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22 Agustos 2013

Pergembe

iMKB verileri

IMKB-100 69,709.5
Piyasa Degeri-TUM ($m) 259,871.9
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 73,039.7
Giinliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,352.84

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,642.8 -0.6%
Dow Jones 14,897.6 -0.7%
NASDAQ-Comp. 3,599.8 -0.4%
Frankfurt DAX 8,285.4 -0.2%
Paris CAC 40 4,015.1 -0.3%
Londra FTSE-100 6,390.8 -1.0%
Rusya RTS 1,312.5 -0.4%
Shangai Composite 2,073.0 0.0%
Bombay Stock Exc. 17,905.9 -1.9%
Brezilya Bovespa 50,405.2 -0.2%
Arjantin Merval 3,852.4 0.0%
Nikkei 225 13,424.3 0.2%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 69,709.5 -%3.5 -%8.1 %6.0
USD/TRY 1.9580 %0.5 %2.2 %9.4
EUR/TRY 2.6223 %0.6 %4.0 %18.5
EUR/USD 1.3393 %0.1 %1.7 %8.3
Altin/Ons (§) 1,369.1 -%0.3 %27 %165
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %1.7

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» Kisa vadeli dig bor¢ stoku 125.7 milyar dolara yukseldi

» Bascl: Ek parasal sikigstirma her giin uygulanmaya devam
edecek

» Beyaz esya Temmuz yurtici satiglari gegen yila goére %21
artti

Kisa vadeli dis borg stoku 125.7 milyar dolara yiikseldi. Merkez Bankasi, Haziran
2013 Kisa Vadeli D1 Bor¢ Geligmelerini agikladi. Haziran sonu itibariyla, kisa vadeli dis
borg stoku, 2012 y1li sonuna gore % 24.5 oraninda artigla 125.7 milyar dolar oldu. Bu
donemde, bankalar kaynakli kisa vadeli dis borg stoku % 26 oraninda artarak 86 milyar 37
milyon dolar olurken, diger sektorlerin kisa vadeli dig borg stoku % 22.4 oraninda artarak
38 milyar 725 milyon dolar diizeyinde gerceklesti.

Basci: Ek parasal sikistirma her giin uygulanmaya devam edecek. Merkez Bankasi
Baskani Erdem Basc1 yaptig1 yazili agiklamada, 20 Agustos 2013 tarihli Para Politikas1
Kurulu’nda belirlenen strateji dogrultusunda, yapilacak ikinci bir agiklamaya kadar ek
parasal sikilagtirmanin her giin uygulanmaya devam edilecegini belirtti. Bas¢i, bugiinden
itibaren, ek parasal sikilastirma uygulanan giinlerde saat 16.30°da en az 100 milyon dolar

tutarinda bir doviz satim ihalesi agilacagini kaydetti.

Beyaz esya Temmuz yurtici satislar: gecen yila gore %21 artti. Haziran’da %6
gerileyen satiglar Temmuz’da yiikselise gegerek 677 bin adet ile gegen yilin %21,
Haziran’1n ise %18 iizerinde gerceklesti. BESD verilerine gore sektor ihracati da 1.42m
adet ile gecen yilin %3, dnceki ayin %9 lizerinde olustu. Boylece ilk yedi ayda i¢ satiglar
%3, ihracat ise %1 artmig bulunuyor. Temmuz verileri genel anlamda sektor lideri Argelik

acisindan olumlu.



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 ‘

22 Agustos Pergembe

Fransa Satn Aima Yoneficileri Endeksi-
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(%)

USDITRY 1.958
USD/ZAR 10.39
USD/HUF 225.2
USD/BRL  2.4524
USD/PLN  3.1810

(%) %) (%)

%12 %19 %00 %00
%42 %62 %29 %40
%02 %04 %14 %16
%55 %89 %4l %64
%02 %07 %10 %26
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Piyasa Yorumu

Avrupa borsalart Yunanistan’a iligkin kaygilarla Fed’in Fomc toplanti tutanaklar
oncesinde negatif egilimli hareket ederken, ABD borsalar1 Fed’in varlik alimlarini bu
sene igerisinde azaltabilecegi beklentileriyle ortalamada %0.6 geriledi. Asya borsalar1 bu
sabah itibariyle saticil1 bir seyir izlerken, ABD future’lar1 ortalamada %0.2 gerilemis
durumda.

ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi Fed’in Fome toplant1 tutanaklari sonrasinda %2.89’a
yiikselirken, bu sabah itibariyle ilk islemler %2.93 seviyelerinden islem goriiyor.
EURUSD paritesi 1.334 — 1.343 araliginda hareket ettigi giinii Fed’in varlik alimlarini bu
sene icerisinde azaltabilecegine referans veren toplanti tutanaklari sonrasinda 1.335
seviyelerinden tamamladi. Bu sabah itibariyle 1.334 seviyelerinden giine baslayan
EURUSD paritesinin giin iginde 1.328 — 1.340 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.
Bununla birlikte 6zellikle Avrupa Bolgesi'ne iliskin agiklanacak olan PMI iiretim

endekslerinin 6nemli olacagini hatirlatiyoruz.

