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Piyasa Verileri

ABD piyasalar diin olumlu perakende satig verisinin ardindan ytkselirken,
devaminda Asya'da Euro bdlgesine dair stiren endiseler, kredi notlarinda diists
beklentileri ile saticili bir seyir var. IMKB yine 56.000 civan bir kapanigin
ardindan bugtin 55.000 destegdine dogru bir deneme yapabilir. Mali sektdr kéti
performans sergilemeyi stirdirebilir.

Para Piyasalari

Hazine tahvil ihalelerine gelen dustk talep ile beraber fonlama faizindeki
belirsizlik yukari yonde hareketin devam edebilecegine isaret etmekte.
Gosterge tahvil icin %10 seviyesi Uzerinde %11.2 kisa vadeli hedef konumunda.

EUR/USD paritesi 1.35 desteginde de tutunamadi. Dolar endeksi 78
seviyesinin de Uzerine yerlesirken, BoJ gerektigi takdirde midahaleye devam
sinyali verdi. iceride dolar kuru 1.8 baremini de asmis durumda. Sepet bazinda
2 12 seviyesindeyiz.TL deger yitirmeye avrupa seansinda da devam edebilir APi
izlenecek.

ABD 10 yillik tahvil faizleri %2.01 seviyesine gerilemis durumda, Asya'da kredi
piyasasinda kot bir seyir var, sirket tahvil sigorta primleri yikseldi.

Altin fiyatlarinda 1750-1800 $/ons bandi dahilinde seyir siiriiyor. Petrol de ilk

planda 97 $/varil desteginden dénmis durumda. Emtialarda dolar endeksine
bagli olarak saticili seyir devam edebilir.

Teknik Goérisg

IMKB100 Sali giiniinii de 56.000 seviyesi altinda tamamladi, acilis itbariyle dig
piyasalardan ayrisma ¢cabasi daha sonra beklentilerin tizerinde faizle sonuglanan
hazine ihaleleri ve dis piyasalarda gériinimiin daha da bozulmasi ile sonugsuz
kaldi. Kapanig 55.922,53 seviyesinden gergeklesti. Gunlik deger artisi %0.08,
islem hacmiise 1.87 milyar TL.

Fonlama faizinde yasanan belirsizlikler, gésterge tahvil ihalesine piyasanin
ilgisinin dustk kalmasi ile sonuglandi, dolar kuru eur/usd paritesinin distise
gegmesi ile 1.8 direncine yaklasirken, gosterge tahvil giinlii %10.51 bilesik faiz
seviyesinden tamamladi. Dig piyasalarda kapanisa dogru kayiplar kismen telafi
edilirken, ABD'nde iyi gelen perakende satis verisi sonrasi olumlu kapanis
gorme ihtimalimiz yiiksek.

Stokastik oldukga zayif bir al sinyali Gretmis durumda, RSI 45 seviyesinin
Uzerinde, 55.000-56.700 bandi dahilinde kalinmaya devam edilmesi muhtemel
go6zikmekte.

Direnc....... 56.700-58.000 / Destek....... 55.000-54.000

Vadelilglemler

Aralik vade endeks kontratinda 68.250 seviyesindeki uzlagma fiyatinin ardindan
600-700 puan disls beklenebilir. Ayni vade dolar kontratinda ise spot
piyasadaki yukar hareketle 1.8150 civar baslangi¢ gérebiliriz.

Endeksler Kapanig  Giinlik Haftalilk YTD [Hacim*  PD*
IMKB 100 A 55,923 0.1% -05% -153% 1.5 351
IMKB 30 v 67,803 0.0% 0.7% -16.6% 1.2 274
Mali Endeks A 79,611 0.0% -0.3% -20.1% 1.1 228
SanayiEndeksi A 50,780 0.2% -0.7%  -3.3% 0.5 100
Bankacilik v 111,555 -0.4% -0.7%  -22.4% 0.8 171
*milyar TL
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mesmams i cim - Sag Eksen Kapanis - Sol Eksen
En Cok Artan En Cok Azalan En Yak. Hacim Gunlik Hacim*
METUR 18.3% |BURVA -6.6% GARAN -0.3% 316
IDGYO 13.4% |GEDIZ -6.6% ISCTR 0.0% 116
NUHCM 12.6% |PKENT -5.8% |AKBNK -09% 97
BISAS 10.2% |AVTUR -5.6% HALKB 0.0% 81
YKBYO 9.2% [METYO -5.2%  |VAKBN -03% 78
*milyon TL
Yurtdigi ve Diger Piyasalar
Endeksler Kapanig  Giinluk Kapanig
DOW J. A 12,096 0.1% Altin ($/0ns) A 1,752
NASDAQ A 2,686 1.1% Brent Petrol ($/vrl) A 102
FTSE-100 v 5,517 0.0% ABDS$/TL A 1.7829
CAC-40 v 3,049 -1.9%  |€/TL v 24163
DAX v 5933 -09% |Piyasa Carp.* 20118 20128
BOVESPA v 58,258 -0.5% F/K 9.7 8.9
NIKKEI 225 v 8,463 -0.92% |FD/FAVOK 5.8 5.2

