26 Mart 2013

Sal

iMKB verileri

IMKB-100 82,765.6
Piyasa Degeri-TUM ($m) ) 321,134.8
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 91,731.9
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,258.63
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,551.7 -0.3%
Dow Jones 14,4478 -0.4%
NASDAQ-Comp. 3,235.3 -0.3%
Frankfurt DAX 7,870.9 -0.5%
Paris CAC 40 3,728.0 -1.1%
Londra FTSE-100 6,378.4 -0.2%
Rusya RTS 1,458.8 -0.8%
Shangai Composite 2,326.7 -0.1%
Bombay Stock Exc. 18,681.4 -0.3%
Brezilya Bovespa 54,873.1 -0.7%
Arjantin Merval 3,404.9 -0.7%
Nikkei 225 12,546.5 1.7%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 82,765.6 %0.4 %9.0 %34.8
USD/TRY 1.8140 -%0.2 %1.3 %1.2
EUR/TRY 2.3551 %0.2 -%0.4 -%0.8
EUR/USD 1.2983 %0.4 -%1.7 -%2.0
Altin/Ons ($) 1,603.4 -%0.3 %1.0 -%3.6
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT050314T14 102.0 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %6.07

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» TCMB bugiin saat 14:00'da faiz kararini agiklayacak

» Bankacilik sektoru kredi bliyiimesi Mart ayinin ikinci
haftasinda hiz kazandi

» Reuters’in haberine gore Allianz, Yapi Kredi Sigorta’yi
950mn Euro (2.23 milyar TL) bedelle satin almak uzere

TCMB bugiin saat 14:00'da faiz kararin acgiklayacak. Merkez Bankasi'nin Mart
ayinda politika faizinde degisiklige gitmesi beklenmezken, kurda goriilen deger kaybi
nedeniyle faiz koridorunun da agirlikl olarak sabit tutulmas: bekleniyor. Ote yandan
kredilerde artis egiliminin siirmesi nedeniyle TL cinsi zorunlu karsiliklarin 25 baz puan
artirilacagi ongoriilityor. Reuters'in 14 kurum ile gergeklestirdigi ankete gore 12 katilhimci
TL cinsi zorunlu karsilik oranlarinda artis beklerken, iki katilimci sabit kalmasin
bekliyor. Anket katilimcilarinin neredeyse tamami TL cinsi zorunlu karsilik oranlarinda
25 baz puanlik artig bekliyor. Ote yandan dokuz kurum déviz cinsi zorunlu karsilik
oranlarinda artis beklerken, artis beklentileri neredeyse yar: yariya olmak iizere 25 ve 50
baz puan arasinda degisiyor. TCMB'nin Subat ayinda zorunlu Karsilik oranlarinda yaptigi
artigin ardindan % 10.8 olan TL efektif zorunlu karsilik orani (ortalama agirlikli ZK) % 11
seviyesine ylikselmisti. Ayrica faiz koridorunun alt ve iist bandinda ilk iki ayda 50'ser baz
puan indirime giden TCMB'nin politika faizi % 5.50, gecelik borglanma faizi % 4.50, borg
verme faizi ise % 8.50'de bulunuyor.

Bankacilik sektorii kredi biiyiimesi Mart ayinin ikinci haftasinda hiz kazand.
Toplam kredi bilyiimesi bir 6nceki y1lin ayni haftasina gore %19.9 seviyesine yiikselirken,
bir 6nceki hafta bu rakam %19.6 seviyesinde bulunmaktaydi. 8 Mart haftasinda ihtiyag
kredilerinde haftalik bityiime %0.8 seviyesinde bilyiimeyle kredi artigin1 desteklerken, 15
Mart haftasinda bu bityiime rakami TL ticari kredilerde haftalik %1.1 seviyesinde
gergeklesti.
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Piyasa Yorumu

G.Kibris ile ilgili alinan kararlarla birlikte kiiresel mali piyasalar giine iyimser bir seyirle

Piyasa Gindemi basladi. Ancak, bu iyimserlik oldukea kisa soluklu oldu. Eurogroup Bagkani1 ve ayni

[25 Mart Pazartesi el b veri bt o ]| zamanda Hollanda Maliye Bakani olan Dijsselbloem yaptig1 agiklamada G.Kibris igin

[26 Wart Sai ABD Tikaidi Givern - Mart 1| uygulanan yontemin model teskil ettiini ve bundan sonra benzer sorunlar yasayacak

