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• Tatmadan Yutma! 

• Küresel belirsizlik devam ederse, istihdamda yava�lama gelebilir 

Piyasa Yorumu 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Dünya borsaları Lehman krizi sonrası en sert satı� dalgalarından birisini 
ya�adı. Japonya’da nükleer tehlikenin artması Asya borsalarından 
ba�layarak Avrupa’ya ve Amerika’ya yayılan sert bir satı� dalgasına neden 
oldu. FED toplantısı sonrası yapılan açıklamalar piyasalardaki havayı 
döndürmeye yeterli olmadı. Küresel talebin zayıflayaca�ı endi�esi petrol 
fiyatları ba�ta olmak üzere emtia fiyatlarında sert gerilemelere neden oldu.  

Türkiye dünya piyasalarındaki satı� dalgasından en az etkilenen ülkelerden 
birisi oldu. Sabah seansında %3 civarı gerileyen �MKB ö�leden sonra gelen 
alımlarla günü %0.5 kayıpla 64,214 seviyesinden kapattı. Beklentilerden iyi 
kar açıklayan Erdemir hisseleri günü sa�lam bir  yükseli�le kapattı. Güçlü 
bütçe rakamlarının da deste�iyle gösterge tahvil 22bp güçlenerek günü %
8.55 seviyesinde kapattı.  

Asya borsalarındaki yükseli� ve petrol fiyatlarında devam eden gerilemenin 
verdi�i destekle bugün borsanın güçlü bir açılı�la 65,000 seviyesini 
zorlamasını bekliyoruz. Bankaların sabah kotasyonları gösterge bononun 
düne göre 2bp yükselerek %8.57 seviyesinde açılabilece�ini gösteriyor. Türk 
liras dolara kar�ı 1,5790 ile yatay seyrediyor.  

Bugün yurtiçinde �ubat ayı Tüketici Güven endeksi, Avrupa’da Avro bölgesi 
TÜFE verileri, ABD’de Konut Ba�langıçları, �n�aat �zinleri, Üretici Fiyatları 
Enflasyonu, Ödemeler Dengesi verileri açıklanacak.  

Haberler & Makro Ekonomi 

Ajanda 

Piyasalarda Bugün
16 Mart 2011

MSCI Sektör Endeksleri En �yi / Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
Elektrik -1.4% Yarı iletkenler -4.2%
Kamu hizm. -1.4% Teknik ekip. -4.0%
Temel Tüketim -1.5% Teknoloji -3.8%
Enerji -1.7% Donanım-Yaz. -2.8%
Finansal -2.0% Ta�ımacılık -2.6%

IMBK-100 En �yi / En Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
ISYHO 8% IHLAS -7%
EREGL 7% IHEVA -4%
GSRAY 4% GOLDS -3%
SISE 3% RHEAG -3%
NTHOL 2% TEKST -3%

IMKB-100  ��lem Hacmi En Yüksek 5 �irket
Kodu Kapanı� 1 Gün � Hac. (TL mn)
ISCTR 5.04 -0.79% 521
GARAN 7.64 -0.26% 458
EKGYO 2.64 -0.38% 310
THYAO 4.61 -1.28% 141
AKBNK 7.80 0.26% 141

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 64,214 -0.5% -0.8%

��lem Hacmi TL mn 4,083 10% 40%
MSCI EM Endeksi 1093 -2.2% 0.1%

TRLIBOR, 3 Ay% 7.68 -0.7 baz 6.7 baz
Gösterge Tahvil 8.55 -22.0 baz 18 baz
Eurobond -2030 5.95 3.6 baz -11.9 baz

