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Cuma

IMKB verileri

IMKB-100 60,051.9
Piyasa Degeri-TUM ($m) . 248,640.6
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m)  63,851.8
Gunliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,856.13

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanis % Deg.
S&P 500 1,325.5 0.1%
Dow Jones 12,7054 0.1%
NASDAQ-Comp. 2,859.7 0.4%
Frankfurt DAX 6,655.6 0.6%
Paris CAC 40 3,376.7 0.3%
Londra FTSE-100 5,796.1 0.1%
Rusya RTS 1,603.0 0.2%
Shangai Composite 2,3126 2.0%
Bombay Stock Exc. 17,431.9 0.8%
Brezilya Bovespa 64,593.1 0.0%
Arjantin Merval 2,817.7 -0.7%
Nikkei 225 8,876.8 0.8%

Piyasa verileri

Kapanis Giinliik (%) 1Ay (%) 1Yl (%)

IMKB~100 60,051.9 %1.4 %13.6 -%8.0
USD/TRY 1.7531 -%0.4 -%6.6 %11.6
EUR/TRY 2.3015 -%0.4 -%5.8 %6.0
EUR/USD 1.3128 %0.0 %0.9 -%5.0
Altin/Ons ($) 1,759.2 %0.6 %9.6 %31.9
Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT150513T11 89.1 %9.5 %9.4
TRT200213725 90.8 %9.6 %9.6

OIN Repo (net) %9.23

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» TUIK enflasyon sepetini giincelledi
» Merkez Bankasi’nin doviz rezervi 76.9 milyar dolara ¢ikti

» HSBC yayinladigi sektor raporunda, Erdemir igin “Endekse
Paralel Getiri” ve Kardemir igin “Endeksin Uzerinde Getiri”
onerilerini korudu

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), enflasyon sepetini giincelledi. Buna gére, 2012 yih
enflasyon sepetinde 444 iiriin ve bin 169 iiriin ¢esidi kapsanacak. 27 bin 500 igyeri ve 4 bin
176 konuttan her ay yaklagik 375 bin fiyat derlenecek.15 gida iiriinii igin fiyatlar ayda 4 kez
derlenecek. 2012’den itibaren ay igerisinde derlenen tiim fiyatlarin geometrik ortalamasi

alinarak aylik ortalama fiyat hesaplanacak.

Merkez Bankasi’nmin doviz rezervi 20-27 Ocak haftasinda 1.5 milyar dolar artisla 76.9
milyar dolara ¢ikt1. Altin rezervinin 64 milyon dolar artigla 10.3 milyar dolara yiikseldigi bir
haftalik donemde, briit rezerv 87.2 milyar dolar oldu.

Otomotiv — Renault Tiirkiye’de hafif ticari arac iiretimi diisiiniiyor. Renault Genel
Midiirt Tartk Tunalioglu’nun basinda yer alan agiklamalarina gore sirket 2012°de 200m euro
yatirim yapacak ve orta vadede hafif ticari arag iiretimine de baslamay1 diisiiniiyor.
Tiirkiye’nin lider otomobil iireticisi Renault gecen y1l rekor kirarak 331 bin adet arag iiretti ve
bunun 225 bin adedini ihrag etti. Sirket %16.4 olan genel pazar payini hedefledigi %20’ye
yiikseltebilmek i¢in hafif ticari arag iiretiminin gerekli oldugunu diisiintiyor ve bunu
ontimiizdeki bir kag yil icinde gergeklestirmeyi planliyor. Oyak ve Renault ortak girisimi olan
Renault-Tiirkiye, Bursa’daki fabrikasimda Symbol, Clio 3, Fluence ve Megan HB modellerini
tiretiyor. Sirket otomotiv pazarmnin 2012°de %10 diisiisle 820 bin adet olmasini bekliyor
(HSBC pazar tahmini %15 diistisle 775 bin adet).



Piyasa Giindemi
30 Ocak Pazartesi

Almanya Perakende Sabglar-Aralk
Auruipa Bilgesi Toketici Giv. End .- Ocak
Amarya TUFE-Qcak

31 Ocak Sah

Tirkiye Ticaret Dengesi-Aralk

ABD Tiketici Glveni-Ocak

furupa Billgesi igsizlk Fakamian-fralk
Almarya Igsizit Fakamlan-Ocak

ABD lgsizlik Rakamlan- Ocak

1 §ubat Gargamba

Tirkiye Pl

Auripa Bilgesi PMI-Ocak
Ingitere PI-Ocak

ABD ingaat Harcamalan-Aralk
ABD Arag Sabglan-Ocak

2 §ubat Pergemb

3 §ubat Cuma

Tirkiye UFE-TUFE-0cak
Aurupa Bilgesi Perakende Sabglar-Aralk

Daviz piyasalari

TL'ye gore hareket

Kapanisg Haftalik Aylik( Haftalik Aylik(%)

