6 Nisan 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Dlinya piyasalari Bernanke’nin yorumlari ve Cin’in faiz artisi sonrasinda hafif
geriledi. Libya’da devam eden i¢ savas Brent petrol fiyatinin 121 dolarin
Uzerine c¢ikmasina neden oldu. Altin fiyatlan enflasyondaki yUkselis
endisesiyle 1454 dolar ile yeni bir rekor kirdi. Avro Moody’s in Portekiz’in
notunu disidrmesine ragmen gicli seyrini koruyor.

Kiresel goérinimdeki bozulma Turkiye piyasalarindaki yikselisi
durduramadi. Avrupa borsalarindaki bozulmaya ragmen IMKB-100 %0.6’lik
bir yukselis ile gini kapatti. BDDK tarafindan agiklanan sektér verileri Ocak-
Subat déneminde karlarin gegen senenin ayni dénemine %13.5 geriledigini
gbstermesine ragmen bankacilik hisseleri gérece gucli seyrini korudu.
Yurticinde agiklanan Merkez Bankasrnin Aylik Fiyat Gelismeleri raporu
piyasa uzerinde etkili olmadi.

Bu sabah IMKB'de 67,500 seviyelerinde yatay bir seyir bekliyoruz. ABD
vadeli islemlerinin hafif yukarida olmasina ragmen petrol fiyatlarinda devam
eden yUkselisin piyasalari baskilayabileceginden endise ediyoruz. Bankalar
arasi ilk islemlerde gdésterge bononun faizi 2bp gerileyerek %8.73 seviyesine
geriledi. TUrk lirasi déviz sepetine karsi yatay seyrediyor.

Bugun i¢ piyasada Basbakan Yardimci’'si Babacan'in saat 10°da yapacagi
konusma izlenecek. Yurtdisinda Avro bdlgesi GSYIH, Almanya Fabrika
Siparigleri verileri izlenecek. Portekiz'in yapacagi borglanma ihalelerine olan
katihm yatinmcilarin risk istahini géstermesi agisindan énem tasiyor.
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eAylik Fiyat Geligsmeleri Raporu-Mart:Tarihin En Diisiik Yilik TUFE
Rakami. Ya Sonra?

Sektorel Haberler
m Bankacilik sektoriiniin net karn subat ayinda 3,1 milyar TL oldu
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Ajanda

Yurtici Ajanda

07/04/2011 TCMB Beklenti Anketi (Nisan l.dénem)

08/04/2011 Sanayi Uretimi-Subat (Piyasa medyan beklentisi: %14,8, is
Yatirim beklentisi: %14,5)

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 67,689 02% 10.8%
islem Hacmi TL mn 3,231 0% -5%
MSCI EM Endeksi 1195 0.1% 5.0%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.75 -14baz 9.9baz
Gosterge Tahvil 8.75 -2.0baz -24baz
Eurobond -2030 5.78 2.0 baz -35.6 baz
US$/TRY 1.5347 -0.04% -41%
EUR/TRY 21764 -0.34% -0.3%
IMKB 2011T F/K 12.13
IMKB 2012T F/K 10.83
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MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Donanm-Yaz. 0.4% Perakende -0.3%
Saglk 0.4% Telekom -0.2%
Sanayi 0.3% Yariiletkenler -0.1%
llag&Biotek. 0.3% Finansal 0.0%
Teknik ekip. 0.2% Temel Tuketim 0.1%

IMBK-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1Gin A
BJKAS 7% TEKTU -4%
AKSA 3% HEVA -2%
ISYHO 3% AEFES -2%
EKGYO 3% EGSER -2%
GSRAY 3% METRO -2%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 784 1.55% 607
EKGYO 2.86 2.88% 416
ISCTR 5.18 0.39% 338
THYAO 447 0.90% 196
DOHOL 1.24  0.00% 171

