12 Nisan 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Diinya borsalarindaki kan kaybi devam ediyor. Yiksek emtia fiyatlarinin
hanehalkinin harcamasini azaltarak ve maliyetleri artirarak sirketlerin
karlihgini asagi cekeceginden endise ediliyor. Japonya’daki nikleer krizin
agirlasabilecegdi korkusu Asya borsalarindaki satiglarin siddetini artiriyor.

Tlrkiye piyasalar haftanin ilk giiniinde diinyadan bagimsiz bir sekilde kendi
liginde oynamaya devam etti. Gelismekte olan piyasalardaki %0.5'lik
gerilemeye ragmen IMKB ginl hafif yilkseligle kapatmay!i basardi.
Beklentilerden daha dusik gelen teklifler 3 yillik sabit kuponlu tahvil ihraci
sonrasinda faizlerin yikselmesine neden oldu. Tahvil piyasasindaki satislar
sanayi sirketlerinin bankalardan daha iyi performans géstermesini sagladi.

Japonya’daki nikleer krizin yeniden tirmanacagi endisesi ve IMF’nin G7
blyume tahminlerini agadi cekmesi diinya borsalarindaki gerilemenin bugiin
de devam etmesine neden olabilir. IMKB’nin bugiin saticili agarak 67,700
seviyesindeki destegini test etmesini bekliyoruz. Bankacilik hisseleri
faizlerdeki yUkselise paralel buglin sanayilerden daha ¢ok kaybettirebilir.
Tahvil piyasasinda ilk islemler gdsterge bononun faizinin dine gbére 3bp
arttigini, Turk lirasinin hafif deger kaybettigini gosteriyor.

Bugun yurticinde énemli bir veri akisi yok. Yurdiginda Almanya’da ZEW
endeksi, Ingiltere enflasyon, ABD ithalat ve ithalat fiyat endeksi verileri
aciklanacak.

Haberler & Makro Ekonomi

¢ hale sonuglar beklenenden zayif

¢ Herkesin bildigi sir: Cari Agik

¢ Limak Holding Akeneriji’nin varliklariyla ilgileniyor
¢ IMF Diinya Ekonomik Gériiniimii Raporu

Sirket Haberleri

m ANSGRTI: Subat ayinda prim uretimi giiclii olarak devam etti.

m ISGYOTI: |SGYO Rusya'da yatirim yapmak igin alternatifleri
degerlendiriyor

Ajanda

Yurtici Ajanda
12/04/2011 Hazine Ihalesi: Yeni gésterge kiymet. 22 ay vadeli iskontolu

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 68,195 0.1% 6.9%
islem Hacmi TL mn 3,172 -25% -12%
MSCI EM Endeksi 1200 -0.5% 8.3%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.75 0.0baz 9.1 baz
Gosterge Tahvil 8.82 14.0baz -5baz
Eurobond -2030 5.87 3.0baz -10.1 baz
US$/TRY 1.5126  0.66% -4.6%
EUR/TRY 2186  0.95% 1.0%
IMKB 2011T F/K 11.55
IMKB 2012T F/K 10.47
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MSCI GOU Turkiye End.USD
——— MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enliyi5 1 Giin A En Koéti 5 1Gin A
Teknik ekip. 0.3% GYO -1.1%
Perakende 0.3% Tasimacilik -1.0%
Telekom 0.2% Donanm-Yaz. -1.0%
Temel Tiketim 0.1% Eneriji -0.8%
Dayanikli Ttk. -0.2% Kamu hizm. -0.8%

IMBK-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1Gin A
RHEAG 8% MGROS -8%
MTTFH 7% ANELE -5%
HEVA 6% GOLTS -4%
IPMAT 5% TAVHL -3%
AKENR 5% IHLAS -3%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

K £ (20/02/13 Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)
ymet (2002/13) e | GARAN 778 -0.26% 379
Hazine Ihalesi: Yeniden ihrag, 10-yil vadeli TUFE’ye endeksli ISCTR 500 116% 230
(06/01/21), 6 ayda bir kupon 6demeli e 2-88 2'130/ 104
15/04/2011 Merkezi Yopetlfn --Butgesll-Mart THYAO 443 137% 94
Hanehalki Isglici Anketi-Ocak HEVA 152 6.29% 87
Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1