* 7L bazinda, Ata Yatiim lzleme Listesine gore hesaplanmugtir (~ IMKB PD'nin %82)

Ajanda
16.11 + Ekim ayi Tiketici Guiven Endeksi
+ ABD Ekim ay TUFE
+  ABD Ekim ayi Sanayi Uretimi
+ ABD Ekim ayi Kapasite Kullanimi
17.11 * Eylil ayi Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar
+ ABD Ekim ayi Konut Baslangiglari
+  ABD Ekim ayi insaat izinleri
+ ABD Kasim ayi Philadelphia Fed Endeksi
2211 + Merkez Bankasi Kasim ayi ikinci Beklenti Anketi
23.11 ¢ PPKFaizKarari
24.11 +  Kasim ayi Kapasite Kullanimi

* Kasim ayi Reel Sektér Gliven Endeksi
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Glindem ve Haber Basliklari

Cari acik slrpriz yapmadi... Cari agik Eylil'de bizim
beklentimiz 6,3milyar dolarin hafif Gzerinde, 6,7 milyar dolar
olan piyasa beklentisi ile uyumlu 6,8 milyar dolar seviyesinde
gergeklesti. Bu seviyedeki cari agik gectigimiz senenin ayni
ayindaki 3,8 milyar dolarlik agigin Gzerindedir. Ayrica 2011
yihnin Ocak - Eylil déneminde cari acik 60,7 milyar dolar
seviyesine ylkseldi. 2010 yilinin ayni déneminde ise cari acgik
30,2 milyar dolardi. Ocak - Eylil déneminde cari agigin %41i
fon girigleri ve net hata ve noksan kaleminden finanse
edilmistir.  Uluslararasi  dogrudan yatinmlarin  cari  acgik
finansmani ise %18 oldu. Yilin son ceyredinde ekonomik
buyime kaygilari neticesinde petrol fiyatlarinin ucuzlamasi ve i¢
talebin de dismeye baslamasi cari acik Uzerinde olumlu
sonuglar yaratacaktir. Daha éncede defalarca belirttigimiz gibi
Turkiye'nin cari acik sorunu yapisal bir sorundur ve para
politikalari ile ¢dzimlenmesi mimkin degildir. Yeni bir
blyime modeli ve nikleer enerji yatinmlar cari agik sorunun
oniine gecgecektir. Bizim 2011 yili cari agik beklentimiz 70 milyar
dolar seviyesindedir. Merkez Bankasi'nin Agustos'taki faiz
indirimi ve alinan tedbirler Lira’nin deger kaybetmesine neden
olurken bono faizleri de o ddénemde %7,65 seviyelerinden
%8,85'lere dogru yikseldi. Sonrasinda ise Eylll'deki 3,9 milyar
dolarlik bono ¢ikisi TL'nin Dolar karsisinda 1,90 seviyelerine
kadar gerilemesine neden oldu. Merkez Bankasi'nin
onimuzdeki dénemde mali ve fiyat istikrarini hedefleyecegini
tahmin ediyoruz, fakat yakin zamanda politika degisikligine
gitmesini beklemiyoruz.

Ekim’de bltge 1.9 milyar TL acik verdi... Ekim ayinda faiz dig
fazla 0,8 milyar TL olurken, merkezi yonetim bitce dengesi 1,9
milyar TL  agik verdi. Butge gelirleri buytk kismi vergi
gelirlerindeki artistan olmak lzere %16,9 yikselerek 22,6 milyar
TL oldu. Bununla birlikte harcamalar, %15,9 artarak 24,6 milyar
TL duzeyinde gergeklesti. Bu arada faiz digi harcamalar ise Ekim
ayinda %15,0 artarak 21,9 milyar TL oldu. 2011 yili bitgesi
geriye kalan aylarda bozulma gosterecek olsa da 2011 igin
hedeflenen 22 milyar TL'lik agiktan daha iyi bir performans
gOsterecektir. 2012 bltce performansi Turkiye'nin %4'luk bir
blylime yakalayip yakalayamayacagina bagl olacaktir. Béylece
bltce i¢ talep dinamiklerine, faizlere ve dis talep sartlarina
kirllgan hale gelecektir. Eger %4'lik buylme yakalanirsa mali
disiplin devam edecektir. 2012 yili bitcesinde de dengesiz olan
vergi toplama uygulamasinda dizelme olacagina dair bir sinyal
yok. OECD uygulamalarinin aksine Turkiye'de vergi gelirlerinin
%67'si dolayli vergilerden saglanirken sadece %33'lG dolaysiz
vergilerden elde ediliyor. Son zamanlarda uygulanan dolayli
vergiler ithalati azaltmak icin alinan onlemlerdir ve cari acik
Uzerinde olumlu etki yaratacaktir. Hukimet 2012 yili igin
GSYH'nin %1,5'i oraninda bitce acigi ongérirken, faiz disi
fazlanin ise GSYH'nin %2'si civarinda olmasi bekleniyor. Ayrica
2011 borg stoku &ngériileri ise GSYH'nin %40"1 seviyesinde
iken, 2012'de ise %37'si civarinda olmasi bekleniyor. Bu borg
dinamikleri ile Hazine'nin son c¢eyrek bor¢ gereksinimi
azalacaktir. Hazine'nin beklentisi ise yilin son ¢eyreginde borg
cevirme oraninin %85,5 seviyelerine dismesi yoniundedir. Yilin
ilk Uggeyreginde borg cevirme orani % 88,2 seviyesinde
gergeklesmisti.

