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paralel, bor¢
cevirme oranlari
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Bir tasla iki kus!

Hazine Temmuz - Eylul i¢ Hazine Finansman Programi

Borglanma Stratejisini
yayinladi. Hazine Temmuz
ayinin ihale takvimine
15.01.2020 vadeli sabit
kuponlu kiymetin  yeniden
ihracini ekleyerek bir surpriz
yapmis oldu. ic borg

6demelerinde ise bir

dizeltme yapmadi.

Glcli butgce performansiyla
Hazine dnimizdeki aylarda
ic bor¢c c¢evirme oranini
dusik tutmayr planhyor.
Piyasaya borg ¢cevirme orani
Temmuz ayi igin %70,3,
Agustos ayi icin %73,3 ve
Eylal ayr igin %65,5 olarak
tahmin ediliyor.

Temmuz 2011

Temmuz ayinda i¢ borg
servisinin 7,5 milyar TL
olmasi bekleniyor. Bu

miktarin 6,4 milyar TL'lik

tutan piyasalara ve 1,1
milyar TL’lik Kkismi
kamu kuruluglarina olan

6demelerden kaynaklaniyor.
Toplam i¢ bor¢g édemelerinin
4,8 milyar TL'si anapara ve

Milyar TL
Odemeler
i¢ Borg Servisi (**)
Anapara
Faiz
Dis Borg Servisi
Anapara
Faiz
Finansman
Borglanma
I¢ Borglanma
Piy asadan Ihale Yoluyla ig Borglanma
Referans Bono ihalesi (6 ay vadeli)
Diger
Kamuy a Satiglar
Dis Borglanma (***)
Diger Finansman (****)

Ic Borg Cevirme Orani
Piy asa Bor¢ Gevirme Orani

(*)Veriler gegicidir.

Temmuz
8,5
7,5
4,8
2,7
1,0
0,2
0,8
8,5
5,6
5,6
4,5
0,0
4,5
1,1
0,0
2,9

74,7%
70,3%

Agustos (*) Eylil(*)
16,5 12,1
14,7 10,7

9,7 8,7
5,0 2
1,8 1,4
1,4 0,5
0,4 0,9
16,5 12,1
11,1 7,8
11,1 7,6
9,9 7
0,0 0
9,9 7
1,2 0,6
0,0 0,2
5,4 4,3
75,5% 71,0%
73,3% 65,5%

(**) 8.12.2009 tarih ve 5939 sayili Konut Edindirme Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina
Dair Kanunda Degisiklik Yapan Kanun gergevesinde Emlak Gayrimenkul Yatirim
Ortaklgr'na Ozel Tertip Devlet I¢ Borglanma Senedi Ihraci yoluyla 6deme yapilmasi
durumunda borg servisi rakamlarinda degisiklik olabilecektir.

kredisidir. Uluslararasi kuruluglardan veya uluslararasi piyasalardan ek finansman
saglanmas! durumunda dis borglanma tutarinda degisiklik olabilcektir.

(****) Nakit bazli faiz digi denge, ézellestirme gelirleri, s sizlik Sigortasi Fonu'ndan yapilan
aktarimiar, TMSF'den saglanan gelirler, devirli,/garantili bor¢ geri dénusleri, kasa banka

degigin ve kur farki kalemlerini icermektedir.

Kaynak: Hazine

2,7 milyar TL'si faiz 6demelerinden olusacak. Temmuz ayi igin
1 milyon TL’lik dis bor¢ 6demesi 6ng6riliyor.

Temmuz ayinda i¢ bor¢lanma tutar 5,6 milyar TL olarak planlandi. Bu miktarin 4,5 milyar TL’si
piyasadan ve 1,1 milyar TL'si kamudan saglanacak. Bdylece piyasa i¢ bor¢ ¢evirme orani,
%70,3 ve toplam i¢ bor¢ gevirme orani ise %74,7 olarak planlaniyor.

Borglanma takvimine baktigimizda, Hazine’'nin Temmuz ayi icin bir sirpriz yaparak ihale
takvimine 9-yil vadeli sabit kuponlu kiymetin yeniden ihracini ekledigini gérliyoruz. Bu ihaleyle
Hazine bor¢ stokunun vadesini artirirken, borglanma
maliyetinde de ciddi bir ylkselme yasamayacak.

Temmuz i¢ Borg¢ OGdemeleri

Zira, son zamanlardaki getiri egrisindeki I Piyasa Kamu Toplam
yataylasmayla uzun vadeli kiymetlerle kisa vadeli 06.07.11 383 7 383
kiymetlerin faizlerii birbirine yakin seyrediyor. 13.07.11 696 106 802
) L ) 20.07.11 4.699 71 4.770
Elk c>||arak,é—|az_r|1n? :I;\y |92e£|smde 2d|h|gle daha agmayl o, .4 673 841 1.514
planhyor. Bu ihaleler, ay vadeli yeni gosterge Total o451 1089 7260

kiymet olan iskontolu tahvilinin ilk ihraci ve 3 yil
vadeli sabit kuponlu kiymetin yeniden ihraci olacak.

ihale Tarihi Valor Tarihi
18.07.11 20.07.11
18.07.11 20.07.11
19.07.11 20.07.11

Kaynak: Hazine

Temmuz ihale Takvimi
itfa Tarihi

15.05.2013
29.01.2014
15.01.2020

Kaynak: Hazine

Senet Tiru
22-ay vadeli iskontolu
3-yil vadeli sabit kuponlu (y -i)
9-y Il vadeli sabit kuponlu

Para Cinsi




1 Temmuz 2011

iS YATIRIM @

Agustos ayi
diizenlenecek 4
ihaleyle yogun
gececek

10 yil vadeli 6 ayda bir
kupon édemeli
TUFE’ye endeksli
devlet tahvilinin ilk
ihraci yapilacak.

