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• Tüketici Güven Endeksi-Haziran 
• İhale Sonuçları 
• Şu Bizim Kur Paradoksu: Bölüm II 

Piyasalar 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Dünya piyasalarında aşağı yönlü dalgalı seyir devam ediyor. Avro bölgesi 

borç krizinin İspanya ve İtalya gibi büyük ülkelere yayılmaya başlaması 

piyasalarda panik satışlara yol açtı. Perşembe günü Brüksel’de yapılacak 

liderler zirvesi öncesinde İspanya ve İtalya bonoları %6’nın üzerine çıkarak 

yeni zirveler yaparken Avrupa borsaları ve Wall Street’te şiddetli kayıplar 

görüldü.  

Küresel risk iştahındaki gerileme yüksek betaya sahip Türkiye piyasalarını 

olumsuz etkilemeye devam ediyor. MSCI Türkiye endeksi dün %1.8 

gerileyerek gelişmekte olan piyasalardan (-%1) daha kötü performans 

göstermeye devam etti. Türk lirası  dolar-avro döviz sepetine karşı %0.5 

gerileyerek gelişmekte olan piyasalar içinde en çok para kaybettiren para 

birimi ünvanını korudu. 2013 Şubat vadeli göstege tahvilin faizi bugün 

yapılacak yeni gösterge tahvil ihalesi öncesinde 4bp artarak %8.9 seviyesine 

yükseldi.  

Son günlerde yaşanan sert satışlardan sonra Avrupa ve ABD vadeli 

piyasaları bu sabah  hafif yukarıda işlem görüyor. İMKB’de bugün dünya 

borsalarını takiben kısmi bir toparlanma bekliyoruz. İkinci Çeyrek Karı kötü 

gelen Telekom hisseleri değer kaybetmeye devam edebilir.  

Yurtiçinde bugün önemli bir veri akışı yok. Yatırımcılar yurtiçinde Hazine’nin 

yapacağı yeni gösterge tahvil ve 9 yıllık sabit faizli tahvil ihalelerine 

odaklanacaklar. Yurtdışında gözler Almanya ZEW endeksinde ve ABD yeni 

konut başlangıcı verilerinde olacak.  

Haberler & Makro Ekonomi 

Şirket Haberleri  

Ajanda 

Akbank 6 aylık bonosunu çeviriyor.  ■ AKBNK TI:

BİM Savola Grup ile anlaşmaya varamadı ■ BIMAS TI:

Piyasalarda Bugün
19 Temmuz 2011

IMBK-100 En İyi / En Kötü
En İyi 5 1 Gün ∆ En Kötü 5 1 Gün ∆

GOODY 9% IHEVA -4%

NETAS 6% TUPRS -3%
GLYHO 2% IHGZT -3%

KOZAL 2% AKFEN -3%
KRDMD 2% IHYAY -3%

IMKB-100  İşlem Hacmi En Yüksek 5 Şirket
Kodu Kapanış 1 Gün ∆ Hac. (TL mn)

GARAN 7.22 -1.10% 227

ISCTR 4.90 -1.80% 100
FENER 52.50 -2.33% 88

TSPOR 18.90 1.61% 64
NETAS 162.50 5.52% 60

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

MSCI Sektör Endeksleri En İyi / Kötü
En İyi 5 1 Gün ∆ En Kötü 5 1 Gün ∆

Donanım-Yaz. -0.5% Teknik ekip. -2.2%

Temel Tüketim -0.6% Yarı iletkenler -2.2%
Taşımacılık -1.0% Teknoloji -1.8%

Finansal -1.0% Perakende -1.6%
Telekom -1.1% Enerji -1.4%

Piyasa Rakamları Kapanış 1 Gün ∆ 1Ay ∆
IMKB-100, TL 62,025 -1.0% 0.5%

İşlem Hacmi TL mn 1,563 -6% -30.3%

MSCI EM Endeksi 1122 -1.2% 1.7%
MSCI Türkiye Endeksi 531 -1.8% -3.7%

TRLIBOR, 3 Ay% 8.60 0.0 baz 10.0 baz
Gösterge Tahvil 8.90 4.0 baz -14 baz
Eurobond -2030 5.74 2.9 baz 0.5 baz

