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Garsamba

WK verieri » Ozel sektdriin yurtdisinda sagladigi kredi borcu % 2.5
[T oS zel sektorun yurtdiginda sagla |g|“ edi borcu % 2. .
Piyasa Degeri-TUM ($m) 284,033.2 oraninda artigla 142.8 milyar dolar diizeyinde gerceklesti
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 80,646.6

Giinliik islem Hacmi-TUM ($m) 736.00

» HSBC Tirkiye ve Korfez Bolgesi’ne yonelik Bankacilik
Sektor Raporu yayinladi

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanis % Deg. » Cukurova, Turkcell’e yonelik Altimo'ya yapacagi 6deme i¢gin
S&P 500 16763  -04% T i i

Dow Jones 15,451.9 0.2% sure uzatlml IStedI

NASDAQ-Comp. 35985  -0.2%

Frankfurt DAX 82011 -0.4%

Paris CAC 40 3851.0  0.7%

Londra FTSE-100 65564  -0.5%

Rusya RTS 13688  1.1%

Shangai Composite 2,065.7 0.3% .

Bombay Stock Exc. 198512 -0.9% Ozel sektoriin yurtdisinda sagladigi kredi borcu Mayis 2013 doneminde 2012 yih
Brezilya Bovespa 46,869.3 0.3% . . . . .o
Arjantin Merval 3,394.3 1.4% sonuna gore % 2.5 oraninda artisla 142.8 milyar dolar diizeyinde gerceklesti. Ozel
Nikkei 225 14,5991  0.6%

sektoriin ticari krediler hari¢ yurtdisindan sagladigi kisa vadeli kredi borcu, bu donemde

% 18.9 oraninda artisla 37 milyar 273.8 milyon dolara ulast1. Ozel sektériin yurtdisindan
sagladig1 toplam kredi borcu, Mayis sonu itibariyla kalan vadeye gore incelendiginde, 1

yil icinde gergeklestirilecek olan anapara geri 6demelerinin toplam 70 milyar dolar tutara
ulasti. Merkez Bankasi, Mayis 2013 dénemi Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladigi Kredi

Borcu verilerini agikladi. Buna gore mayis sonu itibartyla, 6zel sektoriin yurtdisindan

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

iMKB-100 76,1345 %01 %48 %215
USDITRY 1.9276 -%0.7 %40 %6.8 5ladis i i 5 i i
EURTRY 2 2051 00 oy sagladig1 uzun vadeli kredi borcu, 2012 y1l sonuna gore 3 milyar 524 milyon dolar
EUR/USD 1.3100 %05 %17 %73 tutarinda, % 2.5 oraninda artarak 142 milyar 756.4 milyon dolar diizeyinde gerceklesti.
Altin/Ons ($) 1,291.8 %05 %53 %190 i . '
Bono Fiyat BasitFaiz Bilesik Ozel sektoriin yurtdigindan sagladigi kredi borcu bir 6nceki aya gore % 0.9 oraninda
Piyasasi (%)  Faiz (%) gerileme gosterdi. Nisan ayinda &zel sektdriin yurtdis: kredi borcu 144 milyar 117.6
TRT050314T14 1020 %7.6 %7.8
OIN Repo (net) %7.10 milyon dolar tutarindaydi.
HSBC Tiirkiye ve Korfez Bolgesi Bankacilik Sektor Raporu. Son dénemde faizlerdeki
sert yiikselis sonucu Tiirk bankacilik hisselerinde yasanan gerileme kanimizca uzun vadeli
iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans bir yatinm firsat: yaratti. Yiikselen faizlerin karlilik ve 6zsermaye maliyeti tizerindeki
800000 1 20000 olumsuz etkilerini yansitarak hedef fiyatlarimizi asag1 yonde revize etmekle birlikte, Tiirk
::Z:Z 19500 banka hisselerinin 6zellikle Tiirkiye’de faaliyetleri bulunan Koérfez Bolgesi benzerlerine
740000 - 19000 kiyasla %30 F/K iskontosu ile islem gordiigiini, dolayisiyla ucuz géziiktiigiini
720000 1 18500 diigiiniiyoruz. Bilyiik bankalar arasinda cazip degerlemesi ve yiikselen faizlerden

