28 Subat 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Asya piyasalari bu sabah finans ve enerji sektéri hisseleri dnciligiinde
yukarida kapandi.  Ortadogu olaylarinin hafta sonunda Umman’a da
sigramasi petrol fiyatlarinda artisa neden oldu.

Bugun gdézler Umman ve Libya’daki gelismelerde ve ABD’de agiklanacak
gelir, harcama ve ev satislari verilerinde olacak. Yurtiginde ise Ocak ayi dis
ticaret verileri ve Yapi Kredi Bankas’'nin 4.C. kari gindemin &nemli
maddeleri.

Bugin IMKB'de yatay veya hafif asagr yonli bir acilis beklemekteyiz.
Ozellikle Umman’da is yapan Enka Insaat ve Akfen Holding'de (TAV Insaat
vasitasi ile)satis baskisi gérebiliriz. Beklenenin ¢ok altinda kar agiklayan Tat
Konserve'de kétl performans gésterebilir. Bu sabah itibari ile gdsterge bono
faizi Cuma gunlne gére hemen hemen ayni seviyelerde islem goriirken TL
yatay seyrediyor.

Haberler & Makro Ekonomi

¢ Durmus Yilmaz’in Manisa Konferansindan Satir Baslari

Sektorel Haberler

¢ Elektrikli otomobillerde OTV oranlari belirlendi

* Ortadogu’da suren huzursuziugun Umman’a da yayilmasi, bdlgede
faaliyet gosteren Enka Insaat ve Akfen Holding istiraki Tav Insaat
tizerinde negatif bir etki yaratabilir.

e Hayat-disiI sigorta sirketlerini torba yasayla birlikte yeni zorluklar
bekliyor.

Sirket Haberleri

m TATKS TI: TATKS 4C10: Sonugclar beklentilerin altinda kaldi

m TUPRS TI: Tipras’in OGK’nu 1 Nisan giinii yapacak

m BOYNRTI: BOYNR 4C10: Zayif operasyonel performans ve yiiksek
vergi gideri ile birlikte diisiik net kar rakami

Ajanda

Yurtici Ajanda

28/02/2011 YKBNK 4C10 mali tablo agiklamasi (is Yatinm net kar
beklentisi: 418 mn TL, piyasa beklentisi: 408 mn TL)
Dis Ticaret Istatistikleri-Ocak (Piyasa medyan beklentisi: 4,3
milyar dolar, Is Yatinm beklentisi: 4,2 milyar dolar)

03/03/2011 TUFE ve UFE-Subat

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 61,367 1.0% -2.9%
islem Hacmi TL mn 3,547 -28% 2%
MSCI EM Endeksi 1099 1.1% -2.4%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.60 -2.1baz 34.4baz
Gosterge Tahvil 8.63 -6.0baz 44 baz
Eurobond -2030 6.21 -1.6baz 8.4baz
US$/TRY 1.5982 -0.64% 0.5%
EUR/TRY 2.2054 -0.42% -0.4%
IMKB 2011T F/K 10.02
IMKB 2012T F/K 8.88
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MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Teknik ekip. 2.2% Yariiletkenler 0.6%
Tasimacilik 1.7% Blektrik 0.6%
Sanayi 1.6% Kamu hizm. 0.6%
GYO 1.4% Donanm-Yaz. 0.8%
Saglk 1.3% Perakende 0.9%
Enlyi5 1Giln A En Kéti 5 1Glin A
BJKAS 13% SISE -2%
NETAS 13% TCELL -2%
KARSN 12% ANELE -1%
BRISA 11% KCHOL -1%
FENER 9% TKFEN -1%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 718 1.13% 393
ISCTR 5.06 1.20% 268
EKGYO 250 1.21% 213
FENER 89.75 9.45% 180
THYAO 461 6.47% 159

