22 Nisan 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Diinya borsalari beklentilerden gugli gelen sirket karlar ve ekonomik
verilerin destegiyle ylUkselmeye devam ediyor. Emtia fiyatlari kiresel
blyume beklentilerindeki iyilesmeye paralel yikseligini strdarlyor. Altin
fiyatlari arka arkaya besinci gin yeni rekorlar kirarken dolar gerilemeye
devam ediyor.

Tirkiye borsalan kiresel piyasalardaki iyilesmeye paralel yikselmeye
devam etti. Munzam karsilik oranlarindaki beklenmedik artis piyasalarin
moralini bozmaya yetmedi. Gésterge bononun faizi yabanci yatirimcilarin
alislariyla 29bp gerileyerek %8.33'den kapadi. Bu olumlu tabloyu bozan tek
gbsterge Tirk lirasinin gelismekte olan Ulkeler genelinden olumsuz anlamda
ayrismasiydi.

Dlnya borsalarindaki iyimserlige paralel buglin Turkiye hisse senetlerinde
hafif yukari yonla bir agilis bekliyoruz. ABD ve Londra piyasalarinin tatil
olmasi nedeniyle islem hacmi disik olacak. Yurtigcinde veya yurtdisinda
6nemli bir haber akisi beklenmiyor. Bankalar arasi ilk islemlerde gdsterge
bononun faizi diine gére 5p gerileyerek %8.28 seviyesinde islem goéruyor,
Turk lirasi dolar-avro sepetine karsi deger kaybetmeye devam ediyor.
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Ajanda

Yurtici Ajanda
22/04/2011 Turizm Istatistikleri-Mart
26/04/2011 Reel Kesim Gulven Endeksi ve Kapasite Kullanim Orani-
27/04/2011 TCELL 1C11 mali tablo agiklamasi (is Yatirim net kar
28/04/2011
TCELL 1G11 sonuglari hakkinda telekonferans (saat: 17.30)
TCMB Enflasyon Raporu

PPK Tutanaklari-Nisan

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 68,566 0.8% 5.7%
islem Hacmi TL mn 3,179 -19% 13%
MSCI EM Endeksi 1206 0.9% 7.7%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.75 0.0baz 6.3baz
Gosterge Tahvil 8.33 -29.0 baz  -26 baz
Eurobond -2030 5.82 0.0 baz -10.1 baz
US$/TRY 1.5153 -0.29% -3.5%
EUR/TRY 22157  0.64% 0.6%
IMKB 2011T F/K 11.71

IMKB 2012T F/K 10.61

MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI GOU Tirkiye End.USD
——— MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Yariiletkenler 2.0% Saglk -0.2%
Perakende 1.4% llag&Biotek. -0.2%
Teknoloji 1.3% Kamu hizm. 0.3%
Eneriji 1.2% Hekirik 0.3%
GYO 1.0% Telekom 0.4%

IMBK-100 En lyi / En Kétii

En iyi 5 1GinA EnKéti 5  1Gin A
IPMAT 6% BJKAS -2%
GSDHO 5% GOODY -2%
GSRAY 4% DYHOL 2%
MTTFH 4% NTTUR -2%
KOZAA 4% HLAS -2%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

EKGYO 3.01 3.44% 245
GARAN 7.78 1.04% 192
ISCTR 5.34 0.38% 139
AKBNK 8.10 -0.25% 103
HALKB 1325 0.76% 101

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Beklenti Anketi-
Nisan Il. D6nem

Durum Kontrol Altinda

Merkez Bankasi (MB) acikladigi Nisan ayinin ikinci yarisina ait beklenti anketi, genel
olarak sakin bir resim ciziyor.

Yil sonu enflasyon beklentileri %6,9 seviyesinde sabit (mod %7 ile dedismiyor). Buna
karsin orta vadeli enflasyon beklentilerinin arttigi gériliiyor. 12 aylik ve 24 aylik TUFE
beklentileri sirasiyla %6,79 (bir 6énceki anket déneminde %6,73, mod %6,5'ten %6,8’e

yukseldi) ve %6,28 (bir 6nceki anket déneminde %6,2, mod %6’da sabit) seviyelerine
yukseliyor.

