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Gunliik Bilten

17 Aralik 2013
Sali
IMKB verileri T
0
BTG Ty » Issizlik orani %9.9 olarak agiklandi
Piyasa Degel"i-TUM ($Vm). ) 271,438.8
T AL » Emlak GYO'nun toplam satiglari 14.2 bine ulasarak yilin ilk
on bir ayinda, yillik bazda, 58% artti.
Yurtdist piyasalar » Tofag’a 67.5mn TL vergi cezasi
Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 17865  0.6%
Dow Jones 15,884.6 0.8%
NASDAQ-Comp. 4,029.5 0.7%
Frankfurt DAX 91636  1.7%
Paris CAC 40 41199  15% . . .
kondfagTTSSE-mO (15’45,(2)5'5 H"jo Issizlik oram %9.9. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2013 yil1 (Agustos-Eyliil-Ekim)
usya ,407. 1% . .
Shangai Composite 21609  -1.6% Eyliil donemi Hanehalki Isgiicii Istatistikleri’ni agikladi. Tiirkiye genelinde issiz sayisi ve
Bombay Stock Exc. 20,659.5 -0.3% . e . P .
Brezilya Bovespa 502796  0.5% igsizlik oraninda artig Eyliil doneminde de siirdii. Igsiz sayis1 2013 yili Eyliil'de gegen yilin
Arjantin Merval 53809  2.3% i L Do . o R
NKKBI225 151529 -1.6% ayni donemine gore 292 bin kisi artarak 2 milyon 831 bin kisiye yiikseldi. Issizlik orani

ise 0.8 puanlik artis ile ylizde 9.9 seviyesinde gerceklesti. Tarim dis1 igsizlik orani 0.7
puanlik artis ile yiizde 12.3, 15-24 yas grubunu igeren geng issizlik orani ise 1.4 puanlik
artis ile ylizde 19.4 oldu.

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

Bazi isadamlari ve biirokratlar ihalelerde ve riisvet operasyonu kapsaminda
gozaltina alindi. TV ve internet sitelerinin iddialarina gére TOKI ihalesinde riisvet

iMKB-100 748434 %1.1 %0.8 %19

USD/TRY 20337 %03 %02 %147 yerdikleri iddiasiyla bazi isadamlari ve biirokratlar gézaltina alindi. Gozaltina alinmalar
EURITRY 28016 -%0.1 %22 %207 A _

EUR/USD 1.3776 %0.3 %24 %53 TOKI ve ingaat sektorii cergevesinde gergeklestigi igin, haber, GYO sektorii tizerinde
Altin/Ons (9) 1,425 %05 %29  -%26.8 o

Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik bask: yaratabilir.

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRTOT1014T19  103.2 %288 %2.90

TRT150120T16  106.8 %.02 %922

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Piyasa Giindemi

16 Aralik Pazartesi

Tiirkiye Igsiziik Orant- Eylil
Euro-zone Ticaret Dengesi- Ekim
ABD Sanayi Uretimi- Kasm

ABD Kapasite Kullanim Oranr Kasim

17 Aralik Sali

ingiltere Tiiketci Fiyat Endeksi- Kasm
ingittere Perakende Satslar- Kasm
Euro-zone Tiiketic Fiyat Endeksi- Kasm
Tiirkiye Gosterge Repo Faizi- Aralik
Tiirkiye Gecelik Borglanma Faizi- Aralik
ABD Tiikefici Fiyat Endeksi- Kasm
ABD Cari Hesap-3C

18 Aralik Gargsamba

ingitiere Igsizlik Orant- Ekim
ABD KonutBaglangic+ Kasm
ABD ingaat izinleri- Kasm
ABD FOMC Faiz Karart Aralk

19 Aralik Persembe

Euro-zone Cari Hesap- Ekim
ingittere Perakende Satslar- Kasm
ABD Varolan Konut Satslar-- Kasim

20 Aralik Cuma

Amanya Uretici Fiyat Endeksi- Aralik
ingittere GSYH- 3¢

ingitere Cari Hesap- 3G

ABD GSYH- 3¢

Euro-zone Tilkefici Gliveni- Aralik
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Piyasa Yorumu

Zihinler Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) bugiin baslayip yarin sona erecek olan
kritik toplantisina odaklanmisken gozler gelismis iilkelerden gelecek enflasyon rakamlari
ile Tiirkiye’de Aralik ay1 olagan Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantis1 iizerinde olacak.
Euro Bélgesi’nde TS112:00°de, ABD’de ise TS115:30°da agiklanacak olan TUFE
rakamlari, son dénemde ortaya ¢ikan deflasyon riski ¢er¢evesinde izlenecek (aylik
rakamlar sirastyla eksi %0.1 ve art1 %0.1 oldu). Tiirkiye’de ise TS114:00’te agiklanacak
olan PPK toplant1 sonucuna iliskin herhangi bir siirpriz beklenmiyor. Bu nedenle
piyasalarin bugiin de FED beklentisi odakl: bir giin gegirecegi kanaatindeyiz.

FED sonrasinda ortaya ¢ikabilecek iyimser bir tablo TCMB’nin “ofansif miidahale”
ihtimalini artirabilir. Diin de belirttigimiz iizere FED toplanti sonucuna iligkin esas
itibariyle iki senaryodan bahsedebiliriz:

a) FED, isglicii piyasast ve ekonomik aktivitede onemli bir toparlanma olduguna dikkat
cekmekle birlikte enflasyondaki diisiisii on plana ¢ikarir. Tahvil alimlarinda azaltima
(tapering) baslamaz ancak kisa siire i¢erisinde baslayacagi sinyalini gii¢lii bir sekilde
verir. Bununla birlikte oylamaya katilan tiyelerden en az ikisi kars1 yonde oy kullanir.

b) FED, isgiicii piyasasi ve ekonomik aktivitede 6nemli 6l¢lide bir toparlanma oldugunu
belirtir ve minik adimlarla tapering’e baslar (5-10 milyar dolarlik bir azaltim).
Enflasyondaki diisiise 6zel bir 6nem atfeder ve sifir faiz politikasinin (ZIRP)
beklentilerden daha uzun siire korunacagini vurgular. Bunu da hem tahminlerle, hem de
FED’e park edilen likiditeye uygulanan faizi sifirlayarak yapar.