US$/TRY 1.5830 0.16% -0.8%
EUR/TRY 2.1996 -0.22% -0.2%
IMKB 2011T F/K 11.10
IMKB 2012T F/K 9.82

Yurtiçi Ajanda
16/03/2011 Tüketici Güven Endeksi-�ubat

Yurtdı�ı Ajanda Tahm. Önc.
16/03/2011 JPN:Tokyo Konut Satı� ları (YoY) -13,5%
 AVR:EU 25 Yeni Araç Kayıtlerı -1,4%
 �NG:ILO ��sizlik Oranı (3mths) 7,9% 7,9%
 AVR:Euro Bölgesi Çekirdek CPI     (YoY) 1,1% 1,1%
 AVR:Euro Bölgesi CPI            (MoM) 0,4% -0,7%
 AVR:Euro Bölgesi CPI             (YoY) 2,4%
 AVR:Euro Bölgesi ��gücü Maliyeti (YoY) 1,0%
 BRZ:FGV IPC-S Tüketici Fiyat Endeksi 0,62% 0,59%
 ABD:MBA Mortgage Ba�vuruları 15,5%
 ABD:Konut Ba� langıçları 568K 596K
 ABD:�n�aat �zinleri 570K 562K
 ABD:Üretici Fiyat Endeksi (aylık) 0,7% 0,8%
 ABD:Çekirdek Üretici Fiyat Endeksi (aylık) 0,2% 0,5%
 ABD:Üretici Fiyat Endeksi (yıllık) 4,7% 3,6%
 ABD:Çekirdek Üretici Fiyat Endeksi (yıllık) 1,8% 1,6%
 ABD:Cari �� lemler Dengesi - -$127,2B
 JPN:Zincir Ma�aza Satı� ları (ülke -1,1%
 JPN:Tokya Zincir Ma�aza Satı� ları YoY 1,4%



 2 

  

Haberler & Makro Ekonomi 

Tatmadan Yutma! 
Maliye Bakanlı�ı tarafından açıklanan �ubat ayı bütçe gerçekle�melerine göre, merkezi 
yönetim bütçe dengesi 988 milyon TL fazla verdi (geçen sene aynı dönemde 2,3 milyar 
TL açık verilmi�ti). Aynı dönemde aylık faiz dı�ı fazla %210 geni�leyerek 7,2 milyar TL 
seviyesinde kar�ımıza çıkıyor. Böylece yılın ilk iki ayında bütçe açı�ının 2 milyar TL, faiz 
dı�ı fazlasının ise 12 milyar TL seviyesinde oldu�unu görüyoruz.  

Gelirler cephesinde ilk bakı�ta görülen olumlu resim abartılı olabilir. �ubat ayı merkezi 
yönetim gelirleri yıllık bazda %22,7 artarak 24,6 milyar TL seviyesine ula�tı. Özel tüketim 
vergisinin yıllık bazda %1,9’luk artı�ı görece zayıf kalırken katma de�er vergisi (KDV) 
yıllık bazda %103,4 artı� kaydetti. KDV’de görülen yüksek yıllık artı� takvim etkisi 
nedeniyle olu�an dü�ük baz yılından kaynaklanıyor. Di�er alt kalemlere baktı�ımızda ithal 
üzerinden alınan KDV gelirlerinin yıllık bazda %49,4 arttı�ı görülüyor. Hükümet 
cephesinden yetkililer �ubat ayı ithalatının 17 milyar TL’ye ula�aca�ını belirtmi�ti. Öte 
yandan faiz gelirlerinin gerilemesi nedeniyle vergi dı�ı gelirler yılllık bazda %20,6 dü�erek 
toplam gelirlerin geni�lemesini sınırlıyor.  

�ubat ayı harcamaları yıllık bazda %5,7 artarak 23,6 milyar TL seviyesinde gerçekle�ti. 
Faiz harcamalarında görülen artı� Hazine’nin borçlanma programıyla uyumlu. Harcamalar 
cephesinde faiz dı�ı harcamalarda görülen dü�ü�e ra�men faiz harcamalarndaki artı�, 
toplam harcamaları yukarı çekiyor. Faiz dı�ı harcamalarda görülen ciddi dü�ü� tarımsal 
desteklemelerin yıllık bazda gerilemesinden kaynaklanıyor.  