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Ajanda

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.
06/04/2011 ING:NIESR GDP Tahmini 0,2%
JPN:Coincident Index Cl 106,3 105,9
JPN:Oncii Gostergeler Cl 1042 1015
ING:Sanayi Uretimi  (MoM) 0,4% 0,5%
ING:imalat Uretimi (YoY) 0,6% 1,0%
iING:imalat Uretimi (MoM) 5,8% 6,8%
AVR:Euro Bélgesi GDP s.a. (QoQ) 0,3% 0,3%
AVR:Euro Bolgesi GDP s.a.  (YoY) 2,0% 2,0%
AVR:Euro Bélgesi Hanehalki Tuketim 0,4% 0,4%
AVR:Euro Bélgesi Toplam Sabit Sermaye -0,6% -0,6%
AVR:Euro Bélgesi Hikiimet Harcamalari 0,1% 0,1%
ALM:Fabrika Siparigleri MoM (sa) 0,5% 2,9%
ALM:Fabrika Siparigleri YoY (nsa) 17,4% 16,0%

Haberler & Makro Ekonomi

Babacan Bugiin Basin Toplantisi Diizenleyecek
Basgbakan Yardimcisi Ali Babacan bugtin saat 10:00’da Bosna-Hersek seyahati éncesi bir basin toplantisi diizenleyecek.

Sektorel Haberler

Bankacilik sektoriiniin net kar1 subat ayinda 3,1 milyar TL oldu. Sekt6rin net kar énceki yilin ayni dénemine gére %13,5
gerilerken sadece subat ayi net karinda %1’e yakin artis var. Kredi-mevduat spredleri ve menkul kiymet getirilerindeki dists
net faiz marjini olumsuz etkilerken faiz disi gelirlerdeki artis ve giderlerdeki diisis net kari olumlu etkiledi. Net icret ve komis-
yon gelirleri ylkseliste. Karsilik giderleri aktif kalitesinde devam eden artigla birlikte geriledi. Subat ayinda ge¢mis yil tahsilat-
lari da oldukga gugli seyretti. Ayrica net alim-satim karlari da karliligi destekledi. Bizim tahminlerimiz bankalarda birinci ¢ey-
rek net karlarinin énceki yilin ayni dénemine gére %8-10 dlisecedine isaret ediyor.




Haberler & Makro Ekonomi

Aylik Fiyat
Gelismeleri
Raporu-Mart

Tarihin En Diisiik Yillk TUFE Rakami. Ya Sonra?

Merkez Bankasi (MB) Mart ayi enflasyon rakamlarina iligkin olarak agikladigi Aylik Fiyat
Gelismeleri Raporu’'nda, ©6nimizdeki ddénemde enflasyonda dalgali bir seyrin
izlenebilecegine dair sinyaller verdi. Temel mal grubu fiyatlarindaki yikselise karsilik
hizmet grubu fiyatlarinda ilimh bir egilimin gérilecegini belirten MB, bize gére (Bkz. Odak
Noktas! #1042: Buglnun bir de yarini var) hala daha iyimser.

Oniimiizdeki dénemde hem baz yili etkisine bagli olarak hem de ithalat fiyatiarindaki
artislarin gecikmeli etkileri nedeniyle enflasyon kademeli bir ylkselis sergileyecektir. Bu
noktada MB’nin uyarisinin son derece yerinde oldugunu disinlyoruz. Piyasada son
dénemde ithal Griinlerden gegiskenligin sinirl olduguna dair yapilan yorumlar, “gecikmeli
etkileri” icermedigi icin bizce de eksik kaliyor.

Mart ayi 6znesinde baktigimizda, islenmemis gida grubu fiyatlarindaki disltsin aylk
enflasyonu asagi ¢eken 6nemli etkenlerden biri oldugu gériliyor. Ancak islenmis gida
grubu fiyatlar ylkselmeye devam ediyor. Nitekim islenmemis gida grubu fiyatlari yilhik
bazda bir yiIl énceye gére 18,9 puan asagida olsa da, islenmis gida grubunda fiyatlar 2,4
puan yukarida.

