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13 Subat 2013

Garsamba

IMKB verileri

IMKB-100 78,078.8
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 311,490.4
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 89,013.9
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,873.59
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,519.4 0.2%
Dow Jones 14,018.7 0.3%
NASDAQ-Comp. 3,186.5 -0.2%
Frankfurt DAX 7,660.2 0.3%
Paris CAC 40 3,686.6 1.0%
Londra FTSE-100 6,338.4 1.0%
Rusya RTS 1,582.4 0.0%
Shangai Composite 2,432.4 0.0%
Bombay Stock Exc. 19,561.0 0.5%
Brezilya Bovespa 58,497.8 0.0%
Arjantin Merval 3,280.0 0.0%
Nikkei 225 11,369.1 1.9%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 78,078.8 %1.1 -%3.6 %28.9
USD/TRY 1.7667 %0.1 %0.2 %1.1
EUR/TRY 2.37111 %0.4 %1.4 %2.3
EUR/USD 1.3421 %0.3 %1.1 %1.2
Altin/Ons ($) 1,649.0 -%0.1 -%2.0 -%4.3
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %5.31

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» ihracat Birim Deger Endeksi artti, ithalat Birim Deger
Endeksi ise azaldi

» Tesvik sisteminde otomotive yonelik yapilan yeni ayarlama
Pergsembe gunu (yarin) yururliige girecek

» Libya Turk muteahhitlerin hakedis 6demeleri konusunda
takvim vermedi

ihracat Birim Deger Endeksi artti, ithalat Birim Deger Endeksi ise azald. Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK), Aralik 2012 Dis Ticaret Endeksleri’ni agikladi. Gegici dis
ticaret verilerinden hesaplanan 2003=100 temel yill1 D1g Ticaret Endekslerine gore; 2012
yili Aralik ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore, ihracat birim deger endeksi % 0.7
oraninda artt1. ithalat birim deger endeksi ise % 1.1 oraninda geriledi. hracat birim deger
endeksi 2012 yil1 Aralik ayinda 159.2, ithalat birim deger endeksi ise 175.2 degerini aldu.
Ihracat miktar endeksi Aralik 2012 itibarryla bir dnceki yilin aym ayima gore % 0.4
oraninda artigla 201.8, ithalat miktar endeksi ise % 2.7 oraninda azaligla 195.7 oldu.
Ihracat birim deger endeksinin ithalat birim deger endeksine béliinmesiyle hesaplanan dis
ticaret hadleri, 2011 yil1 Aralik ayinda 89.2 iken, 2012 y1l1 Aralik ayinda 90.8’¢ yiikseldi.
2012 yil1 dis ticaret haddi ise 94.6 olarak gergeklesti.

Aralik ay1 cari acik degeri bugiin saat 10:00°da agiklanacak. Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi bugiin saat 10:00°da Aralik ay1 i¢in 6demeler dengesi istatistiklerini
yayinlayacak. Piyasalarin beklentisi Aralik ayinda cari agigin 5.5 milyar dolara ulasacag:
yoniinde. Eger bu tahmin dogruysa, 2012 yih i¢in kiimiilatif cari agik 50.8 milyar dolara,
ya da milli gelire oranla %6.3'e ulasmis olacak. 2011 yilinin sonunda cari agik 77.1 milyar
dolar, ya da milli gelire oranla %10 seviyesinde gergeklesmisti.

Yeni tesvik paketine yonelik otomotiv zirvesinde yeni model yatinmlar giindeme
gelecek. Hiirriyet Gazetesi’nde yer alan habere gore tesvik sisteminde otomotive yonelik
yapilan yeni ayarlama Persembe giinii (yarin) Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirliige
girecek. Cuma giinii ise Bakan Caglayan otomotiv sektorii yetkililerinin de katilacag: yeni
sistemi tanitan bir zirve diizenleyecek. Habere gére bu toplantida yerli otomobil de dahil
olmak tizere yeni model yatirimlar: giindeme gelecek. Tofas ve Ford Otosan agisindan
onemli olabilir.

