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Haftaya bakis

Gectigimiz haftanin
baslica giindem
maddeleri Cuma glinii
aciklanan ve
beklentilerin gok
tistiinde gelen TUFE
verisi ve kamu
alacaklarinin yeniden
yapilandiriimasina
gelen yliksek talepti.

Devlet alacaklarinin
yeniden
yapilandiriimasina
gelen yliksek talep ve
bu alacaklarin bi
kisminin i¢ bor¢
6demelerinde
kullanilacagi
haberlerinin yarattigi
olumlu hava, Cuma
glni beklentileri bir
hayli asan TUFE
verisiyle tersine déndli.

6 Haziran haftasinin
baslica glindem
maddesi Hazine’nin
gerceklestirecegi 2
Hazine ihalesi olacak.
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Tahvil ve Bono piyasasi dalgali gegen bir haftay geride birakti. Devlet alacaklarinin
yeniden yapilandiriimasina gelen ylksek talep ve bu alacaklarin dnemli bir kisminin borg
6demelerinde kullanilacagdi haberlerinin yarattigi olumlu hava, Cuma ginl beklentileri bir
hayli asan TUFE verisiyle tersine dondii.

Persembe guni Maliye Bakani Simsek’in kamu alacaklarinin yeniden yapilandiriimasina
¢cok ylksek bir talep geldigini agiklamasi ve Hazine’den sorumlu Devlet Bakani
Babacan’in bu alacaklarin bir kisminin bor¢ servisinde kullanilacagini sdylemesi,
piyasalarda yihin geri kalaninda Hazine bor¢ ¢evirme oraninin disecedi beklentisini
yaratti. Bunun Uzerine tahvil piyasasi Persembe glininid tim vadelerde 10bp civarinda
faiz dlsUsleriyle kapatti. Ancak bu olumlu hava Mayis ayr TUFE rakamlarinin
beklentilerin ¢cok Ustiinde gelmesiyle dagildi. Piyasa medyan beklentisinin %1,1 oldugu
aylik TUFE, beklenilenin iki katindan fazla %2,24 olarak agiklandi. Bu agiklamanin
hemen ardindan, gésterge kiymette faiz 22 bp birden sigrayarak %8,97 bilesik
seviyesine geldi. Enflasyon rakamlarina gelen bu tepkili hareket TCMB’nin piyasalari
yuksek gelebilecek enflasyona karsi hazirlamaya yodnelik agiklamalarina ragmen
gerceklesti.

Maliye bakani Simsek’in kamu alacaklarinin yapilandiriimasini degerlendirdidi konugma
haftanin 6nemli gelismelerinden biriydi. Bakan Simsek, yeniden yapilandirmadan 36 ay
icinde toplamda 36,5 milyar TL tahsilat beklendikerini ve bu rakamin 13,55 milyar
TL’sinin 2011 icinde tahsil edilecegini bildirdi. 2011 yili i¢in telaffuz edilen tahsilat
rakaminin Hazine’nin bu yilki kalan 72 milyar TL’lik bor¢ servisinin %19’una tekabul
ettigini hesaba katarak, Hazine’nin bu yil dngérilenden ¢ok daha disik bir borg gevirme
orani yakalamasini bekliyoruz. Yilin Haziran ayina kadar olan kisminda toplam borg
gevirme orani %75 olarak gergeklesirken, bu oran hali hazirda Hazine’nin 2011 yili i¢in
planladigi %88’in ¢ok altinda bulunuyor. Hazine’nin Agustos sonuna kadar éngérdugu
toplam bor¢ gevirme orani 72% iken, i¢ bor¢ ¢evirme orani ise 80% olarak énimize
cikiyor. Yeniden yapilandirma tahsilatlarinin bor¢ servisinde kullaniimasi 2011 yili igin
planlanan bor¢ ¢evirme oranini daha da asagdi ¢ekebilir ve bor¢ stokunun azaltiimasi
surecini hizlandirabilir.

Bor¢ yapilandirmasi tahsilat haberlerine piyasalar olumlu tepki verdi ve haftanin son
glniine faizler bir 6nceki haftaya gore tim vadelerde diislslerle girdi. Ancak, piyasalarda
yukselis trendi Cuma gini beklentilerin bir hayli Gstlinde gelen enflasyon verisiyle tersine
doéndi. Hafta icinde %8,72 - %9,03 bandinda islem géren gdsterge kiymet faizi, haftayi
hafta agiligsina goére 9bp asagida %8,88 bilesik seviyesinde kapatti. 10-yil vadeli sabit
kuponlu kiymet de haftanin son giiniinde satis baskisindan nasibini alarak hafta igindeki
kazanclarini geri verdi ve haftayl yatay %9,56 bilesik seviyesinde kapatti. Haftanin
basindan beri TUFE endeksli kiymetlere olan ilgi yilksek gelen enflasyon verisinden
sonra da devam etti. 2015 vadeli TUFE’ye endeksli kiymette faiz haftay1 36 bp diiserek
%2,2 seviyesinde kapatti.

