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• Nisan 2011 Ödemeler Dengesi : Henüz rahatlamak için erken 

Piyasa Yorumu 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Çin’de perakende satı� ve sanayi üretimi verilerinin büyümede korkuldu�u 
derecede bir yava�lamaya i�aret etmemesi ve beklentilere oldukça yakın 
gelen enflasyon verileri riskli varlıklarda genel bir toparlanmaya yol açtı. 
Bugün ABD’de açıklanacak üretici fiyatları endeksi ve perakende satı� 
verileri günün en önemli gündem maddeleri. Bugün IMKB’nin Asya 
piyasalarını takip ederek hafif yukarıda açılmasını bekliyoruz. BDDK 
verilerine göre 3 Haziran da biten haftaya ait kredi rakamlarında yava�lama 
gözlenmiyor. Dolayısıyla, hükümet tarafından büyümeyi sınırlayıcı önlemlerin 
alınmasının gecikmesi piyasalar üzerinde önümüzdeki günlerde baskı 
yaratabilir. Bu sabah itibarı ile gösterge bono faizleri düne göre yatay 
seyrederken TL 1.572 ‘de nispeten daha güçlü.  

Haberler & Makro Ekonomi 

��Kredi büyümesi devam ediyor.  
��Elektrik tüketimi Mayıs ayında yıllık bazda %5.4 oranında arttı 

�irket Haberleri  

Sektörel Haberler 

Ajanda 

Sinpa� GYO Marmaris arazisinde i�birli�i yapmak üzere 
FTG/FINE Otel Tuzim ile anla�maya vardı 

� SNGYO TI:

Ford Otosan 2011 yurtiçi satı� hedeflerini yukarı yönlü 
revize etti. 

� FROTO TI:

Piyasalarda Bugün
14 Haziran 2011

MSCI Sektör Endeksleri En �yi / Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
Donanım-Yaz. 0.5% Teknik ekip. -2.1%
Telekom 0.4% Teknoloji -0.9%
Finansal 0.0% Yarı iletkenler -0.7%
�laç&Biotek. 0.0% Enerji -0.6%
Elektrik -0.1% Temel Tüketim -0.5%

IMBK-100 En �yi / En Kötü
En �yi 5 1 Gün � En Kötü 5 1 Gün �
BJKAS 8% TIRE -4%
AKSA 7% IHLAS -3%
GOODY 6% TCELL -3%
ISYHO 5% ANELE -2%
TEKTU 5% MGROS -2%

IMKB-100  ��lem Hacmi En Yüksek 5 �irket
Kodu Kapanı� 1 Gün � Hac. (TL mn)
GARAN 7.42 0.27% 283
ISCTR 5.16 1.18% 137
EKGYO 3.09 2.32% 133
VAKBN 3.72 1.36% 67
TSPOR 15.60 2.30% 67

MSCI GOÜ Endeksi $ bazında 
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MSCI GOÜ Türkiye End.USD
MSCI GOÜ Endeksi

Piyasa Rakamları Kapanı� 1 Gün � 1Ay �
IMKB-100, TL 63,523 -0.3% -1.6%

��lem Hacmi TL mn 2,346 18% -36%
MSCI EM Endeksi 1125 -0.4% -1.7%

TRLIBOR, 3 Ay% 8.45 0.0 baz 37.9 baz
Gösterge Tahvil 8.84 -3.0 baz 10 baz
Eurobond -2030 5.68 -1.5 baz -6.9 baz

