4 Mart 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Dinya borsalarinda yeniden iyimser rizgarlar esmeye basladi. ABD
ekonomisinde Mayis 2008'den bugiine en dislk issizlik basvurusu
rakamlarinin  gelmesi ve gig¢li ISM hizmet verileri ABD ve Avrupa
borsalarinda sert bir ylUkselisi tetikledi. Suudi Arabistan’in atil kapasitesini
kullanmaya baglamasi ve Libya'’da Kaddafi ve muhalif glgler arasinda bir
baris saglanacagi haberleri piyasalara giiven verdi.

Uzun siiren bir gerileme déneminden sonra IMKB diin ilk kez diinya
piyasalarinin ¢ok Uzerinde performans sagladi. Gelismekte olan
piyasalardaki %1.3'liik artisa kargl IMKB bankalar, Emlak GYO ve Tiirk hava
Yollari  énderliginde %2.9’luk bir yiikselis kaydetti. Cekirdek enflasyondaki
artis isaretleri ve Avrupa Merkez Bankasr'nin faiz artinm sinyalleri tahvil
piyasasinin yikselise katiilmamasina neden oldu.

Diinya piyasalarindaki yilkselige paralel bugiin IMKB'de yukari yénlii bir
acihs bekliyoruz. Endeksin éntindeki ilk direng 61,750 seviyesinde goérultyor.
Sabanci Holding’'in bugiin piyasadan daha iyi performans gdstermesini
bekliyoruz. Grup sirketi Exsa’nin Sabanci Holding'in %5’'ine kadar hisseyi
piyasadan alacagini agiklamasi hissede bir yikselis tetikleyecek. ABD’de
aciklanacak tarim disi istihdam verileri gintin en énemli agiklamasi olacak.
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Ajanda

Yurtici Ajanda
04/03/2011 TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu-Subat
08/03/2011 Sanayi Uretimi-Ocak

TCMB Beklenti Anketi (Mart l.dénem)

BIMAS 4C 10 mali tablo agiklamasi (IS Yatirim Net Kar

tahmini : TL62mn, Piyasa Beklentisi:TL57mn)
Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.
04/03/2011
BRZ:FGV Enflasyonu IGP-DI 0,95%  0,98%
BRZ:IBGE Enflasyonu IPCA  (MoM) 0,83% 0,83%
BRZ:IBGE Enflasyonu IPCA (YoY) 6,05%  5,99%
BRZ:Arag Satislar (YoY) 244873
BRZ:Arag Uretimi YoY 261777
BRZ:Arag ihracatlar 53607
ABD:Tarimdis! Istihdam Degisimi 190K 36K
ABD:imalat Sektoril istihdam Degigimi 25K 49K
ABD:igsizlik Orani 9,1% 9,0%

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 60,387 2.9% -4.6%
Islem Hacmi TL mn 3,619 -3% 6%
MSCI EM Endeksi 1127 1.3% 0.7%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.64 0.9baz 32.5baz
Gosterge Tahvil 8.86 1.0baz 63baz
Eurobond -2030 6.14 -48baz 5.0baz
US$/TRY 1.6118 -0.32% 0.3%
EUR/TRY 2.2331 0.02% 0.0%
IMKB 2011T F/K 10.56
IMKB 2012T F/K 9.36
MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Teknik ekip. 2.1% llag&Biotek. -0.3%
Sanayi 2.1% Saglk 0.0%
Dayanikli TUk. 1.8% Donanm-Yaz. 0.3%
Tasimacilik 1.8% Eneriji 0.6%
Finansal 1.6% Hekirik 0.6%

IMBK-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1Gin A
GOLTS 14% PTOFS 0%
ANELE 9% TTKOM 0%
EKGYO 9% TUPRS 0%
TRKCM 8% PETKM 0%
KONYA 7% KOZAL 1%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

ISCTR 483 3.43% 354
GARAN 7.06 2.92% 351
EKGYO 258 9.32% 331
VAKBN 3.69 2.79% 179
FENER 96.50 4.61% 157

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Haberler & Makro Ekonomi

SUBAT TUFE ve
UFE

Yol Ayrimi

TUIK tarafindan agiklanan fiyat endekslerine gére, Subat'ta tiketici fiyatlar aylik bazda
%0,73 artarak, bizim %0,6’lik tahminimizin (zerinde ama piyasanin %0,7’lik tahminine
uygun bir resim ortaya gikardi. Boylece yillik TUFE bir dnceki ayki %4,9 seviyesinden,
2003 bazli endeks tarihinin en diisik seviyesi olan %4,2’ye geriledi.

