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Gunlik Bulten

09 Temmuz 2013

Sali

IMKB verileri » Bankacilik Sektoru Mayis ayi1 net kari 2.3 milyar TL olarak
iMKB-100 71,682.3 .

Piyasa Degeri-TUM ($m) 266,680.8 gerceklesti

Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 75,163.8

Giinliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,385.42

» TUIK Sanayi Uretim Endeksi Mayis 2013 verilerini acikladi

» Merkez Bankasi Bagkani Erdem Basgl yaptigi yazili

Yurtdisi piyasalar ve g g
aciklamada 8 Temmuz’dan itibaren gugclii bir ek parasal

Borsalar Kapanig % Deg. 5 o
S&P 500 16405 05% sikilagtirma uygulamasina basglanacagini belirtti
Dow Jones 15,224.7 0.6%
NASDAQ-Comp. 3,484.8 0.2%
Frankfurt DAX 79685  2.1%
Paris CAC 40 3,823.8 1.9%
Londra FTSE-100 64501 1.2%
Rusya RTS 12773 0.7% - . :
Sﬁarlgai Composite 1,958.3 24% Bankacilik Sektorii Mayis ayr net kari 2.3 milyar TL olarak gerceklesti. BDDK
= 9 e ae . . -
S?g;ﬁ;z g(l)(\)/(;kspEaXC. 12‘8%:2 8202 bankacilik sektoriiniin Mayis ay:r net karini 2.3 milyar TL olarak agikladi. Bu rakam bir
ﬁ?&';";%e”a' 121%;; ?1:2 onceki yilin Mayis ayinin %19.5, 2013 Nisan ayinin ise %10 iizerinde bulunmakta. Yilin

ilk bes ayinda net kar 11.4 milyar TL’ye ulasirken, bu rakam gectigimiz yilin ayn:
doénemine gore %19 seviyesinde bir artisa isaret etmekte. Nisan-Mayis ay1 toplam
rakamlarina baktigimizda ise, net karin gectigimiz yilin ayni déneminin %28 {izerinde
Piyasa verileri (Aik Piyasa) 4.46 milyar TL seviyesine ulastigi goriinmekte. Mayis ay1 rakamlarinin detaylarina

Kapanis Giinliik (%) 1Ay (%) 1Yil(%) baktigimizda kuvvetli seyreden net faiz marj1 ve yiiksek ticari kar rakami toplam gelirlerin

IMKB-100 71,6823 %20 %85 %142 bir 6nceki yilin Mayis ayina gore %37 seviyesinde artis gostermesine neden olurken,
USD/TRY 1.9510 %0.2 %3.4 %7.8 . . . . . . . . . e
EURITRY 2.5057 -9%0.1 %03 %119 faaliyet giderlerinde %18 seviyesindeki ve toplam karsilik giderlerindeki %154 (diisiik
EUR/USD 1.2843 %02 %30 %37 L A . 8 gy .
Altin/Ons (§) 1,236.8 %18 %106  -%22.1 baz etk|5|) SEVIyESIHdekl artisa ragmen net karda ciddi bir yuksehs gergeklestl. Her ne
Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik kadar yilin ilk bes ayinda kuvvetli kar bitytimesi yasanmis olsa da, Haziran ay1 ve
Piyasasi (%) Faiz (%) . . . S .
TRT050314T14  102.0 %76 %78 sonrasinda faizlerde yasanan yiikselis ve KMH’lara uygulanan tavan faiz oraninin
OMNRepo (nef) 7S olumsuz etkileri, Haziran ay: ve sonrasinda bankacilik sektérii kar rakamlarina
hissedilecektir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Sanayi Uretim Endeksi Mayis 2013 verilerini
IMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans acikladi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig sanayi tiretimi bir 6nceki aya gore
82,0000 2.0000
£00000 %0.6 azaldi. Endeks 115.3 diizeyinde gercgeklesti.
78,0000 1.9500
;‘iz‘;‘;g 15000 Merkez Bankas1 Baskam1 Erdem Basc1 yaptig1 yazihi aciklamada 8 Temmuz’dan
720000 - \es0 itibaren giiclii bir ek parasal sikilastirma uygulamasina baslanacagim belirtti. EK
700000 1 : 1 sikil iclit. etkili ci ol 1dus dil . B
00000 4 o parasal sikilagtirmanin giiglii, etkili ve gegici olmasinin esas oldugunu dile getiren Baset,
86,0000 1 uygulamanin siiresinin doviz piyasasindaki gelismelere bagli olarak belirlenecegine
O Mezian 13 16 ocien 13 23Fegimn 5 0Fegin 0 TTemmaz 13— vurguladi.
- Hazine Miistesarhgi, 2013 yih Haziran ayr Hazine nakit gerceklesmelerine iliskin
gecici sonuglarin agikladi. Bu sonuglara gore, Haziran ayinda nakit bazda toplam 31
milyar 204 milyon TL gelir elde edildi. Haziran’da nakit giderler 31 milyar 498 milyon

TL, faiz dis1 giderler 29 milyar 824 milyon TL, faiz giderleri ise 1 milyar 674 milyon TL
diizeyinde gergeklesti.



