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02 Eylul 2013

Pazartesi

IMKB verileri

IMKB-100 66,394.4
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 238,343.4
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 67,286.9
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,763.42
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,633.0 -0.3%
Dow Jones 14,810.3 -0.2%
NASDAQ-Comp. 3,589.9 -0.8%
Frankfurt DAX 8,103.2 -1.1%
Paris CAC 40 3,933.8 -1.3%
Londra FTSE-100 6,412.9 -1.1%
Rusya RTS 1,291.0 0.7%
Shangai Composite 2,098.4 0.1%
Bombay Stock Exc. 18,619.7 1.2%
Brezilya Bovespa 50,008.4 0.2%
Arjantin Merval 3,935.9 0.3%
Nikkei 225 13,388.9 -0.5%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 66,394.4 %1.4 -%10.8 %0.4
USD/TRY 2.0311 -%1.2 %5.6 %12.4
EUR/TRY 2.693 -%2.0 %5.4 %18.7
EUR/USD 1.3259 -%0.8 -%0.1 %5.6
Altin/Ons ($) 1,397.6 -%0.7 %6.4 -%15.5
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik
Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT050314T14 102.0 %7.6 %7.8

O/N Repo (net)

%74

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» Yilin ilk yedi ayinda dig ticaret agigi 60.5 milyar dolar oldu

» iITO rakamlarina gore istanbul'da Agustos ayinda perakende
fiyatlar %0.13 oraninda, toptan fiyatlar %1.01 oraninda artti

» HSBC Tirk Telekomiinikasyon sektor raporu yayinladi

Yihn ilk yedi ayinda dis ticaret agigi 60.5 milyar dolar oldu. ihracat 2013 yi1lh Temmuz
ayinda, 2012 yilinin ayn1 ayma goére %2.2 artarak 13 milyar 113 milyon dolar, ithalat ise
%10 artarak 22 milyar 918 milyon dolar oldu. Temmuz’da ithalat, ihracattan hizh artis
gosterdi. Dig ticaret agig1 Temmuz’da gecen yilin aym ayina gore %22.5 oraninda artisla 9
milyar 806 milyon dolara ulasti. Bu yilin ilk 7 ayinda ihracat gegen yilin ayni dénemine
gore %1.3 oraninda artisla 88 milyar 293 milyon dolara, ithalat %7.6 oraninda artigla 148
milyar 756 milyon dolara ulasti. D1s ticaret a¢i1g1 Ocak-Temmuz déneminde %18.3
oraninda artigla 60 milyar 463 milyon dolar diizeyinde gerceklesti.

ITO rakamlarna gore istanbul'da Agustos ayinda perakende fiyatlar %0.13
oraninda, toptan fiyatlar %61.01 oraminda artti. Istanbul 'da Agustos ayinda perakende
fiyatlar %0.13 oraninda, toptan fiyatlar %1.01 oraninda artt1. Istanbul Ticaret Odasi'nca
(ITO) istanbul ili igin hazirlanan 1995 bazli Ucretliler Geginme Indeksine gore, Agustos
ayinda perakende fiyatlar aylik %0.13, Toptan Esya Fiyatlar1 indeksine gore toptan
fiyatlar ise aylik %1.01 oraninda yiikselis kaydetti. S6z konusu indekslerde yirmi dort
aylhk serilerden olusan yillik ortalama artig hesabina gére 2013 y1li Agustos ayinda 1995
bazl Ucretliler Geginme Indeksi yillik ortalama %8.62, Toptan Esya Fiyatlar1 Indeksi ise
yillik ortalama %5.31 oraninda artig gosterdi.

Bankalar aldiklar: fazla iicret igin agir ceza yaptinnmu ile karsi karsiya. Habertiirk
Gazetesi’nin iddiasina gore BDDK, bankalara miisterilerden kontrat dis1 aldiklar: her fazla
TL igin 50 bin TL’ye kadar ceza kesmeye bagladi. Habere gore bankalar 1.1 milyar TL’lik
rekabet sorusturmasindan sonra ikinci biiyiik yaptirim ile karsi karsiyalar.



Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

USDITRY
USD/ZAR
USD/HUF
USD/BRL
USD/PLN

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)
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10.31
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Piyasa Yorumu

Haftasonu ile bu sabah saatlerinde Asya ekonomilerinden olumlu makroekonomik veriler
geldigini goriiyoruz. Japonya’da enflasyonda yukar1 yonde kipirdanma gériilmesi Japon
Merkez Bankasi’nin ¢abalarinin ise yaramaya basladigini géstermesi nedeniyle olumlu.
Bunun sonucu olarak Japon Yeni’nin bir miktar deger kaybettigini, Japon borsa
endeksinin de haftanin ilk is giiniine %1.4’lik bir artisla bagladigini gériiyoruz. Cin’de
aciklanan imalat sanayi PMI gostergesinin hem geniglemeye isaret etmesi hem de son
aylarin en yiiksek seviyesinde gelmesi iyimser bir sinyal. Her ne kadar bazi sirket bazh
haberler nedeniyle Cin endeksi bu dakikalarda ekside islem gorse de bolge borsalarinda
iyimser bir havaya yol agtigim goriiyoruz. Yaklasik %2 artis ile son iki haftanin zirvesine
ulasan Hong Kong endeksi bu iyimserligi yansitiyor.

Mayis ay1 sonundan bu yana kiiresel mali piyasalar {izerinde satis baskisi yaratan FED
hususu Eyliil ayinda biraz belirginlik kazanacak. 18 Eyliil’de sonuglanacak FED faiz
toplantisinda tahvil alimlarinda azaltima gidilip gidilmeyecegi izlenecek. Genel beklenti
FED’in aylik 85 milyar dolar olan tahvil alimlarint Eyliil toplantisindan itibaren azaltmaya
baslayacag: yoniinde. Ancak ne kadar azaltilacag: hususunda bir goriis birligi yok. Bu
arada, 18 Eyliil’e kadar agiklanacak olan makro verilerin, azaltim rakamu tizerinde
belirleyici olma ihtimali kuvvetli goriiniiyor. Bu ¢ercevede, bu Cuma agiklanacak Agustos
ay1 istihdam raporu 6n plana ¢ikiyor. Ayni nedenden dolays, istihdam verilerinin kiiresel
mali piyasalarin kisa vade seyri tizerinde belirleyici olma ihtimali de oldukg¢a kuvvetli.

FED’in ¢ikis stratejisi ile gelismekte olan ekonomiler yogun ve giiclii bir satis baskisina
maruz kalmisti. Bu satiglar Agustos ayinda daha da pekismisti. Cari islemler agig1 yiiksek
ve dis finansmana ihtiyaci daha fazla olan ekonomilerde yogunlasan satiglar karsisinda
birgok 6nlem alinsa da tansiyonun pek de azaltilamadigina sahit olduk. Bu iilkeler
arasinda Hindistan, Endonezya, Tiirkiye ve Brezilya’nin 6n plana ¢iktigim gézlemliyoruz.
Brezilya’nin yil sonuna kadar agikladigi 60 milyar dolarlik miidahale paketi biraz da olsa
Brezilya’nin bu iilke grubundan olumlu anlamda ayrismasina neden olmustu. Hindistan
bir yandan petrol ithalatgis sirketlere ayri kanalda d6viz satimina gegmesi, diger taraftan
ise doviz piyasasina miidahalede bulunmasi ile panik havasinin dinmesine yardimci oldu.
Gegen hafta ABD Dolar1 karsisinda 67.5 ile dip yapan Hindistan Rupee’si bu sabah 66
dolara iyilesmis durumda.

Haftasonunda Reuters haber ajansinin gectigi haberde Hindistan’in, déviz piyasasina
miidahale etmek adina diger gelismekte olan iilkelerle goriistiigii ifadeleri yer aliyordu.
Ortak bir doviz rezerv havuzu olusturmak suretiyle caydirict miktarda bir déviz rezervinin
teskil edilebilmesinin amaglandigi ifade edildi. Ancak, bu havuz iginde yer alabilecek
ekonomilerden Brezilya’nin bu tarz bir niyette olmadigini belirtmesi, diger ekonomilerin
de sessiz kalmasi, bu ihtimalin zayif oldugunu gosteriyor. Bu nedenle de bu haberin

kiiresel mali piyasalar iizerindeki etkisinin olmayacagin diisiiniiyoruz.

