13 Haziran 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Piyasalar haftaya genel segimlerin sorunsuz bir sekilde tamamlanmasinin
rahathigiyla bagliyor. Pazar gini yapilan genel segimlere AKP’nin %50’ye
yakin oyla mecliste 326 milletvekili kazanmasi damgasini vurdu. Basbakan
Erdogan genel segimlerde elde ettigi basariyla Cumhuriyet tarihinde oylarini
artirarak arka arkaya (¢ kez seg¢im kazanan tek basbakan oldu. 2007
segimlerine gére oylarini artiran CHP genel segimlerde aldiji %26 destekle
mecliste 135 milletvekili ¢ikardi. Son aylarda gikan skandallar nedeniyle %
10’'un ardinda oy alabileceginden endise edilen MHP %13 oyla, 53
milletvekili ¢ikardi. Yizde 10’luk se¢im barajindan kurtulmak icin segimlere
bagimsiz aday formuiliyle giren BDP 36 milletvekili ile 2007’ye gére
milletvekili sayisini 14 artirdi.

Segim sonuglari AKP’nin anayasay! degistirecek ¢ogunluga sahip olmadan
iktidar olmasini isteyen piyasalarda memnuniyetle karsilandi. Tirk lirasi
kiresel olarak deger kazanan dolara kargi 1,57 seviyesine glglenirken,
gbsterge tahvilin faizi 6bp gerileyerek %8.80 seviyesinden agildi. Dinya
borsalarinda devam eden satiglara ragmen IMKB’de bugiin yukari yénlii
acihs bekliyoruz. Dinya borsalarindaki satiglarin devam etmesi ve/veya
bugiin yayinlanacak Odemeler Dengesi rakamlarinda cari agigin
yikselmeye devam etmesi durumunda Turkiye piyasalarindaki ylkselis uzun
soluklu olmaz.

Haberler & Makro Ekonomi

¢ Yavaslama isareti Mi?

Sirket Haberleri

m TCELLTI: Turkcell’in ikinci ¢ceyrek net kar uyarisi
m THYAO TI: THY Mayis trafik verilerini agikladi
Ajanda

Yurtici Ajanda
13/06/2011 Odemeler Dengesi-Nisan (is Yatinm beklentisi: 8,3 milyar
dolar, Piyasa medyan beklentisi: 7,65 milyar dolar)
15/06/2011 Merkezi Yonetim Butcesi-Mayis
Hanehalki isgiicti Anketi-Mart

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.
13/06/2011 JPN:Makine Siparisleri (MoM) Saat:02:50 1,7% 1,0%
JPN:Makine Siparisleri (YOY%) 4,9% 9,1%
BRZ:Ticaret Dengesi (FOB) - Haftalik $783M

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 63,700 0.0% -3.0%
islem Hacmi TL mn 1,988 -11% -47%
MSCI EM Endeksi 1129 -1.2% -3.2%
TRLIBOR, 3 Ay% 845 3.4baz 45.0 baz
Gosterge Tahvil 8.87 -3.0baz 21baz
Eurobond -2030 570 1.4baz -1.9baz
US$/TRY 1.5773 -0.20% 0.2%
EUR/TRY 2282 -1.22% -1.2%
IMKB 2011T F/K 11.74

IMKB 2012T F/K 10.41

MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enliyi5 1 Giin A En Koéti 5 1Gin A
GYO -0.6% Teknik ekip. -2.9%
Kamu hizm. -0.6% Yariiletkenler -2.2%
Hektrik -0.6% Teknoloji -2.2%
Finansal -0.8% Perakende -1.4%
Telekom -0.9% Tasmacilk -1.3%
Enliyi5 1 Gin A En Kotia 5 1Giun A
TSPOR 16% DOCO -3%
KONYA 6% SISE -3%
DYHOL 5% TSKB -3%
AFYON 5% VESTL -2%
HURGZ 4% SNGYO -2%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 740 0.82% 267
ISCTR 510 0.79% 118
HALKB 11.85 -0.84% 100
YKBNK 4.05 -0.49% 68
VAKBN 367 -0.27% 65

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Haberler & Makro Ekonomi

Yavaglama Igareti Mi?

