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• ENFLASYON RAPORU: Yelkenler Fora 

Piyasa Yorumu 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Küresel piyasalardan çeli�kili sinyaller gelmeye devam ediyor. Beklentilerden 
daha iyi gelen tüketici güveni verisi ve Ba�kan Obama’nın yeni bir te�vik 
paketi açıklayaca�ı iyimserli�ine ra�men Amerikan hisse senetleri piyasası 
dün kar satı�larıyla geriledi. EPFR’nin açıkladı�ı verilere göre geçen hafta 
Amerikan hisse senetleri piyasasına 6,9 milyar dolar para giri�i oldu. Bu tutar 
küresel hisse senetlerine yönelen toplam mebla�ın neredeyse %70’i 
düzeyindeydi. Bu sabah Asya piyasalarının ço�unlu�u �irketlerin güçlü 
karlılık beklentileriyle olumlu seyrediyor.  
Gün boyu Avrupa piyasalarında ya�anan satı� baskısına kar�ın yurtiçinde 
�MKB’nin günü yatay kapattı�ını gördük. Kredi büyümesinde yava�lama ve 
dü�ük karlılık endi�eleriyle bankacılık sektörü hisseleri piyasanın gerisinde 
performans göstermeye devam etti. TL bir miktar de�er kazanırken tahvil ve 
bono piyasası Merkez Bankası’nın enflasyon raporunda kullandı�ı temkinli 
üsluba olumlu tepki verdi. 
Enflasyon raporundaki temkinli tonun bir miktar arttı�ını görüyoruz. Yükselen 
enerji ve gıda fiyatlarının enflasyonist baskılara neden olabilece�inin altı 
çiziliyor. Beklendi�i gibi Merkez Bankası, reaksiyon fonksiyonunda finansal 
istikrarın artan önemine vurgu yapıyor. Küresel geli�melerdeki endi�elerin 
arttı�ına i�aret eden Banka, her alanda esnekli�in sa�lanaca�ını fakat günün 
sonunda uygulanan ihtiyatlı politikaların sıkıla�tırıcı etkisi olaca�ı yönünde 
uyardı.  
�MKB’nin güne Asya piyasalarındaki iyimserli�i takiben yatay ve bir miktar 
olumlu ba�layaca�ını öngörüyoruz. Yurtdı�ı emsallerine göre oldukça cazip 
de�erlemelere gelen banka hisselerine ilgi olaca�ını dü�ünüyoruz. Ancak 
son günlerdeki a�ır satı� baskısı nedeniyle birçok yatırımcı temkinli 
davranacaktır. Yatırımcılar yurtiçi piyasaların kapanmasında sonra 
Amerika’da açıklanacak olan FOMC faiz kararını beklerken �MKB’nin 65.000-
67.000 bandında i�lem görmesini bekliyoruz. Sabah saatlerinde tahvil ve 
bono piyasasında kotasyonlar %7,56 bile�ik düzeynde dünkü kapanı�a göre 
bir miktar olumlu. Dolar/TL kuru ise 1,5660 düzeyinde güne yatay ba�ladı.  

Haberler & Makro Ekonomi 

��Merkez Bankası’nın kararlarının ardından ilk faiz artırımı Garanti 
Bankası’ndan geldi.  

�irket Haberleri  

Sektörel Haberler 

Ajanda 

Sabanci Perakende grubu 2010’da %13 büyüdü, 2011 
hedefi %20 büyüme 

� SAHOL TI:

Türkiye ve Suudi Arabistan arasında Türkiye’den kanatlı 
et ithalatı ile ilgili 25 Ocak’ta bir protokol imzalandı  

� BANVT TI:

Piyasalarda Bugün
26 Ocak 2011

MSCI Sektör Endeksleri En �yi / Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
Teknik ekip. 1.2% �laç&Biotek. -1.0%
Teknoloji 0.6% Perakende -0.7%
Donanım-Yaz. 0.5% Sa�lık -0.7%
Yarı iletkenler 0.2% Telekom -0.5%
GYO 0.2% Enerji -0.2%

