13 Kasim 2013

Garsamba

iMKB verileri

IMKB-100 71,904.6
Piyasa Degeri-TUM ($m) 258,096.9
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 72,691.1
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,621.07
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,767.7 0.2%
Dow Jones 15,750.7 -0.2%
NASDAQ-Comp. 3919.9 0.0%
Frankfurt DAX 9,076.5 -0.3%
Paris CAC 40 4,263.8 -0.6%
Londra FTSE-100 6,726.8 0.0%
Rusya RTS 1,437.4 0.7%
Shangai Composite 2,126.8 0.8%
Bombay Stock Exc. 20,281.9 -1.0%
Brezilya Bovespa 51,804.3 -1.6%
Arjantin Merval 5272.2 -2.4%
Nikkei 225 14,588.7 2.2%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 71,904.6 -%0.3 -%5.6 %0.8
USD/TRY 2.0500 %0.7 %3.7 %14.6
EUR/TRY 2.7461 %0.7 %2.4 %20.7
EUR/USD 1.3396 %0.0 -%1.2 %5.3
Altin/Ons ($) 1,275.2 -%0.6 %04 -%26.4
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik
Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT130515T11 94.8 %8.79 %8.98
TRT080323T10 87.2 %9.16 %9.37

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» Perakende satis ve ciro artti

» Vergi Denetim Kurulu Tupras, Aygaz, Opet ve Shell&Turcas
hakkinda detaylh bilgi talebinde bulundu

» Telpa tablet alimi ihalesinde en iyi teklifi verdi

Perakende satis ve ciro artti. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2013 yih Eyliil ay1
Perakende Satis Hacim Endeksi verilerini agikladi. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis perakende satis hacmi Eyliil'de bir dnceki aya gére % 0.2 oraninda artis
gosterdi. Arindirilmamis perakende satis hacmi ise gegen yilin ayn1 ayina gére % 8.6
oraninda artis kaydetti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis perakende ciro endeksi
Eyliil'de bir 6nceki aya gore % 0.6 oraninda artarken, arindirilmamis perakende ciro
hacminde ise gegen yilin ayni ayina % 14.3'luk bir artis oldu.

Vergi Denetim Kurulu Tiipras, Aygaz, Opet ve Shell&Turcas hakkinda detayh bilgi
talebinde bulundu. Hiirriyet Gazetesi’'nde yer alan habere gore, Vergi Denetim Kurulu
Baskam Adnan Ertiirk Tiipras, Aygaz, Opet ve Shell&Turcas i¢in ¢esitli devlet
kurumlarindan bilgi, rapor, tespit, arastirma, sorusturma vb. caligmalari istedi. Bu
arastirma haberleri basta adi gecen sirketler olmak {izere, aym zamanda Ko¢ Holding ve
Turcas hisseleri tizerinde baski olusturabilir.

Telpa tablet alimi ihalesinde en iyi teklifi verdi. Fatih Projesi kapsaminda egitim
alaninda kullanilmak iizere yapilan 675,000 adet tablet bilgisayar alim: ihalesinde en
diisiik teklif 409 milyon TL ile Telpa’dan geldi. Thalenin ilk boliimiinde 303,7 milyon TL
ile en diisiik teklif sahibi Vestel’in yanisira Data Teknik- Pasifik Grup Yayincihik ve
Casper- Exper- Probil teknik yetersizlik nedeniyle oturum sonucu ihale dis1 kald:.
Telpa’y1 582 milyon TL ile C5 Elektronik takip etti. ihale teklife iliskin onayi takiben
sonuclanmis olacak



Piyasa Giindemi

11 Kasim Pazartesi

italya Sanayi Uretimi- Eylil
Cin Para Arz+ Ekim

12 Kasim Sal

ingiltere Ev Fiyatari Dengesi- Ekim
Almanya Toptan Fiyat Endeksi- EKim
Almanya Tiketici Fiyat Endeksi- Ekim
ingitiere Tiiketci Fiyat Endeksi-Ekim
ingiltere Perakende Satslar- Ekim

13 Kasim Gargamba

Tirkiye Cari Denge- Eylil
Eurozone Sanayi Uretimi- Eyliil
Brezilya Perakende Satslar

14 Kasim Persembe

Onemli bir veri agklanmiyor.

