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Sal

iMKB verileri

IMKB-100 81,165.8
Piyasa Degeri-TUM ($m) 322,936.6
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 92,707.8
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 2,592.03
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,500.2 0.2%
Dow Jones 13,881.9 -0.1%
NASDAQ-Comp. 3,154.3 0.1%
Frankfurt DAX 7,833.0 -0.3%
Paris CAC 40 3,780.9 0.1%
Londra FTSE-100 6,294.4 0.2%
Rusya RTS 1,635.5 1.0%
Shangai Composite 2,346.5 24%
Bombay Stock Exc. 20,1034 0.0%
Brezilya Bovespa 60,027.1 -1.9%
Arjantin Merval 3,342.1 0.1%
Nikkei 225 10,824.3 -0.9%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 81,165.8 -%4.2 %3.3 %41.5
USD/TRY 1.7597 %0.1 -%1.3 -%0.9
EUR/TRY 2.3654 %0.2 %0.6 %1.5
EUR/USD 1.3442 %0.0 %1.9 %2.4
Altin/Ons ($) 1,657.1 -%0.3 -%0.3 -%4.3
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %5.29

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» Moody’s Tiirkiye’nin kredi notu ve not gérinumunu
degistirmedi

» Komiur ve linyit santralleri icin lisans talebi artiyor
» Tesvik paketinde otomotiv sektorii igin ince ayar

Moody’s Tiirkiye’nin kredi notu ve not goriiniimiinii degistirmedi. Uluslararas: kredi
derecelendirme kurulusu Moody's Investors Service Tiirkiye'nin kredi notu ve not
goriiniimiinii degistirmedi ve kredi notu ve goriiniimii konularindaki goriisiini giincelledi.
Moody's Tiirkiye'ye fon akiminin durmasi halinde not indiriminin s6z konusu
olabilecegini kaydetti. Moody's, hiikiimetin, cari islemler agigin1 yapisal olarak
diigiirerek, doviz rezervlerini artirarak ya da 6zel sektoriin dis borglanmasini kisarak dis
kirilganliklarin azaltilmas: yolunda ilerleme saglamasi durumunda, Tiirkiye'nin not
artiriminin diigiintilebilecegini kaydetti. Moody's, 6zellestirme gelirlerinin Tiirkiye'nin
mali dengelerinin iyilesmesine neden olacagin kaydetti ve yiiksek enerji agiginin cari
ac1ginin yiiksek goriinmesine neden oldugunu belirtti. Moody's, Tiirkiye ekonomisine
yonelik tahminlerinin hiikiimete oranla daha muhafazakar olduguna dikkat ¢ekti. Moody's
aciklamasinda, not artirirminin kosullarinin kisa vadede kolaylikla yerine
getirilemeyecegine dikkat ¢cekerken, ekonomide yumusak inisin hiz kesecegini ve yukar
yonlii toparlanma olabilecegini kaydetti. Moody's, biiylimenin bu yil % 3.8 ve
enflasyonun % 7 olmasinin beklendigini ifade etti.
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Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.7597
USD/ZAR 9.10
USD/HUF 2212
USD/BRL  1.9958
USD/PLN  3.1202

