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Garsamba

IMKB verileri

IMKB-100 76,529.7
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 275,682.2
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 78,555.9
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,704.71

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,697.4 -0.3%
Dow Jones 15,334.6 -0.4%
NASDAQ-Comp. 3,768.3 0.1%
Frankfurt DAX 8,664.6 0.3%
Paris CAC 40 4,195.6 0.6%
Londra FTSE-100 6,571.5 0.2%
Rusya RTS 1,446.4 -0.3%
Shangai Composite 2,207.5 -0.6%
Bombay Stock Exc. 19,920.2 0.1%
Brezilya Bovespa 54,4311 -0.3%
Arjantin Merval 4,815.6 -1.6%
Nikkei 225 14,732.6 -0.1%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 76,529.7 -%0.4 %12.7 %13.9
USD/TRY 1.9946 %0.5 %0.5 %11.3
EUR/TRY 2.691 %0.3 %1.5 %16.3
EUR/USD 1.3491 -%0.2 %1.0 %4.4
Altin/Ons ($) 1,316.9 -%0.8 %71 -%25.4
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT130515T11 95.8 %7.80 %7.95
TRT050314T14 100.7 %7.33 %7.48

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» HSBC bankacilik sektor raporu yayinlandi
» imalat sanayinde kapasite kullanimi Eyliil ayinda yiikseldi

» Eyliil ay1 Reel Kesim Gliven Endeksi artis gosterdi

HSBC bankacilik sektér raporu yayinlaci. Bankacilik sektérii hisseleri icin, Is Bankas:
ve Vakifbank hari¢ hedef fiyatlarimizi sermaye maliyeti varsayimimizi %14.5’e
yiikselttigimiz igin agagi ¢cekiyoruz. Gegtigimiz haftalarda yasadigimiz piyasa rallisi
sonrasinda bankacilik sektorii ortalama degerleme seviyelerinin adil oldugunu
diisiiniiyoruz, ancak hisse bazli firsatlar bulunmakta. Halkbank “Endeksin Uzerinde
Getiri” tavsiyesi ile birlikte en ¢ok tercih ettigimiz bankacilik sektorii hissesi. is Bankast,
Albaraka Tiirk ve Bank Asya’da “Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.
Akbank, Garanti Bankas: ve Vakifbank i¢in tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde Getiri”den
“Endekse Paralel Getiri”ye gekerken, Yapi Kredi Bankast igin tavsiyemizi “Endeksin
Uzerinde Getiri”den “Endeksin Altinda Getiri”ye indiriyoruz. Yeni hedef fiyatlarimz:
Akbank: 9.0TL, Albaraka: 2.05TL, Bank Asya: 2.33TL, Garanti: 9.40TL, Halkbank
20.5TL, is Bankasi: 6.70TL, Vakifbank: 5.70TL, Yap: Kredi: 5.0TL.

imalat sanayinde kapasite kullanimi Eyliil ayinda yiikseldi. imalat sanayi kapasite
kullanimi oran1 Eyliil ayinda gegen yilin ayn1 ayina gore 1.4 puan artarak ylizde 75.4 oldu.
Imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden aridirilmis kapasite kullanim oran1 bir
dnceki aya gore degismeyerek %74.9 diizeyinde gergeklesti. Imalat sanayi kapasite
kullanimi1 2013 yilt Ocak aymda % 72.4, Subat ayinda % 72.2, Mart ayinda % 72.7, Nisan
aymda % 73.6, Mayis ayinda % 74.8, Haziran ayinda % 75.3, Temmuz ayinda % 75.5,
Temmuz ayinda % 75.5 diizeyinde gerceklesmisti. imalat sanayi kapasite kullanimi,
Eyliil ayinda bir 6nceki aya gore 0.1 puan azaligla % 75.4 seviyesinde gergeklesti.

Eyliil ay1 Reel Kesim Giiven Endeksi artig gosterdi. Merkez Bankasi Eyliil ay1 [ktisadi
Yonelim Anketi ve Reel Kesim Giiven Endeksi sonuglarini agikladi. 2013 yilinda itibaren
ilave edilen 201 yeni igyeriyle birlikte imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren 2 bin
718 katilimerya gonderilen ankete 2 bin 244 katilimc1 yanit verirken, yanitlama orani
%82.6 oldu. Reel kesim temsilcileri tarafindan yapilan degerlendirmelere gore ekonomik
faaliyetlere iliskin istikrarli goriiniimii ortaya koyan Endekste, 100’den biiyiik degerler
iyimser goriinimii, 100°den kiigiik degerler kotiimser goriiniimil isaret ediyor. Ankete
gore 2013 yil1 Eyliil ayinda Reel Kesim Giiven Endeksi, bir 6nceki aya gore 1 puan
artarak 108.5 seviyesinde gergeklesti. Reel Kesim Giiven Endeksi gecen yilin ayni ayina
gore 5.4 puan artis gosterdi. Endeks gecen yil Eyliil ayinda 103.1 diizeyinde bulunuyordu.



