HSBC <»

Gunlik Bulten

11 Nisan 2013

Sali

IMKB verileri » Merkez Bankasi, hissedarlarina 2012 yili karina istinaden
IMKB-100 824043 P <

Piyasa Degeri-TUM ($m) 326,138.4 brit yuzde 12 kar payi dagitacak

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 92,983.6

Giinliik islem Hacmi-TUM ($m) 1,495.32

» Hazine Mistesarligi’ndan yapilan agiklamada 9 Nisan 2013
tarihli tahvil ihracinin sonucuna iligkin bilgi verildi

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.

S&P 500 1587.7  1.2%

Dow Jones 14,802.2 0.9%

NASDAQ-Comp. 32073 1.8%

Frankfurt DAX 78106  2.3%

Paris CAC 40 37437 2.0%

Londra FTSE-100 63874  12%

Rusya RTS 14538 1.0%

gha"bga' gtomli()%s'fe ém; ?8:? Merkez Bankasi, hissedarlarina 2012 yili karina istinaden briit yiizde 12 kar pay:
ompbay SIoCK EXC. X . V% . . .

Brezilya Bovespa 56,1866 05% dagitacak. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Idare Merkezi’nin Resmi Gazete’de

Arjantin Merval 3,462.7 -0.3% . . .

Nikkei 225 132881  0.7% yayimlanan ilanina gore, Banka Genel Kurulunca hissedarlarina, 2012 yili kar pay1 olarak

82 numarali kupon karsiliginda hisse senetlerinin nominal degerleri {izerinden briit yiizde

12 oraninda 6deme yapilmasinin kararlastirildig: belirtildi. Kar pay1, 10 Nisan 2013

tarihinden itibaren Bankanin Subelerinin bulundugu yerlerde Subelerce, bulunmadig
Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

yerlerde ise Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. Subeleri tarafindan 6denecek ve s6z

konusu kar paylarina ait 82 numarali kupon bedelleri 10 Nisan 2018 tarihi mesai saati

IMKB~100 82,404.3 %04 %09 %34 g <

USDITRY 178% %00 o1 05 Ditiminde zaman agimina ugrayacak.

EURITRY 2.3371 %0.5 -%0.3 -%0.4

EUR/USD 1.3105 %0.5 %0.8 %0.1 i -' 51 ; A o

Alin/Ons (5 15683 o wta o Hazine Miistesarh@i’ndan yapilan agiklamada 9 Nisan 2013 tarihli tahvil ihracinin
Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik sonucuna iliskin bilgi verildi. A¢iklamada, 2013 y1l1 dis borglanma programi

Piyasasi (%) Faiz (%) ; i ; ; i ioin dii iti i
TRY0S314TA 1020 0t 01 cergevesinde dolar cinsinden Nisan 2043 vadeli tahvil ihraci igin diin Citigroup, Credit
ON Repo (net) %5.70 Suisse ve JP Morgan’a yetki verildigi belirtilerek, s6z konusu ihracin tamamlanmig

oldugu, ihra¢ miktarinin 1.5 milyar dolar olarak gergeklestigi bildirildi. Agiklamaya gore
16 Nisan 2043 vadeli tahvilin kupon oran1 yiizde 4.875, yatirimciya getirisi ise ylizde 4.95
oldu. Thrag, bugiine kadar Hazine Miistesarlig1 tarafindan dolar piyasasinda 30 yil vadede

IMKB100 ve USDITRY son 30 gtinlik performans yapilan en diisiik kupon oranli tahvil ihraci oldu. Tahvile 28 farkl: {ilkeden toplam 170’in
om0 * tizerinde yatirimcidan, ihrag tutarinin yaklasik 3 kati talep geldi. Tahvilin yiizde
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalardaki iyimser hava diin de korundu. Hisse senedi endekslerinde

Déviz piyasalar Avrupa’da %2’ler civarinda, ABD’de ise %2’ye varan oranlarda yiikselisler yasandi.
TL'ye gore hareket  ABD’de bilango sezonuna girilirken hem S&P500 hem de DJ sanayi endeksleri tarihi

Kapanig Haftalik Aylik( Haftalik Aylik(%)  zirve seviyelerine ulasti.
(%) %) (%)
USDTRY 17834  -%14 -%1.6 %00  %0.0 o . Lo . , .
USDIZAR 891 %35 %38 %22 %23 Diiniin en 6nemli giindem maddesi ABD’de aksam saatlerinde aciklanmas1 beklenen FED
USDIHUF 2272  -%36 -%34 %23 %18 N ,.
USDIBRL 19743  -%25 %01 %Wl 1T toplant1 tutanaklarinin normalden 5 saat 6nce agiklanmasi oldu. FED’in toplanti

USD/PLN ~ 3.1363  -%4.0 -%1.8 %2.7 %0.2

tutanaklari esas itibariyle siirpriz icermiyordu. Toplantida tahvil alimlarinin detayli bir

sekilde degerlendirilecegi biliniyordu. Bu kapsamda tahvil alimlarinin faydasinin tasidigi
risklerden daha fazla oldugu goriisii yinelendi. Ancak, tiyelerin 6nemli bir kisminin tahvil
alimlarinin bu sene iginde yavaglatilmasi ya da tamami ile sonlandirilmast goriisiinii
bildirmesi nedeniyle bono faizlerinde ikincil piyasada bir miktar yiikselis yasandi. ABD

