15 Mayis 2013

Garsamba

iMKB verileri

IMKB-100 91,287.1
Piyasa Degeri-TUM ($m) 352,328.9
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) ~ 101,562.4
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,640.13
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,650.3 1.0%
Dow Jones 15,215.3 0.8%
NASDAQ-Comp. 3,462.6 0.7%
Frankfurt DAX 8,339.1 0.7%
Paris CAC 40 3,966.1 0.5%
Londra FTSE-100 6,686.1 0.8%
Rusya RTS 14127 0.7%
Shangai Composite 2,217.0 -1.1%
Bombay Stock Exc. 19,722.3 0.2%
Brezilya Bovespa 54,666.8 0.4%
Arjantin Merval 3,510.1 -2.0%
Nikkei 225 14,758 4 -0.2%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 91,2871 %1.7 %7.9 %57.8
USD/TRY 1.8102 %0.2 %1.2 %0.7
EUR/TRY 2.3508 %0.4 %0.6 %1.5
EUR/USD 1.2986 %0.1 -%0.6 %0.9
Altin/Ons ($) 1,435.6 %0.2 %3.3 -%8.1
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %4.60

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» HSBC Tiirkiye Hisse Senetleri Raporu “Diigen faizler ve
olumlu makro dinamikler hisseleri desteklemeye devam
edecek”

» Merkez Bankasi, mali ve reel sektordeki karar alicilarla
gerceklestirdigi Mayis ayi Beklenti Anketi’nin sonuglarini
acikladi

» Ticari kredilerde daha dusgiik genel karsilik uygulanabilir.

Merkez Bankasi, mali ve reel sektordeki karar ahicilarla gerceklestirdigi Mayis ay1
Beklenti Anketi’nin sonuclarim agikladi. 2013 yili Mayis ay1 Beklenti Anketi’ni 89
katilimei ile gergeklestiren Merkez Bankasi, sonuglar tiim katilimcilarin yanitlarin
toplulastirarak degerlendirdi. Buna gére piyasalarin 2013 yili sonu TUFE beklentisi %
6.60°dan % 6.51’e geriledi. 2013 yili Mayis ay1 Beklenti Anketi’ne gore piyasalarin 12 ay
ve 24 ay sonrast TUFE beklentileri sirastyla % 6.15 ve % 5.80 oldu. 2013 yili Mayis ay1
icin tiiketici enflasyonu (TUFE) beklentisi bir énceki anket dosneminde % 0.48 iken, bu
anket désneminde % 0.46 oldu. Haziran ay1 i¢in TUFE beklentisi aym anket donemlerinde
strastyla % 0.08 artis ve % 0.11 gerileme olarak tahmin edildi. Temmuz ay1 TUFE
beklentisi bu anket doneminde % 0.04 olarak gerceklesti.

Ticari kredilerde daha diisiik genel karsilhik uygulanabilir. Vatan Gazetesi’nin
haberine gore ticari kredilerdeki faizi diislirebilmek i¢in tizerinde ¢alisilan formiillerden
biri olarak ticari krediler i¢in uygulanan genel karsiliklarin azaltilmas: planlaniyor. Daha
Once Basbakan Yardimcisi: Ali Babacan ticari kredilerin desteklenmesi i¢in ekonomi
yOnetimi olarak ¢aligmalar yapildigint agiklamisti. Gegtigimiz haftalarda da ticari
kredilerdeki bitytimenin desteklenmesi i¢in alinabilecek 6nlemler hakkinda gesitli goriisler
ortaya atilmisti (6r. Daha diisiik risk agirliklart ya da munzam karsiliklara faiz 6denmesi

gibi.)



