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Sal

iMKB verileri

IMKB-100 81,990.0
Piyasa Degeri-TUM ($m) 325,583.2
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 93,513.3
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 2,093.00
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,470.7 0.1%
Dow Jones 13,507.3 0.1%
NASDAQ-Comp. 31175 -0.3%
Frankfurt DAX 7,729.5 0.2%
Paris CAC 40 3,708.3 0.1%
Londra FTSE-100 6,107.9 -0.2%
Rusya RTS 1,590.2 1.2%
Shangai Composite 2,311.7 3.1%
Bombay Stock Exc. 19,906.4 1.2%
Brezilya Bovespa 62,080.8 0.9%
Arjantin Merval 3,095.4 -0.4%
Nikkei 225 10,801.6 0.0%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

IMKB-100 81,990.0 %1.2 %7.5 %59.0
USD/TRY 1.7612 -%0.1 -%0.7 -%4.4
EUR/TRY 2.3535 %0.6 %1.4 -%0.3
EUR/USD 1.3363 %0.7 %2.1 %4.3
Altin/Ons ($) 1,667.0 %0.4 -%1.8 %2.0
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT050314T14 102.0 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %5.78

IMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» S&P, Turkiye ile arasindaki lilke notu derecelendirme
anlagmasinin sonlandirildigini ancak lilke notu vermeye
devam edecegini agikladi

» ihracat Beklenti Endeksi, 2013 yilinin 1. geyreginde, 2012
yilinin 4. gceyregine gore 5.9 puan artti

» HSBC Katilim Bankalari Sektor Raporu yayinlandi

S&P Tiirkiye’ye iilke notu vermeye devam edecegini acikladi. Kredi derecelendirme
kurulusu Standard & Poor's (S&P), Tiirkiye ile arasindaki tilke notu derecelendirme
anlagmasinin sonlandirildigini, ancak buna ragmen Tiirkiye'ye lilke notu vermeye devam
edecegini agikladi. S&P tarafindan yapilan agiklamada, analizlerini desteklemeye yetecek
6lgiide bilgiye erisimlerinin siirmesi ve piyasanin S&P'nin agiklayacagi kredi notuna
onemli 6lgiide ilgi gostermesi nedeniyle, talep edilmedigi halde, Tiirkiye'nin kredi notunu
degerlendireceklerini bildirdi. S&P ile not verdigi iilkelerin yiizde 10'u arasinda
derecelendirme anlagmasi bulunmuyor. Talep etmedikleri halde S&P tarafindan
derecelendirilen iilkeler arasinda ABD ve Ingiltere de yer aliyor. Hazine Miistesarhig1, bu
y1l igin Moody's ve Fitch ile kredi derecelendirme sézlesmesi imzalandigin1 ve bu kararin
Tiirkiye veya piyasalara bir etkisinin olmasinin beklenmedigini agikladi. Hazine
Miistesarligi'ndan yapilan agiklamada, "Bu giine kadar Moody's ve Standard & Poor's ile
s6zlesme bazinda (solicited), Fitch ile s6zlesme olmaksizin (unsolicited) ¢alisan Hazine
Miistesarligi, 2013 yil1 icin Moody's ve Fitch ile sdzlesme imzalamistir" denildi. S&P,
Tiirkiye'nin yabanci para cinsi borg notunu yatirim yapilabilir seviyenin iki kademe alt1

olan BB diizeyinde, not gériiniimiinii ise "duragan" olarak derecelendiriyor.

ithalat ve ihracat beklentisi artti. Ekonomi Bakanligi, {iger aylik donemler halinde
uygulanan Dis Ticaret Beklenti Anketi’nin 2013 yilinin birinci ¢eyregine iliskin
beklentileri agiklad:. Thracat Beklenti Endeksi, 2013 yilinin 1. geyreginde, 2012 yilinin 4.
ceyregine gore 5.9 puan artt1. 2012 yilinin 4. ¢eyreginde 95.8 olan Endeks, 2013 yilinin 1.
ceyreginde 101.7 seviyesinde gerceklesti. ithalat Beklenti Endeksi, 2013 y1limn 1.
ceyreginde, 2012 yilinin 4. ¢eyregine gore 4.6 puan artti. 2012 yilinin 4. Ceyreginde 102.1
olan Endeks, 2013 yilinin 1. ¢eyreginde 106.7 seviyesinde gergeklesti.
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Piyasa Yorumu

Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) gecen haftaki toplantis1 sonrasinda ortaya ¢ikan sert

Piyasa Giindemi kur hareketleri Cuma giinii de devam Kiiresel piyasalar diin goreceli olarak sakin bir seyir

[12 Ocak Pazartesi Aimanya Topen Fyatensss Aaik ]| 1Zledi. Makroekonomik cepheden gelen iyimser agiklamalar olumlu etkide bulunmaya
15 0cak Sah Amanya TOFE - Aralk devam etti. Ancak, ABD’de bor¢lanma tavani sorununun giindemin ilk siralarina
E;r,;'eyree 'ffjﬂﬁ‘_’jf;‘,,f“m taginmasi ve gelen ilk aciklamalarin da pek iyimser olmamasi piyasalardaki olumlu
It Parakende iyt Endels-Aralk havay torpiiledi. Bu da hisse senedi endekslerindeki yiikselisi sinirlarken para birimleri
Euro Zone D TicaretDengesi- Keam ve emtia cephesinde de goreceli olarak yatay bir seyre neden oldu. Diiniin en 6nemli
10 0cak Garsamba T o e el haberi Amerikan Merkez Bankasi Baskani Bernanke’nin gece saatlerinde yaptigi
2;3 ;::fy, J\rr:;'r';, Aralk konusmaydi. Bernanke’nin konugmasi herhangi bir siirpriz igermedi. ABD’de mevcut

ABD Kapasite Kullanmi - Aralk

tahvil aliminin ne zaman sonlandirilacagina iliskin net bir takvim verilmekten imtina

[17 Ocak Pergemb ABD Ingaat Verileri - Aralik |

edilirken Evans kurali olarak nitelendirilen, issizlik ve enflasyon verilerine atifta bulunan

[18 Ocak Cuma Onemiibir veri bul |

niceliksel hedefler 6n plana ¢ikarildi. FED’in tahvil alim1 ve iletigim politikasini aktif bir

sekilde kullanmaya devam edecegi vurgulandi. Bernanke’nin agiklamalar1 herhangi bir

stirpriz icermediginden dolay1 piyasalarda énemli bir yansima bulmadi.

Bu sabah Asya’da karisik bir seyir hakim. Japon ve Cin borsalar1 yiikselmeye devam
ederken diger iilke borsalariin biiytik bir kisminda %0.8’e varan oranlarda diisiisler var.

Japonya’daki yiikseligin temel nedeni yeni hiikiimetin ekonomik politikasi. Her ne kadar

Japon Ekonomi Bakani diin yaptig1 aciklamayla Japon Yeni’nde sert ve hizli bir deger
Daviz piyasalan

kaybinin da sakincalari olabilecegini vurgulasa da USDJPY paritesinde sadece sinirli bir
TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)
USDTRY 17612  -%1.0 -%1.3 %0.0 %0.0
USD/ZAR 870 %15 %18 %25 -%31 Kiiresel mali piyasalarin giindeminde bugiin ABD’de agiklanmaya devam edecek sirket
USDIHUF 2202 %10 %07 %01  -%1.9 . . L
USDBRL 20319 %03 -%32  -%13 %20 Kkarlarina ilave olarak ABD’de perakende satiglar, UFE enflasyonu ve Empire imalat
USDIPLN 30666 %24 %13 %14  %0.0

diisiise neden oldu. Cin cephesinde yabanci yatirimcilarin iglem yapabilme kapasitesinin

artirtlmasi hisse senedi piyasasini olumlu etkilemeyi siirdiiriiyor.

sanayi endeksi, Almanya’da TUFE enflasyonu, Euro Bolgesi ticaret dengesi, ispanya ve
Belgika’nin kisa vadeli bono ihraglari olacak. Tiirkiye cephesinde ise Ekim ay1 igsizlik
istatistikleri takip edilecek.