Uretici fiyatlarinin ise artan emtia fiyatlarinin gélgesinde kaldigini gériiyoruz. Subat ayinda
%1,72 artan UFE, yillik rakami %10,87 seviyesine tasiyor. Aylik bazda yilkselen emtia
fiyatlarinin, ézellikle tarim ve enerji grubunda, toplam fiyat artisini yukar ¢ektigi gérullyor.

Yikselen enerji fiyatlariyla birlikte zayiflayan TL, maliyet baskisinin tiketiciye yansimasini
kacinilimaz hale getirerek enflasyon konusundaki endiseleri arttiryor.

Aylik bazda %2,54 yikselen gida grubu fiyatlari, Subat ayr TUFE rakamini 0,72 yiizde
puan (yp) yukari ¢ekiyor. Ulastirma ve ev esyasi gruplarindaki fiyat artislari da aylk
enflasyon (izerinde 0,35 yp'lik bir baski olusturuyor. Ote yandan giyim grubundaki aylk
fiyat dististiniin mevsimsellik ile uyumlu oldugunu gériyoruz.

Yilhk gida enflasyonunun baz yili etkisi nedeniyle gerileyerek %4,5’e geldigini gériyoruz.
Bundan sonraki dénemde gida fiyatlarindan her iki yénde de risklerin devam etmesini
bekliyoruz. Gida fiyatlarindaki yiksek oynakhgin, fiyatlandirma davranisi igin édnemli bir
risk oldugunu disinmeye devam ediyoruz.

Cekirdek gostergelere baktigimizdai dokuz gdstergeden besinin yillik bazda yikseldigini
gériyoruz. Yilik TUFE’deki dusiise karsilik, cekirdek gdstergelerdeki yiikselis iki serinin
birbirine yakinsamasini sagladi. Ancak H tanimli géstergenin mevsimsellikten arindiriimig
12 aylik egilimi Gzerinde calistgimizda, enflasyonda riskin yukari yonli oldugunu
gbrmeye devam ediyoruz.

Piyasada Merkez Bankasi’'nin (MB) yeni politika durugunun riskleri arttirdigi
yéniindeki endiseler giderek yayginlasiyor. Kiiresel ekonomik gdériiniim, MB’nin
mevcut politika durusunu kurguladigi déneme gére oldukca farkll. Bu nedenle para
politikasi durusunda bir ince ayar gerekecektir. Ancak bu ince ayari yapmak icin
MB’nin sularin bir miktar daha durulmasini bekleyecegini tahmin ediyoruz.

Bu siirecte de, piyasadaki endiseleri gidermek icin bir yandan enflasyon
konusunda daha kararli mesajlar verirken, bir yandan da arz yénlii soklarin etkisini
mazaret olarak kullanmaya devam edecektir. Sene sonu icin %7,5 olan TUFe
tahminimizi koruyoruz. Faiz arttirrmlarinin yilin ikinci yarisinda baslayarak politika
faizlerini %8 seviyesine tagimasini beklemeye devam ediyoruz.