Onimiizdeki aylarda gida grubu fiyatlar siirprizlere acik olmaya devam edecektir. Bu
gruptaki olasi bir keskin diislisiin yaratacagi etkiyi “gegici” olarak nitelerken, fiyat artislar
kalici oldugu takdirde “fiyatlandirma davranislari’ni bozabilecegini dustniyoruz. Gida
harcamalarinin hanehalki butgesi icerisindeki yiksek payi nedeniyle bu gruptaki fiyat
dalgalanmalarinin  yénine gére farkli  degerlendiriimesi  gerektigini  belirtmeyi
strdirdyoruz.

Hizmetler grubu fiyatlan gérece sinirh fiyat artiglarina sahne olsa da, énumizdeki
dénemde ulastirma ve lokanta kalemleri Uzerinden yukari yonli bir baski gelebilir.
Haberlesme grubunda ise baz yilina bagh olarak yillik rakam artacaktir.

Uretici cephesindeki maliyet artislarinin  tiiketiciye yansiyacagini diisiinmeye devam
ediyoruz. Bu nedenle yilin ikinci yarisinda faiz arttirimlarinin baslayacagina iliskin
g6risiimizl koruyoruz.

Ayl Degisim Yillk Degisim
Aylk % Degisim 03-11 03-10 03-11 03-10
TUFE 0.42 0.58 3.99 9.56
1. Mallar 0.42 0.43 413 10.47
Eneriji 1.31 0.56 7.02 10.26
Gida ve Alkolsiiz icecekler -0.41 0.62 3.47 11.21
islenmemis Gida -1.32 0.97 0.56 19.47
Taze Meyve- Sebze -3.94 -0.83 -0.31 11.26
Diger 0.73 2.31 0.98 25.30
Islenmis Gida 0.45 0.28 6.39 3.95
Ekmek ve Tahillar 0.49 0.54 6.25 -0.45
Diger 0.42 0.13 6.48 6.65
Enerji ve Islenmemis Gida Disi 0.73 0.19 3.50 10.15
Temel Mallar 0.80 0.13 4.01 3.79
Dayanikl Mallar 1.06 0.47 5.11 5.41
Altin Harig Dayankli Mallar 0.86 0.23 3.16 517
Yari Dayaniki Mallar 0.03 0.01 -1.49 43.03
Dayaniksiz Mallar 3.76 3.74 30.93 7.64
2. Hizmetler 0.40 1.03 3.57 7.01
Kira 0.36 0.28 4.08 4.72
Lokanta ve Oteller 0.43 0.98 8.01 8.80
Ulastirma Hizmetleri 0.54 0.30 6.87 6.41
Haberlesme Hizmetleri 0.34 3.14 -4.17 7.47
Diger Hizmetler 0.45 0.49 3.41 3.96
3. Temel Gostergeler
islenmemis Gida ve Tut(in Haric TUFE 0.73 0.56 5.07 5.97
OKTG-H 0.57 0.52 4.27 5.01
OKTG-I 0.59 0.60 3.77 5.41

Kaynak: TUIK, TCMB




Sirket Haberleri

‘Banvit

BANVT 4C10: Hammadde fiyatlarindaki artis nedeniyle net zarar

Hem bizim ( 8 milyon TL net kar ) hem de piyasa beklentisinin ( 3 milyon TL
net kar ) altinda kalarak, Banvit 2010’'un 4.ceyreginde 2009’un ayni
dénemindeki 11 milyon net kar rakamina kiyasla 10 milyon TL net zarar
kaydetti. Kaydedilen net zarar ile birlikte sirketin 2010 yili net kan yillik
bazda %33 biylimeyle 59 milyon TL olarak gergeklesti. Hammadde
fiyatlarinda gérilen ciddi artisin satis fiyatlarina yansitilamamasi nedeniyle
beklentilerimizin gok altinda gergeklesen faaliyet karlihgini sirketin 4C10°'da
net zarar kaydetmesinin ana sebebi olarak sdyleyebiliriz.

