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20 Agustos 2013 Giinliik Biilten

Sali

IMKB verileri . S .

BTG 3T » Merkez Bankasi, ihracat reeskont kredilerine kredi kullanimi

Piyasa Degeri-TUM ($m) 271,052.8 limitlerini iki katina gikardi.

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 76,293.4

Giinliik islem Hacmi-TUM ($m) 1,160.70

» Turkcell yonetim kurulu diin yaptigi toplantida Yonetim
Kurulu Bagkani atamasi yaparken 22 Agustos’ta 2C

Yurtdisi piyasalar sonuglarinin agiklanacagini bildirdi

Borsalar Kapanig % Deg.

S&P 500 1,646.1 -0.6% 0,

S8 B s » Pegasus 2C net kari1 %50 artigla 53m TL

NASDAQ-Comp. 3,589.1 0.4%

Frankfurt DAX 83663  -0.3%

Paris CAC 40 4,084.0 -1.0%

Londra FTSE-100 64657  -0.5%

Rusya RTS 13223 0.1% . R . C e

Shangai Composite 2,085.6 0.8% Merkez Bankasi, ihracat reeskont kredilerine kredi kullanimi limitlerini iki katina

g?en;ﬁ;ay §§,‘;°eks§; ¢ ;?g%? 8?:2 cikardi. Merkez Bankasi, limit artislar1 ve saglanan kullanim kolaylig1 ¢ergevesinde

ﬁ?&';ig%ewa' 12%‘2? gg:ﬁ ihracateilar tarafindan bankanin reeskont kredisi imkanmin daha fazla kullanilacag1 ve
Merkez Bankasi'nin net doviz rezervlerine saglanan katkinin ayni oranda artig gosterecegi
ongoriisiinde bulundu. Merkez Bankasi, ihracat reeskont kredisi uygulamasina iligkin
yazili agiklama yapti. Merkez Bankas1 Reeskont ve Avans Yonetmeligi'nin yeniden

Piyasa verileri (Agik Piyasa) diizenlenerek ihracat reeskont kredileri teminat sartlarina dair kullanim kolayligt

Kapanig Giinliik (%) 1Ay (%) 1Yil(%) getirildigini belirten Banka, ihracat¢ilara kullandirilmakta olan ihracat reeskont

iMKB-100 72,3827 %25 %46 %101 Kredilerinin limitinin 6 milyar dolardan 12 milyar dolara yiikseltildigini, kredilerin

USDITRY 1.9468 %0.7 %1.3 %8.8 L. - .

EURITRY 25073 %0.7 %30 %174 Vadesinin uzatildigini vurguladi. Merkez Bankasi, soz konusu limitin 11 milyar dolarlik

EURIUSD 1.3341 %0.0 %1.7 %7.9 . . L _— .

Altin/Ons (3) 1.366.9 401 %29 %154 kismimin Tirk Eximbank’a 1 milyar dolarlik kismu ise diger ticari bankalara tahsis

Bono Fiyat BasitFaiz Bilegik edildigini kaydetti.

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT050314T14  102.0 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %6.6

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi

|19 Ajustos Pazartesi

ingiltere Ev Fiyatarr Agustos ‘

20 Agustos Sali

Amanya Uretici Fiyat Endeksi- Temmuz
Tirkiye Gecelik Borglanma Faizi- Ajustos

|21 Adustos Garsamba

ABD Varolan Ev Satglar- Temmuz ‘

Fransa Satn Aima Yoneficileri Endeksi-

22 Agustos Persembe  Adustos
Almanya Satn Alma Yéneficileri Endeksi-
Adustos
Euro Zone Satin Aima Yéneficileri Endeksi-
Adustos
Kanada Perakende Satslar- Haziran
ABD Ev Fiyat Endeksi- Haziran

23 Agustos Cuma Almanya GSYiH- 2
Tirkiye Gelen Yabanci Turist Verileri-
Temmuz
ABD Yeni Ev Satslari
Kanada Tketici Fiyat Endeksi- Temmuz
ingiltere GSYiH- 2G

