HSBC <»

Gunlik Bulten

30 Ocak 2013

Garsamba

IMKB verileri » TCMB enflasyonun Ocak ayinda ylikselebilecegini belirtti
IMKB-100 82,178.3

Piyasa Degeri-TUM ($m) ) 325,447.0 . . . . . .

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 93,6458 » Tuketici Guven Endeksi %75.8’e yukseldi

Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 2,414.62

» 3. havalimani ihalesi sartnamesinde bazi detaylar belli oldu

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg. . . . . .o

8P 500 78 05 TCMB enflasyonun Ocak ayinda yiikselebilecegini belirtti. Merkez Bankasi1 Para

Dow Jones 139544 0.5% Politikas1 Kurulu toplanti 6zetinde, "Kurul, enflasyonunun ocak ayinda tiitiin fiyat

NASDAQ-Comp. 31537  0.0% ' ] ) ' o

Frankfurt DAX 78486  0.2% ayarlamalar1 nedeniyle sinirli bir yiikselis gosterebilecegini, ancak sonrasinda tekrar diisiis

Paris CAC 40 37858  0.1% L . ] o ] i}

Londra FTSE~100 63392  0.7% egilimine girecegini tahmin etmektedir" denildi. Ayrica dzette, son donemde agiklanan

Rusya RTS 16239  -0.7% . . e e et g . U, .

Shangai Composite 2,359.0 0.5% verilerin, i¢ ve dis talep arasindaki dengelenmenin 6ngoriildiigii sekilde siirdiigiinii teyit

Bombay Stock Exc. 19,9909  -0.6% e " C . . -

Bg,;ay Bo?,cesp: ¢ 60,406.3 0.6% ettigi belirtilerek, "Yurt i¢i nihai talep 1limli seyrederken, ihracat zayif kiiresel biiylimeye

ﬁ?ki';'g%ewal 18;22:; g%ﬁ ragmen artig egilimini korumaktadir. Bu dogrultuda, cari islemler a¢ig1 kademeli olarak
azalmaya devam etmektedir" denildi. Sermaye akimlarindaki hizlanma ve zayif kiiresel
biiylime goriiniimiiniin bir siire daha devam etmesi olasiliginin makro finansal riskleri
artirma potansiyeli tasidigi belirtilen dzette, sunlar kaydedildi: "Merkez Bankast, son

Piyasa verileri (Agik Piyasa) dénemde uyguladigi politikalarla uzun siireli sermaye akimlarindan kaynaklanan risklerin

Kapanis Giinliik (%) 1Ay (%) 1Yil(%) birikmesini engellemeyi amaglamaktadir. Bu ¢ercevede hizli kredi genislemesinin ve yerli

iMKB-100 82,178.3 %1.2 %46 %421  para lizerinde olusabilecek degerlenme baskisinin sinirlanmasi hedeflenmektedir. Mevcut
USDITRY 17629 %02 %A %11 . ) ) . . . o

EURITRY 2.3695 %0.2 %0.8 %13  kiiresel egilimlerin devam etmesi ve kredilerin uzun siire % 15 diizeylerinin iizerinde
EURIUSD 1.3441 %0.0 B9 %24 } o ;

Altin/Ons ($) 1,661.9 %0.3 %00  -%4.0 seyretme olasiliginin ortaya ¢ikmast durumunda makro ihtiyati tedbirler alinmaya devam
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik edilecektir.

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT050314T14  102.0 %7.6 %7.8 et e e e ) . e L

OIN Repo (net) %5.21 Tiiketici Giiven Endeksi %75.8e yiikseldi. Tiirkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye

Cumhuriyet Merkez Bankas ishirligi ile yiiriitiilen Tiiketici Egilim Anketi sonuglarindan
hesaplanan tiiketici giiven endeksi 2013 Ocak ayinda bir 6nceki aya gore % 3 oraninda
artti. 2012 Aralik ayinda 73.6 olan endeks 2013 Ocak ayinda 75.8’e yiikseldi.

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi
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ABD Tiiketici Giiveni - Ocak
30 Ocak Garsamba Euro Zone Tketici Gliveni - Ocak

Euro Zone Sanayi Giveni - Ocak
ABD GSMH -4.C

31 Ocak Persembe
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1 $ubat Cuma

ABD Issizlik Orani - Ocak
ABD Toplam Araba Satisi - Ocak

Daviz piyasalan

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.7629
USD/ZAR 9.03
USD/HUF 219.2
USD/BRL  1.9859
USD/PLN  3.1033

%0.0
-%7.4
-%0.5

%1.9

TL'ye gore hareket
(%) %) (%)
-%0.3 -%1.2 %0.0
%1.9 %6.7 -%2.2
-%0.7 -%0.7 %0.4
-%2.8 -%3.1 %2.5
-%1.1 %0.6 %0.7