Gelirler cephesinde görülen baz yılı etkisi nedeniyle �ubat ayı rakamlarına bakarak yurt 
içi talep adına yorum yapmak güç.  �ubat ayında özel tüketim vergisinde görülen zayıflık 
soru i�aretleri yaratsa da dolaylı vergiler yurt içi tüketimin kuvvetine i�aret etmeyi 
sürdürüyor. Fakat baz etkilerinden ba�ımsız resmi görmek için ilk çeyrek resmini geçen 
yılın aynı dönemiyle kıyaslamakta fayda olacaktır.  

��  �UBAT 
2011 MERKEZ� 

YÖNET�M 
BÜTÇES� 

2011 Yılı Merkezi 
Hükümet Bütçesi 

(milyon TL)  

�ubat Yıllık % 
de�.

Ocak-
�ubat

Yıllık % 
artı�

Bütçe Hedefi 
(II)

Gerçekle�
me (%)        
( I/II )

Gelirler 24.556 23% 48.055 22% 279.026 17%
I.Vergi Gelirleri 21.093 31% 40.858 22% 232.220 18%
  Dolaysız Vergiler 9.249 35% 15.195 25% 74.979 20%
  Dolaylı Vergiler 11.844 27% 25.662 20% 157.240 16%
    Dahilde Alınan 6.973 21% 16.203 20% 97.187 17%
      KDV 2.116 103% 5.665 43% 26.830 21%
      ÖTV 4.188 2% 9.018 10% 61.146 15%
    Dı� Ticaretten Alınan 3.759 49% 6.630 22% 44.767 15%
     Gümrük 314 49% 610 44% 3.653 17%
     �thalden Alınan KDV 3.437 49% 6.006 20% 41.040 15%
II.Vergi Dı�ı Gelirler 2.186 -21% 5.496 17% 37.166 15%
2011 Yılı Merkezi 
Hükümet Bütçesi 
(milyon TL)  

�ubat Yıllık % 
de�i� im

Ocak-
�ubat

Yıllık % 
de�.

Bütçe Hedefi 
(II)

Gerçekle�
me (%)  ( I/II 

)
Harcamalar 23.568 6% 46.062 3% 312.573 15%
Faiz Harcamaları 6.171 35% 9.974 -6% 47.500 21%
Faiz Dı�ı Harcama 17.397 -2% 36.087 5% 265.073 14%
I.Personel ve Sos. Güv. Gid. 6.792 17% 15.358 17% 85.036 18%
II.Mal ve Hizmet Alımlar 1.741 30% 2.643 27% 30.049 9%
III.Cari Transferler 8.087 -19% 17.015 -5% 115.778 15%
   Sosyal Güvenlik 3.020 8% 7.485 -63% 67.169 11%
   Tarımsal Destekleme 597 -61% 1.099 -45% 2.065 53%
   Görev Zararı 99 -88% 178 -81% 5.045 4%
IV- Yatırım Harcamaları 462 48% 610 58% 2.053 30%
V- Borç Verme 315 -3% 461 -40% 1.850 25%
  - K�T 43 -60% 47 -86% 609 8%
Bütçe Dengesi 988 144% 1.993 137% -33.546 -6%
Faiz Dı�ı Denge* 7.159 210% 11.968 127% 13.954 86%
Kaynak: Maliye Bakanlı�ı



 3 

  

Haberler & Makro Ekonomi 

Küresel belirsizlik devam ederse, istihdamda yava�lama gelebilir 
 
TÜ�K tarafından açıklanan verilere göre Aralık 2010’da i�sizlik oranı bir önceki yılın aynı ayına kıyasla 2,1 dü�erek ancak 
aylık bazda 0,4 puan yükselerek %11,4 seviyesinde gerçekle�ti. Öte yandan tarım dı�ı i�sizlik oranı aylık bazda 0,5 puan 
yükseldi.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Mevsimsel etkilerden arındırılmı� rakamlara baktı�ımızda i�sizlik oranı  A�ustos 2008’den beri en dü�ük seviyeye geriledi�ini 
görüyoruz.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Son bir sene içerisinde 1,2 milyon ki�i daha fazla istihdam yaratıldı. Detaylara bakıldı�ında tarım dı�ı istihdamın görece 
kuvvetli oldu�unu görülüyor. Yıllık bazda baktı�ımızda yaratılan istihdamın %75’i tarım dı�ı istihdamdan kaynaklanıyor. Öte 
yandan yaratılan istihdam içinde tarım ve sanayinin payı ise sırasıyla %25 ve %21 seviyelerinde bulunuyor.  