Piyasa Giindemi

13 Mayis Pazartesi Tiirkiye Cari Denge- Mart
ABD Perakende Satslar- Nisan
14 Mayis Sali Almanya Tiiketici Fiyat Endeksi- Nisan

Euro Zone Sanayi Urefimi- Mart
ABD lthalat Fiyat Endeksi- Nisan

15 Mayis Gargsamba

Ingiltere Igsizlik Orani- Mart
ABD Urefici Fiyat Endeksi- Nisan
Euro Zone Tilketici Fiyat Endeksi- Nisan

16 Mayis Pergembe

Euro Zone Ticari Denge- Mart
ABD Urefici Fiyat Endeksi- Nisan

Daviz piyasalan

%0.0
%0.0

-%1.0
-%0.4

TL'ye gore hareket
Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)
USD/TRY  1.8102 %0.7  %1.2 %0.0
USD/ZAR 9.24 %2.3  %1.2 -%1.5
USD/HUF 2281 %0.7  %2.3 %0.0
USD/BRL  2.0204 %0.6  %1.7 %0.1
USD/PLN 3.2230 %1.8 %3.4 -%1.0 -

%2.1

HSBC <»

Piyasa Yorumu

Avrupa borsalar1 beklentilerden iyi gelen ekonomik verilerle pozitif kapanis
gerceklestirirken, ABD borsalar1 ekonomik aktiviteye iliskin artan iyimserligin de
etkisiyle ortalamada %1.0 yiikseldi. Asya borsalar1 bu sabah itibariyle olumlu hareket
ederken, ABD future’lar1 diinkii yiikselisler sonrasinda yatay bir seyir izliyor.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi %1.88 seviyelerine kadar geriledigi giinii %1.96
seviyelerinden tamamlarken, bu sabah itibariyle ilk islemler %1.97 seviyelerinden
geciyor. ABD ekonomisine iligkin artan iyimserlik USD’nin diger gelismis tilke para
birimleri karsisinda giiglenmesine neden olurken, EURUSD paritesi 1.291 — 1.303
araliginda hareket ettigi giinii 1.292 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.293
seviyelerinden giine baglayan EURUSD paritesinde Avrupa Bolgesi’'nden gelecek
ekonomik veriler yon konusunda belirleyici olacak. Bu baglamda biiylime verilerinin
ozellikle yakindan takip edilecegini hatirlatirken, EURUSD paritesinin 1.287 — 1.300
araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

USD’nin diger gelismis iilke para birimleri kargisinda giiglenmesi altin fiyatlari tizerinde
de baski yaratirken, altinin ons fiyatt USD 1421 — USD 1446 araliginda hareket ettigi
giinii USD 1425 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle USD 1426 seviyelerinden
acilan altinda genel itibariyle yatay bir seyir yaganabilecegini tahmin ederken, giin i¢i bant
araligimiz USD 1412 — USD 1448.

Merkez Bankasi’nin yarin ki Para Politikas1 Kurulu toplantisina iliskin olumlu beklentiler
Borsa Istanbul’daki yiikselisleri desteklerken, BIST-100 ortalamada %1.7 yiikseldi.
Yiikseliste bankacilik hisseleri 6ne ¢ikarken, BIST-Banka endeksi %2.3 artt1. Giine yatay
bir baslangic yapabilecegini diisiindiigiimiiz BIST-100’de yonii tayin edecek en énemli
olgunun Merkez Bankasi’nin faiz toplantisina iliskin algilamalar olacagi kanaatindeyiz.
Bugiin i¢in BIST-100’un 90,400 — 92,000 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Hazine’nin borglanma ihalelerinin takip edildigi giinde bono piyasasinda karigik bir seyir
yasanirken, gosterge bononun bilesik faizi giinii %5.02 seviyelerinden tamamladi.
Bununla birlikte 10 y1l vadeli tahvilin getirisi %6.30 seviyelerinden kapatti. Bu sabah
itibariyle tezgahiistii piyasalarda bilesik %5.04 seviyelerinden agilan gosterge bononun
giin iginde %5.00 - %5.30 araliginda iglem gérmesini bekliyoruz. Bununla birlikte 10 yil
vadeli tahvilin bilesik %6.20 - %6.50 araliginda hareket edecegini tahmin ediyoruz.

