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03 Aralik Pazartesi

TR TUFE-UFE Kasim

italya PMI imalat End Kasim
Almanya PMI imalat End Kasim
AB PMI imalat End Kasim

ABD PMI imalat End Kasim
ABD ISM imalat End Kasim
ABD ingaat Harc Ekim

04 Aralik Sal

TR Yapi izinleri 3G12
ABD UFE Ekim

ABD ISM NY Kasim

05 Aralik Cargsamba

Italya PMI Hizmet End Kasim
Almanya PMI Hizmet End Kasim
AB Bélgesi PMI Bilesik End Kasim
AB Perakende Sat Ekim

ABD ADP istihdam Rap Kasim
ABD Fabrika Sip Ekim

ABD ISM Hizmet End Kasim

06 Aralik Pergembe

TCMB Beklenti Anketi TUFE Aralik
ingiltere Dis Tic Deng Ekim

AB GSYH 3G12

Almanya Fabrika Sip Ekim
Ingiltere BOE Faiz Karari Aralik
AB ECB Faiz Karari Aralik

ABD Haftalik issizlik Bas

07 Aralik Cuma

ingiltere Sanayi Uretimi Ekim
Almanya Sanayi Uretimi Ekim

ABD issizlik orani Kasim

ABD Tarim Disi Istihdam Kasim
ABD Michigan Tuk. Giv. End-I Aralik
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Piyasa Beklentisi

Gegtigimiz ayl %0.57 oraninda sinirli yiikseligle tamamlayan IMKB, Aralik ayina %1.70
ylkselerek bagladi. Tarihi zirvesini yenileyen ve 74.298 seviyesinden kapanan endeksin
islem hacmi ise 3.017mn TL ile aylik ortalamasinin %15 (zerinde gerceklesti. Endeksin
dinkl hizli yikselisinde beklentilerin oldukca altinda kalan enflasyon rakami sonrasinda
gbsterge faizin %5.78 ile tarihi en dislk seviyeyi gdérmesi etkili oldu.

Aciklanan Kasim ay1 TUFE verisi, gida fiyatlarindaki negatif degisim nedeniyle %0.38 ile
%0.90 olan beklentilerin oldukg¢a altinda kaldi ve yillik enflasyonu 1.4 ylzde puan disUsle
%6.37 seviyesine geriletti. Enflasyondaki sert diislis ve faiz oranlarinin diinya genelinde bir
sUredir asagl yonli seyir izliyor olmasi, TCMB'den beklenen faiz indirimi éngérilerini
destekledi. Bugiin agiklanacak olan Kasim ayi reel efektif kur endeksinin TCMB'nin faiz
karari agisindan 6nem tasidigini distniyoruz. Hatirlanacag: tzere Erdem Basgi, reel
efektif kur endeksinin 120-125 arasinda deger almasi halinde TCMB olarak tepki
verebileceklerini agiklamisti.

Yurt diginda ise ispanya'nin AB’den bankalari igin mali yardim édenegine resmi bagvuruda
bulunmasinin ardindan, EURUSD paritesi 1.3075 ile son alti haftanin yeni zirvesini
g6rurken, Avrupa borsalari da ortalama %0.18 deger kazandi. ABD borsalari ise agiklanan
Kasim ayl ISM imalat endeksinin buylime beklentilerinin tersine daralma kaydetmesi
nedeniyle %0.48 distl. Endeksin son (g yilin en dlsik degerini almasi, ABD'de ekonomik
bliyimeye dair endiseleri gi¢lendirdi.

Gin'de diin agiklanan imalat PMI verilerinin beklentilerin altinda kalmasina ragmen 50
seviyesinin Ozerinde gelmesi ekonomik toparlanmaya isaret ederken, Avrupa imalat
sektérinde agiklanan PMI verileri daralmanin beklenenden yavas oldugunu gdsterdi.
ABD'de agiklanan ISM verisi ise beklenmedik bir daralmaya isaret etti.

Asya piyasalarinda diin eksi kapanan borsalarin bugln hafif artida, arti kapananlarin ise
hafif ekside oldugu bir gériinim mevcut. ABD vadelileri diinki deger kayiplarinin tizerine
buglin de %0.20 oraninda ekside seyrederken, Avrupa borsalarinin da giine ortalama
%0.25 oraninda saticili baglamasi bekleniyor. Gosterge tahvilin faizi diin 11 baz puan
diserek %5.82 seviyesinden kapanmasinin ardindan buglin tezgahiistii piyasada ise
%5.81-%5.84 bandinda islem gortyor.