Altin fiyatlarinda temkinli bir seyir yasanirken, altinin ons fiyatt USD 1360 — USD 1379
araliginda hareket ettigi glinii USD 1367 seviyelerinden tamamladi. Bu sababh itibariyle
USD 1363 seviyelerinden giine baslayan altinin giin i¢inde USD 1340 — USD 1380
araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Tiirk liras1 iizerindeki baskilarin belirginlesmesi Borsa Istanbul tarafindaki satislar da
derinlestirirken, BIST-100 endeksi ortalamada %?3.5 geriledi. Diisiiste bankacilik hisseleri
one gikarken, BIST-bankacilik endeksi ortalamada %4.0 diistii. Asya piyasalarindaki
negatif egilimli seyre de bagli olarak giine hafif negatif bir baglangi¢ yapabilecegini
diisiindiigiimiiz Borsa Istanbul-100 endeksinde yonii tayin edecek en énemli olgu Tiirk
lirasindaki gelismeler olacak. Bu baglamda Merkez Bankasi’nin para politikasi
uygulamalarmin énemli olacagini hatirlatirken, BIST-100 endeksinin giin i¢inde 68,600 —

71,000 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Bono piyasasinda da satislar belirginlesirken, gosterge bononun bilesik faizi %9.34
seviyelerinden ag¢ildig1 giinii %9.53 seviyelerinden tamamladi. Bununla birlikte 10 yil
vadeli tahvilin faizi de %9.70 seviyelerine yiikseldi. Bu sabah itibariyle tezgahiistii
piyasalarda hafif saticili agilan gosterge bononun giin iginde %9.3 - %9.9 araliginda
hareket etmesini bekliyoruz. Bununla birlikte 10 yil vadeli tahvilin de bilesik %9.3 -
%10.0 araliginda iglem goérecegini tahmin ediyoruz.

Tiirk lirasindaki baskilar diin ciddi oranda belirginlesirken, USDTRY kuru 1.948 —1.982
araliginda hareket ettigi giinii 1.979 seviyelerinden kapatti. Bu sabah itibariyle 1.98
seviyelerinden giine baglayan USDTRY ’nin giin i¢inde 1.965 — 1.993 araliginda hareket
etmesini bekliyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Dogan Holding 0.90 %1.1
2 T. Ekonomi Bank. 2.19 %0.5
3 Tekstilbank 1.52 %0.0
4 Tipras 43.80 %0.0
5 Eregli Demir Celik 2.18 %0.0
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Dogus Otomotiv 8.86 -%15.2
2 Tirk Hava Yollari 7.44 -%7.5
3 T.SKB. 1.79 -%7.3
4 Alarko GMYO 20.80 -%6.7
5 Koza Altin 28.60 -%6.2
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 6.96 434.2
2 T.Halk Bankasi 13.25 332.9
3 s Bankasi (C) 4.89 2272
4 Tirk Hava Yollari 7.44 180.1
5 Akbank 6.88 175.5
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Sirket Haberleri

Aksigorta prim iiretimi Temmuz’da hiz kazandi. Aksigorta yilin ilk yedi ayinda 903mn
TL toplam prim iiretimi rakamina ulasirken, gegtigimiz yilin ayn1 dénemine gore %11
biiyiime kaydetti. Temmuz ayinda toplam prim iiretimi 138m TL’ye ulasirken, bir dnceki
yilin ayni1 donemine gore %29 bir 6nceki aya gore ise %5 artis kaydetti. Temmuz ayindaki
hizl1 biiylime motor trafik sigortasi primlerinin bu ayda 38m TL seviyesinde
gerceklesmesi ile kaydedilirken, yilin ilk ayinda bu segmentteki toplam prim iiretimi
yalnizca 78m TL’ydi. Bahsi gegen segment nispeten karlilig1 diisiik bir segment oldugu
icin toplam prim tiretimindeki hizin artiginin karliliga olumlu bir sekilde yansimasi
beklenmemekte.

Anadolu Efes 2C sonuglarini bugiin agiklayacak. Anadolu Efes i¢in hem HSBC hem de
CNBC konsensiis kar beklentisi 141m TL seviyesinde bulunmakta. HSBC Anadolu Efes
i¢in toplam 3,050m TL ciro rakami beklerken, piyasa beklentisi 2,880m TL seviyesinde
bulunmakta. HSBC’nin FAVOK ve FAVOK marj1 beklentileri 2C icin sirasiyla 630m TL
ve %21 seviyesinde bulunurken, piyasa beklentisi 561m TL ve %19 seviyesinde
bulunmakta.