Hem bizim beklentimize ( 236 milyon TL ) hem de piyasa beklentisine ( 239
milyon TL ) paralel olarak, Banvit 2010’'un 4.¢eyreginde artan satis hacmi
nedeniyle yillik bazda %16 artisla 230 milyon TL ciro kaydetti. Diger
taraftan, mevsimsellik nedeniyle ( balik mevsimi ve Kurban Bayrami'nin)
azalan taleple birlikte ¢geyrek bazda ciro %17 azaldi. Kanatl et fiyatlari,
kirmizi ete ikame Urtin olmasi nedeniyle kirmizi et ithalatindan etkilenerek
4C10'da %10 azaldi. Sonug olarak, 2010 tim yilda sirketin konsolide
gelirleri yilhk bazda %27 artarak 792 milyon TL’den 1,002 milyon TL'ye
ulast.

Konsolide briit kar maji 6zellkle bugday ve soyanin etkisiyle artan
hammadde fiyatlar ile birlikte yilhk bazda 14.9 yilzde puan disti. Bu
dénemde bugday fiyatlari %22 artarken, soya ve misir fiyatlarinda sirasiyla
%13 ve %10 artig yasandi. Faaliyet giderlerinin satislara oraninin 4G10'da
4C09'daki %16.4ten %14.5'e dismesi FAVOK marjindaki daralmayi
azaltti. Sonug olarak, FAVOK ciddi oranda diserek 4C09°daki 21 milyon
TL'ye kiyasla 4G10’da negatif 5 milyon TL oldu. FAVOK marj ise yillik
bazda %12.9 ylizde puan daralarak negative %2.3 oldu.

Ciro tahminimiz agiklanan rakamlara paralel olarak gergeklesmis olmasina
ragmen, beklentilerimizden daha zayif gerceklesen operasyonel
performans FAVOK ve net kar tahminimizin gerceklesenlerin altinda
kalmasina neden oldu. Sirket ile goériserek tahminlerimizin (zerinden

gecgecegiz.

iurganci@isyatirim.com.tr

esuner@isyatirim.com.tr

BANVT TI AL 28% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 4.90 6.29
PD, mn 490 629
HAO PD, mn 103 132
(x) 2011T 2012T
F/K 6.78 7.33
PD/DD 2.00 1.69
FD/FAVOK 6.47 5.55
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 1.9 25
End.Gor.Perf. % 24 -6.7

yillik bazda de gisim ceyrek bazda degisim 2010 2009 yillik bazda de gigim
Gelirler 230 198 16% 276 7% 1002 792 27%
Briit Kar Marji 10.3% 25.2% -14.9pp 24.8% -14.5pp 21.0% 21.5% -0.5pp
Faaliyet Kari (10) 17 na 36 na 88 67 32%
Faaliyet Kar Marji -4.2% 8.8% -13.0pp 12.9% -17.1pp 8.7% 8.4% 0.3pp
FAVOK (5) 21 na 39 na 104 80 31%
FAVOK Marji -2.3% 10.7% -12.9pp 14.2% -16.5pp 10.4% 10.1% 0.3pp
Finansal Giderler-net (10) @) na 8 na (17) (12) 4%
Net Kar -10 11 na 34 na 59 44 33%
Net Kar Marji -6.0% 5.7% -11.8pp 12.2% -18.2pp 5.9% 5.6% 0.3pp




Sirket Haberleri

Alarko Holding

(ALARK, Hedef: 3.88TL, Potansiyel: %8, SAT)
Uciincii Koprii ihalesi 2011 sonuna kadar yapilacak

Karayollari Genel Midirligi’nden yapilan agiklamaya gore, 3. Bogaz
Koprisl ihalesi 2011 sonuna kadar yapilacak. Alarko Holding'in, 6,5
milyar$ blyUkliginde olmasi beklenen ihale igin vyerli ve yabanci
partilerden olusan bir konsorsiyum araciligiyla teklif vermesi bekleniyor.
Yetkililer, daha 6nceden ihalenin 23 Agustos’ta yapilacagini duyurmustu.

'Enka ingaat

(<ENKALIS>, Hedef Fiyat: 7.45TL, getiri: 20%, AL)

Reuters’de ¢ikan habere gére, Enka Misirda dogalgaz santrali yapimi igin
teklif verecegini bildirdi. Ayrica sirket ydnetimi Umman’da 1500MW’lik
santral yapimi ve isletmesi icin de teklif verdigini belirtti. Umman’daki ihale
sonucunun pazartesi belli olmasi bekleniyor. Bahsedilen projeleri daha
6nceden modele dahil etmistik, detayli aciklama yapiimasi ardindan
modelimizi tekrar gdzden gegirecegiz.