Merkez Bankasi’nin faiz indirecegine iliskin beklentiler Tiirk liras1 lizerinde baski
yaratmaya devam ederken, USDTRY kuru 1.807 — 1.817 araliginda hareket ettigi giinii
1.816 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.816 seviyelerinden yatay agilan
USDTRY ’nin giin iginde 1.810 — 1.822 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Mutlu Akii 8.18 %5.4
2 Mart Otel 0.80 %5.3
3 Ihlas Holding 0.91 %4.6
4 TAV Havalimanlari 11.65 %4.0
5 Ford Otosan 28.00 %3.7
En gok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Galatasaray 36.40 -%2.1

Sportif
2 Torunlar GMYO 433 -%2.0
3 IsGMYO 1.69 -%1.7
4 Metro Holding 0.62 -%1.6
5 Global Yat. 1.93 %15

Holding
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Is Bankasi (C) 7.60 250.1
2 Garanti Bankas! 10.80 207.0
3 Turkeell 11.55 188.0
4 T.Halk Bankasi 2140 157.5
5 Yapi ve Kredi 6.18 138.2

Bank.
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Sirket Haberleri

HSBC Tiirkiye Hisse Senetleri Raporu “Diisen faizler ve olumlu makro dinamikler
hisseleri desteklemeye devam edecek”. Makro dinamiklerin piyasa a¢isindan oldukca
destekleyici olmaya devam ettigini diisiiniiyoruz. 2012°deki daralmadan sonra, bitylime
tekrar ivme kazaniyor. Enflasyon halen yiiksek seyretmekle birlikte, TCMB nin faiz
politikasini hisse senetlerine olumsuz etkide bulunacak sekilde degistirmesini
gerektirmiyor. I¢ talep giic kazandikga cari ag1gin da tekrar artmas: olasi. Ancak, global
likidite kosullar: destekleyici oldugu siirece cari agigin hisse senetleri iizerinde en azindan
2013 yilinda olumsuz etkide bulunmasini beklemiyoruz. Degerlemeler kanimizea diisiik
faizler ve gii¢ kazanan biiyiimenin ifade ettigi olumlu ekonomik goriiniimii heniiz tam
anlamyla yansitmayacak derecede diisiik. Bu raporla degerlemelerimizde kullandigimiz
risksiz getiri oranin faizlerdeki diisiis ve olumlu ekonomik gériiniim nedeniyle %7.0’den
%S5.5¢e azaltiyoruz. Bunun sonucunda takibimizdeki toplam 57 hisseden 8’1 i¢in yatirim
tavsiyemizi yiikseltiyor, 2’si i¢in diisiiriiyor, geriye kalan 47’si i¢in de degistirmiyoruz.
Boylece, 57 hisse i¢in hesapladigimiz 12 aylik toplam potansiyel getiri %21 olup BIST-
100 igin yaklagik 108,000-109,000 hedefine isaret ediyor. Takipteki 8 banka i¢in getiri
potansiyeli %25, diger hisseler i¢in %17 olmaktadir. Revize tahminlerle Tiirkiye 2013
tahmini 12x F/K (sadece bankalar 10.8x) ve 8.7x FD/FAVOK (bankalar 1.55x PD/DD)
carpanlariyla islem gérmektedir. Takibimizdeki hisselerden Argelik, BIM, Enka, Garanti,
Is Bankasi, TAV, Teknosa ve Trakya Cam i¢in daha 6nce “Endekse Paralel Getiri” olan
yatirim tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde Getiri” seklinde iyilestirirken, Tiipras ve
Kardemir i¢in “Endeksin Uzerinde Getiri” olan tavsiyemizi “Endekse Paralel Getiri”ye
azaltiyoruz.