Orta vadeli enflasyon beklentilerindeki ylkselis 6niimlzdeki dénemde devam ettigi

takdirde, reaksiyon fonksiyonu adina tehlike yaratabilir. Ancak bu varsayimi gecerli kilmak
icin henliz erken.
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

Ote yandan, risk gbstergelerinin gdrece diisiik seviyelerine ragmen yukari ydnlii hareketi
6nimizdeki ddnemde orta vadeli enflasyon beklentilerinde oynakhgin her iki yénde de
artabilecegini gésteriyor.
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

Enflasyon beklentileri sadece dar bir bant icerisinde degistikleri icin, faiz beklentileri
Uzerinde bir etkisi yok. Anket katihmcilan, faiz arttirimlarinin 3 ay igerisinde
“baglayabilecegini” dusinirken, faiz arttinmlari 6 ay ile 12 ay araliginda yogunlasiyor ve
bu siirede toplamda 125 baz puana kadar gikiyor.

MB’nin para politikasi yénetimi, belirsizlik yaratiyor olsa da, beklentiler Gizerindeki etkisi
ybnetilebilir seviyede. Kisa vadede TUFE rakamlarinda bekledigimiz yikselis, beklentilerin
bir miktar daha bozulmasina neden olabilir. Ancak miktarin sinirli kalmasini bekliyoruz.

Beklenti anketinden ¢ikan resim, MB’nin mevcut politika durusunu devam ettirebilecegine
isaret ediyor.




Merkez Bankasi Beklenti Anketi Sonuclari

Nisan 1. Yari Nisan 2. Yari

TUFE (Aylik) 0.76 0.75
Yil sonu TUFE 6.90 6.90
TUFE (Gelecek 12 Ay) 6.73 6.79
TUFE (Gelecek 24 Ay) 6.20 6.28
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (ay sonu) 6.25 6.25
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 3 ay) 6.39 6.39
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 6 ay) 6.87 6.86
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 12 ay) 7.48 7.50
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 24 ay) 7.62 7.62
Dolar Kuru (Y1l Sonu) 1.570 1.560
Dolar Kuru (gelecek 12 ay) 1.590 1.580
Cari agik (yil sonu) -53,538 -55,549
Cari acik (gelecek yil) -53,059 -55,551
GSYH Biiyiime Orani (2011) 5.1 5.1
GSYH Bliylime Orani (2012) 4.8 4.8

* Rakamlar uygun ortalama beklentilerdir

Kaynak: TCMB, is Yatirim

Haberler & Makro Ekonomi
Yilmaz’in Yeni Gérev Yeri Cankaya Olabilir

Gazetelerde c¢ikan haberlere gore bir dnceki Merkez Bankasi Baskani Durmus Yilmaz'in Abdullah Gil'Gn ekonomi
konularindan sorumlu danismani olarak atandi. Yilmaz, 2006 yilinda basladigi MB bagkanldi gérevinden hafta basinda
emekliye ayrilmigt.

Sektorel Haberler

Leasing sektérii 2011 islem hacmi tahminini artirdi. Diinya gazetesinde yer alan haber analize gére leasing sekt6ri 2011
yilinda toplam islem hacmin %40 artarak 4,5 milyar dolar diizeyine ulasacagini tahmin ediyor. Sektériin daha énceki hacim
tahmini 4,2 milyar dolar dlizeyindeydi. Biz Mart ayinin ilk haftasinda yayimladigimiz is Leasing raporunda sektériin 2011 yi-
linda 4,3 milyar dolar toplam islem hacmini yakalayacagini 6ngérmdistik. 2011 yilinin birinci geyrek gerceklesmelerine bakti-
gimizda FIDER verilerine gére toplam islem hacmi gecen yilin ik geyregine gdre %96 ve son geyregine gére %11 artarak 1,1
milyar dolar diizeyinde gergeklesti. Bu veriler 1s1ginda sektérel blylimede risklerin yukari yonli oldugu séylenebilir. Toplam
islem sayisi da gegen yilin ayni dénemine gére %75 ve son ¢eyregine gbre %13 artisla 3.333 oldu. Sektériin en énemli bek-
lentisi ise Haziran ayinda genel se¢imlerin ardindan yeni finansal kiralama kanununun Meclis giindemine gelmesi.
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NiSAN 2011
PARA
POLITIKASI
KURULU

Oyuna Devam...

DUn gercgeklestirilen Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, Merkez Bankasi (MB)
politika faiz oranlarini %6,25 seviyesinde sabit birakirken, zorunlu karsiliklari hem TL hem
yabanci para (YP) i¢in yUkseltti.

Yeni diuzenlemeyle TL mevduat cephesinde munzam karsilik orani, vadesiz mevduat ve
vadesi 1 aya kadar olan mevduat i¢in %15’ten %16’ya gikarken, YP igin %11’den %12’ye
ylkseltildi. Béylece TL'de su an agirlikh ortalamasi %13,3 olan munzam karsilik orani
%13,5’'e, YP'de de %11,9'a ylkseldi.