Ajanda

Yurtdisi Ajanda Tahm. One
12/04/2011 ING:RICS Konut Fiyatlar Dengesi % -24.00 -26.00
ALM:TUketici Fiyat Endeksi (YoY) 21% 2,1%
ALM:CPI- EU Harmonised (MoM) 0,5% 0,5%
ALM:CPI- EU Harmonised (YoY) 2,2% 2,2%
JPN:isletme Makinalar Siparigleri (YoY) 73,9%
FRN:Cari Islemler Dengesi (Euro) -5,1B
ING:Gériinen Ticaret Dengesi GBP/Mn -£8000 -£7057
ING:Ticaret Dengesi Non EU GBP/Mn -£4900 -£4173
ING:Toplam Ticaret Dengesi (GBP/MIn) -£3950 -£2950
ING:CPI (MoM) 0,6% 0,7%
ING:CPI (YoY) 4,4% 4,4%

ING:Cekirdek CPI YOY
ING:Perakende Fiyat Endeksi

3,3% 3,4%
232,8

ING:RPI (MoM) 0,6% 1,0%
ING:RPI (YoY) 5,5% 5,5%
ALM:ZEW Anketi (Mevcut Durum) 85,2 85,4
AVR:ZEW Anketi (Ekonomik Duyarlilik) 31,0

4061300 4055700
0,1% 1,2%

ALM:ZEW Anketi (Ekonomik Duyarlilik) %
BRZ:Perakende Satiglar (MoM)

BRZ:Perakende Satiglar (YoYy) 9,0% 8,3%
ABD:IBD/TIPP Ekonomik Optimizm 450
ABD:Aylik Bltge Durumu -

Haberler & Makro Ekonomi
IMF Diinya Ekonomik Gériiniimii Raporu

IMF her sene dizenli yayimladigi Dinya Ekonomik Gérinim0 Raporu Nisan sayisinda TUrkiye i¢in 2011 ve 2012 biyime
tahminlerini yikseltti. Ayni dénemde enflasyon tahminlerinin de yukari yonli glncellendigi gértliyor. IMF tahminlerine gére
yil sonu TUFE 2011 ve 2012'de sirasiyla %7 ve %5,4’e ulasacak.

IMF 2010 yilinda %6,5e ulasan cari acik/GSYiH rakaminin 2011 yilinda %8e ulasacagini disiinliyor. Bu rakam
beklentimizle uyumlu. IMF 2011 igin ortalama petrol fiyati tahminini varil basina 79 dolardan 107 dolara ylkseltmesi, cari agik
gilincellemesinin arkasindaki temel nedenlerden biri. Ote yandan IMF 2010 yilinda %11,9 seviyesinde bulunan issizlik
oraninin 2011 yilinda %11,4’e gerileyecegini belirtti.

IMF’ye gére Merkez Bankasr'nin net etkisinin sikilastirici olacagini belirttigi yeni politika olusumuna ragmen, 2011 yilinda
kuvvetli i¢ talep ve gigli kredi blylmesi iktisadi aktivitenin canli kalmasini saglayacak.

Kuresel tahminlerin yakindan izleme firsati 15-17 Nisan 2011 tarihleri arasinda

gerceklestirilecek.

bulacagimiz IMF toplantilar

Giuincelleme, 04/2011  Guncelleme, 10/2010 Fark
GSYiH Buyumesi %  GSYiH Buyumesi % yuzde puan
2011 2012 2011 2012 2011 2012
46 4.5 35 3.7 1.0 0.3
Yil Sonu Tiife % Y1l Sonu Tife %
201 2012 2011 2012 201 2012
T.0 5.4 6.2 a1 0.8 0.3

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Goriinimi Raporu Nisan 2011




Haberler & Makro Ekonomi

lhale sonuclari beklentilerden daha zayif

Din Hazine 3 yil vadeli sabit kuponlu kiymetin yeniden ihraciyla birlikte Nisan ayinin ilk ihalesini gergeklestirdi. Hazine’nin bu
ihaleden % 9,20-%9,30 faiz bandinda 1 milyar TL kaynak saglamasini bekliyorduk. ROT sonucu beklentilerden disik 86

milyon TL olarak geldi ve Hazine ROT’un %100’Un{ karsilad.

