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Sali

IMKB verileri

IMKB-100 83,243.8
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 324,342.7
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 92,616.8
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,593.44
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,560.0 0.4%
Dow Jones 14,606.1 0.4%
NASDAQ-Comp. 3,225.0 0.2%
Frankfurt DAX 78174 0.7%
Paris CAC 40 3,726.2 -0.8%
Londra FTSE-100 6,344.1 -1.2%
Rusya RTS 1,419.5 -0.5%
Shangai Composite 2,225.3 0.0%
Bombay Stock Exc. 18,509.7 -1.6%
Brezilya Bovespa 54,648.2 -1.6%
Arjantin Merval 3,297.1 -0.3%
Nikkei 225 12,634.5 2.2%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 83,2438 -%1.9 %2.7 %33.3
USD/TRY 1.8075 %0.1 %0.7 %1.5
EUR/TRY 2.3149 %0.0 -%1.1 -%1.3
EUR/USD 1.2807 -%0.1 -%1.8 -%2.7
Altin/Ons ($) 1,550.6 -%1.3 -%1.7 -%4.1
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

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

OIN Repo (net) %6.18
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Gunlik Bulten

» Merkez Bankasi Mart ayina iligkin reel efektif doviz kurunu
acikladi

» Mart ayinda yabanci yatirimcilar IMKB’de 442mn dolarlik net
alim yaptilar

Merkez Bankas1 Mart ayna iliskin reel efektif déviz kurunu acikladi. Buna gore reel
efektif doviz kuru Mart’ta 119.95 seviyesinde gelirken, Merkez Bankas1 Bagkani1 Erdem
Base1’nin referans olarak verdigi 120 seviyesinin hemen altinda gergeklesti. Hatirlatmak
gerekirse reel efektif doviz kuru Subat ayinda da 119.75 seviyesinde gerceklesmisti. Reel
efektif doviz kurunda yasanan yiikseliste Tiirk lirasindaki zayiflamaya ragmen enflasyon
tarafinda yasanan artislar etkili olmus goriiniiyor. Tirk lirasi sepet karsisinda Subat
aymdaki 2.070 seviyelerinden Mart'ta 2.078 seviyelerine yiikselirken, Tiife enflasyonu
%0.7 art1s kaydetmisti.

Mart ayinda yabanci yatinmcilar IMKB’de 442mn dolarlik net ahm yaptilar.
Yabancilar tarafindan Mart ayinda en ¢ok net alim yapilan hisseler Halkbank (114mn
dolar), Garanti Bankas: (103mn dolar) ve is Bankas1 (101mn dolar) iken, yabancilar
tarafindan en ¢ok net satis yapilan hisseler Turkcell (74mn dolar), Erdemir (43mn dolar)
ve Tiirk Hava Yollar1 (39mn dolar) seklinde gergeklesti.

Piyasa Yorumu

Diin kiiresel mali piyasalar agisindan merkez bankalarinin giiniiydii ve piyasalar iizerinde
yarattiklar1 etkiler de oldukga sert idi. ilk olarak sabah saatlerinde Japon Merkez
Bankasi’nin (BOJ) uzun siiredir merakla beklenen toplantisindan ultra parasal genisleme
karar1 geldi. Bunu diinkii biiltende detayli bir sekilde degerlendirmistik. Ancak, piyasa
yansimasinin giin boyunca devam etmesi ve fiyatlarda rekor sayilabilecek etkiler
dogurmasi nedeniyle tekrar ele almakta fayda var. Diin karar dncesinde 92.80 civarinda
islem géren USDJPY paritesi, beklentilerin oldukga tizerinde gelen parasal genisleme
haberi ile 97.20 seviyesine varan bir yiikselis kaydetti (yaklasik %5°1ik bir yiikselisten
oldugunu ve bunun gelismis iilke paralarinda 1 giinde gergeklesen en yiiksek
degisimlerden birisi oldugunu not etmekte yarar var). Japon Nikkei-225 hisse senedi
endeksi diin %2.2 civarinda bir artis kaydetmisti. Bu sabah ise %2.7 civarinda artida,
13bin endeks seviyesinde iglem goriiyor (bu seviye 2008 y1l1 Agustos ayindan bu yana

