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• Merkez Bankası’nın Kararını Beklerken 
• TBB yeni ba�kanını seçti.  

Piyasa Yorumu 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Dünya borsaları ABD ekonomisinden gelen güçlü büyüme sinyalleri ve 
yüksek ilk çeyrek karları ile hızla yükseldi. �spanya Hazine’sinin borçlanma 
ihalelerine talebin güçlü olması da piyasalardaki yükseli�i destekledi. Petrol 
fiyatlarındaki hızlı yükseli� piyasalar üzerinde etkili olmadı.  

�MKB dünya borsalarındaki yükseli�e sınırlı ölçüde katıldı. Brent petrolun 
fiyatının 125 dolara yakla�ması güçlü bir açılı� yapan borsanın ö�leden 
sonra kar satı�larıyla hız kesmesine neden oldu. �MKB-100 günü %0,46 
yükseli�le 68,054 seviyesinde kapattı. Gösterge bono faizi 4bp yükselerek  
son günlerdeki kazançlarının bir kısmını geri verdi.  

Dünya borsalarındaki yükseli�in deste�i ile bu sabah borsada yukarı yönlü 
bir açılı� bekliyoruz. Ancak petrol fiyatlarındaki yükseli�in sürmesi nedeniyle 
�MKB muhtemelen geli�mekte olan ülkelerin gerisinde  kalacak. Tahvil 
piyasasında ilk i�lemlerde gösterge bononun faizi düne göre 4bp gerileyerek 
%8.62’ye geriledi. Türk lirası dolara kar�ı 1,5150  seviyesinde yatay 
seyrediyor.  

Merkez Bankası Para Politikası Kurulu bugün toplanarak, kararını saat 
14.00’te açıklayacak. Bir önceki toplantıda notlarında politika tedbirlerinin 
etkilerini izleme süresinin geçmi�e göre daha uzun olaca�ına dair i�aretler 
verilmi�ti. Bu nedenle, Merkez Bankası’nın bugün faiz seviyesi ve munzam 
kar�ılık oranlarında de�i�iklik yapmasını beklemiyoruz. 

Haberler & Makro Ekonomi 

�irket Haberleri  

Ajanda 

Ulker Biskuvi 27 Mayıs’da yapaca�ı Genel Kurul 
Toplantısı’nda 18 milyon TL temettü ödemesi teklifinde 
bulunaca�ını duyurdu  

� ULKER TI:

Milliyet ve VatanDemirören-Karacan Grubu’na satıldı � DYHOL TI:

Yapı Kredi 1,450 milyon dolar sendikasyon kredisi 
sa�ladı.  

� YKBNK TI:

Sasa vergi borçlarını yeniden yapılandıracak � SASA TI:

Piyasalarda Bugün
21 Nisan 2011

MSCI Sektör Endeksleri En �yi / Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
Yarı iletkenler 3.7% Elektrik 1.4%
Teknoloji 3.5% Kamu hizm. 1.4%
Teknik ekip. 3.4% Sa�lık 1.5%
Donanım-Yaz. 3.3% Temel Tüketim 1.6%
Enerji 2.7% Telekom 1.7%

IMBK-100 En �yi / En Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
GOODY 11% NTHOL -3%
IHLAS 5% GSRAY -2%
ECZYT 4% HURGZ -2%
KONYA 3% BJKAS -2%
GLYHO 3% EKGYO -2%

IMKB-100  ��lem Hacmi En Yüksek 5 �irket
Kodu Kapanı� 1 Gün � Hac. (TL mn)
BIMAS 53.00 -0.47% 440
GARAN 7.70 0.26% 208
EKGYO 2.91 -1.69% 143
DYHOL 1.81 1.12% 107
HALKB 13.15 0.38% 92

Zorlu Enerji’nin Rusya’daki do�algaz santralinin yılın 
ikinci yarısında faaliyete geçmesi bekleniyor- Nötr 

� ZOREN TI:

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 68,054 0.5% 6.0%

��lem Hacmi TL mn 3,925 25% 43%
MSCI EM Endeksi 1195 2.5% 7.6%

TRLIBOR, 3 Ay% 7.75 0.0 baz 7.0 baz
Gösterge Tahvil 8.62 4.0 baz -7 baz
Eurobond -2030 5.82 -6.1 baz -8.7 baz

