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Haftaya bakis

Gectigimiz haftanin
baslica giindem
maddesi Hazine’nin
gerceklestirdigi iki
tahvil ihraci ihalesiydi.

Hazine 21-ay vadeli
iskontolu gésterge
tahvilin yeniden
ihracini ve 3-yil vadeli
sabit kuponlu tahvilin
ilk ihracini
gerceklestirdi.

Hazine kamu
kuruluglarina, satmayi
planladigi 1,5 milyar TL
yerine 2,2 milyar TL
satarak piyasa ic borc
cevirme oranini da
dlislirmiis oldu.
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Gectigimiz haftanin baslica gindem maddesi Hazine’'nin gerceklestirdidi iki tahvil ihraci
ihalesiydi. Hazine 21-ay vadeli iskontolu gdsterge tahvilin yeniden ihracini ve 3-yil vadeli
sabit kuponlu tahvilin ilk ihracini gergeklestirdi.

21-ay vadeli iskontolu gdsterge kiymet ihracindan Hazine, 1,15 milyar TL’si kamu
kuruluglarina olmak Uzere toplamda bekletilerimizin Gzerinde 2,7 milyar TL kaynak
sagladi. Bu ihalede en dikkat cekici gelisme Hazine’nin kamu kuruluslarina
beklentilerden fazla satmasi oldu. Hazine’nin piyasa talebinin sadece 20%/’sini karsiladigi
ihalede, ortalama getiri %9,24 basit (%8,95 bilesik) seviyesinde gerceklesti. ihaleden
hemen sonra gdsterge kiymet faizi 8bp diiserek %8,92 bilesik seviyelerine kadar geriledi.

3-yil vadeli sabit kuponlu kiymetin ihracina bekledigimizden dustk bir talep geldi ve
Hazine toplam 1,8 milyar TL kaynak sagladigi bu kiymetin biyUk bir kismini ( 1,1 milyar
TL ) kamu kuruluslarina satti.  Hazine, ROT'un %100’Gn0 karsilarken, piyasa talep
karsilama orani%45,5 olarak gergeklesti. Disik gelen taleple baglantili olarak ihalede
ortalama getiri beklenti araigimizin Gst limiti olan %9,12 basit (%9,44 bilesik)
seviyesinde gerceklesti. Ihale sonrasi ise bu kiymette ikinci el piyasada hacim
gorilmezken, 3 yil vadeli sabit kuponlu kiymet Cuma glinin( yatay kapatti.

Bu hafta gergeksetirdiq gy ey T

iki ihaleyle, Hazine 2,2 GERGEKLESEN HEDEFLENEN

mi|yar TL’Si piyasaya Piyasa Kamu Toplam Piyasa Kamu  Toplam
olmak Uzere toplamdasorcsermisi 44550 14530 59080 44550 14530 59080
4,5 milyar TL borglandi. ihraglar 22446 221550 44596 29000 15000 44000
Hazine‘nin hedeﬂedlgl Borg Geri Cevirme 50.4% 152.4% 75.5% 65.1% 103.2% 74.5%
piyasa i¢ bor¢ ¢evirme oraninin %65,1 ve toplam i¢ bor¢ cevirme oranin %745

oldugunu hatirlatalim. Hazine kamu kuruluslarina, satmayi planladigi 1,5 milyar TL
yerine 2,2 milyar TL satarak piyasa i¢ bor¢ ¢evirme oranini da disirmis oldu. Bu iki
ihalenin ardindan Haziran ayi i¢ bor¢ ¢evirme orani hedeflenene paralel %75,5 olarak
gerceklesirken, piyasaya i¢ bor¢ ¢evirme orani planlananin ¢ok altinda %50,4 olarak
olustu. Yilin ilk alti ayinda i¢ borg gevirme orani %83 seviyesinde gerceklesti ve bu
rakam Hazine’nin yil sonu i¢ borg ¢cevirme hedefi olan 88% seviyesinin altinda bulunuyor.

Haziran Ihale Sonuglari

Kamu Piyasa Piyasa Talep
Teklifler Kabul Edilen Kargilama Orani
ROT ROT inale ROT ihale ROT Ihale
21-ay vadeli iskontolu 1,145.0 2,950.7 4,788.8 590.0 945.6 20.0% 45.0%
3 yil vadeli sabit kuponlu 1,070.0 101.3 1,351.5 101.3 607.7 100.0% 19.7%
Toplam 2,215.0 3,052.0 6,140.3 691.3 1,553.3