Endeksin bugiin zayif a¢ilmasinin ardindan ginii ekside tamamlayabilecegini tahmin
ediyoruz.

En Cok Yiikselen Hisseler Bugi’m Aglklan_acak Veriler
m 10:00 TR Yapi izin Istat 3G12 16:45 ABD ISM NY Kasim
panig ed. (%) Hacim (TL) - X
FVORI 091 3% s7osm | 12:00 AB UFE, Ekim (B:0.0%)
KOMHL 11,75 18,7% 3.062.049
FFKRL 7,08 18,0% 1.838.558
AYCES 6,80 11,8% 1.045.665 ..
SEKFK 0,80 8,1% s One Gikan Haberler

e Yunanistan 10 milyar Euro tahvili geri alacak.*Sabah.

En Gok Diigen Hisseler . L ,
e Euro liderleri Ispanya'nin banka kurtarmasini onayladi*BloombergHT.

Hisse Kapanis  Deg. (%) Hacim (TL)

ETILR 173 -6,0% 926.080 e  Cumhuriyetgiler Mali Ugurum teklifinde vergi artisini reddetti.*CNBC.

cosmMo 0,88 -3,3% 65.727 Sy L

SASA 118 3%% 4560880 e ABD’de imalat geriledi.*WSJ.

GARFA 668 32% 843.078 e Avustralya Merkez Banka’si faiz oranini 0.25 puan diistirdil.*BloombergHT.
BROVA 0,98 -3,0% 2.678.125

e Putin'in ziyaretinde 11 anlasma imzalandi, ticaret hacminde hedef 100 milyar dolar.*Milliyet.

e Erdogan: Bizim igin (dogalgaz) stratejik Grlin ve bunu aliriz ve takas noktasinda yapmamiz
gereken takas neyse yapacagimizi soyledik.*Hurriyet.

e Asgari Ucret en disik memur maasina esitlensin.*Milliyet.
e Emeklilik sirketleri fon rekabetine baslayacak.*Milliyet.
e Yildiz Holding'e yabanci ilgisi sirliyor.*Zaman.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Gediz EDAS igin bugtin son teklif verme gind.

AKFEN: Aqulia ile Akfen arasinda ideal Enerji hisselerinin kismi bdliinmesiyle kurulan Karasular Enerji'deki %40’lik hisse devri 22.9 mn EUR
karsihginda 30.11.2012 tarihinde tamamlanmistir.

ALCAR: 10.8 mn TL kayith sermaye tavaninin (6denmis sermayesi 10.8 mn TL) devam ettirilmesi igin SPK iznine basvurulmasina karar vermistir.

ANACM: Topkap! fabrikasinin bulundugu bélge istanbul Biyiiksehir Belediye meclisince sanayi bdlgesi olmaktan cikarildig icin Eskisehir
Organize Sanayi Bolgesinde yatirnm devam eden tesise ayni kapasite ile tasinmasina karar verilmistir.

ASUZU: iZULAS ihalesi kesin sonucu neticesinde ihale ASUZU’da kalmamustir.

BRKSN: Universe Capital ile mlizakereler bir daha giindeme alinmamak lzere sonlandiriimigtir.

CEMAS: Ege Kraft'tan edinilen varligin bedeli 162 mn TL tahsisli sermaye artisi tahsisli sermaye artisi yoluyla édenmesi karari alinmistir.
DENIZ: Denizbank'i satin alan Sberbank'in CEO'su Herman Gref: lyi ki bu yatirimi Tirkiye'de yaptik.*Haber Tiirk.

EGCYO: Mersin Seker Tarim Uriinleri’ne sermaye artirimi yoluyla ortak olma yéniinde gériismeler siire uzatimi olmaksizin devam edebilecektir.
EMKEL: Vaest Silikon ve Kompozit firmasinin %10’unu 100 bin TL karsiliinda %21 oraninda istiraki oldugu Baris Elektrik’'ten almistir.

FENER: Avrupa Ligi Gruplarina kalmaya iligkin 1.3 mn EUR alacagdi 19.11.2012 tarihinde ve UEFA Sampiyonlar Ligi Play-off 6demesi 30.11.2012
tarihinde hesaba gegmis olup UEFA’da bekleyen herhangi bir alacagi yoktur.