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Ajanda

Yurtdigi Ajanda Tahm. Onc.
28/02/2011 JPN:Nomura/JMMA PMI imalat Endeksi 514
JPN:Sanayi Uretimi  (MoM) 4,0% 3,3%
JPN:Endiistriyel Uretim (YoY%) 6,0% 4.9%
JPN:Perakende Ticaret MoM SA 2,7% -41%
JPN:Perakende Ticaret YoY -1,5% -2,0%
JPN:Blyik Perakendecilerin Satislari -1,0% -1,8%
JPN:Arag Uretimi YoY -51%
JPN:Konut Baslangiclarn YoY 51% 7,5%
ALM:ithalat Fiyat Endeksi (aylik) 1,0% 2,3%
ALM:ithalat Fiyat Endeksi (yillik) 11,2% 12,0%
FRN:Uretici Fiyatlari (MoM) 0,9% 1,0%
FRN:Uretici Fiyatlarn (YoY) 5,6% 5,4%
AVR:Euro Bélgesi Cekirdek CPl  (YoY) 1,2% 1,1%
AVR:Euro Bolgesi CPI (MoM) -0,6% 0,6%
AVR:Euro Bélgesi CPI (YoY) 2,4% 2,4%
ABDKisisel Gelir 0,4% 0,4%
ABD:Kisisel Harcamalar 0,4% 0,7%
ABD:Gekirdek PCE (YoY) 0,8% 0,7%
ABD:Gekirdek PCE (MoM) 0,1% 0,0%
ABD:PCE Deflator (YoY) 1,4% 1,2%
ABD:Bekleyen Konut Satiglari MoM -2,5% 2,0%

Haberler & Makro Ekonomi

Durmus Yilmaz’in Manisa Konferansindan Satir Baglari

Manisa’da bir konferansa katilan Merkez Bankasi (MB) baskani Durmus Yilmaz son dénemdeki para politikasi hakkinda bir
sunum yapti.
Sunumdan dnemli notlar su sekilde 6zetlenebilir:

MB’ye gbre Orta Dogu ve Kuzey Afrika’da yasanan karisikliklarin ekonomiye etkisini gézlemek i¢in hala bir miktar streye
ihtiya¢ duyuluyor.

MB biyime adina son Enflasyon Raporu’ndaki genel gérinim( koruyor. 2010 son geyreginde i¢ talep kaynakh kuvvetli
bir blylme olacagina isaret eden MB yurtdisi taleple ilgili hala iyimser. Ancak énimizdeki ddnemde MB’nin son parasal
sikilasmasinin etkileri gérildikge ig talepte bir yavaslama olabilecegine isaret ediyor.

Cari agik cephesinde baz yili kaynakli ise yukari ydnli egilimin bir siire daha devam edecegi belirtildi.

Enflasyon cephesinde ise MB yiikselen gida fiyatlarindan kaynaklanabilecek arz yénli soklara ve diinyada artan emtia
fiyatlarina kayitsiz degil.

Baskan Yilmaz MB’nin 28 Nisan'da agiklanacak olan Enflasyon Raporu’'nda petrol tahminlerini degistirebilecegini
belirtti. Baskan Yilmaz uluslararasi petrol fiyatlarinda yasanabilecek 10 dolarlik artisin yilik TUFE’yi 40 baz puan
arttirabilecegini sézlerine ekledi.

Sonug olarak, MB, gida, emtia fiyatlari cephesinden ve son dénemde TL'de yasanan deger kaybinin etkisiyle ylkselen
ithalat fiyatlarindan kaynaklabilecek yukari yonli baskilara dikkat gekerken, yeni para politikasi olusumunun etkisinin
“daraltici” oldugu ydniindeki gérisini tekrarladi.

MB'ye kiyasla enflasyon konusunda daha temkinliyiz. Bu nedenle faiz arttinmlarimin yilin ikinci yarisindan itibaren
baslamasini bekliyoruz ve yil sonu i¢in %7,5 olan TUFE beklentimizi koruyoruz.




Sektorel Haberler

Elektrikli otomobillerde OTV oranlan belirlendi )

Anadolu Ajansi'nin (AA) haberine gore, elektrikli otomobillerde OTV oranlar belirlendi. Elektrikli otomobillerin motor glglerine
3 ayr kategoride vergilendirilecedi agiklandi. Motor giicii 85 kilovati gegmeyen binek otomobillere %3, 85-120 kilovat
arasindakilere % 7, motor glici 120 kilovati asanlara da %15 OTV uygulanacagini agikladi.

