14 Kasim 2013

Pergembe

IMKB verileri

IMKB-100 72,326.9
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 259,184.2
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 72,988.8
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,082.08
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,782.0 0.8%
Dow Jones 15,821.6 0.5%
NASDAQ-Comp. 3,965.6 1.2%
Frankfurt DAX 9,054.8 -0.2%
Paris CAC 40 4,239.9 -0.6%
Londra FTSE-100 6,630.0 -1.4%
Rusya RTS 1,406.9 2.1%
Shangai Composite 2,087.9 -1.8%
Bombay Stock Exc. 20,1944 -0.4%
Brezilya Bovespa 52,230.3 0.8%
Arjantin Merval 52441 -0.5%
Nikkei 225 14,567.2 0.1%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 72,326.9 %0.6 -%5.1 %0.4
USD/TRY 2.0516 %0.1 %3.8 %14.2
EUR/TRY 2.7539 %0.3 %2.7 %20.8
EUR/USD 1.3423 %0.2 -%1.0 %5.8
Altin/Ons ($) 1,275.4 %0.0 %0.3 -%26.3
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik
Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT150120T16 107.4 %8.92 %9.12
TRT010420T19 108.0 %2.63 %2.65

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» Cari iglemler hesabi ayda 49 milyar dolar agik verdi

» EPDK Aygaz dahil bazi LPG depolama lisanslarini iptal etti,
akaryakit sirketlerine toplam 659m TL ceza kesti

» TANAP projesinin temeli 2014 basinda atilacak

Cari islemler hesabi ayda 49 milyar dolar acik verdi. Merkez Bankasi, 2013 yili Ocak
Eyliil dénemi Odemeler Dengesi verilerini yayimladi. Cari islemler hesab1 2013 yil1 Eyliil
ayinda gecen yilin ayni ayia gore % 23.5 oraninda artisla 3 milyar 281 milyon dolar agik
verdi. 2013 yil1 Ocak- Eyliil doneminde cari islemler a¢ig1, gecen yilin aynit donemine
gore 10 milyar 630 milyon dolar tutarinda, % 27.7 oraninda artarak 49 milyar dolara
yiikseldi. Ayni1 donemde, cari iglemler agiginda etkili olan dis ticaret agig1 9 milyar 757
milyon dolar artarak 60 milyar dolara yiikseldi.

EPDK Aygaz dahil baz1 LPG depolama lisanslarini iptal etti, akaryakit sirketlerine
toplam 659m TL ceza kesti. Gazetelerde yeralan habere gore, EPDK 65 LPG sirketinde
stirdiirdiigii sorusturmanin sonucunda 16 sirketin depolama ya da dagitim lisansini
standart dis1 iiriin bulundurduklar1 gerekgesiyle iptal etti. Depolama lisansi iptal edilen
sirketler arasinda Aygaz, Milangaz ve ipragaz bulunuyor. Sirketlerin depo ve dolum
tesislerinde bulundurduklar: ve miisterilere satilan 55m litrelik {irliniin piyasa degeri olan
130m TL’yi devlete 6demekle yiikiimli olduklari, sirketlerin karara itiraz edecekleri ve
yeniden lisans basvurusunda bulunmalarina yasal bir engel olmadig: ifade ediliyor. Ote
yandan, EPDK akaryakit dagitim sirketlerine de bayilerde otomasyon sistemine
zamaninda gegmedikleri gerekgesiyle toplam 659m TL ceza kesti. Ceza kesilen firmalar
arasinda Petrol Ofisi, Shell, BP, Opet, Total de bulunuyor. Habertiirk’te sirket basina
cezanin 739 bin TL ile 120m TL arasinda degistigi belirtiliyor. Haberler ilgili hisselerde
(Kog Holding, Aygaz, Tiipras, Turcas) tedirginlik yaratabilir.

TANAP projesinin temeli 2014 basinda atilacak. Hiirriyet Gazetesi’nin haberine gore
Basbakan Tayyip Erdogan ve Azerbaycan Cumhurbaskani ilham Aliyev, Hazar Bolgesi
dogalgazin1 Azerbaycan’dan Tiirkiye’ye, Tiirkiye’den de Avrupa’ya taginmasi planlanan
10 milyar dolarlik Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatt1 Projesi’nin tarihi i¢in anlasti.
Projenin temeli y1lbagindan sonra atilacak olup haber Alarko, Enka ve Tekfen i¢in pozitif
etki yaratabilir.