TUFE UFE
% deg.Subat Ayhk Yilhk % deg.Subat Aylik Yilhk
TUFE 0.73 4.16 UFE 1.72 10.87
Gida 2.54 453 Tarim 22 12.9
Alk&titin 0.01 -1.51 Sanayi 1.6 10.4
Giyim -5.15 5:85 Madencilik 2.8 12.8
Konut -0.14 4.38 imalat 2.32 11.0
EvEsyasi 0.92 4.66 Gida 1.7 7.7
Saglik 0.11 1.29 Tekstil 5.0 25.8
Ulastirma 1.77 6.03 Petrol Gr. 5.6 29.0
Haberlesme 0.43 -1.50 Kimyasal dr. 24 7.4
Eglence -0.40 -1.97 Ana metal 3.8 36.2
Egitim 0.14 4.35 Makine 1.0 3.2
Otel restoran 0.45 8.60 Eneriji -4.4 5.3

Kaynak: TUIK




Subat Cekirdek TUFE Enflasyon (yilhik %deg.) 12
Gekirdek Enflasyon Gostergeleri (aylik, %deg.) %deg.) ay

(D): enerjive  islenmemis A Mevsimlik Grlnler harig 0.65 4.21 7.51
gida Urlinleri haric B islenmemis gida Griinleri harig 0.18 4.36 6.66
C Enerji hari¢ 0.88 3.82 7.37
Cekirdek Enfla.\.s'yon H):D) D (B) ve (C) 0.25 3.97 5.96
_ve alkolliiigecekler ve g (C) ve alk. ickiler ile tittin haric 0.94 425 6.14
tlitin  Grdnleri ve altin harig i ) .
F (E) ve fiyatlar ydnetilen diger Grtinler ve
dolayli vergiler harig 0.98 447 5.82
G (F) ve (B) 0.27 4.49 3.79
H (D) ve alk. ickiler, tttin Granleri ile altin hari 0.27 422 410
| (C), gida ve alkols.ig, alkolli igk. ile tlitiin 0.10 3.78 4.05
ardn. ve altin haric
Kaynak:TUIK
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Kaynak:TUIK

Subat Aylik %deg. Katki
Gida 2.54 0.72
Alk&ttin 0.01 0.00
Giyim -5.15 -0.39
Konut -0.14 -0.02
Ev Esyasi 0.92 0.07
Saglk 0.11 0.00
Ulastirma 1.77 0.28
Haberlesme 043 0.02
Eglence -0.40 -0.01
Egitim 0.14 0.00
Otel restoran 0.45 0.03
Diger 0.83 0.03

Kaynak:TUIK




Sektorel Haberler

Bankalar %25 kredi biylimesi sinirina uyacak. Yapi Kredi Genel Midird Faik Agikalin ve Ziraat Bankasi Genel Mudir(
Can Akin Caglar ayri ayri yaptiklari agiklamalarda 2011 yilinda otoritelerin belirttigi gibi %25 kredi blyimesi sinirina uyum
gbstereceklerini sdylediler. Yilbasindan bu yana toplam krediler %2,8 blyludi. Onceki yilin ayni dénemine gére ise %36
blylme var. Subat ayinda kredilerdeki blyimenin hiz kestigini gériyoruz. Burada faiz oranlarindaki artis beklentisi ile éne
¢ekilmis kredi talebinden de bahsetmemiz gerekir. Biz 2011 yilinda toplam kredilerin %22 biytyecegi tahminimizi koruyoruz.




Sirket Haberleri

"TAV Holding

TAV’1In 2010 yil sonu net kar1 51,6 milyon avro

TAV’In 2010 yili cirosu gegen seneye gore %23 artarak 785 milyon avro’da
778 milyon avro olan beklentimizin ve 748,43 milyon avro olan piyasa
beklentisinin Gzerinde gergeklesti. Toplam satislardaki blyimede 6zellikle
%13 olan trafik blyimesinin hem havacilik hem de gimriksiz satiglara
yansimasi, Makedonya operasyonlarinin baglamasi, BTA’nin istanbul
Atatlrk Havalimani I¢ Hatlar Terminalindeki kafe ve restoranlar
devralmasi ve TGS ve NHS'in faaliyete baslamasiyla yer hizmetleri
gelirlerindeki artis etkili oldu. Gimriikstiz harcamalarda Eylil ayina kadar
etkili olan kisitlamalara ragmen yolcu bilyUmesindeki artis sayesinde
gumriiksliz satislar gegen seneye gore %17 buylyerek 166 milyon avro
oldu. Sadece son ceyrekte toplam ciro 185 milyon olan beklentimizin
Uzerinde 191 milyon olarak gergeklesti.