15 Kasim Cuma

Tiirkiye Issizlik Oran- Agustos
Eurozone- Tiketici Fiyat Endeksi- Ekim
ABD lthalat Fiyat Endeksi- Ekim

ABD Sanayi Uretimi- Ekim

ABD Kapasite Kullanmi- Ekim

Daviz piyasalan

%0.0

-%0.8

%1.4

-%3.8

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)
(%) %) (%)
USD/TRY 2.05 %1.0  %3.1 %0.0
USD/ZAR 10.37 %12 %3.9 -%0.2
USD/HUF 2225 %0.8  %1.7 %0.2
USD/BRL  2.3333 %22 %71 -%1.2
USD/PLN  3.1308 %0.8 %1.4 %0.2

%1.7
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Piyasa Yorumu

ABD’deki tahvil alimlar1 amacina ulagsmis gibi goriiniiyor zira gelen makro ekonomik
veriler bir miktar diizelmeye isaret ederken varlik fiyatlarindaki artiglar tansiyonun
basladigini gosteriyor: Konut fiyatlarindaki yiikselis, tarimsal arazi fiyatlarindaki artig ve
benzeri baz1 gostergeler bazi FED iiyelerince siklikla dile getiriliyor. Bununla birlikte,
Amerikan ekonomisi hala gergek anlamda sagligina da kavusabilmis degil. Ancak bunun
ilac1 parasal genisleme degil, radikal anlamda atilacak yapisal reformlar olmali. Ancak
ABD’de yasanan siyasal krizde bunlarin atilmasi pek miimkiin goriinmiiyor. Bunu bilen
piyasalar tahvil alimlarinin devam etmesini talep ediyor. Bugiinlerde yasanan kafa
karigikligi da bunun sonucu...

ABD’de bu gelismeler olurken diinyanin geri kalan kism1 ABD’deki parasal
genislemenin neden oldugu bol ve ucuz likidite ortamindan yararlaniyordu. Sadece ABD
degil, diger tim merkez bankalarinin gergeklestirdigi ve 10 trilyon dolara ulasan likidite
geniglemesi, gelismekte olan ekonomilerde hem reel hem de finansal sektor {izerinde
olumlu etkiler dogurmustu. Ucuzlayan bor¢lanma maliyetleri, makro ekonomik anlamda
bir¢ok olumlu katkida bulunmustu. Simdi gelinen nokta itibariyle ucuz ve bol likidite
ortaminin bir siire sonra sona erecegi goriiliiyor. Bu da gelismekte olan ekonomiler
acisindan son bes yildaki rahat ortamin sona erecegi anlamina geliyor. Bu beklenti
degisiminin yansimalarint son bes aydir goriiyoruz. Para birimleri, hisse senetleri ve sabit

getirili finansal araglarda ciddi deger kayiplarina sahit olduk.

FED’in aylik 85 milyar dolarlik tahvil alimlarin1 azaltmasi ile bu etkinin ivme kazanarak
stirmesi bekleniyor. Bu goriise bir yoniiyle katiliyoruz zira ucuz ve bol likidite ortaminin
sona ermesi demek, gelismekte olan ekonomiler agisindan 6niimiizdeki birkag yil boyunca
biiylime potansiyelinde azalma olacagi anlamina geliyor. Daha diisiik bitylime de bu
iilkelerin yatirim anlaminda cazibesinde azalmaya yol agabilir. Bu yoniiyle bakildig:
zaman FED’in tahvil alimlarinda azaltima gitmesinin uzun siireli bir ekonomik sorun
yaratacagi asikar. Ancak, 22 Mayis’tan (FED Bagkani1 Bernanke’nin tahvil alimlarinda
azaltimu ilk kez telafuz ettigi tarih) bu yana gelismekte olan ekonomilerden yaganan
yabanci ¢ikislart ve bunun beraberinde yasanan ciddi deger kayiplari, bu beklentilerin
onemli dlgiide fiyatlandigint gosteriyor. Bu nedenle de, FED’in tahvil alimlarinda
azaltima baslamasinin ardindan, bu yilin yaz aylarinda gézlemledigimiz satis baskisina

