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28 Ekim 2013 Gunluk Bulten

Pazartesi
WK verler > ig hat uguslarda tavan fiyat 300 TL olacak
. TR ¢ hat uguslarda tavan fiya olaca
Piyasa Degeri-TUM ($m) 290,234.7
o " Teo » Bagfas 3G’de beklenenlerden hafif iyi kar agikladi
» Vakifbank GMTN programi kapsaminda 500mn dolarlik bono
Yurtdisi piyasalar ihrag etti
Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 17598 0.4%
Dow Jones 15,570.3 0.4%
NASDAQ-Comp. 39434 04%
Frankfurt DAX 89857  0.1%
Paris CAC 40 42723 01%
Londra FTSE-100 67213 0.1% . )
Rusya RTS 14922 0.1% I¢ hat uguslarda tavan fiyat 300 TL olacak. Basinda yeralan habere gore, Sivil
Shangai Composite 2,133.0 -1.4% . i . .
Bombay Stock Exc. 206835  -0.2% Havacilik Genel Miidirliigii (SHGM) ve havayolu sirketleri arasinda bir siiredir yiiriitiilen
Brezilya B 54,1542 -1.3% . . .
A;JZZAJ: M:\rlve;pa 55263  -2.0% caligmalar sonucunda i¢ hat uguslarinda tavan fiyatin 300TL olmasi kararlastirildi. I¢ hat
Nikkei 225 14,0882 -27%

ekonomi sinifi igin gegerli olacak bu tavan fiyat, taslak olarak sunulacagi Ulastirma
Bakanligi’nin onayindan sonra devreye girecek. Basinda yeraladig: kadariyla son
dakikada alinan biletler igin bu tavan gegerli olmayacak. THY ’nin toplam satislarinin

%85’i yurtdis1 hatlardan, Pegasus’un yurtici satiglarinda ise 300 TL tizeri biletlerin
toplama oraninin %1 ’in altinda olmasi nedeniyle uygulamanin havayolu Karliliklart

Piyasa verileri (Agik Piyasa)
Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

tizerinde 6nemli bir olumsuz etki yaratmayacagin diistinityoruz.

IMKB-100 79,2715 %0.5 %4.0 %12.1
USD/TRY 1.9853 %0.5 -%0.9 %10.8
EUR/TRY 2.7398 %0.5 %1.3 %17.4
EUR/USD 1.3800 %0.0 %2.2 %6.0
Altin/Ons ($) 1,346.7 -9%0.1 %05 %215
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT210514T12 105.3 %0.00 %0.00
TRT150120T16 110.7 %8.26 %8.43

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi

28 Ekim Pazartesi

ABD Endistriyel Uriinler- Eylil
ABD Kapasite Kullanm- Eylil
ABD Bekleyen Ev Satslart Eylill

29 Ekim Sal

ingiliere- Para Arz+ Eylil

ABD UFE- Eylil

ABD Tiikefici Giiven Endeksi- Eylil
ABD Perakende Satslar- Eyliil

30 Ekim Garsamba

Almanya lgsiziik Orant Ekim
ABD TUFE- Eylil

Amanya TUFE- Eylil
ABD- FOMC Faiz Karari

31 Ekim Pergembe

Almanya Perakende Satslart- Eylil
Fransa UFE- Eyliil

Tirkiye Ticaret Dengesi- Eyliil
Euro Zone lgsizlik Oranr- Eyliil
italya UFE- Eylil

1 Kasim Cuma

ingitiere Uretim PMI Endeksi- Eyliil
ABD Uretim PMI Endeksi- Eyiil

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Aylik( Haftalik Aylk(%)

USD/TRY  1.9853
USD/ZAR 9.83
USD/HUF 211.9
USD/BRL  2.1878
USD/PLN  3.0286

(%) %) (%)
%09 %22 %0.0
%04 %26 %05
%14 %a1 %23
%09 %29 %00
%06 %30 %15

%0.0
%0.4
%2.0
%0.6
%0.8
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Piyasa Yorumu