Bir dnceki ay agiklanan PPK notlarinda, MB’nin son dénemde alinan énlemlerin etkilerini
izleme slresinin Nisan’in 6tesine gegeceginin sinyalleri verilmisti. Bu nedenle piyasada
uzlasi géris (biz dahil), dinki toplantida hem faiz hem de munzam karsilik oranlarinin
sabit kalacagi yo6nindeydi. Son dbénemde YP'de munzam karsilik oranlarinin
artabilecegine dair sdylentilerin artmis olmasi, o cepheden gelen hareketin sirpriz etkisini
sinirlamis olsa da TL munzam karsiliklarda atilan adim kesinlikle beklenmiyordu.

Hareketin o6l¢lsu sinirl olmakla birlikte, piyasada MB'nin faiz digi aracglari kullanma
konusundaki kararliliginin bir gdstergesi olarak kabul edilecektir. Oniimiizdeki dénemde
munzam karsiliklardaki artisin devam etmesini bekliyoruz. TL’'de bu oran %15-16
seviyelerine ¢ikabilir. Bu varsayim altinda sene sonu igin politika faizi tahminimizi %8’den
%7,5 seviyesine gekmemiz gerekecektir. Nihai beklenti setimizi, 28 Nisan’daki Enflasyon
Raporu’ndan sonra agiklayacagiz.
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DUnki hareket ile MB piyasadan 1,5 milyar TL ile 1,4 milyar dolarlik likidite ¢ekecek.
Munzam karsiliklarin arttiriimasi ile birlikte piyasadan cekilen likiditenin miktari 48,8 milyar
TL’ye ulastl. TL cephesinde sene basindan bu yana g¢ekilen miktar 32,5 milyar TL olurken,
bu rakam Hazine’nin 2011’de ana para i¢ bor¢ 6demesinin %33’0 (is Yatirim beklentisine
gbre), mali olmayan kesime verilen TL kredilerin de %9’u seviyesinde.

Munzam karsilik degisim oranlari (b.p.) Munzam Karsiliklar Likidite Etkisi
TL YP TL (TLmn) YP (ABD mn)
04/10 - 50 5.0% 9.5% - 700
07/10 = 50 5.0% 10.0% = 720
09/10 50 100 5.5% 11.0% 2,100 1,400
11/10 50 = 6.0% 11.0% 2,100 =
12/10 135 - 7.4% 11.0% 7,600 200
01/11 215 = 9.5% 11.0% 9,800 =
03/11 391 = 13.3% 11.0% 19,100 =
04/11 411 90 13.5% 11.9% 1,500 1,400
Toplam 861 290 42,200 3,020
Toplam etkinin TL degeri 48,829

Kaynak:TCMB, is Yatirim

Yadesiz ve 1 ava kadar



PPK tarafindan yapilan agiklamada ¢ok yeni birsey yok. “Glg¢lenmeye devam eden” i¢
talep yerine i¢ talebin “gictni korududu”nun belirtiimesiyle birlikte, MB “ihmli” blylime
teziyle yola devam ediyor.

Enflasyon cephesinde ise, tahmin edilecedi Uzere, para politikasinin yikselen emtia
fiyatlarinin birincil etkilerine karsi kurgulanmayacagi, ancak fiyatlandirma davranislarinda
bozulmaya izin veriimeyeceginin alti giziliyor.

Sene sonunda TUFE’nin %5,5'in bir miktar {izerinde kalinacaginin belirtiimesi, Enflasyon
Raporu’nda aglklanacak olan tahminlerde 2011 igin sert bir degisiklik yapilmayacaginin
isaretlerini veriyor.

Ancak 2011 igin ortalama 115 dolarlik petrol fiyati tahminimiz ve yilin ikinci yarisinda
kamu maliyesinde 6ngérdigimiz sikilasma igerisinde yoénetilen/ydnlendirilen fiyatlara
zam gelecegi beklentimiz, enflasyon konusunda MB’den daha karamsar olmamiza neden
oluyor.

MB’nin son dénemde aldigi énlemler mevduat vadelerini etkilerken, ézel bankalarin TL
kredilerinin haftalik bazda gerilemesi, stirdUrGlebilir oldugu takdirde dnemli bir gelisme.