77 Wart Garsamba Amanya Thalat Fyal Endeksi - Subat tilkelerde de uygulanabilecegini vurgulamas: moralleri bozdu. Daha sonra yaptigi
Tnl;rmTc:knez.kGu Zecm'Ma" diizeltme cinsinden agiklamada her iilkeye 6zel terzi ¢iktis1 bir politika

ingiltere GSMH - 4G
Euro Zone Tiketfici Gliveni - Mart

uygulanabilecegini sdylese de neden oldugu belirsizligi gideremedi. Euro Bolgesi’nde

[28 Wart Persembe Amanya Perakende Samar Swmat ]| Sorun yasayan herhangi bir tilkede mevduat sahiplerinin tehlike altinda olduguna yonelik

|| bir inanig yatirimeilari riskli enstriimanlarda satig yapmaya yoneltti. 1.30 diizeyinden

[29 Mart Cuma Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi - Subat

islem géren EURUSD paritesi hizli bir diigiisle kisa siirede 1.2850 seviyesine kadar

geriledi. %1 e yakin artida islem goren hisse senedi piyasalar1 yoniinii asagi ¢evirip giinii
ekside tamamladi. Emtia fiyatlar1 diisiis kaydederken riskte karsi koruma araci olarak

goriilen geligmis iilke tahvil faizleri diisiis kaydetti.

Euro Bolgesi’ndeki soru isaretleri sadece G.Kibris ile sinirli degil. Segimlerin iizerinden
bir ay1 askin bir zaman ge¢mis olmasina karsin Italya’da hala hiikiimeti kurulabilmis
degil. Dahasi, hiikiimet kurulmasi yoniinde somut bir neri de heniiz yok. Hiikiimet kurma
yetkisi su an itibariyle sol koalisyon lideri olan Bersani’de. Bersani’nin iki giinii kald1 ve
bu nedenle de bugiin ve yarin gériigme maratonu hizl olacak. Ancak, ilk sinyaller pek

olumlu degil. Bu durumda Italya’nin yeniden secime gitme ihtimali belirecek ki mali

Déviz piyasalari piyasalar agisindan yeni bir risk unsuru dogmus olacak. Bu ortamda Euro’nun satig

TL'ye gére hareket baskisina maruz kalma ihtimali oldukga kuvvetli olabilir. Teknik olarak diin itibariyle 200

Kapanis Haftallk Aylik( Haftalik Aylik(%) gUnliik ortalamanin altina gelindi ve su dakikalarda da orda islem goriiyor (ortalama

(%) %) (%) , . T , .
USDTRY 1814 %04 %03 w00 woo 1-2880 den geciyor). Bu zayif sinyalin bir siire daha korunmasi durumunda Euro’da yeni

USDIZAR = 929 %13 %48 %13 %44 bir gatig egilimi gorebiliriz.
USDHUF 2382 %08 %57  -%0.7  -%5.1

USDBRL 20123 %15 %15 %14  -%12 o ) o o )
USDPPLN 32411 %12 %18  -%1.1  -%1.5 G.Kibris riski diin Tiirk piyasalarinda da hissedildi. EURUSD paritesindeki sert diisiis

USDTRY kurunu 1.82°li rakamlara itti. Tlirk Lirasi’nin doviz sepeti karsisindaki degeri
2.0850 civarinda kaldi. Faiz cephesindeki satig baskisi diin de devam ederken gosterge
bilesik faiz %6.3’lere yiikseldi. Hisse senedi piyasasinda ise sabah saatlerindeki goreceli
olarak yiiksek kazanglarin bir kismi geri verilse de IMKB-100 endeksi giinii %0.38

oraninda artigla tamamladi.

Tiirkiye acisindan bu haftanin en 6nemli giindem maddesi olan Para Politikas1 Kurulu
(PPK) toplantist bugiin gerceklestiriliyor. Karar TS114:00’te kamuoyuna duyurulacak.
Genel beklenti, kredilerdeki artis nedeniyle zorunlu karsilik oranlarinda 6l¢iilii bir artirima
gidilecegi, reel efektif doviz kurunun 120’nin altinda olmasi nedeniyle de faizlerde
herhangi bir degisiklige gidilmeyecegini tahmin ediyoruz. Piyasa beklentisi de bu
paralelde. Bu nedenle bu yondeki bir gergeklesme siirpriz karsilanmayacaktir. Yine de
TCMB’nin faizleri sabit tutmas1 Tiirk Lirasi’n1 bir miktar olumlu etkileyebilir. Ancak,
TCMB’nin siirpriz bir adim atmasi, mesela faiz koridorunu asagi ¢cekmesi durumunda
TL’de goreceli olarak deger kayb1 yasanabilir.