 
 
 
 
 

Mevsimsel Etkilerden Arındırılmı� ��gücü 
Durumu (Aralık 2009, Aralık 2010) 

TÜRK�YE 

2009 2010 

��gücü (000) 25.296 26.087 
    �stihdam (000) 21.999 23.213 
    ��siz (000) 3.297 2.874 
��gücüne katılma oranı (%)  48,6 49,3 
�stihdam oranı (%) 42,2 43,9 
��sizlik oranı (%) 13,0 11,0 
*Mev simsel etkilerden arındır ılmı�  

  �
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2010 yılı içerisinde tahminlerden daha hızlı toparlayan imalat sanayi, yaratılan istihdamın da tahminlerden daha iyi olmasını 
sa�ladı. 2011 için de iyi bir ba�langıç yapan imalat sanayi i�gücü piyasası için olumlu sinyaller veriyor. Ancak küresel 
ekonomik görünümdeki bozulma devam ederse, üreticiler daha temkinli bir duru� sergileyebilecek bu da yaratılan i� sayısını 
sınırlayabilecektir.  

 

 

��gücü Durumu (Aralık rakamları) 

TÜRK�YE KENT KIR 

2009 2010 2009 2010 2009 2010 

Kurumsal olmayan nüfus (000) 70 907 71 707 48 921 49 342 21 986 22 366 
15 ve daha yukarı ya�taki nüfus (000) 52 079 52 929 36 357 36 741 15 721 16 189 
��gücü (000) 24 812 25 593 16 712 17 150 8 100 8 444 
    �stihdam (000) 21 451 22 665 14 098 14 833 7 353 7 832 
    ��siz (000) 3 361 2 929 2 614 2 317 747 612 
��gücüne katılma oranı (%)  47,6 48,4 46 46,7 51,5 52,2 
�stihdam oranı (%) 41,2 42,8 38,8 40,4 46,8 48,4 
��sizlik oranı (%) 13,5 11,4 15,6 13,5 9,2 7,2 
    Tarım dı�ı i�sizlik oranı (%) 16,6 14,2 16,1 13,9 19 15,8 
    Genç nüfusta i�sizlik oranı(1)(%) 24,1 21,6 25,6 24,2 20,7 15,9 

��gücüne dahil olmayanlar (000) 27 266 27 336 19 645 19 591 7 621 7 745 

(1) 15-24 ya� grubundaki nüfus  
  Not: Rakamlar yuvarlamadan dolayı toplamı vermeyebilir. 

�

Bugün açıklanan Sermaye Artırımları ve  Temettü Ödemeleri
Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brüt Nakit Temettü(%) Tarih Baz Fiyat Temettü Verimi

AFYON 25% 0.25 TL 0.14%
CEMAS 330.11%

Hisse Ba�ına 
Temettü
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5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0 % TL Verim Egrisi

Bono Kuponlu Kuponsuz

2 3 yr 4 yr 5 yr

1

0.0

2.0

4.0 Mil TL Gunluk Hacim FRN Kuponlu
Kuponsuz Bono

0 2-5 yrs

04/12*

Gosterge Hacim: 94.1mil TL

Döviz Piyasası Verileri
15/03/2011 �tibari ile Kapanı� Günlük Yıliçi
Dolar 1.5837 -0.80 -2.51
Euro 2.2133 -0.69 -6.84
Euro/Dolar 1.3976 -0.11 4.69
Sepet 1.8985 -0.73 5.31
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

