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21 Subat 2013

Pergembe

IMKB verileri

IMKB-100 78,891.3
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 312,778.1
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 89,350.6
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,532.30

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,512.0 -1.2%
Dow Jones 13,927.5 -0.8%
NASDAQ-Comp. 3,164.4 -1.5%
Frankfurt DAX 7,728.9 -0.3%
Paris CAC 40 3,709.9 0.7%
Londra FTSE-100 6,395.4 0.3%
Rusya RTS 1,582.6 -0.6%
Shangai Composite 2,397.2 0.6%
Bombay Stock Exc. 19,642.8 0.0%
Brezilya Bovespa 56,177.6 -2.0%
Arjantin Merval 3,268.8 0.0%
Nikkei 225 11,468.3 0.8%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 78,891.3 %0.8 -%7.5 %28.8
USD/TRY 1.7760 %0.4 %1.3 %2.1
EUR/TRY 2.3791 %0.7 %1.9 %3.4
EUR/USD 1.3396 %0.4 %0.6 %1.2
Altin/Ons ($) 1,581.4 -%1.5 %62 -%8.8
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %5.06

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» Kisa vadeli dig borg stoku 101 milyar dolar

» HSBC, Erdemir i¢cin Endeksin Uzerinde Getiri 6nerisini
korurken, hedef fiyat1 2.80TL’ye ylikseltti

» Son dort elektrik dagitim bolgesi ihalesi igin gug¢lii yatirnmci
ilgisi goruldu

Kisa vadeli dis borg stoku 101 milyar dolar. Merkez Bankasi, 2012 yili Aralik ay1 Kisa
Vadeli D1s Borg Stoku verilerini agikladi. 2012 yili Arahik sonu itibariyla, kisa vadeli dig
borg stoku, 2011 yilsonuna gore % 23 oraninda artigla 101 milyar dolar olarak gerceklesti.
1 yilda kisa vadeli dis borg stokundaki artig 18.9 milyar dolar diizeyinde gergeklesti. Bu
donemde, bankalar kaynakl kisa vadeli dis borg stoku % 30.7 oraninda artarak 68.3
milyar dolar olurken, diger sektorlerin kisa vadeli dig borg stoku % 10.7 oraninda artarak
31.6 milyar dolar diizeyine yiikseldi. Aralik sonu itibariyla, kisa vadeli dig bor¢ stokunun
doviz kompozisyonu % 49.3’1 dolar, % 32.5°1 Euro, % 15.9°uTLve % 2.3’ diger doviz
cinslerinden olustu. Aralik sonu itibariyla, orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 y1l
veya daha az kalmis dis borg verisi kullanilarak hesaplanan kalan vadeye gore kisa vadeli
dis borg stoku, 144.2 milyar dolar diizeyinde gergeklesti. S6z konusu stokun 25.9 milyar
dolarlik kismi, Tiirkiye’de yerlesik bankalarin ve 6zel sektoriin, yurtdist subeleri ile
istiraklere olan borglarindan olustu. Bor¢lu bazinda degerlendirildiginde, toplam stok
icinde kamu sektoriiniin % 11.1, Merkez Bankasi’nin % 2.6, 6zel sektor’iin ise % 86.3

oraninda paya sahip oldugu gozlendi.

Libya Tiirk Miiteahhitlerin alacaklarin1 6demeye baslayacak. Gazetelere gore, diin
Bagbakan Erdogan ile goriisen Libya Basbakani Zeydan, Tiirk miiteahhitlerin yarim kalan
projelerine iliskin alacaklarini 6demeye baslayacaklarini, savas nedeniyle olusan
zararlarin tazmin konusunun ise simdilik net kazanmadigini séyledi. Haberlere gore,
alacaklarin yaris1 projelere tekrar baslanmasiyla 6denecek, diger yarisi ise iki taksitte
Odenecek. Tekfen’in Libya’da yarim kalan su projesinden yaklagik 80m dolar alacag:
bulunuyor. Bu gelisme olumlu yansiyabilir.