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Aylik( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.9468
USD/ZAR 10.21
USD/HUF 2254
USD/BRL  2.4129
USD/PLN  3.1891

(%) %) (%)

%11 %18 %00 %00
%32 %39 %20 %20
%08 %10 %03 %08
%55 %81 %4l %58
%11 %02 %00 %20

HSBC <»

Piyasa Yorumu

Avrupa borsalar1 sirket bazli haberlerin de etkisiyle yeni haftaya negatif egilimli bir
baslangic yaparken, ABD borsalar1 Carsamba giinii agiklanacak olan 30-31 Temmuz
Fomc toplantisina iligkin tutanaklarin yarattigi belirsizlikle ortalamada %0.6 geriledi.
Asya borsalar1 bu sabah itibariyle negatif egilimi devam ettirirken, ABD future’lar1
ortalamada %0.1 gerilemis durumda.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi Fed’in varlik alimlarini azaltacagi beklentileriyle diin
%2.88 seviyelerine yiikselirken, bu sabah itibariyle ilk islemler %2.84 seviyelerinden
geciyor. Fed’in Carsamba giinii agiklayacagi toplanti tutanaklar1 dncesinde USD diger
geligmis iilke para birimleri karsisinda yatay bir seyir izlerken, EURUSD paritesi 1.332 —
1.338 araliginda hareket ettigi giinii 1.334 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle
1.335 seviyelerinden giine baglayan EURUSD paritesinin 1.33 — 1.34 araliginda hareket
etmesini bekliyoruz.

Altm fiyatlar1 Fed’in Fomc tutanaklari 6ncesinde negatif egilimli bir seyir izlerken,
altinin ons fiyati USD 1363 — USD 1385 araliginda hareket ettigi giinii USD 1366
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle USD 1364 seviyelerinden giine baslayan

altinin giin iginde USD 1346 — USD 1386 araliginda islem gérmesini bekliyoruz.

BDDK ’nin tiiketici kredilerine ek diizenlemeler getiren yasa taslagi sonrasinda Borsa
Istanbul’da satis baskis1 bir kademe belirginlesirken, BIST-100 endeksi yeni haftanin ilk
islem giiniinii %2.6 diisiisle tamamlad1. Bununla birlikte BIST-bankacilik endeksi
ortalamada %3.0 geriledi. Asya piyasalarindaki negatif egilimli seyre de bagh olarak giine
yatay / hafif negatif bir baglangi¢ yapabilecegini diisiindiigiimiiz Borsa Istanbul’da
Merkez Bankasi’nin faiz kararinin kapanig konusunda belirleyici olacagini diigiiniiyoruz.
Bugiin igin Borsa Istanbul-100 endeksinin 71,000 — 73,600 araliginda hareket etmesini
bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin kararini bugiin agiklayacagi Para Politikas1 Kurulu toplantisi
oncesinde tahvil piyasasinda da saticili bir seyir yasanirken, gosterge bononun bilesik faizi
%9.27 seviyelerinden ag¢ildig1 giinii %9.39’dan kapatti. Bununla birlikte 10 yil vadeli
tahvilin getirisi de %9.38 seviyelerine yiikseldi. Bu sabah itibariyle tezgahiistii piyasalarda
yatay bir agilis yapan gosterge bonoda yonii Merkez Bankasi’nin faiz karari tayin edecek.
Banka’nin gecelik bor¢ verme faizinde siirpriz bir artirim yapmasi durumunda dzellikle
getiri egrisinin uzun tarafinin olumlu etkilenebilecegini hatirlatirken, 2 yil vadeli gosterge
bononun giin iginde %8.9 - %9.6 araliginda hareket etmesini bekliyoruz. Bununla birlikte
10 y1l vadeli tahvilin de bilesik %8.8 - %9.5 araliginda islem gdrecegini tahmin ediyoruz.