Ortadogu’da siiren toplumsal hareketin Umman’a da yayilmasi, bdlgede faaliyet gbsteren Enka Insaat ve Akfen
Holding istiraki Tav Insaat Gzerinde negatif bir etki yaratabilir.

Enka Insaat: En son eklenen Umman’da Muscat Havaalani projesiyle birlikte Enka insaat'in Umman da ylrittigl projeler
toplam projelerin yaklasik %25'’ini olusturuyor. Orta Dogu’daki toplumsal hareketin Umman’a yayilmasi durumunda Enka
hisseleri deger kaybedebilir.

Akfen Holding : Tav insaat'in Umman'da devam eden Maskat Havalimani Projesi bulunmakta. Projenin geriye kalan
kisminin toplam blydkliga 400mn$ ve bu rakam mevcut taahhiit islerinin %27’sine denk geliyor. Libya’daki projeler de
eklendigine, Ortadogu krizine maruz kalan projelerin toplam blyikligi toplam taahh(t iglerinin %60’ina erigiyor. Tav
ingaat'in, Akfen Holding'in toplam net aktif degeri igerisindeki payi %7 ve holding hisseleri zaten son iki haftada %10’a yakin
deger kaybetti. Bu ylizden, Ortadodu’da yasanan belirsizligin hisse Uzerindeki etkisinin gelecek dénemde sinirli kalmasi
gerektigini disinuyoruz.

Hayat-dis1 sigorta sirketlerini torba yasayla birlikte yeni zorluklar bekliyor. Meclis’te kabul edilen torba yasaya gére
trafik kazalarinda meydana gelen Gglncl sahislardaki yaralanmalarin masraflar kamu ya da &zel saglik kuruluslarinda
karsilandigina bakilmaksizin Sosyal Givenlik Kurumu tarafindan édenecek. Kurum bu giderleri trafik fonundan kargilamayi
planhyor. Bunun igin bu trafik branginda faaliyet gésteren sigorta sirketlerinin toplam prim Uretiminin %15 ila %50’sine kadari
bu fonda toplanacak. SSK tim tedavi masraflarini Gslenirken kazaya sebep olana da riicu mekanizmasi artik iglemeyecek.
Trafik sigortalari sektdrdeki toplam prim Uretiminin %20’sini olusturuyor. Uglincll sahislarin tedavi masraflari ise toplam prim
Uretiminin yaklasik %5 ila %7’si dizeyinde. Ancak sigorta sirketleri bu masraflar igin daha sonra surlcinin kusuru
derecesinde ricu hakkina sahipti. Ehliyetsiz veya alkolli ara¢ kullanan siricllerin sebep oldugu yaralanmalh trafik
kazalarinda sigorta sirketi hastane masraflari icin srGctlere riicu edebiliyordu. Yeni diizenlemede bu durum artik olmayacak.
Bu nedenle daha dnce %5 ila %7 dizeylerinde kalan hastane masraflarinin artma riski bulunuyor. Bu durum zaten %15 gibi
yUksek bir tabana sahip prim kesintisi agisindan da olumsuzluk dogurabilir. Haber genel olarak hayat-disi sigortacilik sektéri
icin olumsuz. Zaten karsiz olan trafik branginin toplam karlilik Gzerindeki negatif etkisi artabilir.




Sirket Haberleri
‘Tat Konserve

Tat Konserve 4GC10’da hem bizim ( 4 milyon TL net kar ) hem de piyasa
beklentisinin ( 9 milyon TL) altinda olarak 6 milyon TL net zarar kaydetti.
Aciklanan net zarar rakami ile birlikte sirketin 2010 yili net kar rakami 16
milyon TL olurken, bu rakam 2009’da 29 milyon TL idi. Et segmentinde ciro
ve karlihkta gorulen ciddi disUsle birlikte zayif operasyonel performans net
kar rakaminin beklentilerin altinda gelmesine neden oldu. Buna ek olarak,
4C10'da kaydedilen 1 milyon TL diger giderler ( 4C09:1 milyon TL diger
gelir ) ve 4.4 milyon TL vergi gideri ( 4C09: 3.4 milyon TL vergi geliri) kar
rakaminin diigsmesine katki sagladi.

