06 Mart 2013

Garsamba

IMKB verileri

IMKB-100 81,051.2
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 318,088.0
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 90,822.1
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,695.51
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,539.8 1.0%
Dow Jones 14,253.8 0.9%
NASDAQ-Comp. 3,224.1 1.3%
Frankfurt DAX 7,870.3 2.3%
Paris CAC 40 3,787.2 2.1%
Londra FTSE-100 6,432.0 1.4%
Rusya RTS 1,523.3 1.6%
Shangai Composite 2,326.3 2.3%
Bombay Stock Exc. 19,143.2 1.4%
Brezilya Bovespa 55,950.7 -1.0%
Arjantin Merval 3,193.2 1.7%
Nikkei 225 11,683.5 0.3%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 81,051.2 %0.5 %1.0 %35.8
USD/TRY 1.7949 -%0.4 %2.8 %1.8
EUR/TRY 2.3409 -%0.1 -%1.8 %0.6
EUR/USD 1.3042 %0.3 -%4.4 -%1.2
Altin/Ons ($) 1,576.9 %0.2 %55 %74
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %5.55

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» Merkez Bankasi, Subat Ayi Fiyat Geligsmelerini agikladi
» Yurtici otomotiv satiglari Subat’ta gegen yila gore %17 artti

» Yabanci yatinmcilar Subat ayinda IMKB'de 59 milyon dolarlik
net satig gercgeklestirdiler

Merkez Bankasi, Subat Ay1 Fiyat Gelismelerini acikladi. Buna gore Subat ayinda
tilketici fiyatlar1 % 0.30 oranminda artarken yillik enflasyonun % 7.03’¢ diistii. Bu donemde
OKTG-H endeksinin yillik artis oran1 % 6.29 ile dnceki aya gore degismezken OKTG-I
gostergesinin yillik artis orani1 0.1 puan artarak % 5.82 oldu. Hizmet fiyatlar1 Subat ayinda
% 0.41 oramnda artarken grup yillik enflasyonu sinirh bir artigla % 7.21°e yiikseldi. Alt
gruplar bazinda bakildiginda, yillik enflasyon haberlesme ve ulastirma hizmetlerinde
yiikselirken kira, lokanta oteller ve diger hizmetlerde sabit seyretti. Temel mal grubu yillik
enflasyonu 0.14 puan artarak Subat ay: itibariyla % 4.46 oldu. Diger taraftan, dayanikh
tiiketim mali fiyatlari bu dénemde % 1.72 ile belirgin bir oranda artti. Bu gelismede,
sirasiyla % 2.26 ve 1.92 oranlarinda artan otomobil ve mobilya fiyatlar: belirleyici oldu.
Diger dayanikl tiiketim mah fiyatlarinin gorece 1liml bir seyir izledigi bu dénemde grup
yillik enflasyonu % 0.92 oranina yiikseldi. Subat ayinda enerji fiyatlar1 % 0.64 oraninda
artti. Bu gelismeye en 6nemli katkiy: uluslararas petrol fiyatlarinin etkisiyle % 1.85
oraninda yiikselen yurt ici akaryakit fiyatlar: yapti. Ote yandan, tiip gaz fiyatlari son iki
aydir sergiledigi diistisiinii bu donemde de korudu. Sonug olarak, enerji grubu yillik
enflasyonu bu donemde 0.15 puan gerileyerek % 11.75 oldu. Gida ve alkolsiiz i¢ecekler
grubunda yillik enflasyon % 5.60’a geriledi. islenmis gida fiyatlar1 Subat ayinda % 0.35
oraninda artti. Subat ayimnda iiretici fiyatlar1 enerji fiyatlarindaki gelismelere bagli olarak
% 0.13 oraninda azald1 ve yillik enflasyon oldukg¢a smirh bir diistisle % 1.84°e geriledi.
Bitkisel iirlinler ile meyve ve sebze fiyatlar1 bu ayda % 3.71 oraninda artarken canli
hayvan fiyatlarindaki yavaslama egilimi devam etti. Subat ayinda imalat sanayi fiyatlar1 %
0.67 oraninda artt1. Bu gelismede uluslararasi petrol fiyatlar1 kaynakli yiikselen emtia
fiyatlarinin etkisi hissedildi. Sermaye mallar fiyatlar1 temelde motorlu tasit ile motor
parcalari fiyatlarindaki artisa bagli olarak % 1.19 oraninda artarken dayaniksiz tiikketim
mallar1 fiyatlar1 et ve et tirlinleri iiretici fiyatlarindaki artisin etkisiyle yiikseldi. Sonug
olarak, imalat sanayi yillik enflasyonu 0.7 puan artarak % 2.13 seviyesine yiikselse de
tiketici fiyatlar tizerinde tiretici fiyatlari kaynakli belirgin bir baski gézlenmedi.