MB’nin faiz disi araglarla yola devam edecegini disinmeye devam ediyoruz. Ama
enflasyon konusunda su an gdsterdigi kadar sakin olmayabilir. Gekirdek gdstergelerin art
arda Ug¢-dért ay ylkselmesi, MB’nin parasal sikilagsmanin dozunu arttirmasina neden
olacaktir.

Ancak faiz arttinmlarina giden yolda, ilk duragin likidite yénetimi oldugunu diisiiniyoruz.
MB’nin “kontrolli belirsizlik” stratejisi, MB fonlamasinin maliyetini arttiracak bir gelisme.
Ancak MB fonlamasinin bankacilik bilangosu igerisindeki agirhginin sinirlh olmasi, MB’nin
maliyet disinda miktar ile oynamasini da gerekli kilacaktir. Bu nedenle kisa vadede likidite
6nlemlerinin kapida oldugunu diisiinmeye devam ediyoruz.




Vadesiz,
TL Y ukimlilukler zorunlu ihbarl
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Sirket Haberleri

‘Ulker Biskiivi

Ulker Biskuvi, BIM hisselerinin tamamini satma karari aldi.

KAP’ta yapilan agiklamada, Yénetim Kurulu Ulker Biskuvi’nin %10.05 payi
bulunan BIM Birlesik Magazalardaki hisselerinin tamaminin bir kismini
grup sirketlerine ve bir kismini yabanci yatirnmcilara olmak lzere 50.75TL
birim bedel lzerinden toplam 774 milyon TL'ye satma karari aldigini
duyurdu. Satis islemi sonrasi, Ulker Biskuvi 614 milyon TL finansal varlik
satis kari kaydederken, tutarin ileriye dénik yatinmlar icin kullanilacagi
duyuruldu. islem sonrasi Ulker Biskuvi igin hedef degerimiz %3 oraninda
1788 milyon TL'den 1733 milyon TL'ye distl. Elde edilen tutar, grup
icinde ( biskuvi Uretimi yapan Yildiz Holding istiraki sirketlerin Ulker Biskuvi
altina toplanmasi gibi ) veya grup disinda sirketin ana operasyonlari ile
iliskili alimlar i¢in kullanilirsa Ulker Biskuvi i¢in olumlu bir haber olarak
yorumlanabilir. Hisse hedef fiyatimizin Ulker Biskuvi igin {zerinden
gecicegiz.

‘Turkcell

Turkcell Genel Kurulu'nda yénetimde degisiklik 6nergesi reddedildi,
diger giindem maddeleri onaylanmadi. Sirket'ten aciklama gelene
kadar tahtasi kapali olacak.

Reuters'in haberine gére Turkcell'in Genel Kurul glindemini olusturan
maddeler dinki Genel Kurul toplantisinda kabul edilmedi, yani yénetim
ibra edilmemis oldu. Bdéylece yil sonu sonuglari ve temettl politikasi
hakkinda alinan kararlar hakkinda da onay ¢ikmadi. Sirket hentiz resmi bir
agiklama yapmadi. Diin toplanti devam ederken halen agik olan New York
borsasinda Turkcell hisseleri yukari yonll seyir izliyordu, ancak temettl

kararinin ¢ikmamasi tahtanin agiimasi durumunda hisseyi olumsuz
etkileyebilir.
Aygaz
Mergermarket.com’daki habere goére AES yurtdiginda, 6zellikle

Turkiye’de yeni satin alimlar icin bazi varliklarini elden c¢ikarmayi
planhyor

Bu strateji Aygaz ile %50/%50 ortaklik kurmak ve Tirkiye elektrik Gretim
sektériinde blylmek igin Entek hisselerini satin almalarn ile uyumlu
goérinmektedir. Ortaklik Entek’in kapasitesini neredeyse on katina
cikararak 3,000MW seviyelerine tasimayi hedefliyor. Aygaz icin hafif
olumlu bir haber.