Ciro yillik bazda 4G10’da ylizde 12 azalarak 160 milyon TL olurken, sirketin
2010 yili cirosunu ytzde 13 artigla 787 milyon TL olarak gerceklesti.
Salga&Salga Urunleri ve siit segmenti cirolaro 4G10’da siraslyla ylzde 32
ve ylzde 15 artarken, et segmentinin cirosu diisik satis hacmi ve fiyatlarin
nedeniyle ylizde 55 oraninda diist0.

Sirketin briit kar marji salga ve siit segmentinde hammade maliyetlerindeki
artigin fiyatlara yansitiimasi ile birlikte 4C10’da yillik bazda 1 baz puan ve
ceyrek bazda 1.9 baz puan artarak %20.1 oldu. Salgca segmentinde fiyat
artisi hammadde maliyet artisinda fazla olurken hem yillik hem c¢eyrek
segmentin brut kar marj artti. St segmentinde ise ¢ig sit fiyatlarindaki
artis kismen fiyatlara yansitilabilirken ¢ceyrek bazda brit kar marji iyilesme
gorlldi fakat yillik bazda kigik bir daralma oldu. Et segmentinde ise brut
kar marji artan besicilik maliyetleri, diisik satis hacmi ve fiyatlarla birlikte
yilhk bazda 8.3 baz puan, ¢eyrek bazda ise 8.7 baz puan daraldi. Sirketin
Ocak 2011 tarihinde hailhazirda yUrlrlikte olan ithal et rejimiyle birlikte i¢
piyasada rekabet edememesi nedeniyle Dbesicilik faaliyetlerini
durdurdugunu hatirlatmak isteriz.

Faaliyet giderlerinin satislara orani 4G10’da yillik bazda 5.1 baz puan ve
¢eyrek bazda 3.9 baz puan artarak %16.8 oldu. Sirket daha once belirtildigi
gibi 2010 yihinda pazarlama yatinmlarini artiriken, ketcup, salga ve
pastérize sit kategorilerinde liderligini strdiird(.

Sirketin 4C10 FAVOK rakami yillik bazda yiizde 46 ve geyrek bazda yizde
40 azalarak 9 milyon TL oldu. FAVOK marji ise 4G10'da yilhk bazda 3.7
baz puan ¢eyrek bazda ise 1.3 baz puan daralarak %5.9 olarak gerceklesti.
Sonug olarak, Tat Konserve'nin 4G10 sonuglari beklentilerin altinda kaldi.

Sirketle goristikten sonra tahminlerimizin Uzerinde tekrar gegecegiz.

iurganci@isyatirim.com.tr

iurganci@isyatirim.com.tr

TATKS TI AL 32% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 3.64 4.80
PD, mn 495 653
HAO PD, mn 153 202
(x) 2011T 2012T
F/K 12.06 8.51
PD/DD 1.82 1.52
FD/FAVOK 9.53 6.51
(TL) 1Ay Yilii
Ort.Hac.Mn 0.3 0.3
End.Gor.Perf. % -4.8 -9.0

yillik bazda yillik bazda
4C09 degisim 3C10 ceyrek bazda degisim 2010 2009 de gisim

Gelirler 160 183 -12% 217 -26% 787 694 13%

Briit Kar Marji 20.1%  19.2% 1.0pp 18.3% 1.9pp 18.3% 20.2% -1.9pp
Faaliyet Kar 5 14 -61% 12 -54% 42 56 -25%
Faaliyet Kar Marji 3.3% 7.5% -4.2pp 5.3% -2.0pp 5.3%  8.0% -2.7pp
FAVOK 9 17 -46% 16 -40% 58 70 -18%
FAVOK Mariji 5.9% 9.5% -3.7pp 7.2% -1.3pp 7.4% 10.1% -2.8pp
Finansal Giderler-net @) 9 -20% 1 n.m (19) (28) -30%
Net Kar -6 9 n.m 9 n.m 16 29 -43%
Net Kar Marji -3.9% 51% -9.0pp 4.0% -7.9pp 21%  4.1% -2.1pp