Coca-Cola icecek beklentiler paralelinde 2C net kar1 agikladi. Sirket agikladigi 117m TL
net kar (gegen yila kiyasla %14 diisiis) ile 113m TL olan HSBC ve 120m TL olan piyasa
(CNBC) tahminlerine yakin bir sonug elde etti.

Cimsa 2C sonuglar1 beklentilere gore zayif geldi. Cimsa 2C net karim1 193m TL olarak
acikladi. Karlilik 42m TL olan 2C12 karmnin oldukga tizerinde ancak piyasa beklentisinin
%13 altinda (145m TL olan HSBC tahmininin tizerinde) geldi. Ag¢iklanan kar 140m TL'lik
bir defaya mahsus gelir (Sabanci Holding hisselerinin satisindan elde edilen) i¢eriyor. Bu
hari¢ 53m TL olan diizeltilmis kar 81m TL olan diizeltilmis piyasa tahmininin altinda
kald1. Ote yandan, 2C FAVOK rakami da 72m TL ile HSBC tahmininin %3, piyasa
tahmininin %5 altinda geldi (%25.7 olan FAVOK marj: piyasa beklentisine paralel. 279 m
TL olan satis gelirleri yillik bazda %6 artt1 fakat piyasa beklentisinin %5 altinda geldi.
Ozetle, sonuglar piyasa beklentilerinden zayif goriiniiyor ve bu hisse iizerinde bir baski

olusturabilir.

Enka 2C sonuglar1 beklentilerin oldukga tizerinde. 2C net kar 317m TL ile beklentilerin
%21 (HSBC) ve %16 (piyasa-CNBC) iizerinde, FAVOK ise 581m TL ile tahminlerin
%358 ve %51 tizerinde gelirken, gii¢li sonuclara dengeli bigimde insaat, enerji v ticaret &
iretim iskollar1 katkida bulundu. Enka’nin net nakit toplami dénem sonunda 4.5 milyar
TL (2.33 milyar dolar) seviyesinde bulunuyor. Sonuglar hisseye destek verebilir.

Kog¢ Holding 2C sonuclarini bugiin agiklayacak. HSBC ve piyasa (CNBC) net kar
tahminleri sirastyla 502m ve 504m TL’dir.

Migros 2C sonuglarimi bugiin agiklayacak. Migros i¢in HSBC ve CNBC konsensiis net
zarar beklentisi sirasiyla 178mn TL ve 150mn TL seviyesinde bulunmakta. HSBC Migros
i¢in toplam 1,730mn TL ciro rakami beklerken, piyasa beklentisi 1,710mn TL seviyesinde
bulunmakta. HSBC nin FAVOK ve FAVOK marj1 beklentileri 2C igin sirastyla 96mn TL
ve %5.5 seviyesinde bulunurken, piyasa beklentisi 99mn TL ve %5.8 seviyesinde
bulunmakta.
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Tekfen Holding 2C sonuglarini bugiin agiklayacak. HSBC net kar ve FAVOK tahminleri
2m TL ve 12m TL olup, piyasa (CNBC) tahminleri 29m ve 53m TL’dir.

Turkcell 2C sonuglarim bugiin agiklayacak. Turkcell i¢in HSBC net kar beklentisi 526mn
TL seviyesinde bulunmakta. HSBC’nin Turkcell i¢in ciro ve FAVOK beklentileri ise
sirastyla 2.77milyar TL ve 848mn TL seviyesinde bulunmakta. Piyasa beklentisi ise
Turkcell igin 565mn TL net kar, 2.84 milyar TL ciro ve 855mn TL FAVOK seviyesinde.
Turkcell’de saglikli ciro ve FAVOK biiyiimesi beklentisine ragmen, beklenen kur farki

zararlari net kar {izerinde olumsuz etki yaratacak.

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

[AKGRT.IS; Mevcut Fiyat: 2.24 TL, Hedef Fiyat: 2.75 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 10.60 TL, Hedef Fiyat: 16.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 8.14 TL, Hedef Fiyat: 12.70 TL, Endekse Paralel Getiri]
[MGROS.IS; Mevcut Fiyat: 18.20 TL, Hedef Fiyat: 29.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKFEN.IS; Mevcut Fiyat: 5.62 TL, Hedef Fiyat: 9.35 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[CIMSA.IS; Mevcut Fiyat: 11.55 TL, Hedef Fiyat: 14.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AEFES.IS; Mevcut Fiyat: 26.20 TL, Hedef Fiyat: 32.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.10 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ENKALIS; Mevcut Fiyat: 5.08 TL, Hedef Fiyat: 6.13 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[COLAL.IS; Mevcut Fiyat: 51.25 TL, Hedef Fiyat: 61.50 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 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 misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler 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 bitlinligd 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 sozi 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 taahhidinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayith 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 artabilecegi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da dusebilir.
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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