CNBC-e tiketim endeksi Nisan ayindaki 199,62 seviyesinden Mayis ayinda 200,63 seviyesine yiikseldi. Ancak ayda bazda 4
puan dislUs kaydeden mevsimsel etkilerden arindiriimis endeksin Haziran 2010’dan beri en disik seviyesine geriledigini

g6ruyoruz.

Detaylara baktigimizda hemen hemen tim alt endekslerde aylik bazda disls goriliyor. Fakat CNBC-e tarafindan
agiklanmayan otomotiv ve konut talebine iligkin alt endeksler, tiiketim endeksinin aylik bazda yilkselisini desteklemis olabilir.

Tiketim endeksinde goriilen yavaslama sinyallerini olumlu kargiliyoruz. Ancak mevcut durumun énimuzdeki dénem devam
edip etmeyecegi belirsiz. Ote yandan otomotiv ve konut sektdrlerinin arindiriimamis endeksteki aylik bazda yikselise katkida

bulunmalari, bahsi gecen sektérlerde kredi kullaniminin yaygin olmasi sebebiyle para politikasi cephesinde alinan énlemlerin
etkisini gosterdigini séylemek icin henlz erken oldugunu goésteriyor.

Ancak mevcut resim, ilgili sektérlerde éne ¢ekilen i¢ talebe isaret ediyor olabilir. Dolayisiyla dnimizdeki dénemde i¢ talepte
zayiflama gelebilir. Mevsimsel etkilerden arindirilmis serinin seyri bu goérisi teyit ediyor. Ancak i¢ talepte zayiflama devam
etse bile para politikasi cephesinde daha fazla sikilagmanin kaginilmaz oldugu bir gercek.
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Sirket Haberleri

‘Turkcell

Turkcell’in ikinci ceyrek net kar uyarisi

Turkcell Mart sonundan itibaren Belarus’ta gergeklesen %63 oraninda
devalliasyonun vyabanci para cinsinden borcu Uzerinden kur farki
yazilmasina yol agacagini ve ikinci geyrek net karini 150-200 milyon dolar
disUrebilecegini duyurdu. Sirket ayrica ylksek devaliiasyonun énimuzdeki
dénemde Belarus operasyonlarini olumsuz etkileyebileceginden Belarus
icin deger dusukligunden kaynaklanan kayip yazilabilecegini agikladi.
Turkcell beklentimize paralel olan 2011 gelir ve FAVOK hedeflerini
degistirmedi, ancak bu agiklamanin hisseyi kisa vadede olumsuz
etkileyecegini disiiniyoruz.

‘Turk Hava Yollan

THY Mayis trafik verilerini agikladi

Toplam yolcu sayisi Mayis sonunda %10 blylyerek 12 milyon olurken 5
aylik AKK %23,3 blylyerek 30,7 milyara ve 5 aylk UKK da %18,7
blydyerek 21,1 milyara ulasti. UKK'daki artisin yavas yavas hiz
kazandigini gérmekteyiz, bu da doluluk oraninda az da olsa toparlanma
saghyor. 5 ayhk doluluk orani %68,8'de halen 2010 ylizdesinin altinda
ancak Nisan sonuna gdére dizelme gosteriyor. Ancak sadece Mayis ayina
baktigimizda yolcu sayisini 2,7 milyonda %7 bilyumeye isaret ettigini
goriyoruz. Nisan ayinda yolcu trafiinde %17 artis go6rGimastd.
Bliyimedeki yavaslamada en 6nemli nedenlerin zayiflayan disik baz
etkisi ve gectigimiz ay Izlanda’'da gérillen volkanik patlamanin THY’nin
ingiltere seferlerinde yasatmis olabilecedi aksaklik oldugunu disiiniiyoruz.
Haziran ayinda artan mevsimsellikle daha iyi sonuglar bekliyoruz. Ayrica
secim dbéneminin hava trafiginde yasattigi yodunlugunda 6 aylk trafik
verilerine olumlu yansiyacagini distinlyoruz.