Tiirkiye cephesinde bugiin istisnai giin. Bagkan Bas¢i’nin gegen hafta yaptigi agiklamada
belirttigi bu husus paralelinde TCMB bugiin piyasalara bir hafta vadeli repo ihalesi ile
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fonlama saglamayacak. Bu durumda da fonlama faizi %7.75’e yiikselmis olacak. Ancak,
bugiiniin istisnai giin 6tesinde bir anlam1 var. Baskan Bas¢1’nin ayni agiklamasinda ima
ettigi tizere TCMB’nin bugiin déviz piyasasina miidahale anlaminda yeni bir manevra
araci tanitmasi bekleniyor. Bu beklenti sabah saatlerinde USDTRY kurunun 2.02’ye kadar
gerilemesine yol agmis durumda. Olas1 bir agiklamanin TS110:00 civarinda yapilmasi
beklenebilir. Piyasa beklentilerini karsilayacak bir agiklamanin Tiirk Lirasi’nda
degerlenmeye, aksinin ise deger kaybina neden olacagini diisiiniiyoruz.

Bugiin kiiresel mali piyasalarin giindeminde ¢ok 6énemli bir veri bulunmuyor. Avrupa’da
aciklanacak olan imalat sanayi PMI rakamlari zayif giindemin izlenebilecek yegane
ogelerini teskil ediyor. Asya’dan gelen olumlu makro ekonomik veriler nedeniyle
piyasalarin hafif ¢apl iyimser bir goriiniim kaydedecegini 6ngoriiyoruz. EURUSD paritesi
uzun vadeli ortalamalarina yaklasmis durumdalar. 1.3150 civarinda bulunan 100 ve 200
glinliik ortalamalarin bu agamada asagi1 yonde kirilmalari zayif bir ihtimali. Cuma giinkii
Amerikan istihdam raporuna kadar bu tarzda bir beklentiye girmemek gerekiyor. Tiirkiye
cephesinde ise TCMB nin olas1 adimlar iizerine yogunlasacagiz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Tofas Oto. Fab. 10.52 %10.2
2 Dogdus Otomotiv 7.18 %7.2
3 Ford Otosan 25.00 %6.4
4 s GMYO 1.19 %5.3
5 Arcelik 9.80 %4.9
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Tirk Traktor 51.75 %7 .2
2 Coca Cola igecek 45.00 -%6.6
3 Yazicilar Holding 18.65 -%6.0
4  Gozde Girigim 3.78 -%6.0
5 Bagfas 34.00 -%5.8
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 6.90 665.4
2 T.Halk Bankasi 12.90 504.6
3 s Bankasi (C) 4.77 401.1
4 Tiirk Hava Yollari 6.44 392.3
5 Akbank 6.78 209.2
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Sirket Haberleri

HSBC Tiirk Telekomiinikasyon sektor raporu yayinladi. HSBC raporda, Tiirk
Telekom’un halli hazirda zayiflamaya devam eden sabit hat is kolunun yani sira, Tiirk
Lirasi’nda son donemde gézlemlenen deger diisiisiiniin bilangodaki agik pozisyon sebebi
ile sirketin 2013 y1l finansallari tizerindeki baskisinin artacagini diisiindiigiinii belirtti.
Turkeell kisa vadede kur etkilerine karsi olan dayaniklilig: sebebi ile tercih edilen isim
olarak one ¢ikiyor. HSBC Turkcell’in temetti 6deme siirecinin ana ortaklardan
Cukurova’nin Altimo’ya borcunu ddemesi durumunda olumlu etkilenecegini diisiiniiyor
ve Ingiliz yiiksek mahkemesinin Cukurova’ya tanidig1 ek siireyi siire¢ agisindan olumlu
buluyor. Artan risksiz getiri orani gergevesinde HSBC’nin Turkcell i¢in hedef fiyat1 13.60
TL (6nceki 14.00 TL) olurken, Turk Telekom igin hedef fiyat: 6.8 TL (6nceki 8.50 TL)
olarak revize edildi. HSBC Turkceell i¢in “Endeksin Uzerinde Getiri” ve Turk Telekom
icin “Endekse Paralel Getiri” 6nerilerimizi korudu. HSBC Turkcell igin temel asag1 yonlii
risk devam eden hukuki siiregte ortaya ¢ikabilecek olumsuz bir tablo ya da artan i¢ pazar
rekabet kosullar1 olarak 6ngoriiyor. Tiirk Telekom i¢in temel asagi yonlii risk enflasyon ve
rekabetin artmasi olurken yukari yonlii risk de TL’nin degerlenmesi olarak 6ne ¢ikiyor.