issizlik %9,2... Agustos ayinda issizlik orani gegen yilin ayni
dénemine gore iyilesme gostererek %11,4'ten %9,2'ye geriledi.
Bir 6nceki ayla mukayese edildiginde ise issizlik orani hafif
yiikselmistir. Is giicline katilim orani ise Adustos 2010'daki
%49,7 degerinden daha iyi seviyede %51,0 olarak
gergeklesirken, tarm digi issizlik orani %14,5'ten %11,9'a
geriledi. TUIK'in yayinladigi mevsimsel etkilerden arindirilmis
istihdam verilerine baktigimizda %9,6 olarak gergeklesen issizlik
oraninin bir dnceki yilin ayni ayina goére (%11,8) iyilesme
gosterdigini goriyoruz. Bir dnceki ayla mukayese edildiginde
ise issizlik orani hafif azalmistir. Issizlik oranindaki iyilesme
AJustos ayinda da devam etti. Fakat %9,2 seviyesindeki issizlik
oraninin gug¢li buyime momentumunu dikkate aldigimizda
oldukca  yiksek  seviyelerde oldugunu soyleyebiliriz.
Turkiye'deki buylmenin glcli seyretmesine ragmen issizlik
oraninin yiksek seviyelerde olmasi Tirkiye ekonomisindeki
yapisal sorunlar, biyime modeli ve artan ithalatlar ile
bagdastirilabilir. 2011 yilinin ilk ceyreginde Turkiye %11,6,
ikinci ceyreginde ise %8,8 ile oldukca yiksek bir blylime orani
yakaladi. Bu gugli biylime performansi issizlik oraninin 2010
yili sonunda %11,4 olan issizlik seviyesinin tek haneli rakamlara
inmesine yardimc  oldu. Fakat yilin ikinci yarnsinda
normallesmesi beklenen iktisadi faaliyetlerin issizlik oranindaki
disUst yavaslatabilir.

MSCI endeks degisiklikleri agiklandi... MSCI Tirkiye Standart
Endeksine Koza Altin <KOZAL TI> ve Ford Otosan <FROTO TI>
eklenirken, endeksten cikan hisse olmadi. Eklenen her iki
hissenin de endekse giris tarihleri olan 30 Kasim 2011'e kadar
endeksin Uzerinde getiri saglayacagini tahmin ediyoruz.
Bununla birlikte Kicik 6lgekli MSCI endeksine Dogan Holding
<DOHOL TI>, Soda Sanayi <SODA TI> ve Trakya Cam <TRKCM
TI> eklenirken, Banvit <BANVT TI>, Dogan Gazete <DGZTE
TI>, Guneg Sigorta <GUSGR TI>, Kiler <KILER TI> ve Turk
Traktér <TTRAK TI> endeksten ¢ikan hisseler oldu.
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Sirket Haberleri

Tav Havalimanlari ENDEKS UZERi GETIRI Hisse Fiyati: TL 8.04
TAVHL F/K: 16.1x Hedef Fiyat: TL 9.6
Ulastirma&Serv. FD/FAVOK: 8.2x Prim Potansiyeli:  19%

TAV Havalimanlari <TAVHL TI> [zmir Adnan Menderes Havalimani ihalesi...

TAV, 17 Kasim'da izmir Adnan Menderes Havalimani operasyonlari icin diizenlenen ihaleye tek basina
(ortaksiz) katilacak. izmir'in yilda 7,5 mn yolcuya hizmet verdigini hatirlatalim. Bu ihalenin TAV igin bir
firsat oldugunu dusiniyoruz. izmir'de zaten yurtdisi operasyonlarini 2015 Ocak ayina dek elinde
bulunduran sirketin bu ihaleyi ciddiye aldigini diisiiniiyoruz. Diinya gazetesi gectigimiz ay Limak, IC
ictas ve Celebi'nin ihaleye katilacagini belirtmisti.

