23 Mayis 2013

Pergembe

iMKB verileri

IMKB-100 93,178.9
Piyasa Degeri-TUM ($m) 353,530.4
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) ~ 102,136.6
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 2,073.90
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,655.4 -0.8%
Dow Jones 15,307.2 -0.5%
NASDAQ-Comp. 3,463.3 -1.1%
Frankfurt DAX 8,530.9 0.7%
Paris CAC 40 4,051.1 0.4%
Londra FTSE-100 6,840.3 0.5%
Rusya RTS 1,461.9 2.0%
Shangai Composite 2,302.4 -0.1%
Bombay Stock Exc. 20,062.2 -0.2%
Brezilya Bovespa 56,429.3 0.3%
Arjantin Merval 3,547.7 -2.5%
Nikkei 225 15,627.3 1.6%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 93,178.9 %2.2 %10.9 %63.2
USD/TRY 1.8401 -%0.4 %2.1 %1.3
EUR/TRY 2.3796 %0.1 %1.3 %2.5
EUR/USD 1.2932 %0.5 -%0.9 %1.3
Altin/Ons ($) 1,379.1 %0.9 %32 -%13.2
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

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

OIN Repo (net) %4.85

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» Kredi yeniden yapilandirmada bankalarin alacagi komisyona
%2 tavani geliyor

» Turkcell’de ¢ogunlugun saglanamamasi nedeniyle Genel
Kurul toplanamadi

» Turk Hava Yollari galisanlarina zam yapti

Kredi yeniden yapilandirmada bankalarin alacag komisyona %2 tavani geliyor.
Ekonomi Bakani1 Caglayan, bankalarin kredisini daha diisiik faizden yeniden
yapilandirmak isteyen miisterilerinden %10’a kadar komisyon aldigini belirtti. Bakan
Caglayan, bu konuda ¢aligma yaptiklarins, ilk torba yasada bu komisyonlara %2 tavani
getirilecegini belirtti.
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Piyasa Yorumu

Amerikan Merkez Bankas1 (FED) Bagkani1 Bernanke’nin bir siiredir merakla beklenen

aciklamalar1 diin kiiresel mali piyasalarda ciddi bir dalgalanmaya neden oldu.

Piyasa Giindemi

‘23 Mayis Persembe ABD Konut Fiyat Endeksi- Mart

‘ Bernanke’nin agiklamalarini iki perdeye bolmekte fayda var. ilk perdede, tahvil alim
ABD Yeni Ev Satslar+ Nisan

miktarlarinda gidilebilecek erken bir indirim kararinin genel ekonomik gidisati1 olumsuz

ABD Dayanikli Ttiketim Mallari Siparigleri- ‘

‘ etkileyebilecegine deginen Bernanke, ekonomik verilere gére FED’in bir sonraki adiminin
24 Mayis Cuma Nisan

tahvil alimlarinda azaltim mi1 ya da artirim mu olacagina karar verilecegini belirtti. Bu

sOylem, FED’in ana durusu ile uyumluydu ve mali piyasalarca da olumlu karsilandi. Risk
istah1 desteklenirken ABD 10 yillik tahvil faizi %1.88’e, EURUSD paritesi ise 1.2990’a
yiikseldi. Ancak, ikinci perdede, tahvil alim miktarinin birkag toplant1 sonra
azaltilabilecegi vurgusu geldi. Bernanke bu yorumuna biiyiik bir “eger” kosulu ekleyip
“ekonomik verilerin olabildigince gii¢lii gelmesi durumunda” dese dahi mali piyasalarin
Bernanke’nin agzindan “tahvil alimlarinda azaltim” ihtimalini duymalari satig baskisini de
beraberinde getirdi. Ayrica, Bernanke’nin finansal piyasalara yonelik endisesini dile
getirip “finansal balon” imasinda bulunmasi da bu egilimi kuvvetlendirdi. Risk istah1 kisa
stirede hizla negatife donerken EURUSD paritesi 1.2850’ye indi, Amerikan 10 yillik
tahvil faizleri ise %2.05’e kadar yiikseldi.

