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• Erdem Ba�çı Merkez Bankası Ba�kanlı�ı’na Atandı  
• 2011-2014 yıllarını kapsayan Türkiye Otomotiv Sektörü Stratejisi 

Belgesinden önemli noktalar 
• Sabancı Çimento Grubu Ba�kanı Göçmen bu yıl içinde önemli bir 

satın alma yapmak istediklerini belirtti. 
• Deniz Emeklilik’in satı�ı yakında tamamlanabilir.  

Piyasa Yorumu 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Beklentilerden iyi gelen ABD tüketici güveni ve Çin’in büyüme verilerine 
ra�men dünya borsaları ihtiyatlı bir seyir izlemeye devam ediyor. �rlanda ve 
Yunanistan’ın borçlarını yeniden yapılandırabilece�i yönündeki haberler 
nedeniyle Avrupa borsaları dün satıcılı bir seyir izledi.  Çin’in hızlı 
büyümesini para politikasındaki sıkıla�manın devam edece�i �eklinde 
yorumlayan Asya borsalarında kan kaybı sürüyor. 

Dünya borsalarındaki  satı�lardan Türkiye de payını almaya ba�ladı. �MKB-
100 %0.4 dü�erek 68,000 deste�inin hemen altında kapandı.  Repo 
faizlerindeki dü�ü�e ra�men  tahvil piyasası Avrupa’dan esen kötümser 
rüzgarlarla zayıfladı. Gösterge bononun faizi 6bp artarak %8.74 seviyesine 
geriledi.  

Bu sabah �MKB’de  Asya borsalarındaki satı�a ra�men yatay bir açılı� 
bekliyoruz. Bankalararası ilk i�lemlerde gösterge bononun faizi düne göre 
4bp dü�erek %8.70 seviyesinde seyrediyor. Türk lirası döviz sepetine kar�ı 
yatay seyrediyor.  

Erdem Ba�çı’nın Merkez Bankası Ba�kanlı�ı’na  atanması günün en önemli 
haberi.  Erdem Ba�çı atama sürecinde di�er adaylara kıyasla ön plandaydı, 
bu nedenle kararın piyasa açısından sürpriz etkisi sınırlı olacak.  
 
MB’nin yeni politika olu�umunun mimari olarak nitelendirilen Erdem 
Ba�çı’nın ba�kanlı�a atanması, dü�ük faizli sıkı para politikasının devam 
edece�i ve MB’nin mevcut politikalarında ani ve erken bir de�i�iklik 
olmayaca�ına dair beklentileri destekleyecek.  
 
Bugün veri akı�ı olarak Ocak ayı Hanehalkı ��gücü Anketi ve Mart ayı 
Merkezi Yönetim Bütçesi  öne çıkıyor.  

Haberler & Makro Ekonomi 

�irket Haberleri  

Ajanda 

THY ilk çeyrek trafi�i beklentilere paralel geldi � THYAO TI:

Piyasalarda Bugün
15 Nisan 2011

MSCI Sektör Endeksleri En �yi / Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
Teknik ekip. 1.0% Enerji -1.2%
Dayanıklı Tük. 0.9% Finansal -0.5%
GYO 0.8% Telekom -0.5%
Teknoloji 0.3% �laç&Biotek. -0.4%
Sanayi 0.3% Kamu hizm. -0.4%

IMBK-100 En �yi / En Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
IHEVA 5% MGROS -19%
EGSER 2% GSRAY -3%
HALKB 2% GUBRF -3%
ECILC 1% GOODY -3%
GSDHO 1% TOASO -2%

IMKB-100  ��lem Hacmi En Yüksek 5 �irket
Kodu Kapanı� 1 Gün � Hac. (TL mn)
MGROS 25.40 -18.85% 318
GARAN 7.80 -0.51% 193
ISCTR 5.30 0.76% 96
IHEVA 1.56 5.41% 78
IHLAS 2.13 0.00% 62

