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18 Eyliil 2013 Gunlik Bilten

Garsamba

iMKB verileri . . . .

BTG Ry » PPK faiz oranlarini degistirmedi

Piyasa Degeri-TUM ($m) 268,402.7

o " T » insaat Sektoriinde ciro %2 azaldi, iiretim %2 artti

» Emlak Konut GMYO Agustos ayinda 568 daire satti

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.

S&P 500 17048  04%

Dow Jones 155297 0.2% PPK faiz oranlarim degistirmedi. PPK’nin diin gergeklestirdigi Eyliil ay1 toplantisina

NASDAQ-Comp. 3,745.7 0.7%

Erapkglchﬁg g?%g 8%"? Merkez Bankas1 Bagkani Erdem Basci, Ahmet Faruk Aysan, Murat Cetinkaya, Turalay

aris ,145. 0.2%

Londra FTSE-100 65702  -0.8% Keng, Necati Sahin, Abdullah Yavas ve Mehmet Y 6riikoglu katildi. Erdem Basc1

Rusya RTS 14398 0.3% B . . . . . . .

Shangai Composite 2,185.6 2% bagkanliginda toplanan PPK, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ile

Bombay Stock Exc. 19,8040  0.3% . . . . .

Bfen;";ay Bo?,cesp; ¢ 542713 0B% banka biinyesindeki Bankalar arasi Para Piyasasi ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

ﬁ?ki';'g%ewal 11:2?]:? :g:g:ﬁ Repo-Ters Repo Pazari’nda uygulanmakta olan faiz oranlarina iligkin aldig1 kararlar
acikladi. Buna gore Kurul Eyliil ay1 toplantisinda politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini1 %4.5 diizeyinde sabit tuttu. Nisan 2013'te %5 diizeyinde olan politika
faizi orani, Mayi1s aymda 50 baz puanlik indirimin ardindan %4.5'e gerilemisti. Politika

Piyasa verileri (Agik Piyasa) faizi son 5 aydir bu diizeyini koruyor.

Kapanig Giinliik (%) 1Ay (%) 1Yil(%) . o o

- Insaat Sektoriinde Ciro %2 azaldy, iiretim %2 artti. Tirkiye Istatistik Kurumu

iMKB-100 74,783.4 %0.7 %0.7 %9.8 - i . )

USD/TRY 2.0045 %0.6 %36 %121 (TUIK), 2013 y1l1 2. Ceyrek Ingaat Ciro ve Uretim Endeksleri’ni agikladi. Mevsim ve

EURIRY 26778 %0.6 %38 %142 . o . ) ] ] o .

EURIUSD 1.3359 %0.0 %0.1 %19 takvim etkilerinden arindirilmig Insaat Ciro Endeksi 2013 yili 2. ¢eyreginde bir nceki

Altin/Ons ($) 1,311.4 %05 %45 -%26.0 se oire %12 q Lisla 128 oldu. Takvim etkilerind durtlms 1

Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik ceyrege gore %1.2 oraninda azaligla oldu. Takvim etkilerinden armdirilmis Insaat

Piyasasi (%) Faiz (%) Ciro Endeksi ise gegen yilin aymi geyregine gore %15.9 oraninda artigla 114.1 degerini

TRT210721T11 9.5 %351 %354 . S - - . .

TRT080323T10 849 %955 %978 ald1. Arindirilmamis endeks ise yilin ikinci ¢eyreginde bir 6nceki ceyrege gore %43.5,

gecen yilin ayni ¢eyregine gore %15.9 oraninda artigla 114.1 oldu.