Libya Tiirk miiteahhitlerin hakedis 6demeleri konusunda takvim vermedi. Ekonomi
Bakan1 Caglayan’in bu hafta Libya’ya yaptig1 ziyarete iliskin basinda yer alan haberlere
gore, Libya Bagbakan hakedisler konusunda Tiirk miiteahhitlerden sabirl olmalarim

isterken, 6demelerin yapilacagini soyledi ancak net bir takvim vermedi. Bakan Caglayan
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ise Libya heyetinin Tirkiye ziyareti sirasinda hakedislerin %50’sinin 6denecegine yonelik
bir agiklama bekledigini ifade etti. Tekfen daha 6nce Libya’da duran su projesinden
kaynaklanan alacaklarinin (80m dolar kadar) 2013 yilinda 6denecegine ve projenin revize
edilerek tekrar baslayacagina dair Libya otoriteleriyle anlagsma yapildigin: agiklamisti.



Piyasa Giindemi

[11 Subat Pazartesi

Onemii bir veri bult

12 Subat Sal ingitiere TUFE - Ocak
ingiltere Parakende Fiyat Endeksi - Ocak

13 Subat Gargamba Almanya Toptan Fiyat Endeksi - Ocak
Tirkiye Cari Agk - Aralk
ABD lthalat Fiyat Endeksi - Ocak

14 Subat Pergembe Almanya GSMH- 4.C
Euro Zone GSMH - 4.C

15 $ubat Cuma Euro Zone Dss Ticaret Dengesi - Aralk
ABD Sanayi Uretimi - Ocak

Daviz piyasalan

%0.0
-%1.2
%2.4
%3.2

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)
USD/TRY  1.7667 %0.3 -%0.1 %0.0
USD/ZAR 8.92 %0.8  %1.1 -%0.5
USD/HUF 2157 -%0.5 -%2.5 %0.8
USDBRL 19690  -%0.8 -%3.3 %1.1
USD/PLN 3.1051 %1.0 %0.3 -%0.6

-%0.5
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Piyasa Yorumu
Global Piyasalar:

Avrupa borsalar italya ve Ispanya hazinelerinin basarili bor¢lanma ihaleleriyle
yiikselirken, ABD borsalar1 ABD Bagkan1 Obama’nin “Ulusa Seslenis” konugmasinin
takip edildigi giinde ortalamada %0.2 yiikseldi. Japonya hari¢ Asya borsalarinin biiyiik
cogunlugu bu sabah itibariyle pozitif egilimli hareket ederken, ABD future’lar1
ortalamada %0.1 primli hareket ediyor.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi %1.96 seviyelerinden a¢ildig1 giinii %1.98
seviyelerinden tamamlarken, bu sabah itibariyle ilk islemler %1.97 seviyelerinden
geciyor. Italya ve Ispanya hazinelerinin bor¢lanma ihalelerinin takip edildigi giinde Euro
diger gelismis iilke para birimleri karsisinda gii¢lenirken, EURUSD paritesi 1.336 — 1.348
araliginda hareket ettigi giinii 1.345 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.344
seviyelerinden giine baslayan EURUSD paritesi veri agiklamalar1 kadar italya
Hazinesi’nin bor¢lanma ihaleleri takip edilecek. Avrupa Bolgesi i¢in agiklanacak olan
Aralik ay1 sanayi iiretim verisinin beklentilerin altinda kalmasi durumunda Euro
tizerindeki baskilarin artabilecegini hatirlatirken, EURUSD paritesinin 1.336 — 1.348

araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Altin fiyatlarinda temkinli bir seyir yaganirken, altinin ons fiyatt USD 1640 — USD 1653
araliginda hareket ettigi giinii USD 1651 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle
USD 1649 seviyelerinden giine baglayan altinda ABD tarafindaki veriler takip edilecek.
Genel itibariyle temkinli seyrin bugiin i¢in de devam edebilecegini diisiinmekle birlikte,
altinin giin iginde USD 1640 — USD 1664 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Yurtici Piyasalar:

Tiirkiye nin Cilvegdzii sinir kapisinda yasanan patlamayla Pazartesi giinii sert diisen
IMKB’de diin kayiplarin biiyiik bir kismi telafi edilirken, IMKB-100 giinii %1.1
yiikselisle tamamladi. Yiikseliste 6zellikle bankacilik hisseleri 6ne ¢ikarken, bankacilik
endeksi ortalamada %1.5 artti. Asya piyasalarindaki pozitif egilimli seyre de bagli olarak
giine pozitif bir baglangi¢ yapabilecegini diisiindiigiimiiz IMKB’de Merkez Bankas1’nin
aciklayacag1 Aralik ay1 ddemeler dengesi istatistikleri takip edilecek. Bugiin icin IMKB-
100’un 77,200 — 78,800 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Bono piyasasinda karisik bir seyir yasanirken, getiri egrisinin kisa tarafindaki (2 y1l ve
daha kisa vadeli) olumluluk genel itibariyle devam etti. Bununla birlikte gosterge bononun
bilesik faizi glinli %5.74 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle tezgah {istii
piyasalarda bilesik %5.78 seviyelerinden giine baslayan gdsterge bononun giin iginde
bilesik %5.7 - %5.9 araliginda islem goérmesini bekliyoruz.