Hazine diinkl ihalelerden toplamda 1,6 milyar TL kaynak sagladi. Ortalama bilesik faiz %9,36 bilesik seviyesinde piyasa
beklentilerinin Gizerinde geldi. Disik ROT rakami piyasada negatif bir gelisme olarak algilandi ve ikincil piyasada benzer
vadedeki getirileri yukari itti. TRT290114T18 vadeli kiymet ikincil piyasada ihale sirasinda %9,29-%9,33 bandinda islem
gbrdl ve birinci seans sonrasinda %9,37 seviyesine ulasti. Gdsterge kiymetin getirisi ise 9 bp yUkselerek %8,77 bilesik

seviyesine ulasti.
Asagida diin gergeklesen ihalenin sonuglarini bulabilirsiniz:

3 yil vadeli sabit kuponlu (TRT290114T18):

e Toplam ihra¢ milyar 1,59 milyar TL olarak gerceklesti ( 0,26 milyar TL Kamu Kuruluglarina ve milyar 1,32 TL piyasalara
p ¢ mily Y gere Y Y ply

olmak Uizere)
e Hazine ROT’'un %100’Un{ kargiladi.
® Hazine ihalede gelen talebin 48,1%/’sini karsiladi
¢ |halede ortalama bilesik getiri 9,36%, ortalama fiyat ise 98,969 TL olarak gerceklesti

Nisan ihale Sonuglari

Kamu Pyasa Piyasa Talep
Teklifler Kabul Edilen Karsilama Orani
ROT ROT ihale ROT ihale ROT ihale
6-ay vadeli referans bono 260.0 86.0 2,582.9 86.0 1,241.8 100.0% 48.1%
20-ay vadeli iskontolu 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3 yil vadeli sabit kuponlu 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Toplam 260.0 86.0 2,582.9 86.0 1,241.8
GERGCEKLESEN HEDEFLENEN
Piy asa Kamu Toplam Piy asa Kamu Toplam
Borg
Servisi 6,859.0 1,591.0 2,927.8 6,859.0 1,591.0 8,450.0
Ihraglar 1,327.8 1,600.0 2,927.8 5,500.0 1,600.0 7,100.0
Borg Geri Gevirme 19.4% 100.6% 34.6% 80.2% 100.6%  84.0%

Limak Holding Akenerji’nin varliklanyla ilgileniyor
Merger market haber ajansina gére, Sabanci Holding disinda Limak Holding de Akenerji'nin varliklariyla ilgileniyor.




| SUBAT 2011

ODEMELER
DENGESI

Subat ayinda cari acik
beklentilerle uyumiu

Mal dengesi herzamanki
gibi cari acigi kéruklerken,
hizmetler sekténtin katkisi

sinirli kaliyor

Net hata noksan kalemi
tizerinden goézlenen giris,
aylik cari acigin %53’lUni

finanse ediyor

Eneriji fiyatlarn ylikselmeye
devam ederken
Turkiye’nin cari acik
sorunu artarak giindeme
gelecektir

Herkesin Bildigi Sir: Cari Acik

Merkez Bankasi (MB) Subat ayi &édemeler dengesi verilerine gére 6,1 milyar dolar
seviyesinde gergeklesen cari acik, 6,2 milyar dolarlik piyasa beklentisi ile bizim 6 milyar

dolarlik beklentimizin orta noktasinda gerceklesti.

Bdylece son 12 ayda cari acik bir dnceki seneye gbre %189 genisleyerek 54,8 milyar
dolar seviyesinde gergeklesti. Yilhin ilk iki ayinda ise cari agik bir dnceki yihin ayni
dénemine gbre %110 genisleyerek 12,1 milyar dolar seviyesine ¢iktl.