70,0000

etkilenme bakimindan daha defansif bir yapiya sahip olan Halkbank en ¢ok begendigimiz
banka hissesi olarak 6ne ¢ikiyor. Bu raporda Akbank, Garanti, Halkbank ve Isbank i¢in
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68,0000 -

66,0000 1.7500
17 Haziran 13 24 Haziran 13 1Temmuz 13 8 Temmuz 13 15 Temmuz 13

yatirim tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde Getiri” olarak siirdiiriirken, Vakifbank ve Yap1

kredi igin daha énce “Endekse Paralel Getiri” olan tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde

Getiri”’ye yiikseltiyoruz.




Piyasa Giindemi

15 Temmuz Pazartesi

ABD Perakende Satslar- Haziran
Tiirkiye Issizlik Oranr- Nisan

16 Temmuz Sali

fingiltere Tiiketici Fiyat Endeksi- Haziran
ingitiere Perakende Fiyat Endeksi- Haziran
Euro Zone Tketici Fiyat Endeksi- Haziran
Euro Zone Ticaret Dengesi- Mayis

ABD Tiiketici Fiyat Endeksi- Haziran

ABD Kapasite Kullanm Oranr- Haziran
ABD Sanayi Uretimi- Haziran

|17 Temmuz Garsamba

ingiltere Issizlik Oran- Mayis ‘

|18 Temmuz Persembe

Euro Zone Ticaet Dengesi- Mayis ‘

|19 Temmuz Cuma

Almanya Uretici Fiyatiart- Haziran ‘

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)

USD/TRY  1.9276  -%0.7 %2.2 %0.0 %0.0
USD/ZAR 986  -%1.6 -%1.3 %0.9 %3.5
USD/HUF 2224 -%29 %14 %2.2 %0.8
USD/BRL 22532  -%0.2 %3.3 -%0.5 -%1.1
USD/PLN 32303  -%45 %14 %4.0 %0.7
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalar, Amerikan Merkez Bankasi (FED) Baskani Ben Bernanke’nin
bugiin ve yarin Kongre’de yapacagi konusmaya odaklanmis durumda. Bernanke’nin
bugiinkii Humphrey-Hawkins konusmasi yilda iki kez yapiliyor ve FED’in agirlikli
olarak para politikasi faaliyetlerinin Kongre’ye anlatilmasi anlamina geliyor. Yani,
Bernanke kendi goriiglerinden ziyade FOMC’nin (Federal Acik Piyasa Komitesi)
goriislerini yansitiyor. FED’in 6nlimiizdeki donemde izleyecegi para politikasina iliskin
tartigmalar ve kafa karigikliginin arttig1 giiniimiizde bu tarz bir sunumun piyasalara
kilavuzluk yapacagini tahmin ediyoruz. Bu nedenle de bugiin TS115:30°da baslayacak
olan konusma piyasalarca yakindan takip edilecektir.

Bernanke’nin konusmasi ncesindeki genel algilama bir miktar giivercinvari konusacagi
yoniinde. Yani, gecen hafta yaptig1 aciklama paralelinde, Amerikan ekonomisinin parasal
destege uzunca bir siire ihtiya¢ duydugu yoniinde bir durus izleyecek. Ancak,
Bernanke’nin bugiinkii konusmasinin kendi adina degil de FOMC adina yapacagi
unutulmamalidir. Bu nedenle Bernanke’nin gegen haftaki kadar iyimser olmayabilecegi
ve son FOMC toplant: tutanaklarinda vurgulandigi iizere ¢ikis stratejisine iliskin siireg
lizerine yogunlasabilecegini 6ngdriiyoruz. Bu da piyasa beklentilerinin bir miktar
uzaginda olabilir. Bu nedenle, Bernanke’nin a¢iklamasinin piyasalarda iyimserlige yol

acmayabilecegi, hatta bir miktar kar satis1 bile yaratabileceginden endise ediyoruz.

