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31 Temmuz 2013 Gunluk Bﬁlten

Garsamba
WK verieri » Merkez Bankasi Bagkani Erdem Baset, 2013 yili 3. Enf|
. X erkez Bankasi Bagkani Erdem Basgl, yili 3. Enflasyon
Piyasa Degeri-TUM ($m) 279.077,9 Raporu’nu agikladi
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 79.111,1
Giinliik islem Hacmi-TUM ($m) 1.452,63
» HSBC Garanti Bankasi 2¢ bilango sonuglari ile ilgili rapor
yayinladi
Yurtdisi piyasalar
Borsalar Kapanis % Deg. » THY lg¢ adet A330-300 ucak opsiyonunu kesin siparise
S&P 500 16860  0,0% i
Dow Jones 15.520,6 0,0% QEVIrme kararl aldl
NASDAQ-Comp. 36165  0,5%
Frankfurt DAX 82710  01%
Paris CAC 40 39866  04%
Londra FTSE-100 65710  02%
Rusya RTS 13261 -1,1%
Shangai Composite 1.990,1 0,7%
Bompay Stock Exc. 19.348,3 -1,3%
i;ﬁh’:ﬁ:‘ﬁ;pa 4222%? 1202 Merkez Bankasi Bagskam Erdem Base¢1, 2013 yih 3. Enflasyon Raporu’nu agiklad.
Nikdei 225 138698 1.5% Erdem Base1, 2013 yili yilsonu enflasyon tahminlerini 0.9 puan yukari yonlii

giincellediklerini bildirdi. Enflasyonun 2013 y1h sonunda orta noktasinin % 6.2 olmak
tizere % 5.2 ile % 7.2 araliginda gergeklesecegini tahmin ettiklerini belirten Basg1, 2014
yil sonu tahmininin ise orta noktasinin % 5 olmak tizere % 3.3 ile 6.7 araliginda tahmin
edildigini vurguladi. Bagg1 konugmasinda son dénemdeki para politikast gelismelerine
degindi. Gegen yilin ligiincii ceyreginden itibaren enflasyon gériiniimiiniin iyilesmesi ve

Piyasa verileri (Agik Piyasa)
Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

iMKB-100 744208 %20 %25 %144 Sl . . . .
USDITRY 1,9241 %0,0 %0,0 %68 Sermaye girislerinin giiclenmesi nedeniyle kademeli olarak parasal genislemeye
EURITRY 2,5539 %0,0 %16 %156 ..o . . . . . .
EUR/USD 13273 %0.0 %16 ws2  Qittiklerini belirten Basc1, bu siirecte kiiresel risk istahina bagl olarak donem donem
0 0 0,
AnOns(§) 13250 K03 61182 4a1oalanmalar gozlense de likidite politikasinin biiyiik 6lgiide destekleyici konumda
Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik L
Piyasasi (%) Faiz (%) oldugunu vurguladi. 2013 yilinin Mayis ayina kadar kisa vadeli faiz oranlarini daha diisiik
TRT050314T14 02,0 %7,6 %7,8 . S , e e
OIN Repo (ne) %6.97 seviyelere indirirken Merkez Bankasi’nin ortalama fonlama faizini diisirdiigiini belirten
Basc1, sermaye girislerinin finansal istikrar {izerindeki olumsuz etkilerini azaltmak
amaciyla da Rezerv Opsiyonu Katsayilarini kademeli olarak artirdiklarini, boylelikle hizh
sermaye girislerinin makroekonomik istikrar iizerindeki olumsuz etkilerini sinirladiklarin
IMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans bildirdi.
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Piyasa Giindemi

29 Temmuz Pazartesi Turkiye Tiketici Giiveni Endeksi- Temmuz
ingiltere Net Tiikefici Kredisi- Haziran
ingiliere Para Arz+ Haziran
ABD Bekleyen Ev Satslar Haziran

30 Temmuz Sali Euro Zone Ekonomik Giiven- Temmuz
Euro Zone Sanayi Giiveni- Temmuz
Euro Zone Tiiketici Giiveni- Temmuz
Almanya Tiiketici Gliven Endeksi- Temmuz