MSCI GOÜ Endeksi $ bazında 

90

95

100

105

110

115

120

11
/0

3/
20

11

18
/0

3/
20

11

25
/0

3/
20

11

01
/0

4/
20

11

08
/0

4/
20

11

MSCI GOÜ Türkiye End.USD
MSCI GOÜ Endeksi

Piyasa Rakamları Kapanı� 1 Gün � 1Ay �
IMKB-100, TL 67,960 -0.4% 5.8%

��lem Hacmi TL mn 2,587 -22% -37%
MSCI EM Endeksi 1182 -0.3% 8.2%

TRLIBOR, 3 Ay% 7.75 0.0 baz 7.0 baz
Gösterge Tahvil 8.74 6.0 baz 19 baz
Eurobond -2030 5.90 -0.1 baz -5.6 baz

US$/TRY 1.5219 0.47% -3.9%
EUR/TRY 2.1976 0.02% 0.0%
IMKB 2011T F/K 11.48
IMKB 2012T F/K 10.40

Yurtiçi Ajanda
15/04/2011 Merkezi Yönetim Bütçesi-Mart
15/04/2011 Hanehalkı ��gücü Anketi-Ocak
18/04/2011 Tüketicii Güven Endeksi-Mart
19/04/2011 TTKOM 1Ç11 mali tablo açıklaması (��  Yatırım net kar 

beklentisi: 615 milyon TL, piyasa beklentisi: 600 milyon TL)
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Haberler & Makro Ekonomi 

Erdem Ba�çı Merkez Bankası Ba�kanlı�ı’na Atandı  
 
Merkez Bankası (MB) ba�kanlı�ına Erdem Ba�çı’nın atanmasına dair karar Resmi Gazete’de yayımlandı. 2003’ten beri MB 
ba�kan yardımcılı�ı görevinde bulunan Ba�çı görevine 19 Nisan’da ba�layacak.  
 
Erdem Ba�çı atama sürecinde di�er adaylara kıyasla ön plandaydı, bu nedenle kararın piyasa açısından sürpriz etkisi sınırlı 
olacaktır. Ayrıca Ba�çı’nın ismi 2006 yılında da MB ba�kan adaylı�ı için geçmi�ti.  
 
 
2006 yılında atama sürecindeki belirsizli�in piyasa algısını olumsuz etkiledi�ini görmü�tük. Bu kez atama sürecinin daha hızlı 
ve belirsizliklere yer vermeyecek �ekilde gerçekle�mesi bir önceki atamada ya�ananlardan ders alındı�ını gösteriyor.  
 
MB’nin yeni politika olu�umunun mimari olarak nitelendirilen Erdem Ba�çı’nın ba�kanlı�a atanması, dü�ük faiz politikasının 
devam edece�i ve MB’nin mevcut politikalarında ani ve erken bir de�i�iklik olmayaca�ına dair beklentileri destekleyecektir.  
 
Erdem Ba�çı’nın Özgeçmi�i: 
 