US$/TRY 1.5728 -0.29% -0.6%
EUR/TRY 2.2587 -1.02% -1.0%
IMKB 2011T F/K 11.77
IMKB 2012T F/K 10.44

Yurtiçi Ajanda
15/06/2011 Merkezi Yönetim Bütçesi-Mayıs
15/06/2011 Hanehalkı ��gücü Anketi-Mart
16/06/2011 Tüketici Güven Endeksi-Mayıs
20/06/2011 Program Tanımlı Merkezi Yönetim Bütçesi-Mayıs
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Kredi büyümesi devam ediyor. BDDK’nın açıkladı�ı haftalık verilere göre 3 Haziran haftası itibarıyla toplam kredilerdeki 
artı� 2010 sonundan bu yana %14 düzeyinde. TL ve YP cinsi kredilerdeki artı� hızı toplama paralel olurken yıllıklandırılmı� 
kredi büyümesi %34 düzeyinde. Di�er yandan bireysel krediler sektörün üzerine büyümeye devam ediyor. 2010 sonundan bu 
yana toplam bireysel krediler %17 büyürken yıllıklandırılmı� büyüme %42 düzeyinde. Bu veriler ı�ı�ında kredi büyümesinin 
önceki haftaya göre ivme kazandı�ını söyleyebiliriz. Büyümelerde yava�lama sinyallerinin görülmemesi nedeniyle Merkez 
Bankası ve/veya BDDK’nın önümüzdeki günlerde yeni müdahalelerde bulunabilece�i endi�eleri artabilir. 
 
Elektrik tüketimi Mayıs ayında yıllık bazda %5.4 oranında arttı 
Türkiye Elektrik �letim Anonim �irketi verilerinden yapılan derlemeye göre Mayıs ayında elektrik tüketimi bir önceki yılın aynı 
dönemine göre yıllık bazda %5.4 artarak 17.6 milyar kWh seviyelerine ula�ırken aynı dönemde elektrik üretimi ise yıllık bazda 
%4.2 artarak 17.5 milyar kWh olarak gerçekle�ti. Yılın ilk be� ayında toplam elektrik tüketimi yıllık bazda %10.8 artarak 92.2 
milyar kWh’ ula�tı. 2011 yılında toplam elektrik tüketiminin 220 milyar kWh seviyelerine gelece�ini tahmin ediyoruz. Hatırlat-
mak gerekirse 2010 yılında toplam elektrik tüketimi 210 milyar kWh idi.  

Sektörel Haberler 

Yurtdı�ı Ajanda Tahm. Önc.
14/06/2011 JPN:Japon Merkez Bankası Faiz Kararı   0,10% 0,10%
 BRZ:Toplanan Vergiler   Saat: 85155M
 ALM:Almanya 3. Çeyrek ��gücü Çalı� tırma 0 0
 �NG:RICS Konut Fiyatları Dengesi % -20.00 -21.00
 Ç�N:Tüketici Fiyat Endeksi (YoY)   5,5% 5,3%
 Ç�N:Perakende Satı� lar             (YoY)   17,0% 17,1%
 Ç�N:Perakende Satı� lar YTD (YoY)   16,9% 16,5%
 Ç�N:Sanayi Üretimi (YoY)   Saat:05:00 13,1% 13,4%
 Ç�N:Endüstriyel Üretim YTD (YoY)   14,0% 14,2%
 JPN:Kapasite Kullanımı (MoM)   -21,5%
 JPN:Sanayi Üretimi    (MoM)   Saat:07:30 1,0%
 JPN:Endüstriyel Üretim (YoY%)   -14,0%
 FRN:Cari �� lemler Dengesi (Euro)   -4,1B
 �NG:DCLG UK Konut Fiyatları (YoY)   0,9%
 �NG:CPI (MoM)   Saat:11:30 0,2% 1,0%
 �NG:CPI (YoY)   Saat:11:30 4,5% 4,5%
 �NG:Çekirdek CPI YOY   Saat:11:30 3,5% 3,7%
 �NG:Perakende Fiyat Endeksi   Saat:11:30 235,3 234,4
 �NG:RPI (MoM)   Saat:11:30 0,4% 0,8%
 �NG:RPI (YoY)   Saat:11:30 5,3% 5,2%
 �NG:Mortgage Faiz Ödemleri Hariç 5,3% 5,3%
 ABD:Üretici Fiyat Endeksi (aylık)   0,0% 0,8%
 ABD:Çekirdek Üretici Fiyat Endeksi (aylık)   0,2% 0,3%
 ABD:Üretici Fiyat Endeksi (yıllık)   6,6% 6,8%
 ABD:Otomotiv Hariç Perakende Satı� lar   0,3% 0,6%
 ABD:Perakende Satı� lar- Otomotiv & Gaz 0,3% 0,2%
 ABD:�� Stokları   Saat:17:00 0,8% 1,0%

Ajanda 



 3 

  

Henüz rahatlamak için erken 

Merkez Bankası (MB) Nisan ayı ödemeler dengesi verilerine göre 7,68 milyar dolar ile 
piyasa beklentisiyle uyumlu seviyede gerçekle�en cari açık, 8,3 milyar dolarlık �� Yatırım 
beklentisinin altında kaldı. Aylık bazda gelirler cephesinde görülen çıkı�ın beklentimizin 
altında kalması tahminimiz ile gerçekle�me arasındaki temel farkı olu�turuyor. Dolayısıyla 
iç talep hızı adına yorum yapmak için cari açık cephesinde yeterli veri bulunmuyor.  