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi

16 Eyliil Pazartesi

Euro Zone Tiketici Fiyat Endeksi- Agustos
ABD Sanayi Uretimi- Agustos
ABD Kapasite Kullanm Oranr- Ajustos

17 Eyliil Sah

Euro Zone Cari iglemler Dengesi- Agustos
ingiltere Konut Fiyatari Endeksi- Agustos

ingiltere Perakende Sats Endeksi- Agustos
ingitiere Tiiketci Fiyat Endeksi- Agustos
Euro Zone Ticaret Dengesi- Temmuz

ABD Tiikefici Fiyat Endeksi- Agustos

18 Eyliil Gargsamba

ABD Ingaat zinleri- Agustos
ABD Yeni Konut Satslar- Agustos
ABD FED Faiz Orani Karari

19 Eyliil Persembe

ingiltere Perakende Satslar- Agustos
ABD Cari iglemler- 2G
ABD Devam Eden Konut Satislar- Agustos

20 Eyliil Cuma

Kanada Tiketici Fiyat Endeksi- Agustos

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)
(%) %) (%)

USD/TRY  2.0045  -%0.5 %2.8 %0.0 %0.0
USD/ZAR 980  -%1.8 -%3.5 %1.3 %6.6
USD/HUF 2226 -%1.5 -%0.2 %1.0 %3.1
USD/BRL 22560  -%1.2 -%b5.7 %0.7 %9.1
USD/PLN ~ 3.1568  -%1.3 %0.1 %0.8 %2.7
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Piyasa Yorumu

Amerikan Merkez Bankasi'nin uzun siiredir merakla beklenen karar1 bugiin gece
saatlerinde aciklanacak. Ilk olarak Kurul'un (FOMC - Federal Acik Piyasa Komitesi)
kararinin yer alacag bir sayfalik bildiri yayimlanacak. Sonra iiyelerin makroekonomik
degiskenler ve politika faizi (FED funds rate) ile ilgili tahminleri duyurulacak. Son olarak
Bagkan Bernanke basin ve uzmanlarin karsisina gecerek gerekgeleri agiklayip gelecege
yonelik dngoriileri paylasacak.

Diinkii biiltende de belirttigimiz {izere FED'in kararlar ii¢ ayr1 pencereden
degerlendirilmelidir. a) Tahvil alimlarinda azaltima gidilecek mi, gidilecekse azaltim
miktar1 ne kadar olacak? Piyasalarin genel beklentisi FED'in aylik tahvil alimlarinda 10
milyar dolar civarinda bir azaltima gitmesi yoniinde. Bu yonde bir ger¢eklesme bir miktar
olumlu karsilanacaktir. FED'in diistik bir ihtimal de olsa tahvil alim miktarini sabit
birakmasi senaryosu piyasalar agisindan en olumlu sik gibi goriiniiyor. Aksi yonde,
FED'in 10-15 milyar dolarin tizerinde bir azaltima gitmesi ise olumsuz karsilanacaktir. b)
FED'in aldig1 kararin arkasindaki gerekge biiylik 6nem tasiyor zira gelecekte atilacak olan
adimlar i¢in 6ncii bilgi niteligi tagiyacaktir. Bu bilgiyi hem bir sayfalik bildiride hem de
Bernanke'nin basin toplantisinda bulabiliriz. Bu bilgi bol ve ucuz likidite kosullarindan
yavas mi1 ya da hizli m1 ¢ikilacagini gosterecektir. Yavas cikis sinyali piyasalar agisindan
olumlu, hizli ¢ikis sinyali ise olumsuz karsilanacaktir. Biz ilk ihtimalin daha kuvvetli
oldugu kanaatindeyiz. ¢) FED'in uzun vadede ne tiir bir politika izleyecegine yonelik
sinyaller de biiyiik nem arzediyor. Gerek tiyelerin tahminleri gerekse de Bernanke'nin
basin toplantisi bu agidan iyi okunmali. Bu ¢er¢cevede, FED'in mevcut para politikasinin
nasil ilerleyecegini gorecegiz. FED'in ana politika durusunda major bir degisiklik
yapmasini beklemiyoruz. Sonug itibariyle, FED'in kararlar1 bir¢ok belirsizlik tasisa da

piyasalar tizerinde bir miktar olumlu etki doguracagi kanaatindeyiz.