Erdem Ba�çı 1966 yılında Ankara'da do�du. �lk ve orta ö�renimini TED Ankara Koleji'nde 1983 yılında tamamladı; ODTÜ 
Elektrik ve Elektronik Mühendisli�i bölümünden 1987 yılında yüksek �eref derecesiyle mezun oldu. Bilkent Üniversitesi'nde 
��letme Yüksek Lisans Programı'nı 1989 yılında birincilikle bitirdi. Bilkent Üniversitesi'nden �ktisat dalında Yüksek Lisans 
(1990) ile ABD'deki Johns Hopkins Üniversitesi’nden �ktisat Master (1993) derecelerini aldıktan sonra, Bilkent 
Üniversitesi'nden �ktisat Doktoru (1995) unvanını aldı. 1995 – 2003 yılları arasında Bilkent Üniversitesi �ktisat Bölümü’nde 
ö�retim üyesi olarak çalı�tı. 1999 yılında YÖK'ten Doçent unvanını alan Ba�çı'nın ara�tırma yaptı�ı ve ders verdi�i konular; 
Para �ktisadı, Finansal �ktisat, Makro �ktisat Kuramı ve Matematiksel �ktisat’tır. Dr. Ba�çı, �ngiltere'deki York Üniversitesi'nde 
1999 yılında misafir ö�retim üyesi olarak dersler vermi� ve uluslararası kongrelerde çok sayıda tebli� sunmu�tur.Dr. Ba�çı'nın 
akademik çalı�maları, Oxford Economic Papers, Journal of Banking and Finance, Journal of Economic Dynamics and Control 
ve Journal of Mathematical Economics gibi dergilerde yayınlanmı�tır. Ayrıca Springer-Verlag ve Palgrave gibi yayınevleri 
tarafından basılmı� kitaplarda yer alan ortak çalı�maları vardır. Dr. Ba�çı'nın iktisat literatürüne teorik katkılarının yanı sıra 
Türkiye ekonomisi üzerine yayınlanmı� çalı�maları da bulunmaktadır. 9 Ekim 2003 tarihinde Türkiye Cumhuriyet Merkez 
Bankası Ba�kan Yardımcılı�ına atanan Ba�çı, 10 Ekim 2008 tarihinde aynı göreve yeniden atanmı�tır 

Yurtdı�ı Ajanda Tahm. Önc.
15/04/2011 Ç�N:Tüketici Fiyat Endeksi (YoY) 5,2% 4,9%
 Ç�N:Üretici Fiyat Endeksi (yıllık) 7,2% 7,2%
 Ç�N:Sanayi Üretimi (YoY) 14,0% 14,9%
 Ç�N:Endüstriyel Üretim YTD (YoY) 14,1% 14,1%
 Ç�N:Perakende Satı� lar YTD (YoY) 16,5% 15,8%
 Ç�N:Perakende Satı� lar             (YoY) 16,5% 11,6%
 AVR:Euro Bölgesi Çekirdek CPI     (YoY) 1,1% 1,0%
 AVR:Euro Bölgesi CPI             (YoY) 2,6% 2,6%
 AVR:Euro Bölgesi Ticaret Dengesi sa -3,6B -3,3B
 AVR:Euro Bölgesi Ticaret Dengesi -4,0B -14,8B
 BRZ:FGV Inflation IGP-10 (MoM) 0,60% 0,84%
 ABD:Tüketici Fiyat Endeksi     (MoM) 0,5% 0,5%
 ABD:Çekirdek Tüketici Fiyat Endeksi    0,2% 0,2%
 ABD:Tüketici Fiyat Endeksi (YoY) 2,6% 2,1%
 ABD:Çekirdek Tüketici Fiyat Endeksi    1,2% 1,1%
 ABD:Çekirdek CPI Index SA %  22302900
 ABD:CPI Index NSA % 22315000 22130900
 ABD:Empire �malat Endeksi 17,00 17,50
 ABD:Toplam Net Yabanci Alimlari $32,5B
 ABD:Net Uzun Vadeli Yabanci Alimlari $51,5B
 ABD:Sanayi Üretimi 0,5% -0,1%
 ABD:Kapasite Kullanımı 77,4% 76,3%
 ABD:Michigan Üniversitesi Güven 69,0 67,5

Ajanda 
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Haberler & Makro Ekonomi 

2011-2014 yıllarını kapsayan Türkiye Otomotiv Sektörü Stratejisi Belgesinden önemli noktalar 
• Yeni test merkezleri, üniversitelerle kurulacak i�birli�i ve devlet te�vikleri ile sanayinin AR-GE altyapısının iyile�tirilmesi, 
• Tedarik zincirinde yerlilik oranını artırılması 
• Vergi te�vikleri ile çevre dostu olan elektrikli ve hibrit araçların te�vik edilmesi  
• Ömrünü tamamlamı� araçların hurdaya ayrılmasıyla ilgili çalı�malar 
• Marka ve tasarım çalı�malarına odaklanılması 
• Yerel yönetimlerin yerli araç alımının özendirilmesi 
• Organize sanayi bölgelerinde yapılacak yatırımlar için uygun �artlarda devlet tarafında arsa temin edilmesi 
Planlanan hedeflerin  otomotiv hisseleri için potensiyel olumlu haber olarak yorumluyoruz. 