Benzinin litre fiyatinda 10 kurus indirim yapildi. Benzinin litre fiyatinda bugiinden
gecerli olmak iizere 10 kurus indirim yapildi. Indirim sonras1 benzinin litre fiyat1 4.75
liraya inecek.

Sinop'ta kurulacak ikinci niikleer enerji santral icin GDF Suez — Itochu — Mitsibushi
ortakhg teklif verdi. Reuters’ta yer alan habere gore, bir siiredir devlet seviyesinde
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devam eden goriigmelerin ardindan, Fransiz GDF Suez ve Japon Itochu ile Mitsubishi
sirketleri ortaklik olusturarak Sinop’ta kurulacak olan Tiirkiye’nin ikinci niikleer enerji
santralinin ingasi ve isletilmesi i¢in Tiirkiye’ye teklif verdi. Hatirlanacag: gibi, ikinci
niikleer enerji santralinin 5 GW kurulu giice (ilk niikleer enerji santrali Akkuyu ile ayn1
seviyede) sahip olmasi ve ingaatin maliyetinin de 20-25 milyar dolar araliginda olmasi
bekleniyor. Tiirkiye nin éniimiizdeki on y1l i¢in giiglii elektrik talebi goriiniimii baz yiik
tasiyici niikleer enerji kapasitesi gerektirirken, Tiirkiye'deki yiiksek elektrik fiyatlar1
yiiksek igletim maliyetlerine karsin niikleerde karli bir operasyon yiiriitiilebilmesini
miimkiin kilyor.

Yurtici otomotiv satiglar: Subat’ta gegen yila gore %17 artti. ODD perakende satis
verilerine gore Subat ayinda yurtiginde 48,307 adet hafif ara¢ (otomobil + hafif ticari
vasita) satildi. Buna gére pazar gecen yilin %17, bir 6nceki ayin da %36 lizerinde
gerceklesti. Yillik bazda otomobil satiglari %26 artarken, hafif ticari arag satislart %5
daraldi. Boylece ilk iki ay sonunda toplam pazardaki yillik bityiime %18 oldu (Ocak
aymda %20 biiytime elde edilmisti). Bunun sonucunda otomotiv sirketlerinin 2013 igin
genel olarak yatay olan Pazar beklentilerini yukari yonde revize etmeleri olasi. Marka
bazinda bakildiginda, Subat’ta en fazla satig yapan Dogus Otomotiv grubu markalar
olurken (toplamda 8,398 arag, %17.4 pazar pay1), Ford 5,946 arag (p.pay1 %12.3), Tofas
grubu markalari ise 5,267 adet satis (p.pay1 %10.9). Subat’ta Doas gegen yila gore %47
satis artisi elde ederken, Ford %17 artis, Tofas ise %7 diisiis elde etti.

Yabanci yatinmeilar Subat ayinda IMKB'de 59 milyon dolarhk net satis
gerceklestirdiler. Tiirk Hava Yollar1 89 milyon dolar ile yabanc: yatirimcilarin en ¢ok
alis yaptiklar1 hisse olurken, bu hisseyi Vakifbank (56mn dolar) ve Turkcell (32mn dolar)
takip etti. Yabanci yatirnmcilarin en ¢ok sattiklar: hisse Garanti Bankasi(63mn dolar) oldu.
Bu hisseyi Sisecam(48mn dolar) ve s Bankasi(42mn dolar) izledi.
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Piyasa Yorumu

Global Piyasalar:

Piyasa Giindemi Global risk algilamalarindaki toparlanma Avrupa borsalarindaki yiikselisi desteklerken,
 Mart Pazartst e OrE o ABD borsalari da ortalamada %1 artti. Asya borsalar: bu sabah itibariyle pozitif egilimli
[EWarsah Furo Zone Perakende samar 0k ]| hareket ederken, ABD future’lar1 ortalamada %0.1 primli hareket ediyor.