paralel bir deger kayb1 gormeyecegimizi diigiinityoruz.

Tiim bu goriis ve beklentilerin 15181 altinda FED’in Aralik toplantisinda tapering (tahvil
alimlarinda azaltima baglamasi) karar1 almasi ihtimali kuvvetlenmis durumda. FED
iiyelerinden gelen agiklamalar da bu goriisii destekliyor. Heniiz FED’in toplantisina bes
hafta olmasi piyasalar agisindan olumsuz bir durum zira o tarihe kadar ABD’den makro
ekonomik veriler ¢ok zayif gelmedigi miiddetge piyasalar satis baskisina maruz kalacaktir.
FED’in tapering’e baslamasinin ardindan ise giindemdeki soru, azaltimin hangi hizla
devam edecegi ve ne zaman sonlanacagi olacak. Buna ilave olarak, belki de daha
onemlisi, mevcut diisiik faiz ortamindan ne zaman ¢ikilacagi sorusu giindeme gelecektir.

Bu sorunun bir miiddet sonra birincil giindem maddesi olacagi kanaatindeyiz.

Tirkiye ekonomisi ilkbahar aylarinda gelismekte olan ekonomiler arasinda en ok
begenilenlerden birisiydi. Not artirimi da bunun sonucunda geldi ve uzun yillar sonra

yatirim yapilabilir iilkeler arasina girdik. Ancak, yiiksek cari islemler agig1 ve bunun
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beraberindeki yiiksek dis bor¢lanma ihtiyaci daima Tiirkiye’nin yumusak karni olarak
goriinmekteydi. Diinyada bol ve ucuz likidite ortaminda sona gelindigine iliskin
algilamalarin kuvvetlenmesi, bu yumusak karni daha da akut hale getirdi. 22 Mayis
sonrast donemde Tiirk mali piyasalarinin en ¢ok deger kaybina ugrayanlar arasinda
cogunlukla ilk ii¢ sirada yer almasinin ana nedeni buydu. Bu olumsuz ayrigmanin ne yazik
ki stirmesi bekleniyor. Ta ki, Tiirkiye nin dig dengelerinde hatir1 sayilir bir iyilesme olana
kadar.

Kiiresel finansal goriiniime iliskin gidisat1 kisaca 6zetledikten sonra giincel gelismelere
donersek... Kiiresel mali piyasalardaki saticili seyir bu sabah itibariyle de korunuyor. FED
faktorii yerini koruyor. Euro Bolgesi’ndeki olumsuz tablo moralleri daha da bozuyor.
Sabah Asya borsalarinda %1’in iizerinde kayiplar goriiyoruz. Avrupa piyasalarinin giine
hafif capli kayiplarla baslamasi1 beklenirken Amerikan vadelileri ise %0.3 kayipla islem
goriiyor. Gelismekte olan iilke finansal araglari da son giinlerdeki olumsuz egilimini
stirdiirecege benziyor.