USD/TRY 17531
USD/ZAR 7.66
USD/HUF 2220
USD/BRL  1.7196
USD/PLN  3.1869

(%) %) (%)

%23 -%6.9 %0.0 %0.0
%2.2 -%6.5 -%0.1 -%0.4
“%1.7-%11.0 -%0.6 %4.6
-%1.8 -%6.7 -%0.5 -%0.2
%15 -%9.6 -%0.8 %3.0
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalardaki iyimserlik ivme yitirmekle birlikte diin de korundu. Yunanistan'in
yatirimeilarla siirdiirdiigii tahvil takas gériismelerinin heniiz sonuglanmamasi ivme kaybimin
ardindaki temel nedendi. Yine de hisse senetleri ylikselmeye devam ederken emtia ve para
birimleri de degerli goriiniimlerini korudu. Tiirk mali piyasalari da yurtdisina paralel bir
goriiniim kaydetmeye devam etti. USDTRY kuru giin icerisinde 1.7550 seviyesine varan bir
diisiis gosterirken hisse senedi piyasasi giiniin sonuna dogru gelen sert alimlarla yiikselis
kaydetti. IMKB-100 endeksi uzun bir aradan sonra 60bin seviyesine ulagtt. Faizlerde sinirh bir
miktar satis yasand1. Bu satis TUIK'in enflasyon sepetini yenilemesine baglansa da bunun ¢ok

anlamli bir neden olmadig kanaatindeyiz.

Bugiin ABD'de TSI15:30'da agiklanacak olan Ocak ay1 istihdam raporu piyasalar {izerinde
belirleyici olacak. Kritik agiklama dncesinde yatirimeilarin beklemeye gectigi ve bu nedenle
de endekslerin yatay bir seyir izledigini gézlemliyoruz. Beklentiler diizeyinde ya da daha
olumlu bir data piyasalarda yeni bir olumlu havaya neden olabilir (piyasa beklentisi tarim dist
bordrolu ¢aligan sayisinin 140bin artacagy, igsizlik oraninm ise %8.5'te kalacagi yoniinde).
ABD datas1 yaninda Avrupa'da hizmet sektorii PMI rakamlar1 ve Almanya'nin bazi Euro
iilkesi maliye bakanlar1 ile yapacagi gériisme takip edilecek (Alman-Fransiz goriismesi
Pazartesi yapilacak). Ote yandan, Yunanistan ile ilgili gelismeler de yakindan izlenecek. Bu
cergevede ABD istihdam verisine kadar yatay ve sakin bir seyir izlemesini bekledigimiz
kiiresel mali piyasalarm sonrasinda datanin isaret ettigi yonde bir yon belirleyecegi

kanaatindeyiz.

Tiirkiye cephesinde TSI10:00'da agiklanacak olan Ocak ay1 enflasyon verileri takip edilecek.
Aylik TUFE artiginin %0.6 civarinda olacagimni diisiiniiyoruz (piyasa beklentisi %0.45, gegen
yilin Ocak ay1 rakamui ise %0.41). A¢iklama beklentilerin ¢ok disinda kalmadigi miiddetce
piyasalarda ¢ok fazla etkili olmayabilir. Enflasyonda mevcut durumdan ziyade yilin ikinci
yarisinda izlenecek seyir dnemli oldugundan dolay1 manset rakamlar yerine gekirdek
gostergelere bakmak daha anlamli olabilir. ABD istihdam raporu tiim kiiresel piyasalarda
oldugu iizere TL ve TL cinsi yatirim araglari {izerinde de belirleyici olacaktir. Tyi bir datanmn
EURUSD paritesindeki 1.3220 direncinin agilmasina yardimci olacagi ve bu paralelde
USDTRY kurunu da 1.74'luk hedefimize itecegi kanaatindeyiz. Aksi yonde bir gergeklesme
genele yayilan bir kar satisi slirecine neden olabilir. Hisse senedi ve faiz piyasalarinin da bu

paralelde yon belirleyecegi kanaatindeyiz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Koza Madencilik 4.06 %6.6
2 Net Turizm 0.71 %6.0
3 Tirk Hava Yollari 2.64 %5.6
4 Dogan Yayin Hol. 0.64 %4.9
5 Petkim 2.20 %4.8
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Sise Cam 3.52 -%3.6
2 Galatasaray 176.00 -%3.0
3 Tirk Telekom 8.08 -%2.6
4 Koza Altin 32.20 -%2.4
5 Fenerbahge 41.50 -%2.1
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 6.86 575.6
2 IsBankasi (C) 3.96 378.0
3 Emlak Konut 2.28 156.0
4 Yapi ve Kredi. 3.45 152.6
5 Vakiflar Bankasi 3.08 1431
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Sirket Haberleri