Bernanke’nin konugmasinin neden olumsuz karsilandigi sorusu kafalar1 uzunca bir siire
kurcalayacak gibi zira Bernanke tahvil alimlarinda azaltima gidilebilmesi i¢in ekonomide

onemli bir toparlanma olmasi gerektigine vurgu yapti. Bu, hi¢birimiz i¢in yeni birsey

Déviz piyasalari degil ¢iinkii tahvil alimlar1 ekonomide toparlanma olmasi igin yapiliyor ve bunun

TL'ye gére hareket  Saglanmasi durumunda gereksinim de kalmayacak. Ustelik, enflasyondaki diislise vurgu

Kapanig Haftalik Aylik( Haftalik Aylk(%) yapilip tahvil alimlarinin artirilabilecegi ihtimalinin de masada birakildig: bir ortamda
(%) %) (%)
USD/TRY  1.8401 %1.0  %2.1 %0.0 %0.0

USDIZAR 957 %34 %48  -%24 %26  gciklanan FOMC toplant: tutanaklari da tamamen bu yonde sinyaller igeriyordu.
USDIHUF 2254 %04 -%23 %13 %45

USDBRL 20490 %13 %19  -%03 %02 Anlayabildigimiz kadariyla Bernanke’nin agiklamalarinin tetikleyici bir unsur oldugunu,
USDIPLN 32554  %0.1 %19 %09  %0.2

algilamalarin negatif yonde olmasina anlam vermek biraz gii¢c. Gecenin geg saatlerinde

piyasa fiyatlarinda son donemde yasanan sert yiikseligler ile varlik balonlarinin olustuguna
yonelik baz1 endiselerin oldugunu ve bunun da yatirimcilari kar satiglarina ittigini
diisliniiyoruz. Mayis ay1 etkisinin de bunda etkisi olabilir. Bunun kalict olup olmayacagin
ABD’den gelen makroekonomik veriler belirleyecektir. Eger ekonomik veriler giiclii
gelirse, ABD’de faizler yukar1 gitmeye devam edip kiiresel bazda risk istahi azalacaktr.
Ancak, ekonomik verilerin zayif yonde kalmast durumunda FED’in tahvil alimlarinda
artirima gitmesi dahi miimkiin olacaktir. Bu nedenle ABD’de ag¢iklanacak
makroekonomik verilere daha dikkatli bakmakta fayda var.

Bu sabah Asya’dan gelen makroekonomik veriler oldukea zayif tarafta kaldi. Cin’de
imalat sanayi PMI endeksi son yedi ayin en diisiik diizeyine gerileyerek bolge piyasalarim
olumsuzluga sevketti. FED Baskani1 Bernanke’nin a¢iklamalarinin negatif yansilamalari
da dikkate alindiginda bdlge piyasalarina ciddi bir satis baskis1 hakim oldu. Japon Nikkei-
225 endeksi bu satirlar1 yazdigimiz dakikalarda %6 civarinda ekside islem goriirken
bolgedeki diger borsalara da %2’ye yakin kayiplar hakimdi. Kiiresel ekonomideki
zayifliga ragmen Asya ekonomilerinin gdreceli olarak gii¢lii kalmasi yatirimeilarin umut
bagladig1 noktalardan birisiydi. Ancak, bu umutlarin merkezi durumundaki Cin’den gelen
zayif veriler moralleri bozmaya yetti. Buna ilave olarak Japonya’da uygulanan riskli para

politikas1 deneyinin ige yaramamas1 durumunda Japonya’y1 pek de iyi giinlerin
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beklemiyor olmasi ayr1 bir risk unsuru. Bu hususlar1 6niimiizdeki giinlerde konusup
tartigmaya devam edecegiz.

Tiirk mali piyasalarinda not artirimi sonrasinda yasanan kar satiglari diin itibariyle ivme
kaybetmisti. Ancak, Bernanke sonrasinda kiiresel mali piyasalarin genelinde yasanan
satislar dogal olarak Tiirk mali piyasalarini da olumsuz etkiledi. Aksam saatlerine dogru
bir ara 1.8320 seviyesine dogru diisiis kaydeden USDTRY kuru su dakikalarda
1.8520°den iglem goriiyor. Amerikan faizlerindeki yiikseligse ragmen Tiirk Lirast
getirilerinin diisiik olmasit TL’nin zirhint zayiflatmig durumda. Tiirk tahvil faizleri
Amerikan faizlerindeki yiikselise paralel olarak yukar1 yonlii bir seyir izliyor. Diin BIST-
100 endeksinin bankalar dnderliginde kaydettigi %2.2’lik ytikselise ragmen bugiin kiiresel

tabloya paralel olarak hatir1 sayilir bir diisiis kaydetmesi olasi.

