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Pergembe

IMKB verileri » Turizm gelirleri 2012 yilinda %21.8 artti

IMKB-100 78,982.9

Piyasa Degeri-TUM ($m) 315,056.7 . . ) . .
Halka Acik Piyasa Degeri-TUM ($m)  90,359.1 » HSBC Takipteki Sirketler 4C 2012 Finansal Tahminleri
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 2,603.21

» HSBC, Turkcell gsirket notu yayinladi

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.

S&P 500 1,502.0 -0.4%

Dow Jones 13,9104 -0.3% . . . .

NASDAQ-Comp. 31423 -04% Turizm gelirleri 2012 yilinda %1.8 artt1. TUIK, 2012 yilinin tamamina ve 4. ¢eyregine
Frankfurt DAX 78113 05% o T ) o )
Paris CAC 40 37655  -0.5% iligkin turizm istatistiklerini yayimladi. Buna gore turizm geliri gecen yilin aymi ¢eyregine
Londra FTSE-100 63231  -0.3% . ) A e

Rusya RTS 16188  -0.3% gore % 17,2 artt1. Turizm Geliri EKim, Kasim ve Aralik aylarindan olusan dordiincii
Shangai Composite 2,382.5 1.0% v . .. .0 . . .
Bombay Stock Exc. 200050  0.1% ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore % 17,2 artarak 6 milyar 107 milyon 152 bin
Brezilya B 78 - . . . . ,
A;J%Z,lﬁ': Mol 522224 0202 dolar seviyesine ¢ikt1. Turizm gelirinin % 75,1’ yabanci ziyaretcilerden, % 24,9’u ise yurt

Nikkei 225 140 2% disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerden elde edildi. Turizm geliri 2012 yilinda bir

onceki yila gore % 1,8 artarak 23 milyar 440 milyon 436 bin dolar oldu. Turizm gelirinin
% 77,9°u yabanci ziyaretgilerden, % 22,11 ise yurt disinda ikamet eden vatandas
ziyaretgilerden elde edildi. Bu yilda yapilan harcamalarin 18 milyar 799 milyon 85 bin

Piyasa verileri (Agik Piyasa)
Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

dolarmn kisisel harcamalar, 4 milyar 641 milyon 351 bin dolarini ise paket tur harcamalari

, meydana getirdi.
IMKB-100 78,982.9 -%3.9 %1.0 %38.2

USD/TRY 1.7588 -%0.2 -%1.1 -%0.3

EUR/TRY 2.3805 %0.5 %1.5 %2.3

EUR/USD 1.3535 %0.7 %2.6 %2.6

Altin/Ons (9) 1,680.7 %1.1 %06 -%2.8

Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT050314T14 102.0 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %5.21

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi
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Daviz piyasalan

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.7588
USD/ZAR 9.04
USD/HUF 216.8
USD/BRL  1.9915
USD/PLN  3.0927
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalardaki iyimserlik Cuma gilinii ivme kazanarak devam etti. Almanya
Kiiresel mali piyasalardaki Kiiresel mali piyasalarda farkli, Tiirkiye’de ise daha farkli bir
fiyatlama egilimi gézlemliyoruz. Diin de bu egilim devam etti. Yurtdis1 piyasalarda sinirlt
kar satislar1 yasanirken Tiirkiye’de IMKB-100 endeksi giiniin en ¢ok deger kaybeden
hisse senedi endeksi oldu. Hisse senetlerindeki satig Tiirk Lirasi’n1 (TL) da olumsuz
etkilemeye basladi. TL, doviz sepeti karsisinda 2.0860 ile gegen yilin Mayis ayindan bu
yana goriilen en zayif seviyeleri test ederken EURTRY kuru da 2.40 ile son 10 ayin
zirvesine ¢ikti. Faiz cephesinde major bir degisim olmazken faiz egrisinin hafifce
diklestigine sahit olduk.

Tiirk mali piyasalarinin yurtdigindan olumsuz anlamda ayrismasinin temel nedeni kredi
not goriiniimil. Rating kurulusu Moody’s tarafindan yapilan agiklamalar piyasalar
tarafindan yakin vadede not artirimi olmayabilecegi seklinde yorumlandi. Giindemde
6nemli bir beklentinin kalmamasi ise son donemde oldukga biiyiiyen pozisyonlar: kar
satislarina yoneltti. Bu da yeni satiglari tetiklemek suretiyle hisse senedi endeksinde sert
bir diisiise neden oldu. Sektorel bazda baktigimiz zaman bankacilik sektoriinde
yogunlasan satiglarin ardindaki temel faktor bir yandan piyasa faizlerinde dibe gelindigine
yonelik inanig, diger yandan Tiirkiye ile benzer sinifta yer alan iilkelerin bankalarina

yonelen alimlarin Tiirk bankalarina yonelik satislar ile finanse edilmesiydi.

