13 Mart 2013

Garsamba

IMKB verileri

IMKB-100 83,347.5
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 323,486.3
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 92,892.0
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,426.71
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,552.5 -0.2%
Dow Jones 14,4501 0.0%
NASDAQ-Comp. 32423 -0.3%
Frankfurt DAX 7,966.1 -0.2%
Paris CAC 40 3,840.0 0.1%
Londra FTSE-100 6,510.6 0.1%
Rusya RTS 1,542.6 0.2%
Shangai Composite 2,286.6 -1.0%
Bombay Stock Exc. 19,564.9 -0.4%
Brezilya Bovespa 58,208.6 -0.6%
Arjantin Merval 3,386.5 0.8%
Nikkei 225 12,3148 -0.3%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 83,347.5 %0.3 %5.9 %41.2
USD/TRY 1.8021 %0.0 %2.2 %0.8
EUR/TRY 2.347 %0.1 -%0.7 %0.1
EUR/USD 1.3024 %0.2 -%2.8 -%0.7
Altin/Ons ($) 1,592.6 %0.8 -%3.4 -%6.4
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %5.51

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans

90,0000
88,0000
86,0000
84,0000
82,0000
80,0000
78,0000
76,0000
74,0000
72,0000

=

185

180

175

170

70,0000 =+

165

HSBC <»

Gunlik Bulten

» Ocak ayinda Cari islemler Dengesi 5.6 milyar dolar
diizeyinde gergeklesti

» HSBC Geligsmekte olan lilkeler gayrimenkul sektor raporu
yayinladi

» Ko¢ Holding’te hisse satigindan vazgecildi

Ocak ayinda cari islemler dengesi 5.6 milyar dolar diizeyinde gerceklesti. Merkez
Bankas1 2013 yili Ocak ay1 Odemeler Dengesi Istatistikleri’ni agikladi. Buna gére 2013
yilinin ilk ayinda cari iglemler a¢1g1, bir 6nceki yilin ayni ayina gére 99 milyon dolar
tutarinda, % 1.7 oraninda azalisla 5 milyar 632 milyon dolara geriledi. 2012 yil1 Ocak
ayimda cari islemler dengesi ag1g1 5 milyar 731 milyon dolar diizeyinde bulunuyordu. Bu
gelismede dis ticaret agiginim 7 milyon dolar azalarak 5 milyar 881 milyon dolara
gerilemesi ve hizmetler dengesinden kaynaklanan net gelirlerin 83 milyon dolar artarak
752 milyon dolara ulagsmasi etkili oldu. Bu arada piyasalarin Ocak ayi cari agik beklentisi
5.4 milyar dolar diizeyindeydi. Son 12 aylik donemde birikimli cari islemler agig1 ise bir
Onceki aya gore 99 milyon dolar azaligla 46 milyar 935 milyon dolardan 46 milyar 836
milyon dolar diizeyine geriledi. Hiikiimetin Orta Vadeli Program’inda 2013 yili cari agik
tahmini 60.7 milyar dolar olarak 6ngoriillmiistii.

Atatiirk Havalimani’nda TSK askeri sahayr devretti, havalimani rahatlayacak.
Zaman Gazetesi’nde yer alan habere gore, AHL’de Hava Kuvvetleri Komutanligi ile
yapilan gériismelerin olumlu sonuglanmasiyla askeri alan DHMI’ne devredildi.
DHMi’nin Atatiirk Havalimani’ndaki hava trafigini rahatlatmak amaciyla yihn ilk
yarisinda ihaleye ¢ikarak devralinan alanda yaklasik 40 park alan: devreye almasi
bekleniyor. TAV agisindan olumlu.