IMBK-100 En �yi / En Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
THYAO 5% TTRAK -11%
TOASO 4% PRKME -6%
BOYNR 4% TSPOR -5%
BJKAS 4% KOZAL -4%
AKGRT 3% TEKTU -4%

IMKB-100  ��lem Hacmi En Yüksek 5 �irket
Kodu Kapanı� 1 Gün � Hac. (TL mn)
BJKAS 14.75 3.87% 310
EKGYO 2.73 2.63% 254
ISCTR 5.08 -0.39% 239
EREGL 5.30 2.71% 193
GARAN 7.36 -1.34% 191

MSCI GOÜ Endeksi $ bazında 
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MSCI GOÜ Türkiye End.USD
MSCI GOÜ Endeksi

Piyasa Rakamları Kapanı� 1 Gün � 1Ay �
IMKB-100, TL 65,153 -0.1% -1.7%

��lem Hacmi TL mn 3,363 5% 68%
MSCI EM Endeksi 1136 -0.1% 0.8%

TRLIBOR, 3 Ay% 7.26 -1.6 baz 3.8 baz
Gösterge Tahvil 7.59 -3.0 baz 33 baz
Eurobond -2030 5.83 0.0 baz 21.6 baz

US$/TRY 1.5627 -0.54% 1.0%
EUR/TRY 2.1287 -0.14% -0.1%
IMKB 2011T F/K 11.42
IMKB 2012T F/K 10.36

Yurtdı�ı Ajanda Tahm. Önc.
26/01/2011 BRZ:Toplam Geri Ödenmemi�  Krediler $1678
 ABD:ABC Tüketici Güven Endeksi -43
 BRZ:Özel Banka Kredileri $971
 JPN:Küçük �� letme Güveni 45.9
 �NG:Bank of England Tutanakları 0 0
 BRZ:IBGE  IPCA-15  Tüketici Fiyat 0.69 0.69
 ABD:MBA Mortgage Ba�vuruları  %  5.00
 ABD:Yeni Konut Satı� ları 300K 290K
 ABD:Yeni Konut Satı� ları  MoM % 3.50 5.50

Yurtiçi Ajanda
28/01/2011 Dı� Ticaret �statistikleri-Aralık 2010 (Piyasa medyan 

beklentisi: 8,1 milyar dolar, ��  Yatırım beklentisi: 7,7 milyar 
dolar)

03/02/2011 TÜFE ve ÜFE-Ocak
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Haberler & Makro Ekonomi 

Yelkenler Fora 

Merkez Bankası (MB) yılın ilk Enflasyon Raporu’nu açıkladı. Raporda kullanılan temkinli 
ton,önümüzdeki dönemde enflasyon üzerinde enerji ve gıda fiyatlarından 
kaynaklanabilecek �oklara dikkat çekiyor.  Öte yandan MB, finansal istikrarın reaksiyon 
fonksiyonunda artan rolünü vurguluyor. MB küresel bazda belirsizliklerin dı� talep 
üzerinde etkili olmasının para politikası araçlarının kullanımında esneklik gerektirdi�inin 
altını çiziyor. Ancak kullanılan araçların net etkisinin sıkıla�tırıcı yönde olaca�ını belirtiyor.  

Tahminleri Gerçekçi Buluyoruz 

Ekim ayı Enflasyon Raporu’nun ardından emtia cephesinden gelebilecek olası �oklara 
dikkat çekmi�tik. Aynı açıdan bakan MB’de enerji ve gıda fiyat tahminlerini yukarı yönlü 
revize etti. Bir önceki raporda 2011 için %7 seviyesinde olan gıda enflasyon tahmini %
7,5’e yükseltilmesi yıl sonu TÜFE tahminini 15 baz puan yukarı çekecek. MB  bir önceki 
raporda 85 dolar olan 2011 yıl sonu petrol varil fiyatı tahminini ise 95 dolara güncelledi. 
2011’de %6,1 olarak beklenen ithal girdi fiyatları ise %10,9 olarak güncellendi. MB ithal 
girdi ve petrol fiyatlarının toplam etkisinin  yıl sonu TÜFE rakamını 35 baz puan 
yükseltece�ini belirtti.  