Diinyada diiniin en 6nemli giindem maddesi ABD Merkez Bankasi’nin (FED) para
politikasi toplantisi idi. Toplant1 sonrasinda yayimlanan bir sayfalik bildiri herhangi bir
stirpriz icermiyordu. Nilans olarak nitelendirilebilecek birkag ifade disinda FED’in
politika durusunu da aynen korudugunu gordiik (hane halki harcamalarinda bir miktar
canlanma oldugu ve kiiresel goriiniimiin bir miktar iyilestigi ifadeleri disinda anlamli bir
goris degisikligi yoktu). Kararin aksi yoniinde oy kullanan {iye sayist degismedi (oy
hakkini kaybeden muhalif Lacker yerine bu y1l oy hakkina sahip olan George aksi yonde
goriis bildiren tek iiyeydi). FED’in diinkii agiklamalari ii¢iincii tur tahvil alimimin devam
edecegini gosteriyor. Ancak, son toplant1 tutanaklarinda bir miktar farkli ifadeler yer
aliyordu. Bu tezati su sekilde agiklayabiliriz: Bagkan Bernanke yaptig1 son agiklamada
FED’in iki 6nemli politika araci oldugunu belirtilmis ve bunlari para politikas1 ve iletisim
politikasi olarak siralamisti. Bu goriisten hareketle, FED’in para politikasini gevsek
tutmaya devam edecegini ancak diger yandan da ¢ikis stratejisini hatirlatmak adina
iletisim politikasini aktif bir sekilde kullanacagini tahmin ediyoruz. FED’in diinkii karar
stirpriz icermediginden dolay1 piyasa yansimasi da sinirli oldu. Amerikan tahvil
faizlerinde hafif bir diisiis olurken ABD Dolar1 da hafifce deger kaybetti.

Bugiin yurtdiginda giindemin 6nemli haberleri, ABD’de agiklanacak kisisel gelir ve
harcama rakamlari, haftalik issizlik maasi bagvurulari, Chicago FED endeksi; Almanya’da
perakende satislari, istihdam raporu ve TUFE enflasyonu; Tiirkiye’de Aralik ay1 dis ticaret
rakamlar1 olacak (beklenti 9 milyar dolar). Sabah Asya endekslerine ve ABD vadelilerine
sakin bir seyir hakim. Avrupa piyasalariin da benzer bir goriiniim ile giine baglamasi
bekleniyor. Tiirkiye’de hisse senedi piyasasinda son giinlerde yasanan sert satislarin siiriip
stirmeyecegi merak ediliyor. Teknik olarak 50 giinliik ortalamanin gectigi 78400’e dikkat
edilebilir. Hisse senedi piyasasindaki satislarin siiriip siirmeyecegi doviz piyasast
acisindan da dnemli olabilir. Sepet olarak son donemin en zayif seviyelerine gelen Tiirk
Lirasi’ndaki egilime dikkat etmekte fayda var.
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EURUSD paritesindeki soluksuz yiikselis 1.3580’e kadar uzandi. FED’in diin aksamki
aciklamalari1 daha da yukarisina isaret ediyor. Ancak, biz mevcut seviyelerin kar
realizasyonu a¢isindan uygun oldugu kanaatini koruyoruz. USDTRY kurunda oldukga dar
bir bant igerisinde sikigmis durumda. Asagi yonlii bir hareket TCMB’nin durusu nedeniyle
siirliyken yukari yonlii hareket ise Tiirkiye’ nin biiyiik resmine yonelik iyimserlik
nedeniyle sinirli. Bununla birlikte, mevcut seviyelerin kisa-orta vadeli agik pozisyonlarin
kapatilma seklinde kullanilmasina iligkin goriisiimiizii koruyoruz. ABD’de yarin
aciklanacak Ocak ay1 istihdam raporunun kisa vadede belirleyici olacak datalar arasinda
ilk sirada yer aldigin1 hatirlatmak istiyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Kartonsan 308.00 %10.0
2 TAV Havalimanlari 10.55 %1.2
3 Trabzonspor 11.30 %0.9
Sportif
4 Boyner 4.46 %0.2
Magazacilik
5 Aksa Enerji 4.80 %0.2
En cok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Begsiktas Futbol 4.88 -%14.7
Yat.
2 Tekstilbank 0.92 -%7.1
3 GSD Holding 0.82 -%6.8
4 Turkeell 11.05 -%6.7
5 Sise Cam 3.10 -%5.8
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.82 597.4
2 Turkeell 11.05 434.9
3 T.Halk Bankasi 17.70 2715
4 Tirk Hava Yollari 6.80 269.1
5 s Bankasi (C) 6.40 238.1
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Sirket Haberleri