Hükümet’in bir sonraki hareketi makine ve teçhizat eylem planı olabilir. Otomotiv sektörü strateji belgesi ile sanayiye 
yönelik planlarını uygulamaya ba�layan Hükümet, uzun vadeli hedefleri çerçevesinde sanayi büyümesi ve cari açıkla 
mücadele konuları kapsamında ciddi adımlar atmaya niyetli. Bu geli�meleri ticari ve mesleki kullanıma yönelik makine ve 
teçhizat alımlarına yönelik te�vikler izleyebilir. Bu durum finansal kiralamaya konu makine ve teçhizatta yeniden vergi 
indirimini gündeme getirebilir. Hatırlanaca�ı gibi Maliye Bakanı Mehmet �im�ek kapsamı daraltılmı� bir �ekilde vergi 
indirimlerinin finansal kiralamada yeniden gündeme gelebilece�ini söylemi�ti. Bu kapsam sadece KOB�’lerle sınırlı tutulabilir. 
Bu durum finansal kiralama sektörü için olumlu zira vergi te�viki sektöre birçok KOB�’nin geri dönü�ünü sa�larken hem i�lem 
hacminde artı�a hem de marjlarda geni�lemeye sebep olacak. 
 
Sabancı Çimento Grubu Ba�kanı Göçmen bu yıl içinde önemli bir satın alma yapmak istediklerini belirtti. 
Sabancı Çimento Grubu Ba�kanı Mehmet Göçmen, çimentoda bölgesel oyuncu olma iddia ve hedefleri do�rultusunda bu yıl 
içinde önemli bir satın alma yapmak istediklerini belirtti. Hem Türkiye’de hem de yurtdı�ında fabrika aradıklarını ifade eden 
Göçmen, baktıkları ülkelerin Türkiye’yi çevreyen co�rafyalar içinde oldu�unu belirtti. Buna Kuzey Afrika, Ortado�u, Kafkaslar, 
Balkanlar, Irak ve Rusya’nın güneyi dahil oldu�unu söyledi. 
  
Deniz Emeklilik’in satı�ı yakında tamamlanabilir. Fransız gazetelerinde yer alan haberlere göre Deniz Emeklilik ile yedi 
�irket ilgileniyor. Haberlere göre ba�vurular için son tarih bugün. Groupama, Axa ve HDI ismi geçen �irketler arasında. Teyit 
edilmeyen haberlere göre Deniz Emeklilik’in satı� de�erinin 30 milyon euronun üzerinde olaca�ı konu�uluyor. Deniz, hayat 
segmentinde geçen yıl 61 milyon TL brüt prim üretimi ile piyasada %2,8 pazar payına sahipti. Emeklilik bran�ında ise toplam 
katkı payı tutarı 53 milyon TL düzeyinde ve toplam katılımcı sayısı 34 bin. �irket 2008 yılının Eylül ayında bireysel emeklilik 
faaliyet lisansı aldıktan sonra günümüzde toplam katkı payı olarak %0,4 ve toplam katılımcı sayısı olarak %1,4 pazar payına 
ula�tı. Deniz Emeklilik 2010 yılında 23 milyon TL net kar elde ederken �irketin defter de�eri 65 milyon TL düzeyindeydi. 
�irketin satı�ıyla ilgili telaffuz edilen de�erlere bakıldı�ında 1,0x PD/DD ve 3,0x F/K çarpanları, halka açık olan Anadolu 
Hayat ve Yapı Kredi Sigorta (Yapı Kredi Emeklilik’in tamamına sahip) �irketleri için emsal te�kil etmemeli. Deniz Emeklilik, 
emeklilik bran�ında ölçek ekonomisini yakalamaya henüz çok uzak oldu�u için büyüme ileride sermaye ihtiyacı gerektirebilir. 
Bu karlı i� modelinin konu�ulan fiyatlara henüz yeni kuruldu�u için çok yüksek olarak yansımamı� olması muhtemel. 
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�irket Haberleri 