Cari iglemler Agiginin

Kaynagi (mn $)

1.Cari Islemler Dengesi

A. Mal ve Hizmet Dengesi
Mallar

Hizmetler
Turizm
B. Gelir Dengesi
C. Cari Transferler
2.Net Hata Noksan
. Toplam Finansman iht. (1+2)
Kaynak: TCMB, Is Yatirim

2010
Aralik
-7,536
-6,882
-7,215

333
626
-840
186
307
-7,229

2011
Ocak
-5,946
-5,624
-5,910

286
460
-578
256

2,236

-3,710

2011
Subat
-6,127
-5,708
-5,937

229

463

-514
95

3,266
-2,861

-48,528
-42,046
-56,316
14,270
15,981
-7,819
1,337
4,575
-43,953

Son 12
ay
-54,843
-48,689
-62,997
14,308
16,041
-7,668
1,514
8,069
-46,774

Yillik %
deg.
13%
16%
12%
0%
0%
'20/0
13%
76%
6%

Net hata noksan kalemi Uzerinden aylk giris 3,3 milyar dolar iken yilin ilk iki ayinda
toplam giris 5,5 milyar dolar seviyesine ¢ikti. Ote yandan, cari hesaplara yeni eklenen bir
kalem ayni dénem igerisinde yurt igi yerlesiklerin yurt digi mevduatlarini 7,6 milyar dolar

azalttiklarini gdsteriyor.
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Kaynak: TCMB, Is Yatinm
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Kaynak: TCMB, Is Yatinm
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B CARIi ACIGIN
FINANSMANI

Yabanci yatirimcilarin
bono piyasasina ilgisi,
aylik portféy girigini
destekliyor

Dogrudan yatirimlarin
2011’de sinirl kalmasini
bekliyoruz

Merkez Bankasi verileri
Mart ayinda net portfoy
girisinin sirdigline isaret
ediyor

Bankacilik sektériiniin
aylik bor¢ cevirme
performansindaki
gerileme...

...bir dnceki ay
gerceklestirilen 6nden
yuklemeli bor¢clanmadan
kaynaklaniyor

Ay igerisinde dogrudan yatirrmlarda gériilen 372 milyon dolarlk girisle birlikte, ilk iki ayhk
rakam 215 milyon dolar seviyesinde gerceklesti. Kuzey Afrika, Orta Dogu ve Japonya’da
yasanan belirsizliklerin 6nimizdeki dénemde kiresel likidite adina ¢ekinceler yaratma
olasihgi ve Ozellestirme takviminin segim sonrasinda isleyecek olmasi nedeniyle yil
icerisinde dogrudan yatirim gelirlerinin gérece sinirli olacagini diistiiniiyoruz.

Yabanci yatirrmcilarin sabit getirili menkul kiymetlere ilgisi aylik bazda portfdy girisini
destekliyor. MB’nin Mart ayi igin yayinladigi énci rakamlar, bu piyasaya ilginin devam
ettigini gdsteriyor. Yabanci yatinmcilarin, Mart ayinda sabit getirili menkul kiymetler
piyasasinda alim miktari 2,7 milyar dolara ulasirken hisse senedi piyasasinda Aralik
ayinda baslattiklari satis hareketini devam ettirdikleri gérultyor.

Ote yandan bankalarin ddviz varliklarini 2,3 milyar dolar arttiklarini gérilyoruz. Béylece
yilin ilk iki ayinda bankalarin déviz varliklar 2 milyar dolar yikseldi.

2011 2011 Yilhk %
Bor¢ Yaratmayan Finansman mn $) Ocak Subat 2010 Son12ay deg.
Il. Toplam Finansman (A+B+C) 3,710 2,861 43,953 46,774 6%
A.Sermaye Hareketleri (net) 4,298 5,483 45,457 54,164 19%
Dogrudan Yatirimlar -157 372 7,294 6,682 -8%
Portfdy yatirimlari 2,239 1,547 16,126 20,202 25%
Hikiimetin Yurtdisi Tahvil ihraci -4 0 4,082 3,446 a.d.
Yabancilarin Hisse Senedi Alimi -630 -554 3,468 2,076 -40%
Yabancilarin DIBS Alimi 2,748 1,814 10,715 15,296 43%
B.IMF Kredileri 0 -390 -2,159 -2,549 18%
C.Rezerv Degisimi (-artis) -588 -2,232 655 -4,841 -839%
Bankalarin Doviz Varliklari 275 -2,273 13,464 9,763 -27%
Resmi Rezervler -863 4 -12,809 -14,604 14%

Kaynak: TCMB, Is Yatirm

Bankacilik disi 6zel kesimin 12 aylik bor¢ ¢evirme oraninin %82 seviyesinde, bir dnceki
senenin ayni dénemine gére 13 ylzde puan yukarida. Bankacilik sektériiniin aylik borg
g¢evirme oraninda bir gerileme olsa da, bunun bir énceki ay gerceklestirilen énden
yUklemeli borglanmanin sonucu oldugunu disiniyoruz.

