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24 Ekim 2013 Gunluk Bulten

Pergembe

iMKB verileri » PPK Eki toolant da fai | da dedisiklia

KB=130 785156 Im ayl toplantisinda TalZz oraniarinda degisikilige

Piyasa Degeri-TUM ($m) 288,115.1 g itmedi

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 82,023.7

Giinliik islem Hacmi-TUM ($m) 1,837.04

» Turk Telekom beklentilerin altinda 3C sonuglari agikladi

Yurtdi1 piyasalar » Bankalarin 3¢ 2013 bilango agiklama donemi bugiin Garanti

Borsalar Kapanig % Deg. Bankasi ile ba§l ayac ak

S&P 500 17464 -0.5%

Dow Jones 15,413.3 -0.4%

NASDAQ-Comp. 39071 -06%

Frankfurt DAX 89199  -03% iti i i

DS CAC 40 42607  08% Merkez Bankasi Para Politikas1 Kurulu (PPK), Ekim ay1 toplantisinda faiz

;%23%;335100 ?%gg ?gf oranlarninda degisiklige gitmedi. Banka %4.50 seviyesinde bulunan politika faizinde

Shangai Composite 21831 A2% (haftalik repo faizi) degisiklige gitmezken, sirasiyla %3.50 ve %7.75 (piyasa yapici

Bombay Stock Exc. 20,767.9 -0.5% . . . . .

Brezilya Bovespa 55,4400  -1.8% bankalar i¢in %6.75) seviyesinde bulunan gecelik bor¢lanma ve gecelik bor¢ verme

Arjantin Merval 5,363.5 -4.5% . .. . . .

Nikkei 225 144264 -2.0% faizlerini de sabit birakti. Hatirlatmak gerekirse piyasa oyuncularinin tamami da
Banka'nin mevcut para politikasinda bir degisiklik beklemiyordu. Toplanti sonrasi
yayimlanan kisa bildiri notunda Merkez Bankasi, ekonomik aktivitedeki ilimh
toparlanmanin devam ettigini ifade ederken, mevcut para politikas: durusunun cari agiga

Piyasa verileri (Agik Piyasa) iliskin riskleri azalttigin: belirtti. Banka, manset Tiife enflasyonun éniimiizdeki aylarda

Kapanis Ginlitk (%) 1Ay (%) 1Yl (%)  azalmaya devam edecegini hatirlatirken, Tiirk lirasindaki son zayifhgin da etkisiyle

IMKB-100 78,5156 %1.0 %22 %110 : = S i i b Sini

USDITRY o738 s %06 oo2 ¢ekirdek enflasyon gdstergelerinin bir siire daha hedeflerin iizerinde hareket edecegini

EURITRY 27153 %0.2 %2 %164  tahmin etti.

EURIUSD 13757 %0.5 W8 %56

Altin/Ons (§) 1,334.7 %06 %01 %220

Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT191114T18 92.5 %7.53 %7.51
TRT110215T16 105.2 %0.50 %0.50

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Yorumu

ABD’den gelen zayif istihdam verisi sonrasinda yasanan iyimserlik diin gelen iki haber

- " - nedeniyle kisa stirmiistii: a) Cin Merkez Bankasi, hizl1 bir sekilde artan konut fiyatlar
Piyasa Giindemi

21 Ekim Pazartesi Amanya UFE - Eyliil
ABD 2. El Konut Satslari -- Eylil

nedeniyle bankacilik sektdriine sagladigi fonlamay1 azaltinca Cin’de kisa vadeli fonlama

maliyetlerinde belirgin bir yiikselig oldu, b) Avrupa’da bankacilik sektorii denetimi

|22 Ekim Sali ABD Issizlik Orani - Eyliil

|23 Ekim C: b Tiirkiye PPK Toplantsi - Ekim

bankalarin sinifta kalabilecegi algilamasi oldukca kuvvetli. Bu iki unsur diin Asya ve

! yetkisinin Avrupa Merkez Bankasi’na birakilmasi sonrasinda yapilacak stres testinde bazi
|

|24 Ekim Pergembe Almanya PMI - Ekim

ABD Yeni Konut Satslar  Eylil Avrupa piyasalarinda sert sayilabilecek satis baskisina neden oldu. Asya’da endeksler

o5 Ekim Coma ABD Perakends Satgar ~EyTi %2’ye varan kayiplara sahne olurken Avrupa’da ise ¢evre iilke borsalarmda %2’lerin

ABD Dig Ticaret Dengesi- Agusio . I . . . L S .
ing”,e,fegiﬁ_ 32"965' ouss tizerinde diisiis gozlemledik. Amerikan piyasalar1 ise kiiresel risk istahindaki bozulmadan

dolay1 kar satislar1 yagarken gelismekte olan iilke piyasalari da bu stirecten uzak

kalamadi.