Böylece son 12 ayda cari açık 63,4 milyar dolar seviyesinde gerçekle�ti. Yılın ilk dört 
ayında ise cari açık bir önceki yılın aynı dönemine göre %114 geni�leyerek 29,6 milyar 
dolar seviyesine çıktı.  

�� N�SAN 2011 
ÖDEMELER 

DENGES� 

Nisan ayında cari açık 
piyasa beklentisiyle 

uyumlu 

Gelir dengesindeki 
beklentimize kıyasla zayıf 

kalan aylık çıkı�, cari 
açı�ın beklentimizin 

altında kalmasını sa�ladı 

Kaynak: TCMB, �� Yatırım 

Kaynak: TCMB, �� Yatırım 
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Ekim 2010’dan beri ilk kez 
net hata noksan kalemi 
üzerinden çıkı� oldu�u 

görülüyor 

Para politikası cephesinde 
alınan tedbirlerle birlikte  
kamu maliyesinin ikinci 

yarıda sıkıla�tırılmasıyla  
cari açıkta sene sonunda  
yatay bir seyir izlendi�ini 

görebiliriz 

Burcu Ünüvar

+90 212 350 25 78
bunuvar@isyatirim.com.tr
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Yurt �çi Yerle�iklerin Yurt Dı�ı Mevduatları Net Hata Noksan

Net hata noksan kalemi üzerinden Ekim 2010’dan beri ilk kez çıkı� oldu�u görülüyor. Net 
hata noksan kalemi üzerinden giri�lerin yava�ladı�ını söylemek için henüz erken ancak 
yakından takip etmekte fayda oldu�unu dü�ünüyoruz.  

Cari �� lemler Açı�ının 
Kayna�ı (mn $)

2011                     
�ubat

2011                    
Mart

2011                    
Nisan 2010

Son 12 
ay

Yıllık % 
de�.

1.Cari ��lemler Dengesi -6,138 -9,745 -7,680 -47,639 -63,418 33%
A. Mal ve Hizmet Dengesi -5,847 -7,969 -7,134 -41,647 -56,542 36%
     Mallar -6,170 -8,323 -7,687 -56,347 -71,734 27%

     Hizmetler 323 354 553 14,700 15,192 3%
         Turizm 536 800 844 15,981 16,613 4%

B. Gelir Dengesi -372 -1,883 -619 -7,321 -8,372 14%

C. Cari Transferler 81 107 73 1,329 1,496 13%
2.Net Hata Noksan 1,638 851 -78 4,422 9,684 119%

I. Toplam Finansman �ht. (1+2) -4,500 -8,894 -7,758 -43,217 -53,734 24%

Kaynak: TCMB, �� Yatırım

Haberler & Makro Ekonomi 
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MB’nin aldı�ı önlemlerle birlikte kamu maliyesinin de yılın ikinci yarısında 
sıkıla�tırılmasıyla, cari açıkta sene sonunda yatay bir seyir izlendi�ini görebiliriz. Ancak 
kısa vadede kayda de�er bir iyile�me öngörmüyoruz.  

Piyasa cari açık verisine duyarlı olmaya devam edecektir. Mayıs’ta portföy çıkı�ının 
rakamlara yansımasıyla birlikte, finansmana yönelik endi�elerin artarak gündeme geldi�ini 
görebiliriz. 

Borç Yaratmayan Finansman mn $)
2011                    
Mart

2011                    
Nisan 2010

Son 12 
ay

Yıllık % 
de�.

II. Toplam Finansman (A+B+C) 8,894 7,758 43,217 53,734 24%

A.Sermaye Hareketleri (net) 12,473 6,591 44,710 60,732 36%

   Do�rudan Yatırımlar 2,687 565 7,794 9,879 27%

   Portföy yatırımları 5,193 5,433 16,126 23,799 48%

    Hükümetin Yurtdı�ı Tahvil �hracı 2,275 0 4,082 2,709 a.d.