-61.7
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalardaki iyimserlik Cuma giinii ivme kazanarak devam etti. Almanya
Kiiresel mali piyasalardaki iyimser hava siiriiyor. Ekonomik tablonun iyilestigine iliskin
giiclii sinyaller (mesela, diin ABD’de agiklanan konut fiyatlar1 yillik bazda son alt1 yilin
en biiytik ytikselisini kaydetti); yatirimeilarin bono&tahvil piyasasindan ¢ikip hisse senedi
piyasasina yonelmesi (mesela, ABD’de 10 yillik tahvil faizi %2.02 ile gegen y1ilin Nisan
aymdan bu yana en yiiksek diizeye ulast1) ve gelismis iilke sirket karlariin beklentilerin
tizerinde gelmesi bu olguyu destekliyor. Bir¢ok iilkede endeksler ya son yillarin en
yliksek diizeyine ulast1 ya da tarihi zirvelerine yaklagti. Kiiresel ekonominin biiyiik
resmine baktigimiz zaman bu derece iyimser bir havayi teyit edecek bir gelisme goriiyor
muyuz sorusunu, su an i¢in pek iyimser cevaplayamiyoruz. Bu nedenle, yatirimcilarin
mevcut iyimserlik karsisinda yavas yavas kar realizasyonlarina gitmesi ya da riskli
pozisyonlarint hedge etmeleri gerektigi kanaatindeyiz.

Diin Tiirkiye’de TCMB Baskani Bag¢1’nin sunumuyla birlikte 2013 yilinin ilk enflasyon
raporu yaymland1. Oncelikle, TCMB enflasyon tahminlerinde anlamli bir degisime
gitmedi. 2013 TUFE enflasyon tahmini %5.3te tutuldu. TCMB’nin &niimiizdeki donemde
veri odakli bir para politikas1 uygulamaya devam edecegi ifade edildi. Bu kapsamda resmi
olmasa da %15°lik kredi biiytimesi hedefi oldugu goriisiiniin alt1 ¢izildi. TCMB’nin faiz
politikasina ek olarak makro ihtiyat araglar1 kullanacagi yinelendi. Ana hatlari ile
bakildig1 zaman TCMB nin enflasyon raporunda siirpriz sayilabilecek birsey yoktu. Bu

nedenle de mali piyasalar lizerinde herhangi bir yansima bulamadi.

Bugiin kiiresel mali piyasalar a¢isindan en énemli giindem maddesi ABD Merkez
Bankasi’nin (FED) iki giinliik faiz toplantisinin (Federal Agik Piyasa Komitesi) sonucu
olacak. TSi21:15’te kamuoyuyla paylasilacak bir sayfalik sonug bildirisinin énemli
oldugu kanaatindeyiz. Zira, son toplanti tutanaklari bazi tiyelerin tigiincii tur parasal
genislemeyi bu yil igerisinde sonlandirmayi teklif ettigini iceriyordu. ABD’de faizlerin
yiikselise ge¢mesi de bu haberle baglamisti. Bugiinkii metnin satilar1 arasinda bu tarz bir
beklentinin izleri aranacaktir. Her ne kadar diizenlenen anketler 2014 yilindan dnce bu
tarz bir adim beklemiyor olsa da zihinlerde bu y6nde bir endise oldugunu da eklemekte
fayda var. Endise diyoruz ¢iinkii mali piyasalari olumlu anlamda siiriikleyen en dnemli
etkenin parasal genisleme oldugu ve bu ydnteminin sonlanmasi durumunda piyasalarin

genis ¢apl bir satig baskisina maruz kalabileceginden endise ediliyor.

Bugiiniin diger 6nemli giindem maddeleri ABD’de agiklanacak olan 6zel sektor ADP
istihdam raporu ile 4C2012 biiyiime rakamlar1, Euro Bélgesi giiven anketleri, Italya’nin
orta vadeli bor¢lanma ihaleleri, ABD’de sonlanmaya yiiz tutan ancak Asya’da yeni
baslayan sirket bilangolart...

Bu sabah Japonya’da zayif Yen ile diisiik faiz beklentisi ve mevcut gidisattan sirket
bilangolariin ¢ok olumlu etkilenecegi beklentisi iyimser bir tabloya neden olmus
durumda. Nikke-225 endeksi %2.3 artida, son 33 ayn zirvesinde islem goriiyor. USDIPY
paritesi 91.0 seviyesinde islem goriirken 100.0 hedefi daha yiiksek sesle dillendirilmeye
baslandi. Diger Asya piyasalarinda da daha diisiik oranlarda olmakla birlikte yiikselis var.
ABD vadelileri yatay bir seyir izlerken Avrupa piyasalarinin giine dengeli bir egilimle

baslamasi bekleniyor. Aksam saatlerinde agiklanacak FED para politikas toplantist 6ncesi
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piyasalar bir miktar bekleme moduna gegebilir. Karar igerisinde herhangi bir siirpriz

olmasi1 durumunda gece saatlerinde sert bir piyasa yansimasi olacaktir.