Bu sabah Asya piyasalarinda karisik bir seyir oldugunu gériiyoruz. HSBC’nin Cin 6ncii
PMI endeksi son yedi ayin zirvesinde geldi. Bu, fonlama maliyetlerindeki artigin neden
oldugu satis baskisini bir nebze de olsa azaltti. Hindistan’da kamu bankalarinin
sermayelendirilmesi haberi endekste %1’e yakin artiga yol agmis durumda. Avrupa
piyasalarinin giine dengeli bir seyirle baslamasi beklenirken Amerikan vadelileri ise bu
dakikalarda 9%0.3 artida islem goriiyor. Bugiin ABD’de agiklanacak olan haftalik igsizlik
maasi bagvurulari ile Avrupa’da imalat sanayi ve hizmet sektorii PMI rakamlari yakindan
takip edilecek. Yurtdisinda her ne kadar Cin ve Avrupa kaynakli bazi olumsuz haberler
olsa da FED’in beklemeye gegmis olmasi nedeniyle kiiresel risk istahinin, 6yle ya da
boyle canli kalmay siirdiirecegi kanaatindeyiz.

Déviz piyasalar Tiirkiye’de diiniin en 6nemli giindem maddesi TCMB’nin Ekim ay1 olagan Para Politikas1

TL'ye gore hareket Kurulu (PPK) toplantisi idi. Ancak, toplanti sonucu mali piyasalar lizerinde herhangi bir

Kapanis Haftalik Aylik( Haftalik Aylik(%) etkide bulunmadi zira TCMB higbir degisiklige gitmedi. Gerek politika faizleri, gerekse

(%) %) (%) makro ihtiyati tedbirler aynen birakilarken bir sayfalik sonug bildirisi de kelimesi
USD/TRY  1.9738 %0.1 -%2.1 %0.0 %0.0

USDIZAR 979 -%07 -%20 %08  -%01 kelimesine ayni kaldi. Bu nedenle, tamamiyla beklentiler paralelinde kalan PPK sonucu
USDHUF 2123 %26 -%42 %27 %22 S ) o
USD/BRL 21881 %03 -%20  -%03 %01 sadece haber niteliginde kaldi. TCMB’nin bu durusunun ardinda iki ana sebep yer aliyor:
USDPLN  3.0374  -%1.3 -%2.6 %1.4 %0.5 . .

a) Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) Mart 2014’e kadar beklemede kalacagi

algilamalar1 kuvvetlenmisken TCMB nin de yeni bir adim atmasi gereksiz olabilir; b)

Haziran-Eyliil’de piyasalarda yasanan sert dalgalanmalarin makroekonomik yapida yol
actig1 tahribatin boyutu gérmek isteniyor olabilir. Bu baglamda, TCMB nin 6niimiizdeki
birkag ay da beklemeye devam edip politika durusunu sabit tutmasi dngoriilebilir.

FED Baskan1 Bernanke’nin 22 Mayis’taki konugmasi sonrasinda gelismekte olan
piyasalar yogun bir satis baskisina maruz kalmislardi. 18 Eyliil’deki FED toplantisinda
tahvil alimlarinda degisiklige gidilmemesi ve sonrasinda ABD’de hiikiimetin
kapanmasiyla ekonominin ciddi darbe yemesi ile risk istahinda artis yaganmis ve
gelismekte olan iilke piyasalarinda hatir1 sayilir bir oranda toparlanma olmustu. Mesela,
MSCI gelismekte olan iilkeler endeksi su an 22 May1s 6ncesi seviyelere gelmis durumda.
Ancak, Tiirkiye’de ne doviz kuru, ne hisse senedi ne de faiz cephesi boyle bir diizeltme
yapamadi. Bunun ardinda muhakkak ki birgok ekonomik, siyasal ve sosyal neden var.
Ancak, Tirkiye’ nin goreceli olarak giiclii olan makro ekonomik temelleri dikkate alindig1
zaman, zay1f performansinin alim firsat1 yarattig1 kanaatindeyiz. Bu goriigiimiizii orta-
uzun vadeli olarak degil, kisa vadeli taktiksel bir goriis olarak belirtmekte yarar var zira

2014-2015 donemindeki segimler ve Tiirkiye’nin yiiksek cari islemler agig1 nedeniyle orta
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ve uzun vadede zayif piyasalar arasinda ilk siralarda yer almasi kaginilmaz olabilir. Bu
nedenle, yilin geri kalan iki ayindan Tiirk Lirasi ve Tiirk Lirasi cinsi yatirim araglarinda
bir miktar olumlu egilim olabilecegi kanaatindeyiz.

