dugigu olan 71.325 seviyesinden
kapanan IMKB-100 Endeksi, diun dusltsinu sertlestirerek agiimadi. Aciligtan itibaren
direncli kalan IMKB, iki giin dnce tepki verdigi 71.000-71.100 araligindaki destegini
korumay! diin de basardi ve yurt disi piyasalardaki zayif gériniime ragmen %0.38 deger
kazanarak kapandi.

Yurt diginda diin agiklanan 3C12 ekonomik bilylime rakamlarinin; Fransa, italya ve Euro
Bolgesinde beklentilerin Gizerinde, Almanya’'da ise beklentiler dahilinde gelmesine ragmen
Avrupa borsalari glini %0.84 deger kaybi ile tamamladi. ABD borsalari ise ABD borsalari
Philadelphia Fed Endeksi ve ABD issizlik maasi bagvurulari verilerinin beklentilerden kéta
gelmesinin ardindan %0.18 oraninda geriledi.

Yurt iginde ise Eylll ayi cari islemler agigi, 2.7 milyar dolar ile 3 milyar dolar olan
beklentilerin altinda agiklandi. Yilbasindan itibaren toplam 39.3 milyar dolara ulasan ve bir
onceki yilin ayni dénemine gdre %35 gerileyen cari agigin, yeni bir dip yapacagdi noktanin
net altin ihracati performansina bagh oldugunu distndyoruz. Ancak altin ihracatinda
gerileme olsa bile Ekim ayi rakamlarinin baz etkisiyle birikimli agigini gerilemeye devam
ettigini géstermesini bekliyoruz. Agiklanan cari agik verisinin ardindan, TCMB'nin 20 Kasim
tarihindeki PPK toplantisina odaklanan piyasalarda faiz indirim beklentileri nedeniyle yukari
yOnli egilim gosteren kur ve sepet bir miktar gerilerken, gésterge faiz ise dar bantta kaldi.

Yatirimcilarin odaginda bugiin Baskan Barack Obama ile Kongre'nin Cumhuriyetci ve Demokrat
liderleri arasinda bitge agiklarinin azaltilmasi konusunda yapilacak olan toplanti yer aliyor.
Vergi ve harcamalara iliskin hikiimlerde anlagsma saglanamayacagi korkusu, ABD ekonomisinin
resesyona girebilecedi endiselerine neden oluyor.

Bugiin Asya borsalarinda Japonya’da gelecek ay yapilacak segimlerin ardindan daha fazla
parasal gevsemeye gidilecedi beklentisiyle Nikkei Endeksinde bugiin de %2.0’nin (zerinde
yUkselis gdzlenirken, diger borsalar karsilik bir seyir izliyor. ABD vadelileri %0.15 ekside
seyrediyor. Avrupa borsalarinin ise %0.10-%0.15 ekside agilmasi bekleniyor. Gosterge
tahvilin faizi ise din 2 baz puan gevseyerek %6.40 seviyesinden kapanmasinin ardindan
bugiin tezgahiistii piyasada %6.39-%6.42 araliginda islem goriyor.

Endeksin bugiin yatay acilmasinin ardindan, HALKB’ye gelen taleplerin yiiksek oldugu
netlestik¢e giinii artida tamamlamaya c¢aligsan bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz.

Bugiin Aciklanacak Veriler

10:00 TR Tuketici Glven End. Ekim 16:15 ABD Sanayi Uretimi, Ekim (B: %0.2)

Hisse | Kapams | Deg. (%) Hacim (TL) 11:00 AB Bolgesi Cari Agik, Eylll 16:15 ABD Kapasite Kul. Ekim (B: %78.4)
PENGD 1,53 10,1% 2.394.150

ALKIM 11,40 75% 14606717

GARFA 7,42 7,2% soss  One Gikan Haberler

AKALT 310 6,5% 1.827.397

ADEL 40,60 57% 9.332.399 e Maliye Bakani Mehmet Simsek: OVP'deki hedefe yakalanir.*Sabah.