Tiirk lirasindaki baskilar diin de devam ederken, USDTRY kuru 1.938 — 1.956 araliginda
hareket ettigi gilinii 1.955 seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.954
seviyelerinden giine baglayan USDTRY’de yonii tayin edecek en 6nemli olgu Merkez
Bankas1’nin faiz karar1 olacak. Banka’nin beklentiler paralelinde politika faizlerinde her
hangi bir degisiklik yapmamasi durumunda Tiirk liras1 iizerindeki baskilarin devam
edebilecegini diisiinmekle birlikte, gecelik bor¢ verme faizinde siirpriz bir artirimin (50 —
75 baz puan) Tiirk liras1 acisindan olumlu olabilecegi kanaatindeyiz. Oynakligin yiiksek
olabilecegini tahmin ettigimiz giinde USDTRY 'nin 1.935 — 1.965 araliginda hareket
etmesini bekliyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Park Elek. 5.16 %4.9
Madencilik
2 KozaAltin 30.50 %3.7
3 Koza Madencilik 3.59 %3.2
4 ttifak Holding 2.53 %2.9
5 Anel Elektrik 1.49 %2.8
En cok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Ihlas Ev Aletleri 0.52 %1.9
2 Borusan 31.60 -%1.9
Mannesmann
3 Teknosa igve Dis 12.65 %1.6
Ticaret
4 Anadolu Efes 26.40 -%1.5
5 Dogan Yayin Hol. 0.68 -%1.4
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 7.50 324.9
2 T.Halk Bankasi 1445 247.6
3 lIsBankasi (C) 5.12 168.7
4 Yapi ve Kredi 4.50 167.9
Bank.
5 Vakiflar Bankasi 442 147.8
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Sirket Haberleri

Aksa Enerji bugiin 2C sonuglarini agiklayacak. HSBC sirketin 2C’de 52 milyon TL zarar
elde etmesini beklerken piyasa tahmini 48 milyon TL zarar yoniinde. HSBC sirketin
2C’de 49 milyon TL FVAOK ve 448 milyon TL ciro elde etmesini beklerken bu rakamlar
i¢in piyasa beklentisi bulunmuyor. Sirket gegen y1l 2C°de 10m TL zarar, 43m TL FVAOK
ve 340 milyon TL ciro elde etmisti.

Dogus Otomotiv 2C finansal sonuglarini bugiin agiklayacak. HSBC’nin 2C net kar
tahmini 85m TL olup, CNBC piyasa beklentisi 79m TL’dir. Sirket gecen y1l 2C’de 81m
TL kar elde etmisti. HSBC FAVOK ve satis geliri tahminleri 116m ve 1.8 milyar TL olup
piyasa tahminleri 106m ve 1.64 milyar TL’dir. Sirketin satig adetlerindeki %21 artis
sayesinde yiiksek ciro artigi elde etmesini bekliyor ancak marjlarin 1C’de oldugu gibi
gecen y1hn bir miktar altinda olusacagini tahmin ediyoruz. FAVOK marj1 beklentimiz
%6.4 olup piyasa tahmini ile aymdir (2C 2012 marj %6.8).

Erdemir 2013 yil sonu i¢in FAVOK marj1 beklentisini %12-14 seviyesinden %14-16’ya
yiikseltti. Sirket %6-8 araligindaki net kar marji1 beklentisini ve 7.8 milyon tonluk satis
hacmi beklentisini sabit tutarken 3. geyrekte grevlerle ilgili yasanan iiretim kaybina
ragmen FAVOK marj1 beklentisini %14-16 arahigima yiikseltti.