Sirket Haberleri

‘Boyner Buyuk Magazacihk

Boyner 4G10’da 4G09'daki 9.3 milyon TL'ye kiyasla yillik bazda yizde 23
azahsla 7.2 milyon TL net kar rakami agikladi. 3.ceyrek indirim dénemi
oldugundan, ¢eyrek bazda net kar rakaminda mevsimsel olarak bir artis
gorlldi. Aciklanan net kar rakami ile birlikte sirketin 2010 yili net kar
rakami 17.3 milyon TL olurken, bu rakam 2009’da 7.3 milyon TL idi. Ciroda
artis olmasina ragmen, karlilikta gérilen azalma ve yiksek vergi gideri
(4G10: 2 milyon TL , 4C09: 0.7 milyon TL) net kar rakaminin yillik bazda
diismesine neden oldu.

Sirketin cirosu yillik bazda yizde 17 ve geyrek bazda yizde 15 artarak
4C10’'da 159 milyon TL oldu. Brit kar marji 4C10°da yillik bazda azalarak
%38.9 olurken, gceyrek bazda mevsimsellikten dolayr 3.5 baz puan arttl.
Faaliyet giderlerinin satiglara orani ise 4C10°da, 4C09'daki %30.7
oranindan %31.5’e yiikseldi. Bunun sonucunda FAVOK rakami 4G10’da 15
milyon TL ile yillk bazda sabit kalirken, FAVOK marji yillik bazda 1.7 baz
puan azalarak %9.3 oldu.

Sirket ile ilgili tavsiyemiz bulunmamaktadir.

iurganci@isyatirim.com.tr

esuner@isyatirim.com.tr

BOYNR TI oY

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 3.99

PD, mn 367

HAO PD, mn 118

(x) 2011T 20121
F/K

PD/DD

FD/FAVOK

(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 4.9 4.3
End.Gor.Perf. % 9.6 3.4

2009 yillik bazda de §isim
483 15%
36.5% 0.4pp
18 37%
3.8% 0.8pp
25 66%
5.3% 2.4pp
(17) -15%

7 n.m

1.5% 1.6pp

akumbaraci@isyatirim.com.tr

(mnTL) 4C10 4C09 yillik bazda de §isim 3C10 ceyrek bazda degisim 2010
Gelirler 159 136 17% 137 15% 553
Briit Kar Mariji 38.9%  39.7% -0.7pp 35.5% 3.5pp 36.9%
Faaliyet Kar 12 12 -3% 3 n.m 25
Faaliyet Kar Marji 7.4% 9.0% -1.5pp 1.9% 5.6pp 4.6%
FAVOK 15 15 -2% 7 n.m 42
FAVOK Marji 9.3% 11.0% -1.7pp 5.2% 4.1pp 7.6%
Finansal Giderler-net (4) (4) 2% ) 31% (14)
Net Kar 7 9 -23% 3 n.m 17
Net Kar Mariji 4.5% 6.8% -2.3pp 2.0% -0.7pp 3.1%

Tapras

Tipras’in OGK’nu 1 Nisan giinii yapacak

Tupras 2010 yih Olagan Genel Kurulu'nu 1 Nisan
acikladi.

glnd yapacagini

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlarive Temettii Odemeleri

Kodu
BAGFS

Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brit Nakit Temettt(%)

657%

TUPRS TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

PD/DD
FD/FAVOK
(TL)
Ort.Hac.Mn
End.Gor.Perf. %

Tarih Baz Fiyat

18/052011

TUT 21% Potansiyel

Gecerli Hedef
40.10 48.50
10,042 12,145
4,920 5,951
2011T 201271
13.77 13.12
2.55 2.46
7.36 6.63
1Ay Yiligi
17.4 17.8
-1.9 11.8