    Yabancıların Hisse Senedi Alımı -97 825 3,468 2,297 -34%

    Yabancıların D�BS Alımı 2,086 3,883 10,715 16,925 58%

B.IMF Kredileri -147 -252 -2,159 -2,713 26%
C.Rezerv De�i�imi (-artı�) -3,432 1,419 666 -4,285 -743%
   Bankaların Döviz Varlıkları -332 2,633 13,475 8,568 -36%
   Resmi Rezervler -3,100 -1,214 -12,809 -12,853 0%

Kaynak: TCMB, �� Yatırım

Cari �� lemler Dengesinin 
Finansmanı ($ mn)

2011                    
Mart

2011                    
Nisan 2010 Son 12 ay

Yıllık % 
de�.

   Krediler (IMF kredileri hariç) 5,911 -467 12,981 19,878 53%

      Genel Hükümet -7 -292 3,557 2,011 -43%

      Bankalar 3,637 -873 12,922 15,556 20%

         Uzun Vade 516 508 940 2,712 189%

         Kısa Vade 3,121 -1,381 11,982 12,844 7%

      Di�er Sektörler 2,281 698 -3,498 2,311 -166%

         Uzun Vade 1,692 234 -6,992 -876 -87%

         Kısa Vade 154 -163 1,373 1,296 -6%

         Ticari Krediler 435 627 2,121 1,891 -11%

Kaynak: TCMB, �� Yatırım
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�irket Haberleri 

Marmaris projesi ile ilgili geli�meler 
 
KAP’a yapılan açıklamaya göre, Sinpa� GYO Marmaris'te geli�tirmekte 
oldu�u gayrimenkul projesinde geli�tirme, pazarlama, kiralama ve yönetim 
konularında i�birli�i yapmak üzere FTG Gayrimenkul Yatırım �n�aat Turizm 
A.�. ve FINE Otel Turizm ��letmeleri A.�. ile anla�maya varmı�tır. 
Anla�manın ana unsurları ise a�a�ıdaki gibidir: 
 
-Otel, rezidanslar ve villalardan olu�acak projede S�NPA� ve RIXOS 
markaları birlikte kullanılacaktır. 
 
-FINE/FTG projede yer alacak rezidans ve villaların yurtiçinde ve 
yurtdı�ında pazarlanmasına aracılık edecek ve in�aatların tamamlanması 
sonrasında mülk sahiplerine site yönetimi ve ikinci el kiralama hizmetleri 
sunacaktır. 
 
-15.000 m2 büyüklü�ünde ve asgari 140 odalı bir otel kompleksinin 
in�aatını üç yıl içinde tamamlayacak, FINE/FTG tamamlanması akabinde 
otel kompleksini yıllık 2.000.000 USD bedelle Sinpa� GYO’dan kiralayacak 
ve bu tutar her yıl TÜFE oranında artırılacaktır. 

Ford Otosan 2011 yurtiçi satı� hedeflerini yukarı yönlü revize etti. 
Ford Otosan internet sitesindeki yatırımcı ili�kileri sunumunu 
güncelleyerek, 2011 yılı yurtiçi otomotiv pazar beklentisini 2010’a kıyasla %
7 yıllık büyümeye kar�ılık gelerek 831bin adetten 850bin adete revize etti. 
Dolayısıyla, �irket 2011 yılında %15.4 pazar payıyla birlikte 131bin adet 
yurtiçi satı� hedefliyor. �irketin 2011 yılı 214bin adet ihracat hedefi ise 
de�i�medi. Haberi hafif olumlu olarak yorumluyoruz. 