2011
Subat

Yillik %
Son 12ay deg.

Cari islemler Dengesinin

Finansmani ($ mn) 2010

Krediler (IMF kredileri harig) 1,412 -209 12,146 16,277 34%
Genel Hikimet 34 141 3,486 3,314 -5%
Bankalar 1,128 -4 12,575 14,697 17%

Uzun Vade 733 -22 585 1,746 198%
Kisa Vade 395 18 11,990 12,951 8%
Diger Sektorler 250 -346 -3,915 -1,734 -56%

Uzun Vade 237 267 -7,397 -5,235 -29%
Kisa Vade 248 75 1,361 1,469 8%
Ticari Krediler -235 -688 2,121 2,032 -4%

Kaynak: TCMB, Is Yatrm

Tiirkiye’nin yapisal zayifliklarla beslenen cari acik sorunu “herkesin bildigi bir sir”’
olarak varligini siirdiiriirken, sadece kiiresel likidite algisi bozuldugu zaman
yatirimcilarin géziinde bir sorun olarak 6n plana cikiyor.

MB’nin son dénem politikasinin cari acig! kalici olarak daraltma anlaminda basariyi
ulagmasini beklemiyoruz. Fakat cari acik sorunu giindemi bu kadar mesgul
etmiyorken bu adimlarin atilmasini, kamuya énemli bir mesaj olarak gériiyoruz.

Kisa-orta vadede Tiirkiye’nin cari acik sorununun ortadan kalkacagini da kisa
vadede bu konunun tek basina bir kriz yaratacagini da diisiinmiiyoruz. Ancak
yliksek cari acigin borglanarak finanse edilmesi, 6nemli bir kirilganlik faktéri olarak
ajandadaki yerini koruyacak.



Ozel sektoriin yillik borg
cevirme orani %82

Artan dis ticaret hacmi
ticari kredilerdeki cevirme
oranini da yukari yonli
destekleyecektir

Bankacilik sektériinde
yillik bor¢ ¢cevirme orani
yliksek olsa da, tarihi
yiiksek seviyelerin hala
cok altinda

400% 1 Ozel Sektériin Uzun VadeliBorglari GevirmeOrani*

350% 1
300% A
250% 1
200% A
150% A
/A

100%
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12/97 A

Kaynak: TCMB, is Yatirim
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Ticari Kredileri Gevirme Orani*
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Kaynak: TCMB, is Yatirim .
Yilhklandiriimis rakamlardir
700% 1 Bankalarin Uzun Vadeli Borglarini Gevirme Orani*
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

*Yilliklandiriimig rakamlardir



Sirket Haberleri

Anadolu Sigorta

Subat ayinda prim uretimi giiclii olarak devam etti. Anadolu Sigorta
Subat ayinda 120 milyon TL brit prim Gretimi gerceklestirdigini agikladi.
Gecgen yiin ayni ayina gére prim Uretiminde %40 artis var. Yilin ilk iki
ayinda gerceklesen prim Uretimi ise gecen yila gére %26 artis kaydetti.
Biyume trafik ve kasko branglarindan kaynaklaniyor. Saglk bransinda ise
sirketin pazar pay! kaybettigi gérintyor. Prim Oretiminin karliliga etkisi igin
bir yorum yapmak henliz erken ancak trafik ve saglik branslari teknik
karhihgin olmadi§i branslarken Anadolu Sigorta’nin kasko bransinda
iyilesme kaydettigini biliyoruz.

is GYO

ISGYO Yoénetim Kurulu toplantisinda, yurtdisinda yatinm yapmak suretiyle
sirketin portfdy cesitliligini ve portfdy getirisini arttirmak Gzere Rusya’da otel
ve diger ticari yatinmlara iligkin alternatiflerin tespiti icin Kayr Holding A.$.
ile gbérismelere baglaniimasina karar verildi. Ayrica konu ile ilgili heniz
somut bir asamaya gelinmedigi bildirildi.

kdoganay@isyatirim.com.tr

ANSGR TI AL 17% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 1.28 1.50
PD, mn 640 750
HAO PD, mn 224 263
(x) 2011T 2012T
F/K 12.13 8.15
PD/DD 0.66 0.62
PD/Kaz.Prim.