US$/TRY 1.6644 0.96% 3.7%
EUR/TRY 2.3378 0.30% 0.3%

IMKB 2011T F/K 12.29
IMKB 2012T F/K 10.91

Yurtiçi Ajanda
19/07/2011 Hazine İhales i:  22 ay vadeli (15/05/13) İskontolu devlet 

tahvili. Hazine’nin bu ihraçtan  2.5 m ilyar TL kaynak 
s ağ lam as ını bekliyoruz.

19/07/2011
TTKOM 2Ç11 sonuçları hakkında telekonferans  (s aat: 17.30)

19/07/2011 Hazine İhales i: 9 yıl vadeli (15/01/2020) sabit kuponlu 6 ayda 
bir kupon ödem eli kıym et. Hazine’nin bu ihraçtan  1.5 m ilyar 
TL kaynak sağ lam as ını bekliyoruz.

Yurtdışı Ajanda Tahm. Önc.
19/07/2011 AVR:İnşaat Sektörü Üretimi WDA YoY   -2,0%
 ALM:ZEW Anketi (Mevcut Durum)   87,6
 AVR:ZEW Anketi (Ekonomik Duyarlılık)   -5,9
 ALM:ZEW Anketi (Ekonomik Duyarlılık)   -9,0
 BRZ:FGV  IGP-M Enflasyonu   Saat:14:00
 BRZ:İşsizlik Oranı   Saat:15:00 6,4%
 ABD:Konut Baş langıçları   Saat:15:30 560K
 ABD:İnşaat İzinleri   Saat:15:30 612K
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İktisadi Konjuktür

3 Ay Öncesine Göre Genel Ekonomik Durum

Gelecek 3 Ay Genel Ekonomik Durum

� Tüketici Güven 
Endeksi-Haziran 

Detaylara bakıldığında katılımcılar 3 ay öncesine göre mevcut iktisadi görünümü bir hayli 

iyi görüyorlar. Üç ay sonrası için aynı derecede iyimserler. Ancak katılımcıların mevcut 

eğilimlerinin sürdürülebilirliğini önümüzdeki dönemde yakından izlemek gerektiğini 

düşünüyoruz..  

Tüketici güvenindeki yükseliş harcamalarla desteklenmiyor 

Tüketici Güven Endeksi Mayıs ayındaki 92,85 seviyesinden Haziran ayında 96,4’e 

yükseldi. Endeks, Mayıs 2006’dan beri “güven” noktası olarak kabul edilen 100’ün altında 

seyretmesine rağmen Eylül 2007’den beri en yüksek seviyesine erişti.   

Detaylara bakıldığında endekste görülen yükselişin katılımcıların tüketim iştahına aynı 

derecede yansımadığı görülüyor. Katılımcıların dayanıklı tüketim malı satın alma iştahları 

bir önceki aya göre neredeyse sabit kaldı. Öte yandan MB’nin iç talebi sınırlama amacı 

taşıyan yeni politika oluşumu nedeniyle önümüzdeki 6 aylık vadeye ilişkin beklentilerdeki 

yükseliş de sınırlı kalıyor. 

Daraltıcı para politikası sonucu kredi faizlerinde görülen artış tüketicilerin borçlanma 

iştahlarının Aralık 2007’den beri en düşük seviyeye gerilemesine neden oldu. Öte yandan 

katılımcıların tasarruf etme iştahlarının arttığı görülüyor. Katılımcıların olumlu öngörülerine 

rağmen tüketim iştahlarının gerilemesi tüketici eğiliminin MB’nin politikasıyla uyumlu 

yönde seyrettiğini gösteriyor. 