goriilen en yiiksek seviyedir).
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Giiniin ikinci 6nemli giindem maddesi Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) faiz
toplantisiydi. Beklenildigi tizere faizlerde herhangi bir degisiklige gidilmezken Bagkan
Draghi’nin yaptig1 basin toplantisi sert fiyat hareketlerine sebebiyet verdi. Bagkan Draghi,
ekonomik tablonun beklentilerin gerisinde kaldigina, bu yila iliskin biiylime beklentisinin
daha da bozulduguna, sinyallerin pek olumlu olmadigina isaret ederek ECB’nin gerekli
her tiirlii adimi, ortodoks ya da unortodoks olmak iizere, atmaya hazir oldugunu ifade etti.
Bu yorum, ECB’nin faiz indirimi i¢in kapry1 ardina kadar araladig1 seklinde yorumlandi.
EURUSD paritesi hizli bir sekilde 1.2750’ye kadar geriledi. Buraya kadar fiyat hareketini
aciklamak kolay. Ancak sonrasinda EURUSD paritesinin hizli bir sekilde 1.2950’ye varan
bir yiikselis kaydetmesini agiklamak olduk¢a zor. Euro’daki agik pozisyonlarin
kapatilmasi ya da ilave bir parasal genisleme nedeniyle risk igtahinin canlanmasi sebepler
arasinda 6n plana ¢ikarilabilir. Teknik olarak 200 giinliik ortalamanin iizerine gelinmis
olmas1 Euro agisindan olumlu bir sinyal.

Tiirkiye cephesinde sabah saatlerinde TCMB’nin Mart ay1 enflasyonu ile ilgili
degerlendirme notu geldi. Mart ay1t TUFE artiginin islenmemis gida fiyatlarindaki sert
yiikselisten dolay1 beklentileri astig1 vurgulanirken ana enflasyon gortiniimiindeki 1limli
tablonun devam ettigine isaret edildi. Bu nedenle Mart ay1 enflasyon rakamlar1 piyasalar
acisindan nétr kalmaya devam etti. Giin icerisinde agiklanan Reel Efektif Doviz Kuru
119.95 seviyesinde geldi. 120 seviyesine olduk¢a yakin gelmesi ve TCMB Bagkani
Basci’nin 120 seviyesi iizerinde faiz indiriminde gidilebilecegi yorumu nedeniyle Tiirk
Liras1 goreceli olarak bir miktar deger yitirdi. Diin d6viz sepeti karsisinda 2.0620’larda
islem goren Tiirk Liras1 su an 2.0670 civarinda salmiyor. Ote yandan, EURUSD
paritesindeki sert artis nedeniyle USDTRY kuru 1.80 civarina dogru geriledi. Bagkan
Basci’nin Sali giinkii agiklamasi sonrasi bono&tahvil piyasasindaki iyimserlik diin de
devam etti. Gosterge bilesik faiz yaklasik 15 baz puanlik bir diisiis kaydetti. Hisse senedi
piyasasinda son giinlerde yasanan satis baskisi diin de korundu. IMKB-100 endeksi (yeni
adryla BIST-100) giinii %1.9 oraninda kayipla tamamladi. Tam olarak nedenini
aciklamakta zorlansak da tarihi zirve seviyelerine yaklastikca kar satiglarinin yagandigin

sOylemek dogru olacaktir.

Bugiin giindemin bir numaralar1 maddesi ABD’de TS115:30°da agiklanacak olan Mart
istihdam raporu olacak. Bloomberg’in diizenledigi ankete gore tarim disi bordrolu ¢aligan
sayisinin 190bin artmasi, igsizlik oraninin ise %7.7’de kalmas1 bekleniyor. Son aylarin
aksine Mart ay1 verisinin mali piyasalar lizerindeki etkisi daha sinirli olacaktir. Zira,
Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) yakin bir gelecekte parasal genislemede geri adim
atmayacagini beyan etmesi kisa vadeli istihdam verilerine bagimlilig1 azaltryor. Bununla
birlikte, beklentilerin ¢ok disinda kalacak bir verinin piyasalarda yansima bulmasi
kagmilmaz olacaktir. Amerikan istihdam verisinin yaninda Almanya’da fabrika siparisleri,
Euro Bolgesi perakende satiglar yakindan takip edilecek.