Piyasa Giindemi

Tirkiye Gelen Yabanci Turist Sayis-
23 Eyliil Pazartesi Adustos

24 Eyliil Sal Tirkiye Sanayi Gliven Endeksi- Eylil
Turkiye Kapasite Kullanim Orant Eylil
Kanada Perakende Sats- Temmuz
ABD Ev Fiyat Endeksi- Temmuz
ABD Tiiketici Giiven Endeksi

25 Eyliil Garsamba ABD Dayanili Esya Siparisleri- Agustos
ABD Yeni Ev Satslari- Ajustos

26 Eyliil Persembe Fransa Tiiketici Giiven Endeksi- Eylil
italya Perakende Satlsar- Temmuz
ingiere GSYH- 2G
ingiltere Cari Hesap Dengesi-2G
ABD Cari Hesap Dengesi-2C
ABD Ozel Tiiketim Harcamalarr 2G
ABD Bekleyen Ev Satslar- Agustos
Euro Zone Para Arz+ Agustos

27 Eyliil Cuma ingiltere Tiiketici Gliveni- Eyll
Fransa GSYH- 2C
Fransa Tiikefici Harcamalar+ Agustos
Almanya Tiiketici Fiyat Endeksi- Eylil
Euro Zone Tketici Glveni- Eyliil
Euro Zone Sanayi Giiveni- Eylil
Tirkiye Tiikefici Giiveni- Eylil

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)

(%) %) (%)
USD/TRY  1.9946  -%0.4 -%2.0 %0.0 %0.0
USD/ZAR 9.87 %0.7 -%4.9 -%1.0 %3.0
USD/HUF 2221 -%0.2 -%1.3 -%0.1 -%0.7
USD/BRL 22010  -%2.4 -%7.2 %2.1 %5.6
USD/PLN  3.1255  -%1.0 -%1.5 %0.6 -%0.6
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Piyasa Yorumu

Yurtdis1 piyasalar, Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) izleyecegi olasi para politikasini
fiyatlama arayisinda kosarken Tiirk mali piyasalari, TCMB Baskani1 Bas¢i'nin Denizli'de
yaptigi sunuma odaklandi. Ana hatlari ile baktigimizda Basci'nin makroekonomik tablo
ile ilgili yeni birsey sdylemedigini goriiyoruz. Gerek enflasyon gerekse de biiyiime ve cari
islemler dengesine iliskin ongoriilerde anlaml bir degisiklik yok. Ancak, kur tahmini
anlaminda Bag¢i'nin seviye telaffuz etmeye devam ettigini goriiyoruz. 2013 yilsonu i¢in
1.92 tahminini yineleyen Baggi1, 2014 yili igin de 1.80 seviyesini giindeme tasidi. Bu
seviyeyi bir hedef olarak ifade etmese de olasiliklar arasinda yer aldigin1 vurgulayarak
yeni bir giindem yaratt1.

Basci'nin sunumunun piyasa yansimasi bu kez de pozitif olamadi. Ancak, mali
piyasalarda yasanan satig baskisini sadece Basci'nin konusmasina baglamak da dogru
olmaz zira giine baslarken kiiresel mali piyasalar zaten satig baskisi altindaydi. Bununla
birlikte, mevcut egilimi destekledigini de belirtmekte yarar var. Piyasalarin Basci'nin
aciklamalarina pozitif tepki verememesinin temel nedeni, Bas¢i'nin giivercinvari durusu.
Makro ekonomik goriiniime iligskin olarak genel tahminlere oranla daha iyimser olan
TCMB, faizlerin mevcut diizeyinin korunmak suretiyle yeniden yurtdigi kaynakli fon
girigleri olabilecegini yinelemesi, mevcut kiiresel konjonktiirde yatirimcilar: ikna etmeye
yetmiyor. Diinyada FED politikalari ile ilgili ciddi belirsizlikler varken TCMB'nin bu
belirsizliklerin fiyatlanmis oldugu yoniindeki yorumlari da yatirimeilar tarafindan
simdilik fiyatlanmiyor. Bunlarin sonucunda, Bagg¢i'nin konugmasi ya da agiklamalari
sonrast TL'de deger kayb1 yasanabiliyor. Diin de boyle oldu ve USDTRY kuru yeniden
2.00 seviyesine yiikseldi. OVP'de enflasyon rakamlarinda giincelleme yapilabilecegi
aciklamas ikincil piyasa faizlerinde bir miktar yiikselise neden olurken hisse senedi

piyasasi da giinii hafif oranda bir kayipla tamamladi.