US$/TRY 1.5197 -0.96% -3.6%
EUR/TRY 2.2016 0.55% 0.5%
IMKB 2011T F/K 11.64
IMKB 2012T F/K 10.54

Yurtiçi Ajanda
21/04/2011 Para Politikası Kurulu-Nisan
21/04/2011 TCMB Beklenti Anketi (Nisan II.dönem)
22/04/2011 Turizm �statistikleri-Mart
26/04/2011 Reel Kesim Güven Endeksi ve Kapasite Kullanım Oranı-

Nisan
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Haberler & Makro Ekonomi 

Merkez Bankası’nın Kararını Beklerken 
Merkez Bankası (MB) Para Politikası Kurulu (PPK) bugün toplanarak, kararını saat 14.00’te açıklayacak. Bir önceki toplantı 
notlarında politika tedbirlerinin etkilerini izleme süresinin geçmi�e göre daha uzun olaca�ına dair i�aretler verilmi�ti. Bu 
nedenle, MB’nin bu ayki PPK’da faiz seviyesi ve munzam kar�ılık oranlarında de�i�iklik yapmasını beklemiyoruz. 
 
Kısa bir süre önce MB Ba�kanı Erdem Ba�çı yaptı�ı bir sunumda ve Kıdemli Ekonomist Hakan Kara da yaptı�ı bir 
konu�mada, MB’nin mevcut politika duru�unun istenen sonuçları vermeye ba�ladı�ını belirtti. Görünen o ki, henüz tam 
anlamıyla istenen etki yaratılamamı� olsa da, geldi�imiz noktada MB yeni bir önlem almaktansa, ilerde alınabilecek önlemler 
için parasal aktarım mekanizmasını yakından takip etmeyi tercih edecek. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
MB’nin kontrollü bir belirsizlik yürütmeyi tercih etti�i hatırlandı�ında, her PPK toplantısında bir sürpriz ihtimali var. Bu ay için 
de kapıyı açık bırakmakla birlikte, bu olasılı�ın dü�ük oldu�unu dü�ünüyoruz. Son dönemde yapılan konu�malar, MB’nin 28 
Nisan’da açıklayaca�ı Enflasyon Raporu’nda, “faiz artı�ı + faiz dı�ı araçların sıkıla�tırılması”nı içeren eski senaryosuna 
dönmeyebilece�ini ve mevcut senaryoyla bir dönem daha yola devam edebilece�ini gösteriyor.  
 
 
TBB yeni ba�kanını seçti. Türkiye Bankalar Birli�i’nin yeni ba�kanı Halkbank Genel Müdürü Hüseyin Aydın oldu.  

Yurtdı�ı Ajanda Tahm. Önc.
21/04/2011 JPN:Japon Yabancı Tahvil Alımları ¥176,5B
 JPN:Japon Yabancı Hisse Senedi -¥161,0B
 JPN:Yabancıların Japon Tahvil Alımları -¥445,4B
 JPN:Yabancıların Japon Hisse Senetleri ¥389,5B
 JPN:Coincident Index CI 106,3
 JPN:Öncü Göstergeler CI 104,2
 ALM:IFO-��  �klimi 110,6 111,1
 ALM:IFO-Durum De�erlendirmesi 115,5 115,8
 ALM:IFO-Beklentiler 105,9 106,5
 �NG:Kamu Sektörü Net Nakit Gereksinimi 7,0B
 �NG:Kamu Sektörü Net Borçlanma �htiyacı 19,4B 10,3B
 ABD:Haftalık ��sizlik Ba�vuruları 412K
 ABD:Devam Eden Ba�vurular 3680K
 ABD:Konut Fiyat Endeksi MoM -0,3%
 ABD:Öncü Göstergeler 0,3% 0,8%
 ABD:Philadelphia Fed. 37,0 43,4
 ABD:28 günlük RPX Bile� ik YoY -3,39%
 ABD:28 günlük RPX Bile� ik Endeks 179,50

Ajanda 
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�irket Haberleri 

Bizim tahminimiz olan 14 milyon TL’den yüksek olarak, Ulker Biskuvi 27 
Mayıs’da yapaca�ı Genel Kurul Toplantısı’nda 18 milyon TL temettü 
ödemesi teklifinde bulunaca�ını duyurdu. Da�ıtılması planlanan tutar %0.9 
temettü verimine i�aret ediyor. 