Tiirkiye cephesinde Hazine’ nin diinkii ihaleleri de basarili gegti. Gerek ihalelere gelen
teklif miktari, gerekse de borglanma maliyetinin piyasa diizeyinin altina inmesi olumlu
faktorlerdi. Hazine bu hafta diizenledigi 4 tahvil ihraci ile piyasalardan toplamda yaklasik
9 milyar TL borg¢lanarak tahminlerin de tizerine ¢ikt1 (Hazine bu ay piyasalardan toplamda
10.1 milyar TL borglanmay1 hedefliyordu ve haftaya diizenleyecegi 1 yil vadeli kuponsuz
devlet tahvili ihractyla da bu amacina rahatlikla ulasacaktir). Thale éncesinde ikincil
piyasada yasanan likidite sorununun ihaleler sonrasinda asildigini ve faizlerin daha
rasyonel bir patikaya oturdugunu gézlemliyoruz. Diin gdsterge bilesik faiz dnceki giine
gore yaklasik 10 baz puan gerilerken 10 yillik tahvil bilesik faizindeki diigiis oran1 15 baz
puan oldu (2 yil ile 10 y1l vadeli faizler ayn1 seviyede kalmaya devam ediyor). TCMB nin
ontimiizdeki hafta diizenleyecegi aylik olagan Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda

alacag kararlar, faizlerin dniimiizdeki donemdeki seyri lizerinde belirleyici olacaktir.

Tiirk doviz ve hisse senedi piyasalar1 diinii karigik bir goriiniimle tamamladi. Déviz
cephesinde basarili tahvil ihraglarinin yansimasini gordiikk. USDTRY kuru 1.9200
seviyesine kadar bir diigiis gosterdi. Ama bu hareketin dnemli bir kisminin parite kaynakl
oldugunu, TL’nin d6viz sepeti karsisindaki degerinin sadece sinirl bir oranda iyilestigini
not etmekte fayda var. Hisse senedi piyasasi yurtdisindaki satiglar nedeniyle giinii eksi
tarafta tamamladi. Sirket bazli haberlerin etkili oldugu giinde BIST-100 endeksi %0.7
oraninda bir diisiis kaydetti. Kredi tarafindaki iyilesme diin de korundu. 5 y1l vadeli CDS
primi dnceki giine gore yaklasik 6 baz puan gerileyerek 197 seviyesine indi. Bagka bir risk
gostergesi olan USDTRY ’deki volatilite de 6nceki giine gore yaklasik 1.2 puan diisiis
kaydederek Tiirk piyasalarindaki toparlanmay yansitti (1 aylik ATM volatilite).

Euro Bolgesi’nde sular bir tiirlii durulmak bilmiyor. Bir¢ok siyasi ve ekonomik
belirsizligin yaninda diin Yunanistan riski yeniden giindemin ilk sirasina oturdu. Almanya

kaynakli bir habere gore Yunanistan’in 10 milyar Euro’luk ek bir mali yardima daha
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ihtiyaci var. Bu hususun 6niimiizdeki giinlerde giindeme gelebilecegi belirtiliyor. Simdilik
piyasa yansimasi oldukga sinirli olsa da riskin yiikseldigi donemlerde satir baglarinda yer
alabilecegi kanaatindeyiz. FED Bagkan1 Bernanke’den beklenen 1liml agiklamalar
oncesinde ABD Dolari’nin genel bazda deger kaybettigini gézlemliyoruz. Bu ¢ercevede
EURUSD 1.32 seviyesine yaklasmig durumda. Ancak, mevcut riskler ve Bernanke’nin
konusmasina iligkin beklentimiz paralelinde bu hareketin kalic1 olma ihtimalinin zayif
oldugu kanaatindeyiz.

Kisa vadeli piyasa degerlendirmesine gelirsek, diin Avrupa ve Amerika piyasalarinda
yasanan satiglarin ardindan bu sabah Asya’ya daha sakin bir seyir hakim. Hatta, G.Kore
ve Hong Kong borsalarindaki yiikselis, risk istahinin pozitif oldugunu gosteriyor.
Bugiiniin en 6nemli giindem maddesi Bernanke nin TSI15:30°daki konusmasi olacak.
Buna ilave olarak, ABD’de gece saatlerinde aciklanacak olan Beige kitabr ile Ingiltere
Merkez Bankasi’nin para politikasi notlar1 yakindan takip edilecek. Yukarida da ifade
ettigimiz iizere, Bernanke’nin a¢iklamalarinda piyasalari tatmin etmekten bir miktar uzak
bir durus sergileyecegini tahmin ediyoruz ve bu da konusmaya kadar sakin, sonrasinda