(%)
-%0.3
%2.7
%0.5
%23
-%0.4

%)
%1.3
%7.6
%0.2
%2.6
%0.8

(%)
%0.0
%2.9
-%0.8
%2.0
%0.2

%0.0
-%8.3
-%1.5

%1.3
-%2.2
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalardaki iyimserlik Cuma giinii ivme kazanarak devam etti.
Almanya’da agiklanan IFO en Kiiresel mali piyasalardaki iyimserlik tiim hiziyla siirerken
Tiirk piyasalar1 diin sert bir satig baskisina maruz kaldi. Bunun temel nedeni kredi
derecelendirme kurulusu Moody’s kaynakli agiklamalardi. Moody’s, Tiirkiye ile ilgili bir
telekonferans gergeklestirecegini bir siire dnce duyurmus ve spekiilasyonlar1 engellemek
adma da Tiirkiye’nin kredi notu ile ilgili herhangi bir yorumda bulunmayacagini
vurgulamisti. Ancak, Moody’s analistleri diin Tiirkiye’ nin kredi notuyla ilgili
degerlendirmelerde de bulundular. Ana hatlariyla belirtmek gerekirse, Tiirkiye’nin kredi
notunda iyilesme olmasi i¢in, a) cari islemler agiginin yapisal kisminda bir iyilesme; b)
6zel sektoriin doviz borglarinda azalma; c) doviz rezervlerinde artis olmasi gerektigi
vurgulandi. Kurulus, sirketler cephesinde yaptigi agiklamalarda da benzer sekilde
temkinli bir durus sergiledi. Bu agiklamalar piyasalarin beklentilerinin olduk¢a uzaginda
zira piyasalar Moody’s cephesinden kisa vadede not artirimu gelebilecegini diisiiniiyor ve
bunu da fiyatliyordu. Piyasalar agisindan beklenmedik sayilacak bu agiklamalar
sonrasinda hisse senedi piyasas sert bir satis baskisina maruz kaldi. IMKB-100 endeksi
giinil %4.2 oraninda kayipla tamamladi. 2011 y1l1 Eyliil ayindan bu yana yasanan en
biiyiik giinliik diisiis ile IMKB-100 endeksi 81bin seviyesine indi. Hisse senedi
piyasasindaki sert diigiis faizlerde anlamli bir degisim yaratmazken kur cephesinde bir
miktar olumsuz yansima yaratti. Giin iginde 1.7650 seviyesine gerileyen USDTRY kuru
aksam saatlerinde 1.7740’a varan bir yiikselis kaydetti. Tiirk Lirasi’nin déviz sepeti
karsisindaki degeri 2.08 ile son bir ayin en zayif seviyesine geldi.

Tiirkiye cephesinde giiniin en 6nemli datast BDDK’dan gelen kredi rakamlariydi. Uzun
bir siire artis kaydeden kredi rakamlari TCMB’nin konfor alanini zorlar duruma gelmis ve
TCMB de Ocak ay1 olagan Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda buna atifta
bulunmustu. 18 Ocak’a iligkin rakamlara gore doviz etkisinden arindirilmug yillik kredi
biiytimesi bir dnceki haftaya gore 0.4 puan gerileyerek %17.7 oldu. TCMB’nin yakindan
izledigi 13 haftalik arindirilmis kredi biiyiimesi ise bir dnceki haftaya gore 1.8 puan
gerileyerek %17.4 oldu. Bu rakamlar, kredi hacmindeki biiyiimenin ivme kaybettigini ve

TCMB’nin konfor alanina yaklagtigini gdsteriyor.

Yurtdist piyasalardaki iyimserlik diin de korundu. Hisse senedi piyasasinda bir¢ok endeks
son yillarin en yiiksek seviyesine ulagmis durumda. Genel olarak bono&tahvil
piyasasindan ¢ikip hisse senedi piyasasina park etme egilimi gézlemleniyor. Faizlerdeki
sert yiikselis de bunu teyit ediyor. Diin, Amerikan 10 yillik tahvil faizi %2.0 ile son dokuz
ayn zirvesine ulasirken Alman 10 yillik tahvil faizi de ayni paralelde %1.7 ile son dokuz
ayin zirvesine geldi. Libor ve Euribor faizlerinde hafif, swap faizlerinde ise sert yiikselis
egilimi korundu. Bu kapsamda Amerikan Merkez Bankas1 FED’in bugiin baslayacak iki
giinliik faiz toplantis1 (FOMC) 6nemli olacak. Son toplantinin tutanaklarinda baz iiyeler
mevcut tahvil alim programinin 2013 yilinda sonlandirilmasi gerektigini savunmustu. Bu
yorumlar faiz cephesinde yasanan yiikselisin ana tetikleyicisiydi. Ancak, ABD’den gelen
olumlu makroekonomik verilere ragmen toparlanmanin oldukga kirtllgan olduguna yonelik
yorumlar nedeniyle FED’in faizlerde meydana gelen yiikselisten pek memnuniyet
duymadig1 kanaatindeyiz. Bundan hareketle de yarinki toplant1 sonuglarin: dikkatli
okumakta fayda var.
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Bu sabah Asya piyasalarina hafif ¢apli bir iyimserlik hakim. Hisse senedi endekslerinde
sinirlt bir artig gézlemleniyor. Amerikan vadelileri hafif¢e yukarida islem goériirken
Avrupa endekslerinin de giine hafif ¢capl artida baglamasi bekleniyor. ABD’de
aciklanacak tiiketici gliven endeksi, Almanya’da GFK tiiketici giiveni, ABD’de sirket
bilancolari izlenebilir. EURUSD paritesinde 1.3500 hedef diizeyinde dengelenme arayisi
var. Haftalik grafiklere gore ise 1.3525 direnci 6nemli olabilir. Diin de belirttigimiz iizere
mevcut seviyelerden Euro satigi yapilabilir.