THY ilk çeyrek trafi�i beklentilere paralel geldi 
 
Birinci çeyrek yolcu trafi�i geçen seneye göre %8,8 büyüyerek 6,7 milyon 
oldu. Büyüme 2010’un ilk çeyre�inde gerçekle�en %25’in altında kaldı. �lk 
çeyrekte arzedilen koltuk km (AKK) özellikle Mart ayında filoya katılan 6 
yeni uça�ın da etkisiyle %20 büyüyerek 17,3 milyar olurken ücretli koltuk 
km(ÜKK)’deki büyüme %14,4 olarak gerçekle�ti. Mart sonu itibariyle RPK 
11,6 milyar olarak gerçekle�ti. ÜKK’daki artı�ın AKK’daki büyümeyi 
yakalayamaması nedeniyle doluluk oranındaki dü�ü� Mart ayında da 
devam etti. �lk çeyrekte doluluk oranı 3,1 puan gerileyerek %67,3 oldu. 
Ancak sadece Mart ayına baktı�ımızda doluluk oranındaki gerilemenin 
�ubat sonuna göre daha az oldu�unu görüyoruz ki bu da talepteki 
toparlanmanın bir göstergesi olabilir. �lk çeyrek sonuçlarının beklentilerimiz 
dahilinde gerçekle�ti�ini söyleyebiliriz. Her ne kadar trafik büyümesi devam 
ediyor olsa, filodaki kapasite artı�ının halen talepteki büyümenin üzerinde 
oldu�unu görüyoruz. Pozitif mevsimselli�in belirginle�ti�i önümüzdeki 
aylarda yeni açılan uzun menzilli hatlarda dolulu�un artaca�ını 
dü�ünüyoruz. �leriki dönemde talepteki toparlanmanın hızlı kapasite artı�ını 
ne ölçüde kar�ılayabilece�i önemli olacaktır. 

THYAO TI AL 35% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 4.45 6.00
PD, mn 4,450 6,000
HAO PD, mn 2,181 2,940
(x) 2011T 2012T
F/K 7.80 9.38
PD/DD 0.91 0.84
FD/FAVÖK 5.37 5.54
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 83.2 63.1
End.Gör.Perf. % -8.8 -20.0

Türk Hava Yolları             nokten@isyatirim.com.tr

ihomris@isyatirim.com.tr

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

TCRYO 3% 15/04/2011 0.87 TL 0.03 TL 3.33%
MANGO 95.23% 24.76%

Hisse Ba�ına 
Temettü
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Döviz Piyasası Verileri
14/04/2011 �tibari ile Kapanı� Günlük Yıliçi
Dolar 1.5183 0.23 1.69
Euro 2.2002 -0.06 -6.28
Euro/Dolar 1.4491 0.29 8.55
Sepet 1.8593 0.06 3.13
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

CNYINR

ARP

BRL

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

Dolara Kar�ı Günlük Performans(%)

Döviz Piyasası 
• Döviz piyasaları Per�embe günü yatay açıldı. USD/TL güne 1,5180, EUR/

TL 2,2010 ve TL sepet 1,8595 seviyesinde ba�ladı. ABD açılı�ı öncesi 
borç krizi endi�eleri ile dü�en EUR etkisi ile USD/TL 1,52’nin üzerine çıktı. 
Kötüle�en küresel piyasalara ra�men TL sepette sınırlı hareket gördük. 
ABD açılı�ı sonrası EUR/USD tekrar 1,44’ün üzerine yükselirken USD/TL 
günü 1,5210 seviyesinde tamamladı. USD/TL günboyu 1,5156-1,5284 
bandında i�lem gördü. TL günü Çar�amba Türkiye kapanı�ına göre USD 
kar�ısında %0,27, EUR kar�ısında %0,01 ve sepet kar�ısında %0,11 
de�er kaybı ile tamamladı.  