Genel secimler 6ncesi tahvil ve bono piyasasi haftanin son gliniine kadar gegen siirede
yatay ve hacimsizdi. Haftanin son islem guniinde ise genel segimler dncesi pozisyon
alma hamlesi olarak degerledirdigimiz alicili bir seyir gézlemledik. Butin vadelerdeki
tahviller, degisken kuponlu ve TUFE endeskli kiymetler de dahil olmak (izere, deger
kazanclar kaydetti. Bankalarin dispo déniis ginleri oldugu icin IMKB repo piyasasi
oranlarinda gerileme yasanmasi orta ve uzun vadeli kiymetlere alim gelmesine sebep
oldu. Kisa vadede 2-3bp faiz dugusleri,-

yasanirken, orta ve uzun vadede daha *
yiksek deger artiglari oldu ve faizler 8-11
bp distl. 6ay-2yil spredinin 5bp, 2yil-
10y1l spredinin ise 3 bp daralmasiyla getiri
egrisinde bir miktar vyataylasma
gbézlemlendi. Hafta icinde %8,80 -%9,00
bandinda hareket eden gdsterge kiymette
faiz hafta basina gére 3bp asagida %8,87
bilesikten, 10 yil vadeli kiymet ise haftalik
bazda 5bp asagida 9%9,51 bilesik
seviyesinden haftayi kapatti.
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Onceki haftalardaki deger kayiplarinin bir kismini geri kazanan TL gectigimiz hafta

Ozellikle Euro karsisinda gucli deger artiglan kaydetti. Euro’da gectigimiz hafta sert

disUsler gbzlendi ve EURUSD hafta kapanisina dogru 1.45 seviyelerine kadar geriledi.

. S6z konusu gerilemede Yunanistan borg kriziyle ilgili belirsizlikler, Avrupa Merkez

Onceki haftalardaki Bankasrnin faizleri %1,25 ‘te sabit tutma karari ve Euro bdlgesinde enflasyon

deger kayiplarinin bir pey|entilerinin yukari yone gegmesi etkili oldu. RUB'un gelismekte olan para birimleri

kismunt geri V_ererek, arasinda, haftanin en iyi performans gdésteren para biri oldugu haftada (%0,8 sepet

L gectigimiz hafta bazinda artis), gelismekte olan Dogu Avrupa Ulkeleri ve Latin Amerika Ulkeleri para

6zellikle Euro .. L . . o . .

karsisinda giiclii deger birimleri deger Ifaybettl. TL ise haftar,nn en ¢ok deger kazanan para birimleri arasindaydi

kazanclari kaydetti. V® haftay1 USD’ye karsi %0,1, EUR’ya karsi %0,59 ve sepete karsi %0,59 yukarida ve
gelismekte olan Ulkeler geneline gére de sepet bazinda %0,52 yukarida kapatti.

TCMB bu hafta piyasalara repo ihaleleri vasitasiyla 2 milyar TL likidite ¢ekti. Haftalik repo
geri 6demeleri 60 milyar TL iken TCMB bu hafta 58 milyar TL tutarinda yeni repo ihalesi
acti. Bdylece, TCMB Mart 23’'ten bu gline piyasaya 22 milyar TL tutarinda likidite enjekte
etmis oldu. Gecelik repo faizleri likiditedeki artisa paralel hafta sonuna dogru bir hayli
disti ve gectigimiz Cuma %7,5 seviyelerinden %2 seviyelerine geriledi. Munzam
karsiliklarin  son ddnemine girdigimiz icin, bankalarin likidite ihtiyaclarinda azalis
g6zlenmekte.

Secimler sonrasinda ortaya c¢ikan AKP’nin tek parti iktidarini strdirdigid anacak
Anayasa’yl degistirecek cogunluga sahip olmadigi tablo tahvil piyasasinin haftaya alicil
bir seyirle baslamasini sagladi. Veri agisinda, bu hafta sakin bir hafta olacak. Bugiin
aciklanan cari agik rakamlari beklentilerin altinda gelerek yilkselisi destekledi. Ayrica
Persembe giini yayinlanacak olan Mayis ayi Tiketici glven endeksi de yakindan takip
edilecek. Bir diger 6nemli veri ise Garsamba giini yayinlanacak olan Mayis ayl Merkezi
Yénetim Bltgesi olacak.

Asagida gelecek iki haftanin baslica glindem maddelerini bulabilirsiniz:

13/06/2011 Odemeler Dengesi-Nisan (is Yatinm beklentisi: 8,3 milyar dolar, Piyasa
medyan beklentisi: 7,65 milyar dolar)

13/06/2011 TCMB’ nin 11 milyar TL miktarinda haftalik repo geri déniist bulunuyor
14/06/2011 TCMB’ nin 13 milyar TL miktarinda haftalik repo geri déniist bulunuyor
15/06/2011 Merkezi Yénetim Bltgesi-Mayis

15/06/2011 Hanehalki isgiicii Anketi-Mart

16/06/2011 Tiketici Glven Endeksi-Mayis

20/06/2011  Program Tanimh Merkezi Yoénetim Bitcesi-Mayis

22/06/2011 TCMB Beklenti Anketi (Haziran Il. dénem)

23/06/2011 Para Politikasi Kurulu-Haziran

24/06/2011 Reel Kesim Given Endeksi

24/06/2011  Kapasite Kullanim Orani-Haziran

24/06/2011  Turizm Istatistikleri-Mayis

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.