(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 3.6 29
End.Gor.Perf. % 6.9 -7.6
bberki@isyatirim.com.tr

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 1.80 2.50
PD, mn 810 1,127
HAO PD, mn 348 485
(x) 2011T 2012T
F/K 17.45 10.10
PD/DD 0.75 0.71
FD/FAVOK 15.58 14.19
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 41 3.6
End.Gor.Perf. % 2.7 1.9

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari/Azaltimlari ve Temettii Odemeleri Hisse Basina

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brit Nakit Temettii(%) Tarih Baz Fiyat Temettl Temett Verimi
ANACM 7.50% 31/05/2011 0.08 TL 2.03%
CLEBI 153.62% 05/05/2011 1.54 TL 5.84%
GENTS 14.59% 31/05/2011 0.15TL 6.26%
ISGYO 33.33%




Déviz Piyasasi

e EUR/USD paritesindeki ylkselise ragmen TL Pazartesi ginii hem USD
hem de EUR karsisinda deger kaybi ile agildi. USD/TL gline 1,5115,
EUR/TL 2,1853 ve TL sepet 1,8484 seviyesinde basladi. Sabah
saatlerinde TL kayiplarini arttirdi ve TL sepet 1,85’in Uzerine yukseldi.
ABD aciligi 6éncesi EUR/USD paritesindeki gerileme ile USD/TL 1,5185
seviyesine kadar yukseldi. ABD agilisi sonrasi USD/TL 1,5110
seviyesinde ginlt tamamladi. USD/TL giinboyu 1,5071-1,5185 bandinda
islem gordi. TL gund Cuma Turkiye kapanigina gére USD karsisinda %
0,45, EUR karsisinda %0,53 ve sepet karsisinda %0,49 deger kaybi ile
tamamladi.

e Japonya'nin nlkleer krizin seviyesini Cernobil diizeyine yiUkseltmesiyle
USD ve JPY’nin giine deger kazanci ile bagladigini goriyoruz. EUR/USD
paritesi 1,44 seviyesine yakin seyrederken USD/TL giine 1,52'nin
Uzerinde basladi. TL sepetin de 1,8550'nin (zerine yuUkseldigini
gbriyoruz. Kisa vadede TL'nin sepet bazinda deger kaybedebilecegi
yénindeki g6risimizi koruyoruz. Giniginde TL sepette 1,8650
seviyesine bir hareket gorebiliriz. USD/TL igin glni¢i islem bandi
beklentimiz 1,51-1,53.

Tahvil ve Bono Piyasasi

e Din tahvil ve bono piyasasinin baslica giindem maddesi Nisan ayinin ilk
ihalesiydi. Hazine 3 yil vadeli sabit kuponlu TRT290114T18 kiymetini
yeniden ihrag etti. Ancak ihale sonuglar beklentilerin altinda gergeklesti.
ROT sonucu beklentilerden diisiik 86 milyon TL olarak geldi ve Hazine
ROT'un %100°Gn0 karsiladi. Ortalama bilesik faiz %9,36 bilesik
seviyesinde piyasa beklentilerinin Uzerinde geldi. Hazine ihaleden 1,59
milyar TL kaynak saglamis oldu ( 0,26 milyar TL Kamu Kuruluslarindan ve
milyar 1,32 TL piyasalara olmak Uzere). Dusik ROT rakami piyasada
negatif bir gelisme olarak algilandi ve ikincil piyasada benzer vadedeki
getirileri yukar itti. Gosterge kiymet giin igerisinde 8,73-8,84% bandinda
hareket etti ve giinii 14 bp yukarida %8,82 seviyesinden kapatti.

e Hazine bugln yeni gdsterge kiymet olan 20-Sub-13 vadeli kiymetin ve 10
yil vadeli TUFE’ye endeksli kiymetin yeniden ihraglari gegeklestirecek.
Hazinenin bu ihalelerden sirasiyla 3 milyar ve 1,5 milyar TL kaynak
saglamasini bekliyoruz.