Piyasa Giindemi 10 yillik tahvil faizleri yaklasik 7 baz puan yiikselerek %1.80°e geldi. 1.3100 civarinda

[08 Nisan Pazartesi __Tiirkiye Sanayi Uretimi - Subat | islem géren EURUSD paritesi 1.3050ye geriledi. Etki bu ¢ergevede sinirl kalirken hisse

[09 Nisan Sah Inglere Sanayi Uretmi - Subat | senedi piyasasi lizerinde herhangi bir yansimasi olmadi.

11 Nisan Pergembe Amanya TUFE- Mart . . L. . 3 . . e .
Tiirkiye Cari Denge Isiatsieri - Subat Diin Tiirk mali piyasalar son gilinlerin aksine hafif saticili bir goriiniim kaydetti.

Euro Zone Sanayi Uretimi - Subat
' USDTRY kurunda 1.7800-1.7850 araliginda yiiksek miktarda kurumsal d6viz alimi

gozlemlendi. Bir yandan Tiirk Lirasi’nin déviz sepeti karsisinda 2.05 seviyesine

yaklagmasi, diger yandan haftaya Sali gilinii yapilacak olan Para Politikas1 Kurulu
toplantisinda TCMB’nin faizlerde indirime gidebilecegi beklentisi, kurumsal miisterileri
doviz ihtiyaglarini kapatmaya yoneltti. Bu baglamda USDTRY kuru giin i¢inde kademeli
bir yiikselis kaydederek 1.7900°a kadar geldi. TL’deki hafif deger kayb1 faizlerde sinirli
oranda yiikselise, BIST-100 endeksinde ise %0.44 oraninda diisiise sebebiyet verdi.

Bugiin ABD’de haftalik igsizlik maasi bagvurulari ile FED iiyelerinin konusmalari,
Almanya’da TUFE enflasyonu, italya’da uzun vadeli tahvil ihraglar1, Tiirkiye’de Subat
ay1 6demeler dengesi istatistikleri yakindan izlenecek. Tiirkiye’de cari islemler a¢iginin
Subat’ta 5.1 dolar olmas1 bekleniyor. Daha diisiik bir agik olumlu, yiiksek bir agik ise
olumsuz yansimalara neden olabilir. Kiiresel mali piyasalarin diinkii iyimser gériiniimiin

ardindan bugiin ivme kaybetmekle birlikte ayni tabloyu siirdiirecegi kanaatindeyiz.

EURUSD paritesi, FED’in toplant1 tutanaklarinda tahvil alim programinin bu sene i¢inde
azaltilabilecegi sinyali nedeniyle bir miktar diisiis kaydetti. Ancak, bu tutanaklarin Mart
ay1 ortasindaki toplantiya iliskin oldugu, o tarihten bu yana ABD’de agiklanan
makroekonomik verilerin oldukga zayif bir performansa isaret etmesi gibi nedenlerden
dolay1 gegerliligini bir miktar yitirdigi kanaatindeyiz. Bu nedenle de EURUSD paritesine
yonelik kisa vadeli 1.3140 hedefimizi koruyoruz. USDTRY kurunda 1.78’li seviyeler
pozisyon kapama anlaminda doviz alimi i¢in cazip durmaya devam ediyor. Sabah
saatlerinde kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’ten gelen Tiirkiye’nin kredi notuna
iliskin iyimser agiklamalarin TRY iizerinde bir miktar olumlu etkide bulunabilecegi
kanaatindeyiz. Altin cephesinde hem G.Kibris’in 400 milyon dolar tutarinda altin
satacagini a¢iklamasi, hem de FED’in diinkii hafif sahince yorumlari nedeniyle sert bir
diisiis yasandi. Bankalarin altin fiyatlarina yonelik olumsuz goriisleri de dikkate alinirsa
altinda yakin vadede pek de olumlu bir tablo beklenmemeli.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Kiler GMYO 1.91 %5.0
2 Kiler GMYO 1.91 %4.9
3 TAV Havalimanlari 12.55 %4.6
4 Ulker Biskuvi 13.80 %3.4
5 Otokar 56.25 %2.7
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 GSD Holding 1.36 -%4.9
2 Tekstilbank 1.51 %4 .4
3 Dogan Yayin Hol. 0.83 -%3.5
4 Isiklar Yat. Holding 0.58 %3.3
5 Kog Holding 10.10 -%2.9
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.12 318.7
2 T.Halk Bankasi 17.95 260.8
3 s Bankasi (C) 6.58 257.2
4 Akbank 9.06 119.9
5 Goltas Gimento 75.75 107.9
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Sirket Haberleri

Dogan Holding 4C sonuglar1 piyasa beklentisinin altinda kaldi. Sirket 32 milyon TL net
kar elde ederken, bu rakam 52 milyon TL olan piyasa ve HSBC beklentisinin altinda
gerceklesti. Diizeltilmemis FAVOK rakanu da 83 milyon TL ile 91 milyon TL olan piyasa
tahmininin altinda 70 milyon TL olan HSBC tahminin iizerinde gergeklesti. Piyasa
tahmininin altinda kalmasina ragmen, diin agiklanan ve piyasa tahminlerine gore diisiik
olan Dogan Yayin mali tablolari nedeniyle, sonuglara tepkinin sinirli olmasini bekliyoruz.