Tüketici güven endeksinde görülen resim büyüme cephesinde yılın ikinci yarısında 

“yumuşak iniş” olacağına dair  öngörümüzle uyumlu. Ancak verilerdeki oynaklığın yüksek 

olması  emin olmak için diğer verilerle desteklenmesini gerektiriyor.  

60
65
70
75
80
85
90
95

100
105

01
-0

6

04
-0

6

07
-0

6

10
-0

6

01
-0

7

04
-0

7

07
-0

7

10
-0

7

01
-0

8

04
-0

8

07
-0

8

10
-0

8

01
-0

9

04
-0

9

07
-0

9

10
-0

9

01
-1

0

04
-1

0

07
-1

0

10
-1

0

01
-1

1

04
-1

1

Tüketici Güven Endeksi- (3 ay Har. Ort.)

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 
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İhale Sonuçları 
 
Hazine dün gerçekleştirdiği ihaleyle 3-yıl vadeli sabit kuponlu tahvilin yeniden ihracını gerçekleştirdi. İhale öncesinde 
beklentimiz Hazine’nin %9,35-%9,45% bileşik faiz aralığından 1.5 milyar TL tutarında kaynak sağlamasıydı. 
 
Hazine bu ihaleden beklentilerimiz paralelinde 1 milyar TL’si piyasa ve 0,6 milyar TL’si kamu kuruluşlarına olmak üzere 
toplamda 1,6 milyar TL kaynak sağladı. Hazine ROT’un %15’ini karşılarken ihalede piyasa talep karşılama oranı %45,8 
olarak gerçekleşti. İhalede ortalama getiri %9,05 basit (%9,36 bileşik), ortalama fiyat ise 98,249 TL olarak  gerçekleşti.  
 
İkinci el piyasanın ihale sonuçlarına tepkisi ise nötr oldu. İhale sonrasında gösterge kıymette faiz açılışa göre 3 bp yukarıda 
ve 3 yıl vadeli kıymet faizi de yatay seviyelerden işlem gördü.  
 
Hazine’nin Temmuz ayında 6,4 milyar TL’si piyasaya ve 1,1 milyar TL’si kamuya olmak üzere toplam 7,5 milyar TL itfası 
bulunuyor. Ayın ilk ihalesiyle Hazine, kamu itfasının %57’sini, piyasa itfasının ise %15’ini döndürmüş oldu. Hazine Temmuz 
ayında 4,5 milyar TL’si piyasalardan, 1,1 milyar TL’si kamudan olmak üzere toplamda 5,6 milyar TL iç borçlanma hedefliyor. 
Bir başka deyişle, hedeflenen piyasa iç borç çevirme oranı %70,5 ve toplam iç borç çevirme oranı %75 seviyesinde 
bulunuyor. Hazine’nin bu oranlara rahatlıkla ulaşabileceğini düşünüyoruz.  
 
Hazine’nin bu hafta 4,7 milyar TL’si piyasaya ve 0,07 milyar TL’si kamu kuruluşlarına olmak üzere toplam 4,8 milyar TL geri 
ödemesi bulunuyor.  
 
Aşağıda dün gerçekleşen ihalenin sonuçlarını bulabilirsiniz: 
 
 
3-yıl vadeli sabit kuponlu kıymet TRT040614T12: 
 

Toplam ihraç 1,6 milyar TL olarak gerçekleşti ( 0,6 milyar TL kamu kuruluşlarına ve 1 milyar TL piyasalara olmak üzere). 
Hazine ROT’un %15’unu karşıladı. 
Hazine ihalede gelen talebin %45,8’ini karşıladı. 
İhalede ortalama getiri %9,05 basit (%9,36 bileşik), ortalama fiyat ise 98,249 TL  olarak gerçekleşti. 
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Şu Bizim Kur Paradoksu: Bölüm II 
 
