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Gunlik Bulten

Cuma
» TCMB alti ayrn doviz satis ihalesiyle toplam 350 milyon dolar
iMKB verileri satig yapt
IMKB-100 73,4619 . o L )
Piyasa Degeri-TUM ($m) 275 641.4 » Tuketici kredileri 221 milyar TL’ye ulasti
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 78,303.9
Giinliik Islem Hacmi-TUM ($m) 2,244.83
Tiiketici kredileri 220.7milyar TL’ye ulasti. Merkez Bankasi’nin Haftalik Para ve

Yurtdist piyasalar Banka Biilteni’ne gére 7-14 Haziran tarihleri arasinda toplam tiiketici kredileri 1 milyar
Borsalar Kapanig % Deg. 823 milyon TL artigla 218 milyar 885 milyon TL’den 220 milyar 708 milyon TL’ye
S&P 500 15882  -25% yiikseldi. Bu kredilerin 210 milyar 583 milyon TL’si mevduat bankalari, 1 milyar 431
Dow J 14,7583 -2.3% . . . . .
NZVSVDOA[(]:isComp_ 33646  -2.3% milyon TL’si kalkinma ve yatirim bankalari, 8 milyar 695 milyon TL’si ise katilim
EE?SKEJ:CDQS( éjgﬁgjg g%‘j bankalar tarafindan kullandirildi. Tiiketici kredileri, 14 Haziran itibariyla 28 Aralik
Iﬁ%';?,;agg E-100 ?gigg :g:%s 2012’ye gore % 13.85 oraninda, 26milyar 856 milyon TL artig gosterdi.
Shangai Composite 2,084.0 -2.8%
Bombay Stock Exc. 18,719.3 2.7% . i7ci7 fi i i
Breziya Bovespa G24s o SPK Baslfam Ertas: Faizsiz finans 1.9 trilyon dolar: asacgk. Sermaye Piyasas: Kurulu
ﬁfﬁ"ﬁg%‘f”a' 1%3:2-2 ?% (SPK) ve Islam Kalkinma Bankasi is birligiyle diizenlenen “Islami Finansman Araglari:

ikkei ,014. 1.7%

Tiirkiye i¢in Beklentiler ve Firsatlar” konulu konferansta SPK Baskan: VVahdettin Ertas
yaptig1 konusmada, son yillarda faizsiz finans sektoriiniin yillik ortalama % 15’in tizerinde
biiytidiigiinii s6yledi. Bu ilkelere gore faaliyet gosteren finansal kuruluslarin hizmet

verdigi tilkelerin sayisinin da 70’i agtigina isaret eden Ertas, bu triinlerin toplam degerinin
bu yil sonunda 1.9 trilyon dolar1 asmasinin beklendigini bildirdi. Global likidite

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

iIMKB=100 73,461.9 %68 %94 %237 Kosullarinailigkin belirsizliklerin arttigi su giinlerde, Tiirkiye ekonomisinin GSYIH oram
USD/TRY 1.9166 %1.9 %3.7 %7.4 . . C e e o - - e 1e

EURTRY 25307 %5 %5 %i1s Yo 35 diizeyindeki diisiik kamu borcu, % % 1.5-2 arahgindaki biitge ag1g1, giiclii

EURIUSD 13215 %13 %27 %41 . Lo P : - ;

Altn/Ons (5) 12968 w56 62 s bankacilik sistemi ve ihrag pazarlari gesitliligine sahip oldugunu séyleyen Ertas,

Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik boylelikle saglam, dinamik ve genis yatirim imkanlari saglayan bir ekonomi konumunda
Piyasasi (%) Faiz (%) o . .

TRTOS0314T14 1020 %6 %8 bulundugunu sdyledi.

OIN Repo (net) %6.49

Hazine Miistesarhgi, 31 Mays itibariyla merkezi yonetim briit borg istatistiklerini
acikladi. Buna gore Mayis sonu itibariyla merkezi yénetim briit borg stoku 2012 y1h
sonuna gore % 2.6 oraninda, 13 milyar 705 milyon TL tutarinda artigla 545 milyar 903

IMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans milyon TL olarak gergeklesti. Merkezi yonetim briit borg stoku2012 y1li sonunda 532.2

milyar TL diizeyindeydi.
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Hazine Miistesarhgi, 31 Mayis 2013 itibariyla Hazine garantileri ile ikrazen verilen
19000 kredilerden dogan Hazine alacaklarina iliskin gegici verileri agikladi. Buna gore,
Ocak’ta 21 milyar 744.5 milyon TL, Subat’ta 21 milyar 688.2 milyon TL, Mart’ta 21

milyar 280 milyon TL, Nisan’da 21.2 milyar TL olan Hazinenin alacaklari Mayis sonu