ABD’de makroekonomik verilerin daha da 6nemli bir hale geldigini belirtmistik. Bu
kapsamda bugiin a¢iklanacak olan haftalik igsizlik maagi bagvurulari ile yeni konut
satislari; yarm ise dayanikli tiiketim mali siparigleri 6nem arzedebilir. Avrupa’da imalat ve
hizmet sektorii PMI verileri, ingiltere’de 1C biiyiime rakamlari, ispanya’da uzun vadeli
tahvil ihraglar da yakindan izlenecek veriler arasinda 6n plana gikiyor.

Bu arada HSBC Grubu olarak doviz kurlarina yonelik olarak orta ve uzun vadeli
tahminlerimizde ciddi anlamda revizyona gidiyoruz. Kiiresel bazda ABD Dolart’nin giiglii
oldugu bir déoneme girdigimizi 6ngoriiyoruz. Merkez bankalarimin belirleyici oldugu bir
ortamda ve her merkez bankasinin kendi para birimine deger kaybettirmeye ¢alistig1 bir
donemde (para birimi savasi) ABD Dolart’nin deger kazanmasi kaginilmaz olacaga
benziyor. Su an para savaglarina katilmamis olan Japonya dis1 Asya iilkelerinin de bu
stirece dahil olmasi, daha da sert bir ortama neden olabilir. Bu kapsamda, 2013 y1l1 sonu
icin EURUSD tahminimizi 1.3500’ten 1,2400’e; GBPUSD tahminimizi 1.4800’den
1.4500’e; USDTRY tahminimizi ise 1.7000’ten 1.8500’e revize ediyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Marti Otel 1.08 %12.5
2 Koza Madencilik 415 %6.4
3 Borusan 38.60 %5.5

Mannesmann
4  Garanti Bankasi 11.25 %4.7
5 Ford Otosan 29.80 %4.6
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Turkeell 11.70 -%2.1
2 Tipras 51.75 -%1.9
3 Bagfas 52.75 -%1.9
4 Metro Holding 0.60 -%1.6
5 Migros Ticaret 26.10 -%1.5
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Is Bankasi (C) 7.70 345.0
2 Garanti Bankas! 11.25 339.9
3 Turkeell 11.70 314.8
4 Akbank 1045 2333
5 T.Halk Bankasi 21.65 2223
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Sirket Haberleri

Turkeell’de cogunlugun saglanamamasi nedeniyle Genel Kurul toplanamadi. Diin
toplanacak olan Genel Kurul'da Yo6netim Kurulu'nun temettii 6deme 6nerisiyle ilgili
oylama yapilmasi bekleniyordu. TeliaSonera sozciisii, ana hissedarlar Altimo ve
Cukurova'nin vekillerinde anlasamadig: ve bunun sonucu da toplanti i¢in gereken
cogunlugun saglanamadigini sdyledi. TeliaSonera, Turkcell Yonetim Kurulu’nun
ontimiizdeki 30 giin igerisinde bir toplant1 diizenleyecegini diigiiniiyor. Altimo hissedarlik
anlasmazliginin sadece ingiltere Danisma Konseyi tarafindan ¢oziilebilecegini belirtiyor
ve yakin bir zamanda y6netimde olmay1 umuyor.

Tiirk Hava Yollar1 ¢cahisanlarina zam yapti. Tiirk Hava Yollar ¢alisanlarina 2013°te
toplam %8.1, 2014 yilinda ise toplam %6.1 seviyesine denk gelecek sekilde, 2013 yilinin
ilk yarist i¢in %5, 2013 ’ten sonras1 Yyari yillar igin ise %3 seviyesinde zam karar aldigin:
acikladi. Haberin hisse tizerinde bir etki yaratmasi beklenmiyor.

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

[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.70 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 8.66 TL, Hedef Fiyat: 10.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]



HSBC <»

HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktort 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 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 yatirrm 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 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 gérlisler HSBC Arastirma B6llimi'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 s6zi 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.

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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