31 Temmuz Gargsamba  Tirkiye Ticaret Dengesi- Hazrian
Almanya Igsizlik Orani- Haziran
ABD GSYiH- 2G
Euro Zone lssizlik Orani,

01 Agustos Persembe  Tirkiye Satnalma Yoneficileri Endeksi
Almanya Satnalma Yéneticileri Endeksi-
Temmuz
ABD Satnalma Yonetcileri Endeksi-
Temmuz

02 Agustos Cuma ABD Toplam Arag Satglar Temmuz
Euro Zone Uretici Fiyat Endeksi- Haziran
ABD Kisisel Gelir- Haziran
ABD Kisisel Tiiketim Harcamalar Haziran
ABD lssizlik Oran+ Temmuz

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)

(%) %) (%)
USD/TRY  1,9241 %1,2 -%0,5 %0,0 %0,0
USD/ZAR 9,80 %1,2 -%2,0 %0,0 %1,6
USD/HUF 2258 %1,0 -%0,3 %0,3 -%0,2
USD/BRL  2,2833 %3,2 %13 %18 -%1,7
USD/PLN 3,1894 %0,2 -%A4,7 %1,0 %4,4
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Piyasa Yorumu

Avrupa borsalarinda pozitif egilimli temkinli bir seyir yasanirken, ABD borsalar: Fed’in
kararint bugiin agiklayacagi Fomc toplantisi 6ncesinde yatay hareket etti. Asya borsalari,
Cin Merkez Bankasi’nin bankacilik sistemine sagladig: likidite miktarini artirdig
haberlerine ragmen bu sabah itibariyle negatif egilimli karisik bir seyir izlerken, ABD
future’larinda kayda deger bir degisim gozlenmiyor.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi diin %2.61 seviyelerine yiikselirken, bu sabah
itibariyle ilk islemler %2.60 seviyelerinden ge¢iyor. Fed’in kararint bugiin aciklayacagi
Fomc toplantisi 6ncesinde USD diger gelismis iilke para birimleri karsisinda dar bir bant
icerisinde hareket ederken, EURUSD paritesi 1.323 — 1.330 araliginda hareket ettigi giinii
1.326 seviyelerinden tamamladi. Fed’in faiz kararinin kapanis konusunda belirleyici
olacagi giinde EURUSD paritesindeki oynaklhigin gérece yiiksek olabilecegini
diigiinliyoruz. Buna bagli olarak EURUSD paritesinin giin iginde 1.312 — 1.334 araliginda
hareket etmesini bekliyoruz.

Altin fiyatlarinda dar bant hareketi diin de devam ederken, altinin ons fiyatt USD 1317 —
USD 1331 araliginda hareket ettigi giiniit USD 1326 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah
itibariyle USD 1333 seviyelerinden giine baslayan altinda Fed’in faiz karar1 yonii tayin
edecek. Oynakligin bir kademe artabilecegini diisiindligiimiiz giinde altinin USD 1300 —
USD 1340 araliginda islem gérmesini bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin Enflasyon Raporu’nun takip edildigi giinde Borsa Istanbul’da pozitif
egilimli bir seyir yasanirken, bunda Tiirk bankacilik sektoriine iligkin yayimlanan olumlu
bir rapor etkili oldu. Buna bagl olarak BIST-100 endeksi %2.0 artarken, BIST-bankacilik
endeksi ortalamada %3.4 yiikseldi. Asya piyasalarindaki negatif egilimli karisik seyre de
baglh olarak giine yatay / temkinli bir baslangi¢ yapabilecegini disiindiiglimiiz Borsa
Istanbul endeksinde Tuik’in agiklayacag: dis ticaret rakamlar: takip edilecek. Global
piyasalardaki gelismelerin de yon konusunda belirleyici olacagi giinde Borsa Istanbul-100
endeksinin 72,800 — 75,800 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Merkez Bankasi’mn yil sonu enflasyon tahmininde yukari yonlii revizyon yapmasina
ragmen bono piyasasinda temkinli pozitif bir seyir yasanirken, gosterge bononun bilesik
faizi %9.23 seviyelerinden agildig1 giinii %9.14 seviyelerinden tamamlad1. Bununla
birlikte 10 y1l vadeli tahvilin faizi de %9.40 seviyelerinden %9.27 seviyelerine geriledi.
Bu sabah itibariyle tezgah tistii piyasalarda yatay bir baslangi¢ yapan gosterge bonoda
yonii Tuik’in agiklayacag dig ticaret rakamlari takip edilecek. Tiirk lirasindaki
gelismelerin de dolayl olarak bono faizlerinin seyri agisindan 6nemli olacagi glinde
gosterge bononun bilesik %8.8 - %9.4 araliginda islem gormesini bekliyoruz. Bununla
birlikte 10 y1l vadeli tahvilin de %8.9 - %9.5 araliginda hareket edecegini tahmin
ediyoruz.