Piyasa Giindemi

08 Temmuz Pazartesi

Almanya Ticaret Dengesi- Mayis
Almanya Cari Denge- Mayis
Almanya Sanayi Urefimi- Mayis
ABD Tiiketici Kredileri- May1s
Tiirkiye Sanayi Uretimi- Mayis

09 Temmuz Sah

ingiltere Ev Fiyatari Dengesi- Mayis
Fransa lgsizlk Oran- Haziran
ingitiere Sanayi Uretimi- Mayss
ingiltere Ticaret Dengesi- Mayis

10 Temmuz Gargamba

Almanya Tiikefici Fiyat Endeksi- Haziran
Fransa Cari Denge- Mays
Fransa Sanayi Uremi- Mayis

11 Temmuz Persembe

Almanya Topfan Sats Endeksi- Haziran

12 Temmuz Cuma

Euro Zone Sanayi Ureimi- Mayis
ABD Urefici Fiyat Endeksi- Haziran
ABD Perakende Satiglar- Haziran

Daviz piyasalan

%0.0
%2.7
%1.0

-%2.7

TL'ye gore hareket
Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)
USD/TRY 1.951 %14 %2.6 %0.0
USD/ZAR 10.17 %2.3 -%0.1 -%0.9
USD/HUF 2291 %1.8 %1.5 -%0.4
USD/BRL  2.2642 %1.6  %5.5 -%0.2
USD/PLN 3.3529 %1.2 %41 %0.2 -

%1.4
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Piyasa Yorumu

Diin yurtdisinda goreceli olarak dengeli bir seyir yasandi. Hatta tepki alimlar ile bir
miktar iyimserlikten de bahsedebiliriz. Sabah Asya borsalari Cuma giiniiniin satig
mirasini yansitirken giin i¢ginde Avrupa ve Amerika’da gelismis iilke piyasalarinda
olumlu; gelismekte olanlarda ise hafif saticili bir egilim kaydedildi. ABD Dolar1’ndaki
degerlenme egilimi duraksarken emtia fiyatlar ile gelismekte olan iilke paralarinda sinirli
oranda degerlenme yasandi. Amerikan 10 yillik tahvil faizi yaklasik 5 baz puanlik bir
diisiis kaydetti. Diiniin yurtdis1 kaynakli 6nemli haber basliklar1 arasinda: a) Portekiz’de
siyasi krizde ¢oziime yaklagildi; b) AB maliye bakanlar1 Yunanistan’a yonelik kredi
diliminin bir kisminin serbest birakilmasi hususunda anlasti; ¢) ABD’de bilango sezonu
Alcoa ile baglarken Alcoa’nin kar1 tahminler diizeyinde gerceklesti; d) Japonya’da dokuz
bolgenin sekizinde ekonominin bilyiidiigiine iliskin anket yayimlandi; e) Cin’de yillik

TUFE enflasyonu tahminlerin {izerinde %2.7 oldu.

Tiirkiye cephesinde diin TCMB’nin giiniiydii. Bir siiredir Tiirk Lirasi’nda devam eden
zayifligin sabah saatlerinde ivme kazanmasi karsisinda TCMB déviz piyasasina yiiklii
tutarda miidahalede bulundu ve giin boyunca art arda diizenledigi doviz ihaleleri ile
toplam 2.25 milyar dolarlik satis yapti. Bu rakam, ihale yoluyla bir giinde gergeklestirilen
en yiiksek doviz satis tutar1 olarak tarihe gegti (TCMB ’nin rekor tutarda miidahale tutart,
dogrudan ve ihale toplami olarak, 30 Aralik 2012°deki 2.62 milyar dolar idi). Bu
miidahale karsisinda sabah saatlerinde 1.9750 civarinda olan USDTRY kuru 1.9450’ye
varan bir diisiis kaydetti. TCMB, hem yayimladigi kisa notta, hem de ekonomistler
toplantisindaki sunumunda, giiclii ek bir parasal sikilastirmaya baglanacag: agiklanirken,
sikilastirmanin doviz piyasalarindaki gelismelere bagl olarak uzun bir siire
stirebileceginin alt1 ¢izildi. Sunumda siire ile ilgili sorulara, bu tarz bir sikilagtirmada
TCMB’nin rekorunun sekiz giin olduguna dikkat ¢ekilerek gerekli goriilmesi durumunda
bu rekorun kirilabilecegi imasinda bulunuldu. Ancak, Hazine’nin 6niimiizdeki hafta
diizenleyecegi tahvil ihraglari dikkate alindiginda giiglii ek parasal sikilastirmanin ¢ok da
uzun siirmeyecegi kanaatindeyiz. TCMB’nin repo ihalesi agmamast ve rekor doviz satim
ihaleleri ile piyasadan Tiirk Lirasi ¢gekmesi sonucunda diin ortalama fonlama %6’nin

iizerine geldi.