TSKB

TSKB, Diinya Bankas’’'ndan 300 milyon dolara yakin finansman
sagladi. TSKB 180 milyon dolar ve 87,8 milyon euro EFIL IV kredilerinin
devami niteliginde Dinysa Bankasi’ndan kaynak sagladi. bu kaynaklar
KOB/l'lerin sabit sermaye yatirimlar ve igletme sermayesi giderleri icin
APEX kredileri olarak kullandirilacak. Saglanan fonlar TSKB’nin toplam
fonlamasinin %10’u kadar.

bdinckoc@isyatirim.com.tr

ALARK TI SAT 8% Potansiyel
(TL) Gegerli Hedef
Kapanis 3.59 3.88
PD, mn 802 867
HAO PD, mn 209 225
(x) 20117 2012T
F/K

PD/DD

FD/FAVOK

(TL) 1Ay VYiligi
Ort.Hac.Mn 1.9 23
End.Gor.Perf. % -1.8 -5.6
natasoy@isyatirim.com.tr

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 6.20 7.45
PD, mn 13,640 16,380
HAO PD, mn 1,637 1,966
(x) 2011T 2012T
F/K 16.59 15.51
PD/DD 1.89 1.70
FD/FAVOK 10.28 9.56
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 7.3 10.9
End.Gor.Perf. % 3.3 5.0
bsengonul@isyatirim.com.tr
kdoganay@isyatirim.com.tr

TSKB TI G.G Potansiyel
(TL) Gecgerli Hedef
Kapanis 2.90

PD, mn 2,030

HAO PD, mn 792

(x) 2011T 2012T
F/K 8.81 8.49
PD/DD 1.30 1.16
PD/Mevduat

(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 3.2 3.8
End.Gor.Perf. % 7.3 10.9




Sirket Haberleri

:Coca-CoIa icecek A.S

CCOLA 70 milyon TL temettii 6demesi yapacak

CCOLA Genel Kurul Toplantisinda 70 milyon TL temettli 6demesi
yapilmasina iliskin teklifte bulunacagini agikladi. Temetti dagitimina
baslama tarihi olarak 26 Mayis teklif edilecek. Agiklanan temettl tutar %
1.4 temettl verimine isaret ediyor.

‘Harriyet

Rekabet Kurulu’ndan Hiirriyet ve Dogan Gazete’ye ceza

Rekabet Kurulu reklam pazarinda rekabete aykin hareket ettikleri
gerekgesiyle Hirriyet'e 3,8 milyon TL ve Dogan Gazete’Ye 2,3 milyon TL
para cezasi verdi. Kesilen miktarlar Hirriyet ve Dogan Medya icin oldukca
kiicUk oldugundan degerlememizde bir etki yaratacagini distinmiyoruz.

esuner@isyatirim.com.tr

CCOLATI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

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

SAT -10% Potansiyel

ihomris@isyatirim.com.tr

HURGZ TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

PD/DD
FD/FAVOK

(TL)
Ort.Hac.Mn
End.Gor.Perf. %

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari/Azaltimlari ve Temettii Odemeleri

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brit Nakit Temettii(%) Tarih Baz Fiyat
AYGAZ 41.67% 06/04/2011 9.66 TL
CCOLA 27.51% 26/05/2011
ISGSY 4.96% 09/05/2011

Gecerli Hedef
19.95 17.90
5,075 4,553
1,269 1,138

2011T 201217
18.89 16.38
2.99 2.58
10.97 9.12
1Ay VYiligi
2.1 1.7
-0.5 -4.6
GG Potansiyel
Gecerli Hedef
2.09
1,154
242
2011T 201217
23.70 19.96
1.49 1.47
9.38 8.28
1Ay VYiligi
6.1 124
-3.7 12.0