En Gok Diigen Hisseler

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)
BRMEN 0,79 -10,2% 9.841.738
KAPLM 15,75 -11% 3.886.171
MNDRS 0,56 6,7% 4.680.622
PINSU 3,54 -5,6% 5.332.026
LKMNH 2,74 -3,9% 1.183.755

e Japon hikimeti ekonomik gérinimini disurdi.*BloombergHT.

e Fisher: Fed ABD'yi "mali lanetten" kurtaramaz.*BloombergHT.

e Japonya "mali ugurumunu" énlemeye ¢aligiyor.*BloombergHT.

e Avrupa ‘resmen’ durgun.*Hiirriyet.

e 4.5 ayda 17.8 milyarlik yatinma tesvik verildi.*Hurriyet.

e 19 ayin endisik cari acigl. 12 aylik kimdalatif cari agik Eylul'de 55.8 milyar dolara geriledi.*Milliyet.
e Agustosta issiz sayisi 122 bin kisi artti.*Milliyet.

e Dinyanin gézi-kulagr Obama’ya cevrildi.*Milliyet.

e Patriotlar Diyarbakir'a kurulacak.*Vatan.

e Bankalarin KOBI'lere verdikleri krediyi erken caginip sirketi batirmaya kadar gétiiren keyfi uygulamalari
yeni borglar kanunuyla bitiyor.*Sabah.

e Ekonomist Nouriel Roubini not artisinin ardindan gelecek olan sicak para akisini énlemek igin
faiz indiriminin enflasyonu artirip Merkez Bankasi'ni zorlayacadini sévledi.*Haber Tuirk.
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Sirket ve Sektor Haberleri

e Dogalgaza bu ay zam yok.*Milliyet.

e Bursa Havayollari 30 milyon dolar yatirimla gelece yil gbkyiziinde.*Star.

e Enerji Borsasi yilsonuna kadar tamam.*Vatan.

e Migros 2013'te 100 — 150 magaza agacak.*Vatan.

e 3'linci Havalimani metrekare fiyatlarini 900 TL'lere ¢ikartti.*Diinya.

e EPDK'nin "tanm arazilerine giines enerjisi yatirimi yapilamaz" karari kurak arazilerin fiyatini artirdi. *“Diinya.
e Bankacilar: Konut kredi faizlerinde tek haneli oranlar 2013 basinda.*Zaman.

e ASELS: Aselsan 2012 3. Ceyrek déneminde 55 milyon TL net kar elde etti. Net kar rakami tahminimiz olan 72 milyon TL’nin altinda kald1.
Buna sebep olarak, sevkiyatlarin beklentimizden dlsik gergeklesmesi ile teslim edilen proje karliliklarinin tahminimizden disik olmasi
gosterilebilir. Ote yandan, Aselsan 8 milyon TL ertelenmis vergi geliri kaydetmistir ve bu durum net kari yukseltmistir. Sirketin, uzun vadeli
elinde tuttugu toplam siparislerinin blyUkligu ise bir 6nceki ceyrek seviyesinden sabit kalarak 4.3 milyar dolar olarak kaydedilmistir. Ek
olarak, avanslardaki hareket sebebiyle Aselsan, 129 milyon TL net nakit seviyesinden, 3. Geyrek sonu itibariyle 21 milyon TL net borca
gecmistir.

e ATSYH: Pergamon Status 2013 yilinda halka arz etme planlari gercevesinde Atlantis Yat. Hol. ile danismanlik s6zlesmesi imzalamistir.

e BEYAZ: lleri bir tarihte ilk sermaye artirimini yapmak (izere sirket hisselerinin %73.34'line sahip ortaklar tarafindan 10.71 Mn TL sermaye
avansi 6demesi yapilmistir.