Diin piyasalarda en ¢ok konusulan husus, TCMB’nin 2.25 milyar dolarlik satigina ragmen
TL’nin deger kazanmakta direnmesiydi. Baska bir ifade ile bu derece yiiklii dovizin kim
tarafindan alindigrydi. Bu hususta TCMB disinda kimsenin elinde detayl: bir bilgi yoktur.
Ancak, yurtdisi piyasalarin goreceli olarak iyimser oldugu bir giinde TCMB’nin kararli
durusu ve aksiyonuna ragmen, yliklii doviz satigini talep edenler olmasi zihinlerde soru
isaretlerine neden oldu. Bir giinliik ciddi doviz talebi ile genel hakkinda yorum yapmak
dogru olmayacaktir. Diin herhangi bir kamu ya da 6zel kurumun déviz ihtiyaci, ya da
yurtdigi kaynakli bir fon ¢ikisi olabilir. Bu durumda diinkii doviz talebi ayn1 6lgiide
bugiine sarkmaz. Bu nedenle d6viz piyasasindaki bugiinkii hareketi gérmekte yarar var.
Bizim goriisiimiiz, TCMB’nin kararli durusu karsisinda déviz piyasasindaki tansiyonun
azalacag1 yoniinde. Ancak, buna yurtdisi piyasalarin da yardime1 olmasi lazim zira
yurtdis1 kaynakli giiclii bir satis baskis1 karsisinda TCMB’nin yapabilecekleri sinirlt
kalacaktir. Diin d6viz piyasasindaki endiseli goriiniim faiz ve hisse senetlerini de olumsuz
etkiledi. BIST-100 endeksi giinii %2 oraninda diisiisle tamamlarken swap faizlerinde
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yarim puana varan bir yiikselis yasandi. Bono ve tahvil piyasasinda zayif islem hacmiyle
birlikte géreceli olarak sakin bir egilim kaydedildi.

TCMB’nin bugiin de giiglii ek parasal sikilastirmaya devam edecegi kanaatindeyiz. Déviz
satim miktar1 diiniin biraz altinda kalsa da siirecektir. Tiirk Lirast1 likiditesinin iyice
sikigmasi sonucunda, ek maliyetler de dikkate alindiginda, ortalama fonlama maliyetinin
%7.0’e yaklagmasi ihtimali kuvvetli. Bu da, doviz alma maliyetini yukar1 ¢ekmek
suretiyle caydirict bir rol oynayacaktir. Bu sabah saatlerinde Asya’daki iyimser hava
TCMB’ye yardimei olabilecek cinsten (Japon borsa endeksi %2.5 yukarida islem
goriirken diger Asya borsalarinda %1’e yakin artislar kaydediliyor). Bu iyimserligin
Avrupa piyasalarina tasinmasi durumunda TCMB nin giiglii parasal sikilastirmasinin da

goreceli olarak daha etkili olacagini tahmin ediyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Rhea Girisim 1.02 %10.9
2 Ipek Dogal Enerji 4.00 %9.6
3 Dogdus Otomotiv 9.78 %2.1
4 Trabzonspor 6.00 %2.0

Sportif
5 EnkaIngaat 4.94 %1.9
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Karsan Otomotiv 124 -%6.1
2 Koza Madencilik 2.93 -%5.8
3 Deva Holding 2.06 -%5.5
4 GSD Holding 1.04 -%5.5
5 Tekstilbank 1.27 -%5.2
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 T.Halk Bankasi 14.55 370.5
2 Garanti Bankas! 7.46 336.2
3 s Bankasi (C) 5.18 226.1
4 Vakiflar Bankasi 4.33 161.7
5 Ipek Dogal Enerji 4.00 161.0
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Sirket Haberleri

Avivasa Emeklilik Genel Miidiirii Eredenk bireysel emeklilik toplam katilimci sayisinin
yilsonunda 4.1 milyon’a ulagmasint bekliyor. Eredenk, toplam katilimc: sayisindaki artigin
yeni bireysel emeklilik sistemi %25°lik katkinin olumlu etkisiyle, bu yilin ilk alti ayinda
550bin ile bir 6nceki y1hin ayn1 donemindeki 199bin’lik rakamin bir hayli lizerinde
oldugunu belirtti. Yine bu donemde toplam katilim miktar: 3 milyar TL seviyesinde
gergeklegirken, bu rakam gegtigimiz senenin ayni doneminde 1.8 milyar TL
seviyesindeydi. Eredenk, bireysel emeklilik toplam katilimei sayisinin yilsonunda 4.1
milyon’a ve toplam fon miktarinin 27.4 milyar TL’ye ulasmasin beklediklerini
belirtirken, bu rakamlar hali hazirda 3.7 milyon ve 23 milyar TL seviyesinde bulunmakta.
Sektoriin BIST te islem goren tek temsilcisi olan Anadolu Hayat’in da sektdrdeki
olumlu gelismelerden olumlu etkilenmesi beklenebilir.