SNGYO TI AL 52% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 1.81 2.76
PD, mn 905 1,379
HAO PD, mn 335 510
(x) 2011T 2012T
F/K 6.21 3.59
PD/DD 0.86 0.70
FD/FAVÖK 6.47 3.84
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 6.9 11.4
End.Gör.Perf. % -8.0 -6.4

FROTO TI AL 32% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanı� 13.90 18.30
PD, mn 4,878 6,422
HAO PD, mn 878 1,156
(x) 2011T 2012T
F/K 8.43 6.98
PD/DD 2.56 2.21
FD/FAVÖK 4.97 4.57
(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 2.7 4.4
End.Gör.Perf. % -4.8 17.5

Sinpas GYO bberki@isyatirim.com.tr

Ford Otosan                   esuner@isyatirim.com.tr
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Döviz Piyasası Verileri
13/06/2011 �tibari ile Kapanı� Günlük Yıliçi
Dolar 1.5773 0.12 -2.11
Euro 2.2656 0.19 -8.99
Euro/Dolar 1.4364 -0.07 7.59
Sepet 1.9215 0.16 6.58
Kaynak: Bloomberg

De�i�im (%)

Para Birimleri: Türkiye: TRY, Çek Cum.: CZK, Macaristan:HUF, 
Kazakistan:KZT, Polonya:PLN, Romanya:RON,  Rusya:RUB, 
Ukrayna:UAH, G.Afrika :ZAR, Çin:CNY, Hindistan:INR, Arjantin:ARP, 
Brezilya:BRL 

TRY
CZK

HUF

KZT

PLN

RONRUBUAHZAR

CNY

INR

ARP

BRL

-0.4%

-0.3%

-0.2%

-0.1%

0.0%

0.1%

0.2%

0.3%

0.4%

Dolara Kar�ı Günlük Performans(%)

0.0

0.5

1.0

1.5
Mil TL Gunluk Hacim

FRN Kuponlu

Kuponsuz Bono

0 - 2 2-5 yıl

20/02*

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

1 21 41 61 81 101

Title

Month

TL Verim Egrisi

Bono Kuponlu Kuponsuz

4 yr

Döviz Piyasası 
• Seçim sonrasının piyasa olumlu etkisi lokal alımlarıyla etkisini kaybetti. 

Bunun dı�ında oldukça sakin bir gün geçirdik. USDTL 1,5670-1,5740 
bandında hareket etti. USD/TL günü 1,5732, EUR/TL 2,2630 ve TL sepet 
1,9181 seviyesinde tamamladı. TL günü USD kar�ısında yatay, EUR 
kar�ısında %0,3 a�a�ıda ve sepet bazında %0,19 de�er kaybıyla günü 
sonlandırdı. TL sepet bu sabah itibariyle 1.9230 seviyelerinde i�lem 
görüyor. 

• ABD borsalarının toparlanamaması piyasadaki risk i�tahını dü�ük tutuyor. 
Bu sebeple seçim sonra TL de henüz bir ralli görülmedi.  USDTL günü 
1,5670-1,5750 gibi dar bir bantta hareket ederek bitirdi. S&P’nin 
Yunanistan’ın kredi notunu dü�ürmesi piyasalara önemli bir etki 
yapmamı� gözüküyor. USDTL’nin 1,5700’yi kırması durumunda 
1,5500’lere do�ru bir hareket ba�layabilir. EURTL ise 2,2450’lere do�ru 
bir hareket yaptıktan sonra güne 2,2700 seviyesinden ba�ladı. EURTL 
için önemli destek seviyesi 2,2360’larda görülüyor yukarıda ise 2,2850 
önemli direncimiz.  

• Bugün yerel tarafta önemli bir veri açıklaması olmayacak. Uluslararası 
tarafta ise, Almanya’da 3. Çeyrek ��gücü Çalı�tırma Görünüm, Fransa’da 
Cari ��lemler Dengesi; �ngiltere’de RICS Konut Fiyatları Dengesi, DCLG 
UK Konut Fiyatları, CPI, ve Perakende Fiyat Endeksi; ABD’de Üretici 
Fiyat Endeksi, Çekirdek Üretici Fiyat Endeksi, Otomotiv Hariç Perakende 
Satı�lar ve �� Stokları verileri açıklanacak. 