Giibretas 4C sonuglarini bugiin aciklayabilir. HSBC net kar, FAVOK ve satis tahminleri
sirasiyla 62m, 174m ve 733m TL olup, CNBC anketine gore piyasa beklentileri 60m,
170m ve 641m TL’dir.

Ko¢ Holding yabanci ortaklarla yeni projeler i¢in ¢aligmalar siiriiyor. Milliyet
Gazetesi’'nde yer alan habere gore, Ko¢ Holding YKB Mustafa Kog diin gergceklesen genel
kurul toplantisinda siirekli girisimcilik anlayisi ile yeni is firsatlar: ve projeler tizerinde
caligtiklarini ifade etti. Bu projelerin neler oldugu detay: yer almazken, yeni havalimanti,
Milli Piyango gibi 6zellestirmeleri ve otomotivde yeni modelleri (6zellikle Tofasg
tarafinda) igeriyor olabilir.

Sinpas GMYO beklentilerin altinda 4C sonuglar1 agikladi. Sirket 4C’de 10 milyon TL net
kar elde ederek gecen yil elde edilen 9 milyon TL net zararin oldukga {izerinde kalmakla
birlikte HSBC ve piyasa beklentileri olan 24 milyon TL ve 30 milyon TL net karin
oldukga altinda kaldi. Net karin beklentilerden diisiik gelmesindeki temel faktor,
Aquacity2010 projesindeki teslimlerden kaynaklanan operasyonel karliligin diisiik olmasi
olarak 6ne ¢ikiyor. Her ne kadar operasyonel giderlerde diistis yakalanmis olsa da
(gider/ciro oran %22’den %1 1’e diistit) disiik briit karlilik sirketin net karinin
beklentilerin altinda kalmasina sebep oldu. Agiklanan sonuglara piyasa kisa vadede
olumsuz tepki verebilir.

Tekfen Holding 4C sonuglarini bugiin agiklayacak. HSBC net kar tahmini 176m TL,
FAVOK tahmini 82m TL ve satis gelirleri tahmini 1,015m TL olup, piyasa (CNBC ve
Reuters) ortalama tahminleri net kar 165-168m TL, FAVOK 88-90m TL ve satislar 993-
1,021m TL’dir.

Torunlar GMYO Torun Center projesinin satigina bagladi. Satig siireci baglatilan proje
eski Ali Sami Yen stadinin bulundugu alanda insa ediliyor. Ug kuleden olusan projede
Torunlar GMY O’nun konutlar i¢in uyguladig fiyat araligi metrekare basina 5200 ile 8300
dolar arasinda yer aliyor. Ruhsati gegen sene alindigi igin projede %1°lik KDV
uygulaniyor. Sirket yonetimi projenin 2015°te tamamlanmasint bekliyor. Torun Center
projesinin devreye alinmasi, projenin sirketin net aktif degeri disinda yer almas: ve
degerlemesini olumlu etkileyecek olmasi sebebiyle olduk¢a olumlu bir gelisme olarak 6ne
cikiyor.

THY ’ye grev karar1 teblig edildi. Diin Hava-Is Sendikasi tarafindan THY ’ye grev karar1
teblig edildi. THY den yapilan agiklamaya gore bu, grevin fiilen uygulanacagi anlamina
gelmiyor. THY Y®&netim Kurulu, Toplu Is S6zlesmesi siireci kapsaminda miizakerelerin
devam etmesi yoniindeki teklifini Sendikaya iletti. Kanun geregince Hava-1s 6 isgiinii



HSBC <»

oncesinden THY ’ye bildirmek kaydiyla, bu siirenin dolmasiyla fiilen grev uygulamasina
gidebilecek. THY de son fiili grev 1991 yilinda gergeklesti. Taraflar yillik maas artiglari
ve 305 personelin ise iadesi konularinda uzlasmazlik iginde.

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

[GUBREF.IS; Mevcut Fiyat: 17.55 TL, Hedef Fiyat: 15.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TKFEN.IS; Mevcut Fiyat: 7.30 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DOHOL.IS; Mevcut Fiyat: 1.08 TL, Hedef Fiyat: 1.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TRGYO.IS; Mevcut Fiyat: 3.67 TL, Hedef Fiyat: 4.35 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.10 TL, Hedef Fiyat: 9.15 TL, Endekse Paralel Getiri]
[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.41 TL, Hedef Fiyat: 2.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 7.06 TL, Hedef Fiyat: 8.80 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 Sengtin - 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 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 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 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 s6zii edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iligkili kuruluslari bu raporda s6zi
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 goriisler 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 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 doviz kurlarindaki degisimler o yatirmin 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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