Doviz kuru piyasasinda giiniin ilk yarisinda kurumsal kaynakli alimlarin etkili oldugunu,
ikinci yarisinda ise kurumsal kaynakli alimlarin azalmasi ile yabanci satislarin baskin
oldugunu goriiyoruz. Bu egilim son giinlerde daha da belirginlesti. USDTRY kurunda
teknik olarak 1.9600°dan gegen 100 giinliik hareketli ortalama dnemli bir hedef seviyesi
olmaya devam ediyor. Son giinlerde, giiniin en yiiksek seviyesinin bir dnceki giiniin en
yiiksek seviyesinin altinda kalmasini teknik olarak olumlu bir faktor olarak yorumluyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Goézde Girigim 6.12 %9.3
2 Celebi 14.30 %4.8
3 Karsan Otomotiv 119 %4.4
4 Afyon Cimento 51.60 %4.2
5 Good-Year 60.00 %3.9
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Metro Holding 0.55 -%3.5
2 Tofas Oto. Fab. 1340 -%3.2
3 Arcelik 12.85 -%3.0
4 Anadolu Sigorta 1.34 -%2.9
5 Ihlas Holding 0.75 %2.6
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.18 546.8
2 T.Halk Bankasi 16.15 280.0
3 Gozde Girigim 6.12 188.1
4 s Bankasi (C) 5.56 164.2
5 Akbank 8.06 161.8
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Sirket Haberleri

Bankalarin 3C 2013 bilango agiklama dénemi bugiin Garanti Bankasu ile baslayacak.
Garanti Bankasi i¢in HSBC’nin net kar tahmini 640mn TL olup, bu rakam bir dnceki y1lin
ayni ¢eyregine gore %13 ve bir onceki ceyrege gore %28 diisiise isaret etmekte. Garanti
Bankasi igin CNBC piyasa beklentisi 633mn TL seviyesinde bulunmakta.

Sinpas GMYO 3( satig ve teslim verilerini agikladi. Sirket 3C’de 313 yeni daire satis1 ile
gecen sene ayni donemin %25 tizerinde kalirken ikinci ¢eyregin de hemen hemen iki kati
seviyelerde rakamlar agikladi. Satislar hali hazirda devam eden Bursa Modern ve Saraylar
projeleri ile desteklenirken, bu ¢eyrekte devreye giren The First (39 daire), Bomonti (36
daire) ve Incek Life Blue (34 daire) yeni projeler olarak satiglar: destekledi. Teslimler
tarafinda ise sirket 140 teslimat ise gegen sene ayn1 donem ve bu yil ikinci ¢eyregin
gerisinde kald1. Artig gosteren satig rakamlar: ve agiklanan yeni projeler olumlu piyasa
tepkisi ile karsilasabilir.

Tiirk Telekom beklentilerin altinda 3C sonuglari acikladi. Sirket 3C’de 236 milyon TL
net kar elde ederek gegen y1lin %63 altinda kalirken, HSBC ve piyasa beklentileri olan
271 ve 280 milyon TL nin de altinda kaldi. Operasyonel tarafta sirket gegen yila gore %5
biiytime ile 3.39 milyar TL ciro elde etti (HSBC:3.41 milyar TL, piyasa: 3.38 milyar TL).
3C FVAOK ise 1.3 milyar TL ile gecen sene ile ayn1 diizeyde kalirken beklentilerin
(HSBC:1.36, piyasa:1.31 milyar TL) altinda kaldi. Beklentilerin altinda agiklanan
sonuglar olumsuz piyasa tepkisi ile karsilagabilir.

Tiirk Telekom toplamda 1 milyar dolarlik tahvil ya da sukuk ihra¢ etme amaciyla
SPK’ya bagvurdu. Sirket 10 yil vadeyle planladig: ihraglar igin toplam 1 milyar dolar (ya
da dengi TL ya da baska bir kur) biiyiikliik hedefliyor. Ihrag bir sene icerisinde
uluslararas: piyasalarda hedefleniyor.

Turkcell bugiin 3C sonuglarini agiklayacak. HSBC sirketin 3C’de 605 milyon TL net kar
elde etmesini beklerken, piyasa beklentisi (CNBCe) ise 644 milyon TL. 3C’de HSBC 2.85
milyar TL satis gelirleri, 945 milyon TL FAVOK beklerken, piyasa satiglarin 2.95 milyar
TL, FAVOK 945 milyon olmasim bekliyor.

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

[TTKOM.IS; Mevcut Fiyat: 6.92 TL, Hedef Fiyat: 6.80 TL, Endekse Paralel Getiri]
[GARANL.IS; Mevcut Fiyat: 8.18 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.05 TL, Hedef Fiyat: 2.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 12.55 TL, Hedef Fiyat: 13.60 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 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 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 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 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 yatirm 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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