RON

RUB

UAH

ZAR

CNY
INR

ARPBRL

-2.5%

-2.0%

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

Dolara Kar�ı Günlük Performans(%)

Döviz Piyasası 

• Salı günü TL, kötüle�en küresel piyasalara paralel USD kar�ısında de�er 
kaybı ile açıldı. USD/TL güne 1,5780, EUR/TL 2,1980 ve TL sepet 1,8880 
seviyesinde ba�ladı. Sabah saatlerinde USD yatırımcıların Japan depremi 
endi�eleri ile riskten kaçınması ile kazançlarını arttırdı. ABD açılı�ı öncesi 
USD/TL 1,59 seviyesine çıkarken EUR/USD 1,39’un altına geriledi. ABD 
açılı�ı sonrası EUR/USD paritesinin 1,3950’nin üzerine yükselmesiyle 
USD/TL günü 1,5790 seviyesinde tamamladı. USD/TL günboyu 1,5745-
1,5900 bandında i�lem gördü. TL günü Pazartesi Türkiye kapanı�ına göre 
USD kar�ısında %0,30, EUR kar�ısında %0,23 ve sepet kar�ısında %
0,26 de�er kaybı ile tamamladı.  

• Döviz piyasalarının genel olarak güne yatay ba�ladı�ını görüyoruz. 
Küresel piyasalara paralel TL de güne yatay ba�ladı. Dün ak�am FED’in 
beklentiler do�rultusunda yaptı�ı açıklama sonrası kurlarda sınırlı volatilite 
gördük. EUR/USD paritesinin Portekiz not indirim haberine de tepki 
vermedi�ini görüyoruz. FED’in faizleri uzun bir süre daha dü�ük 
seviyelerde tutaca�ı beklentisinin TL’ye olumlu yansıyaca�ını 
dü�ünüyoruz ancak TL’nin sepet bazında geçmi� dönemlerde oldu�u gibi 
sert de�er kazançları ya�amasını beklemiyoruz. USD/TL için güniçi i�lem 
bandı beklentimiz 1,57-1,59.  

Tahvil ve Bono Piyasası 

• Tahvil ve bono piyasasında kazançlar dün de  yabancı ilgisinin devam 
etmesiyle birlikte sürdü. Gösterge kıymette bir hayli yüksek bir hacim 
vardı ve sabah saatlerinde itibaren kazançlar gözlendi. Gösterge kıymet 
gün içersiinde %8,55-%8,76 bandında hareket etti ve günü ve 22 bp 
a�a�ıda günün en dü�ük seviyesi olan %8,55’ten kapattı. E�rinin kısa 
tarafında da dün kazançlar sürdü ve getirilerde ortalama 9 bps dü�ü� 
gözlendi. Piyasada son günlerde ya�anan kazançların bir düzeltme 
hareketi oldu�unu dü�ünüyoruz. Zira Ortado�u ve Kuzey Afrika 
bölgesi’nde gerilim artı�ın günlerde, sert satı�lar gözlemlemi�tik. 

• TCMB’nin bugün 6 milyar TL tutarında haftalık repo geri dönü�ü 
bulunuyor.  

• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar 2 bp yukarıda %8,57 
bile�ik seviyesinde bulunuyor. 