Çıktı Açı�ının Azalan Hızla Daralması Bekleniyor 

MB 2010 yılında görece kuvvetli büyüme ile birlikte çıktı açı�ının daraldı�ını dü�ünüyor. 
Ancak son dönemde uygulanan parasal sıkıla�tırmanın etkisinin önümüzdeki dönemde 
gözlenmesiyle birlikte MB bir önceki enflasyon rapor dönemine kıyasla çıktı açı�ının 
azalan hızla daralaca�ını öngörüyor. Bu nedenle toplam talep cephesinden enflasyon 
üzerinde bir baskı olu�ması beklenmiyor.   

Kaynak: TCMB, �� Yatırım 

��ENFLASYON RAPORU 
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Çıktı Açı�ı Yıl Sonu TÜFE Hedefleri
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2011 Enflasyon Tahmini Yukarı Yönlü Revize Edildi 

Sonuç olarak MB, Ekim Enflasyon Raporu’nda %5,4 seviyesinde olan 2011 yıl sonu 
TÜFE tahminini %5,9 seviyesine güncelledi. Öte yandan MB yeni politika olu�umunun 
2011 yılında net etkisinin sıkıla�tırıcı yönde olu�aca�ını dü�ünüyor. 2012 yıl sonu TÜFE 
tahminlerini ise korunuyor. Dolayısıyla enflasyon üzerinde emtia cephesinden gelebilecek 
arz yönlü �okların ve yönetilen/yönlendirilen fiyatlardan kaynaklanabilecek baskıların 
etkisinin 2012’de azalaca�ı dü�ünülüyor.  

Esnek Parasal Sıkıla�tırma Devam Edecek 

Küresel iktisadi görünüme ili�kin belirsizliklerin devam edece�ini dü�ünen MB politika 
olu�umunda kullanaca�ı araçların (munzam kar�ılıklar, faiz oranı ve faiz koridoru) net 
etkisinin sıkıla�tırıcı olaca�ı yönünde vurgu yapıyor. Böylece MB bir süre daha mevcut 
duru�unu koruyaca�ına i�aret ediyor.  

Politika Olu�umunun Önündeki Zorluklar 

Sermaye akımlarının artaca�ını dü�ünen MB önümüzdeki dönemde faiz dı�ı para 
politikası araçlarını kullanmakta kararlı. Yüksek faiz oranları kredi maliyetini arttırarak 
kredi büyümesini sınırlayabilir munzam kar�ılıkların yükseltilmesi ise kredi arzını kısabilir. 
G3’e dahil olan ülkelerdeki parasal gev�emenin mevcut oldu�u konjuktürde faiz dı�ı para 
politikası araçlarının kullanılması enflasyonla mücadele adına etkili olabilir. Öte yandan 
kamu sektörünün borçlanma ihtiyacındaki azalma, güçlü bankacılık sektörü ve 
hanehalkının görece dü�ük borçlulu�u kredi kanalıyla beslenen iç talebin destekledi�i 
yüksek büyüme için zemin hazırlıyor. Bu nedenle MB’nin kredi büyümesini kontrol etmek 
adına önünde ciddi zorluklar mevcut. 

Kaynak: TCMB, �� Yatırım 

Önceki Son Önceki Son Önceki Son
Enf. Rap. Enf. Rap. Enf. Rap. Enf. Rap. Enf. Rap. Enf. Rap.