Hisse Bagina
Temettli Temettl Verimi
0.42 TL 4.15%
0.28 TL 1.38%
0.05 TL 2.37%




Déviz Piyasasi

Déviz piyasalari Sali glini yatay agildi. USD/TL glne 1,5350, EUR/TL
2,1800 ve TL sepet 1,8575 seviyesinde basladi. Déviz piyasalarinda
glniginde sinirl volatilite gérdik. USD/TL kiresel piyasalara paralel dar
bir bantta hareket etti. ABD acilisi dncesi sepet karsisinda TL hafif deger
kazandi. ABD agcilisi sonrasi USD/TL guni 1,5325 seviyesinde
tamamladi. USD/TL giinboyu 1,5295-1,5379 bandinda islem gérdd. TL
glnU Pazartesi Tlrkiye kapanisina gére USD karsisinda %0,03, EUR
kar§|3|?dda %0,40 ve sepet Kkarsisinda %0,24 deger kazanci ile
tamamladi.

USD’nin genis bir bantta deder kaybetmesiyle USD/TL gine 1,53
seviyesinin altinda bagladi. TL sepetin ise 1,8520 seviyesinde yatay
acildigini gériyoruz. Sabah agilis itibariyle TL 6zellikle Avrupa Bolgesi
gelismekte olan Ulke para birimlerinden kotl performans gésteriyor. Diger
gelismekte olan Ulkelerle kiyaslandiginda son dénemde TL'deki deger
artisinin blyuk 6lgude kiresel piyasalara bagl oldugunu goériyoruz. Yarin
yapilacak ECB toplantisi 6ncesi piyasalarda yatay bir seyir gérilebilir.
USD/TL igin gulnigi islem bandi beklentimiz 1,5200-1,5350.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasinda din dalgal bir seyir gbzlendi. Gosterge
kiymet giniin blyUk bir kisminda dar bir bantta hareket etti ancak 2.
seansta Bernanke’nin enflasyonla ilgili yorumlari ve emtia fiyatlarindaki
artiglarin gegici olmamasi durumunda Fed’in midahale edebilecegine dair
yorumlari alig getirdi. Agiklama sonrasinda gdsterge kiymet bir énceki
kapanisa gére 10 bp geriledi ve %8,67 seviyesini test etti ancak daha
sonra bir dlzeltme gézlendi. Gosterge kiymet gin icerisinde %8,67-8,77
bandinda hareket etti ve giini 2 bp asagi %8,75 seviyesinden kapatti. 10-
yil. vadeli kiymet ise giini 6 bp asagida %9,38 seviyesinden sonlandirdi.
TUFE’ye endeksli kiymetlerde ise fazla bir haraket gbézlenmedi ve
hacimler disUk seyretti.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar 2 bp asagida %8,73
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Pazartesi gini pozitif alanda gini sonlandiran gelismekte olan (lke
eurotahvil piyasasi yeni igslem glniine dnceki giintine gére daha zayif bir
baslangic yapti. Bernanke yaptigi aciklamalarda yeniden enflasyon
tehlikesinden bahsetti ve QE2 devami konusunda piyasalara tekrar teyit
verdi. Libya’da devam eden ve yakin zamanda sonuca baglanmasi
beklentisi azaltan askeri operasyon petrol ve altin fiyatlarn zirvelerde
kalmasina neden olurken global biyime ile ilgili olumsuz beklentileri
glclendiriyor. Avrupa tarafindan da gelen haberler bugiin piyasalara
destek vermedi. Gegtigimiz giin Fitch tarafindan not indirimine ugrayan
Portekiz'in uzun vadeli borcu bugin de sabah saatlerinde Moody’s
derecelendirme kurulusu tarafindan A3’ten Baal’e dUsUrildi. Not
indiriminin ardindan 10 yillk Portekiz Almanya spreadi 10 baz puan
genigleyerek 530 baz puana ulasirken 2 ve 5 yillik Portekiz tahvil getirileri
%10 seviyesinin (izerinde islem gérmeye devam etti. Veri agisindan sakin
olan ginde Euro Bodlgesinde slrpriz bir sekilde beklendiklerinden zayif
gelen perakende satis rakamlar da olumsuz tedirginligi artti. Gegtigimiz
hafta ve bu haftanin ilk iki gininde énemli bir Avrupa ihalesi olmadi
ancak yarin yapilacak Portekiz'in ve Persembe giini yapilmasi beklenen
Ispanya bono ihaleleri yatirrmcilarin tarafindan yakindan takip edilecek.
Fed enflasyon tehlikesinden bahsederken Cin Merkez Bankasi sene
basindan bu yana ikinci defa faiz oranlari 25 baz puan artirdi.