Diin Tiirk mali piyasalari da yurtdisina paralel olarak sakin bir seyir izledi. USDTRY kuru
1.7700 civarinda kalmaya devam etti. Son giinlerde ABD Dolart’nin kiiresel bazda zayif
bir gériiniim izlemesine ragmen Tiirk Liras1 karsisinda anlamli bir deger kaybina maruz
kalmamas1 dikkat ¢ekiyor. Bu nedenle, USDTRY kurunda daha fazla diisiis olabilecegi
goriisiimiizii yumusatmak istiyoruz. Daha dnce dile getirdigimiz 1.7500 hedefimizi
giindemden ¢ikarip mevcut seviyelerin kisa vadeli doviz ihtiyaci i¢in makul olabilecegini
belirtmek istiyoruz. Diin faiz cephesinde 6nemli bir hareket olmadi. Hisse senedi
piyasasinda ise olumlu egilim siirerken IMKB-100 endeksi %1.2 oraninda artisla giinii

yeni bir zirveden tamamladi.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Net Holding 215 %12.0
2 Net Turizm 0.84 %6.3
3 GSD Holding 0.95 %4.4
4 Eregli Demir Celik 2.64 %3.5
5 Vakiflar Bankasi 5.34 %3.5
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Goldas 0.51 -%3.8

Kuyumculuk
2 Enkaingaat 5.80 %3.3
3 Petkim 312 -%2.8
4 Ak Enerji 1.86 -%2.1
5 Trakya Cam 2.88 -%1.7
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 T.Halk Bankasi 18.50 329.9
2 Garanti Bankas! 9.42 317.3
3 Eregli Demir Gelik 2.64 229.1
4 s Bankasi (C) 6.54 197.0
5 Akbank 9.16 179.7
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Sirket Haberleri

HSBC katihm bankalar sektor raporu yayinladi. Sektor ortalamasinin altindaki
sermaye yeterlilik orant ile katilim bankalari, her ne kadar hacim biiyiimesi potansiyeline
sahip olsalar da, 1) uzun vadeli biiyliime hikayesini desteklemek i¢in, 2) bilango
esnekliklerini artirmak i¢in sermaye ya da sermaye benzeri borca ihtiyag duymaktalar.
Tirkiye’nin notunun artirilmast ile birlikte, son dénemlerde gozlemlenen uzun vadeli
borglanma araglarindaki artigstan katilim bankalarinin da faydalanacag: diistiniilmekte.
Halka ag¢1k her iki katilim bankasi i¢cin HSBC modellerinde bu yilki varsayimlarina
sermaye benzeri sukuk ihraglarim ekledi. Eger tamamlanabilirse ihraglar 6zellikle olas1
sermaye artinnmlari ile ilgili endiseleri hafifletecegi icin ayrica bir olumlu algilanacaktur.
HSBC, her iki banka i¢in de risksiz getiri oranindaki diisiis ve kar beklentilerindeki artis
ile birlikte hedef fiyatlarimizi yiikseltti. Tavsiyelerini ise Albaraka Tiirk ve Bank Asya’y1
sirastyla 2.3 TL ve 2.9TL hedef fiyatlar ile “Endekse Paralel Getiri”den “Endeksin
Uzerinde Getiri”ye yiikseltiyor. Albaraka Tiirk yiiksek sermaye verimi ile birlikte oldukca
muhafazakar bir bilango yonetimi olan katilim bankasi; ancak ana sikinti kaynagi
benzerlerine gore diisiik sermaye yeterlilik orani. Degerleme 2013 PD/DD 1.18x ile %16
lizerinde sermaye verimi ile oldukga cazip. Olas1 sermaye benzeri sukuk ihraci Albaraka
Tiirk igin katalist olarak algilanacaktir. Bank Asya’da ise HSBC bilangodaki temizlik
operasyonunun 2013 yih ortalarinda sona ermesi ve aktif kalitesinde normallesmenin
baslamasin 6ngoriiyor. 2012 yilindan gelen yiiksek karsilik gideri bazi, 2012 sonrasindaki
iki yilda yillik ortalama %29 kar biiyiimesine isaret ediyor. Katilim bankalarinin ikisi ig¢in
de 2013 yilinda ikincil sermaye benzeri tahvil ihracinin tamamlanamamasi
degerlemelerimiz i¢in ana risk unsurunu olustururken, Bank Asya'da aktif kalitesinde
bekledigimiz iyilesmenin yasanmamasi asag: yonlii bir risk olarak algilanabilir.