ihomris@isyatirim.com.tr

TCELL TI TUT 21% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 8.68 10.50
PD, mn 19,096 23,100
HAO PD, mn 4,774 5,775
(x) 2011T 2012T
F/K 10.08 9.01
PD/DD 1.76 1.54
FD/FAVOK 5.42 4.93
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 12.8 19.2
End.Gor.Perf. % 0.7 -14.8

nokten@isyatirim.com.tr

ihomris@isyatirim.com.tr

THYAOTI AL 42% Potansiyel

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 4.23 6.00
PD, mn 4,230 6,000
HAO PD, mn 2,073 2,940
(x) 2011T 2012T
F/K 8.80 5.18
PD/DD 1.36 1.09
FD/FAVOK 6.72 5.55
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 35.8 58.9
End.Gor.Perf. % -2.9 -18.8




Déviz Piyasasi

Cuma gini TL hem USD hem de EUR karsisinda deger kazanci ile
acildi. USD/TL gilne 1,5740, EUR/TL 2,2820 ve TL sepet 1,9280
seviyesinde basladi. Déviz piyasalarinda giin boyu sinirh volatilite gérduk.
TL sepet bazinda yatay hareket etti. ABD agilisi sonrasi EUR/USD
paritesindeki diistisle USD/TL giinii 1,5790 seviyesinde tamamladi. USD/
TL glin boyu 1,5719-1,5797 bandinda islem goérdi. TL ginli Persembe
Turkiye kapanisina goére USD karsisinda %0,2 deger kaybi, EUR
karsisinda %1 ve sepet karsisinda %0,41 deger kazanci ile tamamladi.

Secim sonuglarinin yabancilar tarafindan iyi algilanacagini disiiniyoruz
ancak yurtdigi piyasalardaki risk algisi piyasalara etkisini geciktirebilir.
USDTL'de 1,5680 seviyesi ilk destek, yukarida ise 1,5830 direng olarak
g6ze carpiyor. EURTL'de ise 2,2400 direng ve 2,2700 destek olarak
sdylenebilir. Aimanya’daki tatil ve ABD’de de veri olarak oldukga kisith bir
gln olacagindan piyasalarda gok hareketli bir glin beklemiyoruz.

Uzun bir sdredir genel secgimlere konsantre olmus Tirk finans
piyasalarinda segimler sonrasi genel bir hareketlilik olmasini bekliyoruz.
Yerel tarafta piyasalar igin énemli bir veri olan Nisan Ayir Odemeler
Dengesi dikkatle izlenecek. Bu agiklama igin piyasa medyan beklentisi
USD 7,65 milyar iken Is Yatinm olarak beklentimiz USD 8,3 milyar
seviyesinde bulunuyor. Uluslararasi tarafta ise Ingilere’de Genel Tiketici
Guveni ve Bolgesel Uretici Fiyat Endeksi verileri agiklanacak.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Genel segimler 6ncesi tahvil ve bono piyasasi haftanin son giiniine kadar
gecen sirede yatay ve hacimsizdi. Haftanin son islem giiniinde ise genel
secimler 6ncesi pozisyon alma hamlesi olarak degerledirdigimiz alicil} bir
seyir gdzlemledik. Bitln vadelerdeki tahviller, degisken kuponlu ve TUFE
endeskli kiymetler de dahil olmak Uzere, deder kazanglari kaydetti. Kisa
vadede 2-6 bp faiz dUsusleri yasanirken, orta ve uzun vadede daha
yiksek deger artiglari oldu ve faizler 9-11 bp distu. 6ay-2yil spredinin
3bp, 2yil-10y1l spredinin ise 6 bp daralmasiyla getiri egrisinde bir miktar
dizlesme gb6zlemlendi. Buna sebep olarak kisa vadede enflasyon
beklentilerinin yliksek seyretmesine karsilik uzun vadede daha optimist
beklentilerin baskin olmasini verebiliriz. Hafta iginde %8,80 -%9,00
bandinda hareket eden gosterge kiymette faiz haftayr hafta basina gére
1bp asagida, gliin agilisina gére ise 3 bp asagida %8,87 bilesikten kapatti.
10 yil vadeli sabit kuponlu kiymet ise Cuma ginini haftalik bazda 5bp,
gunlik bazda ise 11bp asagida %9,51 bilesik seviyesinden kapatti.