Tiirkiye cephesinde hisse senedi piyasasindaki iki giinliik sert diisiisiin ardindan diin tepki
alimlar1 vardi. IMKB-100 endeksi sabah saatlerinde 80bin seviyesini asag1 yonde test etse
de sonrasinda gelen tepki alimlari ile giinii %1.3 oraninda yiikselisle tamamladi.
Enflasyon raporunun herhangi bir siirpriz icermemesi nedeniyle faiz cephesinde 6nemli
bir hareket olmadi. Kur cephesinde TCMB’nin TL nin asir1 degerlenmesine miisaade
etmeyecegi aciklamasi ile USDTRY kuru daha da dar bir bant i¢inde hareket etmeye
basladi. Mevcut ortamda USDTRY kurunun 1.76’n1n altina gerilemesi ¢ok zor. Yukari
yonde ise yurtdisi kaynakli fon girisleri sinirlayici rol oynuyor. Béyle olunca da kisa
vadede 1.7650-1.7750 band: icerisinde bir sikisma yasaniyor.

EURUSD paritesi 1.3500 hedefimize geldi ve bu seviyede dengelenme arayisinda. Teknik
olarak, 200 haftalik ortalamanin gectigi 1.3520 seviyesini ya da teknik anlamda bir miktar
sahte kiris sinyali olarak 1.3550 seviyesini 6n plana ¢ikarabilir. Avrupa cephesinden gelen
aciklamalarda gii¢lii Euro’nun tehlikeli boyuta ulastig1 vurgusu, FED’den bir miktar
sahince aciklama gelebilecegi ihtimali ve kiiresel bazda rallinin iyice asirt alim
bolgelerine gelmis olmasi nedeniyle bu seviyelerin satis firsati olarak kullanilabilecegine
iliskin goriislerimizi koruyoruz. XAUUSD paritesinde 1645-1695 bandi igerisindeki
zigzaglar siiriiyor. Bugiinkii FOMC sonucu altin fiyatlarinin kisa vadeli seyri lizerinde
belirleyici olabilir.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Kartonsan 280.00 %9.4
2 Metro Holding 0.58 %7 .4
3 NetHolding 248 %7 .4
4 Sabanci Holding 10.55 %6.0
5 TAV Havalimanlari 10.42 %5.8
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Enka ingaat 5.36 %3.2
2 Rhea Girigim 1.60 -%3.0
3 Sise Cam 3.29 -%2.4
4 Tek-Art Turizm 0.87 -%2.2
5 Tofas Oto. Fab. 10.90 -%2.2
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.30 644.1
2 Turk Hava Yollari 7.16 322.5
3 lIsBankasi (C) 6.66 309.0
4 T.Halk Bankasi 18.50 266.8
5 Vakiflar Bankasi 5.40 252.7
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Sirket Haberleri