(8t Gargamt Eto Zone GEMM - 44 ' ABD 10 yil vadeli tahvilin getirisi %1.87 seviyelerinden aildig1 giinii %1.90

[7 Mart Pers ABD Dis Ticaret Dengesi - Ocak |

seviyelerinden tamamlarken bu sabah itibariyle ilk islemler %1.91 seviyelerinden
B Mart Cuma ok Soman rem Oosk gegiyor. EURUSD paritesi 1.301 — 1.308 araliginda hareket ettigi giinii 1.305
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.305 seviyelerinden yatay agilan

EURUSD paritesinde yonii veri agiklamalar: tayin edecek. Bugiin i¢cin EURUSD
paritesinin 1.298 — 1.310 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Altin fiyatlarinda bant hareketi diin de devam ederken, altinin ons fiyati USD 1572 — USD
1587 arahiginda hareket ettigi giinit USD 1576 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah
itibariyle USD 1579 seviyelerinden giine baslayan altin fiyatlarinda ABD tarafinda
aciklanacak veriler 6nemli olacak. Bugiin i¢in altinin USD 1570 — USD 1590 araligindaki
salinimina devam etmesini bekliyoruz.

Yurtici Piyasalar:

IMKB’deki pozitif egilimli seyir diin de devam ederken, IMKB-100 giinii %0.5 yiikselisle
Déviz piyasalari tamamladi. Asya piyasalarindaki pozitif egilimli seyre de baglh olarak giine olumlu bir
TL'ye gére hareket  Daslangic yapabilecegini diisiindiigiimiiz IMKB’de global piyasalardaki gelismeler yon
Kapanis Haftallk Aylik( Haftalik Aylik(%) Konusunda belirleyici olacak. Bu baglamda petrol fiyatlarindaki gelismelerin de Snemli

(%) %) (%) 5 i -100° _ 5 ini
USDTRY 17949 408 %16 %00 %00 olacagim hatirlatirken, IMKB-100"un 80,400 — 81,800 araliginda hareket etmesini

USD/ZAR 904 %24 %21 %29 %02 pekliyoruz.
USD/HUF 228.4 %11 %5.3 -%1.7 -%3.3

USDIBRL 19644 %09 %10 %03 %30 ) ) ) o
USDPPLN 31614 -%08 %28 %02  -%0.9 Bono piyasasinda yatay bir seyir yasanirken, gosterge bononun bilesik faizi %5.77

seviyelerinden agildig1 giinii %5.76 seviyelerinden tamamladi. Bu sababh itibariyle
tezgahiistii piyasalarda bilesik %5.76 seviyelerinden yatay agilan gdster ge bononun giin
icinde %5.7 - %5.9 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Subat ay1 reel efektif doviz kurunun Merkez Bankasi’nin referans 120 seviyesinin altina
gerilemesi sonrasinda Tiirk lirasindaki degerlenme belirginlesirken, USDTRY kuru 1.791
—1.800 araliginda hareket ettigi giinii 1.792 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle
1.791 seviyelerinden giine baglayan USDTRY *nin giin i¢inde 1.786 — 1.797 araliginda
hareket etmesini bekliyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Rhea Girisim 1.33 %9.9
2 Arcelik 11.85 %4.4
3 Dogdus Otomotiv 9.66 %3.9
4  Trakya Cam 2.91 %3.6
5 Otokar 50.50 %3.5
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Turk Traktor 60.00 -%5.9
2 [zmir Demir Gelik 3.16 %2.5
3 Good-Year 66.25 -%2.2
4 Sekerbank 1.94 -%2.0
5 Trabzonspor 6.94 -%2.0

Sportif
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankas! 8.94 3071
2 IsBankasi (C) 6.56 278.9
3 T.Halk Bankasi 18.35 160.7
4 Akbank 8.90 1471
5 Vakiflar Bankas! 5.66 139.7
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Sirket Haberleri

Aksa Enerji bugiin 4C sonuglarini agiklayacak. HSBC sirketin 4C’de 14 milyon TL net
kar elde etmesini beklerken (CNBCe) piyasa beklentisi 21 milyon TL diizeyinde. HSBC
sitketin 65 milyon TL FVAOK ve 375 milyon TL ciro elde etmesini beklerken, piyasa
beklentisi 75 milyon TL FVAOK ve 493 milyon TL ciro elde edilmesi ydniinde.

Argelik hisse bagina 0.525 TL (briit) nakit temettii dagitacak. Toplam dagitilacak temettii
tutar1 355m TL olup, 2012 UFRS net karinin %68’ine ve %4.5 temettii verimine isaret
etmektedir. Sirket gecen yil toplam 300m TL nakit temettii dagitmisti (karin %59’u, %3.8
verim).