Hisse Basina
Temettl Temettli Verimi
6.58 TL 3.76%




Déviz Piyasasi

EUR/USD paritesindeki yikselisle TL Cuma ginid USD karsisinda hafif
deger kazanci ile agildi. USD/TL glne 1,60 seviyesinin Uzerinde basladi
ancak acilis sonrasi rahatlayan kiiresel piyasalara paralel bu seviyenin
altina geriledi. Sabah saatlerinde TL sepet 1,90 seviyesinin altina geriledi.
USD/TL gin boyu 1,5940-1,6060 bandinda islem gérdi. TL ginQ

Persembe Tirkiye kapanisina goére USD karsisinda %0,51, EUR
karsisinda %0,92 ve sepet karsisinda %0,75 deger kazanci ile
tamamladi.

Déviz piyasalar genel olarak haftaya yatay basladi. Kirresel piyasalara
paralel TL'nin de gline yatay basladigini gériiyoruz. Gegen hafta 1,9170
seviyesine kadar ¢ikan TL sepet 1,8950 seviyesinde islem goriyor. Kisa
vadede TL'nin temelde kiresel piyasalan takip edece@i ydnindeki
g6risimizi koruyoruz. 1,6150 seviyesi USD/TL igin gl¢li bir direng
noktasi. USD/TL’nin giin i¢cinde 1,5850-1,6050 bandinda islem gérmesini
bekliyoruz.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasinda Cuma gini kademeli olarak bir dizelme
gozlendi. Ortadogu’daki belirsizliklerin yakin bir zamanda ¢oézllecegi
beklentisiyle, TL sepetin 1,89 seviyesine ve brent petrolin fiyatinin baril
basina 111 USD’ye inmesiyle birllikte, tahvil ve bono piyasasinda,
Ozellikle orta ve uzun vadede toparlanma gézlendi. Gésterge kiymet %
8,59-%8,73 seviyesinde hareket ettikten sonra giini 6 bp asagida %8,63
seviyesinden kapatirken, 01/15/20 kiymeti gini 8 bp asagida %9,54
seviyesinden kapatti. TUFE'ye endeksli kiymetlerde ise, emtia
fiyatlarindaki artiglara bagh olarak enflasyon beklentilerindeki ylkselislere
paralel, kazanclar gézlendi.

Hazine bugiin Mart-Mayis I¢ Borglanma Stratejisi’'ni yayinlayacak.

TCMB'nin bugin 5 milyar TL tutarinda haftallk repo geri dénisl
bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gecgen kotasyonlar
bilesik seviyesinde bulunuyor.

1 bp yukarida, %8,64

Eurotahvil Piyasasi

Hafta basindan bu yana Orta Dogu ve Libya’da siddet olaylarin etkisinde
deger kayiplara kalan gelismekte olan Ulke eurotahvil piyasalari haftanin
son islem glniine yatay seviyelerden basladigini goérdik. Libya'da i¢
savasa donusen olaylar uluslararasi ¢evreden olumsuz tepkiler gelmeyi
baslarken Kaddafi'den gelen &6nceki mesajlara goére daha 1limh
aciklamalarda olaylarin yetismesi icin bir Gmit verdi. Diin ABD hisse sendi
endeksleri giini kayiplarla sonlandirsa da Asya seansinda tepki alimlari
Avrupa piyasalarin pozitif alanda agiimasini sagladi. Veri agisindan yogun
olan giinde gelen makroekonomik gdstergeler geligkili bir tabloyu ortaya
koydu. Beklentilerin hafif altinda gelen Ingiltere ekonomik biyime
rakamlarin yaninda Almanya’nin CPIl verisi beklentiler dahilinde
duyuruldu. ABD’de agiklanan biylime rakamlari ise beklentileri
kargilamadi ve piyasada 6nceki glinlere gére iyilesen havaya ragmen hizli
alimlar engelledi. Avrupa’da takip edilen bagka 6nemli gelisme ise ltalya
bono ihalesi oldu. Italya Hazinesi %2,25 2013 vadeli tahvil ihalesinde %
3,11 seviyesinden € 3 milyar; %4,75 2021 vadeli tahvil ihalesinde de %
4,84 seviyesinden € 5 milyar borglandi. italya Hazinesi'nin 2011 yil igin
borglanma hedefi €215 milyar, buginki ihaleyle birlikte toplam €66,25
milyar borglanmisg oldu. ltalya Hazinesi her iki vadede de piyasa
beklentisine paralel seviyelerden borglandi. €6,5-8 milyar araliinda
borglanmay! hedefleyen Hazine hedefledigi miktarin (st sinirinda
toplam €8 milyar borglanmayi basardi.