3. havalimani ihalesi sartnamesinde bazi detaylar belli oldu. halesi 3 May1s’ta
yapilacak 3. Istanbul havalimam projesinde basina yansidig1 kadariyla; 1) Isletmeciye
verilecek 12 yillik yolcu garantisi 6.3 milyar Euro olarak belirlendi. Yillik gelir,
garantinin altinda kalirsa fark isletmeciye ddenecek. Uzerinde olursa da Devlet Hava
Meydanlari Isletmesi'ne (DHMI) gelir kaydedilecek, 2) Garanti yolcu gelirleri yolcu
bagina dis hat giden yolcu i¢in 20 Euro, distan disa transit yolcu i¢in 5 Euro ve i¢ hattan
gelip dis hata giden transit yolcu i¢in 3 Euro olarak belirlendi, 3) Havayolu sirketleri
(THY gibi) ve havayolu sirketlerinde %10’un iizerinde ortakligi olanlar ihaleye
giremeyecek, 4) Ihaleye katilacak firmalarin son 3 yildir kesintisiz faaliyette bulunmasi
isteniyor. Ortak Girisim Grubu (OGG) olarak katilimlarda maksimum {i¢ ortakli olunmasi
kosulu araniyor. OGG'de is deneyim belgesine sahip bir ortak bulunacak. Bu ortagin (pilot
ortak) payi en az %51 olacak ve bu oran minimum 3 yil korunacak, 5) Sirket veya
OGG'nin son bes yilda, tek s6zlesmede asgari 250m Euro tutarinda, otoyol, devlet yolu,
koprii, tiinel, pist, apron, taksi yolu yap1 gerceklesmesi veya tek bir sézlesmede toplam
300,000 metrekarelik 5 yildizli otel veya AVM yapmis olmasi veya 300m Euro yatirim
sartlt uluslararasi havalimani igletmeciligi i¢in gerekli alt-iist yapi tesisi olan havalimam
veya terminal binasi yapmig olmasi gerekecek. Sirketin veya OGG pilot ortaginin son bes
yilda toplam gelen-giden yolcu ger¢eklesmesi asgari 30m yolcu olan uluslararasi
havalimani veya tek bir havalimani biinyesinde toplam biiyiikligii asgari 300,000
metrekare olan 30m yolcu ortalamali terminal binasi igletmis olmasi sart1 aranacak, 6) Her
birinin asgari 6zkaynaginin 250m Euro olmasi gereken sirketlerin son ii¢ yilin herhangi
birinde, aktif toplami 750 milyon Euro, net satigi 250 milyon Euro, dénen varlik/kisa
vadeli borg¢ rasyosu en az yiizde 1.5, 6zkaynak/toplam aktif en az 0.25, kisa vadeli banka
borcu/6zkaynak orani 0.40'dan az ve son {i¢ yil iginde zarar a¢iklanmamig olmasi
gerekiyor, 7) Dolgu malzemesinin temininde yasanacak sikintilarin yapim siirecini askiya
alacak miicbir sebeplerin arasinda sayildigi sartnamede uygun malzeme bulunmamasi
veya elde edilememesi halinde islemlerin yiiklenici sirketin sorumlulugunda oldugu
belirtiliyor. YORUM: {lk 12 yil igin yillik ortalama 525m Euro garanti yolcu geliri cazip
goziikmekte. Katilimcilarda aranan yiiksek nitelikler bu ihalede tecriibeli ve sektorde dnde
gelen oyuncularin yarigabilecegine isaret ediyor. Bu bakimdan TAV Havalimanlari
acisindan olumlu. Sabanci Holding gibi finansal agidan biiyiik ancak sektdre iligkin
tecriibesi bulunmayan sirketlerin ise projede en fazla %49 pay ile yer alabilecegine isaret
ediyor.

Dogalgaz fiyatlar1 Subat ayinda degismeyecek. Zaman Gazetesi’nde yer alan habere
gore, Enerji Bakan1 Taner Yildiz yaptig1 agiklamada Subat ayinda dogalgaz fiyatini
degistirmeyeceklerini belirtti. Yildiz ayrica Katar’la yapilan anlasma dogrultusunda LNG
alimu siirecinin bagladigini, fiyat daha asag ¢ekilebilirse alim miktarinin artirilacagini da
ekledi. Dogalgaz fiyatlarinin sabit kalmasi, Trakya Cam ve bagimsiz elektrik tireticileri
i¢in olumlu bir gelisme olarak 6ne ¢ikiyor.

Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu (BTK), Turkcell'de kontroliin el degistirmesini
onaylamasi gerektigini agikladi. BTK, Turkcell ile aralarindaki imtiyaz s6zlesmesine gore
sirkette kontrol unsurunun el degistirmesine yol agan her tiirlii hisse devrinin BTK'nin
onayina tabi olacagint agikladi. Turkcell'in hissedarlari Cukurova Grubu ve Rus Altimo
arasinda sirketin %13.81 hissesinin sahipligine iligskin davada nihai karar: verecek olan
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Privy Council, dava konusundaki kararini bugiin saat 12:30’da agiklayacak. Privy
Council'in verecegi karar temyiz edilemeyecek. Kararin Cukurova lehine olmasi
durumunda onay siirecinin hizli olmasi ve temettii dagitiminin olacak olmasi nedeniyle
hissenin olumlu etkilenmesini, kararin Alfa Grubu lehine olmasi durumunda ise
uzayabilecek hukuki siire¢ nedeniyle kisa vadede hissenin olumsuz etkilenmesini
bekliyoruz.

Emlak Konut GMYO, istanbul Kuasar projesinin ticari {initeleri igin degerleme bedeli
olan 377 milyon TL’lik bir teklif alindigin1 agikladi. Her ne kadar proje igin verilen teklif
degerleme miktari ile es olsa da projenin fiyatinin Net Aktif Degere yansiyacak olmasi
olumlu bir gelisme olarak dne ¢ikiyor. Sirket onlimiizdeki haftalarda Kuasar projesinin

konut kisminin satiglarina da baslayacak.

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

[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 3.27 TL, Hedef Fiyat: 4.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TAVHL.IS; Mevcut Fiyat: 10.42 TL, Hedef Fiyat: 11.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.85 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TRKCM.IS; Mevcut Fiyat: 2.86 TL, Hedef Fiyat: 2.55 TL, Endekse Paralel Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.55 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde 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 misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérusler 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 Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlsler HSBC Arastirma Bélimu'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zti 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 s6z(i edilen girketlere 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 g6sterebilir. 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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