2010'da FAVOK yillik bazda %27 biiyiidii ancak 212 milyon avroda hem
230 milyon avro olan beklentimizin hem de 272 milyon avro olan piyasa
beklentisinin altinda kaldi. Burada faaliyete geg¢en operasyonlarda
gergeklesen ise alimlar sonucunda %43 oraninda artan personel giderleri
etkili oldu. TAV’'In FAVOK marji da gegen seneye gére 1 puan ylkselerek
%27 olarak gergeklesti. Avronun yillik bazda deder kaybetmesi sonucunda
imtiyazh kira giderleri Avro bazinda diserken FAVOK’te artis ancak
FVAKOK'te diislis yasandi. 342 milyon avro olan FVAKOK her ne kadar
gecen seneye gore %9 artsa da FVAKOK marji 5 puan gerileyerek %49
oldu.

2010 net kar rakami 50,6milyon avro olan beklentimizin biraz Ustiinde 51,6
milyon olarak gercgeklesti. Her ne kadar operasyonel karlilik beklentilerin
biraz altinda olsa da, Sirket'in yil sonu sonuglarini olumlu yorumluyoruz.
Sirket'in nakit yaratma glciinl vurgularken 2010 yilina mahsus olarak yeni
faaliyete gecen operasyonlar ve kur farki nedeniyle artan giderler diginda
operasyonel karlligin gu¢li oldugunu distnlyoruz.

ihomris@isyatirim.com.tr

TAVHL TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

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

TUT

Gecerli

6.60
2,398
959
2011T
17.18
2.33
9.41
1Ay
4.3
-8.5

18% Potansiyel
Hedef
7.82
2,839
1,136
2012T
11.38
1.86
8.12
Yilici
44
-3.6




Sirket Haberleri

‘Sabanci Holding

(SAHOL, Hedef: 8.39TL, Potansiyel:%37 , AL)

Bloomberg HT'de yer alan habere goére, Sabanci Holding, Glineydogu
Anadolo Bdlgesi'nden 121MW’lik kapasiteli HES lisansina sahip bir sirket
satin aldi. Boylelikle, sirketin potansiyel enerji kapasitesi 4500MW’a, ¢iktl.
Pozitif

Exsa, IMKB’den %5’e kadar Sabanci Holding hissesi alacak — pozitif

Sabanci Holding’in uluslararasi ticaret alaninda faaliyet gosteren istiraki
Exsa, piyasadan %5’e kadar Sabanci Hissesi satin almaya karar verdi.
Sirket, Sabanci Holding hisselerinin piyasada net aktif degerine oranla
ucuz islem gbérmesinden dolay1 bdyle bir karar aldigini agikladi.

Yorum: Hisse icin bu haber oldukg¢a olumlu zira piyasadan geri hisse alimi
ile olusacak talep, zamanlama konusunda bir belirsizlik olmasina ragmen,
hisse fiyatlarini yukariya itecektir. Dinkl kapanis rakamlarina gore,
Exsa’nin satin alacagi tutar 405mn$ (657mnTL)’yi bulabilir ki bu rakam da
holdingin piyasa degerinin toplam %5’ine denk geliyor. Hatirlatalim, sirketin
son 3 aylik ortalamalarina gére glnlik islem hacmi 21.9mn$.