HALKB: Halkbank Paraf adiyla kredi karti ¢ikartiyor. Yorum: Kredi karti sirket kredilerinin %1.8’ini olusturuyor. Banka kredi karti Pazar payini

%6'’ya gikarmak istiyor. Bu alanda gelisme bekledigimiz banka komisyon gelirlerini gelistirecektir. Yeni kredi kartin yakin dénemde hisse Uzerinde
biyUk etkisinin olamayacagini bekliyoruz.

ISGYO: Manavgat Seven Seas Oteli Ust yapi degeri KDV hari¢ 67 mn TL ve arsa degeri KDV hari¢ 1.5 mn TL olarak belirlenmistir.

NETAS: Buyaka is merkezinde toplam 1690 m2 alanli iki kati 5+5 yilidina kira bedeli ilk ay 22,252 USD diger aylarda 33,378 USD olmak Uzere
sdzlesme yapilmistir.

SAHOL: Verbund'un E.ON ile Enerjisa’daki %50 payi karsihginda E.ON Hidrosantrallerini devralma konusunda anlastiklari agiklanmisti.
Anlagsmaya gére Verbund E.ON’un 8 Alman Hidroelekirik ve bazi varliklarini alacak. Anlasmanin degeri 1 mlyr EUR’yu astigi ifade edildi. Takas
isleminin 2013 yilinin ilk yarisinda bitirilmesi bekleniyor. Yorum: Haber piyasa agisindan daha énce basina yansiyan haberler nedeniyle sirpriz
degil. Fiyatin daha énce 1 mlyr USD'yi asmas! beklenirken 1 mlyr EUR’yu (1.3 mlyr USD) asacag! belirtiliyor. Muhafazakar tutum sergileyerek
blylme istegini yavaglatan Verbund’'un hisse transferinin Enerjisa igin pozitif olacagini distniyoruz. E.ON Ruhrgas diinyanin en blyiUk enerji
sirketlerinden biri olmasi Sabanci Holding yatirimlarinin iyi bir tamamlayicisi olacaktir.

SERVE: 4.53 mn TL tahsisli sermaye artigiyla Jordan Book firmasina ihrag edilmesiyle 12 mn TL'ye artirlmasina 22.10.2012 tarihinde karar
verilmigtir.

ULKER: 14 uluslararasi bankanin katihmiyla 2 yil vadeli 6 ayda bir faiz 6demeli 138.28 mn USD ve 134.85 mn EUR sendikasyon kredisi temin
etmigtir.

UYUM: Makronun hedefi 2013de 1 milyar dolar.*Haber Tiirk. Yorum: Yapilan aciklamalar pozitif olmasina ragmen piyasa lzerindeki etkisinin nétr
olacagini diistinliyoruz.

VAKBN: Fitch Bankanin finansal kapasite notunu BB+'dan BBB-‘ye ylkseltmistir.
VESTL: 49 bin tablet ihalesi Vestel'in.*Vatan.

YKBNK/YKSGR: YKBNK'In sahip oldugu YKSGR ve Yapi Kredi EmekKlilik stratejik alternatiflerin degerlendiriimesi ve sigorta alanindaki
faaliyetlerin organize edilme sireci devam etmektedir.

YKBNK: Yapi Kredi tahvil ihracinda rekor kirdi.*Aksam. Yorum: Yapilan 1 mlyr USD’lik borglanma sermaye yeterlilik oranini 150 baz puan
gelistirecektir. Geri déndurtlemeyen kredi porféylnin satisi eklendiginde 2012 yilsonu sermaye yeterlilik orani %15’e ulasacaktir. Haberin hisse
Uzerinde kismi olumlu olmasini bekliyoruz.

YKGYO: Bomonti’deki tasinmazlarin gelir yontemine gére dederi 5.46 mn TL olup satis dederi 6 mn TL'dir.