Hazine Miistesarhig1 Yap1 Kredi Sigorta ve Yap: Kredi Emeklilik hisselerinin Allianz SE
tarafindan satin alinmasina izin verdi. Hatirlanacagi iizere, Mart ayinda Yapr Kredi
Bankasi, Yap: Kredi Sigorta’daki hisselerini 1.9 milyar TL degerleme ile Allianz’a satig
karar1 alindigint agiklamigti. Banka ve Allianz bu satis anlasmast ile birlikte 15-yillik
miinhasir acentelik birlikteligine de gittiler. Anlagmaya goére, Yap1 Kredi Bankasi, Yap1
Kredi Sigorta’daki %94 pay1 1.79 milyar TL’ye satmis olacak, ayrica Yap: Kredi
Emeklilik’teki %20°lik hissenin ise satig sonrasinda 188mn TL karsiliginda geri alimin
yapacak. Hatirlanacagi iizere, daha 6nce Rekabet Kurumu satin alim iglemine izin
vermisti.

Kardemir Yonetimi'ne kars1 dava agihiyor. Hiirriyet Gazetesin'de yer alan habere gore
Karabiik Demir Celik Haddecileri Dernegi, Kardemir Y6netimi'ne karsi kiitiik {iriinlerin
satiginda hissedarlarin sirketlerine fayda saglandigimi iddia ederek dava agti. Dernek,
Kardemir'in %77 kiitiik {irtinlerini Yolbulan Celik Sirketi'ne satarken (ana hissedar olan
Yolbulan ailesine ait sirket), ¢ogu ¢elik sirketinin kapandigini savundu. Kardemir'in
gelirinin %30'u kiitiik satislar, fakat bunlarin kar marjina etkisi oldukea diisiik ¢iinkii
kiitiikler Kardemir'in portfolyosunda katma degeri en diigiik olan {iriinlerden. Dava ile
ilgili haberler Kardemir'in hisseleri tizerinde baski yaratabilir.

Sok Marketler Onur Ekspres Marketcilik'in tamamini almak i¢in s6zlesme imzaladi.
Gozde Girigim ve Bizim Toptan'in istiraki Sok Marketler, Onur Ekspres Market¢ilik'in
hisselerinin tamaminin satin alinmasina yonelik hisse devir sdzlesmesi imzaladi. Toplam
islem bedeli, kapanis tarihinde arti/eksi diizeltmelere tabi olmakla birlikte, 33 milyon lira
olarak belirlendi. Bu satin alma sonrasinda Onurex’in sahip oldugu 119 magaza ve son
olarak alinan Diasa ile birlikte Sok 2,500’{in iizerinde magaza ile sektorde giiclii bir ikinci
oyuncu haline geldi. Bu satin almanin gerek ana ortaklar gerekse de pazar lideri Bim
iizerinde ciddi bir etki yaratmasini beklemiyoruz.

Teknosa Elektro World ve Darty’nin Tiirkiye operasyonlarini satin alabilir. Bir internet
sitesinde (teknolojigundem.com) yeralan habere gore, Teknosa Elektro World ve
Darty’nin Tiirkiye operasyonlarini satin alma konusunda anlasma asamasina geldi.
Haberde Teknosa’nin Darty’nin bazi yurtdist operasyonlari ile de ilgilendigi belirtiliyor.
Hatirlanacag gibi, Teknosa daha dnceden bir yatirim bankasina satin alma konusunda

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

[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 4.09 TL, Hedef Fiyat: 7.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[KRDMD.IS; Mevcut Fiyat: 1.16 TL, Hedef Fiyat: 1.92 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ANHYT.IS; Mevcut Fiyat: 3.88 TL, Hedef Fiyat: 6.86 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[BIZIM.IS; Mevcut Fiyat: 29.90 TL, Hedef Fiyat: 38.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKNSALIS; Mevcut Fiyat: 10.60 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde 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.S. (“HSBC”) tarafindan yalnizca Tiirkiye'de yerlesik miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmigtir. Raporun HSBC ile ilikili 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 gérusler 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 tstlenmemektedir. Belirtilen gérlisler HSBC Arastirma BélimU'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda sézi 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 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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