Merkez Bankasi’nin Enflasyon Raporu’nun takip edildigi giinde Tiirk lirasinda yatay bir
seyir yasanirken, USDTRY kuru 1.922 — 1.930 arahiginda hareket ettigi giinii 1.923
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.924 seviyelerinden giine baslayan
USDTRY de yonii Tuik’in agiklayacag: dis ticaret rakamlar: tayin edecek. Beklentilerin
tizerinde gelecek dig ticaret agiginin Tiirk lirasi lizerinde baskilar1 artirabilecegini
hatirlatirken, USDTRY "nin 1.917 — 1.934 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.



IMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Aksa 7,42 %4,8
2 Aksa Enerji 3,06 %4,8
3 Yapive Kredi 4,38 %4,0
Bank.
4  Garanti Bankasi 7,84 %4,0
5 Dogus Otomotiv 10,85 %3,8
En ok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Borusan 32,80 -%3,2
Mannesmann
2 (imsa 11,25 -%2,2
3 Park Elek. 4,70 -%1,3
Madencilik
4 Tekfen Holding 6,28 -%1,2
5 Alkim Kimya 12,30 -%1,2
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 T.Halk Bankasi 14,65 4432
2 Garanti Bankasi 7,84 366,9
3 I Bankasi (C) 5,26 236,9
4 Vakiflar Bankasi 4,35 2226
5 Yapi ve Kredi 4,38 167,5
Bank.
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Sirket Haberleri

HSBC Garanti Bankasi 2C bilango sonuglart ile ilgili rapor yayinladi. Akbank'in 2C
2013 net kar1 883m TL ile beklentilere paralel gergeklesti. Detaylara bakildiginda da
gerek gelir tablosu gerekse bilango kalemlerinde 6nemli bir siirpriz bulunmuyor. Net faiz
gelirleri 1.7milyar TL ile HSBC beklentisinin %?2 iizerinde gerceklesirken, ¢eyreksel
bazda enflasyona endeksli menkul degerlerdeki getiri azalis1 ile birlikte %5°lik diisiis
yasandi. Banka yonetimi net faiz marj1 6ngoriisiinii bu yil i¢in bir 6nceki yila paralel ve
10baz puan diisiis araligina indirdi. Daha 6nceki ongériisii 20-30 baz puanlik yillik artisti.
Net ticret ve komisyon gelirleri 629mn TL ile HSBC beklentisine paralel gerceklesirken
bir 6nceki y1lin ayni dénemine gore %32 artig gosterdi. Faaliyet giderleri 1 milyar TL ile
HSBC beklentilerinin %6 tizerinde gergeklesirken, yonetim enflasyon + 200 baz puan
olan 2013 faaliyet giderleri 6ngorisiinii degistirmedi. Aktif kalitesi tarafinda yilin ilk
yarisinda oldukga kuvvetli bir performans gosteren Garanti Bankasi, 80baz puan olan
2013 risk maliyeti 6ngoriistinii degistirmedi. Sonug olarak banka yonetimi 2013 biitge
hedefinin yakalanabilecegine giivenini siirdiiriiyor. HSBC olarak Garanti Bankasi i¢in
10TL hedef fiyatla “Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyemizi devam ettiriyoruz. Banka
2014 FK ve PD/DD ¢arpanlari olarak sirasiyla 8.5x ve 1.2x ile islem goérmekte.