Merkez Bankası’nın (MB) yeni politika oluşumu çerçevesinde geçen yılın Aralık ayında yaptığı ilk faiz indiriminden beri TL, 
eşit ağırlıklı döviz sepeti karşısında %12,05 değer kaybetti. Böylece TL gelişmekte olan ülkelerin para birimleri arasında ilgili 
dönemde en sert düşüş sergileyen para birimi oldu. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

*Eksi gerçekleşmeler değer kaybını ifade etmektedir 
Kaynak: Bloomberg  
 
 
Bu durum son iki ay içinde de değişmedi. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

*Eksi gerçekleşmeler değer kaybını ifade etmektedir 
Kaynak: Bloomberg  
 
 
Perşembe günü yapılacak Para Politikası Kurulu’nda ve öncesinde kur konusu MB’yi meşgul etmeye devam edecektir. 
MB’nin son dönemde zayıflayan TL’ye karşı bu hafta içerisinde birbirini tamamlayıcı iki önlem alabileceğini düşünüyoruz. İlk 
olarak döviz alım ihalelerindeki alım miktarının azaltılması veya ihalelerin geçici bir süre için de olsa durdurulması söz konusu 
olabilir. Hatırlamakta fayda var MB 29 Haziran’da döviz alım ihalelerindeki miktarı 40 milyon dolardan 30 milyon dolara 
indirmişti. Birinci tedbire ek ve tamamlayıcı olarak MB’nin gecelik borç alma oranını %1,5’tan %3,5 seviyelerine yaklaştırarak 
faiz koridorunu daraltabileceğini düşünüyoruz. 
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MB’nin beklentilerimiz dahilinde hareket etmemesi ve zayıflayan TL’ye bir süre daha direnmesi iki nedenden kaynaklanabilir: 
 

1. MB zayıflayan TL’nin refah düşürücü ve beklentilerdeki bozulmayı destekleme etkisini göz önünde bulundurarak 
dolaylı yoldan ekonomide yavaşlamayı destekleyebileceğini düşünüyor olabilir. Böyle bir görüş MB’nin zayıflayan 
TL’ye karşı bir süre daha tahammül edeceğini ve zayıf kurun enflasyona geçişkenliği konusunda da endişeli 
olmadığını gösterecektir.  

2. MB son dönemde TL’deki değer kaybının geçici olduğunu ve TL’nin önümüzdeki dönemde değer kazanacağını 
düşünüyor olabilir. Bu görüş MB’nin önümüzdeki dönemde küresel iktisadi aktivitenin zayıf kalacağına ve dolayısıyla 
küresel likidite bolluğunda ani bir daralma yaşanamayacağına dair senaryosuyla uyumlu.  

 
MB piyasa verilen likiditenin azaltılmasıyla birlikte önümüzdeki dönemde zorunlu karşılık oranlarında ilave artışlara 
duyulabilecek ihtiyacın azalabileceğini belirtmişti. Yıl sonu faiz ve zorunlu karşılık oranlarındaki arttırım beklentilerimizi 28 
Temmuz’da yayınlanacak olan Enflasyon Raporu’nu takiben gözden geçireceğiz. 
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Şirket Haberleri 

Akbank 6 aylık bonosunu çeviriyor. Akbank Yönetim Kurulu, 29 Temmuz 
2011 tarihinde itfa olacak olan toplam 500 milyon TL tutarındaki banka 
bonosuna karşılık yeniden aynı tutarda 6 ay vadeli banka bonosu ihracı 
yapılması için Genel Müdürlüğü’ne yetki verdiğini açıkladı. Hatırlanacağı 
gibi Akbank, Haziran ayında yaptığı 6 aylık banka bonosu ihracında %8,68 
faiz oranıyla borçlanmıştı. 