1.8500

1.8000

itibariyla 21.3 milyar TL diizeyinde gergeklesti. Bu alacagin 7 milyar 704 milyon TL’si

vadesi ge¢mis borglardan, 13milyar 614 milyon TL’si vadesi gelmemis borglardan olustu.
Bu arada 2013 Mayis ayi sonu itibariyla yapilan Hazine alacag tahsilat: 711milyonTL

olarak gerceklesti.
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Piyasa Yorumu

Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) faiz toplantisi sonrasinda kiiresel mali piyasalarda

Piyasa Gindemi yasanan sert satis baskisina neyin neden olduguna iligkin ciddi kafa karisiklig1 oldugunu

goriiyoruz. Amerikan 10 yillik tahvil faizi bir ay gibi kisa bir siire i¢inde, sirf bu

17 Haziran Pazartesi Tiirkiye igsizlik Orani

Buro-Zone Ticare Dengesi beklentiden dolay1, %1.7°den %2.2’ye varan bir yiikselis kaydetmisti. Mortgage
faizlerindeki artis daha da belirgin olmustu. Faizlerdeki bu yiikselisin ekonomik tabloda

18 Haziran Sal ABD Tiketici Fiyat Endeksi

ABD Perakende Fiyal Endeksi olumsuzluga yol agabilecegini diisiinen mali piyasalar son donemde FED’in sdylemini

. . e , .
T T Cosanis— b v sk iyice yumusatacagi beklentisi igerisine girmisti. Mesela, ABD Dolari’nda son giinlerde

diger geligmis iilke para birimleri karsisinda ciddi sayilabilecek oranlarda deger kayb1

20 Haziran Persembe  Almanya Uretci Fiyatari yasanmusti.

Euro-Zone Tiikefici Gliveni
ABD Varolan Ev Satslar

FED’in 18-19 Haziran toplantisina bu beklenti seti ile girmistik. Toplantidan ¢ikan sonug

21 Haziran Cuma Euro-Zone Cari Denge

biiyiik 6l¢iide beklentiler paralelindeyd: Ekonomik tabloya iliskin tahmin ve

projeksiyonlar, bir sayfalik metnin retorigi, vb... Ancak, beklentileri bozan iki temel unsur

vardi: 1- Bagkan Bernanke beklentilerin aksine yumusak bir tislup takinmayip FED
liyelerinin goriislerini net ve agik bir sekilde iletti; 2- Tahvil alim miktarinin
azaltilabilecegi beklentisini asacak sekilde tahvil alimlarinin tamamen sonlandirilmasina
yonelik net bir takvim verildi. Bu iki unsur, mali piyasalardaki fiyatlamalara baz tegkil
eden bilgi setinde degisiklik oldugu anlamina geliyordu. Bu nedenle de degisen bilgi seti
diin kiiresel bazda fiyatlamalarda sert bir harekete neden oldu. Bu sert satig baskist, risk

algilamalarinin goreceli olarak diisiik oldugu iilkelerde daha az; yiiksek oldugu iilkelerde

Déviz piyasalari ise daha fazla satiga neden oldu. Bu egilimden en ¢ok etkilenenler dogal olarak gelismekte
TL'ye gére hareket  Olan ekonomiler ile emtialar oldu. Her ikisinin de son yillarda ucuz+bol likiditeden

Kapanis Haftallk Aylik( Haftalik Aylik(%) fazlasiyla faydalandigini diisiiniirsek bu faktoriin azalabilecegi ihtimali dahi yatirimcilart
(%) %) (%)
USDTRY 19166 %30 %38 %00  %0.0

USDIZAR 1021 %37 %72  -%0.7  -%32  g]g1]lamalarina paralel olarak ayrigsmaya gittigini not etmekte yarar var.
USDHUF 2269 %36 %08  -%06 %30
USD/BRL  2.2586 %6.4 %10.5 -%3.3 -%6.0

