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Bu haftanin baglica glindem maddesi Hazine’nin gerceklestirdigi Mayis ayinin son
ihalesi ve TCMB'nin Merkez Para Politikasi Kurulu toplantisiydi.

Hazine 7 yil vadeli degisken kuponlu kiymetin (24/01/18) yeniden ihraciyla birlikte, piyasa
beklentilerinin Gizerinde, 950 milyon TL Kamu Kuruluslarindan olmak izere toplamda 1,4
milyar TL kaynak sagladi. Hazine ROT’'un %20’sini (120 milyon TL) ve ihaleden gelen
talebin % 58'ini karsiladi (331 milyon TL). Ihalede ortalama getiri %7,86 olurken ortalama
temiz fiyat 97,5 TL olarak gergeklesti. TRT240118T19 kiymetinde ihale dncesi ve
sonrasinda iglem gecmedi. Gosterge kiymetin getirisinde ROT sonuglarinin
aciklanmasindan sonra 5 bp’lik bir distus gézlendi ancak daha sonrasinda faizler bir
Onceki glinkll kapanis seviyesi olan %8,96 seviyesine geri déndU.

Hazine daha 6nceki ihalelerden, 3,2 milyar TL Kamu Kuruluslarindan ve 6,5 milyon TL
piyasalardan olmak Uzere toplamda 9,7 milyar TL kaynak saglamisti. Bu haftaki ihaleyle
birlikte, Hazine Mayis ayinda (6,9 milyar TL piyasalardan ve 4,2 milyar TL Kamu
Kuruluslarindan olmak (zere) hedefi olan 10,8 milyar TL'nin Uzerinde, toplamda 11,1
milyar TL finansman saglamis oldu.

Hazine’'nin hedefledigi Mayis ayi piyasa i¢ bor¢ ¢gevirme oraninin %66,4 ve toplam i¢ borg
gevirme oraninin %74,2 oldugunu hatirlatalim. Ihale sonrasinda Mayis ayi i¢ borg
gevirme orani %76,5 ve piyasaya i¢ borg gevirme orani %61,8 olarak gergeklesti.

Beklentilerimiz dogrultusunda TCMB politika faizini %6,25’te sabit tutarken munzam
karsiliklarda bir degisiklk yapmadi. Piyasa faiz artinmi beklenmiyordu ancak TL
munzam karsiliklarin  yUkseltiimesi bekleniyordu. Bu nedenle karar sonrasi gdsterge
tahvil faizi 11bp birden dliserek %8,86 bilesik seviyesine kadar geriledi.

ABD’den gelen zayif blyiime rakamlari ve gittikce biylyen FED bilangosu gtvenli liman
olarak gériinen ABD Hazine bonolarina olan ilgiyi artirirken, gelismekte olan tlke kiymet
ve para birimlerinden de kagis! tetikledi. Buna paralel olarak, Merkez Bankasi PPK
sonuglarinin piyasalarca olumlu karsilanmasiyla alicili bir seyire baslayan gdsterge
kiymette hareket haftanin son is gliniinde tersine déndii. Hafta boyunca %8,82 — %9.08
araliginda seyreden gosterge kiymette faiz hafta basina gére 3bp yukarida %8,98 bilesik
seviyesinde islem gdérmekte. 10-yil vadeli sabit kuponlu kiymet ise durgun basladig
haftanin son giiniinde satis baskisina maruz kalarak hafta basina gére 16bp yukarida %
9,56 bilesik seviyesinde islem goriyor.

Bu hafta TL diger gelismekte olan (ke para birimlerine gore %1,5 daha kéti performans
gosterdi. Cogu gelismekte olan llke para birimlerinde USD ve Euro karsisinda deger
kayiplar gérilirken, yiksek cari agik baskisinin siurdiigii TL’de daha blylk kayiplarin
oldugunu belirtmekte fayda goruyoruz. ABD’den gelen zayif blylime rakamlari ve Gin’in
Avrupa Finansal istikrar Fonu'nun (EFSB) Portekiz igin ihrag ettigi bonolara yatirm
yapacag! haberinin gelmesiyle Euro USD karsisinda giclendi. USD/Euro paritesi hafta
icinde 1,3969 seviyesine kadar dlstiikten sonra su an hafta basina gére %0,52 deger
kazanciyla 1,4229 seviyesinde islem gérUyor. Hafta basina gére TL, USD karsisinda %
1,4, Euro karsisinda %1,9 ve Sepet karsisinda %1,66 deder kaybederken, Sepet
1,9494’ten islem gériyor.

TCMB bu hafta 48 milyar TL tutarinda yeni repo ihalesi agarken haftalik repo geri
O6demeleri 48 milyar TL olarak gergeklesti. Bdylece TCMB bu hafta piyasadaki likiditeye
midahale etmemis oldu. TCMB Mart 23’ten bu giine piyasaya sagladigi toplam likidite
miktari 21 milyar TL olarak sabit kaldi. Gecelik repo faizleri ise normallesme hareketine
devam ederek %7,34 seviyesine bulunuyor.
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Gelecek haftanin baglica gindem maddesi Sali ginu aciklanacak Nisan ayi Dis Ticaret
ve Persembe gunl agiklanacak enflasyon verileri olacak. Dis ticaret agiginda piyasa
beklentisi 10 milyar TL iken Is Yatirim olarak beklentimiz 10.2 milyar TL. Kiresel
likiditenin azalmasindan endise edilen mevcut konjonktir dis ticaret verisinin énemini
artiriyor. Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu kararinda Mayis ayi enflasyon rakaminin
yiksek gelecegine piyasalari hazirladi. Piyasa alt detaylarda &nimizdeki aylarda
enflasyonun seyri konusunda ipuclari arayacak. Pazartesi ¢ikacak olan TCMB Finansal
istikrar Raporu ve Gargamba duyurulacak olan Mayis ayl PPK Tutanaklari da haftanin
diger giindem maddeleri olacak.

Asagida gelecek iki haftanin baslica glindem maddelerini bulabilirsiniz:

30/05/11 TCMB Finansal Istikrar Raporu
30/05/11 TCMB’ nin 12 milyar TL miktarinda haftalik repo geri déniisi bulunuyor

31/05/11 Dis Ticaret Istatistikleri-Nisan (is Yatirim beklentisi: 10,2 milyar dolar, Piyasa
medyan beklentisi: 10 mliyar dolar)

30/05/11 TCMB’ nin 10 milyar TL miktarinda haftalik repo geri doniisi bulunuyor
01/06/11 PPK Tutanaklari-Mayis

01/06/11 TCMB’ nin 10 milyar TL miktarinda haftalik repo geri déniisi bulunuyor
03/06/11 TUFE ve UFE-Mayis

06/06/11 TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu-Mayis
08/06/11  Sanayi Uretimi-Nisan

08/06/11 TCMB Beklenti Anketi (Haziran |. donem)
13/06/11 Odemeler Dengesi-Nisan
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