Eurotahvil Piyasası 

• Asya seansına Japonya’da nükleer tesislerinde patlamaya ba�ılı panik 
satı� dalgası geli�mekte olan ülke eurotahvil piyasaların negatif alanda 
açılmasına neden oldu. Japonya’daki olaylar Almanya’nın nükleer tesis 
programların uzatımı askıya alırken yatırımcılar riskli kıymetlerden 
çıkmayı ba�ladı. Beklentilerin paralelinde gelen ZEW Endeksi dı�ında 
Euro Bölgesinden açıklanan ba�ka verisi olmadı�ı günde yatırımcılar 
Japonya’daki durumu dı�ında �spanya ihalelere ve ak�am saatlerinde 
açıklanacak FED karara odaklandı. �spanya Hazinesi 12 aylık bono 
ihalesinde %2,128 seviyesinden €3,97 milyar; �spanya Hazinesi 18 ay 
vadeli bono ihalesinde %2,436 seviyesinden € 1,53 milyar borçlandı. 
�spanya Hazinesi her iki vadede piyasa beklentisine paralel seviyelerden 
borçlandı. €5-6 milyar aralı�ında borçlanmayı hedefleyen Hazine 
hedefledi�i miktarda borçlanmayı ba�ardı.  AB Liderler Zirvesi’nden çıkan 
iyimser açıklamaların ardından her iki vadede de hem borçlanma 
maliyetlerindeki gerileme hem de bid/cover oranlarındaki yükseli� 
ya�anması dikkat çekti. Olumlu ihale sonuçlara ve destekleyici 
makroekonomik verilere ra�men geli�mekte olan ülke eurotahvillerinde 
satı�lar hakimiyeti sürdürdü. Hisse senedi piyasalarında gözlemlenen sert 
satı�lara paralel kredi piyasalarında da yatırımcıların korunma amacıyla 
CDS’lerde alım tarafında oldu�unu gördük. AB Liderler Zirvesi’nden çıkan 
kararlarla dün daralma gözlemlenen Avrupa CDS’leri Japonya kaynaklı 
endi�eler ve DAX’taki sert satı�larla tekrar yükseli�e geçti. Suudi 
birliklerinin isyanı bastırma konusunda  

• Japonya etkisinde geli�mekte olan ülke eurotahvillerinde satı� baskısı 
geçti�imiz hafta ve Pazartesi günü iyi performans gösteren Türk �irket 
eurotahvillerinde dün etkili oldu. Sabah saatlerinde Türk ülke eurotahvilleri 
güne $0,50 ekside ba�ladı. Ba�arılı geçen �spanya ihalesi ve ABD’de 
beklediklerinden iyi gelen Empire Manufacturing endeksi ö�len 
saatlerinde Türk ülke eurotahvillerinde tepki alımları getirdi ve orta vadeli 
kıymetlerde kayıplar $0,30 sınırlı kalırken; uzun vadeli kıymetler $0,50 
dü�ü�le günü sonlandırdı. Türk �irket eurotahvillerinde kayıplar sınırlı 
oldu. Akbank tahvillerinde $0,50 varan kayıplar ya�anırken �� Bank tahvili 
günü yatay seviyelerden sonlandırdı; Yapı Kredi Bankası eurotahvili ise 
$0,10 yakın de�er yitirdi.  
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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
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6 m 754 2 23 96.373 7.85 8.01 -10 8.01 8.25 8.17 0.46 0.002 0.45
TRB200711T14 20/07/11 12 m 12 m 4,292 0 18 97.374 7.75 7.95 -5 10 8.20 8.20 7.10 0.33 0.001 0.33

Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 20 m 22 m 14,073 3,015 9,657 87.338 8.79 8.55 -22 -49 7.04 9.11 8.24 1.58 0.043 1.26

TRT250412T11 25/04/12 13 m 21 m 14,781 195 623 91.380 8.48 8.44 -17 -34 6.70 8.90 7.73 1.07 0.025 0.93
TRT250112T14 25/01/12 10 m 21 m 11,715 132 721 93.353 8.25 8.30 -20 -34 6.49 8.72 7.48 0.83 0.000 0.75

Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.8 y 10 y 8,798 142 459 107.400 9.25 9.46 -5 -27 8.41 9.84 9.21 5.83 0.003 6.25
TRT100413T17 10/04/13 2.1 y 3 y 7,903 74 109 102.300 8.77 9.06 -3 -18 7.18 9.44 8.27 1.80 0.456 1.91

TRT090113T13 09/01/13 22 m 3 y 8,862 12 13 102.300 8.62 8.90 -16 -30 7.10 9.31 8.14 1.60 0.188 1.70
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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.  

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. 