Fraport 3. havaliman ihalesine IC Holding ile teklif verebilir. Diin Reuters’da yeralan
habere gore, Antalya Havalimani isletmecilerinden Fraport istanbul'da yapilacak 3.
havalimani ihalesine teklifin 1C Ictas Holding ile verilebilecegini ve ortak olarak iiciincii
bir sirket olabilecegini s6yledi. Fraport CFO’sunun agiklamasina gore Fraport Almanya
digindaki projeler i¢in 1 milyar Euro ayirdi ve bu tutar: uluslararas: faaliyetlerini
genisletmek iizere kullanabilir. Fraport halihazirda IC Igtas ile birlikte Tiirkiye’nin
Istanbul Atatiirk’ten sonra yolcu sayist bakimindan ikinci biiyiik havalimani olan Antalya
Havalimani’n1 isletiyor. Yeni havalimani ihalesi i¢in 3 Mayis son teklif verme tarihine
yaklastik¢a rekabetin olusmasina iliskin gelismeler TAV hissesi tizerinde baski yaratabilir.



Piyasa Giindemi

11 Mart Pazartesi

Almanya Dis Ticaret Dengesi - Ocak
Almanya Cari Agk - Ocak

12 Mart Sal Tirkiye Cari Agk - Ocak

Almanya TUFE - Subat

ingittere Sanayi Uretimi - Ocak

ingitiere Dis Ticaret Dengesi - Ocak
13 Mart Garsamba Euro Zone Sanayi Uretimi - Ocak

ABD lthalat Fiyat Endeksi - Subat
|14 Mart Persembe ABD UFE - Subat ‘

ABD Dis Ticaret Dengesi - Subat
15 Mart Cuma Euro Zone TUFE - Subat

ABD TUFE - Subat

ABD Sanayi Uretimi - Subat

Daviz piyasalar

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.8021
USD/ZAR 9.17
USD/HUF 235.2
USD/BRL  1.9648
USD/PLN  3.1784

%0.0
-%1.1
-%6.8

%1.9

TL'ye gore hareket
(%) %) (%)
%0.6  %1.7 %0.0
%1.5 %2.8 -%0.9
%3.0  %9.1 -%2.3
%0.0 -%0.2 %0.6
%0.5 %2.4 %0.0

-%0.7
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Piyasa Yorumu

Global Piyasalar:

Giindemin hafif oldugu giinde Avrupa borsalarinda karigik bir seyir yasanirken, ABD
borsalar1 6nemli bir gelisgmenin bulunmamasina da bagl olarak giinii yatay tamamladi.
Asya borsalar1 bu sabah itibariyle Cin’e ilisgkin devam eden kaygilarin etkisiyle negatif
egilimli bir seyir izlerken, ABD future’larinda kayda deger bir degisim gézlenmiyor.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi %2.05 seviyelerinden agildigi giinii %2.01
seviyelerinden tamamlarken, bu sabah itibariyle ilk islemler %2.01 seviyelerinden yatay
geciyor. Almanya Merkez Bankasi Bagkan1t Weidmann’in agiklamalar1 Euro’yu
desteklerken, EURUSD paritesi 1.299 — 1.307 araliginda hareket ettigi giinii 1.304
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.304 seviyelerinden yatay acilan
EURUSD paritesinde italya cephesindeki gelismeler ile Avrupa Bolgesi ve ABD’ye
iliskin agiklanacak veriler takip edilecek. Bugiin igin EURUSD paritesinin 1.298 — 1.310
araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Altin fiyatlar1 USD 1580 seviyelerinden gelen tepki alimlartyla yiikselirken, altinin ons
fiyat1 USD 1580 — USD 1599 araliginda hareket ettigi giinii USD 1593 seviyelerinden
tamamladi. Bu sababh itibariyle USD 1593 seviyelerinden giine yatay bir baslangi¢ yapan
altinda ABD tarafindaki veri agiklamalari takip edilecek. Bugiin igin altinin USD 1586 —
USD 1610 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Yurtici Piyasalar:

IMKB tarafinda temkinli pozitif bir seyir yasanirken, IMKB-100 ortalamada %0.3
yiikseldi. Asya piyasalarindaki negatif egilimli seyre de bagli olarak giine hafif saticili bir
baslangic yapabilecegini diisiindiigiimiiz IMKB’de genel itibariyle global piyasalara
paralel bir seyir bekliyoruz. Bugiin icin IMKB-100"un 82,600 — 84,000 araliginda hareket
etmesini bekliyoruz.