Milliyet ve Vatan Gazeteleri Demirören-Karacan Grubu’na satıldı 
Milliyet Gazetesi 48 milyon dolara Vatan ise 26 milyon dolara Demirören-
Karacan Grubu’na satıldı. Karacan ailesi hem Milliyet’in kurucusu hem de 
1979’da Do�an Grubu’na satılana kadar Milliyet’in sahibiydi. Karacan ailesi 
Number One TV ve Number One radyo gibi Türkiye’nin ilk müzik yayını 
yapan televizyon ve radyo kanallarının kurulması sırasında medya 
sektörünün içinde bulundu. Demirören Grubu ise LPG da�ıtım sektöründe 
faaliyet gösteriyor. 
 
Milliyet’in 2010 yılındaki reklam pazar payının %7 civarında oldu�unu 
tahmin ediyoruz. Milliyet’in 2010 yılında tirajı 176bin, Türkiye toplam 
tirajının %3,8’ini olu�turdu. Vatan’ın 2010 yılında reklam pazarındaki 
payının ise %4 oldu�unu dü�ünüyoruz. Vatan’ın tirajı 2010 yılında 
150bin  ile Türkiye günlük tirajının %3,2’sini olu�turdu. Do�an Yayın, Vatan 
gazetesini 2008 yılında 18 milyon dolara satın aldı, ancak sermaye 
artırımları da dü�ünüldü�ünde, toplam bedeli 100 milyon TL (70 milyon 
dolar)’yi buluyor. Vatan’ın 26 milyon dolara satıldı�ı dü�ünüldü�ünde, 
Do�an Yayın’ın 2011’in ilk yarısında 45 milyon doları gider olarak 
yazaca�ını dü�ünüyoruz. 
 
Do�an Gazete’yi yakla�ık 150 milyon dolar civarında de�erliyoruz. Do�an 
Gazete’nin di�er varlıkları Posta (%7,5 reklam pazar payı, %11 tiraj payı) 
ve Fanatik (%1 reklam pazar payı)’in tahmin edilen de�eri yakla�ık 75 
milyon dolara geliyor. Milliyet ve Vatan’ın toplam gelirlerinin 2010’da 170 
milyon TL civarında oldu�unu dü�ünüyoruz. 2011’de gelirlerdeki 
büyümenin %10, FAVÖK marjının ise %6 (Do�an Gazete’nin 2010 FAVÖK 
marjı %4) Do�an Gazete’nin 2010 sonu net borcunun yarısına tekabül 
eden 17 milyon TL’nin satılan iki gazeteye ait oldu�u dü�üldü�ünde, 2011 
için 11x FD/FAVÖK buluyoruz. Satı�ın marka de�eri ve kontrol primini de 
içerdi�i ve yazılı basın sektör çarpanının 2011’de 8,5x FD/FAVÖK 
dü�ünüldü�ünde varlık satı�ının makul de�erden yapıldı�ını söyleyebiliriz. 
Milliyet ve Vatan gazetelerinin satı� fiyatının gerçekçi oldu�unu 
dü�ünüyoruz. Ancak Dogan Gazete’nin piyasa de�eri son zamanlarda 
gerçek de�erinden çok uzakla�mı�tı. Bizim de�erlememize göre 150 
milyon dolar olmasi gereken piyasa de�eri US$268mn’a çıkmı�tı. Satı� 
fiyatının da de�erlememizi do�rulaması hisseye satı� getirdi. 
 
Do�an Gazete, Do�an Yayın’ın �u anki net aktif de�erinin %10-12’sine 
denk geliyor. Do�an TV ve Hürriyet ise toplam net aktif de�erin sırasıyla %
46 ve %32’sini olu�turuyor. Bu nedenle satı�ın Do�an Yayın’ın hisse 
de�erinde önemli bir etki yaratmasını beklemiyoruz.  

