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Sali

IMKB verileri » Hazine duin gergeklestirdigi ihalelerle 2.9 milyar TL'lik kaynak
iMKB-100 82,7704 .

Piyasa Degeri-TUM ($m) 327,407.8 sagladu.

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 93,372.9

Ginliik Iglem Hacmi-TUM ($m) 1,693.88

» Elektrik tuketimi ilk ceyrekte gecen yila gore %2.5 dustu

» Dogan Yayin Holding 4C sonuglari piyasa beklentisinin

Yurtdisi piyasalar
altinda kaldi

Borsalar Kapanis % Deg.

S&P 500 15686  0.4%

Dow Jones 14,673.5 0.4%

NASDAQ-Comp. 32379 05%

Frankfurt DAX 76375  0.3%

Paris CAC 40 3,670.7 0.1% . . edisi H i o . .
Londra FISE_100 63132 06% Hazine diin gerceklestirdigi ihalelerle 2.9 milyar TL'lik kaynak sagladi. Hazine bugiin
RusyaRTS 14395 14% reeklestirecegi 8.6 milyar TL'lik (7.3 milyar TL piyasalara) itfa 6ncesinde diin

Shapea Composit 2oss oen gerceklest _eceg 8.6 - ya- (7.3 milya piyasalara) itfa 6ncesinde dii

Bombay Stock Exc. 182265  -1.1% diizenledigi 2 yil vadeli sabit kuponlu (7 Ocak 2015 ) ve 10 yil vadeli Tiife'ye endeksli (26
Brezilya Bovespa 55,912.0 1.5% . . . X . .

Arjantin Merval 34748  2.8% Ekim 2022) tahvil ihaleleriyle piyasalardan, rekabet¢i olmayan tekliflere yapilan satiglar
Nikkei 225 131924 0.0%

dahil, 2.9 milyar TL'lik kaynak sagladi. Bununla birlikte Hazine, kamuya satislar yoluyla
da 1.4 milyar TL'lik kaynak sagladi. Thalelere talep oldukga yiiksek gelirken, olusan
ortalama getiriler de genel itibariyle piyasa beklentilerine paralel gerceklesti. Oyle ki, 2 yil
Piyasa verileri (Agik Piyasa) vadeli tahvil ihalesinde karsilama orani 3.52(x) olurken, ortalama bilesik faiz %5.97
Kapanis Ginlik (%) 1Ay (%) 1Yil (%) seviyesinde gerceklesti. Bununla birlikte, 10 y1l vadeli Tiife'ye endeksli tahvil ihalesinde

IMKB-100 82,7704 %07 %09  %sq Karsilama oran 3.88(x) olurken, ortalama reel getiri %0.96 seviyesinde gergeklesti.
USDITRY 17830 %03 %07 %03 5o S S oy : .
EURITRY 535 01 w11 s Hatirlanacagi gibi Hazine, 6nceki giin diizenledigi 5 yil vadeli (14 Subat 2018) sabit
EUR/USD 13040 %02 %05 %03 il i i ; ; i

Alin/Ons (5 15874 wo  w0s s kuponlu tahvil ihalesiyle de piyasalardan, ROT satislar dahil, 3.1 milyar TL'lik kaynak
Bono Fiyat BasitFaiz Bilegik saglamisti.

Piyasasi (%) Faiz (%)

o %05;326‘ 10200 T I Merkez Bankasi’nin 2012 Yili Raporu’na gére bankanin 2012 yili safi kar1 5 milyar

89 milyon 726 bin TL diizeyinde gerceklesti. 743 milyon 353 bin TL diizeyindeki vergi
karsiliklar1 diigiildiigiinde 2012 yili net donem kar1 4 milyar 346 milyon 373 bin TL oldu.
Bankanin 5 milyar 89 milyon 726 bin TL diizeyindeki safi karinin 1211 sayili Banka

iIMKB100 ve USDITRY son 30 giinliik performans Kanunu’nun 60. Maddesi geregince su sekilde dagitilmasi1 ngériildii: “Ihtiyat akgeleri 1
%0000 185 milyar 425 milyon 123.2 bin TL. (Bunun 1 milyar 18 milyon TL’si adi ihtiyat, 407 milyon