BİM Savola Grup ile anlaşmaya varamadı 
KAP’a yapılan açıklamada, BİM Savola Grup ile Suudi Arabistan 
perakende pazarında faaliyet gösterecek ortak teşebbüs şirketinin 
kurulmasına yönelik görüşmelerin olumsuz sonuçlandığını belirtti. Ancak, 
yapılan açıklamada BİM’in Suudi Arabistan pazarına ilişkin ilgisininin 
devam ettiği belirtildi. Olumsuz 

AKBNK TI SAT 8% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanış 7.20 7.80
PD, mn 28,800 31,207
HAO PD, mn 9,216 9,986

(x) 2011T 2012T
F/K 10.88 10.39
PD/DD 1.66 1.43
PD/Mevduat 0.39 0.33

(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 32.5 46.4
End.Gör.Perf. % -4.2 -9.0

BIMAS TI TUT 1% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanış 54.00 54.75
PD, mn 8,197 8,311
HAO PD, mn 5,328 5,402

(x) 2011T 2012T
F/K 30.96 25.75
PD/DD 14.41 12.14
FD/FAVÖK 19.77 16.35

(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 4.6 9.8
End.Gör.Perf. % -2.1 12.0

Akbank                        bsengonul@isyatirim.com.tr

Bim Birleşik Mağazalar A.Ş esuner@isyatirim.com.tr

kdoganay@isyatirim.com.tr
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Döviz Piyasası Verileri
18/07/2011 İtibari ile Kapanış Günlük Yıliçi

Dolar 1.6611 -0.66 -7.05

Euro 2.3366 -0.13 -11.75
Euro/Dolar 1.4067 -0.53 5.37

Sepet 1.9989 -0.35 10.87
Kaynak: Bloomberg

Değişim (%)

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 

TRYCZK

HUF

KZT

PLN

RON

RUB

UAH

ZAR

CNYINR ARP

BRL

-2.0%

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

Dolara Karşı Günlük Performans(%)

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8
Mil TL Gunluk Hacim

FRN Kuponlu Kuponsuz Bono

0 - 2 
yıl 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

Uğursel Önder
uonder@isyatirim.com.tr

Uğur N. Küçük
ukucuk@isyatirim.com.tr

Döviz Piyasası 

• Ülkerin borç krizleri piyasaları etkilemeye devam ediyor. Risk iştahının 
düştüğü günde USDTL uzun zamandır görmediği 1,6700 üstünü gördü. 
Sepet de aynı şekilde kritik seviyelerde seyretti. Dün USD/TL günü 
1,6638, EUR/TL 2,3435 ve TL sepet 2,0036 seviyesinde tamamladı.TL 
günü Türkiye kapanışına göre USD karşısında %0,51 değer kaybı, EUR 
karşısında %0,53 değer kaybı ve sepet karşısında %0,53 değer kaybı ile 
tamamladı. 

• Yerel tarafta bugünün gündem maddesi Hazine’nin 22 ay vadeli yeni 
gösterge kıymetin ilk ihracını ve 9 yıl vadeli sabit kuponlu kıymetin 
yeniden ihracını yapacağı ihaleler olacak. Uluslararası tarafta ise Euro 
Bölgesi’nde İnşaat Sektörü Üretimi ve Zew Anketi; Almanya’da Zew 
Anketi ve ABD’de Konut Başlangıçları ve İnşaat İzinleri verileri izlenecek.  