Bono piyasasinda hareketler olduk¢a dar bir bant igerisinde olurken, gdsterge bononun
bilesik faizi de %5.82 seviyelerinden %5.81’e geriledi. Bu sababh itibariyle tezgahiisti
piyasalarda bilesik %5.81 seviyelerinden giine baslayan gosterge bononun giin iginde

%5.75 - %5.90 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Beklentilerin bir kademe tizerinde gelen cari agik verileri Tiirk lirasi tizerinde hafif ¢apl
bir baski yaratirken, USDTRY kuru 1.797 — 1.807 araliginda hareket ettigi giinii 1.803
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.803 seviyelerinden yatay agilan
USDTRY de global piyasalardaki gelismeler yon konusunda belirleyici olacak. Bugiin
icin USDTRY ’nin 1.797 — 1.807 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Goldas 0.24 %4.4

Kuyumculuk
2 Ford Otosan 23.95 %4.1
3 Aselsan 10.30 %3.8
4 Turkeell 11.90 %3.0
5 Bim Magazalar 90.00 %2.6
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 ihlas Ev Aletleri 0.63 %3.1
2 Sabanci Holding 10.50 -%2.3
3 Koza Madencilik 5.08 -%2.3
4 DO-CO 82.50 -%1.8
5 Isiklar Yat. Holding 0.59 -%1.7
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Turkcell 11.90 369.1
2 IsBankasi (C) 6.74 314.0
3 Garanti Bankasi 9.48 2449
4 Tiirk Hava Yollari 7.60 125.0
5 Akbank 9.42 112.0
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Sirket Haberleri