  Tahvil ve Bono Piyasası 
• Seçimler sonrası politik belirsizli�in ortadan kalkması ile birlikte tahvil ve 

bono piyasası düne alıcılı bir ba�langıç yaptı. Dün, günün bir di�er 
gündem maddesi Nisan ayı Ödemeler Dengesi verisiydi. Nisan ayında 
cari i�lemler açı�ı beklentiler çerçevesinde USD 7,68 milyar olarak 
gerçekle�ti. Yılın ilk dört aylık döneminde ise cari i�lemler açı�ı USD 29,6 
milyara yükseldi.  Cari i�lemler açı�ının beklentilere paralel gelmesi seçim 
sonuçlarının yarattı�ı pozitif havayı destekledi ve gösterge kıymette faiz %
8,75 bile�ik seviyesini test etti. Ö�leden sonra Fitch’in Türkiye 
ekonomisinin a�ırı ısınma sinyalleri verdi�i uyarısıyla bir miktar satı� 
gördükten sonra gösterge kıymet dünü 3bp a�a�ıda %8,84 bile�ikten 
kapattı. 10 yıl vadeli sabit kuponlu kıymete olan talep ise daha büyüktü ve 
kıymet dünü 15 bp a�a�ıda %9,38 bile�ik seviyesinde kapattı.  

• TCMB’nin bugün  14 milyar TL tutarında repo dönü�ü bulunuyor. 
• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar yatay %8.84 bile�ik 

seviyesinde bulunuyor. 
Eurotahvil Piyasası 
• Geçti�imiz Cuma satı�lara maruz kalan ABD hisse senedi endeksleri ve 

dün tahminlerden kötü gelen bazı Japon verileri Asya seansında satı�ların 
devamı getirirken, geli�mekte olan ülke erurotahvil piyasası da yeni 
haftanın ilk i�lem gününe hafif satıcılı ba�ladı. Japonya verileri dı�ında 
Avrupa, Euro bölgesi ve Amerika’da dün açıklanması beklenen önemli 
makroekonomik verilerin olmaması piyasaları tüm dikkatini Avrupa kriz 
borcu ve Yunanistan ile ilgili haberlere verdi. Almanya Finans Bakanı 
Yunanistan borçları ile ilgili kayıpların bir miktarı yatırımcılara yansıtma 
konusunda ısrarcı olurken Avrupa Merkez Bankası Ba�kanı Trichet 
geçti�imiz hafta yaptı�ı açıklamalarda bu uygulama kabul edilmez 
oldu�unu vurguladı. Yunanistan borçları ile ilgili hala ortak bir çözüm 
bulamayan Avrupa Merkez Bankası ve Almanya piyasalarda satı�ları 
tetiklerken, IMF yetkilileri ise Yunanistan’ın önümüzdeki 12 aylık dönem 
için finansman ihtiyaçlarını kar�ılayamayaca�ı durumda önceden 
onaylanmı� destek paketi dahilindeki finansmanı erteleyebileceklerini 
açıkladılar. Bu haberin etkisinde Alman-Yunan 10 yıllıkların spreadı dün 
22 baz puana yükseldi. Liderler ve di�er yetkililer Euro Bölgesi borç krizi 
çözüm arayı�ları için 22-24 Haziran tarihlerinde yeniden bir araya gelmesi 
bekleniyor ancak toplantı öncesinde de ortak bir karara varmaya çalı�an 
ve müzakere sürecine ba�layan tarafların piyasaları tedirgin etti�ini 
görüyoruz. Avrupa piyasalarda gördü�ümüz belirsiz ortamda bugün 
�talya’nın ve �spanya’nın gerçekle�mesi beklenen bono ihaleleri olumsuz 
ekilebilece�ini konu�uldu. Son toplantıda faiz artırım sinyali veren Avrupa 
Merkez Bankası Ba�kanı Trichet’nin açıklamaları ardında bu hafta 
gelecek Euro Bölgesi enflasyon verileri kritik önem ta�ıyor olacak. 