Tiirk liras1 genel itibariyle global piyasalardaki gelismelere (EURUSD paritesine) paralel
hareket ederken, USDTRY kuru 1.771 — 1.778 araliginda hareket ettigi giinii 1.772
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.772 seviyelerinden giine baglayan
USDTRY kurunda yonii Merkez Bankasi’nin agiklayacagi Aralik ay1 cari agik verileri
tayin edecek. Beklentilerden iyi gelecek verilerin Tiirk lirasi tizerinde olumlu
yansiyabilecegini hatirlatirken, USDTRY kurunun giin iginde 1.767 — 1.780 araliginda
hareket etmesini bekliyoruz.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Konya Cimento 376.00 %10.0
2 Mondi Tire Kutsan 1.20 %5.3
3 Aselsan 8.80 %4.5
4 TSKB. 2.3 %3.6
5 Tekfen Holding 7.00 %3.6
En gok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Goldas 0.38 -%11.6

Kuyumculuk
2 Rhea Girigim 1.39 -%T7.3
3 Petkim 3.22 -%2.7
4 Anadolu Efes 25.60 -%2.3
5 Arcelik 10.70 -%2.3
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.66 472.5
2 T.Halk Bankasi 17.45 2210
3 Konya Cimento 376.00 194.9
4 Vakiflar Bankasi 5.30 194.2
5 Akbank 8.64 177.9
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Sirket Haberleri

HSBC Arcelik Sirket Raporu: 12.3 TL yeni hedef fiyat ile “Endekse Paralel Getiri”
onerimizi koruyoruz. Argelik’in 4C sonuglar1 beklentilerin altinda kalirken bilango
tarafindaki olumlu gelismeleri golgeledi. Argelik son ¢eyrekte beklentilerin tersine bir
onceki geyrege kiyasla daralan operasyonel marjlar agikladi. Marjlarda hammadde
maliyetlerinden kaynaklanan olumlu bir etki gériilmedi. Bu nedenle 100m TL gelen net
kar, 145-155m TL beklenti arahginin oldukga altinda kaldi. Beyaz esya satislarinda diisiik
kar marjh tiriinlerin agirhik kazanmasi, elektronikte ikinci yariyilda diisen satiglara paralel
daralan marjlar sirketin marjlardaki zayifliga iliskin agiklamasi oldu. Buna ilaveten
kanimizca yeni borglanma planlar1 6ncesinde bilangoyu giiglendirmek adina kardan
feragat edilerek yapilan satislar da etkili olmus olabilir. Sonug itibartyla 4C sonuglari bir
kez daha Argelik’in marjlarinin 6ngoriilebilirliginin diigiik oldugunun altini ¢izdi. 2013’¢
bakildiginda satislarda gegen yilki %25 biiyiimenin ardindan bu yil bityiimenin
yavaslayarak %12’ye gerilemesini bekliyor, %10 FAVOK marj1 varsayim ile %15
FAVOK artig1 ve %11 net kar artis1 ngdriiyoruz. 2012 karinin %60°1nin dagitiimas ile
hisse basia 0.47 TL nakit temettii (temettli verimi %4.3) bekliyoruz. 2011°de %40’a
yiikselen ancak 2012 sonunda %34 e gerileyen net isletme sermayesi/satiglar rasyosunda
ise bu yil degisim 6ngérmiiyoruz. Dolayisiyla sirket beklentilerine kiyasla (2013 igin
%10.5 FAVOK marj1, net isletme sermayesi/satislar oraninda bir miktar daha iyilesme)
daha temkinli tahminlerde bulunuyoruz. INA modelimizde %8.5'ten %7'ye diisiirdiigiimiiz
risksiz getiri oran: dogrultusunda hedef fiyatimiz 11.5 TL'den 12.3 TL'ye yiikselmistir. 12
ayhk vade ile %15 getiri potansiyeli dogrultusunda "Endekse Paralel Getiri" olan yatirim
tavsiyemizi koruyoruz. Tahmin ve tavsiyemize iliskin baslica yukari yonlii risk yurtici ve
yurtdis1 beyaz esya ve elektronik talebinde ve rekabet kosullarinda satis ve marj
tahminlerimizi asacak yonde olumlu degisimler olup, asag: yonlii riskler bunlarin tersi
gelismeler olacaktir.