USDIPLN 32009 %41 %12 %11 %26 Tiirk mali piyasalar1 da dogal olarak kiiresel bazda hakim olan satislardan etkilendi. Hisse

rahatsiz etmeye yetti. Geligmekte olan ekonomilerin de kendi icerisinde risk

senetlerinde yasanan satislar, Tiirkiye’yi kiiresel bazda satis listesinin ilk siralarina
yerlestirirdi. BIST-100 endeksi giinii %6.8 oraninda diisiisle tamamladi. Faiz cephesinde
panik havasiyla sert bir yiikselis gergeklesti. Gosterge tahvilin bilesik faizi 80 baz puanlik
bir ytikselisle %7.6’ye gelirken 10 yillik tahvil faizi 1 tam puanlik bir artisla %8.3e geldi.
Doviz piyasasinda oldukga yiiklii yabanci alimlari ile TL’de ciddi oranda deger kaybi
yasandi. TL’nin doviz sepeti karsisindaki degeri 2.2630 seviyesine kadar yiikseldi (bu
seviye bir Onceki gline gore %2.2°lik bir artisa isaret ediyor). USDTRY kuru diin gece
saatlerinde elektronik iglemlerde 1.95 ile tarihi zirvesini bir adim daha Gteye tasirken
EURTRY ise ayn paralelde 2.5780’e varan bir ylikselis kaydetti. USDTRY kurunda 1
aylik ATM volatilite %12.5’e kadar bir artig kaydederken yabanci yatirimcilarin yiiksek
tutarda alim yaptigini, yerli yatirimcilarin (6zellikle kurumsal miisteriler) ise seviyeden
dolayi satis yaptiklarini gdzlemledik. TCMB, kur cephesindeki tansiyonu azaltmak {izere
alt1 ayr1 borglanma ihalesiyle toplam 350 milyon dolar satig yapti.

FED toplantis1 sonrasinda piyasalarda yasanan hareketi sindirme siireci olarak
yorumluyoruz. Mali piyasalarin bilgi setinde meydana gelen degisim bir siire
fiyatlamalara yanstyasacak ve yeni bir denge noktasina gelinecektir. Ancak, bu sindirme
slirecinin ¢ok uzun olmayacagi ve denge noktasinin da ¢ok uzak seviyeler olmadigi
kanaatindeyiz. Zira, a) FED hala tahvil alim programinda bir degisiklige gitmedi ve

ekonomik tabloda bozulma olmasi durumunda da tahvil alimlarina azaltmadan devam
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edecek; b) ABD disinda diger gelismekte olan iilkeler, parasal genislemeye devam ediyor

IMKB100'de hisse hareketler ve hatta artirima gitme ihtimalleri de kuvvetli. Bu nedenle yatirimcilarin paniklememesi

En gok ylikselen 5 gerektigini diislinliyoruz. Bu diislincemiz bir 6l¢iide Tiirk mali piyasalari i¢in de gegerli

1 :Ii;is;oﬁ:l Kap;né? De%}ogzirg olacak. Her ne kadar gelismekte olan ekonomi sinifinda yer almamizdan dolay1 goreceli
2 Brisa 5.60 %04 olarak satiglardan daha fazla nasipleniyor olsak da, sindirim siirecinin ardindan fiyatlarin
3 DO-CO 90.00 -%0.3 . . . . . . . .
4 Mutlu Akii 764 _0/20.8 geldigi seviyelerin bazi yatirimcilari tesvik edebilecegi kanaatindeyiz.
5 Net Turizm 0.87 -%1.1
En cok diigen 5 Bugiin giindemde onemli bir data ya da gelisme yok. Fiyat seviyelerine yonelik tahminde
Hisse Adi Kapanig Degisim . - . . o .
1 Koza Altin 25.70 %114 bulunmanin pek gergekci olmayacagi kanaatindeyiz. Yukarida da vurguladigimiz lizere
§ i\:)iit(lfll:?;;a?%kr?:rlji gjg Zﬂg? piyasalarin “veri + bilgi setinde” meydana gelen degisimin piyasalarda sindirilmesi igin
4 Yapive Kredi 4.33 %103 bir stireye ihtiya¢ oldugu, ancak bu siirenin sonunda piyasalarin makul seviyelerde
Bank. o . . .
5 Sabanci Holding 9.65 102 dengeye gelecegini tahmin ediyoruz.
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 8.00 753.9
2 T.Halk Bankasi 16.50 438.6
3 IsBankasi (C) 5.56 434.6
4 Yapi ve Kredi 433 356.0
Bank.

5 Vakiflar Bankasi 4.94 265.3
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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 Sengln - Direktér Yardimeisi 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 yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 gtivenilirligine inandidi 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 Arastirma BélimU'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 sézii
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zli 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 gdsterebilir. 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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