ULKER TI AL 16% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 5.72 6.66
PD, mn 1,536 1,788
HAO PD, mn 353 411
(x) 2011T 2012T
F/K 17.81 14.01
PD/DD 0.92 0.87
FD/FAVÖK 18.63 14.90
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 4.2 4.3
End.Gör.Perf. % 0.7 0.9

DYHOL TI Ö.Y   
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 1.81  
PD, mn 1,810  
HAO PD, mn 326  
(x) 2011T 2012T
F/K 23.77 17.89
PD/DD 1.13 1.06
FD/FAVÖK 8.06 6.17
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 24.6 36.0
End.Gör.Perf. % -14.2 -10.4

Ülker Bisküvi iurganci@isyatirim.com.tr

Do�an Yayın                   ihomris@isyatirim.com.tr

esuner@isyatirim.com.tr
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�irket Haberleri 

Sasa vergi borçlarını yeniden yapılandıracak 
 
Sasa, 2007 ve 2010 finansalları ile ilgili �irkete tarh edilen vergi cezalarını 
yeniden yapılandırmak için gerekli ba�vuruları yaptı. �irkete ilgili 
dönemlerde faiz ve cezaları ile birlikte toplam 108mnTL vergi borcu tarh 
edilmi�ken, yeniden yapılandırma sonrası Sasa sadece 21mnTL borç 
ödeyecek ve bu ödemeyi 18 taksitle yapabilecek. 

Zorlu Enerji’nin Rusya’daki do�algaz santralinin yılın ikinci yarısında 
faaliyete geçmesi bekleniyor- Nötr 
 
Zorlu Enerji’nin %51 hissesine sahip oldu�u Rosmiks 2010 yılının Mayıs 
ayında Rusya’daki 170 MW kapasiteli Tereshkova do�algaz santralinin 
in�aatını tamamlandı�ını duyurmu�tu. Fakat, do�algaz tedariki ile ilgili bazı 
bürokratik sorunlar nedeniyle santral faaliyete geçememi�ti. Dün, Zorlu 
Enerji’nin genel müdürü santralin 2011 yılının ikinci yarısında faaliyete 
geçmesini planladıklarını söyledi. Zorlu Enerji için olan de�erlememizde 
santralin 3Ç11’de devreye geçmesini bekliyoruz. Nötr. 

SASA TI Ö.Y   
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 2.15  
PD, mn 465  
HAO PD, mn 186  
(x) 2011T 2012T
F/K   
PD/DD   
FD/FAVÖK   
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 6.0 6.7
End.Gör.Perf. % 15.9 86.2

ZOREN TI TUT 12% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 2.62 2.93
PD, mn 738 826
HAO PD, mn 111 124
(x) 2011T 2012T
F/K 46.58 9.90
PD/DD 3.78 2.43
FD/FAVÖK 10.71 6.07
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 2.8 2.5
End.Gör.Perf. % -4.2 -8.9

Sasa                          aakalin@isyatirim.com.tr

Zorlu Enerji akumbaraci@isyatirim.com.tr

 

 

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

DESPC 26.95% 17/05/2011 0.27 TL 3.60%
ITTFH 8.33% 31/05/2011 0.08 TL 0.96%
INDES 6.83% 17/05/2011 0.07 TL 1.93%
NTTUR 2.50% 0.03 TL 2.02%
ULKER 5.16% 27/05/2011 0.05 TL 0.90%

Hisse Ba�ına 
Temettü

Yapı Kredi 1,450 milyon dolar sendikasyon kredisi sa�ladı. Bankadan 
yapılan açıklamaya göre 1 yıl vadeli 300 milyon dolar ve 795 milyon euro 
tutarında iki tran� halinde sendikasyon kredisi temin edildi. Yapı Kredi, 
geçen yıl sa�ladı�ı 1 milyar dolar tutarındaki krediyi %145 oranında 
çevirirken Türk bankaları arasında en yüksek sendikasyon kredisini 
sa�layan banka oldu. Bankanın borçlanma maliyeti LIBOR/EURIBOR + 
110 baz puan olurken di�er Türk bankalarının yakın dönemdeki borçlanma 
maliyetlerine paralel gerçekle�ti. Sa�lanan kaynaklar dı� Ticaret 
finansmanında kullandırılacak.  