Biz, holdingin uzun zamandan beri rakiplerine oranla oldukca yUksek bir
iskonto ile islem gérdiigini distnlyoruz. Holdingin, enerji sektériinde 5
yilda 5000MW kapasite ve %10 pazar payl hedefi olan %50 istiraki
Enerjisa aracilidi ile gi¢li bir potansiyeli var. Ayni zamanda yeni dénemde
yapacag yatirmlarla Sabanci finans segmenti agirlikh portféy yapisini da 3
yil icerisinde biraz daha enerji ve perakende lehine kaydirmayi hedefliyor.
Sirket, an itibariyle mevcut aktif degerine oranla %35 iskonto orani ile islem
gbriyor ki bu rakam tarihsel verilerle uyumlu. Ne var ki, hedef akitif
degerine oranla %45 iskonto orani ise, ge¢gmis dénemki %35 ortalamasinin
bir hayli Gstinde. Bunun yaninda, hisse igin belirlemis oldugumuz 8.59
TL'lik hedef degeri, %33’lUk bir potansiyel barindiriyor ve bu da IMKB-100
getiri beklentimizin Ustiinde. Exsa haberi ve holdingin degerleme tarafinda
sundugu firsatlar ile beraber, biz de sirketi en ¢cok dnerilenler listemize dabhil
ediyoruz.

aakalin@isyatirim.com.tr

bdinckoc@isyatirim.com.tr

SAHOL TI AL 33% Potansiyel
(TL) Gegerli Hedef
Kapanis 6.44 8.59
PD, mn 13,140 17,524
HAO PD, mn 5,782 7,711
(x) 2011T 2012T
F/K 7.46 6.25
PD/DD 0.87 0.77
FD/FAVOK 17.30 14.72
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 19.9 21.9
End.Gor.Perf. % -1.1 2.2




Sirket Haberleri

Karsan Otomotiv

Karsan NewYork taksi ihalesini
yenilenmesi glindeme gelebilir.
GUnlik gazetelerde gikan haberlere gére, Sanayi ve Ticaret Bakani Nihat
Ergun Karsan’in NewYork taksi ihalesini kazanmasi durumunda Tirkiye’de
taksilerin daha guvenli ve donanimli modellerle yenilenmesinin
olabilecegini belirtti. Bakan ayrica yenileme sirecinin tesvik edilmesi igin
elektrikli araclarda oldugu gibi yeni taksi modelleri igin de OTV indirimine
gidilebilecegini belirtti.

kazanirsa, Tirkiye’de taksilerin

_Garanti Bankasi

Garanti Bankasi nakit temettli dagitacak. Garanti Bankasi Yoénetim
Kurulu, 31 Mart tarihindeki genel kurula 2010 yili net karindan toplam 570
milyon TL brit nakit temettd dagitiimasini teklif edecek. Hisse basina
0,135710 brit temettd buglnki kapanis fiyatina gére %1,9 temetti
verimine isaret ediyor.

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari ve Temettii Odemeleri

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brit Nakit Temettti(%)

esuner@isyatirim.com.tr

KARSN TI oY

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 2.37

PD, mn 463

HAO PD, mn 153

(x) 2011T 2012T
F/K

PD/DD

FD/FAVOK

(TL) 1Ay VYiligi
Ort.Hac.Mn 41.8 25.7
End.Gor.Perf. % 36.5 43.9

bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay@isyatirim.com.tr

GARAN TI AL 21% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 7.06 8.56
PD, mn 29,652 35,952
HAO PD, mn 14,233 17,257
(x) 2011T 2012T
F/K 9.25 8.38
PD/DD 1.53 1.34
PD/Mevduat 0.31 0.27
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 227.6 198.8
End.Gor.Perf. % 3.6 -1.3