• Döviz piyasalarının güne yatay ba�ladı�ı�ını görüyoruz. Dün artan borç 
krizi endi�eleri ile 1,44’ün altına gerileyen EUR/USD paritesindeki 
toparlanmayla USD/TL 1,52’nin hafif altında açıldı. TL sepet ise 1,86 
seviyesi civarında yatay hareketini sürdürüyor. Kısa vadede TL özelinde 
bir hareket ya�anmayaca�ı yönündeki görü�ümüzü koruyoruz. Gün içinde 
ABD’de açıklanacak önemli veriler piyasalar tarafından dikkatle izlenecek. 
Özellikle TÜFE endeksinde beklentilerden önemli sapma olması 
durumunda kurlarda yüksek volatilite ya�anabilir. USD/TL için gün içi 
i�lem bandı beklentimiz 1,51-1,53.  

• Bugünün ba�lıca gündem maddesi Ocak ayı Hanehalkı ��gücü Anketi ve 
Mart ayı Merkezi Yönetim Bütçesi. Uluslarararası piyasalara baktı�ımızda, 
Avrupa tarafında Euro Bölgesi TÜFE ve Ticaret Dengesi öne çıkan veriler 
olacak. ABD tarafında ise bugün yo�un bir veris akı�ı var. ABD Tüketici 
Fiyat, Empire �malat Endeksi, Yabanci Alimlar verisi, Sanayi Üretimi, 
Kapasite Kullanımı ve Michigan Üniversitesi Güven Endeksi öne çıkan 
veriler arasında olacak.  

Tahvil ve Bono Piyasası 
• Tahvil ve bono piyasısında dün sakin bir seyir vardı. Yabancı 

yatırımcıların piyasada fazla i�lem yapmadı�ı günde, hacimler dü�üktü ve 
likidite sınırlıydı. Ba�lıca i�lemler gösterge kıymetteydi. TRT200213T25 
kıymeti %8,62- %8,76 bandında hareket ettikten sonra günü 6 bp 
yukarada %8,74 seviyesinden kapattı. 10-yıl vadeli kymet ise günü 3 bp 
yukarıda %9,34 seviyesinden kapattı.  

• TCMB’nin bugün 7 milyar TL tutarında haftalık repo geri dönü�ü 
bulunuyor.  

• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar 4 bp a�a�ıda %8,70 
bile�ik seviyesinde bulunuyor. 

Eurotahvil Piyasası 
• Bir önceki gün Amerikan hisse senedi endekslerinde gördü�ümüz zayıf ve 