Son dort elektrik dagitim bélgesi ihalesi i¢in giiclii yatirimcn ilgisi goriildii.
Ozellestirme Idaresi yaptig1 aciklamada, Ayedas icin alt1, Toroslar icin dokuz, Dicle igin
alt1 ve Van igin bes basvuru alindigim bildirdi. HSBC takibindeki sirketlerden Saban:
Holding’in enerji istiraki EnerjiSA ve Aksa Enerji’nin kardes sirketi Aksa Elektrik
Ayedas ve Toroslar igin teklif verdi. OIB verilen teklifleri degerlendirdikten sonra ileriki
bir tarihte agik ihale yapacak.
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Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanis Haftalik Aylik( Haftalik Aylik(%)

(%) %) (%)
USD/TRY 1.776 %0.7  %0.2 %0.0 %0.0
USD/ZAR 8.91 %0.5 -%1.7 %0.2 %2.0
USD/HUF 219.2 %1.7 -%0.8 -%0.9 %1.1
USD/BRL 1.9611 -%0.2 -%3.7 %0.9 %4.0
USD/PLN 3.1339 %1.5 %0.1 -%0.7 %0.2
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Piyasa Yorumu
Global Piyasalar:

Avrupa borsalar1 Fed’in Ocak ay1 Fomc toplantisina iliskin tutanaklarin takip edildigi
giinde negatif egilimli hareket ederken, ABD borsalart beklentilerin altinda kalan konut
baslangiclar verisi ve Fomc tutanaklariyla glinii ortalamada %1.2 diisiisle tamamladi.
Asya borsalar1 bu sabah itibariyle Fomc tutanaklarina ve Cin’de konut piyasasini
yavaglatmak adina ek 6nlem alabilecegine iliskin kaygilar negatif egilimli hareket

ederken, ABD future’lar1 ortalamada %0.1 saticili durumda.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi diinii %2.01 seviyelerinden tamamlarken, bu sabah
itibariyle ilk islemler %2.00 seviyelerinden gegiyor. Fed’in Fomc tutanaklarinda varlik
alim programinin bityiikliigiinii degistirmek konusunda yapilan tartigmalar USD’nin diger
geligmis iilke para birimleri karsisinda degerlenmesiyle sonuglanirken, EURUSD paritesi
1.327 — 1.343 araliginda hareket ettigi giinii 1.328 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah
itibariyle 1.326 seviyelerinden giine baglayan EURUSD paritesinde veri agiklamalar1 yon
konusunda belirleyici olacak. Bugiin icin EURUSD paritesinin 1.317 -1.333 araliginda
hareket etmesini bekliyoruz.

Fed’in Ocak ay1 Fomc toplantisinda varlik alim programinin biiyiikliigiini degistirmek
konusunda yapilan tartigmalar altin fiyatlarinin ¢dkmesine neden olurken, altinin ons
fiyat1 USD 1559 — USD 1610 araliginda hareket ettigi giinii USD 1564 seviyelerinden
tamamladi. Bu sabah itibariyle USD 1568 seviyelerinden giine baslayan altinin giin iginde
USD 1550 — USD 1580 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Yurtigi Piyasalar:

IMKB tarafinda diin tepki yiikselisleri yasanirken, IMKB-100 giinii %0.8 yiikselisle
tamamladi1. Asya piyasalarindaki negatif egilimli seyre de bagli olarak giine saticili bir
baslangic yapabilecegini diisiindiigiimiiz IMKB’de piyasa oyuncularinin Tiirkiye’ye
iliskin algilamalar1 yon konusunda belirleyici olacak. Bu baglamda global piyasalardaki
gelismelerin 6nemli olacagini hatirlatirken, IMKB-100"un giin i¢inde 77,900 — 79,600

araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Bono piyasasinda karisik bir seyir yasansa da, getiri egrisinin kisa tarafindaki (2 y1l ve
daha kisa vadeli) olumluluk diin de devam etti. Bununla birlikte gdsterge bononun bilesik
faizi %5.66 seviyelerinden acildig1 giinii %5.64 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah
itibariyle %5.66 seviyelerinden agilan gosterge bononun giin iginde bilesik %5.6 - %5.8
araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Tiirk lirasindaki zayiflama diin bir kademe belirginlesirken, USD’nin diger gelismis tilke
para birimleri karsisinda giliglenmesine de bagh olarak, USDTRY kuru 1.774 — 1.786
araliginda hareket ettigi giinii 1.783 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.785
seviyelerinden giine baslayan USDTRY ’nin giin i¢inde 1.779 — 1.790 araliginda hareket
etmesini bekliyoruz.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Ulker Biskiivi 11.00 %4.8
2 Kog Holding 9.42 %4.4
3 Tirk Traktor 55.00 %4.3
4 Kardemir (D) 1.54 %4.1
5 Arcelik 11.05 %3.8
En gok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Adana Gimento 0.72 -%4.0