88,0000

00 m 180 TL’si fevkalade ihtiyatlar olusturdu.)Hissedarlara 3milyonTL, memurlara temettii
82,0000

O0demesi 9 milyar 952 milyon TL, vergi karsiliklar1 ise 743milyon 353 bin TL olacak.” Bu

80,000.0 175

Toomo - cercevede Hazine’ye 2 milyar 911 milyon 294 bin TL aktarilacak.

74,0000 h

72,0000 .

700000 + 165 Elektrik tiiketimi ilk ¢eyrekte gecen yila gore %?2.5 diistii. TEIAS tarafindan

yaymlanan son verilere gére Mart ayinda elektrik tiikketimi gegen yila gore %1.4 diiserek
toplamda ilk geyrek elektrik talebinin gegen yila gore %2.5 diismesine neden oldu. Bu
yilin ilk ¢eyreginde, hava kosullarinin genel olarak daha iyi seyretmesi (6zellikle gegen yil
Subat ayindaki kar firtinalarinin bu y1l olmamasi) ve sanayi tiikketiminde yasanan hafif

gerileme elektrik tiiketimini diigiiren temel sebepler oldu. Hidroelektrik tiretimi ise ilk
ceyrekte %3 civarinda sinirlt bir biiylime gostererek spot elektrik fiyatlarini destekledi.
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Elektrik talebinin diisiis gdstermesi bagimsiz elektrik {ireticileri (Akenerji, Aksa Enerji,
Zorlu Enerji ve Sabanci Holding) i¢in olumsuz bir gelisme olarak 6ne ¢ikarken spot
elektrik fiyatlarinin yukar: yonlii trendini korumasi bu etkiyi ciro seviyesinde
hafifletebilir.
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Piyasa Yorumu

Avrupa borsalari pozitif egilimli bagladiklar1 giinii yatay tamamlarken, ABD borsalar1
Alcoa’nin finansal sonuglariyla baglayan bilango dénemine iligkin olumlu beklentilerle
diin ortalamada %0.4 yiikseldi. Asya borsalar1 Cin’de agiklanan zayif dis ticaret

Déviz piyasalan rakamlarina ragmen Japonya iyimserligi ile pozitif egilimli bir seyir izlerken, ABD

TL'ye gére hareket future’lar1 ortalamada %0.1 gerilemis durumda.

Kapanig Haftz(a:/ﬂ; Ayl‘lyk; Hafté(“!/ll; Aylik(%)  ABD 10 yil vadeli tahvilin getirisi %1.74 seviyelerinden agildig1 giinii %1.75
0, 0, 0,
USDTRY 1783 %11 -%11 %00 %00  seviyelerinden tamamlarken, bu sabah itibariyle ilk islemler %1.75 seviyelerinden yatay
USDIZAR 893  -%35 -%27 %25 %16 ) e o i
USDHUF 2272 %37 -%34 %26 %24  gegiyor. Avrupa Merkez Bankasi’nin gectigimiz hafta Persembe giinii yapilan faiz
USDIBRL 19812 -%19 %08 %08  -%19

J3DIPEN——SoH4 5055t wo7+—upg  toplantisi sonrasinda baglayan EUR lehine hareket diin de devam ederken, EURUSD
o0 Niaan Pazarios e Sanar UreA St | paritesi 1.300 — 1.310 araliginda hareket ettigi giinii 1.308 seviyelerinden tamamladi. Bu
LT i Senap Ui St | sabah itibariyle 1.308 seviyelerinden yatay baslayan EURUSD paritesinde, Fed’in Mart