Piyasa Giindemi

11 Kasim Pazartesi italya Sanayi Uretimi- Eylil
Cin Para Arz+ Ekim

12 Kasim Sali 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

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)

(%) %) (%)
USD/TRY  2.0516 %0.8  %4.0 %0.0 %0.0
USD/ZAR 10.28 %0.1  %4.2 %0.7 -%0.2
USD/HUF 2218 %11 %1.8 -%0.3 %2.2
USD/BRL  2.3335 %21 %7.0 -%1.3 -%2.8
USD/PLN 3.1122 %0.8  %1.1 %0.0 %2.8
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalar gline Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) miistakbel bagkan1
Janet Yellen’in bugiin TS117:00°de yapacag konusma metnini okuyarak basliyor.
Atamasi heniiz resmen ger¢eklesmemis olsa da, biiyiik bir siirpriz olmamast durumunda
FED’in yeni bagkan1 olacak olan Yellen, bugiin senatorler karsisina gecip FED bagkant
olmas1 durumunda nasil bir politika giidecegini agiklayacak. Uzun siiredir FED’de gorev
yapmakta olan Yellen’den herhangi bir siirpriz beklenmiyor zira kendisi mevcut para
politikasinin dizayninda birincil rol oynamisti. Bununla birlikte, niianslara iligkin
yorumlar ve FED’in parasal desteginin ne kadar siire devam edecegini belirtecegi
ifadelerin olduk¢a dnemli olacagini disiiniiyorduk. Cok alisilmadik olmakla birlikte daha
once de bazi adaylar tarafindan yapilmis bir sekilde konugma metni diin gece saatlerinde
yayimlandi. Oncelikle, Yellen’in bu tarz1 ve bir sayfalik metinde de vurguladig iizere
iletisim politikasina olduk¢a dnem verilecegini gosteriyor. Bernanke’ nin oldukg¢a bagaril
olduguna iligkin olarak yorum ve degerlendirmelere ragmen iletisim anlaminda bazi
eksiklikleri oldugu sdyleniyordu. Yellen’in konugma metninde 6n plana ¢ikan noktalart
belirtmek gerekirse:

a) Krizin baglamasindan bu yana atilan adimlar sayesinde ekonomide belirgin bir sekilde
toparlanma yagsandi. Reel sektor 7.8 milyon isgiicii yaratti, krizin gobegindeki konut
sektorii onemli bir diizelme kaydetti ve otomobil sanayi etkileyici bir geri doniis yapti.
Ancak, igsizlik oran1 hala ¢ok yiiksek, enflasyon FED’in %2’lik hedefinin altinda ve bir
slire daha orda kalacak. Bu nedenden dolayi, FED para politikas1 araglarini ekonomiyi

destekleyici yonde kullanmaya devam etmeli.

b) Merkez bankasi politikalarinin bagarili olmasi, politikalarin kamuoyu tarafindan ne
derece iyi anlagilmasi ile dogru orantilidir. Bundan hareketle ve Bernanke’nin talebi ile
%?2’lik enflasyon hedefi de dahil olmak iizere FOMC niceliksel esik seviyeleri belirledi.

FED o6niimiizdeki donemde daha da agik ve seffaf olmaya devam edecek.

¢) Kriz, finansal sistemdeki zayifliklar1 6n plana ¢ikarmisti. Kriz sonrasi donemde atilan
adimlar ile bu zayiflik giderilmeye ¢alisild1 ve bunda da biiyiik bir 6l¢iide basariya
ulasildi. FED 6niimiizdeki donemde bu kapsamda daha da aktif olmaya ¢alisacak.

Yellen’in ifadelerini piyasalar cephesinden 6zetlemeye ¢alisirsak: a) FED’in mevcut
durusunu uzunca bir siire kouyacagi goriiliiyor. Ancak, mevecut durumdan kasit olarak
tahvil alimlarin1 m1 ya da diisiik faizleri mi anlamamiz gerekiyor sorusu biraz muglak.
Ancak, “... gliglii toparlanma nihayetinde FED’i parasal destegi azaltmaya ve tahvil
alimlar1 gibi alisilmadik politika araclarina yonelik bagimliligini terketmeye olanak
kilacaktir” ciimlesine ilave olarak “... toparlanmay1 desteklemeye devam etmek en emin

1)

patika olacaktir...” 6begi, FED’in tahvil alim programini bir miiddet daha devam ettirme
niyetinin oldugunu gésteriyor olabilir. b) Iletisim politikasinin 6n plana ¢ikacag asikar.
Bu kapsamda FED’in makro ekonomik esiklerini daha net vurgulayacagi ya da ileriye
dontik belirsizlikleri azaltici bir iletisim uygulayacagini diisiiniiyoruz. Son olarak FED’in

yeni donemde finansal sistemin dizayninda daha aktif bir rol alacag: goriiliiyor.

Yellen, bugiin TS117:00’de baslayacag1 konusmada, yukarida da ifade etti§imiz bazi
belirsiz noktalar1 daha belirgin hale getirecektir. Ancak, 6zet olarak, FED’in miistakbel
bagkaninin giivercin oldugunu bir kez daha gérmiis olduk. Konusma metninin ilk piyasa

yansimasi olumlu olmus. Endekslerde %1’e yakin bir yiikselis yasanirken risk istahinda
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da hafif capli bir toplarlanma s6z konusu. Yellen’in konusmasinin da benzer paralelde
olmas1 durumunda bu iyimserlik pekisip birkag giine yayilabilir. Biz bu ihtimalin pek
zay1f olmadig1 kanaatindeyiz, bu nedenle de kiiresel mali piyasalarin bugiin ve yarinki
islemlerde temkinli iyimser bir seyir izleyecegini 6ngoriiyoruz.