Orta Dogu yasanan siyasi kriz altin ve 10 yillik ABD Hazine tahvillerinde
son gunlerde kazanclara yol agti ancak Kaddafi'nin giic kaybetmesine
dair sinyaller bu yatirm araglarindaki kazanglari sinirladi. Dunl %3,45
seviyesinden sonlandiran 10 yilhk ABD tahvilleri gin icinde hep bu
seviyelere yakin iglem g6rdl. Hafta basindan bu yana deger kayiplara
maruz kalan Turk eurotahvillerinde satiglar Cuma glni itibariyle son
buldu. Yatay seviyelerden gline baslayan Tirk eurotahvili piyasasinda
gerceklesen islem hacmi dislUk olsa da Tlrkiye 2030 vadeli gdsterge
eurotahvili gind $0,50 artisla sonlandirdi. Diger tahvillerinde fiyat
degisikligi g6zlemlenmedi.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

25/02/2011 itibariile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5972 0.63 -3.33
Euro 2.1976 085 -6.17
Euro/Dolar 1.3759 -0.22 3.06
Sepet 1.8974 0.76 5.24

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)
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Ukrayna:UAH, G.Afrika :ZAR, Cin:CNY, Hindistan:INR, Arjantin:ARP,
Brezilya:BRL
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ONERILERIMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

e 15-01-2020 Sabit kuponlu kiymet: Uzun vadeli kiymetlerin diger
kiymetlere ve fonlama maliyetlerine gére bulunduklari seviyelerin hala

cazip oldugunu dustnlyoruz, bu nedenle bu kiymetlerde alim

Oneriyoruz.

e Mevduat: Kisa vadeli kiymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile

mevduatin kisa vadede kalmak isteyen yatirimcilar tarafindan tercih

edilmesi gerektigini disinlyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

® %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmis olan bu kiymet
benzer vadelere gbre daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu

kiymette alim éneriyoruz.

e %750 7-Kasim-2019 USD (TUT): Oniimiizdeki dénemde USD bazli

eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha
iyi bir performans sergileyecegini diisliniyoruz.

En Cok islem Gérenler

) N ol Dolagim. Gunlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get Get. 3 ay Bant 3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Miktar Hacim Hacim GQren Oran Oran Fark1g Fark Hft Dustk Yiksek Ort.  Dur. Konv. 100
(MilTL)  (MilTL)  (MilTL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB200711T14 20/07/11 5m 12m 4,292 0 6 97.103 751 7.68 1 28 593 768 6.89 037 0.002 0.37
TRB090311T13 09/03/11 6m 6m 2,011 0 27 718 7.18 6.32 0.02 0.001 0.02
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 20m 22m 14,073 1,069 5,847 86.917 8.89 8.63 -6 31 7.04 870 8.00 1.62 0.045 1.28
TRT161111T14 16/11/11  9m 22m 10,904 126 358 94.672 7.87 7.96 -12 37 6.26 808 7.12 0.69 0.000 0.64
TRT250412T11 25/04/12 14m 21m 14,781 88 468 91.071 8.48 8.43 -6 32 6.70 854 755 111 0.026 0.96
Sabit Getirili Tahviller
TRT280813T13 28/08/13 25y 5y 3,071 137 275 115650 891 9.1 0 698 9.29 812 197 0.000 2.42
TRT260912T15 26/09/12 19m 5y 5,646 54 85 107.550 8.77 8.96 -1 55 6.97 897 790 135 0.149 1.52
TRT150120T16 15/01/20 89y 10y 8,798 27 365 107.000 9.32 9.54 -8 30 8.41 9.68 9.07 587 0.003 6.24

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gértigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere

dayanarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