7 Nisan Porsombs Airerya TOFE- Wt ay1 Fomc toplantisina iliskin tutanaklar takip edilecek. Bugiin icin EURUSD paritesinin
Torkye Cari Denge Isttstiier - Subat 1.298 — 1.314 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Euro Zone Sanayi Uretimi - Subat

Altin fiyatlarinda diin tepki hareketleri yasanirken, altinin ons fiyatt USD 1570 — USD
1590 araliginda hareket ettigi glinii USD 1586 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah
itibariyle USD 1587 seviyelerinden giine baslayan altinda yonii Fed’in Fomc toplanti
tutanaklarina iligkin beklentiler tayin edecek. Genel itibariyle yatay bir seyir
izleyebilecegini diisiindliglimiiz altin fiyatlarinin giin i¢inde USD 1570 — USD 1600
araliginda hareket etmesini bekliyoruz. Bununla birlikte USD 1600 seviyeleri igin USD

1590 seviyelerinin kirilmasi gerektigini hatirlatiyoruz.

Pazartesi giinii yasanan yiikselis sonrasinda BISTda diizeltme hareketi yasanirken, BIST-
100 giinii %0.7 diisiisle tamamladi. Diisiiste bankacilik hisseleri 6ne ¢ikarken, BIST banka
endeksi %1.4 geriledi. Asya piyasalarindaki pozitif egilimli seyre de baglh olarak giine
hafif alimlarla baslayabilecegini diisiindiigiimiiz BIST-100’de genel itibariyle global
piyasalara paralel bir seyir bekliyoruz. Bugiin i¢in BIST-100’un 82,000 — 83,500
araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Hazine’nin bor¢lanma ihalelerinin takip edildigi giinde bono piyasasinda negatif egilimli
karisik bir seyir yaganirken, gosterge bononu bilesik faizi %5.86 seviyelerinden agildigi
giinll %5.95 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle tezgahiistii piyasalarda bilesik
9%5.90 seviyelerinden agilan gosterge bononun giin i¢inde bilesik %5.8 - %6.0 araliginda
islem gérmesini bekliyoruz.

Tiirk lirasindaki olumlu seyir diin yavaglayarak da olsa devam ederken, USDTRY 1.780 —
1.789 araliginda hareket ettigi giinii 1.784 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle
1.785 seviyelerinden giine baglayan USDTRY de EURUSD paritesinin seyri kadar,
Merkez Bankasi’nin 6niimiizdeki hafta Sal1 giinii gergeklestirecegi Para Politikast Kurulu
toplantisina iligkin algilamalar yon konusunda belirleyici olacak. Bugiin igin
USDTRY’nin 1.779 — 1.793 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Mondi Tire Kutsan 1.25 %6.8
2 Fenerbahge Futbol 42.90 %5.4
3 Kartonsan 288.00 %4.7
4 Ulker Biskivi 13.35 %3.1
5 Banvit 3.79 %2.7
En gok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Eczacibagl ilag 2.60 -%3.3
2 Tekstilbank 1.58 -%3.1
3 T.SKB. 2.46 -%2.8
4 GSD Holding 1.43 %2.7
5 Tofas Oto. Fab. 11.60 -%2.5
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.18 31141
2 s Bankasi (C) 6.58 308.6
3 T.Halk Bankasi 18.35 288.0
4 Akbank 9.04 132.9
5 Turkeell 12.05 1214
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Sirket Haberleri

Dogan Yayin Holding 4C sonuglar1 piyasa beklentisinin altinda kaldi. Sirket 29 milyon
TL net kar elde ederken, bu rakam 42 milyon TL olan piyasa beklentisinin altinda 24
milyon TL olan HSBC tahmininin ise hafif {izerinde gergeklesti. Diizeltilmemis FAVOK
rakami da 85 milyon TL ile 94 milyon TL olan piyasa tahmininin altinda 64 milyon TL
olan HSBC tahminin {izerinde gergeklesti. Piyasa tahmininin altinda kalmasina ragmen,
gectigimiz glinlerde agiklanan Hiirriyet bilangosu nedeniyle, sonuglara tepkinin sinirh
olmasint bekliyoruz.