Pegasus 2C net kar1 %50 artigla 53m TL. Net kar kur fark: ve ertelenmis vergi giderleri
nedeniyle HSBC’nin 70m TL olan tahmininin altinda gelmekle birlikte gegen yilin %50
lizerinde gerceklesti. Satisl gelirleri %16 artisla 605m TL ulasirken (HSBC tahmininin %6
iizerinde), operasyonel sonuclar HSBC tahminlerine yakin olustu (FAVOK %107 artisla
124m TL ve HSBC tahmininin %4 iizerinde). Sirket daha 6nce agikldig: trafik
sonu¢larinda 2C i¢in %19 yolcu artisi ve 1Y igin %23 yolcu artis1 (7.55m yolcu) ve
doluluk oraninda iyilesme (2C 1 puan artigla %80, 1Y 2.3 puan artigla %79.3%) elde
etmisti. 2C’de euro bazinda toplam birim maliyetlerinde %17, yakit dis1 birim
maliyetlerinde ise %20 diisiis kaydeden sirket, etkin maliyet kontroliinii siirdiirdii.
Rakamlara iliskin piyasa beklentisi bulunmuyor dolayisiyla sonuglara olusacak tepkiyi
tahmin etmek gii¢. Ancak gii¢lii sonuglara karsin hisse fiyatinda halka arzdan bu yana
%70 artig yasanmis olmast ile kar realizasyonu egilimi simdilik 6n plana ¢ikabilir.

Sabanci Holding Sirp telekom sirketinin 6zellestirilmesiyle ilgileniyor. Reuters'a gore,
Sirbistan Ticaret ve Telekomiinikasyon Bakani Rasim Ljajic, Sabanci Holding'in yanisira
Dogus Holding ile de istanbul'da bir araya geldiklerini belirterek, iki sirketin de Telekom
Srbija'nin 6zellestirilmesiyle ilgilendiklerini agikladi. Haberlere gore, iki sirket de
Sirbistan'da altyap1 ve enerji sektorlerinin yanisira otel, AVM ve konut projeleri ile de
ilgileniyor. Haberlerde, Sirp medyasina gore, Sirbistan'in Telekom Srbija'nin satigindan 2
milyar Euro gelir bekledigi belirtiliyor. Haberleri bu asamada, Sabanci agisindan nétr
buluyoruz.

Turkeell yonetim kurulu diin yaptigi toplantida Yo6netim Kurulu Bagkani atamasi yapild:
ve 22 Agustos’ta 2C sonuglarinin agiklanacagini bildirdi. Yapilan toplantida halihazirdaki
yonetim kurulu iiyesi Ahmet Ak¢a yonetim kurulu bagkani olarak atandi ve 2C
sonuglarinin da 22 Agustos’ta agiklanacagi duyuruldu. Sirketin yonetim kurulunun isler
hale gelmesi bir siiredir beklenen temettii 6demesi i¢in olumlu bir gelisme olarak 6ne
cikiyor.
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Rekabet Kurumu, Turkcell hakkinda baz istasyon sézlesmelerine yonelik 2009°da karara
baglanmis olan inceleme siirecini yeniden baglatti. Hatirlanacag: gibi Avea 2009 yilinda
Rekabet Kurumu’na Turkcell’in baz istasyon gelistirmeden sorumlu istirakinin yaptigi
anlagsmalarda, baska GSM operatorlerinin kendilerinin anlasma yaptig: bina ve arsalara
baz istasyon yapamamasi seklinde bir madde eklettigini yoniinde bir sikayet yapmisti.
Rekabet Kurumu da o donemki teknik kosullar ve BTK goriisii ¢cercevesinde basvuruyu
reddetmisti. Danistay’in Rekabet Kurumu’nun bu kararini iptal etmesi {izerine Rekabet
Kurumu incelemeye yeniden baslanacagin agikladi. Her ne kadar Rekabet Kurumu’nun
kararini degistirmesi i¢in ortada somut bir faktér olmasa da, Rekabet Kurumu’nun bu
incelemede Turkcell aleyhine karar almasi sirket i¢in olumsuz bir gelisme olarak 6ne
cikabilir.

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

[AKSEN.IS; Mevcut Fiyat: 2.94 TL, Hedef Fiyat: 7.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 9.00 TL, Hedef Fiyat: 15.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.75 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[EREGL.IS; Mevcut Fiyat: 2.20 TL, Hedef Fiyat: 2.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[PGSUS.IS; Mevcut Fiyat: 31.30 TL, Hedef Fiyat: 28.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.18 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 10.40 TL, Hedef Fiyat: 14.60 TL, Endekse Paralel 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 Sengiin — Arastirma Direktor 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 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 karst 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 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 iliskili 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 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 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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