Tiirkiye cephesinde Moody’s kaynakli aciklamalar bir siiredir hakim olan iyimserligin
tabanini gevsetti. Kisa vadede yeni bir not artirimi ihtimalinin zayif olmasi Tiirk mali
piyasalarinin goreceli olarak zayif bir seyir izlemesini beraberinde getirebilir. Hisse senedi
piyasasinda iki giinliik sert diisiisiin ardindan bugiin nasil bir seyir izlenecegi dnem arz
ediyor. Tepki alimlar1 gelme ihtimali kuvvetli. Yine de IMKB-100 endeksinin 80 bin
seviyesinin tizerinde tutunmasi gerekiyor. USDTRY kurunda diin de belirttigimiz tizere
1.76°11 seviyeler kisa vadeli agik pozisyonlarin kapatilmasinda firsat olarak kullanilmali.
Bankacilik sektorii kredi hacmindeki gelismelerden hareketle faiz cephesindeki temkinli

iyimserligin bugiin de korunacag: kanaatindeyiz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Bim Magazalar 89.25 -%0.3
2 IsGMYO 1.63 -%0.6
3 Ihlas Holding 1.19 -%0.8
4 Tesco Kipa 6.74 -%0.9
5 Tek-Art Turizm 0.89 -%1.1
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Metro Holding 0.54 -%10.0
2 Park Elek. 6.26 -%8.2

Madencilik
3 Koza Madencilik 5.24 -%T.7
4 Turcas Petrol 3.61 -%7.4
5 lsBankasi (C) 6.64 “%7.3
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.18 596.9
2 IsBankasi (C) 6.64 400.1
3 T.Halk Bankasi 18.10 357.6
4 Akbank 9.30 3245
5 Vakiflar Bankasi 5.26 240.0
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Sirket Haberleri

Komiir ve linyit santralleri icin lisans talebi artiyor. EPDK tarafindan yapilan basin
aciklamasinda, dogalgaza dayali santral lisanslar1 igin vergi tesviklerinin kaldirilmasi ve
son dénemde yapilan dogalgaz zamlar1 sonucu karliliklar1 oldukc¢a diisen dogalgaz
santrallerine olan ilginin diistiigii, bunun yerini ise linyit ve kdmiire dayali {iretim
santrallerinin aldigi belirtildi. Son rakamlara gére, dogalgaz santralleri i¢in toplam yatirim
miktart 5 milyar TL diizeyinde iken, linyit ve kdmiir santralleri i¢in 13.7 milyar TL olarak
aciklandi. Komiir ve linyit santrallerinin dogalgaz santralleri yerine baz {iretim igin
kullanilabilecek olmast ve artan ilgi, IMKB’de islem géren ve komiir/linyit yatirimi ya da
lisans1 bulunan Aksa Enerji, Sabanci1 Holding ve Turcas gibi sirketler igin olumlu bir

gelisme olarak 6ne ¢ikiyor.

Tesvik paketinde otomotiv sektorii icin ince ayar. Hiirriyet Gazetesi’nin haberine gore
19 Haziran 2012°de yiirtirliige giren yeni tesvik paketinde aradigin1 bulamayan otomotiv
sektorii i¢in paketin kapsamini artiran ve engelleri ortadan kaldiran yeni bir diizenleme
Bakanlar Kurulu’nda imzaya sunuldu. Buna gore, otomotiv sektdriinden gelen
geribildirimleri dikkate alan hiitkiimet 300m TL {izerindeki otomotiv yatirimlarin
“oncelikli yatinm” kapsaminda degerlendirerek KDV istisnast, vergi indirimi, faiz
destegi, arazi tahsisi ve sigorta primi destegi gibi tesviklerden yararlandiracak.
Dolayisiyla, daha 6nceki pakette sart kosulan tiretilecek modelin ithalattan az olmast,
yatirimin 6.bolgede yapilmasi, en az %40 maliyet avantaji ve %40 katma deger yaratmasi
gibi unsurlar yeni diizenleme ile ortadan kaldirilacak. Ayrica 75m TL iizerindeki motor ve
20m TL tizerindeki aktarma organlar1 yatirimlar: da 6ncelikli yatirimlar olarak ayn:
tegviklerden faydalanabilecek. YORUM: Yeni diizenleme hentiiz yasalagmadi ve bu
asamada ad1 gecen tesviklerden mevcut devam eden yatirimlarin faydalanip
faydalanamayacag: belli degil. Mevcut yatirmlar igin gegerli olmas1 durumunda halka
acik sirketler arasinda en fazla faydalanan 1 milyar dolarn tizerinde yatirim yapmakta
olan Ford Otosan olacaktir. Eger sadece bundan sonra yapilacak yatirimlar igin gegerli
ise Tofas uzun vadede daha biiyiik oranda fayda saglayacaktir.