THY Boeing’ten 95 yeni ugak satin alacak. Filosunu genisletmeyi siirdiiren Tirk Hava
Yollar1 Mart ay1 ortasinda verdigi Airbus’tan 117 dar govdeli ugak alimi kararindan sonra
¢ok da stirpriz olmayan bir sekilde diin Boeing’e de 95 dar gévdeli ugak siparisi
verilecegini acikladi. Plana gore Boeing siparisi 2016 yilinda 20 adet, 2018 yilinda 20
adet, 2019 yilinda 15 adet, 2020 yilinda 30 adet ve 2021 yilinda 10 adet tizere, 70 adedi
kesin ve 25 adedi opsiyon olan ve 20 adedi B737-800, 65 adedi B737-8 MAX ve 10 adedi
B737-9 MAX model ugaklar1 kapsiyor. Boylece su anda 211 ugaktan olusan filoya sahip
olan THY, 2013-2021 yillar1 arasinda toplam 285 ugak (42 genis govdeli, 243 dar govdeli,
225 adedi kesin, 60 adedi opsiyon) siparisi vermis bulunuyor ve filodan ¢ikacak ugaklarla
birlikte 2021 y1l1 sonunda 423 ugaklik bir filoya sahip olmay: planliyor. Bu agresif
biiylime planinin ardinda yonetimin talep tarafinda siirecek bityiimeye duydugu giiven
yatiyor. Bu ugaklarin %44’ iiniin filoya 2013-2017 arasinda, %56’s1nin ise 2018-2021
arasinda dahil olacag diisiiniiliirse, yeni Istanbul havalimaninin zamaninda tamamlanmas:
(2017, 2018 yillarinda) opsiyon alimlarin kesine ¢evrilmesinde 6nemli bir faktor olarak
ortaya ¢ikiyor.

THY de grev tehdidi. Hava-Is Sendikas1’nin bugiin THY ¢alisanlarim da kapsayan grev
karar1 almasi bekleniyor. Ancak bu agsamada grev karar: alinmasi, grevin fiilen
uygulanacag: anlamina gelmiyor. Is Kanunu geregi grev kararina karsilik isverenin lokavt
karar1 almasi ve taraflarin bu siirecte uzlas1 yoniinde goriismeleri siirdiirmesi beklenebilir.
Bu kez Hava-Is’in grev karar: yillik iicret artislarindan ¢ok gegen yil ortasinda THY *de
protesto eyleminde bulunan bir kism: kabin ekibi 305 galisanin ise iadesi istemine ve
THY Yonetiminin buna sicak bakmamasina dayaniyor. Gegen yilki eylemde THY ’nin
200’den fazla ugusu etkilenmisti. Gegmis yillarda da grev karari alindigi ve buna ragmen
grevin fiilen uygulanmasina gerek kalmadan uzlas: saglandig: yasandi. Ote yandan,
hiikiimetin ulusal giivenlik ve kamu yarar1 gerekceleriyle olast bir fiili grevi bloke etme
ihtimali de bulunuyor.

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

[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 7.18 TL, Hedef Fiyat: 8.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DYHOL.IS; Mevcut Fiyat: 0.86 TL, Hedef Fiyat: 0.90 TL, Endekse Paralel Getiri]



HSBC <»

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 misterilerini bilgilendirmek
amaciyla diizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili bir kurulusun misterisi tarafindan alinmasi durumunda bilgilerin
kullanilabilirligi alan kisi ve bu kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara kars! ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 giivenilirligine inandi§1 saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bitinligl konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlsler HSBC Arastirma Bélimu'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki sakhdr.

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 sézi
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gériisler 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 de@eri artabilecegi 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 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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