YKBNK TI AL 15% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 4.73 5.46
PD, mn 20,562 23,735
HAO PD, mn 3,701 4,272
(x) 2011T 2012T
F/K 8.87 7.88
PD/DD 1.65 1.42
PD/Mevduat 0.36 0.29
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 45.0 55.4
End.Gör.Perf. % -3.2 -5.6

Yapı ve Kredi Bankası         bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay@isyatirim.com.tr
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Döviz Piyasası Verileri
20/04/2011 �tibari ile Kapanı� Günlük Yıliçi
Dolar 1.5213 0.62 1.49
Euro 2.2038 -0.56 -6.43
Euro/Dolar 1.4486 1.19 8.51
Sepet 1.8626 -0.08 3.31
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

PLNRON

RUB

UAH

ZAR

CNY

INR

ARP

BRL

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

Dolara Kar�ı Günlük Performans(%)

Döviz Piyasası 
• USD’nin geni� bantta de�er kaybetmesiyle USD/TL Çar�amba günü 

1,5250 seviyesinin altında açıldı. USD/TL güne 1,5228, EUR/TL 2,1907 
ve TL sepet 1,8568 seviyesinde ba�ladı. Sabah saatlerinden itibaren USD 
önemli para birimleri kar�ısında de�er kaybetmeyi sürdürdü. ABD açılı�ı 
öncesi USD/TL 1,5148 seviyesine kadar gerilerken EUR/USD 1,4540 
seviyesinin üzerine yükseldi. USD/TL günü 1,5160, EUR/TL 2,2034 ve TL 
sepet 1,8597 seviyesinde tamamladı. USD/TL günboyu 1,5148-1,5255 
bandında i�lem gördü. TL günü Salı Türkiye kapanı�ına göre USD 
kar�ısında %0,97 de�er kazancı, EUR kar�ısında %0,64 de�er kaybı ve 
sepet kar�ısında yatay tamamladı.  

• Küresel piyasalardaki olumlu hava ve artan risk i�tahı ile USD geni� 
bantta de�er kaybetmeye devam ediyor. EUR/USD paritesi 1,46 
seviyesine yakın seyrederken USD/TL güne 1,5140 seviyesinde ba�ladı. 
Açılı� itibariyle TL’nin di�er geli�mekte olan ülke para birimlerinden daha 
kötü performans gösterdi�ini görüyoruz. Gün içinde TL’nin sepet bazında 
kazançlarını arttırmasını bekliyoruz. TL sepette 1,85 seviyesine bir 
hareket ya�anabilece�ini dü�ünüyoruz. USD/TL için güniçi i�lem bandı 
beklentimiz 1,5000-1,5250.  

• Bugünün öne çıkan gündem maddesi Nisan ayı Para Politikası Kurulu 
olacak. Ayrıca Nisan II.dönem, TCMB Beklenti Anketi de öne çıkacak 
veriler arasında. Avrupa tarafına baktı�ımızda, Alman IFO verisi ve 
Ingiltere Kamu Sektörü Net Nakit Gereksinimi ve Net Borçlanma �htiyacı 
yakından takip edilecek. ABD tarafında ise yo�un bir veri akı�ı olacak. 
I�sizlik ba�vuruları, konut fiyatları endeksi, öncü göstergeler, Philadelphia 
Fed ve 28 günlük RPX Bile�ik öne çıkacak veriler arasında. 

Tahvil ve Bono Piyasası 
• Bugün geçekle�ecek PPK toplantısı öncesi tahvil ve bono piyasasında 

dün yatay ve hacimsiz bir seyir vardı. 8,64%-8.53% bile�ik bandı arasında 
hareket eden gösterge kıymet günü 4 baz puan yukarıda 8.93% basit 
(8.62% bile�ik) düzeyinden noktaladı. Bugünkü PPK toplantısında 
TCMB’nin politika faizinde ve munzam kar�ılıklarda bir de�i�ikli�e 
gitmeyece�ini dü�ünüyoruz.  

• TCMB’nin bugün 10  milyar TL tutarında haftalık repo geri dönü�ü 
bulunuyor.  

• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar 4 bp a�a�ıda %8,58 
bile�ik seviyesinde bulunuyor. 