Tahvil ve Bono Piyasası 
• Hazine dün gerçekleştirdiği ihaleyle 3-yıl vadeli sabit kuponlu tahvilin 

yeniden ihracını gerçekleştirdi. Hazine bu ihaleden beklentilerimiz 
paralelinde 1 milyar TL’si piyasa ve 0,6 milyar TL’si kamu kuruluşlarına 
olmak üzere toplamda 1,6 milyar TL kaynak sağladı. Hazine ROT’un %
15’ini karşılarken ihalede piyasa talep karşılama oranı %45,8 olarak 
gerçekleşti. İhalede ortalama getiri %9,05 basit (%9,36 bileşik), ortalama 
fiyat ise 98,249 TL olarak  gerçekleşti. İkinci el piyasanın ihale sonuçlarına 
tepkisi ise nötr oldu. İhale sonrasında gösterge kıymette faiz açılışa göre 
1 bp yukarıda ve 3 yıl vadeli kıymet faizi de yatay seviyelerden işlem 
gördü. Diğer taraftan Avrupa borç krizi ve ABD hükümeti borçlanma limiti 
tartışmalarında ilerleme kaydedilmemesi yerel faizlerin aşağı yönlü bir 
harekete girmesini engelliyor. Bugünkü yeni gösterge kıymetin ihracının 
öncesinde gösterge kıymet dün günü 4 bp yukarıda %8.90 bileşikten 
kapattı.  

• Hazine bugün 22 ay vadeli yeni gösterge kıymetin ihracını ve 9 yıl vadeli 
sabit kuponlu kıymetin yeniden ihracını yapacak. Hazine’nin yeni gösterge 
kıymetten %8,85 - %9.00 bileşik aralığında  2,5 milyar TL kaynak 
sağlamasını bekliyoruz. 9 yıl vadeli kıymet için ise beklentimiz Hazine’nin 
1,5 milyar TL’yi %9,55 - %9,65 bileşik aralığından borçlanması yönünde. 

• TCMB’nin bugün 13 milyar TL tutarında repo dönüşü bulunuyor. 

• Gösterge kıymette bu sabah geçen kotasyonlar yatay %8,90 bileşik 
seviyesinde bulunuyor. 

Eurotahvil Piyasası 

• Geçtiğimiz hafta gündeme damgasını vuran Yünanistan’ın borç 
batağından kurtulma çabaları ve Avrupa bankalarının stres testleri bu 
haftanın ilk işlem gününde de piyasalarca konuşuldu. Cuma akşamı 
açıklanan test sonuçlarına göre sadece 8 küçük bankanın temerrüde 
düşeceği ve tüm bankacılık sistemin sadece $2,5 milyar gibi bir desteğe 
ihtiyaç duyabileceği stres testlerinin güvenilirliğini tekrar sorgulattı. Bu 
rakamın önceki stres testlere göre ciddi farklılık göstermesi ve 
Yünanistan’ın temerrüde düşmesi gibi bir olayın da testlerde yer 
almaması yatırımcıların testlere güvenini nerdeyse yok etti. Testleri 
geçersiz varsayan piyasalar Avrupa bankalarının ciddi bir finansman 
ihtiyacı duyabileceklerini de fiyatlandırmaya çalışırken negatif alana 
geçtiklerini gördük. Perşembe yapılacak Avrupa liderler toplantısı borç 
krizi ile ilgili yeni gelişmelere yol açabilir ve yakından takip 
edilecektir. Avrupa’da açıklanması beklenen önemli makroekonomik 
verinin olmadığı günde, Avrupa borç krizi ile ilgili haber akışı dışında 
Amerika’da devam eden borç tavanı tartışmaları mevcut olan global 
belirsizlik ortamında piyasalarda satış baskısı yaratan bir etken daha 
olmaya devam etti. Bu kırılgan ortamda bono ve hisse senedi 
piyasalarında kayıplar, altında yükselişin yeni rekor seviyelere ulaşmasına 
neden oldu; altın $1,600 zirvesini kırdı.   

