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Son dénemde Fitch’'in Tirkiye'nin notunun ylkseleceg@i beklentisiyle yiikselis trendine

giren ve tarihi rekor seviyelerine ylUkselen Endeks’te beklenen karar diin geldi. Kredi Diinki* Yil B.
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seviyesinden tamamladi. Ote yandan diin agiklanan enflasyon verilerinin de 6zellikle
Ekim ayinda yapilan zamlara ragmen beklentilerin altinda kalmasi, piyasalar tarafindan
olumlu karsilandi. Buglin piyasalar ABD’de yapilacak bagkanlik secimlerini takip edecek.
Segcimler éncesinde yurt disi piyasalarda yatay veya hafif saticili bir seyir hakim. igeride

* 06.11.2012 tarihinde gecerli olan fiy atlardir.
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Yurtici Gliindem:
Fitch Tiirkiye’nin notunu yatinm yapilabilir seviyeye yiikseltti. Kredi derecelendirme

Tarihi
08.09.11

Tofas

kurulugu Fitch Tirkiye'nin uzun vadeli yabanci para cinsinden notunu BB+'dan BBB-‘ye | Tav Havalimanlar  08.01.10 4.75 9.08 91.2% 44.5%
gikartarak yatinm yapilabilir seviyeye yiikseltti. Fitch Tirkiye’nin TL cinsi uzun vadeli | Garanti Bankasi 04.05.12  6.40 8.74 36.6% 11.3%
notunu ise BB+'dan BBB'ye ¢ikardi. Not goriiniimii ise hem yabanci para da hem de Izﬂn:c':i"a Yollan 81-82-12 g-gg 13-32 ;g-g:f’ 2?-(1):;0
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TL'de duragan olarak belirlendi. Aksa Akrilik 10.01.12  3.90 468 20.0% -17.8%
Fitch’e gore not artigi, ekonomi yumusak inise giderken, azalan bir kamu borg¢ yukin, | TSKB 21.09.12 1.93 2.00 3.6% 4.5%
guclu bankacilik sistemini, olumlu orta vadeli buyime beklentilerini ve kisa vadeli makro | Aygaz 24.08.12 8.44 826 -21% -11.1%
finansal risklerdeki rahatlamayi yansitiyor. >>> Portfoyln Getirisi 91.9%

* Portfoy Baslangici 30/11/2004
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>>> Bununla birlikte Fitch ekonominin benzer yatirrm derecesine sahip olan llkelere gore daha oynak olmasini bekledigini ifade etti. Fitch’e gore bir
noktada dis finansman soku ve resesyon olasi, fakat gugcli Ulke, banka ve hane halki bilangolari ile déviz kuru esnekligi daha bulyuk bir finansal krize
gecilmesine karsi unsurlar olacak.

Karar varlik fiyatlari icin olumlu olsa da uzun siredir fiyatlaniyor olmasi nedeniyle piyasa etkisinin kisa strebileceginin dikkate alinmasi gerektigi
gorisindeyiz.

Ekim ayinda enflasyon piyasa beklentisinin hafif altinda gerceklesti TUketici fiyatlari Ekim ayinda 6nceki aya gore %1,96 ylkseldi. Piyasa beklentisi ve
tahminimiz sirasiyla %2,2 ve %1,8 seviyesindeydi. Yillik enflasyon bdylece baz etkisi ve mevsimsel ortalamalarin altinda ylkselen gida fiyatlari nedeniyle
Eylil'deki %9,2'den %7,8’e geriledi.

Aylik olarak %1,7 yikselen gida grubu fiyatlari enflasyona 0,4 puan katkida bulunurken, elektrik ve dogalgaz fiyat artiglarinin da etkisi ile konut grubu
fiyatlari %3,3 yukseldi ve enflasyona 0,5 puan katkida bulundu. Diger yandan, mevsimsel ortalamalarin altinda %6,8 ylkselen giyim fiyatlarinin enflasyona
katkisi da 0,5 puan oldu.

Yillik gekirdek enflasyon gostergeleri ise olumlu trendi Ekim’de de siirdirdi. Tum yillik gcekirdek enflasyon gostergeleri Ekim’'de gerilerken, Merkez Bankasi
tarafindan yakindan takip edilen | endeksi yillik enflasyonu Eylil'deki %6,7’den %6,1’e geriledi. Diger yandan, H endeksi yillik enflasyonu ise %7,2’den %
6,8’e dustl. Cekirdek enflasyon gostergelerindeki diisiis enflasyonun yilsonunda Merkez Bankasi’'nin %7,4 seviyesindeki tahmininin altinda kalabilecegine
dair diistincemize destek veriyor.