e DOAS: Dogus Otomotiv 3. Ceyrekte bizim beklentimiz olan TL53mn ve piyasa beklentisi olan TL51mn’nin hafif Gzerinde TL56mn net kar
elde etti. Sirketin operasyonel sonuglarinin beklentilerle paralel olmasi sebebiyle, gergeklesen net kar rakami ile beklenti arasindaki farkin
istiraklerden elde edilen gelirden kaynaklandigini dislnlyoruz. Dogus Otomotiv 3. Ceyrekte bizim beklentimiz olan TL78mn ve piyasa
beklentisi olan TL79mn ile paralel TL78mn FAVOK elde etti. Sirket 3.ceyrekte istiraklerden TL10.8mn kar elde etti ve bu da sirketin net
karina olumlu katkida bulundu. Bu c¢eyrekte istiraklerden en blyuk katkiyr TL4.0mn ile Tavtlrk ve TL3.7mn ile VW Tuketici Finansmani
sirketlerinin yaptigini gériyoruz.

e EREGL: S&P kredi notunu B gériinim( Duragan olarak teyit etmistir.

e GLYHO: Global Yatinm Holding sirket paylarinin geri alim programi gergevesinde 1.24 TL’den 100 bin adet alim yapmistir.
e HURGZ: Fitch kredi notunu B+ olarak teyit ederken gériinimi Duragan’dan Pozitif'e yikseltmistir.

e KCHOL: Kog Holding 3C12 net kari beklentilerden iyi geldi.

KCHOL (Kog Hol.) 3G¢12
Piyasa
Beklentisi
Net Satiglar 22475.,0 22240,0
VAFOK 1811,0 1950,0

Net Kar 628,0 681,0
VAFOK marji 8,1% 9%
Net kar mariji 2,8% 3%

mn TL Gergeklesen

e OTKAR: Milli Tank Altay’da son agsamaya gegiliyor.*Diinya.

e PKART: Plastik kartta hisse devrinin ardindan bilgi formu 15.11.2012 tarihinde onaylanmig ve 20.11.2012 tarihinde zorunlu ¢agr
baslayacaktir.

e TAVHL: TAV’In izmir terminali 2014 yilina yetisecek.*Milliyet.

e TEBNK: 13.06.2012 tarihinde bir yillik dénemde halka arz edilmek Uzere onay! alinan 1.4 Mr TL bono’nun son dilim olarak 1 yil vadeli 50
Mn TL’yi 28-30 Kasim tarihlerinde arz etmek igin SPK’ya bagvuru yapilmistir.

e TRGYO: Torunlar GYO, 3G12 déneminde 29 milyon TL net kar kaydetmistir. Net kar, tahminimiz olan 29 milyon TL ile birebir paralel
gelirken, tim finansal sonuglar genel olarak beklentimiz dahilinde gelmistir. Torunlar GYO, 3C12’de satis gelirlerini 38 milyon TL'de
gegen yilin ayni dénemine gdre sabit tutabilmistir. Satis gelirlerinin, 37 milyon TL'lik kismi, aligveris merkezi kira gelirlerinden olusmakta
iken, konut satiglarindan 1 milyon TL satis geliri kaydedilmistir. Kira gelirlerindeki artis ve iyilesme ile birlikte genel VAFOK marji da 3
yuzdesel puan artarak %57 seviyesine erigsmistir. Torunlar GYO’nun Eylil 2012 sonu itibariyle Net Aktif Degeri 2.6 milyar TL seviyesine
ulasmistir. Hisse basina Net Aktif Deger ise 5.27 TL/hisse olup, Torunlar GYO, Net Aktif Deger’ine gdre %44 iskontolu islem gérmektedir.

e TRNSK: Transtirk Hol. Elkotek bilgi iletisim firmasinin %60’ina ortak olmak Uzere niyet mektubu imzalamigtir.

e  SANFM: 2006 yilindan beri otomotiv sektdriindeki bir firma igin ylr{tllen proje ¢alismasi sonuglanmis olup 2012 yili cirosuna katkisi 350
bin € ve 2013 yil cirosuna katkisi 1 Mn € olacagi tahmin edilmektedir.

e YBTAS: Yibitag'in %82.96’sina sahip olan Cimpor Yibitas Cimento’nun %99.76'sina sahip Gimpor inversiones hisselerinin tamamini
Cimentos Eaa’ya devretmistir.