• Türk eurotahvil piyasası geçtiğimiz haftayı hafif değer kayıplarıyla 
sonlandırdıktan sonra haftanın ilk işlem gününe yatay seviyelerden 
başladı. Belirsizlik ve tedirginlik yatırımcıları riskli varlıklardan uzak 
tutarken, bundan nasibini alan Türk eurotahvil piyasası zayıf 
performansına devam ediyor. Kısa ve orta vadeli kıymetler dün yatay 
kapanış yaparken işlem hacminin nispeten yoğun olduğu uzun vadeli 
kıymetlerde değer kayıpları görüldü. Türkiye 2030 vadeli gösterge 
eurotahvil faizi 3 bp artarak %5.75 bileşik seviyesinden dünü 
sonlandırırken, 5 yıl vadeli USD Türkiye CDS’leri de de 5 bp genişleyerek 
194/196 seviyesinden işlem görüyor. 
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Burada yer alan bilgiler İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri 
yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen 
bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 
yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak 
yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere 
dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 

 Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, İş 
Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 
çıkabilecek hatalardan İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir. 

En Çok İşlem Görenler 

Hazine Bonoları

TRB200711T14 20/07/11 12 m 12 m 4,292 0 0 7.95 7.95 7.60 0.00 0.000 0.00

Iskontolu Tahviller

TRT200213T25 20/02/13 19 m 22 m 5,646 638 3,490 87.292 9.13 8.90 4 -12 8.20 9.21 8.79 1.53 0.042 1.22

TRT071112T14 07/11/12 16 m 22 m 18,298 113 360 89.466 9.01 8.89 3 -11 8.39 9.18 8.85 1.25 0.032 1.05

TRT161111T14 16/11/11 4 m 22 m 10,904 86 373 97.475 7.88 8.09 3 -11 7.79 8.40 8.18 0.32 0.031 0.31

Sabit Getirili Tahviller

TRT150120T16 15/01/20 8.5 y 10 y 8,798 57 197 106.600 9.36 9.58 1 -17 9.24 9.76 9.51 5.44 0.000 6.04

TRT170615T16 17/06/15 3.9 y 5 y 8,514 3 13 102.775 9.14 9.35 4 -25 9.08 9.66 9.36 3.19 0.002 3.30

TRT040614T12 04/06/14 2.9 y 3 y 2 2 4 97.345 9.05 9.36 0 -8 9.31 9.49 9.40 2.47 0.000 2.48

Konv.
PVBP 
* 100

3 ay 
Ort. 
(%)

Dur.Düşük 
(%)

Yüksek 
(%)

Son Işl. 
Goren 
Fiyat

Basit 
Oran 
(%)

Bileş. 
Oran 
(%)

Get 
Fark 1g 

(bp)

Get. 
Fark Hft 

(bp)

3 ay BantDolaşım. 
Miktar  
(M il TL)

Günlük 
Hacim 
(M il TL)

Haftalık 
Hacim     
(M il TL)

Enstruman İtfa Tarihi Vade
Orij. 

Vade

ÖNERİLERİMİZ 

Tahvil ve Bono Piyasası: 

• 15-01-2020 Sabit kuponlu kıymet: Uzun vadeli kıymetlerin diğer 
kıymetlere ve fonlama maliyetlerine göre bulundukları seviyelerin hala 
cazip olduğunu düşünüyoruz, bu nedenle bu kıymetlerde alım 
öneriyoruz.  

• TÜFE-Endeksli Kıymetler: 2012 ve 2013 vadeli TÜFE endeksli 
kıymetlerin işaret ettiği breakeven enflasyon seviyeleri enflasyon 
tahminlerimizin üzerinde olduğu için bu vadelerdeki TÜFE endeksli 
kıymetleri önermiyoruz.  

• 20-02-2013 İskontolu gösterge kıymet: Son dönemdeki satışlarla %9,10 
bileşik seviyesini aşan kıymetin uygun alım seviyelerine geldiğini 
düşünüyoruz. 

• Mevduat: Kısa vadeli kıymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile 
mevduatın kısa vadede kalmak isteyen yatırımcılar tarafından tercih 
edilmesi gerektiğini düşünüyoruz.  

Eurotahvil Piyasası: 

• %7,50 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmış 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 sergileyeceğini düşünüyoruz. 