Albaraka Tiirk 2C net kar1 beklentilerin hafif altinda. Albaraka Tiirk 2C’de beklentilerin
hafif altinda 46mn TL net kar rakami agikladi. A¢iklanan kar rakami bir nceki yilin aym
ceyregine gore %1 bir onceki ¢eyrege gore ise %14 asagida. Bankanin net faiz gelirleri
146mn TL ile HSBC beklentisinin hafif iizerinde kalsa da, karsilik giderlerindeki
beklentilerin tizerindeki artig net kar rakaminda beklentilere gore hafif diisiik kar
gerceklesmesine neden oldu.

Anadolu Hayat 2C net kar1 beklentilerin tizerinde geldi. Anadolu Hayat’in 2C solo net
kart 14 milyon TL olan HSBC ve 16 milyon TL olan piyasa beklentisinin {izerinde 18
milyon TL olarak gergeklesti. Kar gegen y1lin ayn1 dénemine gore %2 yiikselirken gegen
ceyrege gore %24 daraldi. Gelir tarafinda veriler HSBC beklentilerine paralel gergeklesti.
Ancak diger gelirlerin beklentilerin {izerinde 2.6 milyon TL seviyesinde gergeklesmesi ve
efektif vergi oraninin %10 oraninda kalmasi nedeniyle net kar beklentilerin tizerinde
gergeklesti. Agiklanan sonuglarda ciddi bir operasyonel siirpriz olmamasi ve hissenin
genel olarak uzun vadeli bir yatirim temasinin olmasi nedeniyle sonuglara 6nemli bir tepki
gelmesini beklemiyoruz.

is GYO 53,7 milyon Euro karsihginda Antalya'da iki adet otel satryor. is GYO 53,7
milyon Euro karsiliginda Antalya'da 2 adet otel satacagini agikladi. Otellerin degeri
bagimsiz degerleme raporuna gére 44,8 milyon Euro olmakla beraber satis bedeli girket
ile alic1 arasinda yapilan gériismeler sonucu pazarlik yolu ile belirlendi. is GYO, satistan
elde edilecek nakdi yeni gayrimenkul yatirimlarinda degerlendirmeyi planladigin
acikladi. Sirket turizm sektoriine ilgisinin devam ettigini, sektordeki yatirim olanaklarin
takip ettigini belirtti.

THY ii¢ adet A330-300 ugak opsiyonunu kesin siparise ¢evirme karari aldi. THY bu
ugaklar1 2015-2016 yillarinda teslim alacak. Revize filo planina gére THY *nin yillar
itibariyla teslim alacagi yeni ugak sayisi soyle: 2013’te 4 adet, 2014’te 18 adet, 2015°te 33
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adet, 2016°da 45 adet, 2017’de 10 adet, 2018’de 47 adet, 2019°da 40 adet, 2020’de 62
adet ve 2021°de 10 adet. Filodan ¢ikacak ugaklarla birlikte filo 2013 sonunda 234, 2014
sonunda 237 ve 2015 sonunda 260 ucaga ulasacak

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

[ALBRK.IS; Mevcut Fiyat: 1.91 TL, Hedef Fiyat: 2.75 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 8.22 TL, Hedef Fiyat: 8.96 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.84 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ISGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.37 TL, Hedef Fiyat: 1.90 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ANHYT.IS; Mevcut Fiyat: 3.80 TL, Hedef Fiyat: 6.86 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Bolimii

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktort bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Tamer Sengiin — Arastirma Direktér Yardimcisi 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 misterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile ilikili 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 yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti;
araci kurumlar portfdy yonetim sirketleri mevduat kabul etmeyen bankalar ile msteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérusler 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 saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda sozii edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iliskili kuruluglari bu raporda sz
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitli piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gdrtsler 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 doviz 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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