ABD’de agiklanan Eyliil ay1 tarim dis1 istthdam verisinin 148k ile piyasa beklentilerinin
belirgin altinda kalmasi, Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini 2014’e 6teleyecegi
beklentilerini de beraberinde getirirken, buna bagli olarak global piyasalardaki risk
algilamalar1 olumlu etkilendi. Buna ek olarak finansal sonuglarini agiklayan sirketlerin
beklentilerden iyi gelen 3. ¢eyrek kar rakamlari da borsalardaki iyimserligi desteklerken,
ABD borsalar1 gectigimiz hafta ortalamada %0.4 yiikseldi. Avrupa borsalar1 da olumlu
bir seyir izlese de, Avrupa Merkez Bankas1 Baskan1 Mario Draghi’nin Avrupa bankacilik
sisteminin varlik kalitesine iliskin detayli bir calismanin 2014’te yapilacagini agiklamasi
yiikselislerin gorece sinirli (ortalamada %0.2) kalmasina neden oldu. Asya borsalarinda
negatif egilimli bir seyir yasanirken, Fed’in varlik alimlarint azaltma konusunda aceleci
davranmayacagi beklentileri diisiislerin sinirli kalmasina neden oldu. Japonya borsasi
gectigimiz hafta %3.3 gerilerken, Cin borsast Cin Merkez Bankasi’nin bankacilik
sistemine sagladigi likidite miktarini azaltmasi sonrasinda ortalamada %2.8 geriledi.
Bununla birlikte Japonya disindaki Asya borsalarinda haftalik ortalama diisiis %0.7 ile

siurl kaldi.

Beklentilerin altinda kalan Eyliil ay1 tarim dis1 istihdam rakamlart sonrasinda Fed’in
varlik alimlarimi azaltma konusunda aceleci davranmayacagina iliskin artan beklentiler,
ABD tahvil faizlerinin gerilemesine neden olurken, bu hafta yapilacak olan Fome
toplantisi da diigiisleri destekleyen bir diger faktordii. Buna bagli olarak ABD 10 yil vadeli
tahvilin getirisi 7 baz puan gerilerken haftay1 Temmuz’dan bu yana ki en diisiik seviye
olan %2.51°den kapatti. 5 y1l vadeli tahvilin faizi de 4 baz puan diisiisle haftay1 %1.29
seviyelerinden tamamladi. Cekirdek Avrupa iilkelerinin tahvil faizlerinde de olumlu bir
seyir izlenirken, Almanya 10 y1l vadeli tahvilin getirisi %1.83’ten %1.76 seviyelerine
geriledi. Fransa 10 yil vadeli tahvil faizi ise 9 baz puan diiserek haftay: %2.26
seviyelerinden kapatti. Sorunlu Avrupa iilkelerinin tahvil faizlerinde karisik bir seyir
yasanirken, Italya 10 yil vadeli tahvilin faizi %4.16 seviyelerinden %4.22 seviyelerine
yiikseldi. Ispanya 10 yil vadeli tahvilin faizi ise haftay1 8 baz puan diisiisle %4.17

seviyelerinden tamamladi.

ABD’de acgiklanan Eyliil ay1 tarim dis1 istihdam rakaminin beklentilerin altinda kalmasi
sonrasinda Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini 2014’e Gteleyecegi beklentileri
artarken, bu durum USD’nin geligmis {ilke para birimleri kargisinda zayiflamasina neden
oldu. EURUSD paritesi 1.369 seviyelerinden agildig haftay: 1.380 seviyelerinden
tamamlarken, GBPUSD paritesi 1.617 seviyelerinden kapatti. Asya para birimlerinde
karisik bir seyir yasanirken, Fed’in varlik alimlarini azaltma konusunda aceleci
davranmayacag1 beklentilerinin yansimalari smirli kaldi. Oyle ki, JPY USD karsisinda
deger kazansa (97.7°den 97.4’¢) da, gelismekte olan Asya tilkeleri USD karsisinda gérece
zay1f bir seyir izledi.