HSBC yayinladigi sektor raporunda Erdemir ve Kardemir icin hedef fiyatlarim
artirirken, Erdemir icin “Endekse Paralel Getiri” ve Kardemir icin “Endeksin Uzerinde
Getiri” onerilerini korudu. 4C sonuglari ¢ok giiclii bir 3C'ye gore marjlarmn daraldig1 bir
dénem olacak. Ancak yillik bazda kar ve FVAOK artislarmin bu ceyrekte de devam etmesi
bekleniyor. Sonuglarda goriilmesi beklenen geyreksel yavasglamanin hisse fiyatlarma dahil
oldugunu diisiiniiyoruz. 2012 yilinda katma degerli iriinlerinde devam eden biiyitime trendi ve
cazip degerlemesi nedeniyle Kardemir daha giiclii bir pozisyona sahip durumda. Kardemir igin
Endeksin Uzerinde Getiri &nerisi korunurken hedef fiyat 1.30TL'den 1.40TL'ye yiikseldi.
Erdemir i¢in ise hedef fiyat 4.0TL'den 4.40TL'ye yiikselirken, smirlt yukart potansiyel
nedeniyle Endekse Paralel Getiri 6nerisi korunuyor. Degerlemelerimizi indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi ve benzerleri ile rasyo kiyaslamasi yontemlerinin ortalamasina alarak
olusturuyoruz. Asag1 yonde en 6nemli risk 6zellikle Avrupa Bolgesi'ndeki borg sorunlarinin
tekrar ciddileserek gelik fiyatlarini agagi ¢ekmesi olarak goriilityor. Erdemir 6nerisi igin ise
yukart yonde risk olarak yassi ¢elik fiyatlarinda son haftalarda gériilen toparlanmanin
hizlanarak devam etmesi goriiliiyor.

HSBC Garanti Bankasi 4. ceyrek sonuglar ile ilgili rapor yaymladi. Garanti Bankasi 4.
ceyrek sonuglar beklentilere paralel. Garanti Bankasi 4. ¢eyrekte 791mn TL ile HSBC
beklentisi olan 737mn TL’nin hafif iizerinde, piyasa beklentisi olan 774mn TL’ye ise paralel
gergeklesti. Bankanim 4. ¢eyrek net kar1 bir dnceki geyregin %64, bir onceki yilin ayn
¢eyreginin ise %13 lizerinde gergeklesti. HSBC beklentisine gore net kar rakaminin yiiksek
gerceklesmesinin ana nedeni, net faiz marjinin beklentilerin %4 tizerinde gerceklesmesi olarak
gosterilebilir. Banka’nin 4. ¢eyrek net faiz marj1 %4.4 ile HSBC beklentisinin 16 baz puan
tizerinde gerceklesirken, kredi mevduat marj1 beklentiler dahilinde, TL menkul kiymet getirisi
ise beklentilerin tizerinde olustu. 4. ¢eyrekte faaliyet giderlerinde ciddi bir artis goriiliirken,
bunlar ¢alisan bonuslart ve 2012 yili yatirimlarinin bazilarinin 2011 4. ¢eyregine 6ne
almmasindan kaynaklandi. Diger yandan 4. ¢eyrekte yiiksek gerceklesen karsilik giderleri de
birkag ticari alacagin takibe diismesinden kaynaklandu. 4. ceyrekteki yiiksek faaliyet giderleri
zorlu 2012 yili 6ncesinde yiiksek baz yaratacaktir. Bankanin sermaye ve aktif getirisi 4.
ceyrekte yiiksek bilyiime gosterirken, sermaye yeterlilik orani yatay gerceklesti. Garanti
Bankas1 ¢ogu zaman oldugu gibi yine kuvvetli ve siirpriz icermeyen dénem sonuglari
yaymladi. HSBC, Banka i¢in olumlu beklentilerin gogunun fiyatlandigini ve bu nedenle
benzerlerine oranla hakli bir sekilde primli iglem gordiigiinii diisiiniiyor. Bu nedenle Garanti
Bankast igin “Endekse Paralel Getiri” tavsiyemizi ve 7.40TL hedef fiyatimizi koruyor.

BBV A Dexia’nin bir kisim aktifleriyle ilgileniyor. Diin BBVA CEO’su Gonzalez yaptig1
aciklamada Dexia’nin bir kisim aktifleriyle ilgilendiklerini sdyledi. BBVA nin Tiirkiye’de
Garanti Bankasi’nin sahiplerinden biri olmasi, Dexia’nin da satig siirecindeki Denizbank’in
sahibi olmas1 piyasada BBVA’nin Denizbank’la ilgileniyor olabileceginin konugsulmasina
neden oldu. BBVA tarafindan konuyla ilgili daha fazla detay belirtilmedi.