Hisse Basina

Tarih Baz Fiyat Temettll Temettl Verimi

AKCNS 20.39% 04/04/2011 0.20 TL 3.13%
GARAN 13.57% 11/04/2011 0.14 TL 1.92%
METUR 66.61% 58.38% 07/03/2011

SKBNK 3.33% 1.66% 0.02 TL 1.09%
YKSGR 28% 28/03/2011 0.28 TL 1.96%




Déviz Piyasasi

TL kiresel piyasalara paralel Persembe guni yatay agildi. USD/TL glne
1,6130, EUR/TL 2,2370 ve TL sepet 1,9250 seviyesinde basladi. Sabah
saatlerinde TL hem USD hem de EUR karsisinda kazanclarini arttirdi.
USD/TL 1,6050 seviyesinin altina gerilerken TL sepet 1,9150 seviyesinin
altini test etti. AMB toplantisi sonrasi piyasalarin Nisan ayinda faiz artisini
fiyatlamasi ile EUR/USD sert sekilde 1,3950 seviyesinin Uzerine yikseldi.
ABD agciligi sonrasi kiresel piyasalarda olumlu havanin devamiyla USD/
TL gina 1,6005 seviyesinde tamamladi. USD/TL glinboyu 1,6003-1,6187
bandinda islem gérdi. TL ginli Carsamba Tirkiye kapanisina gére USD
karsisinda %0,81, EUR karsisinda 9%0,26 ve sepet karsisinda %0,49
deger kazanci ile tamamladi.

Doéviz piyasalar dinkd Turkiye kapanisina gére giine yatay basladi. Din
sabah TL sepet tekrar 1,93 seviyesinin (zerini test etmis ancak ECB
toplantisi éncesi 1,9150 seviyesine gerilemisti. Sabah acilis itibariyle de
TL sepetin 1,9150 seviyesinde oldugunu goérlyoruz. EUR/USD paritesinin
1,3950 seviyesinin (zerinde tutunmasiyla USD/TL 1,60'1n altina geriledi.
Bugin ABD’de acgiklanacak tarim disi istihdam verisi piyasalar tarafindan
dikkatle izlenecek. Kisa TL'nin deger kazanglarini strdirmesi durumunda
1,90 seviyesinin TL sepet icin bir destek noktasi olacagini diistinlyoruz.
USD/TL igin gun i¢i islem bandi beklentimiz 1,5850-1,6100.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasinda din toparlanma vardi. lyi alig seviyelerinin
olusmasiyla, yabanci girisi gézlendi ve énceki ginki kayiplarin bir kismi
geri alindi. Hacimlerin yiksek oldugu giinde, baslica ilgi kisa tarafta ve
gbsterge kiymetteydi. Ancak Trichet'nin enflasyonla ilgili yorumlar ve
onimuizdeki ay olasi bir faiz artigi sinyali vermesiyle birlikte, kapanisa
dogru piyasada satis baskisi olustu. Gésterge kiymet gln igerisinde %
8,76-%9,22 seviyesinde hareket etti ve guni 1bp yukarida %8,86
seviyesinden kapatti. Subat ayl TUFE rakami piyasa beklentileri dahilinde
aylik bazda %0,73 artis gosterdi. Veri sonrasinda TUFE’ye endeksli
kiymetlerde énemli bir hareket gézlenmedi.

TCMB'nin bugin 6 milyar TL tutarinda haftallk repo geri dénisl
bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gecen kotasyonlar 1 bp yukarda %8,87
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Amerikan hisse senedi endekslerinde pozitif hava ve Asya seansinda
g6rdigimuiz ylkselisin destegi ile gelismekte olan Ulke eurotahvilleri diin
de gline pozitif alanda basladi. Veri ve Avrupa’da gerceklesecek ihaleler
acisindan yogun olan ginde Avrupa Merkez Bankasrnin karari
bekleniyordu. Libya'da c¢ikan krize ¢6zim g6rildi; Veneziella’nin
Basbakani arabuluculuk yapmasi énerileri Orta Dogu ile ilgili tedirginligi
azatti. Bu haberin etkisinde son glinlerde her gliin yeni zirve test eden
petrol ve altinda yikselis son buldu. Avrupa’da agiklanan veriler ekonomik
blyumenin devam ettigini gdsterdi; Almanya’nin Subat ayi perakende
satislar beklentileri Gi¢ kata yakin asarak %1,4 olarak gerceklesti. Euro
Bolgesine ait GDP, perakende satislar ve hane halki tlketimi de
beklentiler dahilinde artis gdésterdi. Ispanya’nin ihalesinin de oldukga
basarili gegtigini gérdik. Ispanya Hazinesi 2014 vadeli tahvil ihalesinde %
3,592 seviyesinden €1,14 milyar; 2016 vadeli tahvil ihalesinde %4,389
seviyesinden €2,65 milyar borclandi. Ispanya Hazinesi’'nin 2011 yili igin
borglanma hedefi €80 milyar, bugiinkl ihaleyle birlikte toplam €30,6 milyar
borclanmis oldu. Ispanya Hazinesi her iki vadede piyasa beklentisine
paralel seviyelerden borclandi. €3-4 milyar araliginda borglanmayi
hedefleyen Hazine hedefledigi ortalama miktarin Ust bandina yakin
borglandi. Giindemin diger dnemli maddesi ise Avrupa Merkez Bankasi
toplantisiydi; bekledigimiz gibi AMB faiz oranlar bu kez de degistirmedi.
Ancak Trichet enflasyon riski oldugu belirtti ve bu baskinin aslen
emtialardan kaynakladigi belirtilirken AMB’nin éniintizdeki ay faiz artirrma
gidebilecegini de ekledi. Verdigi faiz artinm sinyali piyasalarda hafif
kayiplara neden oldu; bono piyasasinda ise 0zellkle kisa vadeli
kiymetlerde satislar daha sert oldu.