yataya yakın kapanı� ile geli�mekte olan ülke eurotahvil piyasaları yeni 
i�lem gününe yatay ancak negatife yakın seviyelerden ba�ladı. Euro 
Bölgesi’nde önemli veri açıklaması olmadı�ı günde yatırımcılar �talya’da 
düzenlenen bono ihalesine ve genel haber akı�ına odaklandı. �talya dün 
toplamda €6 milyar %3,82’den borçlandı; �talya’nın borçlanması 
geçti�imiz gün bono ihalesi düzenlenen Portekiz’e göre dü�ük bir oranda 
gerçekle�mesi dikkat çekti. AMB geçti�imiz faiz artırımından sonra 
olumsuz etkilenen borcu yüksek olan Avrupa ülkeleri arasında �spanya’nın 
Portekiz’in kaderini payla�ıp payla�mayaca�ı konu�ulurken Portekiz ve 
Yunanistan spreadleri geni�lemeye devam etti. Yunanistan’ın muhtemel 
bir borç yeniden yapılandırma sürecine ili�kin beklentiler yükselirken 1 
yıllık Yunanistan CDS’leri 1400 baz puana ula�tı. 10 yıllık Yunanistan 
tahvilleri %13’ün üzerinde i�lem görürken 5 yllık CDS’lerde 23 baz puan 
yükseli�le rekor seviyeye-1070 baz puana ula�tı. IMF ile yürütülen 
görü�meler sonucu yeni tasarruf önlemleri alması beklenen Portekiz tahvil 
faizleri AB/IMF fonuna ba�vurmasına ra�men yükselmeye devam ediyor. 
10 yıllık Portekiz tahvili ülkenin Euro’ya geçi�inden bu yana gördü�ü en 
yükse seviyeye %9,07’ye ula�tı. Avrupa’dan oldukça negatif olarak 
de�erlenebilece�imiz haberlerin yanı sıra Amerika’da açıklanan enflasyon 
verileri beklentilerin altında açıklanırken beklemeyen bir artı� gösteren ön 
i�sizlik ba�vuru verisi piyasaları tedirgin etti ve satı�lara hız verdi. Bu 
kırılgan ortamda ABD tahvillere yönelik talebin arttı�ını görüyoruz. 10 yıllık 
ABD tahvilleri bugün %3,45 güne ba�larken kötü gelen verisi ardında %
3,41’e geriledi. 

• Türk eurotahvilleri dün güne yatay seviyelerden ba�ladı. Risk i�tahını 
sınırlı kaldı�ı günde Avrupa’ya yönelik endi�eler, Türk ülke 
eurotahvillerinde uzun vadede $0,10’lik kayıplara yol açarken, orta vadeli 
kıymetler yatay seviyelerden Londra seansını sonlandırdı. Türkiye 2030 
vadeli gösterge eurotahvili fiyat de�i�ikli�i olmadı ve gösterge kâ�ıt dünkü 
ile aynı seviyesinden $166,50’den Londra seansını sonlandırdı.  
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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
TRB200711T14 20/07/11 3 m 12 m 4,292 3 35 98.059 7.45 7.66 -4 -25 5.93 8.20 7.42 0.25 0.000 0.25
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6 m 754 0 1 97.069 7.55 7.72 -11 -41 8.25 8.25 8.08 0.38 0.001 0.37

Iskontolu Tahviller
TRT071112T14 07/11/12 19 m 22 m 17,373 332 2,577 87.615 9.02 8.80 5 14 7.09 9.11 8.49 1.50 0.041 1.20

TRT250412T11 25/04/12 12 m 21 m 14,781 129 637 91.844 8.62 8.61 -1 18 7.03 8.92 8.27 0.99 0.024 0.87
TRT161111T14 16/11/11 7 m 22 m 10,904 85 195 95.426 8.10 8.23 -1 10 6.36 8.71 7.83 0.57 0.040 0.54

Sabit Getirili Tahviller
TRT290114T18 29/01/14 2.8 y 3 y 2,376 37 375 97.650 8.96 9.27 0 12 8.73 9.40 9.14 2.39 0.000 2.42
TRT150120T16 15/01/20 8.8 y 10 y 8,798 19 241 108.100 9.13 9.34 3 -1 8.91 9.84 9.46 5.74 0.003 6.27

TRT260912T15 26/09/12 17 m 5 y 5,646 12 15 107.175 8.65 8.84 3 16 7.41 9.45 8.61 1.31 0.140 1.41

Konv.
PVBP 
* 100

3 ay 
Ort. 
(%)

Dur.Dü�ük 
(%)

Yüksek 
(%)

Son I�l. 
Goren 
Fiyat

Basit 
Oran 
(%)

Bile�. 
Oran 
(%)

Get 
Fark 1g 

(bp)

Get. 
Fark Hft 

(bp)

3 ay BantDola�ım. 
Miktar  
(M il TL)

Günlük 
Hacim 
(M il TL)

Haftalık 
Hacim     
(M il TL)

Enstruman �tfa Tarihi Vade
Orij. 

Vade

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. 


