Sevgili Okurlarimiz,

Oncelikle herkesin mutlu ve giizel bir bayram gegcirdigini umut ediyorum. Gindemin ¢ok hizli degistigi bir
donemdeyiz. Terorist saldirilari ve deprem haberleriyle tzildik, Papandreu’nun referandum cikislari ile
telaglandik, Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz indirim karari, G20 toplantilari ve sonrasinda Papandreu’nun
gilivenoyu almasiyla umutlandik. Sirketlerimizde bir sonraki yila iliskin bitce calismalarimiza son hallerini
verdigimiz su donemde varsayimlarin ne olacagina karar vermekte zorlanarak; senaryo analizlerimizi
tamamlamaya ¢alisiyoruz.

Gectigimiz hafta sizlerle farkli kurumlarin 2012 yili igin baslica makro beklentilerini bir araya getirdigimiz bir
tablo paylagmistik. Tirkiye igin blylme beklentileri %1.3 ile %4 arasinda genis bir bant arasinda degisim
gosteriyor. 2012 tiiketici enflasyonu beklentileri Eylil ve Ekim aylarinda yayinlanan raporlarda %5.9 ile %7.5
arahiginda yogunlasirken; son agiklanan enflasyon rakamlari sonrasi 2012 yil sonu enflasyon gergeklesmelerinin
%7’nin altinda kalmasinin zor olduguna dair séylemler artiyor. Dolayisi ile baz senaryomuzu se¢mek ve
yatirimcilarimizla 6nimuzdeki déneme ait beklenti ve hedefleri paylasmak giderek glglesiyor.

Makro risklerin bu denli 6n plana ¢iktigi donemlerde yatirimci iliskileri uzmanlarinin da bu alandaki tim
gelismeleri takip ediyor olmalari gerekiyor. Nitekim artik Cin’de agiklanan bir PMI datasi ya da italya’daki issizlik
verileri global piyasalarda hizli dalgalanmalara yol agabiliyor. Bu da borglanma kosullarindan ihrag pazarlarina
kadar sirketlerimiz ve sektdrlerimiz igin dnemli olan birgok varsayimin degismesine sebep oluyor. Dernegimiz
sizlere bu konuda yardimci olabilmek amaciyla taninmis ekonomistleri bir araya getirdigimiz ekonomi
sohbetlerini organize ediyor. 1 Kasim’da Merkez Bankasi’nin ekonomistlerle toplantisini takiben Kog Holding
Basekonomisti Ahmet Cimenoglu ve is Yatirim Uluslararasi Piyasalar Midiir Yardimcisi Sant Manukyan’in
katildigi cok keyifli bir sohbet programi gergeklestirdik. Merkez Bankasi’nin politikalarini ve Avrupa Birligi’'nde
yasanan zorluklari daha iyi anlayarak yorumlama sansi buldugumuz bu toplantinin notlarini arzularsaniz dernek
merkezimizden daha sonra temin edebilirsiniz. Sizleri bundan sonraki ekonomi ve CFO sohbet toplantilarimiza
da davet ediyoruz. Piyasalardaki trendleri, borglanma sartlarini, ekonomik dengeleri ve bizlere potansiyel
yansimalarini analiz ettigimiz bu toplantilarin yatirimci iligskileri uzmanlari igin biiyik 6nem tasidigina
inaniyorum.

Her ne kadar 6nimuzdeki yila iliskin egilimleri tahmin etmek zor olsa da 6zellikle belirsizliklerin yliksek oldugu
zamanlarda yatirimcilarla seffaf ve surekli iletisimin bliylik 6nem arz ettigini bir kez daha vurgulamak isterim.
Lutfen unutmayin yatirimci ya da analistlerle iletisimi kestiginiz ve bilgi paylasmadiginiz zamanlarda onlari
analizlerini olabilecek en olumsuz senaryoya gore yapmaya tesvik etmis oluyorsunuz. Her sirket iyi ve kot
zamanlardan geciyor ve farkli riskler ve belirsizliklerle savasiyor. Donemin olumsuzluklarina bakmaksizin uzun
vadeli hedef ve stratejilerimize odaklanarak her dénemde seffaf ve esit bir sekilde bilgi paylasmamiz gerekiyor.
Onemli olan sirket yoneticileri ve yatirimct iliskileri uzmanlari olarak belirsizliklerin ve risklerin farkinda olmamiz,
islerimize ve mali sonuglarimiza olasi etkilerini analiz edebilmemiz ve sirketimizin bu risklere karsi nasil
hazirlandigini hedef kitlelerimizle paylasmamiz. Belirsizlik donemlerinde yapabilecegimiz en 6nemli 6n ¢alisma
ise duyarhlik analizleri ve senaryo galismalari.
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