HSBC, Koza Altin i¢in hedef fiyatin1 48TL’den 54TL’ye yiikseltirken, onerisini
Endeksin Uzerinde Getiri 6nerisini korudu. 2012 yilinda iiretim de dahil edildiginde
%76’y1 bulan rezerv artis1 orta ve uzun vadede altin iiretiminde artisa isaret ediyor. Net
karin 2013-2016 doneminde yeni {ic maden ile artan liretime paralel olarak ortalama %12
artis gostermesini bekliyoruz. Hedef fiyatimizi yiikselen rezerv hacmine bagl olarak
48TL’den 54TL’ye yiikseltirken %26 yukari potansiyel ile Endeksin Uzerinde Getiri
Onerimizi koruyoruz. Degerlememiz ve 6nerimiz i¢in en 6nemli riskleri altin fiyatlarinda
olasi sert diigtisler ve sirketin yeni madenlerinin liretime gegmesinde olas: aksamalar
olarak goriiyoruz.

Emlak Konut GMYO Genel Miidiirii Murat Kurum, basina yaptig1 agiklamada, ikincil
Halka Arz gelirlerinin Istanbul’da gelistirecekleri projeler cergevesinde 100 bin yeni
konut yapiminda kullanilabilecegini agikladi. Gazetelerde yer alan haberlerde elde edilen
gelirlerin Istanbul’da planlanan “yeni sehir” igin veya biiyiik capli kentsel doniisiim
projelerinde kullanilabilecegi belirtildi. Her ne kadar elde edilen kaynaklarin kullanim
alanina yonelik detayl bilgi verilmese de, bu yonde yapilan agiklamalar Emlak Konut
GMYO hisselerini olumlu etkileyebilir.
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Halkbank, 2012 4C bilangosunu bugiin yayinlayacak. HSBC’nin Halkbank i¢in net kar
beklentisi 738 milyon TL olup, bu rakam bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore %46 bir
onceki geyrege gore ise %23’lik bir artisa isaret etmekte. Halkbank i¢in Reuters piyasa
beklentisi 709 milyon TL seviyesinde bulunmakta.

is Bankasi 2012 4C bilangosunu yarin yaymlayacak. HSBC’nin Is Bankas igin net kar
beklentisi 960 milyon TL olup, bu rakam bir 6nceki yilin ayn: ¢eyregine gore %11 bir
onceki ceyrege gore ise %40’k bir artisa isaret etmekte. Is Bankasi igin Reuters piyasa
beklentisi 872 milyon TL seviyesinde bulunmakta.

Vakifbank 2012 4C bilangosunu yarin yayinlayacak. HSBC’nin Vakifbank i¢in net kar
beklentisi 436 milyon TL olup, bu rakam bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore %67 bir
onceki ceyrege gore ise %43’liik bir artisa isaret etmekte. Vakifbank i¢in Reuters piyasa
beklentisi 417 milyon TL seviyesinde bulunmakta.

Yapi Kredi Bankasi 2012 4C bilangosunu yarin yaymlayacak. HSBC’nin Yapi1 Kredi i¢in
net kar beklentisi 574 milyon TL olup, bu rakam bir 6nceki y1lin ayn: ¢ceyregine gore %21

bir 6nceki geyrege gore ise %6’k bir artiga isaret etmekte. Yap: Kredi i¢in Reuters piyasa
beklentisi 520 milyon TL seviyesinde bulunmakta.

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

[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 17.45 TL, Hedef Fiyat: 24.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ISCTR.IS; Mevcut Fiyat: 6.36 TL, Hedef Fiyat: 6.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[VAKBN.IS; Mevcut Fiyat: 5.30 TL, Hedef Fiyat: 4.80 TL, Endekse Paralel Getiri]
[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 5.06 TL, Hedef Fiyat: 5.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 2.77 TL, Hedef Fiyat: 3.20 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.40 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKFEN.IS; Mevcut Fiyat: 7.00 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boltimii

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 s6z 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 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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