Tiirkiye cephesinde diiniin en 6nemli olay1 TCMB'nin faiz toplantisi idi. Toplantidan yeni
bir karar ¢ikmadi. TCMB agik bir sekilde FED'in kararlarini beklemeyi yegledi.
TCMB'den makro ihtiyati tedbirler altinda ufak da olsa bazi adimlar gelmesi
bekleniyordu. Bunun olmamasi Tiirk Lirasi'nda hafif bir deger kaybina yol agsa da etki
kalici olmadi. 2.01 seviyesine kadar yiikselen USDTRY kuru bu sabah saatlerinde 2.00
civarindan iglem goériiyor. Summers'in FED bagkan adayligindan ¢ekilmesinin ardindan
FED'in daha yumusak bir ¢ikis stratejisi izleyecegini diigiinen kiiresel mali piyasalar
Pazartesi giinii baglattig1 iyimser fiyatlamay1 diin de siirdiirdii. Faiz ve hisse senedi
piyasas1 bunu yansitti. Ama bu aksamki kararin ana belirleyici unsur olacag:
unutulmamalidir. Karar agiklanana kadar piyasalarin goreceli olarak sakin ve yatay bir

seyir izleyecegini diisiiniiyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Begsiktas Futbol 1.89 %16.7
Yat.
2 Anel Elektrik 124 %5.1
3 Kardemir (D) 119 %3.5
4 Asya Katilim 1.95 %2.6
Bankasi
5 Aksa 8.88 %2.5
En gok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Metro Holding 0.53 -%3.6
2 Tipras 4260 -%2.1
3 Park Elek. 5.20 -%1.9
Madencilik
4  Otokar 59.75 -%1.6
5 Cimsa 12.10 -%1.6
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.08 397.2
2 s Bankasi (C) 5.36 279.3
3 Vakiflar Bankasi 474 2434
4 T.Halk Bankasi 15.15 236.5
5 Tirk Hava Yollari 7.10 1954
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Sirket Haberleri

Bank Asya Adapazar: Seker Fabrikasi’ni 182mn TL satis bedeli ile Yildiz Holding’e
sattigim agikladi. Hatirlanacag: tizere Adapazari Seker Fabrikasi 2012°nin 3. Ceyreginde
Bank Asya’ya transfer edilmisti ve bilangoda 141mn TL degerle tutulmaktaydi. Satis
bedeli devir tarihi itibariyle sirketin alacak ve borglarina iligkin diizeltme degeri mahsup
edilerek belirlenecegi i¢in, Bank Asya i¢in sermaye kazanci 41mn TL’nin altinda
gergeklesebilir. Satis geliri bankanin ana bankacilik faaliyetlerinde kullancilacag igin
satig siirecinin tamamlanmasi Bank Asya i¢in olumlu.

Emlak Konut GMYO Agustos ayinda 568 daire satti. Sirket yilbasindan bu yana 9262
daire satis1 gerceklestirmis oldu ve gegen senenin hemen hemen iki kat1 seviyesinde
biiytimiis oldu. Satis rakamlarinin giiglii seyrine karsin, satis detaylari incelendiginde
gerceklestirilen satislarin dnemli bir kisminin KIK modeli (sirketin kendi gelistirdigi)
projelerden oldugu 6ne ¢ikiyor. Bu da toplam satis geliri agisindan bir disiise isaret
ediyor. Agustos ay1 sektor igin 6lii bir donem oldugundan agiklanan sonuglara 6nemli bir
piyasa tepkisi beklemiyoruz.

Ko¢ Holding YKB Mustafa Kog’un basin toplantis: agiklamalari. Diin basina demeg
veren Kog¢ Holding Yo6netim Kurulu Bagkan1 Mustafa Kog, ekonomik tarafta su
aciklamalarda bulundu: i) Karayollari ihalesinin alinamamas: kurdaki yiikselis
bakimindan anlamli oldu (ihale teklifinde USD/TL 1.80 varsayimi yapilmisti), ii) Grup bu
yili %4.5 biiylime ile tamamlamay1 hedefliyor, iii) Kalamis marina grup agisindan manevi
oneme sahip, igletme hakki ihalesinde rekabet yasanabilir, iv) Tiiprag’ta vergi denetimi
heniiz tam olarak baglamadi (CEO Turgay Durak).

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

[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 9.16 TL, Hedef Fiyat: 12.70 TL, Endekse Paralel Getiri]
[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 2.71 TL, Hedef Fiyat: 4.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 1.95 TL, Hedef Fiyat: 2.90 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 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 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 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 kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zi 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 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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