Baskent Dogalgaz icin 6zellestirme ihalesi Cuma giinii yapilacak. Ozellestirme Idaresi
tarafindan yapilan agiklamada, Baskent Dogalgaz i¢in dordiincii kez yapilacak olan
Ozellestirme ihalesi Cuma giinii yapilacag: belirtildi. Hatirlanacag: gibi bundan 6nce
yapilan ii¢ ihalede gesitli 6deme sikintilar: ve siiregte ortaya ¢ikan problemler sebebiyle
iptal edilmisti. Daha 6nceden %80+%20 seklinde iki parcada 6zellestirilmeye ¢alisilan
sirket bu defa tek parga halinde %100 hisse devri seklinde 6zellestirilecek. Hiirriyet
Gazetesinde yer alan habere gore, OIB on civar: firma/konsorsiyumun ihale ile
ilgilenmesini bekliyor. Haberde Sabanci-E.On ortakligi, Akfen, Genpa, Zorlu, Limak ve
Eksim’in ihale ile ilgilenebilecegi belirtiliyor. Baskent Dogalgaz’in 2037 yilina kadar
dogalgaz dagitim lisansi bulunuyor

Coca Cola i¢ecek 4C satig hacim rakamlarini agiklads. Sirketin 4C°de 174 milyon adetlik
satis rakami gecen yilin ayn doneminin %23.6 tizerinde gergeklesti. Genellikle hacim
biiylimesinin {izerinde gelir biiylimesi gerceklestiren sirketin 4C’de gelir biiylimesinin
olumlu olmasini bekliyoruz. Sirketin yurtigi satis hacmi %12.5 yiikselis gosterirken,
yurtdist satis hacmi 6zellikle Giiney Irak operasyonlarinin tam konsolidasyonu sayesinde
%48 artis gosterdi.
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Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[ALBRK.IS; Mevcut Fiyat: 1.87 TL, Hedef Fiyat: 1.32 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 2.34 TL, Hedef Fiyat: 1.90 TL, Endekse Paralel Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.60 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[CCOLAL.IS; Mevcut Fiyat: 39.00 TL, Hedef Fiyat: 34.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ZORENL.IS; Mevcut Fiyat: 1.50 TL, Hedef Fiyat: 1.20 TL, Endekse Paralel Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktort bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Tamer Sengin - Midir tamersengun@hsbc.com.tr
Levent Bayar — Kidemli Analist leventbayar@hsbc.com.tr
Melis Metiner - Ekonomist melismetiner@hsbc.com.tr
HSBC Bank

Fatih Keresteci - Stratejist (HSBC Hazine Satis) fatihkeresteci@hsbc.com.tr

Yasal Cekinceler

Bu rapor HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. (“HSBC”) tarafindan yalnizca Tiirkiye'de yerlesik miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile ilikili bir kurulusun musterisi tarafindan alinmasi durumunda bilgilerin
kullanilabilirligi alan kisi ve bu kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara karsi ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti;
araci kurumlar portfdy yonetim sirketleri mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu rapor, ayrica, herhangi bir yatirim aracinin alimi ya da satimi igin davet, teklif veya tavsiye yerine gegmemektedir. Bu
nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki bilgiler HSBC'nin giivenilirligine inandi§1 saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bitlnligl konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk tstlenmemektedir. Belirtilen gortisler HSBC Arastirma BélimU'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zii edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iliskili kuruluglari bu raporda sz
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zti edilen sirketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gortisler raporun hazirlandigi sirada gegerli olan vergi oranlarini temel almakla
birlikte, bu oranlar zaman iginde degiskenlik gdsterebilir. Gegmis performans gelecekte sergilenecek performans hakkinda
belirleyici olmayabilir. Yatirimlarin veya getirilerin degeri artabilecegdi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da disebilir.
Arastirma raporunda bahsi gegen yatirimlarda kullanilan para birimi ile raporun ulastigi yerlerde kullanilan yerel para
biriminin farkli olmasi durumunda déviz kurlarindaki degisimler o yatirimin deger fiyat ya da getirisinde olumsuz etkiler
yaratabilir. Etkin bir piyasasi bulunmayan yatirim araglari s6z konusu oldugunda yatirimlarin likidite edilmesi deger tespiti ya
da tasinan riskin boyutlarina iliskin guvenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olusabilir.

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.$.
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. No:128
Sisli / istanbul 34394

Telefon: 212 376 46 00 Faks: 212 376 49 13

http://www.hsbc.com.tr/tr/yatirim/
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