Akcansa beklentilerin hafif¢e altinda operasyonel sonuglar agikladi. Sirket 1C’de 22
milyon TL net kar elde ederek gecen yilin %48 iizerine ¢ikarken HSBC ve piyasa
beklentileri olan 24 ve 23 milyon TL ile paralel gerceklesti. Operasyonel tarafta 1C satis
gelirleri 234 milyon TL ile gecen yilin %7 tizerine ¢ikarken, kirilima bakildiginda i¢ pazar
satislar1 %19 biiyiirken ihracat pazarlar1 %28 daralma gosterdi. 1¢ FVAOK’{i 35 milyon
TL ile gecen yilin %9 altina indi ve HSBC ve piyasa beklentileri olan 40 ve 43 milyon
TL’nin altinda kaldi. FVAOK marj1 da gecen seneki %18 seviyesinden 300 baz puan
diisiisle %15 oldu. Operasyonel olarak beklentilerin altinda kalan sonuglara piyasa hafif
olumsuz tepki verebilir.

Aygaz zayif 1C sonuglar1 agikladi. Sirket 1C’de 40 milyon TL net kar agiklayarak 55
milyon TL olan HSBC ve 53 milyon TL olan CNBCe piyasa beklentisinin altinda kaldu.
Sirketin FAVOK rakami da 54 milyon TL ile 64-65 milyon TL seviyelerinde olan
tahminlerin altinda kalirken, gec¢tigimiz yilin ayni doneminde 40 milyon TL olan
istiraklerden 6zsermaye yontemi ile kaydedilen karlarin 6 milyon TL seviyesine diigmesi
karlilikta ciddi bir etki yaratti. Sonuglara kisa vadede olumsuz tepki gelebilecegini
diistiniiyoruz.

Dogus Otomotiv 1C sonuglari piyasa beklentisinden iyi, HSBC tahminleri ile paralel.
Doas 1C’de yillik %12 diisiisle 64m TL net kar agikladi. HSBC tahmini de 64m TL idi,
ancak karlilik 59m TL olan piyasa (CNBC) tahmininin %9 iizerinde geldi. FAVOK %9
artigla 84m TL seviyesinde (HSBC: 85m) ve piyasa tahmininin (77m) %10 {izerinde geldi.
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Net satiglar ise yillik %32 artisla HSBC beklentisinin %9, piyasa beklentisinin %6
tizerinde olugtu. Marjlar rekabetin etkisiyle gegen yila kiyasla bir miktar daralmig
olmasina ragmen, pazar payindaki artisin destekledigi yiiksek satis gelirleri genel anlamda
karlilig1 destekleyen ana unsur oldu. Agiklanan sonuglar piyasa beklentisine kiyasla daha
iyi oldugu i¢in hissedeki yiikselen trendi destekleyebilir.

Enka 1C sonuglar1 beklentilerin oldukga tizerinde geldi. Net kar 286m TL ile 263-264m
TL olan HSBC ve piyasa (CNBC) beklentilerinin %9 iizerinde, FAVOK ise 415m TL ile
356m TL olan HSBC ve 343m TL olan piyasa tahminlerinin sirasiyla %17 ve %21
tizerinde geldi. Satis gelirleri de 2.8 milyar TL ile tahminlerin oldukga iizerinde (%15)
olustu. Bu sonuglarda ardinda ingaat/miiteahhitlik iskolunun gelirlerindeki biiyiik artig
(yallik bazda %154) ve marjlardaki toparlanma etkili oldu. Son dénemde biiyiik ¢apta yeni
proje alinmamis olmasina ragmen gelirlerdeki bu beklentileri asan biiyiime, mevcut
projelerin hiz kazanmasindan kaynaklanmis goziikiiyor. Ancak gelirlerdeki bu gelisimin
stirdiiriilebilir olmasi bir soru isareti. Bunun igin kanimizca proje stokunun yeni projelerle
desteklenmesi gerekiyor. Ancak genel itibariyla gelirler disinda da gecen y1l %11.3 ve
4C’de %1.9 olan insaat FAVOK marjinin %15’lere toparlanmasi oldukga olumlu bir
gelisme. Dolayisiyla sonuglar1 pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Erdemir 1C sonuglar1 beklentilerin iizerinde geldi. Sirket 228 milyon TL net kar ile 163
milyon TL olan HSBC ve 159 milyon TL olan piyasa beklentisinin iizerinde geldi.
FAVOK rakami ise 430 milyon TL ile 357 milyon TL olan HSBC ve 333 milyon TL olan
piyasa beklentisinin tizerinde gerceklesti. Sonuglara kisa vadede olumlu tepki gelmesini
bekliyoruz.