Tirk eurotahvil piyasasinda Pazartesi gelen hizli yikselisin ardinda diin
gelen kar satislariyla beraber hafif deger kayiplarn gézlenlendi. Tirk Ulke
eurotahvilleri $0,25-0,35 bandinda deger kaybederken Tlrkiye 2030
vadeli gosterge eurotahvili giind $0,35 kayipla $168,40’tan sonlandirdi.
Ulke tahvillerinde hafif deder kayiplarin yaninda Tark sirket
eurotahvilleirnde Pazartesi gérdigimuz ylkselis din de devam etti.
Ozellikle likit olan banka eurotahvillerinde alimlarin etkisinde $0,50-0,70
bandinda ylkselis s6z konusu oldu.

Haftaya sakin baslayan Rusya eurotahvil piyasasi Sali giniine yatay hafif
saticili basladi. Gergeklesen islem hacmi de zayif seviyelerde kalmayi
devam ediyor. Rusya Ulke eurotahvilleri gini vyatay seviyelerden
sonlandirirken Gazprom eurobobdlari uzun vadede $0,25 yakin deger
kaybetti. Bankacilik tahvillerinde fiyat hareketliliyi gdzlemlenmedi. Ozel
enerji sirketlerinin eurotahvillerinde ¢eliskili bir trend hakim oldu; Novatek
bonolari $0,20 yakin deger kazanirken TNK BP tahvilleri $0,10-0,15’lik
deger kayiplara maruz kaldi. Ukrayna tahvillerinde din gérdigimiz
yukselis bugiin hiz kaybederek devam etti. Ukrayan Ulke eurotahvilleri
$0,25'lik artigla Londra seansini sonlandirirken; sirket tahlilleri yatay seyiri
takip etti.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

05/04/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5303 0.18 0.90
Euro 2.1767 012 -5.27
Euro/Dolar 1.4224 0.06 6.55
Sepet 1.8535 0.14 2.81

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Gilinlik Performans(%)
0.8% 19 PLN
0.6% A+
0.4% A1
0.2% A+
0.0%

-0.2% A

-0.4% -

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

Tahvil ve Bono Piyasasi:

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.

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 artmig olan bu kiymet
benzer vadelere gbre daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu
kiymette alim éneriyoruz.

%7.50 7-Kasim-2019 USD (TUT): Ontimiizdeki ddnemde 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 3m 12m 4,292 11 80 97.813 7.70 7.91 -16 -10 593 820 7.30 0.28 0.001 0.28
TRB070911T19 07/09/11 6m 6m 754 0 0 825 825 814 0.41 0.001 0.39
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 19m 22m 14,073 2,323 7,067 87.506 8.97 8.75 -2 -26 7.04 911 841 153 0.041 1.22
TRT030811T14 03/08/11 4m 22m 11,175 196 437 97.489 790 8.11 -1 -7 6.03 834 751 031 0.023 0.31
TRT250412T11 25/04/12 13m 21 m 14,781 185 665 91.665 8.62 8.60 -1 -27 6.70 892 809 1.01 0.025 0.89
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.8y 10y 8,798 82 277 107.900 9.17 9.38 -6 -14 841 9.84 938 577 0.003 6.27
TRT060814T18 06/08/14 3.3y 5y 7,492 20 26 105.700 8.98 9.18 -5 754 942 879 275 0.004 294
TRT270116T18 27/01/16 4.8y 5y 2,972 12 39 99.800 9.05 9.25 -3 -16 9.00 948 928 3.81 0.002 3.84

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.