Makro Haberler

Tuketici fiyatlar Kasim ayinda beklentilerin oldukga altinda kalan %0,38'lik bir artis kaydetti. Haber ajanslari tarafindan normal yayim saatinin
6ncesinde duyurulan bu rakam ile Temmuz ayindan bu yana gérilen en disik TUFE kayda gegerken yillik oran ise 1,4 puan ile %6,37’'ye
geriliyor. Yillk TUFE'nin son 16 ayin en dlglk dizeyine gelmesine yardimci olan bu gergeklesme gerek %0,9'luk piyasa 6ngérisiiniin hem
de bizim %0,85’lik tahminimizin oldukca altinda. UFE cephesinde ise Kasim ayinda kaydedilen %1,66’lik artis ile strprizin olumsuz tarafta
gergeklestigine sahit oluyoruz. Bu dlizey hem %0,77’lik piyasa beklentisini hem de bizim daha temkinli olan %0,65'IUk 6ng6rimizi iki kattan
fazla asiyor. Yilin en yiksek gerceklesmesine denk gelen bu rakamla yillik UFE 0,4 puan artarak %3,6 diizeyine ulasirken yaklasik 1 yildir
sure gelen asagi yonli trendinin sonlanmis olabilecegine isaret ediyor.

Bugiinkii 6nemli asag! yonli siirprizin ardindan 2012 TUFE éngérimiizii %6,6'ya gekiyoruz. Gergek rakamin gériilmesi igin sadece 1 ay
kalmigken her iki yénde slrprize acik tahminimizde islenmemis gida fiyatlarindaki gerilemeyi kismi bir dizeltmenin takip edecegini éngérdik.
2013 ise %6,8'lik tahminimizi korumay! tercih ediyoruz. Tiitiin mamulleri igin bekletilen OTV ayarlamasi ve MB’nin tercihini agikga daha zayif
bir TL’den yana koymasi tahminimiz igin belirleyici unsurlar. Gida enflasyonun ise bu gériinim iginde en 6nemli bilinmeyen olacagini ve
yilbasinda getirilen yeni élgim metodunun su anda yasadigimiz asagr salinimin diizeltmesini sinirlayip sinirlamayacaginin kritik oldugunu
sdyleyebiliriz.

imalat sanayi PMI Ekimde son 3 ayin en diisilk seviyesine indi ve 51,6 olarak gerceklesti. Aciklanan rakam gectigimiz ay gerceklesen yilin en
yUksek seviyesinden %1,7’lik bir gerilemeye isaret etmekte. Kritik 50 seviyesinin Ustlinde olmasina ragmen imalat PMI, Temmuz ayindan beri
ilk dislsu kaydetti. Ekim-Kasim aylar ortalama degerinin 3C12'den %3 yukarda olmasi yaygin gérUs olarak kabul géren toparlanma
éngo6rusuni ve son geyrekte dénemsel blylimenin artisa gegecegi 6ngérusiini desteklemekte.

CNBC-e’nin Kasim ayi Tiketici gliven endeksi 89,3 ile bir 6nceki aya gére %16,3'Ilk bir artis kaydetti. Bu ayla birlikte 1,5 yildir 100 seviyesini
asamayan endeks hatirlanacagi Uzere gegtigimiz 4 aydaki dusUslerle birikimli olarak %20 deger kaydetmisti. Anket sonuglari Vergi ve enerji
fiyatlan artiglarinin gegtigimiz ayin satin alma glcuindeki olumsuz yansimalarini dikkate alindiginda ileriye dénik bir toparlanmanin
yasanacagini belirtiyor. Yakin zamanda gerceklesen not artirimi, kur riskinin gerilemesi ve enflasyon beklentilerinin digsmesi gliven artiginin
arkasindaki unsurlar olarak géruldi. Artan jeopolitik risklerin toparlanma egilimine giren tiketici gliveni aleyhinde gelisen en énemli unsur
olarak gérmekle birlikte, sonuglari i¢ talep igin olumlu olarak kargilamaktayiz.
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Uzun Vadeli Portfoy Onerimiz

GUNCELLENMIiS MODEL PORTFOY* - Arastirma
Getiri

Onc.
Hisse Kapanig|Giin K.| Deg. (%)|Hedef |[Potans.(%)
ANHYT | 4,30 417 |4 3,12%| 5,60 30,23%|
ASYAB | 1,99 1,96 |4 1,53%| 2,40 20,60%
EKGYO | 2,84 2,80 |4 1.43%| 3,10 . 19,15%
GARAN | 8,78 8,48 |4 3.54%| 9,90 " 12.76%
THYAO | 560 | 526 |4 6,46%| 5,30 |B -5.36%
YKBNK | 4,82 471 | 2,34%| 5,60 | | 16,18%

*Model portféyimiizde yer alan sirketler, uzun vadeli temel analiz performanslari
dikkate alinarak secilmistir. 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 goérislerin 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 tGstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve
tavsiyeler Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimd’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