Makro Haberler

Merkez Bankas! Eylll ayinda Cari Agidin 2.7 Mr USD olarak gergeklestigini duyurdu. Hem bizim hem de piyasanin 3 milyar dolarlik
beklentisinin altinda kalan seviye bir énceki yila gére %57.6’ik gerileme kaydetti. Yilbasindan itibaren cari agik toplam 39.3 Mr USD’ye
ulasarak bir énceki yilin degerine goére %35 geriledi. 0.9 Mr USD net altin ihracatinin katkisiyla yillik bazda %37.6 gerileyen 6demeler
dengesi tanimli dis ticaret dengesi 5.2 Mr USD oldu. Portfdy yatinnmlari gerceklesen alimlarla 4.8 Mr USD dlzeyinde olurken dogrudan
yabanci yatinmlar 0.1 milyar dolar da kaldi. Bankacilik sektorii 0.7 Mr USD net kredi geri 6deyicisi konumundayken reel sektor 0.9 Mr USD
net kredi kullanicisi oldu. Cari agigin dip yapacag! noktayi net altin ihracati performansinin belirleyecegini ancak altin ihracatinda gerileme
olsa bile Ekim ayi rakamlarinin baz etkisiyle birikimli agigini gerilemeye devam ettigini géstermesini bekliyoruz.

Agdustos ayi igsizlik orani %8.8 olarak aciklandi ve yillik 0.4 puanla 2009 kriz sonrasi déneminin en yavas gerilemesini kaydetti.
Mevsimsellikten arindinimis igsizlik aylik bazda 0.1 puan artarak %9.2 ile yillin en ylksek seviyesine ulasti ve art arda ikinci ayda da
yukselmis oldu. Yeni istihdam 500 bin ile Eylil 2009'dan beri en disik seviyede gergeklesti. 2.4 Mn olarak gergeklesen Agustos ayi issiz
sayisI bir dnceki yila gére %0.1 azalarak 2009'dan beri en diisiik gerilemeyi kaydetti.
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMiS MODEL PORTFOY* - Arastirma

Onc. Getiri
Hisse Kapanis|Giin K.| Deg. (%)|Hedef [Potans.(%)
ANHYT 4,29 4,39 HI -2,28%| 5,60 | 30,54%)
ASYAB 1,93 1,93 |== 0,00%| 2,40 | 24,35%
EKGYO 2,77 2,80 HF -1,07%| 3,10 |  11,91%
GARAN 8,44 8,36 |4+ 0,96%| 9,90 | 17,30%
THYAO 4,54 4,42 |4 2,71%| 5,30 | 16,74%
TOASO | 10,10 | 10,30 [} -1,94%( 11,50 |  13,86%
YKBNK 4,75 4,76 HF -0,21%| 5,60 | 17/89%

*Model portféyimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak segilmistir. Yatirim kararlari bu perspektife gére degerlendirilmelidir.
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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 dogabilecek veri ve
analist degerlendirme, ayirma, kaydetme vb. hatalarindan dolay! sorumluluk Gstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimd’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
Hiseyin Sert Uzman Yrd. huseyin.sert@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 47

Kurumsal Finansman Bolimii
Pervin Bakankus Muddar pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70

Tirev Uriinleri Boliimii

Oya Alting6zl( Pekel Muddar oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62
Subelerimiz

Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 263 00 24
Adana +90 (322) 458 77 55 Ankara — Cankaya +90 (312) 438 14 37
Ankara — Kizilay +90 (312) 417 30 46 Antalya +90 (242) 243 02 01
Bakirkdy +90 (212) 543 05 04 Bursa +90 (224) 224 47 47
Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 441 80 72
izmit +90 (262) 325 40 30 Konya +90 (332) 237 76 77
Kozyatagi +90 (216) 386 74 00 Samsun +90 (362) 431 46 71
TSKB (Acente) +90 (212) 334 50 50