Ekim verileri sonrasi %7,1 seviyesindeki yillsonu enflasyon tahminimizi koruyoruz. Diger yandan, gelecek sene igin Ocak ayinda tutiin Griinlerinde daha
once kararlastirilan ve enflasyonu 1,2 puan civarinda yiikseltmesini bekledigimiz vergi artislari nedeniyle 6nimiizdeki yil enflasyonun Merkez Bankasi’'nin
%35,3’lik tahmininin oldukca lizerinde %7,5 civarinda gergeklesmesini bekliyoruz.

Hazine diin gergeklestirdigi iki basarili ihrac ile 5,4 milyar TL net borglanma gerceklestirdi 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil ihracinda piyasa
oyuncularinin 4,8 milyar TL net teklifine karsilik 0,9 milyar TL'lik satis yapilirken, yillik ortalama bilesik reel faiz %1,69 seviyesinde gerceklesti. Diger
yandan 8 Mart 2017 vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesine de ilgi yiksek olurken 3,3 milyar TL talebe karsilik 0,7 milyar TL’lik satig gerceklestirildi. Yillik
ortalama bilesik faiz ise %7,36 oldu. Iki ihragta ROT satiginda ise toplamda 3,8 milyar TL satis yapildi. Hazine bugiin 24 Eyliil 2014 vadeli sabit kuponlu
gosterge tahvil ile 14 Eylll 2022 vadeli sabit kuponlu tahvili yeniden ihrag edecek. Hazine’nin yarin 14,3 milyar TL’si piyasaya olmak tzere toplam 18,3
milyar TL i¢ borg itfasi bulunuyor.

Yurtdigi Glindem:
ABD’de hizmet sektorii endeksi beklentilerin de 6tesinde diisiis gosterdi ISM tarafindan yayinlanan hizmet sektérli endeksi Ekim ayinda 54,2 puana
geriledi. Piyasadaki beklenti endeksin 54,6 puana gerilemis olabilecegi yonundeydi.

Euro Boélgesi’'nde iiretici fiyatlarinin artmasi bekleniyor Eylil ayinda Ul_'_etici Fiyatlari Endeksi'nin (UFE) énceki aya gére %0,2 énceki yilin ayni ayina
gore ise %2,6 oraninda artmis olabilecegi tahmin ediliyor. Agustos ayinda UFE aylik olarak %0,9 yillik olarak da %2,7 oraninda artis kaydetmisti. Veriler
bugiin TSI 12:00'de agiklanacak.

ABD’de bugiin baskanlk segimleri var Baskanlik igin halihazirda gérevde bulunan Barack Obama ve Cumhuriyetci Partili aday Mitt Romney yarisacak.
Sirket Haberleri:

Akbank (AKBNK) Halka arz edilmeksizin tahsisli olarak nitelikli yatirimcilara satilacak olan 423 giin vadeli 300 milyon TL nominal degerli iskontolu tahvilin

SPK kaydina alindigini bildirdi.

Eczacibasi ilag (ECILC) %48.13 oraninda hissesine sahip olduju Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim ‘in mevcut 8.150.000 TL sermayesinin
65.780.000 TL'ye yukseltiimesi isleminde, artirimin bedelli gergeklestirilecek bolimine 29.885.920 TL ile katilacagini belirtti.

Eczacibasi ilag (ECILC) Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler Sanayi'de sahibi oldugu %49.99 oranindaki hisselerin tamaminin 24.995.162 Avro
bedelle Beiersdorf AG sirketine satma karari aldi.

Garanti Bankasi (GARAN) SPK'ya yaptigi borclanma araci raf kayit basvurusu sonucunda 4 milyar TL nominal tutarinda banka bonosu ve/veya
tahvillerinin kurul kaydina alindigini bildirdi.

Koza Altin (KOZAL) Himmetdede Projesi'nde insaat faaliyetlerine baslandigini, insaatin bitimiyle birlikte 2013 yilinin ikinci yarisinda uretime
baslanmasinin planlandigini bildirdi.

Yapi Kredi Bankasi (YKBNK) Tirkiye disinda yerlesik yatirnmcilara satilmak Gizere toplamda 1.5 milyar USD veya denk para birimlerinde ikincil sermaye
benzeri borg niteligini haiz tahvil ihracina BDDK onayi verildigini bildirdi.

SPK Haftalik Biilteni'nde, Tiglan iletigim Sistemleri Elektronik Sanayi'nin halka agilmak icin SPK'ya bagvurdugu belirtildi.
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