EURUSD paritesinin hem son ii¢ aylik diisiis egilimini yukar1 yonde kirmasi, hem de 200
giinliik hareketli ortalamanin iizerine gitmesi teknik olarak olumlu sinyaller veriyor.
Bugiinkii Amerikan istihdam verisi belirleyici olacak. Bu data 6ncesinde Carsamba giinii
aciklanan ADP Oncii verisi diisiik kalmisti. Bu paralelde bugiinkii verinin de beklentilerin
bir miktar altinda kalmasi olasi. Bu durumda EURUSD paritesi yukar1 yonlii egilimini
stirdiirebilir. Teknik olarak 50 ve 100 giinliik ortalamalarin gegtigi 1.3140 seviyesine

kadar bir hareket, yakin gelecekte olasi goriinmeye basladi. EURUSD paritesindeki yukar1



iMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 GSD Holding 1.46 %9.0
2 Dogan Yayin Hol. 0.89 %4.7
3 Kardemir (D) 1.78 %3.5
4 Dogdan Holding 1.10 %2.8
5 Hirriyet Gzt. 0.96 %2.1
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Ford Otosan 23.85 -%4.6
2 Aygaz 10.65 -%4.5
3 Ipek Dogal Enerji 5.42 -%3.9
4 Yapi ve Kredi 542 -%3.9

Bank.
5 Tofas Oto. Fab. 12.15 -%3.6
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.12 418.7
2 T.HalkBankasl 18.30 2234
3 lIsBankasi (C) 6.66 159.1
4 Yapi ve Kredi 5.42 156.8

Bank.
5 Turkcell 12.25 154.7
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yonlii hareketler USDTRY kurunu da agagi itme potansiyeli var. USDTRY *de teknik
olarak 200 giinliik ortalamanin gegtigi 1.7950 seviyesi hedeflenebilir.

Sirket Haberleri

Arcelik yurtdisi bono ihracini tamamladi. 500m dolar tutarindaki 10 yil vadeli bono
ihracinda getiri oran1 daha 6nce de duyuruldugu iizere %5.125 oldu. Finansman c¢esitliligi
ve borglar1 uzun vadeye yayma amaci tasityan bono ihraci sirketin isletme sermayesi
ihtiyacinin finansmaninda da kullanilacak.

Hiirriyet 4C’te beklentilerin altinda 6m TL zarar agikladi. HSBC beklentisi 5m TL net
kar, piyasa (CNBC) beklentisi ise 19m TL net kar idi. 4C FAVOK rakami da 20m TL ile
HSBC tahminine (22m TL) yakin olmakla birlikte 28m TL olan piyasa beklentisinin
altinda kald1. Satislar ise 227m TL ile beklentiler paralelinde (HSBC 233m, piyasa 229m)
olustu. Boylece 2011°de 234m TL zararda olan Hiirriyet, 2012 yilin1 agirlikh ilk ¢eyrekte
elde ettigi sonugla 151m TL net Kar ile kapatti. Ancak 6zellikle piyasa tahminlerine
kiyasla asagida kalan 4C sonuglar1 bask: yaratabilir.

Tekfen bagh ortakligi Toros 300m dolar tutarinda yatirim tesvik belgesi aldi. Toros
Samsun tesisindeki yeni siilfiirik asit kapasitesi yatirimi igin “biiyiik 6l¢ekli yatirimlar”
kapsaminda 300m dolar tutarina yatirim tesvik belgesi aldi. Bu sayede Toros’un ve
dolayisiyla Tekfen’in efektif vergi oraninda diisiis ongoriilebilir. Sirket yatirimi 1C
2015’te tamamlayarak devreye almay1 planhyor.

Tofas nakit temettii dagitimi bugiin. Tofas bugiinden itibaren hisse bagina briit 0.96 TL,

net 0.816 TL nakit temettii 6deyecek. Toplam temettii miktar1 480m TL, temettii getirisi
%7.9.

THY MNG-Teknik'i satin almaya karar verdi, heniiz detayl bilgi yok. THY Subat
ortasinda MNG Teknik ile ortaklik veya satin alma alternatiflerine iliskin goriismelere ve
durum tespiti caligmalarina baslamaya karar verdigini agiklamigti. Yapilan goriismeler
sonucunda THY MNG-Teknik'i satin almaya karar verdi. Taraflar Rekabet Kurulu'nun
onayindan sonra Hisse Devir Sozlesmesi imzalayacaklar. A¢iklamada satin almanin
maliyeti ve MNG Teknik'e iliskin detaylh bilgi yer almadh.

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

[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 12.50 TL, Hedef Fiyat: 12.30 TL, Endekse Paralel Getiri]
[HURGZ.IS; Mevcut Fiyat: 0.96 TL, Hedef Fiyat: 1.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TOASO.IS; Mevcut Fiyat: 12.15 TL, Hedef Fiyat: 12.70 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 7.38 TL, Hedef Fiyat: 8.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKFEN.IS; Mevcut Fiyat: 7.70 TL, Hedef Fiyat: 9.40 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 ilikili bir kurulugsun msterisi 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 yatirm
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 iliskili kuruluglari bu raporda séz(
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zii 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 gésterebilir. 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 séz 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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