• Hafta sonu Türkiye’de yapılan seçimlerde tahmin edilen sonuçların 
çıkması piyasaları memnun etti ve hisse senedi endekslerinde yurtdı�ında 
ya�anan tedirginli�e ra�men ılımlı yükseli�lere neden oldu. Türk 
eurotahvil piyasası ise di�er geli�mekte olan ülkelerden ayrı�maya çalı�sa 
da zayıf performans gösterdi. Kısa ve orta vadeli Türk ülke eurotahvilleri 
Londra seansını USD 0,20’a varan kayıpla, uzun vadeli tahviller ise USD 
0,10 - USD 0,20 bandında artı�larla sonlandırdı. Türkiye 2030 vadeli 
gösterge eurotahvil faizi dünü 1bp a�a�ıda %5,70  bile�ikten kapatırken, 
sert hareketlerin ya�anmadı�ı Türkiye 5 yıllık CDS’leri de 2bp yukarıda 
169/171 seviyesinde i�lem görüyor . 
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Burada yer alan bilgiler �� Yatırım Menkul De�erler A.�. tarafından bilgilendirme amacı ile hazırlanmı�tır. Yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri 
yatırım danı�manlı�ı kapsamında de�ildir. Yatırım danı�manlı�ı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim �irketleri, mevduat kabul etmeyen 
bankalar ile mü�teri arasında imzalanacak yatırım danı�manlı�ı sözle�mesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 
yorum ve tavsiyede bulunanların ki�isel görü�lerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak 
yorumlanmamalıdır. Bu görü�ler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere 
dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar do�urmayabilir. 

 Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve do�ru oldu�u garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin de�i�tirilebilir. Tüm veriler, �� 
Yatırım Menkul De�erler A.�. tarafından güvenilir oldu�una inanılan kaynaklardan alınmı�tır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 
çıkabilecek hatalardan �� Yatırım Menkul De�erler A.�. sorumlu de�ildir. 

En Çok ��lem Görenler 

Hazine Bonoları
TRB200711T14 20/07/11 12 m 12 m 4,292 0 39 99.274 7.21 7.45 1 -9 8.09 8.09 7.72 0.10 0.001 0.10
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6 m 754 0 85 8.18 8.18 7.86 0.22 0.003 0.22

Iskontolu Tahviller
TRT200213T25 20/02/13 20 m 22 m 5,646 962 5,047 86.655 9.11 8.84 -3 -6 8.20 9.01 8.66 1.62 0.045 1.27
TRT071112T14 07/11/12 17 m 22 m 18,298 78 590 88.826 8.95 8.80 -1 -14 8.39 9.06 8.77 1.34 0.035 1.11

TRT250112T14 25/01/12 7 m 21 m 11,715 51 200 95.084 8.35 8.48 3 4 8.04 9.01 8.42 0.59 0.000 0.56

Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.6 y 10 y 8,798 107 374 107.700 9.18 9.39 -13 -19 9.24 9.72 9.46 5.55 0.002 6.16
TRT060814T18 06/08/14 3.2 y 5 y 7,492 26 48 104.800 9.20 9.41 35 4 8.98 9.52 9.20 2.56 0.002 2.77

TRT280813T13 28/08/13 2.2 y 5 y 3,071 12 49 113.640 9.05 9.25 1 -11 8.82 9.64 9.18 1.82 0.422 2.14

Konv.
PVBP 
* 100

3 ay 
Ort. 
(%)

Dur.Dü�ük 
(%)

Yüksek 
(%)

Son I�l. 
Goren 
Fiyat

Basit 
Oran 
(%)

Bile�. 
Oran 
(%)

Get 
Fark 1g 

(bp)

Get. 
Fark Hft 

(bp)

3 ay BantDola�ım. 
Miktar  
(M il TL)

Günlük 
Hacim 
(M il TL)

Haftalık 
Hacim     
(M il TL)

Enstruman �tfa Tarihi Vade
Orij. 

Vade

ÖNER�LER�M�Z 

Tahvil ve Bono Piyasası: 

• 15-01-2020 Sabit kuponlu kıymet: Uzun vadeli kıymetlerin di�er 
kıymetlere ve fonlama maliyetlerine göre bulundukları seviyelerin hala 
cazip oldu�unu dü�ünüyoruz, bu nedenle bu kıymetlerde alım 
öneriyoruz.  

• Mevduat: Kısa vadeli kıymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile 
mevduatın kısa vadede kalmak isteyen yatırımcılar tarafından tercih 
edilmesi gerekti�ini dü�ünüyoruz.  

Eurotahvil Piyasası: 

• %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmı� olan bu kıymet 
benzer vadelere göre daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu 
kıymette alım öneriyoruz. 

• %7,50 7-Kasım-2019 USD (TUT): Önümüzdeki dönemde USD bazlı 
eurotahviller arasında 2017 - 2021 vadeleri arasındaki kıymetlerin daha 
iyi bir performans sergileyece�ini dü�ünüyoruz. 