TCMB'nin bugiin 11 milyar TL tutarinda repo dénlsu bulunuyor.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar 8 bp asadida %8.81
bilesik seviyesinde bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

Persembe gini ABD ‘de beklentilerden iyi gelen dis ticaret verisiyle
endekslerde gbzlemlenen pozitif kapanisin ardindan gelismekte olan Ulke
eurotahvilleri gline pozitif alanda basladi. Sabah saatlerinde Fransa’da
beklentilerden kotl gelen sanayi Uretimi verisi ve Yunanistan’a iliskin
belirsizligin korunuyor olmasi Avrupa endekslerine ve tahvillerine satis
getirirken gelismekte olan Ulke tahvillerinde hafta basindan bu yana
g6zlemlenen satislarin ardindan sabah seansinda sinirli da olsa alicili bir
seyir gdze carpti. Yunanistanin borglarinin vadesinin uzatiimasi, 6zel
sektériin de yapilandirmaya dahil edilmesine destek veren seslerin
yUkselmesi, AB'nin “temerrit” yaratmayacak vade uzatma planladiklari
yonundeki agiklamalari Yunanistan, Irlanda ve Portekiz tahvillerine satig
getirmeye devam etti. 10 yillik Irlanda/Almanya tahvil spreadi 22 baz puan
genigleyerek 830 baz puanin Uzerine ¢ikti. ABD agilisindan énce kredi
derecelendirme kurulusu S&P’nin Fransa’nin AAA olan kredi notunu uzun
vadede koruyabilmesi icin daha fazla reforma ihtiya¢ duydugunu ve saglk
ve emeklilik harcamalari nedeniyle énimuizdeki 3-5 yillik dénemde kredi
notunun baski altinda kalmaya baslayacagini acgiklamasi piyasadaki
olumsuz havayi destekledi.

Global piyasalardaki saticili seyre ragmen Tirk eurotahvillerinde hafta
sonu yapilacak segimler 6ncesi dengeli bir seyir korundu. Londra
seansinda CDS tarafinda Cuma gin( icerisinde 2-3 baz puanlik daralma
g6ze carpsa da orta ve uzun vadeli kiymetler bir dénceki glinle ayni
seviyelerden islem gérdi. New York seansinda ise 2030 vadeli gdsterge
eurotahvil faizi 3bp artarak haftayi %5,71 bilesik seviyesinden kapatirken,
5 yil vadeli USD Turkiye CDS’leri ise 4bp artisla 167/169 seviyesinde
islem gériyor.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

10/06/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5792 -0.38 -2.23
Euro 2.2699 069 -9.16
Euro/Dolar 1.4374 -1.06 7.67
Sepet 1.9246 0.25 6.75

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)
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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
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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 distinlyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

® %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmis olan bu kiymet
benzer vadelere gére daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu
kiymette alim éneriyoruz.

* %7,50 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 6 39 99.217 720 7.44 -9 -10 8.10 810 7.73 0.10 0.001 0.10
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6m 754 4 85 98.157 7.70 7.93 0 8.21 821 7.87 023 0.003 0.28
Iskontolu Tahviller
TRT200213T25 20/02/13 20m 22m 5,646 728 4,429 86.599 9.14 8.87 -3 -5 820 9.01 865 162 0.045 1.27
TRTO71112T14 07/11/12 17m 22m 18,298 263 554 88.815 8.96 8.81 -10 -16 839 9.06 877 135 0.035 1.11
TRT250412T11  25/04/12 11m 21m 14,781 47 114 93.012 8.65 8.70 -5 -9 8.16 892 857 0.83 0.019 0.75
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.6y 10y 8,798 50 291 107.000 9.30 9.52 -6 -4 9.24 972 946 554 0.002 6.11
TRT060814T18 06/08/14 3.2y 5y 7,492 13 21 105.750 8.86 9.06 -38 -24 898 952 920 257 0.002 280
TRT280813T13 28/08/13 2.2y 5y 3,071 12 49 113.700 9.04 9.24 0 -12 882 964 9.18 182 0421 215

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.