HSBC Gelismekte olan iilkeler gayrimenkul sektor raporu yayinladi. Gayrimenkul
sektoriinde 2013 yilinda yenilenen KDV sisteminin 2013 yilindan 6nce ruhsatlanmig
projelere tanidigi muafiyet gergevesinde belirgin bir biiyiime yasanacagim diistiniiyoruz.
Ancak 2014'ten itibaren de KDV oranlarina gore degisecek konut fiyatlar: ve 6zellikle tist
seviye konut projelerinin yer aldigi sehir merkezi alanlarda %18'e kadar gozlemlenecek
fiyat artiglar: sebebiyle belirsizligin 6n planda olacag: bir doneme gegis yapilacagina
inaniyoruz. Mortgage kredi oranlarinin diisiis trendinin 2012 kadar yiiksek bir hizda
olmasa da 2013 yilinda da siirecegini diistiniiyoruz. Bu oranlarin destekledigi talep ve
bankalarin da mortgage kredisi vermek igin sahip olduklar1 istah neticesinde mortgage
kredi hacminin 2013 yilinda %22 seviyesinde biiylimesini 6ngériiyoruz. Mortgage kredi
biiytimesinin 6niinde gérdiigiimiiz riskler olarak ise, kiiresel likidite kosullarinda meydana
gelebilecek bir bozulma veya kredi hacminde yasanacak hizli bir bityiime sonucu
diizenleyici kuruluslarin (TCMB, BDDK) kredi hacmi biiyiimesini yavaslatmaya yonelik
alabilecekleri 6nlemler oldugunu diisiintiyoruz. Takibimizdeki sirketler arasinda en
begendigimiz isimler Sinpas GMYO ve Torunlar GMYO olarak 6ne ¢ikiyor. Emlak
Konut GMYQO'nun (EPG, hedef fiyat: 3.35 TL) almis oldugu ikincil halka arz kararinin bu
stire¢ gergeklesene kadar hisse tizerinde baski kurmaya devam edecegini diisiiniiyoruz.
Her ne kadar sirketin yeni kaynak girisinden olumlu etkilenecegini diisiinsek de, elde
edilecek yeni kaynaklarla alinacak yeni arsalarin konumlar: ve gelistirme siiregleri
belirlenene kadar da kisa vadede belirsizligin korunacagini diisiiniiyoruz. Sinpas
GMYO'nun (EUG, hedef fiyat: 2.0 TL) 2013 yilinda satisa baslamay: hedefledigi bes yeni
proje ve yine bu y1l yapacag: yiiksek kar marjli proje teslimatlar: (iTower ve istanbul
Saraylari) sayesinde hem satis hem de finansal karhlik agisindan giiglii bir y1l gegirecegini
diisiiniiyoruz. is GMYO'nun (EPG, hedef fiyat : 1.75 TL) istanbul Finans Merkezi'nde
beklenen gecikme sebebiyle orta vade nakit akimlarinin zayiflayacagin disiinmekle
birlikte satisa ¢ikardigi otel portfoytine iyi bir fiyat teklifi almas: durumunda da degerleme
olarak olumlu etkilenebilecegini diisiiniiyoruz. Torunlar GMYO'nun (EUG, hedef fiyat :
4.35 TL) bu yil devreye alacagi Mall of Istanbul projesi ve 2014 i¢inde devreye alacagi
Torun Tower projelerinin kira gelirleri ve karlilik rakamlarina olumlu yansiyacagin
diigiiniiyoruz. Sirketin ayrica kisa vadede devreye almayi planladigi Ali Sami Yen karma
ve Pasabahce otel projesinin bilyiime hizim destekleyecek unsurlar olduguna inantyoruz.
Degerlemelerimiz i¢in temel asagi yonlii risk, piyasa kosullarinda goriilecek bir bozulma
ile mortgage oranlarinda yasanabilecek bir yiikselis ya da hacimlerin sinirl kalmasi
sonucu sektor biiylime tahminlerimizin yakalanamamasi olarak one ¢ikiyor. Her ne kadar
GMYO'lara yonelik vergi muafiyetinin kaldiriimasim diisiik bir ihtimal olarak
degerlendirsek de bu yonde atilacak bir adim, asag: yonde diger bir risk. Tirkiye i¢in
yapilacak ek bir kredi notu artirimu, artan likidite ve bilyiime goriiniimii agisindan sektor
hisseleri igin degerlemeleri yukar: ¢ekebilecek bir faktor olarak 6ne ¢ikiyor. Yabancilarin
konut alim talebini artirabilecek ikamet yasas: diizenlemesi de degerlemeleri yukar: yonlii
destekleyebilecek bir diger potansiyel unsur olarak 6ne ¢ikiyor.

Halkbank katilim bankacilig: konusunda faaliyet gosterecek. Halkbank’1n agiklamasina
gore yonetim kurulu banka yonetimine katilim bankaciligi konusunda faaliyet
gosterilmesi igin ¢aligmalar baglama yetkisi verdi. Hatirlanacag iizere gegtigimiz giinlerde
Basbakan Yardimcisi Babacan, iki devlet bankasinin katilim bankaciligi alaninda faaliyet
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gostermesini planladiklarint agiklamisti. Halihazirda toplam bankacilik sektorii
aktiflerinin %5’ine sahip ikisi halka agik olmak tizere dort katilim bankas: faaliyet
gostermekte Katilim bankaciligi sektoriine iki yeni oyuncu girecek olmasi halka agik
Albaraka Tiirk ve Bank Asya i¢in rekabeti artiric etki yaratacagi igin olumsuz olarak
algilanabilir.

Koc¢ Holding’te hisse satisindan vazgecildi. Ko¢ Holding ana ortaklar tarafindan
planlanan 100 milyon adet hisse satiginda (yaklasik 1 milyar TL degerinde) vazge¢ildigi
agiklandi.

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

[TAVHL.IS; Mevcut Fiyat: 11.05 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 18.80 TL, Hedef Fiyat: 24.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.00 TL, Hedef Fiyat: 9.15 TL, Endekse Paralel 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 yatirnm 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 Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlisler 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 iliskili kuruluslari bu raporda sézii
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zli 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 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 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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