Gegctigimiz haftalardaki deger kayiplarinin bir kismini geri vererek, TL sepet bazinda,
gelismekte olan diger Ulke para birimlerine gére %0,4 deger kazandi. Londra ve ABD
piyasasinin hafta basinda kapali olmasiyla sakin bir baglangi¢ yapan TL piyasasi,
haftanin geri kalaninda hafif dalgali bir seyir izledi.

Gegtigimiz hafta TL doviz piyasasindaki en énemli glindem maddesi TCMB’nin glinlik
déviz alim ihalelerini 50 milyar USD’den 40 milyar USD’ye indirmesi haberiydi. Risk
istahindaki azalisa paralel, gelismekte olan (lkelere sermaye girisinde bir azalis
g6zlenmekte. Bu nedenle TCMB ddviz alim ihalelerindeki alim miktarini azaltma karar
aldi. Piyasa gelismelere sinirli tepki verdi. Tahvil ve bono piyasasinda gézlenen deger
kazanglar ve Tirk lirasi varliklara olan ilginin artmasiyla, haftanin geri kalaninda TL
sepet bazinda %0,8 deger kazandi. USDTL bazinda ise deger kazanci %1,2 olurken,
EURTL haftay1 %0,1 deger kaybiyla kapatti.
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TCMB bu hafta piyasalara repo ihaleleri vasitasiyla 3 milyar TL enjekte etti. Haftalik repo
geri 6demeleri 51 milyar TL iken TCMB bu hafta 60 milyar TL tutarinda yeni repo ihalesi
acti. Bdylece, TCMB Mart 23’'ten bu gline piyasaya 24 milyar TL tutarinda likidite enjekte
etmis oldu. Gecelik repo faizleri ise normallesme hareketine devam ederek ortalama %
7,50 seviyesinde seyrediyor.

Bu haftanin baslica giindem maddesi Hazine’nin gergeklestirecegi 2 Hazine ihalesi
olacak. Hazine Sali gini 21 ay vadeli gbsterge kiymet ile 3 yil vadeli sabit kuponlu
kiymetin yeniden ihraglarini gergeklestirecek. Gosterge kiymet ihalesi igin ilginin daha
yuksek olacagini disiinlyoruz ve Hazine’nin bu ihaleden 2 milyar TL kaynak saglamasini
bekliyoruz. 3 yil vadeli kiymetin ihalesi i¢gin ise ilginin sinirh olmasini ve Hazine’'nin bu
ihaleden 0,9 milyar TL kaynak saglamasini bekliyoruz. Bu haftanin diger 6nemli giindem
maddeleri ise bugiin yayinlanacak olan TCMB Mayis ayi Fiyat Gelismeleri Raporunu,
Carsamba glinG yayinlanacak olan TCMB Beklenti Anketi (Haziran |. dénem) ve Nisan ayi
Sanayi Uretimi verisi olacak.

Asagida gelecek iki haftanin baslica glindem maddelerini bulabilirsiniz:

06/06/11 TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu-Mayis
06/06/11 TCMB’ nin 13 milyar TL miktarinda haftalik repo geri donlisi bulunuyor

07/06/11 Hazine Ihalesi: Yeniden ihrag, 21 ay vadeli (20/02/13) iskontolu devlet tahvili.
Hazine’nin bu ihragtan 2 milyar TL kaynak saglamasini bekliyoruz.

07/06/11 Hazine ihalesi: 3 yil vadeli (06/04/2014) sabit kuponlu 3 ayda bir kupon édemeli
kiymet. Hazine’nin bu ihragtan 1 milyar TL kaynak saglamasini bekliyoruz.

07/06/11 TCMB’ nin 13 milyar TL miktarinda haftalik repo geri donlisi bulunuyor
08/06/11 Sanayi Uretimi-Nisan (Piyasa medyan beklentisi: 9%)

08/06/11 TCMB Beklenti Anketi (Haziran |. donem)

08/06/11 TCMB’ nin 13 milyar TL miktarinda haftalik repo geri doniisi bulunuyor
13/06/11 Odemeler Dengesi-Nisan

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim énerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler,
is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