ABD’de petrol stoklarinin tahminlerin belirgin lizerinde gelmesi sonrasinda petrol
fiyatlarinda diisiisler yagsanirken, ABD tipi ham petroliin varil fiyat1 %2.9 gerileyerek
haftay1 USD 97.9 seviyelerinden kapatti. Bununla birlikte Brent tipi varil petroliin fiyat:
da %2.7°lik distisle haftayr USD 106.9 seviyelerinden tamamladi. Fed’in varlik alimlarini
azaltma konusunda aceleci davranmayacagi beklentileri altin fiyatlarin1 olumlu etkilerken,

altinin ons fiyat1 gegtigimiz hafta %2.8 yiikselerek USD 1351 seviyelerine ulasti.
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Kurban Bayramu tatili dolayisiyla 14 — 18 Ekim haftasinin neredeyse tamaminda kapali
kalan Borsa Istanbul’da, gectigimiz hafta “yakalama rallisi” yasanirken, buna bagl olarak
BIST-100 endeksi %4.0 yiikseldi. Borsa Istanbul’da yasanan yiikselis genele yayilirken,
BiST-bankacilik endeksi ortalamada %4.4 artt. Bununla birlikte BIST-sinai endeks
ortalamada %5.5 ytikseldi. Cumhuriyet Bayrami dolayisiyla kisa gececek haftada, Fed’in
Fomc toplantisindan gelecek agiklamalarin Borsa Istanbul’un seyri acisindan da nemli
olacagini hatirlatiyoruz. Bu baglamda Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecinin
otelenecegine iliskin agik ve net bir sinyal vermesi durumunda, Borsa Istanbul’daki
olumlu seyrin belirginlesecegini diisiiniiyoruz. Bunlarin disinda Merkez Bankasi’nin
Enflasyon Raporu ile Eyliil ay1 dis ticaret ag1g1 rakamlarinin da takip edilecegini
hatirlatirken, Borsa Istanbul-100 endeksinin 77,000 — 82,000 araliginda hareket etmesini
bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin mevcut para politikasi durusunda degisiklige gitmemesi sonrasinda
tahvil faizlerindeki iyimserlik bir kademe belirginlesirken, ABD’de tarim dis1 istihdam
verisinin beklentilerin altinda kalmasi sonrasinda ABD tahvil faizlerinde yasanan diisiisler
de Tiirk tahvilleri agisindan olumlu algilandi. Buna bagli olarak 2 il vadeli gosterge
tahvilin bilesik faizi 49 baz puan diisiisle haftay1 %7.64 seviyelerinden tamamlarken, 10
yil vadeli tahvilin faizi de 32 baz puan gerileyerek haftay1 %8.63 seviyelerinden kapatti.
Merkez Bankasi’nin Enflasyon Raporu’nun tahvil faizlerinin seyri agisindan belirleyici
olacagi haftada, Fed’in Fomc toplantisindan gelecek aciklamalarin da 6nemli olacagini
distiniiyoruz. Gegtigimiz hafta gérdiigiimiiz olumlulugun bu hafta yataya donebilecegini
hatirlatirken, 2 y1l vadeli gosterge tahvilin bilesik %7.3 - %8.0 araliginda islem gérmesini
bekliyoruz. Bununla birlikte 10 y1l vadeli tahvilin de bilesik %8.2 - %9.0 araliginda
hareket edecegini tahmin ediyoruz.

Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini 6teleyecegine iliskin beklentilere ragmen
sirketlerin doviz talebine de bagli olarak Tiirk lirasinda gectigimiz hafta gérece olumsuz
bir seyir vardi. Oyle ki, USDTRY 1.969 seviyelerinden acildig1 haftay1 1.984
seviyelerinden tamamlarken, (0.5*EUR + 0.5*USD) sepeti de 2.33 seviyelerinden 2.36
seviyelerine yiikseldi. Merkez Bankasi’nin Enflasyon Raporu kadar TUIK ’in agiklayacag:
dis ticaret rakamlarinin da 6nemli olacagi haftada, Tiirk lirasindaki bant hareketinin biiyiik
oranda devam edebilecegini diisliniiyoruz. Fed’in Fomc toplantisindan gelecek
aciklamalarin da dolayli olarak takip edilecegi haftada, USDTRY kurunun 1.957 — 2.006
araliginda hareket etmesini bekliyoruz. Bununla birlikte (0.5*EUR + 0.5*USD) sepetinin
de 2.330 — 2.375 araliginda hareket edecegini tahmin ediyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Ulker Biskiivi 16.40 %6.2
2 Fenerbahge Futbol 34.70 %4.8
3 Sinpag GMYO 114 %4.6
4 Enka Ingaat 6.48 %3.8
5 Petkim 3.04 %3.4
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Coca Cola Igecek 54.00 %3.6
2 Sasa Polyester 1.07 -%2.7
3 Zorlu Eneriji 1.37 -%2.1
4 Netas Telekom. 7.74 -%2.0
5 Sabanci Holding 9.78 %14
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.22 448.6
2 T.Halk Bankasi 16.35 2101
3 Tirk Hava Yollari 8.28 141.1
4 s Bankasi (C) 5.60 133.1
5 Akbank 7.98 128.1
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Sirket Haberleri

Bagfas 3C’de beklentilerden hafif iyi kar agikladi. Bagfas 3C net kar1 0.26 mn TL, piyasa
beklentisi (CNBC) 0.5 mn TL zarar iken HSBC tahmini 1mn TL zarar idi. Faaliyet
sonuglar1 3¢ de 3.4 mn TL FAVOK (piyasa beklentisi: 3.5 mn TL, HSBC tahmini: 3.4mn
TL), 78 mn TL satis gelirleri (piyasa beklentisi: 78mn TL, HSBC tahmini: 79mn TL) ile
beklentilere paralel geldi. Gegen sene %6.8 olan 3C FAVOK marj1 %4.4 seviyesinde
gergeklesti; 2C marj1 ise %4.8 idi. Satis gelirleri gecen seneye gore %15 azalirken ( satis
hacmi %2 artt: fakat ortalama fiyat %17 asagidaydi) FAVOK %45 azaldi. Genel olarak,
cogunlugu tahmin edilen bu zayif sonuglarin (hafif pozitif net kara ragmen) bir biyiik bir
etki yaratacagini diisiinmiiyoruz.

Tofas’tan yeni otomobil yatirimi agiklamasi. Tofag 2013-15 doneminde yapacagi 520m
dolarlik yatirim ile yeni bir otomobil modeli tiretecek. Fikri miilkiyet haklar1 Tofas’a ait
olacak olan model 2015-2023 yillar1 arasinda toplam 580 bin adet iiretilecek, bu tiretimin
iicte biri ihracata yonelik olacak. Yeni bir platformda iiretilecek olan yeni model,
fabrikada kapasite artis1 getirmeyecek, dolayisiyla mevcut kapasitenin daha verimli
kullanilmasinin 6niinii agacak. Ayrica yeni kurulacak iiretim hattinda ileriki dénemlerde
bu aracin yeni versiyonlarinin da iiretilmesi giindeme gelebilir. Nakit agisindan zengin
olan Tofag’in bu yatirima ragmen temettii 6demesinde 6nemli bir olumsuz etki
ongormiiyoruz. Tofag’in bu yatirim ayrica biiyiik 6lgekli yatirim indirimlerinden
faydalanacak. Bir siiredir bekleniyor olmakla birlikte bu yatirim kararinin hisse agisindan
olumlu etkisinin devam edebilecegini diisiiniiyoruz.

Vakifbank GMTN program: kapsaminda 500mn dolarlik bono ihrag etti. Bankanin ihrag
etmis oldugu bono 5 yil vadeli ve 6 ayda bir kupon 6demeli tahvillerin getirisi 5.49%
olarak agiklanirken, kupon orani ise %5.0 olarak belirlendi.

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

[VAKBN.IS; Mevcut Fiyat: 5.12 TL, Hedef Fiyat: 5.70 TL, Endekse Paralel Getiri]
[BAGFS.IS; Mevcut Fiyat: 43.20 TL, Hedef Fiyat: 60.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[PGSUS.IS; Mevcut Fiyat: 38.50 TL, Hedef Fiyat: 34.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 8.28 TL, Hedef Fiyat: 9.70 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 s6z 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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