biraz saticili bir piyasa gériiniimiine neden olabilir.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Tekstilbank 1.37 %6.2
2 Aksa 7.78 %5.1
3 Aksa Enerji 3.33 %4.1
4 Tesco Kipa 5.70 %4.0
5 Mart Otel 0.67 %3.1
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Mutlu Akii 7.84 -%100.0
2 Besiktas Futbol 1.50 -%5.7

Yat.
3 Fenerbahge Futbol 2750 -%4.2
4 Sabanci Holding 10.30 -%2.4
5 Bim Magazalar 43.00 -%2.3
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 T.Halk Bankasi 15.70 143.6
2 Garanti Bankas! 7.82 139.1
3 Vakiflar Bankasi 4.50 134.9
4 s Bankasi (C) 5.42 115.7
5 Yapi ve Kredi 449 80.2

Bank.
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Sirket Haberleri

Cukurova, Altimo'ya yapaca@ ddeme icin siire uzatim istedi. Ingiltere Yiiksek
Mahkemesi'nin Turkcell'in kontrol hissesinin sahipligine iliskin davada Cukurova
Holding'in Rus Altimo'ya 60 giin i¢inde 1.57 milyar dolar 6demesini kararlastirmasinin
ardindan Cukurova, diger ortak TeliaSonera'nin ABD'de bu hisseler i¢in aldirdig: tedbir
kararina yaptigi itirazin beklenmesi i¢in bagvuru yapti. Privy Council bugiin yaptigi
aciklamada, Cukurova’nin, ABD Temyiz Mahkemesi'nde bekleyen temyiz siirecinin
¢ozliimlenmesine kadar siire uzatim ve Altimo'ya 9 Temmuz 2013'ten temyiz kararinin
verildigi siireye kadar higbir faiz 6denmemesi i¢in bagvuruda bulundugu belirtildi.

SPK Zorlu Enerji’nin bor¢lanma ihraci bagvurusunu olumlu karsiladi. SPK sirketin 1-3
yil vadeli ve 500 milyon TL’ye kadar yapi1lmasi planlanan borglanma aract ihraci
basvurusunu olumlu karsiladi. Her ne kadar piyasa kosullar: destekleyici olmasa da
sirketin hali hazirdaki kredi faizlerinin altinda bor¢lanma arac1 ihrag edebilmesi durumu
olumlu bir gelisme olarak 6ne ¢ikabilir.

Tiirk Telekom 2C mali tablolarini bugiin agiklayacak. Piyasa tahminine gére 272 milyon
TL net kar, 1,211 milyon TL FAVOK ve 3,311 milyon TL net satis geliri beklenirken
HSBC tahmini 157 milyon TL net kar, 1,226 milyon TL FAVOK ve 3,328 milyon TL net
satis seviyesinde bulunuyor.

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

[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 15.70 TL, Hedef Fiyat: 28.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ZOREN.IS; Mevcut Fiyat: 1.23 TL, Hedef Fiyat: 1.85 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.65 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TTKOM.IS; Mevcut Fiyat: 6.98 TL, Hedef Fiyat: 8.50 TL, Endekse Paralel Getiri]
[AKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 7.72 TL, Hedef Fiyat: 12.70 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.82 TL, Hedef Fiyat: 13.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[VAKBN.IS; Mevcut Fiyat: 4.50 TL, Hedef Fiyat: 8.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 4.49 TL, Hedef Fiyat: 7.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ISCTR.IS; Mevcut Fiyat: 5.42 TL, Hedef Fiyat: 9.20 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 Yatirnim Menkul Degerler A.S. (“HSBC”) tarafindan yalnizca Tiirkiye'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 iliskiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara kars! ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirim 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 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 bitinligi konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlsler HSBC Arastirma Bélimu'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki sakhdir.

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 sézi
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 hazirlandidi 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 de@eri 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 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 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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