FED bu adimlara ilave olarak, her iki senaryoda da gecerli olmak iizere, ileri yonelik
kilavuzluk yapma istegi ile esik degerler ya da takvim duyurusu yapabilir. Mesela, issizlik
oranlar1 i¢in 6nce duyurulan ancak mevcut gelismelerin 15181 altinda gegersiz kalan esik
degerler yeniden belirlenebilir. Ayrica, tahvil alimlarinda ne kadar siirede ne tutarda bir
azaltima gidilebileceginin takvimi verilebilir. Bu ihtimalleri artirmak miimkiin. Burada
FED’in ileride ne tiir bir politika izleyecegine yonelik belirsizliklerin azalmasi ve ZIRP’1n
uzunca bir siire devam edeceginin beyan edilmesi piyasalarda iyimser bir havaya neden
olabilir. Aksi durumda, belirsizligin siirmesi halinde piyasalar diken tizerinde olmaya
devam edecektir.

FED sonrasinda piyasalarin iyimser bir havaya biirtinmesi durumunda TCMB’nin
piyasalarda daha aktif bir rol alabilecegini diisliniiyoruz. Son dénemde Tiirk Lirasi’nda
meydana gelen deger kaybina karst TCMB’nin daha fazla bir miidahalede bulundugunu
zaten gozlemliyoruz (mesela diin 180 milyon dolarlik bir doviz satimi gergeklestirildi).

TCMB’nin bugiinkii toplantisini degerlendirmek gerekirse, tiim tahminler faizlerde
herhangi bir degisiklige gidilmeyecegi ve TCMB’nin makro ekonomik gidisata iliskin
gorlislinii koruyacagi yoniinde... Para politikast ile ilgili olarak da enflasyondaki
beklentilerin hedeflerin disinda kalmaya devam etmesi durumunda TCMB’nin siki para
politikasi durusunu korumaya devam edecegi yoniinde olacak. Ama, TCMB’den siirpriz
bir kararin pek de siirpriz olmayacagi kanaatindeyiz. Daha 6nce de benzer siirprizler
yasanmisti. Bu kapsamda aklimiza gelen ilk sey piyasa yapicilarina kullandirilan imkan

oraninin yarim puan artirilabilecegi olabilir. TSI14:00 civarinda gelecek karar1 gorecegiz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Emlak Konut 2.65 %6.1

GMYO
2 Tofas Oto. Fab. 14.25 %4.8
3 KozaAltin 31.80 %3.3
4 Afyon Gimento 65.25 %3.2
5 Sise Cam 2.94 %2.8
En ¢ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 TAV Havalimanlari 15.60 -%2.5
2 Torunlar GMYO 3.18 -%2.1
3 Anel Elektrik 1.20 -%1.6
4 Hurriyet Gzt. 0.69 -%1.4
5 Dogan Holding 0.79 -%1.2
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 7.34 252.8
2 I Bankasi (C) 5.06 2481
3 T.Halk Bankasi 15.80 200.4
4 Tirk Hava Yollari 7.24 151.9
5 Vakiflar Bankasi 4.67 104.7
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Beklentiler paralelinde bir kararin piyasalarda notr bir etki doguracagini, aksi yondeki bir

adimin ise iyimserlik yaratabilecegini diisliniiyoruz.

Sirket Haberleri

Emlak GYO'nun toplam satislar1 14.2 bine ulasarak yilin ilk on bir ayinda, yillik bazda,
58% artt1. Emlak GYO Kasim ay1 satis rakamlarint agikladi. Buna gore, Kasim ayinda,
Emlak Konut Basaksehir projesindeki 1.899 adet toplam satis sayesinde aylik satis 2.980
birim (2013 y1h aylik en yiiksek satis) oldu. Toplam satiglar yilin ilk on bir ayinda 14.2
bine ulagarak yillik bazda %58 artti. 2013 yilimin ayn1 déneminde satig gelirleri 5.6 milyar
TL ile yillik bazda % 66.5 artmisti.

Tofas’a 67.5mn TL vergi cezasi. Vergi dairesi tarafindan yapilan agiklamaya gore Tofas’a
2008-2009-2010 yillar1 ile ilgili yapilan baz1 6demeler stopaj ve KDV konular1 nedeniyle
gecikme cezasi hari¢ 30.9mn TL’si vergi ash, 36.6mn TL’si ise vergi cezasi olmak iizere
toplam 67.5mn TL vergi ve cezasi tebligi edildi. Bu rakam HSBC 2013 net kar
beklentisinin %151 seviyesinde bulunmakta. Sirket konuyla ilgili yasal haklarin
kullanmay1 planladigint agikladi. Haber hisse iizerinde olumsuz etki yaratabilir.

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

[TOASO.IS; Mevcut Fiyat: 14.25 TL, Hedef Fiyat: 13.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 2.65 TL, Hedef Fiyat: 3.30 TL, Endekse Paralel Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Aragtirma Direktori 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 dizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili 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 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 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 gérlisler HSBC Aragtirma B6lim('ne ait olup dnceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

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 iliskili kuruluslari bu raporda séz(i
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zi edilen sirketlere 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 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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