Bu sabah Asya piyasalarinda karigik bir seyir var. Cin borsasinda %1’in tizerinde bir
diistis varken diger bolge piyasalarina yatay bir seyir hakim. Amerikan vadelileri hafifce
yukarida islem goriirken Avrupa piyasalarinin giine yatay bir seyirle basglamasi

bekleniyor. Bugiin ABD’de agiklanacak olan dayanikli tiiketim mali siparisleri, tiiketici
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giiveni ve yeni konut satiglar1 yakindan izlenecek. G.Kibris ile ilgili Avrupa cephesinden
gelecek agiklamalar, italya’da hiikiimet kurma ¢abalar1 da takip edilecek olan gelismeler
arasinda 6n plana ¢ikiyor.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Trabzonspor 6.72 %4.4
Sportif
2 Mart Otel 0.80 %3.9
3 Otokar 54.50 %3.8
4 Aksigorta 2.33 %3.1
5 Adana Gimento 0.73 %2.8
©)
En cok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Goldas 0.22 -%4.3
Kuyumculuk
2 Hurriyet Gzt. 0.89 -%2.2
3 Metro Holding 0.45 -%2.2
4 Tekstilbank 1.06 -%1.9
5 Mondi Tire Kutsan 113 -%1.7
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.16 3455
2 s Bankasi (C) 6.60 185.8
3 T.Halk Bankasi 18.80 160.2
4 Tirk Hava Yollari 7.46 140.8
5 Akbank 9.12 114.8
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Sirket Haberleri

Argelik’in 500m dolarlik Eurobond ihracinda yillik faiz orant %5.125 oldu. Reuters’da
yer alan habere gore, Arcelik'in yurtdisinda ihrag ettigi 10 yil vadeli 500 milyon dolar
tutarindaki eurobond ihracinda nihai getiri oran1 %5.125 oldu. Sirketin 2012 sonu
itibariyla mevcut uzun vadeli borg stoku 1.8 milyar dolar olup, ortalama 3-4 yil vade ve
%4.5 civarinda ortalama faiz oranina sahip oldugu diisiiniiliirse, bono ihracinin makul bir
faiz oramyla bor¢lanmay1 oldukg¢a uzun vadeye yaydigi goriilmektedir. Bu agidan pozitif
olarak degerlendirilebilir. Sirket bu finansman ile birlikte yurtdisinda inorganik biiytime
planlarini hizlandirabilir, isletme sermayesi ihtiyacini karsilayabilir.

Bank Asya 250mn dolar tutarinda sermaye benzeri sukuk ihrag etti. Thrac edilen sukuk 10
yil vadeli ve %7.5 (bilyiik banka sermaye benzeri borg¢ maliyetlerinin yaklagik 200 baz
puan iizeri) maliyeti bulunmakta. ihracin Bank Asya sermaye yeterlilik oranina 260baz
puanlik pozitif etki yaratmas: bekleniyor. Uzun zamandir beklenen bu ihra¢ bankanin
sermaye yeterlilik oranini destekliyor olmasi agisindan oldukga pozitif, ancak maliyetin
nispeten yiiksek olmasi marj iizerinde kismi baski yaratabilir.

Reuters’in haberine gore Allianz, Yapi Kredi Sigorta’y: 950mn Euro (2.23 milyar TL)
bedelle satin almak iizere. Yap1 Kredi Sigorta’nin halihazirdaki piyasa degeri de 2.2
milyar TL seviyesinde bulunmakta. Yap1 Kredi Sigorta ve Allianz Sigorta’nin hayat dist
bransta Ocak ay itibariyle sirasiyla %6.9 ve %9.5 pazar paylar: bulunmakta. Bu tarz bir
satin alma, Allianz Sigorta bdyle bir satin alma sonrasinda pazar payini %16’ nin iizerine
cikarabilir. Hayat bransinda ise Yapi Kredi Sigorta’nin %5 Allianz Sigorta’nin ise %1.8
pazar pay1 bulunmakta. Bireysel Emeklilik alaninda ise 15 Mart itibariyle Yap1 Kredi
Emeklilik’in %17.3 Allianz Emeklilik’in ise %3.4 seviyesinde pazar pay1 bulunmakta.
Yap1 Kredi Bankasi bu satigla birlikte satis kazanci yazip, sermaye yeterlilik oranin
artiracaktir. Ancak iddia edilen satis fiyat1 Yapi Kredi Sigorta’nin piyasa degerine yakin

oldugu igin piyasa etkisi olarak 6nemli bir etki beklenmiyor.

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

[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 12.10 TL, Hedef Fiyat: 12.30 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 2.22 TL, Hedef Fiyat: 2.90 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 5.40 TL, Hedef Fiyat: 5.80 TL, Endekse Paralel 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 Sengin - Midir tamersengun@hsbc.com.tr
Levent Bayar — Kidemli Analist 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 miisterilerini 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 s6zii 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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