BIM’in 4C sonuglar1 beklentilerin hafif altinda gergeklesti. Sirket 4C’de 85 milyon TL
net kar elde ederek, gecen yilin %8 {izerine ¢ikarken HSBC beklentisi olan 89 milyon TL
ve piyasa beklentisi olan 93 milyon TL nin altinda kaldi. Her ne kadar FVAOK marj1
beklentilerin iizerinde %5.2 diizeyinde (4C 2011: %5.1, HSBC/CNBCe beklentisi %5.0)
gergeklesmis olsa da beklentilerin altinda kalan finansal gelirler operasyonel performansin
net kara yansimasin engelledi. Satig gelirleri ise 2.58 milyar TL ile gegen yila gore %17
biiytirken, HSBC beklentisi olan 2.61 milyar TL ve piyasa beklentisi olan 2.64 milyar
TL’nin altinda kaldi. Satis gelirleri ve net kar beklentilerin altinda kalmis olmakla birlikte
BIM 2012 yilinda ilk defa 4C’de FVAOK marjinda yillik bazda toparlanma yakalad.

Bizim 2012 sonuglarint bugiin agiklayacak. HSBC, Bizim’in 4C net karini, piyasa
beklentisi ile ayn: seviyede, 9 milyon TL olarak bekliyor. FAVOK tarafinda ise
HSBC’nin beklentisi 20 milyon TL ile piyasa beklentisi 19 milyon TL’nin hafif iizerinde
yer aliyor. Toplam ciroda ise HSBC, piyasa beklentisiyle ayni seviyede yillik %18
biiyime bekliyor.

isbank toplam 797mn TL (C-tipi hisse basma 0.1478364TL) nakit temettii dagitimi
planliyor. Isbank’n nakit temettii dagittminin baslayacag: tarih 1 Nisan 2013. Aciklanan
temettii rakami hissedarlar i¢in %19 temettii dagitim oran: ve c-tipi hisse sahipleri igin
%2.3 temettii verimine isaret etmekte.

Tiipras 4C’de vergi etkisi sonucu beklentilerin oldukga iizerinde net kar elde etti.
Tiiprag’in 4C net kar1 482m TL beklentilerin (HSBC: 144m TL, CNBC: 228m TL)
oldukga tizerinde geldi. Ancak, son ¢eyrekte kaydedilen 350m TL tutarinda ertelenmis
vergi geliri hari¢ tutuldugunda karlilik (132m TL) HSBC tahminlerine yakin olustu.
Operasyonel tarafta 4C FAVOK tahminlerin %27 altinda (HSBC beklentisine gore %16
diisiik) gelirken, zayif marjlara iliskin sinyal daha dnce agiklanan vergi amaglh sonuglarda
gelmisti. Yine de oldukga zay1f gelen operasyonel karlilik rafineri marjlarindaki
daralmadan kaynaklandi. Sirket 2013 ’te rafineri marjlarinda dizel ve jet yakit: talebi
kaynakl olarak toparlanma 6ngérmekte olup, 2013 ve 2014 yatirim harcamalarinin
(agirhiklh yeni tesis ve kapasite artisi olmak iizere) sirasiyla 1.2 milyar dolar ve 600-800m
dolar olmasint beklemektedir. Ertelenmis vergi gelirlerinin karlilik tizerindeki etkisinin
2013’te artarak devam etmesi de beklenmektedir.

Ulker Biskiivi 2012 sonuglarini bugiin agiklayacak. HSBC, Ulker’in net karim 45 milyon
TL ile piyasa beklentisi (CNBC) olan 37 milyon TL nin hafif iizerinde bekliyor. FAVOK
beklentileri HSBC 43 milyon TL, piyasa ise 49 milyon TL. Toplam ciroda HSBC’nin 595
milyon TL beklentisi, piyasanin 614 milyon TL’lik beklentisinin hafif altinda yer aliyor.
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Bu raporda bahsi gegen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[FROTO.IS; Mevcut Fiyat: 22.15 TL, Hedef Fiyat: 20.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 9.66 TL, Hedef Fiyat: 6.10 TL, Endeksin Altinda Getiri]
[AKSENL.IS; Mevcut Fiyat: 4.76 TL, Hedef Fiyat: 5.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 11.85 TL, Hedef Fiyat: 12.30 TL, Endekse Paralel Getiri]
[BIMAS.IS; Mevcut Fiyat: 85.25 TL, Hedef Fiyat: 96.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[BIZIM.IS; Mevcut Fiyat: 27.90 TL, Hedef Fiyat: 34.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ISCTR.IS; Mevcut Fiyat: 6.56 TL, Hedef Fiyat: 6.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TUPRS.IS; Mevcut Fiyat: 51.50 TL, Hedef Fiyat: 53.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ULKER.IS; Mevcut Fiyat: 12.10 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 miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili bir kurulugsun 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 danismanligi 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 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 gtivenilirligine inandidi saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bitlnligl konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk tstlenmemektedir. Belirtilen gorlisler HSBC Arastirma 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 kuruluslari bu raporda sézii
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zi edilen sirketlere 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 gtvenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olugabilir.

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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