Tosyali Holding ile Japon Toyo Kohan sirketi, Tiirkiye'de ortak yassi ¢elik iiretimi igin
anlasma imzaladi. Uretilecek celik; otomotiv, elektrikli ev aletleri ve bilisim iiriinlerinde
kullanilacak. Mamuller yurti¢inin yani sira Avrupa, Kafkaslar, Ortadogu ve Afrika'ya ihrag

edilecek. Yassi gelik tiretimi artisini, Erdemir i¢in negatif bir gelisme olarak yorumluyoruz.
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Petkim liman yatirimu icin Cevre ve Sehircilik Bakanligi'ndan CED Belgesi ald1. Sirket, Izmir
Aliaga'da bulunan sirket sahasi iginde yapilmasi planlanan Liman kapasite artis1 projesi igin
Cevre ve Sehircilik Bakanligindan onay aldi. Haberin kisa vadede etkisini notr olarak
yorumluyoruz

THY 23. donem toplu is s6zlesmesi goriismelerine bagladi. Tiirk Hava Yollari, Tiirkiye Sivil
Havacilik Sendikast ile 23. Dénem Toplu Is Sézlesmesi goriismelerine baslandigmi ve ilk
toplantinin diin gerceklestirildigini agikladi. Son yillarda genellikle normal siire¢ anlagmazlikla
sonuglanip, karsilikli grev ve lokavt kararlarini takiben grev kararmnin fiilen devreye alinmasina
gerek kalmadan THY ile sendika arasinda bir anlasmanin saglandig goriilmiistiir. Bu nedenle
is sozlesmesi goriismelerinin hisse performansi agisindan bir 6nem teskil etmedigini
diisiiniiyoruz.

Turkeell Financell'e yiikiimliiliikleri icin 411 milyona kadar verdigi garantinin devam etmesini
kararlastirdi. Turkcell Yo6netim Kurulu, %100 istiraki Financell BV'ye, grup i¢i finansman
saglamak amaciyla kullandig1 kredilerden dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi icin
anaparay1 kapsayan 411 milyon dolara kadar verdigi garantinin devam etmesini kararlagtirdi.
Turkcell diin sabah yaptig1 agiklamada, Ukrayna'daki istiraki Astelit'in toplam 323 milyon
dolar borcunu vadesinde 6deyemedigini ve kredi sdzlesmelerinden dogan yiikiimliiliiklerini
yerine getiremedigini duyurmustu. Yeni agiklamanin da Ukrayna isinde diisiik nakit akist
konusunda verdigi mesajlar nedeniyle kismen olumsuz oldugunu diisiiniiyoruz.

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

[DENIZ.IS; Mevcut Fiyat: 13.35 TL]

[EREGL.IS; Mevcut Fiyat: 4.18 TL, Hedef Fiyat: 4.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[KRDMD.IS; Mevcut Fiyat: 0.85 TL, Hedef Fiyat: 1.40 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARANL.IS; Mevcut Fiyat: 6.86 TL, Hedef Fiyat: 7.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[PETKM.IS; Mevcut Fiyat: 2.20 TL, Hedef Fiyat: 2.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 2.64 TL, Hedef Fiyat: 3.20 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 9.34 TL, Hedef Fiyat: 8.80 TL, Endekse Paralel Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boliimii

Cenk Organ. Arastirma Mdri cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagdl. Arastirma Miidiiri bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Melis Metiner. Ekonomist melismetiner@hsbc.com.tr
Tamer Senguin, Midir Yardimeisi tamersengun@hsbc.com.tr
Erol Hullu. Y6netmen erolhullu@hsbc.com.tr
Levent Bayar. Yonetmen leventbayar@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 Turkiye'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 iligkiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara kars! ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gértilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanligi hizmeti;
araci kurumlar portfdy yonetim sirketleri mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlidi sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu rapor, ayrica, herhangi bir yatinm 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 glivenilirigine inandi§i saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bltlinligi konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk tistienmemektedir. Belirtilen gériisler HSBC Arastirma Bollimi’'ne ait olup énceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iliskili kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda sozii edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iligkili kuruluslari bu raporda s6zii
edilen (veya iligkili) menkul kiymetleri satin alma taahhidinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitli piyasalarda
alip satabilir ve sézl edilen sirketlere yatinm bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gorisler raporun hazirlandigi sirada gegerli olan vergi oranlarini temel almakla
birlikte, bu oranlar zaman iginde degiskenlik gésterebilir. Gegmis performans gelecekte sergilenecek performans hakkinda
belirleyici olmayabilir. Yatirmlarin veya getirilerin degeri artabilecegi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da dsebilir.
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 gtivenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olugabilir.

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S.
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. No:128
Sigli / istanbul 34394

Telefon: 212 376 46 00 Faks: 212 376 49 13

http://www.hsbc.com.tr/tr/yatirim/
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