Eurotahvil Piyasası 
• Salı günü pozitif seviyelerden kapatan ABD endekslerinin ardından alıcılı 

seyrin Asya seansında da sürmesiyle eurotahvil piyasaları dün yeni güne 
pozitif alanda ba�ladı. Tahvil piyasalarının odak noktası gün boyunca yine 
Avrupa ülkelerine yönelik ya�anan geli�melerdi. �spanya’nın 10 ve 13 
yıllık tahvil ihalelerinin ba�arılı nitelendirilebilecek �ekilde sonuçlanması, 
Portekiz’in 3 ve 6 ay vadede hedefledi�i �ekilde €1 milyar borçlanması 
piyasa tarafından olumlu algılandı. Portekiz Hazinesi 3 ay vadeli bono 
ihalesinde %4,046 seviyesinden €680 milyon;  borçlandı. 6 ay vadeli bono 
ihalesinde %5,529 seviyesinden € 320 milyon borçlandı. �halelerde bid/
cover oranları sırasıyla 2,0 ve 3,7 oldu. �spanya Hazinesi ise 10 yıllık 
tahvil ihalesinde %5,472 seviyesinden €2,49 milyar; 13 yıllık tahvil 
ihalesinde %5,667 seviyesinden € 885 milyon borçlandı. �halelerde bid/
cover oranları ise sırasıyla 2,01 ve 2,3 oldu. Di�er yandan geçti�imiz 
haftadan bu yana konu�ulan Yunanistan’ın borçlarını yeniden 
yapılandırması konusu gündemdeki yerini korumaya devam etti. Ülkenin 
bir hafta içerisinde bir yeniden yapılandırma planı açıklamak durumunda 
kalaca�ı yönündeki söylentilerle Portekiz ve Yunan tahvil getirileri yeni 
rekor seviyelere ula�tı. ABD tarafına baktı�ımızda piyasanın Avrupa 
tarafındaki geli�melerin yanı sıra �irketlerin ilk çeyrek bilanço 
açıklamalarını ve konut verilerini yakından takip etti�ini gördük. 
Beklentilerden iyi gelen Intel ve Yahoo bilançolarına ek olarak konut 
sektöründe toparlanmayı i�aret eden ikinci el konut satı�ları verisinin 
beklenenden iyi gelmesiyle ABD hazine tahvil getirilerinin yükseldi�ini 
gördük. Güne %3,36 seviyesinden ba�layan 10 yıllık ABD Hazine 
tahvilleri %3,41 seviyesine kadar yükselerek günü sonlandırdı. 

• Global piyasalardaki iyimser havanın etkisinde güne hafif de�er 
artı�larıyla ba�layan Türk eurotahvilleri Yunanistan’a yönelik gelen 
haberlerden ciddi �ekilde etkilenmese de ABD’den gelen olumlu verilerin 
ardından gelen alımlarla günü de�er artı�larıyla sonlandırdı. Kısa ve orta 
vadelerde 25-50 cent aralı�ındaki de�er artı�ları uzun vadelerde $1,25’e 
ula�tı. 2030 vadeli gösterge eurotahvil  $1 de�er artı�ıyla $167,75 
seviyesinden günü sonlandırırken 5 yıl vadeli USD CDS 3 baz puan 
daralarak 152/154 baz puan seviyesinden günü 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 12 m 12 m 4,292 5 17 98.164 7.50 7.71 5 1 8.20 8.20 7.50 0.24 0.000 0.24
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6 m 754 3 10 97.113 7.75 7.94 6 11 8.25 8.25 8.02 0.37 0.001 0.36

Iskontolu Tahviller
TRT200213T25 20/02/13 22 m 22 m 5,646 711 5,446 85.898 8.93 8.62 4 1 8.55 8.74 8.64 1.76 0.051 1.36
TRT250412T11 25/04/12 12 m 21 m 14,781 58 484 92.033 8.54 8.54 11 -5 7.27 8.92 8.36 0.97 0.024 0.86

TRT030811T14 03/08/11 3 m 22 m 11,175 52 242 97.826 7.80 8.02 12 4 6.26 8.34 7.76 0.27 0.022 0.27

Sabit Getirili Tahviller
TRT290114T18 29/01/14 2.8 y 3 y 4,322 36 121 97.825 8.89 9.19 -1 -5 8.73 9.40 9.15 2.38 0.000 2.41
TRT150120T16 15/01/20 8.7 y 10 y 8,798 29 192 108.175 9.12 9.33 0 4 9.14 9.84 9.48 5.73 0.002 6.27

TRT280813T13 28/08/13 2.4 y 5 y 3,071 10 11 114.845 8.88 9.08 7.77 9.39 9.00 1.96 0.000 2.29

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. 