HSBC Takipteki Sirketler 4C 2012 Finansal Tahminler “Ekonomideki yavaglamanin
banka-dis1 sirketlerin 4C performansini sitnirlamasim bekliyoruz”. Takibimizdeki banka-
dis1 sirketlerin 4C net karlarinin gegen yila kiyasla toplamda %38 biiyiidiigiinii tahmin
ediyoruz. Ancak bir defaya mahsus etkilerden arindirildiginda kar artisin1 %16 olarak
hesapliyoruz. Ekonomik yavaslamanin toplam ciro artisim %6, FAVOK artisini ise %9 ile
sintrladigini hesaplamaktayiz. Donem igin ortalama enflasyon oraninin %7.8 oldugu
diigiiniiliirse, banka-dis1 kesimde reel biiylimenin sifira yakin oldugunu diistiniiyoruz.
Bankacilik karlarinda ise (takibimizdeki bankalar) yillik bazda %33, ¢eyreksel bazda da
%25 artis gergeklestigini tahmin ediyoruz. Bu bilyiimede ana unsurlar 1) faiz
oranlarindaki diisiis sonucu marj genislemesi ve 2) enflasyona endeksli kagitlardan elde
edilen karlardir. 4C'de olumlu/giiglii sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar Akbank
ve Vakifbank olup, banka-dis1 yliksek piyasa degerli sirketler arasinda ise Anadolu Efes,
Argelik, Sabanct Holding, Tiirk Hava Yollar1 ve Turkcell'dir. Konsolide olmayan (solo)
bilangolar i¢in son agiklama tarihi 15 Mart, konsolide bilangolar i¢in de 12 Nisan'dir.
Bankalarda kar agiklamalar: 31 Ocak'ta (bugiin) Garanti Bankasi ile baslayip, Subat
sonuna kadar tamamlanacaktir.

HSBC, Turkcell sirket notu yayinladi. Privy Court tarafindan agiklanan kararin
yorumlandigi notta, Cukurova Grubu’nun Turkcell’de yonetim kontroliinii almasi
konusunda umutlarin korundugu ancak Altimo’nun sansinin da devam ettigi belirtildi.
Raporda IMKB’de islem géren Turkcell hissesi icin 14.0TL hedef fiyat ve Endeksin
Uzerinde Getiri 6nerisi korundu. Basinda bugiin yer alan haberlerde ise, mahkeme karar1
ile Cukurova Grubu’nun 2.05 milyar dolar 6deme yaparak hisselerine ve yonetim
kontroliine tekrar kavusmasinin oniiniin agildig: belirtildi. Mahkemenin final kararim
almamasi nedeniyle heniiz hisse tizerinde belirsizligin ¢6ziime kavusmadigim
diistiniiyoruz. Haber akigina bagh olarak hissede hareketlilik siirebilir.

Bankacilik sektorii 2012 4C bilango aciklamalar bu hafta Garanti Bankasi ile
bashyor. Garanti Bankasi 31 Ocak’ta 2012 4C bilangosunu ag¢iklayacak. HSBC’nin
Garanti Bankasi i¢in net kar beklentisi 856mn TL olup, bu rakam bir 6nceki yilin aym
ceyregdine gore %8 bir dnceki ¢eyrege gore ise %17’°1ik bir artiga isaret etmekte. HSBC
arastirma kapsamindaki bankalar igin 4C’de bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore %33 bir
onceki ceyrege gore ise %25 kar artis1 beklemekte. Garanti Bankasi i¢in Reuters piyasa
beklentisi 865mn TL’ yken CNBCe beklentisi 843m TL seviyesinde bulunmakta.

Adana Cimento Iskenderun kapasite yatirimini en az bir yil erteleme karari aldi. Sirket
yaptig1 agiklamada Iskenderun fabrikasinin klinker iiretim kapasitesini 1milyon ton
artiracak olan ve yapiminin 2 yil siirmesi ve 80 milyon dolara mal olmas1 beklenen
kapasite artirimin erteledigini agikladi. Bu gelisme Adana Cimento’nun i¢inde bulundugu
pazardaki talep goriiniimiiniin zayifligina isaret etmesi agisindan olumsuz bir gelisme
olarak 6ne ¢ikiyor.

Halkbank 7 yil vadeli 750mn dolar tutarinda Eurobond ihrag etti. Halkbank’in 750mn
dolar tutarindaki 7 yil vadeli Eurobond ihracinda fiyat %4.057 olarak gergeklesti.

Turcas, Shale Gas (Kaya Gazi) aranmasina yonelik olarak Tiirkiye'de yatirim yapma
niyeti olan bir firma ile potansiyel ortakliga iliskin bazi 6n goriismeler yapildigini ancak
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bu konuda imzalanmis bir niyet mektubu veya sézlesme bulunmadigini agikladi. Sirketin

biiytime potansiyeli yiiksek yeni iglere girmesi durumunda haber akisi hissede olumlu etki
yaratacaktir.

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

[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 17.70 TL, Hedef Fiyat: 24.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.05 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARANL.IS; Mevcut Fiyat: 8.82 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TRCAS.IS; Mevcut Fiyat: 3.68 TL, Hedef Fiyat: 4.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ADANA.IS; Mevcut Fiyat: 3.93 TL, Hedef Fiyat: 5.15 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 miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili 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 Gstlenmemektedir. Belirtilen gértisler HSBC Aragtirma 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 iligkili kuruluglari bu raporda séz(
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zii 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 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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