2011 85 95 3.9% - 6.9% 4,5-7,3%

2012 90 95 5,1% 5,1%

Petrol Fiyatı TÜFE Parasal Reaksiyon

esnek 

parasal 

sıkıla�tırma

2011'in son 

çeyre�inden 

ba�layarak 

faiz arttırımı
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Sektörel Haberler 

Merkez Bankası’nın kararlarının ardından ilk hareket Garanti Bankası’ndan geldi. Merkez Bankası’nın zorunlu kar�ılık 
oranlarını artırmasının ardından Garanti Bankası kredi faizlerinde revizyona giden ilk banka oldu. Bankadan yapılan 
açıklamada konut, araç ve destek kredilerinin faiz oranlarında 5 baz puan kadar artı� yapıldı�ı bildirildi. NTV Haber kanalına 
konu�an �� Bankası Genel Müdür Yardımcısı Aykut Demiray, Merkez Bankası’nın kararlarının ardından bankaların mevduat 
maliyetinde 40 baz puan kadar artı� oldu�unu söylerken bankaların zaten açıkladıkları faiz oranlarının çok altında oranlarda 
kredi kullandırdıklarını ve bu oranlarda da artı�ın 3-5 baz puanla sınırlı olaca�ını belirtti. 
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�irket Haberleri 

(SAHOL, Hedef: 9.26 TL , Potensiyel: %31, AL) 
 
Sabanci Perakende grubu 2010’da %13 büyüdü, 2011 hedefi %20 
büyüme 
 
Sabancı Perakende grubu ba�kanı Haluk Dinçer, bir basın açıklamasında, 
perakende grubu olarak 2010 yılında 5 milyar TL ciroya ula�tıklarını, 
2011’de bu rakamı %20 büyüterek 6 milyar TL’ye ula�tırmak istediklerini 
söyledi. 2011 yılı için 340 yeni ma�aza ve 207mn TL yatırım bütçesi 
hedeflediklerini söyleyen Dinçer, Carrefoursa için de büyüme fırsatlarını 
takip ettiklerini ancak herhangi ciddi bir satın alma giri�imlerinin �u an söz 
konusu olmadı�ını belirtti. 
 
Hatırlatalım, perakende grubunun toplam holding net aktif de�eri 
içerisindeki payı �u an için %5-6 civarlarında. Holdingin amacının da, yeni 
yatırımlarla bu oranın 3 yıl içerisinde %10-15 arasına çekmek oldu�unu 
belirtelim. 

Türkiye ve Suudi Arabistan arasında Türkiye’den kanatlı et ithalatı ile ilgili 
25 Ocak’ta bir protokol imzalandı. Maliye Bakanı Mehmet Simsek, Suudi 
yetkililerin Türkiye’deki kanatlı et üreticilerini incelemelerinin ardından 
ihracatın ba�layaca�ını belirtti. Suudi Arabistan 2009 yılında 600 bin ton 
beyaz et ithal etmi�ti. Türkiye’deki kanatlı et üreticileri, hem co�rafi konum 
hem de ürünlerin tazeli�i açısından di�er ülkelerdeki �irketlere göre 
avantajlı konumda. Banvit ve di�er hisseleri i�lem gören kanatlı et �irketleri 
için potansiyel olumlu haber 

SAHOL TI AL 31% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 7.08 9.26
PD, mn 14,446 18,889
HAO PD, mn 6,356 8,311
(x) 2011T 2012T
F/K 8.49 7.29
PD/DD 1.02 0.89
FD/FAVÖK 18.18 15.86
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 24.4 25.5
End.Gör.Perf. % -0.5 -0.4

BANVT TI AL 26% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 5.06 6.36
PD, mn 506 636
HAO PD, mn 106 134
(x) 2011T 2012T
F/K 6.08 7.49
PD/DD 1.96 1.69
FD/FAVÖK 6.49 5.71
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 4.1 4.3
End.Gör.Perf. % 0.5 0.1