Dogus Otomotiv VW ile VDF biinyesinde filo kiralama sirketi kuruyor. Dogus
Otomotiv yaptig1 agiklamada VW Financial Services AG ile Doas’in Tiirkiye'de faaliyette
bulunan ortakligi1 VDF Servis ve Ticaret A.S. blinyesinde bir filo kiralama sirketi
kurulmast i¢in 6n ¢aligmalara baslaniimasina karar verildigini agikladi..

Tofas CEO’sunun agiklamalari. Tofas CEO’su Kamil Basaran’in Reuters’da yer alan
aciklamalarina gore 1) sirket doviz agik pozisyonu bulunmamas: nedeniyle kurdaki
zayiflamadan olumsuz etkilenmeyecek, ii) Agustos’ta dne ¢ekilen talep ile toplam hafif
arag satiglar 65 bin adet seviyesinde gerceklesebilir, iii) sirket 2013 hedeflerini koruyor
(115 bin ig satis, 155 bin ihracat, 265 bin toplam iiretim), iv) yeni model (otomotiv)
gelistirme ¢alismalar Tiirkiye ve Italya’da devam ediyor, yakin gelecekte detaylar
paylasilabilir, v) ABD’ye 2014 ortasindan itibaren ihracatin ilk yilinda 20 bin adet ihracat
gerceklestirilebilir.

Rekabet Kurulu, THY aleyhine Pegasus tarafindan 2011'de yapilan sikayet
basvurusuna yonelik tekrar sorusturma a¢cmaya karar verdi. Pegasus, Istanbul ¢ikish
yurt i¢i ve yurt dis1 hatlarda, hava yolu ile tarifeli yolcu tasimaciliginda hakim durumda
oldugu, bu giiciinii rakip tesebbiislerin yeni pazarlara girmesine engel olmak ve mevcut
pazarlardaki faaliyetlerini zorlastirmak suretiyle kotiiye kullandig: iddiast ile THY
hakkinda sikayet bagvurusunda bulunmustu. Rekabet Kurulu’nun konuya dair 30 Aralik
2011 tarihli Rekabet Kurulu kararinin Ankara 11. idare Mahkemesi tarafindan iptal
edilmesi nedeniyle, bagvuru tizerine yeni bir degerlendirme yapti ve inceleme baslatmaya
karar verdi.

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

[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 10.70 TL, Hedef Fiyat: 13.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri],
[TTKOM.IS; Mevcut Fiyat: 6.24 TL, Hedef Fiyat: 6.80 TL, Endekse Paralel Getiri],
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 7.66 TL, Hedef Fiyat: 14.60 TL, Endekse Paralel Getiri],
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 6.32 TL, Hedef Fiyat: 8.96 TL, Endeksin Uzerinde Getiri],
[TOASO.IS; Mevcut Fiyat: 10.55 TL, Hedef Fiyat: 15.50 TL, Endeksin Uzerinde 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 miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmigtir. 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 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 tstlenmemektedir. Belirtilen gorlisler HSBC Arastirma BélimU'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda sézi edilen (veya ilikili) 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 kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere 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 gdsterebilir. 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 séz 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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