Basci'nin agiklamalarindan da goriilebilecegi iizere FED'in izleyecegi para politikasi Tiirk
mali piyasalari tizerinde belirleyici olacak. FED'in gegen haftaki toplantisindan ¢ikan
yumusak tona ragmen FED baskanlarindan Bullard'in kafa karistiran agiklamasi
piyasalarin olumlu tarafta dengeye gelmesini engelliyor. Gergi, Bullard sonrasinda
aciklamalarda bulunan tiim FED baskanlar1 son toplanti kararlari ile uyumlu olsa da
piyasalar dalgalanmaya devam etti. Goriinen o ki, 6niimiizdeki donemde agiklanacak olan
kritik makro veriler ile FED'in yeni bagkani belirleyici bir rol oynayacak. Bu siire zarfinda
piyasalardaki oynaklik korunacak. Tiirkiye cephesinde ise enflasyon rakamlari ile
enflasyon beklentileri dnemli olacak. TCMB'nin bu kapsamda izleyecegi para
politikasinin fiyatlamalar tizerinde belirleyici olacagi asikar. Bu siire zarfinda TL'nin
giiclii bir egilim kaydetmesini beklemiyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Hirriyet Gzt. 0.71 %4.4
2 Borusan 34.90 %4.2
Mannesmann
3 Anadolu Hayat 4.51 %3.7
Emek.
4 Aksa 8.30 %3.5
5 Anadolu Isuzu 19.50 %3.2
En gok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 TAV Havalimanlari 12.80 -%4.5
2 Arcelik 11.90 -%2.5
3 OMV Petrol Ofisi 4.56 -%2.4
4 Park Elek. 5.40 -%2.2
Madencilik
5 Dogus Otomotiv 9.06 -%1.9
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.38 568.1
2 Turk Hava Yollari 7.86 308.2
3 T.Halk Bankasi 15.90 268.2
4 s Bankasi (C) 5.48 247.9
5 Akbank 7.96 230.6
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Sirket Haberleri

Arcelik Beko ile Bat1 Avrupa pazarinda en biiyiik ikinci marka oldu. Argelik GM niin
basinda yeralan aciklamalarina gore beyaz esya satis adetleri bakimindan Siemens’i geride
birakan Beko, Batt Avrupa’da Bosch’un ardindan ikinci siraya yiikseldi. GM Cakiroglu
Avrupa’da son 5 yilda pazar payini en fazla artiran marka olduklarim ifade etti.

Coca Cola Igecek 5 yillik tahvil ihracinda 500 milyon dolarlik satist tamamliyor.
Reuters’da yeralan habere gore, Coca Cola Icecek ABD tahvillerinin 350 puan iizerinden
yaklasik %4.91 maliyetle 500 milyon dolarlik tahvil ihracinin tamamliyor. Habere gore,
tahvile 4 milyar dolarin iizerinde teklif geldi.

Kardemir 4C satis planini agikladi. Sirket 4C igerisinde tahminlerimize paralel 472 bin
tonluk bir Giretim ve satis hedefliyor. Bu satis rakaminin 80bin tonluk kisminin profil ve
raydan olusan katma degerli liriinlerde olmasi planlaniyor.

Koc¢’un kazandig Tiirk Savas Gemisi ihalesine iligkin karar yarm. Cumhuriyet
Gazetesi’nde yeralan habere gore Kog’un dogrudan %41 istiraki bulundugu RMK Marina
tarafindan Ocak 2013’te kazanilan ancak daha sonra iptal edilen Milli Savag Gemisi
ihalesinde Savunma Sanayi Icra Komitesi tarafindan yarin nihai bir karara varilacak.

[halenin 3 milyar dolar biiyiikliige sahip oldugu tahmin ediliyor.

Pegasus ana hissedar1 Esas Holding %1.59 hisse satisin1 gergeklestirdi. Esas Holding
halka arz sonras1 hisseye destek amaciyla satin aldig1 %1.59 Pegasus hisselerinin énceki
giin agikladig1 blok satisin diin 32 TL fiyat iizerinden gerceklestirdi. Onceki giin satig
fiyat aralig1 31.5-32.5 TL olarak agiklanmusti. Islem sonucunda Esas Holding’in Pegasus
istiraki %64.51°den %62.92’ye geriledi.

Sinpas GMYO istirakindeki sermaye dusiiriilme isleminden 17.5 milyon TL gelir elde
edecek. Sirket yaptigi agiklamada %25°lik istiraki Ottoman Gayrimenkul’{in sermayesinin
144 milyon TL’den 70 milyon TL’ye diisiiriilityor olmasi ¢er¢evesinde 17.5 milyon TL
gelir elde edecek. Bu agiklamadan bagimsiz olarak yapilan bir agiklamada sirketin diger
bir istiraki Eviya (Egeboyu’nu gelistiren sirket) ile de birlesme siirecine bagsladig:
belirtildi. Bu birlesme sonucunda sirket Eviya’nin gelirleri igin gelir vergisi 6demeyecek.

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

[PGSUS.IS; Mevcut Fiyat: 32.10 TL, Hedef Fiyat: 34.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 11.90 TL, Hedef Fiyat: 12.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.05 TL, Hedef Fiyat: 2.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KRDMD.IS; Mevcut Fiyat: 1.19 TL, Hedef Fiyat: 1.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[CCOLA.IS; Mevcut Fiyat: 52.75 TL, Hedef Fiyat: 56.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 9.76 TL, Hedef Fiyat: 12.70 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 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 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 sakhdir.

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 iligkili 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 gortisler 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 diisebilir.
Arastirma raporunda bahsi gegen yatirimlarda kullanilan para birimi ile raporun ulastigi yerlerde kullanilan yerel para
biriminin farkli olmasi durumunda doviz kurlarindaki degisimler o yatirnmin 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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