Bugiin aciklanan Sermaye Artirimlari/Azaltimlari ve Temettii Odemeleri

Kodu Bedelli (%) Bedelsiz(%) Bdsz.Tem.%) Brit Nakit Temettii(%)

iurganci@isyatirim.com.tr

esuner@isyatirim.com.tr

ULKER TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

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

AL 16% Potansiyel

Gecerli Hedef
5.76 6.66
1,547 1,788
356 411
2011T 2012T
17.94 14.11
0.93 0.87
18.73 14.99
1Ay Yilici
42 4.3
24 0.8

ihomris@isyatirim.com.tr

TCELL TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

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

TUT 14% Potansiyel
Gecgerli Hedef
9.18 10.50
20,196 23,100
5,049 5,775
2011T 2012T
10.66 9.53
1.86 1.63
5.72 5.20
1Ay Yilii
215 21.3
-8.2 -16.2

akumbaraci@isyatirim.com.tr

bdinckoc@isyatirim.com.tr

AYGAZ TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

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

Tarih Baz Fiyat

AL 15% Potansiyel

Gecgerli Hedef
10.00 11.51
3,000 3,452

720 829
2011T 201271
8.55 11.06
1.57 1.49
8.84 8.53
1Ay Yiligi
2.3 241
9.6 20.9

Hisse Basina
Temettl Temettii Verimi

VESBE 11.79%

30/05/2011

0.12TL 3.88%
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Déviz Piyasasi

USD’nin genis bantta deder kaybetmeye devam etmesi ile, TL Persembe
ginl USD karsisinda deger kazanci ile agildi. PPK toplantisi 6ncesi
rahatlayan kiresel piyasalara ragmen TL sepet karsisinda kayiplarini
arttirdi. USD/TL 1,52 seviyesinin (izerine ¢ikarken TL sepet 1,87'nin
Uzerini test etti. ABD aciligi 6ncesi TL sepet karsisindaki kayiplarini telafi
etti. USD/TL gini 1,5161, EUR/TL 2,2061 ve TL sepet 1,8611
seviyesinde tamamladi. USD/TL ginboyu 1,5126-1,5222 bandinda islem
gordi. TL ginG Carsamba Turkiye kapanisina gére USD karsisinda %
0,01, EUR karsisinda %0,12 ve sepet karsisinda %0,08 deger kaybi ile
tamamladi.

Déviz piyasalarinin genel olarak giine yatay bagladigini gériyoruz. TL ise
glne hafif deger kaybi ile bagladi. Din PPK sonrasi déviz zorunlu
karsiliklarin arttirilmasi karari sonrasi 1,87 seviyesini test eden TL sepet,
kayiplarini telafi ederek kapanmisti. USD/TL de 1,52 seviyesinin lzerini
test etmisti. Genel olarak hafta boyunca TL dider gelismekte olan Ulke
para birimlerinden daha kot performans goésterdi. Kiresel piyasalarda
artan risk istahina ragmen TL'nin TCMB politikalariyla negatif yénde
ayristigini gériyoruz.

Buglin veri acgisindan, yerel tarafta Mart ayir Turizm Istatistikleri disinda
6nemli bir veri bulunmamakta. Bugiin Yurtdisi piyasalarin cogu Paskalya
tatili'nin baslamasiyla nedeniyle kapali olacak. Dolayisjyla, piyasalarda
oldukca yatay bir seyir olmasi muhtemel. Fransa Uretim Go&rinim
Gostergesi Avrupa tarafinda giinlin tek énemli verisi olacak.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Tahvil ve bono piyasasinda ilk seansta PPK toplantisi 6ncesinde sakin bir
seyir vardi ve baslica islemler dar bir bant araliginda gecti. Ancak saat
2'den sonra, TCMB’nin politika faiz oranini sabit tutma Kkararini
aciklamasiyla birlikte, gdsterge kiymette bir hayli dalgalanma gézlendi.
Aciklamanin hemen sonrasinda ani satis gbzlense de, kisa vadeli TL ve
doviz zorunlu karsilik oranlarinin artirilmasi karariyla birlikte, piyasa tekrar
alici bir yon izledi. Gosterge kiymetin getirisi glin igerisinde genis bir
bantta %8,31-%8,62 seviyesinde hareket etti ve glini 29 bp asagida %
8,33’ten kapatti. 10 yil vadeli kiymetin getirisinde de 9 bp dusis g6zlendi
ve kiymet giini %9,24 bilesik seviyesinden kapatti.