Tiirk mali piyasalart da yukarida siraladigimiz nedenlerden dolay1 bu satis furyasinda ilk
stralardaki yerini koruyor. Bugiiniin en énemli giindem maddesi Eyliil ay1 6demeler
dengesi istatistikleri olacak. Genel beklentiler, tabloda bir miktar iyilesme olacagi ve aylik
cari islemler agiginin 2.7 milyar dolar civarinda olusacagi yoniinde. Daha diisiik bir
rakam, mali piyasalar iizerinde olumlu bir etki dogurabilir. TCMB’nin iki giinliik istisnai
giin uygulamasina ragmen Tiirk Lirasi’nin doviz sepeti karsisinda tarihin en zayif
diizeyine geldigini goriiyoruz. Kiiresel satig baskist nedeniyle bundan kagis pek kolay
goriinmiiyor. Yurtdisi giindemde dnemli bir madde yok. FED bagkanlarinin agiklamalari
devam edecek.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Anadolu Isuzu 22.60 %6.6
2 Eregli Demir Celik 2.70 %2.7
3 Tekfen Holding 4.31 %2.6
4 Karsan Otomotiv 1.18 %1.7
5 Vakiflar Bankasi 4.45 %1.6
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Vestel 1.80 -%9.1
2 Afyon Gimento 56.00 -%6.7
3 Dogus Otomotiv 8.50 -%5.5
4 Gibre Fabrik. 14.75 -%5.4
5 Koza Altin 28.70 -%5.0
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasl 7.32 439.4
2 T.Halk Bankasi 14.60 385.5
3 s Bankasi (C) 4.96 2173
4 Akbank 6.92 200.0
5 Turk Hava Yollari 7.22 189.6
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Sirket Haberleri

Erdemir istiraki Isdemir’in nakit sermaye artisina katilacak. Sermayesini 5 kat artisla
483m TL’den 2.9 milyar TL’ye yiikseltecek olan Isdemir, bunun 981.1m TL’lik kismin
(yaklasik %34’1ini1) nakit olarak gergeklestirecek. Erdemir %92.91 payina karsilik gelen
911.5m TL (yaklagik 447m dolar) 6demede bulunacak.

Pegasus yeni Airbus ucaklari i¢in motor alim-bakim anlasmasi imzaladi. Pegasus 75
adedi kesin, 25 adedi opsiyonlu olmak {izere toplam 100 ucagi kapsayan Airbus
A320neo/A321neo siparisi i¢cin, CFMI'nin "Leap" tipi motorlarin se¢imi ile bunlarin
tedariki ve bakimina iliskin s6zlesme imzaladi. Agiklamaya gore, bakim siiresi 20 yil
olmasi1 durumunda CFMI'ye yapilacak 6demelerin toplam 4.3 milyar dolara kadar
gerceklesmesi ongoriilityor. Sozlesmeye konu motorlarin teslimati Airbus
A320neo/A321neo ugak teslimatlar1 kapsaminda 2016 yilindan itibaren gergeklesecek.

Tiirk Hava Yollar1 EKim ayinda giiclii trafik verileri agiklamaya devam etti. Ekim’de
toplam yolcu gecen yila kiyasla %23, konma sayis1 %22, kargo-posta %29 artarken yolcu
doluluk oran1 %78 ile yatay seyretti. Boylece Ocak-Ekim doneminde yolcu sayis1 %24 (i¢
hat %25, dis hat %23, dis hat transfer %28), konma sayis1 %22, kargo-posta %19 ve ugak
kullanimi %2 (12:45 saat) artarken yolcu doluluk orani %78 ile gegen yilin 1.6 puan
altinda gergeklesti.

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

[EREGL.IS; Mevcut Fiyat: 2.70 TL, Hedef Fiyat: 3.10 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[PGSUS.IS; Mevcut Fiyat: 37.00 TL, Hedef Fiyat: 34.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 7.22 TL, Hedef Fiyat: 9.70 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TRCAS.IS; Mevcut Fiyat: 2.90 TL, Hedef Fiyat: 4.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TUPRS.IS; Mevcut Fiyat: 41.40 TL, Hedef Fiyat: 51.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[AYGAZ.IS; Mevcut Fiyat: 8.38 TL, Hedef Fiyat: 12.60 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 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 s6zti 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 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 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/




HSBC <»