©
2 Rhea Girigim 1.35 -%2.2
3 KozaAltin 39.70 -%2.0
4 Boyner 5.12 -%1.9

Magazacilik
5 Aksigorta 2.19 -%1.8
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Is Bankasi (C) 6.56 2477
2 Garanti Bankas! 8.76 236.4
3 T.Halk Bankasi 17.15 153.8
4 Sise Cam 2.90 1204
5 Akbank 8.72 110.9
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Sirket Haberleri

HSBC, Erdemir i¢cin Endeksin Uzerinde Getiri 6nerisini korurken, hedef fiyati
2.80TL’ye yiikseltti. Erdemir’in diisiik seyreden hammadde giderlerinden ve son aylarda
artis gosteren iiriin fiyatlarindan kisa vadede yararlanmasini bekliyoruz. FAVOK marjinda
2013 yilinda toparlanma olmasini ve net karin gegen yila kiyasla %30 oraninda artmasini
bekliyoruz. Endeksin Uzerinde Getiri 6nerimizi koruyor, hedef fiyat1 2.80TL’ye
yiikseltiyoruz. Global gelik sirketleri F/K ortalamasina gore %23 iskonto ile islem goren
Erdemir’in 6niimiizdeki dénemde artan karliliginin 6nemli bir olumlu faktér oldugunu
diisiiniiyoruz. Onerimiz ve degerlememiz i¢in en dnemli riskler arasinda, global
ekonomide olas1 bir bozulma ve bunun gelik tiriin fiyatlarina olumsuz yansimasi yer
almaktadr.

Erdemir %13.3 oraninda bedelsiz sermaye artirimi yapacagin agikladi. Sirket 3.1 milyar
TL olan 6denmis sermayesini %13.3 oraninda bedelsiz artirarak 3.5 milyar TL’ye
yiikseltecegini agikladi.

Sinpas GMYO Atasehir’de yer alan TMSF arsasimn %50 hissesini 45 milyon dolar
bedelle satin aldi. Hatirlanacag: gibi sirket ortagi Maslak Oto ile birlikte 44.5 bin
metrekarelik arsa i¢in 80 milyon dolar bedel teklif vermistir. TMSF ile yapilan gériismeler
sonucunda arsanin 90 milyon dolar bedelle satin alinmasi konusunda anlasma saglandi.
Bilindigi iizere arsanin ekspertiz degeri 111 milyon dolar diizeyinde yer aliyor. Odemenin
60 giin i¢cinde tamamlanmasi beklenirken, Sinpas’in arsa iizerinde bir konut projesi
gelistirmesi bekleniyor. Ekspertiz degerine gore iskontolu satin alma fiyati Sinpas igin
olumlu bir gelisme olarak 6ne ¢ikiyor.

Turkcell 4C sonuglarint bugiin agiklayacak. Net kar beklentileri 488 milyon TL (CNBCe)
ila 537 milyon TL (HSBC) arasinda yer alirken FAVOK beklentileri ise 797 milyon TL
(CNBCe) ila 810 milyon TL (HSBC) seviyelerinde bulunuyor.

Ulker Grubu’nun Diasa’y1 satin almak iizere anlastig1 iddia ediliyor. Bir haber portalina
gore (haber3.com) Ulker Grubu ana ortaklarinin indirimli magazalar zinciri DiaSa i¢in
gdriistiigii Ispanyollarla anlastig: ve Sabanci'nin da %40 hissesinin bulundugu zinciri
satin aldig: iddia edildi. Habere gore, 500'i franchise olan bini agkin magazas: ve 3 bin
200 cgaligan: ile yilda yaklasik 1 milyar lira ciro yapan DiaSa ile ilgili konusulan satis
rakami 300-350m TL civarinda. Diasa HSBC’nin Sabanct Holding NAD (net aktif deger)
modelinde toplam 150m dolar deger iizerinden %0.4 paya sahiptir. Son yillarda artan
rekabet nedeniyle zorlanan Diasa’nin portfoyden ¢ikmas: Sabanci adina olumlu
karsilanabilir. Sabanci %40 paya sahip oldugu Carrefoursa i¢in de stratejik opsiyonlari
halen degerlendirmektedir.

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

[TKFENL.IS; Mevcut Fiyat: 7.28 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AKSEN.IS; Mevcut Fiyat: 4.67 TL, Hedef Fiyat: 5.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.25 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
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[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.37 TL, Hedef Fiyat: 2.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ULKER.IS; Mevcut Fiyat: 11.00 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.45 TL, Hedef Fiyat: 14.00 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 Tirkiye'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 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 butlinligi 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 s6zi 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 taahhtdiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayith 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 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/




HSBC <»