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

e (Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar 3 bp yukarida %8,85
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

e Gegctigimiz Cuma ABD hisse senedi piyasalarinin hafif alicih seyrine
ragmen gelismekte olan Ulke eurotahvil piyasasi yeni haftaya hafif saticili
basladi. Sabah saatlerinde gérdigimuz bu kayiplar biytk &élcide ABD
Hazine tahvillerinin haftaya %3,60 Uzerinde baglamasina paralel
gerceklesti. Veri agisindan sakin olan ginde yatinmcilar bu hafta
girdigimiz bilango déneminde agiklanacak sirket karlarina odaklandi. Diin
aciklanmasi beklenen Alcoa’nin kar rakamlarinin iyi olmasini tahmin eden
yatirmcilar hisseyi pozitif alana tasirken Ingiltere’de agiklanan ve sirpriz
icermeyen bankacilik reform planlari Avrupa bankacilik sektériine de
destek verdi. Din Avrupa’da borcu yiksek olan Ulkelerin herhangi bir arzi
olmadi. Bugln ise piyasalar Yunanistan'n 6 aylik bono satisi
gergeklestirmesini beklemekte. IMF bugiin yayinlandigi raporda yiksek
seviyelerde seyreden enerji fiyatlarinin ekonomik blyime igin tehdit
olusturdugunu vurgulayarak ABD blyime tahminlerini %3’ten %2,8'e
disurdd. Onemli veri agiklamasi olmayan ginde y6n bulmakta zorlanan
gelismekte olan euorotahvil piyasalari IMF'den gelen 2011 ekonomik
bliyume tahminleri ile ilgili bu olumsuz agiklamalardan sonra toparlanma
yavasladi ve gelismekie olan Ulke eurotahvilleri ginli hafif deger
kayiplariyla sonlandirdi.

e Haftaya orta ve uzun vadeli Turk Ulke eurotahvillerinde hacimsiz ve sinirli
deger kayiplariyla bagladik. Bu hafta agiklanmaya baslayan bilangolar,
ABD ve Avrupa'da enflasyon rakamlari, Avrupa'da bu hafta gergeklesecek
€13 milyarlik ihra¢ ve ABD hazinesinin 10 ve 30 yillik ihraglari piyasalarin
glindeminde olacak. Tirk Ulke eurotahvilleri orta vadede glinl $0,25-0,40
bandinda deger kayiplariyla sonlandirirken uzun vadeli kiymetlerde $1’a
yakin kayip gerceklesti. Turkiye 2030 vadeli gdsterge eurotahvili gini
$0,75 kayipla $167’den kapattl. Tlrk sirket eurotahvilleri sakin seyrini
slrdilrerek sadece likit banka tahvillerinde $0,10 varan deger kayiplar
g6ruldu.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

11/04/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5145 -0.30 1.95
Euro 2.1867 -0.44  -5.70
Euro/Dolar 1.4438 0.14 8.15
Sepet 1.8506 -0.39 2.65

Kaynak: Bloomberg
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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 distinlyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

%7.50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmig olan bu kiymet
benzer vadelere gére 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 0 56 593 820 7.35 0.26 0.000 0.26
TRB070911T19 07/09/11 6m  6m 754 0 5 825 825 814 039 0.001 0.38
Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 19m 22m 14,073 627 6,256 87.534 9.04 8.82 14 2 7.04 911 844 151 0.040 1.21
TRT250412T11 25/04/12 12m 21m 14,781 96 610 91.741 8.67 8.66 15 -2 6.74 892 821 1.00 0.024 0.87
TRT250112T14 25/01/12 10m 21 m 11,715 85 455 93.764 840 8.47 18 -12 6.51 9.01 796 0.76 0.000 0.69
Sabit Getirili Tahviller
TRT290114T18 29/01/14 28y 3y 1,748 96 120 97.600 8.97 9.28 15 -4 873 940 9.13 240 0.000 2.43
TRT150120T16 15/01/20 88y 10y 8,798 72 335 107.700 9.20 9.41 9 -3 8.69 984 943 575 0.002 6.24
TRT170615T16 17/06/15 4.2y 5y 8,514 44 97 103.500 8.97 9.17 4 -12 7.91 958 9.12 3.31 0.005 3.51

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.