Diin Tiirkiye’de agiklanan Eyliil ay1 6demeler dengesi istatistikleri bir miktar hayal
kiriklig yaratt1. Yaklasik 2.5 milyar dolar civarinda beklenen cari iglemler agiginin 3.3
milyar dolara yakin gelmesi mali piyasalarda olumsuz bir yansimaya neden oldu.
USDTRY kuru 2.06 seviyesine varan bir yiikselis yagadi. Tiirkiye ekonomisinin en
yumusak karni niteligindeki cari islemler agigina yonelik her tiirlii olumsuz haber, mali
piyasalarda olumsuz yansimaya neden olmaktadir ve olmaya da devam edecektir. Ancak,
detaya inildigi zaman turizm gelirlerinde Suriyeli miiltecilerin harcamalarinin harig
tutulmasi sonucunda yapilan giincelleme, net hata ve noksanin son ii¢ ayda 10 milyar
dolara yaklagmasi ve finansman kalitesi bozuk olmaya devam etse de Tiirkiye’nin dis
borcunu ¢evirmede hic¢bir sorun yasamamasi 6nemli noktalar olarak 6n plana ¢ikiyor. Bu

nedenle de ilk tepki sonrasi piyasalar yeniden normale dondii.

Bugiin Janet Yellen’in TS117:00’deki konugmasi giindemin bir numarali maddesi olacak.
Yukarida da ifade ettigimiz tizere Yellen’in konusma metnindeki birkag belirsizligi
giivercinvari bir sekilde gidermesi durumunda piyasalara doping etkisi yapabilecegini
distintiyoruz. ABD’de agiklanacak haftalik igsizlik maas1 bagvurulari, Avrupa’da GSYH
biiyiimesi ve Ingiltere’de perakende satislar izlenecek.
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Sirket Haberleri

iIMKB100'de hisse hareketleri

En gok yiikselen 5 Ulker’in ana ortag1 Yildiz Holding’in UNO’daki hissesi %60 oldu. Gazetelerde yer alan
Hisse Adi Kapanis Degisim haberlere gére, Ulker’in ana ortagi Yildiz Holding ekmek iireticisi UNO’daki hissesini
1 Enka Ingaat 6.58 %7.5 . . — .. . . .
2 TAV Ha?/alimanlarl 13.55 u38 010 artirarak sirketteki payint %60 seviyesine yiikseltti. UNO’nun Hasip Gencer’e ait
3 Tofas Oto. Fab. 12.90 %36 alan %4011k hissesi ise kiiresel unlu mamuller iireticisi Federico Caruncho tarafindan
4 Anadolu Isuzu 23.25 %2.9 .
5 Good-Year 57.25 %2.7 satin alindi. UNO’daki toplam %50lik hissesi karsiliginda Hasip Gencer’e Ulker’in
En ﬁ?:sguiz:‘ 5 Kapanis Degisim Komsufirin’daki hisseleri transfer edildi. UNO hali hazirda Tiirkiye’deki paketli ekmek
; ?arsan gtomlmiv ;;525 wai; pazarinin %65’ini kontrol ediyor. Sirketin yillik ortalama %7 biiyiime ile 2018 yili
urcas Petro . -%04.
3 Vestel 1.74 %33 itibariyle 1 milyar TL ciroya yiikselme hedefi bulunuyor.
4 Park Elek. 5.26 -%2.9
Madencilik

5  Eregli Demir Celik 2.63 -%2.6
En yiiksek hacimli . . .. . P

o ms:: Adlac'm 9 Kapanis Tglem hacmi Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
1 (E;rhﬂﬂl\a(lé)Konut 2.54 12959  tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:
2 Garanti Bank 740 856.7 . . ..
3 T Halk Bankas! 1aes 23139 [ULKER.IS; Mevcut Fiyat: 16.95 TL, Hedef Fiyat: 16.70 TL, Endekse Paralel Getiri]
g Ekizgias' ©) ggg ;’;?2 [ENKALIS; Mevcut Fiyat: 6.58 TL, Hedef Fiyat: 6.13 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]

[TKFEN.IS; Mevcut Fiyat: 4.31 TL, Hedef Fiyat: 6.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AYGAZ.IS; Mevcut Fiyat: 8.24 TL, Hedef Fiyat: 12.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 9.00 TL, Hedef Fiyat: 12.70 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TUPRS.IS; Mevcut Fiyat: 40.40 TL, Hedef Fiyat: 51.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TRCAS.IS; Mevcut Fiyat: 2.76 TL, Hedef Fiyat: 4.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]



HSBC <»

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.$. (“HSBC”) tarafindan yalnizca Tiirkiye'de yerlesik misterilerini bilgilendirmek
amaciyla diizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili bir kurulusun misterisi tarafindan alinmasi durumunda bilgilerin
kullanilabilirligi alan kisi ve bu kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara karst ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 gérisler 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 bitinligi 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 kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda sozii 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 g6sterebilir. Gegmis performans gelecekte sergilenecek performans hakkinda
belirleyici olmayabilir. Yatirimlarin veya getirilerin degeri artabilecegi 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 doviz 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 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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