Libya’da krizin ¢bézime baglanmasi Umidi ve iyi gelen ekonomik veriler
nedeni ile Tirk eurotahvilleri hafta basinda maruz kaldigi deger
kayiplarindan sonra Pergsembe ginline pozitif seviyelerden baslad.
Beklentiden iyi gelen Tiketici Fiyat Endeksi ve énceki doneme gére disis
gbsteren Uretici Fiyat Endeksi verileri de Tirk piyasalarini destekledi.
TUrk eurotahvillerinde gelen alimlar 6dlen saatlerinde ABD’de beklentiden
iyi gelen haftalik issizlik basvurular verisinden sonra daha da hiz kazandi.
Turk eurotahvilleri glinli orta vadede $0,25-0,50 artisla; uzun vadede $1'a
yakin deger kazanglariyla sonlandirdi. Turkiye 2030 vadeli gosterge
eurotahvili gini $0,75 artisla $162,75’ten sonlandirdi. Tlrkiye 5 yillik
CDS’leri ise 10 baz puana yakin daralarak 168/169’'dan islem gordu.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

03/03/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5987 1.12 -3.42
Euro 2.2280 0.63 -7.45
Euro/Dolar 1.3936 0.48 4.39
Sepet 1.9134 0.84 6.13

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)
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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 distinlyoruz, 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 disiiniyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

® %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmis olan bu kiymet

benzer vadelere gére daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu

kiymette alim dneriyoruz.

e %7.50 7-Kasim-2019 USD (TUT): Ontimiizdeki dénemde USD bazli

eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha

iyi bir performans sergileyecegini distniyoruz.

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 28 97.043 8.00 8.20 21 53 593 820 6.96 0.36 0.002 0.36
TRB090311T13 09/03/11 6m  6m 2,011 0 94 6.82 6.82 6.32 0.01 0.001 0.01
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 20m 22m 14,073 2,282 6,922 86.686 9.13 8.86 1 17 7.04 895 810 1.61 0.045 1.26
TRT250112T14 25/01/12 11m 21m 11,715 511 1,650 92916 851 8.55 -4 32 649 866 7.32 0.86 0.000 0.77
TRT030811T14 03/08/11 5m 22m 11,175 266 1,541 96.815 7.90 8.08 -11 32 6.03 824 7.04 040 0.025 0.39
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 89y 10y 8,798 55 369 106.300 9.43 9.65 1 7 841 978 9.11 584 0.003 6.18
TRT100413T17 10/04/13 2.1y 3y 7,903 49 138 102.000 8.95 9.25 -1 21 718 936 8.14 1.83 0458 1.93
TRT070312T14 07/03/12 12m 5y 9,565 22 62 107.100 854 8.72 17 6.51 872 7.46 087 0.102 1.00

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.