Atatiirk’iin manevi kiz1 Ulkii Adatepe’nin ¢ocuklari, dedelerinin talimatiyla kurulan
Is Bankasi’na ve CHP’ye ihtarname cekti. Basinda yer alan haberlere gore, Atatiirk’{in
manevi torunlart CHP ve Is Bankasi’ndan bu dava kapsamindal milyar dolar istiyor.
Yasal siirecin nasil gelisecegini tahmin etmek miimkiin olmamakla birlikte Is Bankas1 igin
ciddi bir etki beklemiyoruz.

is Bankasi hissedar: Is Bankas: Mensuplar: Sandig: Is Bankasi’nda bulunan hisselerinden
%71°lik kisminin (45 milyon hisse) satilmasina karar verildigini agikladi. Hissenin piyasa
degeri 300 milyon TL civarina denk gelirken bu miktar Is Bankasi’nin giinliik islem
hacminin 1.2 katina denk geliyor. Satilacak miktar ok olmamakla birlikte Is Bankasi
hisseleri tizerinde bask1 olusturabilecegini diigtiniiyoruz. A¢iklamanin ardindan hisseler
diin diisiis hizlarini artirdi.

Sabanci Holding 2020’ye kadar enerjiye ek 2 milyar dolar yatirim yapacak. Sabanci
Holding YKB Giiler Sabanci’nin basina yansiyan agiklamalarma gére E.ON ortakligi
sonrasi elektrikte 2017 i¢in 5,300MW olan kapasite hedefini 2020’de 8,300MW olarak
revize eden Sabanci, ek 2 milyar dolar yatirim yapacak (toplamda E.ON ile birlikte 4
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milyar dolar). Aciklamalara gére 2012°de enerjinin Sabanci Holding cirosu iginde %9
olan pay1, 2015°te %15’¢ yiikselecek.

Turkcell’de Genel Miidiir’iin Yonetim Kurulu’na girmesi s6z konusu olabilir. Habertiirk
Gazetesi'nde yer alan habere gore, Turkcell’in yonetiminin Tiirk kalmasi ve tikanan karar
alma siirecinin islerlige kavusmasi i¢in “Genel Miidiir” formiiliiniin devreye girecegi
belirtildi. Habere gore, Telekomiinikasyon Kurumu, sektor sirketlerinde genel miidiirlerin
zorunlu olarak yonetime girmeleri seklinde bir diizenleme tizerinde ¢alisiyor. Bu
diizenlemeyle Privy Council’daki mahkeme kararindan bagimsiz olarak, Turkcell’de
Yonetim Kurulu sorununun asilmasi hedefleniyor. Privy Council’de ise Turkcell ana
ortaklar1 arasindaki davanin son kararimin yarin Tiirkiye saatiyle 12:15’te agiklanmasi
bekleniyor. Bu siirecte hissenin hareketli bir seyir izlemesini bekliyoruz.

Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[ISCTR.IS; Mevcut Fiyat: 6.64 TL, Hedef Fiyat: 6.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AKSEN.IS; Mevcut Fiyat: 4.73 TL, Hedef Fiyat: 5.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 9.95 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TRCAS.IS; Mevcut Fiyat: 3.61 TL, Hedef Fiyat: 4.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.70 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[FROTO.IS; Mevcut Fiyat: 21.50 TL, Hedef Fiyat: 20.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TOASO.IS; Mevcut Fiyat: 11.15 TL, Hedef Fiyat: 10.10 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 misterilerini 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 msteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler 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 bitlinligi konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlsler HSBC Arastirma Bélimu'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda sozii 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 kayitli piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gdrtsler raporun hazirlandigi sirada gegerli olan vergi oranlarini temel almakla
birlikte, bu oranlar zaman iginde degiskenlik g6sterebilir. Gegmis performans gelecekte sergilenecek performans hakkinda
belirleyici olmayabilir. Yatirimlarin veya getirilerin degeri artabilecegi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da dusebilir.
Arastirma raporunda bahsi gegen yatirimlarda kullanilan para birimi ile raporun ulastigi yerlerde kullanilan yerel para
biriminin farkli olmasi durumunda doviz 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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