Eyliil ayinda
gosterge tahvil, 3-
yil vadeli sabit
kuponlu ve 6-yil
vadeli degisken
kuponlu
kiymetlerin
yeniden ihraclar
gerceklestirilecek.

Agustos 2011 Ajustos i¢ Borg Odemeleri
Adustos ayinda i¢ bor¢ ddemelerinin 14,7 URE Plvase ramy Bl
milyar TL olacagi tahmin ediliyor. Bu miktarin 08.03.11 10.968 733 1.7
13,5 milyar TL'lik kismi piyasalara, geri kalan 081011 427 5 433
1,2 milyar TLlik kismi kamu kuruluglarina ©8/17/11 1.057 201 1.258
olacak. 08/24/11 342 63 406
5 . . 08/31/11 685 200 886
Adustos ay! icin planlanan i¢ borglanma tutar ~ o520 13.480 1.203 14.683

ise 11,1 milyar TL dizeyinde. Bunun 9,9
milyar TL’si piyasadan ihale yoluyla, 1,2 milyar
TLl'si ise kamudan Kkargilanacak. Diger
finansman kaynaklarindan ise, yukla bir miktar, 5,4 milyar TL fon saglanmasi planlaniyor.
Bu kalem, faiz disi fazla, 6zellestirme gelirleri, bor¢ geri donisleri ve diger finansal
yatirnmlardan edilen karlardan olusuyor. Bdylece, AJustos ay! i¢c bor¢ cevirme orani
%75,3 olurken, piyasa bor¢ ¢evirme orani %73,3 olarak hesaplaniyor.

Kaynak: Hazine

Hazine, yuksek i¢ bor¢ 6demeleri nedeniyle, Agustos ayinda 4 ihale yapmayi hedefliyor.
Gosterge tahvilin, 3-yil ve 5-yil vadeli sabit kuponlu tahvillerin yeniden ihracinin yanisira,
10 yil vadeli 6 ayda bir kupon 6édemeli TUFE’'ye endeksli devlet tahvilinin ilk ihracini
yapacak.

Hazine'nin TUFE’ye endeksli kagit inracini hem artan enflasyon beklentilerine bagli olarak
piyasa talebini karsiladigi hem de drin cesitliligi sagladigi igin dogru bir hamle olarak
degerlendiriyoruz. Ihalelerle ilgili detayh bilgiyi asagida bulabilirsiniz.

Agustos ihale Takvimi (gegici)

ihale Tarihi Valér Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Para Cinsi
01.08.11 03.08.11 04.06.2014 3-yil vadeli sabit kuponlu (y -i) TL
02.08.11 03.08.11 15.05.2013 21-ay vadeli iskontolu (y-i) TL
02.08.11 03.08.11 21.07.2021 10-y Il vadeli TUFE endeksli (y-i) TL
16.08.11 17.08.11 27.01.2016 5-y 1l sabit kuponlu (y -i) TL

Kaynak: Hazine

Eyliil 2011

EylUl ayinda i¢ bor¢ servisinin 10,7 milyar TL
olmasi bekleniyor. Bu miktarin 10,1 milyar

Eyliil ic Borg Odemeleri

m TL Piyasa Kamu Toplam

TLlik tutan piyasalara ve 0,6 __mllyar TLlik 07.09.11 0.426 514 9.940
kismi Kamu Kuruluslarina olan édemelerden
. " S 28.09.11 631 113 744
kaynaklaniyor. Toplam i¢ bor¢ &demelerinin
Total 10.057 627 10.684

8,7 milyar TL’si anapara ve 2,0 milyar TL'si

faiz 6demelerinden olusacak. Kaynak: Hazine

Temmuz ayinda i¢ bor¢lanma tutari 7,6 milyar TL olarak planlandi. Bu miktarin 7,0 milyar
TL’si piyasadan ve 0,6 milyar TL’si kamudan saglanacak. Bdylece piyasa i¢ bor¢ ¢cevirme
orani %65,5 ve toplam i¢ bor¢ ¢cevirme orani ise %71,0 olarak planlaniyor.

Hazine, Eylul ayinda 3 ihale yapmayi hedefliyor. Gésterge tahvilin, 3-yil vadeli sabit
kuponlu ve 6-yil vadeli degisken kuponlu tahvillerin yeniden ihraglarini gerceklestirecek.

Eyliil ihale Takvimi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tirl Para Cinsi
05.09.11 07.09.11 04.06.2014 3-y 1l vadeli sabit kuponlu (y -i) TL
06.09.11 07.09.11 15.05.2013 20-ay vadeli iskontolu (y -i) TL
06.09.11 07.09.11 24.01.2018 6-y Il vadeli degisken kuponlu (y -i) TL

Kaynak: Hazine

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.