Sabancı Holding               aakalin@isyatirim.com.tr

Banvit                        iurganci@isyatirim.com.tr

bdinckoc@isyatirim.com.tr

esuner@isyatirim.com.tr
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Bono Kuponlu Kuponsuz

2 3 yr 4 yr 5 yr
1

0.0

1.0

2.0 Mil TL Gunluk Hacim

FRN Kuponlu Kuponsuz Bono

0 2-5 yrs

04/12*

Gosterge Hacim: 142.1mil TL

Döviz Piyasası Verileri
25/01/2011 �tibari ile Kapanı� Günlük Yıliçi
Dolar 1.5698 -0.54 -1.64
Euro 2.1416 -0.54 -3.72
Euro/Dolar 1.3643 0.00 2.19
Sepet 1.8557 -0.54 2.93
Kaynak: Bloomberg

De�i�im (%)

Para Birimleri: Türkiye: TRY, Çek Cum.: CZK, Macaristan:HUF, 
Kazakistan:KZT, Polonya:PLN, Romanya:RON,  Rusya:RUB, 
Ukrayna:UAH, G.Afrika :ZAR, Çin:CNY, Hindistan:INR, Arjantin:ARP, 
Brezilya:BRL 

TRY

CZK

HUF

KZT

PLN

RONRUB
UAH

ZAR

CNY

INR

ARPBRL

-1.2%

-1.0%

-0.8%

-0.6%

-0.4%

-0.2%

0.0%

0.2%

0.4%

Dolara Kar�ı Günlük Performans(%)

Döviz Piyasası 
• Küresel piyasalardaki olumlu havaya paralel TL Salı günü hem USD hem 

de EUR kar�ısında de�er kazancı ile açıldı. USD/TL güne 1,56 seviyesi 
civarında ba�larken TL sepet 1,8450 seviyesinde açıldı. Sabah 
saatlerinde yükselen EUR/USD ile USD/TL 1,5550 seviyesine kadar 
geriledi. ABD açılı�ı öncesi TL sepet bazında de�er kaybetti ve USD/TL 
günü 1,5675 seviyesinde tamamladı. USD/TL günboyu 1,5550-1,5687 
bandında i�lem gördü. TL günü Pazartesi Türkiye kapanı�ına göre USD 
kar�ısında %0,11 de�er kaybı, EUR kar�ısında %0,16 ve sepet 
kar�ısında %0,04 de�er kazancı ile tamamladı.  

• Genel olarak USD de�er kaybetmeye devam ediyor. EUR/USD paritesi 
1,37 seviyesine yakın açıldı. TL ise güne sepet kar�ısında hafif de�er 
kaybı ile ba�ladı. Durmu� Yılmaz’ın dün yaptı�ı dü�ük faizin uzun bir süre 
devam edebilece�i açıklaması sonrası TL’nin sepet bazında de�er 
kaybetti�ini gördük. Ak�am Türkiye kapanı�ı sonrası gelecek FED faiz 
kararı ve açıklaması piyasalar tarafından dikkatle izlenecek. Genel olarak 
yurtdı�ında faizlerde ya�anabilecek bir gerilemenin TL’ye olumlu 
yansımasını bekliyoruz. USD/TL için gün içi i�lem bandı beklentimiz 
1,5550-1,5750.  