Tiipras 1C sonuglar1 beklentilerin altinda kald1. Sirket 129 milyon TL net kar ve 124
milyon TL FAVOK rakamu ile gerek gecen yilin gerekse de beklentilerin altinda sonuglar
acikladi. Sonuglara kisa vadede olumsuz tepki gelebilecegini diigiiniiyoruz.

Tiirk Hava Yollarr’nda grev baglad: fakat simdiye kadar uguslar etkilenmedi. Hava-s,
onceki karar1 dogrultusunda, bu sabah 3:00'de resmen greve basladi. Hava- Is greve biiyiik
¢ogunlugu sendika tiyesi olan tim THY personelini ¢agirdi. Bunun karsiliginda THY
yonetimi lokavt kararinin ahnmadigin hatirlatarak tam tersi ¢agrida bulundu. Bu sabah
itibariyle, haber portali “airporthaber.com” (THY referansi ile) tarifeli THY uguslarinda
herhangi bir gecikme ya da bir iptal olmadigini ve grev basladigi andan bu yana planlanan
sekilde 114 ugusun gergeklestigini bildirmistir. Portala gore, Talpa (pilotlar dernegi) greve
katilmama karar1 aldi ve kabin ekibinin biiyiik ¢ogunlugu da ¢aligmaya devam etme
egiliminde. Hava- Is'in bu sabah saat 10.00'da THY merkezinde toplanmas: bekleniyor.



Artig Hedef Fiyat Oneri

Hisse Kodu  Sirket Adi Kapanmig Fiyati  Potansiyeli eski yeni eski  yeni
ADANA Adana Cimenio 468 15% 470 540 EPG EPG
AEFES Anadolu Efes 28.50 12% 3360 3200 EPG EPG
AKBNK Akbank 9.98 27% 1080 1270 E0G  EUG
AKCNS Akgansa 10.95 16% 1156 1275 EPG EPG
AKENR Akener 1.70 47% 206 250 EUG EUG
AKSEN Aksa Enerji 404 42% 530 700E0G  EUG
AKGRT Aksigora 238 16% 258 275 EPG EPG
ALBRK Albaraka Turk 209 32% 230 275eE0G  EUG
ANACM Anadolu Cam 2.86 50% 360 430E0G  EUG
ANHYT Anadolu Hayat 5.92 35% 670 B800E0G EUG
ANSGR Anadolu Sigoria 132 16% 130 153 EPG EFG
ARCLK Argelik 1350 24% 1230 16.80 EPG  EUG
ASYAB Asya Kahm Bankas 224 20% 290 280 E0G  EUG
AYGAZ Aygaz 10.30 22% 1000 1260 EOG  EUG
BAGFS Bagfag 53.50 12% 6450 6000 EPG EPG
BIZIM Bizim Majazalan 32.10 20% 3500 3850 EUG  EUG
BIMAS Bim Magazalar 93.25 22% 9800 11400 EPG  EUG
CCOLA Coca Cola Igscek 55.00 12% 5580 6150 EPG EPG
CIMSA Cimsa 11.55 25% 1320 1440 E0G EUG
DOAS Dogus Otomodv 13.06 12% 1460 1460 EPG  EPG
DOHOL Dogan Helding 1.22 21% 130 148 EUG  EUG
DYHOL Dogan Yayin Hol. 0.92 14% 080 105 EPG EPG
ENKAI Enka Ingaat 5.52 21% 660 700 EPG EUG
EREGL Eredii Demir Celik 207 2% 247 260 E0G  EUG
FROTO Ford Closan 26.50 13% 2740 3000 EPG EPG
GARAN Garanti Bankasi 10.45 24% 1030 1300 EPG  ElG
GUBRF Giibre Fabrik. 16.50 15% 1900 1830 EPG  EPG
HALKE Halk Bankas 20.85 3% 2450 2350 EUG  EUG
HURGZ Hirriyet Gzt 0.98 2% 120 125E0G EUG
ISCTR i Bankasi 742 24% 730 920 EPG EUG
I1SGYQ Is GMYC 172 10% 176 180 EPG EPG
KRDMD Kardemir 197 17% 185 230 EOG EPG
KILER Kiler Gada 2.62 3% 260 2T0EAG EAG
KCHOL Kog Holding 11.30 12% 915 1270 EPG EFG
KOZAL Kioza Alin 32.00 56% 54.00 5000 EUG EUG
MGROS Migros 2405 22% 2700 2940 EUG  EUG
PETKM Petkim 313 -1% 276 310 EAG  EAG
SAHOL Sabanci Holding 12.20 27% 1200 1550 EUG  EUG
SISE Sige Cam 320 22% 355 380 E0s  Ele
SNGYO Sinpag GMYO 1.51 4% 200 220E0G6  EOG
TATKS Tat Konserve 2.85 9% 270 310EPG EPG
TAVHL TAV Havalimanlan 10.90 22% 1200 1330 EPG  EUG
TENSA Teknosa 11.80 19% 1275 14.00 EPG  EUG
TCELL Turkcel 11.08 27% 1400 1400 EOG  EUG
THYAQ Tirk Hava ‘Yollan 8.04 283% 2380 1030 E0G  EUG
TKFEN Tekien Holding 7.42 2% 290 935e06 EOG
TOASO Tofag Clo. 12.80 20% 1270 1550 E0G  EUG
TRCAS Turcas Petrol 372 18% 400 440E0G  EU0G
TRGYD Torunlar GMYD 43 30% 436 600E0G  EUG
TRKCM Trakya Cam 317 28% 330 405 EPG  EUG
TTKOM Tiirk Telekom 8.66 -2% 850 B8B0EPG EPG
TUPRS Tiprag 52.25 9% 5300 5700 EOG EPG
ULKER Ulker Biskiivi 14.80 -6% 13.00 1420 EAG EAG
VAKBN Vakiiar Bankast 6.90 16% 630 800 EPG EPG
YRBNK YKB 6.00 17% 580 700 EPG EPFG
ZOREN Zorlu Enerji 1.58 17% 120 185 EPG EPG
Kaynak: HEEC