Yapi Kredi Bank ENDEKSE PARALEL GETIRI Hisse Fiyati: TL 3.37
YKBNK F/K: 7.7x Hedef Fiyat: TL 5.4
Banka F/DD: 1.4x Prim Potansiyeli: 60%

Moody’s Yapi Kredi <YKBNK TI> olasi bir not indirimi icin izlemeye ald...

Moody's Yapi Kredi Bankasi'nin Kiiresel Yerel Para Birimi Cinsinden Mevduat notunu olasi bir indirim
icin negatif izlemeye aldi. Ayrica Unicredit CEO’su Frederico Ghizzoni bankanin Polonya ve Turkiye'deki
varliklarini satacadi sdylentilerini yalanladi.

Bank Asya ENDEKSE PARALEL GETIRI Hisse Fiyati: TL 1.89
ASYAB F/K: 5.7x Hedef Fiyat: TL 3.5
Katilim Bankalari F/DD: 1x Prim Potansiyeli: 85%

Fitch Ratings Bank Asya’nin <ASYAB TI> notunu teyit etti...

Fitch Bank Asya'nin uzun vadeli yerel para kredi notunu “B+" olarak teyit etti ve gérinimu duragan
olarak belirledi. Kisa vadeli kredi notunu da "B"” olarak teyit etti.

Akbank ENDEKSE PARALEL GETIRI Hisse Fiyati: TL 6.46
AKBNK F/K: 9.3x Hedef Fiyat: TL 7.6
Banka F/DD: 1.5x Prim Potansiyeli: 18%

Akbank <AKBNK TI> YK Bagkan: bor¢clanmaya dikkat cekti...

Akbank Yonetim Kurulu Bagkani Suzan Sabanci Dinger, Avrupa'daki bankacilik sektériinde tasarruf
oranlarmin artmasindan dolayi 2012'nin ilk alti ayinda Tirkiye'ye gelecek fonlarda azalma gérmenin
mimkin oldugunu belirterek, vadesi gelen borglari tekrar uzatma imkani bulamayabileceklerini ya da %
60-70'ini uzatma imkani olacagini belirtti. Ayrica dnimizdkei 6 ay icin muhafazakar hareket
edeceklerini belirtti.

YIL
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Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.$

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 11
34349 Balmumcu /Istanbul
Tel-PBX: 90-212-310 62 00
www.atayatirim.com.tr

Merkez Sube (212) 310 63 00 Denizli Sube (258) 295 20 00

Yildiz Duba Sube Mudur Vekili Mijdat Doluorman Sube Muduru
Ozgiir Kadayifci Sube Mudur Yard. Vesile Urhan Sube Mudir Yard.
Elif Simer Sube Mudur Yard. Osman Bozdogan Sube Mudir Yard.

Abdulkadir Cakir

Sube Miudur Yard.

Asuman Toktas

Sube Mudir Yard.

Bostanci Sube (216) 571 69 69 jzmir Sube (232) 455 35 35
Ulki Guveli Sube Mudurd Mustafa Yiksel Sube Muduru
Yesim Kazdal Sube Mudur Yard. Murat Doyranli Sube Mudur Yard.
Sermin Ates Sube Mudur Yard.

Ankara Sube (312) 459 69 00 Ata Borsa Merkezi (212) 31063 00
Bulent Calak Sube Mudurd Cem Kaya Mudir

ipek Kivancli Sube Mudur Yard. Songul Kiling Mudir Yardimcisi
Ayse Yice Sube Mudur Yard. Fuat Tarkan Gul Mudur Yardimcisi
Zehra Yaman Sube Mudur Yard. Emre Secen Mudir Yardimcisi

Ata Online Menkul Kiymetler A.S.
Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat:12
34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 60 60
Fax:(212)310 63 63
www.ataonline.com.tr / wap.ataonline.com.tr

Ata Online Yatinnm Merkezi

eposta : elestiri@ataonline.com.tr
Ata Islem (IVR) : (212) 310 60 60
Nimet Atesin - Mudur

Ata Portfdy Yonetimi A.S.
Emirhan Cad. No: 109

Atakule Kat: 11 34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212)310 63 60

Bu biltende yer alan bilgiler Ata Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanhgr soézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu goruslere iliskin bilgiler giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilmis olup, Ata Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemektedir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda,
ortaya cikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatinm sorumluluk kabul etmez. Ata Yatinm, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve /veya ihtara gerek
kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir, ortadan kaldirabilir. Ata Yatirim, mesajin ve bilgilerinin size, degisiklige ugrayarak, ge¢
ulagsmasindan, butinlik ve gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecedi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin viriis icermemesi icin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakli zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virls kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.