TCMB'nin bugin 11 milyar TL tutarinda haftallk repo geri dénusl
bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar 3 bp asagida %8,30
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Amerikan hisse senedi endekslerinde yiikselis ve beklentilerin Gzerine
aciklanan Apple’in kar rakamlari global olumlu havayi desteklerken
gelismekte olan Ulke eurotahvilleri diin giline pozitif alanda bagladi. Bugiin
Avrupa ve Amerika piyasalarinin Paskalya tatili nedeni ile kapal olmasi
diin gerceklesen islem hacmi dustrdi ve olumlu seyre ragmen yukselisi
sinirlt kildi. Avrupa’da aciklanan veriler geligkili bir tablo ortaya koydu.
Almanya’nin Business Iklim endeksi beklemedigi bir gerileme gdsterirken
Ingiltere perakende satis rakamlari beklentiden iyi geldi. Gelen
makroekonomik verileri fazla dikkate almayan piyasalar daha ¢ok
aciklanacak bilangolara ve dider haberlere odaklandi. Devam eden
bilango déneminde bugliin General Electric , DuPont ve Verizon sirketleri
iyi kar rakamlan agiklarken piyasada pozitif havayr ve alicili seyri
destekledi. Avrupa bono piyasasinda 6zellikle destek fonuna bagvuru
yapmis olan Yunanistan, Portekiz ve Irlanda bonolarinda satislar bugiin
de hiz kesmedi. Gegctigimiz haftadan beri konusulan Yunanistan
borglarinin yapilandirmasi bugiin de gindemdeydi; Goldman Sachs
analistlerinin  yaptigi agiklamalara gbére Yunanistan borglarinin
yapilandirmasi Avrupa bankalarini ashinda konusulan kadar koéti
etkilemeyecegin  sOylediler. Piyasada konusulan bu gelismeler
Yunanistan’in ve Portekiz bonolarinin spredlerini Alman bundlara gére
rekor seviyelere tasidi. Yunan 10 yilliklari bugun 14 baz puan artarak %
14,55'ten; Portekiz 10 yilliklari 22 baz puan artarak %9,22’den; Irlanda 10
yilliklari 27 baz puan artarak %9,89’dan islem gérda.

Tirk eurotahvil piyasasi glne pozitif seviyelerden baslayarak deger
artiglariyla sonlandirdi. Din Turkiye Merkez Bankasi piyasanin bekledigi
gibi faiz oraninda degisiklige gitmedi ancak zorunlu karsilik oranini %
15ten %16’ya yUkseltti. Tlrk eurotahvilleri ve CDS piyasasl bu
gelismelere fazla tepki vermeden uluslararasi piyasalarda esen olumlu
havaya odaklandi ve orta vadeli kiymetlerde $0,25; uzun vadeli
kiymetlerde $0,50-0,70 bandinda deger artislariyla Londra seansini
sonlandirdi. Tirkiye 2030 vadeli gosterge eurotahvili gini $0,25 deger
kazanci ile $168'den sonlandirdi. Tirk sirket eurotahvilleirinde fazla
hareketlilik gdzlemlenmedi ve seans yatay kapandi.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

21/04/2011 itibariile Kapanis Giinliik Yiligi

Dolar 1.5195 0.12 1.61
Euro 2.2155 -0.53  -6.93
Euro/Dolar 1.4580 0.65 9.22
Sepet 1.8675 -0.27 3.59

Kaynak: Bloomberg
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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




ONERILERIMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

e 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.

e 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 artmis olan bu kiymet

benzer vadelere gbre daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu

kiymette alim éneriyoruz.

e %750 7-Kasim-2019 USD (TUT): Oniimiizdeki dénemde USD bazli

eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha
iyi bir performans sergileyecegini diisliniyoruz.

En Cok islem Gérenler

_ N ori. Dolagim. GUnlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles.  Get Get. 3ayBant  3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Miktar Hacim Hacim G9ren Oran Oran Fark 1g Fark Hft Disiik Yiksek Ort. Dur. Konv. | 100
(MilTL)  (MilTL) (Ml TL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB200711T14 20/07/11 12m 12m 4,292 0 13 820 820 7.54 0.23 0.000 0.24
Iskontolu Tahviller
TRT200213T25 20/02/13 22m 22m 5,646 2,054 6,483 86.339 862 8.33 -29 -39 833 8.74 8.61 1.76 0.051 1.37
TRT250412T11  25/04/12 12m 21m 14,781 520 875 92.276 8.28 8.28 -26 -31 727 892 837 097 0.023 0.86
TRTO71112T14 07/11/12 19m 22m 18,298 313 778 88.191 8.65 8.46 -25 -35 743 9.11 860 149 0.040 1.20
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.7y 10y 8,798 133 305 108.675 9.04 9.24 -9 -10 9.19 9.84 948 574 0.002 6.31
TRT260912T15 26/09/12 17 m 5y 5,646 8 63 107.100 8.64 8.83 -3 -1 743 945 868 129 0.139 1.39
TRT290114T18 29/01/14 2.8y 3y 4,322 8 92 97.980 883 9.13 -6 -14 873 940 9.15 238 0.000 242

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.