[*) EAL Endeksin Aftinda Getiri, EPG: Endekss Paralel Getir, EUG: Endeksin Uzerinds Getir
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Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[AKCNS.IS; Mevcut Fiyat: 11.00 TL, Hedef Fiyat: 12.75 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ENKALIS; Mevcut Fiyat: 5.54 TL, Hedef Fiyat: 7.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 13.90 TL, Hedef Fiyat: 16.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[BIMAS.IS; Mevcut Fiyat: 92.50 TL, Hedef Fiyat: 114.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 10.80 TL, Hedef Fiyat: 13.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ISCTR.IS; Mevcut Fiyat: 7.60 TL, Hedef Fiyat: 9.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TAVHL.IS; Mevcut Fiyat: 11.65 TL, Hedef Fiyat: 13.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKNSALIS; Mevcut Fiyat: 12.65 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TRKCMLIS; Mevcut Fiyat: 3.11 TL, Hedef Fiyat: 4.05 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 13.50 TL, Hedef Fiyat: 14.60 TL, Endekse Paralel Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 8.10 TL, Hedef Fiyat: 10.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AYGAZ.IS; Mevcut Fiyat: 10.30 TL, Hedef Fiyat: 12.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[EREGL.IS; Mevcut Fiyat: 2.14 TL, Hedef Fiyat: 2.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TUPRS.IS; Mevcut Fiyat: 52.50 TL, Hedef Fiyat: 57.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktori bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Tamer Sengln - Direktér Yardimeisi tamersengun@hsbc.com.tr
Levent Bayar — Mudur 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 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 bitlnligl konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk stlenmemektedir. Belirtilen gértisler HSBC Aragtirma B6limU'ne ait olup dnceden
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 séz(i
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 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 guvenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olusabilir.
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