 

Tahvil ve Bono Piyasası 
• Dün yayınlanan enflasyon raporu yükseli�ten olan gıda ve emtia 

fiyatlarına dikkat çekerken, finansal istikrarın  öneminin de altını çizdi. 
Ayrıca TCMB, parasal sıkıla�tırma perspektifi içerisinde, politika faizlerini 
ve zorunlu kar�ılık oranlarını da birlikte kullanmaya devam edece�ini 
tekrarladı. Rapor sonrasında tahvil ve bono piyasasında özellikle TÜFE’ye 
endeksli kıymetlerde hafif kazançlar gözlendi. Ö�leden sonra yayınlanan 
PPK Tutanakları’nın ise içeri�inin enflasyon raporuyla paralele olması 
sebebiyle piyasaya etkisi sınırlı oldu. Gösterge kıymet %7,50-%7,62 
seviyesinde i�lem gördükten sonra günü 3 bp a�a�ıda %7,59 
seviyesinden kapattı. 15/01/20 vadeli kıymette, gösterge kıymete paralel 
bir seyir izledi. Sabah saatlerinde keskin bir satı� baskısının ardından, 
kayıplarının bir kısmını geri verdi ve günü 3bp yukarıda %9,32 
seviyesinden sonlandırdı.  

• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar 3 bp a�a�ıda %7,56 
bile�ik seviyesinde bulunuyor.  

 

Eurotahvil Piyasası 
• Pazartesi günü Euro Bölgesinden açıklanan ve piyasalara destek veren 

verilerin sayesinde geli�mekte olan ülke eurotahvilleri günü hafif alıcılı 
ba�ladı�ını gördük. Sabah saatlerinde EFSF bono ihracına gelen oldukça 
iyi talep geli�mekte olan ülke eurotahvillerin de de�er kazanmasına neden 
oldu. EFSF’nın 5 yıllık 5 milyar Euro büyüklü�ünde MS+6 olarak 
fiyatlandırmı� ihraca 43 milyar Euro’ya yakın talep geldi�ini konu�uldu. 
Özellikle Asya’dan gelen talep bu ihraca destek verdi�ini de haberlerde 
yar aldı; Çin ‘den gelen destek mesajlardan sonra Japonya hükümeti da 
bu ay fonun bonoları satın alaca�ını açıkladı. Yarın yapılacak 2011 ilk 
FED toplantısı öncesinde EFSF bono satı�ı yatırımcılara moral verirken 
�ngiltere’de açıklanan ve beklediklerin altında gelen ekonomik büyüme 
verisi global havayı bozdu. �ngiltere’de son bir yılın en kötü çeyrek GDP 
rakamları gören piyasalar sert satı�lara maruz kaldı.  Ispanya’nın bugün 
gerçekle�ti�i ve iyi talep toplayan bono ihalesi sonuçları �ngiltere GDP 
verisi gölgesinde kaldı; �sapanya 10 yıllık gösterge tahvili 7 bps 
yükselerek %5,32’den i�lem gördü. �spanya CDSlerinde de 10 bps yakın 
263/268’lere yükseli� ya�andı.   

• Türk kamu eurotahvilleri güne pozitif seviyelerden ba�larken Avrupa’dan 
gelen haber ve veri akı�ı etkisinde sabah saatlerinde artı�ları geri verdi. 
Orta vadeli kıymetler $0,10 yakın kayıpla Londra seansını sonlandırırken 
uzun vadeli kıymetler yatay kapanı� yaptı. Türkiye 2030 vadeli gösterge 
eurotahvili günü dünkü ile seviyesinden $168,25’ten Londra seansını 
sonlandırdı. Bir süre merakla beklenen Is Bank dolar eurobond ihracı dün 
gerçekle�ti. Eurobond piyasasından $500 milyon borçlanan �� Bankasın 
ilk eurobondu %5,30 getiri ile (T+329) piyasaya çıktı. �hraca gelen talep 
$1 milyar olarak duyuruldu. �ngiltere GDP verisi etkisinde satı� baskısı 
hissedilen piyasasında �� Bankasının yeni ihracı iyi performans gösterdi 
ve günü $0,35 yakın artı�la (YTM%5,21) sonlandırdı. 
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Burada yer alan bilgiler �� Yatırım Menkul De�erler A.�. tarafından bilgilendirme amacı ile hazırlanmı�tır. Yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri 
yatırım danı�manlı�ı kapsamında de�ildir. Yatırım danı�manlı�ı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim �irketleri, mevduat kabul etmeyen 
bankalar ile mü�teri arasında imzalanacak yatırım danı�manlı�ı sözle�mesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 
yorum ve tavsiyede bulunanların ki�isel görü�lerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak 
yorumlanmamalıdır. Bu görü�ler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere 
dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar do�urmayabilir. 

 Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve do�ru oldu�u garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin de�i�tirilebilir. Tüm veriler, �� 
Yatırım Menkul De�erler A.�. tarafından güvenilir oldu�una inanılan kaynaklardan alınmı�tır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 
çıkabilecek hatalardan �� Yatırım Menkul De�erler A.�. sorumlu de�ildir. 

En Çok ��lem Görenler 

Hazine Bonoları
TRB200711T14 20/07/11 6 m 12 m 4,292 1 147 97.011 6.39 6.50 15 41 5.93 7.44 6.80 0.46 0.002 0.45
TRB090311T13 09/03/11 6 m 6 m 2,011 0 1 7.42 7.42 6.63 0.11 0.001 0.11

Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 21 m 22 m 7,778 1,687 6,264 87.773 7.81 7.59 -3 35 7.04 7.69 7.36 1.72 0.059 1.37

TRT250412T11 25/04/12 15 m 21 m 14,781 142 991 91.408 7.54 7.47 1 39 6.70 7.89 7.38 1.20 0.040 1.04
TRT080812T26 08/08/12 18 m 21 m 13,412 130 1,093 89.356 7.75 7.60 -7 33 6.88 7.88 7.45 1.48 0.049 1.23

Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 9 y 10 y 8,798 321 1,367 108.400 9.11 9.32 3 32 8.41 9.51 8.80 5.98 0.002 6.39
TRT170615T16 17/06/15 4.4 y 5 y 8,514 53 106 104.200 8.82 9.01 12 57 7.70 9.08 8.31 3.52 0.002 3.68

TRT100413T17 10/04/13 2.2 y 3 y 7,903 50 154 104.000 8.01 8.25 5 64 7.18 8.25 7.71 1.94 0.000 2.06

Dola�ım. 
Miktar  
(M il TL)

Günlük 
Hacim 
(M il TL)

Haftalık 
Hacim     
(M il TL)

Enstruman �tfa Tarihi Vade
Orij. 

Vade

Son I�l. 
Goren 
Fiyat

Basit 
Oran 
(%)

Bile�. 
Oran 
(%)

Get 
Fark 1g 

(bp)

Get. 
Fark Hft 

(bp)

3 ay Bant 3 ay 
Ort. 
(%)

Dur.Dü�ük 
(%)

Yüksek 
(%)

Konv.
PVBP 
* 100

ÖNER�LER�M�Z 

Tahvil ve Bono Piyasası: 

• 15-01-2020 Sabit kuponlu kıymet: Uzun vadeli kıymetlerin di�er 
kıymetlere ve fonlama maliyetlerine göre bulundukları seviyelerin hala 
cazip oldu�unu dü�ünüyoruz, bu nedenle bu kıymetlerde alım 
öneriyoruz.  

• Mevduat: Kısa vadeli kıymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile 
mevduatın kısa vadede kalmak isteyen yatırımcılar tarafından tercih 
edilmesi gerekti�ini dü�ünüyoruz. MB’nin 2011’in Mayıs ayında faiz 
artı�larına ba�layaca�ı dü�üncemizi koruyoruz. 

Eurotahvil Piyasası: 

• %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmı� olan bu kıymet 
benzer vadelere göre daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu 
kıymette alım öneriyoruz. 

• %7,50 7-Kasım-2019 USD (TUT): Önümüzdeki dönemde USD bazlı 
eurotahviller arasında 2017 - 2021 vadeleri arasındaki kıymetlerin daha 
iyi bir performans sergileyece�ini dü�ünüyoruz. 


