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• İktisadi Yönelim Anketi Temmuz 2011 
• Piyasalar İçin Küçük, Merkez Bankası İçin Büyük Bir Adım! 

Piyasalar 

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 

Avro bölgesi yeni kurtarma paketinin piyasalar üzerindeki etkisi uzun soluklu 
olmadı. Perşembe ve Cuma günleri yaşanan sert yükseliş sonrasında 
piyasalar haftaya satıcılı bir seyir ile başladı. ABD borç limiti üzerine 
sürdürülen görüşmelerin tıkanması ve Obama’nın kriz uyarısı piyasaları 
tedirgin etti. Dolar dünya genelinde değer kaybederken (Türkiye hariç), altın 
yeni zirveler denemeye devam etti.  

Türkiye piyasaları Asya ve Avrupa’daki gerilemeye paralel sert satışlarla 
başladı. Dolar-avro döviz sepeti TL’ye karşı %1’in üzerinde değer kazanarak 
2.10 seviyesini aştı. Gösterge bono faizi 20bp artarak %8.85 seviyesine 
yükseldi. İMKB gün içinde %2’ye yakın değer kaybetti. Günün sürpirizi öğlen 
saatlerinde Merkez Bankasından geldi. Merkez Bankası (MB) döviz alım 
ihalelerine ara verdiğini duyurdu ve yabancı para cinsinden 1 yıldan uzun 
vadeli yükümlülüklere uygulanan zorunlu karşılık oranlarını düşürdü. Merkez 
Bankası’nın kararlarının döviz ve faiz cephesinde önemli bir etkisi olmadı. 
Borsada ise açık pozisyonların da kapatılmasının etkisiyle kademeli olarak 
yükseldi ve günü %2 yukarıda kapattı. 

Bu sabah İMKB’nin Asya borsalarındaki yükselişin verdiği destekle hafif 
yukarıda açılmasını bekliyoruz. Yurtiçinde önemli bir veri akışının 
olmayacağı günde yatırımcıların gözü, İspanya ve İtalya’da yapılacak olan 
ihalelerde  ve Türk lirasının izleyeceği seyirde olacak. Sabah bankalararası 
ilk işlemlerde gösterge bononun faizi 2bp gevşedi ancak Türk lirası dolar-
avro döviz sepetine karşı zayıf seyrini koruyor. 

 
Haberler & Makro Ekonomi 

• Dicle Dağıtım Bölgesi ihalesini kazanan Karavil Ceylan konsorsiyumu 
dışında ihale kazanan hiçbir grup ihaleler için gerekli teminatı 
yatırmadı. 

Şirket Haberleri  

Sektörel Haberler 

Ajanda 

Anel Elektrik 60 mn $'lık yeni proje aldı  ■ ANELE TI:

Soda Sanayii 70,000 ton kapasiteli sülfürik asit fabrikası 
kurmaya kara verdi 

■ SODA TI:

Global Yatırım Holding, Global Liman’ın %24.11 hissenin 
77.4mn$ karşılığında özel sermaye fonu VEI’ye 
devredilmesi konusunda anlaşmaya vardı. 

■ GLYHO TI:

Piyasalarda Bugün
26 Temmuz 2011

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

AKSEN 9% ADNAC -3%

AEFES 7% IHGZT -3%
BOYNR 6% RHEAG -2%

TSPOR 5% FROTO -2%
GLYHO 5% KARSN -1%

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

GARAN 7.22 3.14% 535

ISCTR 4.80 2.35% 129
EKGYO 2.47 0.00% 88

AKBNK 7.24 3.72% 86
HALKB 11.20 1.82% 70

MSCI GOÜ Endeksi $ bazında 

90

92

94

96

98

100

102

104

106

21
/0

6/
20

11

28
/0

6/
20

11

05
/0

7/
20

11

12
/0

7/
20

11

19
/0

7/
20

11

MSCI GOÜ Türkiye End.USD
MSCI GOÜ Endeksi

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

İlaç&Biotek. 0.6% Sanayi -1.6%

Sağlık 0.3% GYO -0.9%
Enerji 0.1% Teknik ekip. -0.9%

Elektrik -0.1% Dayanıklı Tük. -0.7%
Kamu hizm. -0.1% Teknoloji -0.7%

Piyasa Rakamları Kapanış 1 Gün ∆ 1Ay ∆
IMKB-100, TL 61,048 2.1% -1.7%

İşlem Hacmi TL mn 2,214 14% 0.4%

MSCI EM Endeksi 1148 -0.4% 2.9%
MSCI Türkiye Endeksi 509 0.7% -6.3%

TRLIBOR, 3 Ay% 8.65 4.9 baz 4.9 baz
Gösterge Tahvil 8.88 20.0 baz -24 baz
Eurobond -2030 5.71 2.3 baz -12.2 baz

US$/TRY 1.7193 2.65% 5.4%
EUR/TRY 2.4705 2.39% 2.4%

IMKB 2011T F/K 12.16
IMKB 2012T F/K 10.38

Yurtiçi Ajanda
28/07/2011 PPK Tutanakları-Temmuz

Yurtdışı Ajanda Tahm. Önc.
26/07/2011 JPN:Küçük İş letme Güveni   Saat: 43,1
 ALM:GFK Tüketici Güveni Araş tırması % 4069900 4072900
 İNG:GDP      (QoQ)   Saat:11:30 0,2% 0,5%
 İNG:GDP      (YoY)   Saat:11:30 0,8% 1,6%
 İNG:Servis Sektörü Endeksi (3mth/3mth)   0,9% 0,9%
 BRZ:FGV Tüketici Güven Endeksi   118,0
 ABD:S&P/CS Composite-20 YoY   -4,65% -3,96%
 ABD:S&P/CaseShiller Konut Fiyat 138,84
 BRZ:Yabancı Yatırım   Saat:16:30 $3970M
 ABD:Tüketici Güveni   Saat:17:00 57,9 58,5
 ABD:Richmond Fed İmalat Endeksi   5 3
 ABD:Yeni Konut Satış ları   Saat:17:00 320K 319K
 ABD:Yeni Konut Satış ları  MoM   0,3% -2,1%
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Haberler & Makro Ekonomi 

Güven Endeksi Yatay Seyrediyor 
İKTİSADİ YÖNELİM 

ANKETİ Temmuz 2011 

Reel kesim güven endeksi 
Temmuz ayında  

neredeyse sabit kaldı  

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Aylık bazda baktığımızda 
stoklara üretimin 

durduğunu görüyoruz 
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Reel Kesim Güven Endeksi (3-aylık düzeltilmiş)
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Mevcut Mal Stok (3-aylık düzeltilmiş, rakamsal artış stok 
azalışıdır)
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3 Ay Sonrası İçin Beklentiler

Üretim Hacmi (3-aylık düzeltilmiş)" İhracat Siparişleri (3-aylık düzeltilmiş)

… İç talep Merkez 
Bankası’nın  öngörüleriyle 

uyumlu  bir şekide  
yavaşlıyor 

Avrupa cephesinde 
yaşanan sorunlar 

nedeniyle dış talep zayıf 
seyretmeye devam 

ediyor... 



 3 

  

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

01
/0

7

03
/0

7

05
/0

7

07
/0

7

09
/0

7

11
/0

7

01
/0

8

03
/0

8

05
/0

8

07
/0

8

09
/0

8

11
/0

8

01
/0

9

03
/0

9

05
/0

9

07
/0

9

09
/0

9

11
/0

9

01
/1

0

03
/1

0

05
/1

0

07
/1

0

09
/1

0

11
/1

0

01
/1

1

03
/1

1

05
/1

1

07
/1

1

Toplam Sipariş (Gelecek 3 Ay)

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 

Kaynak: TCMB, İş Yatırım 
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Yurtiçi Siparişler (Gelecek 3 Ay)

İhracat Siparişi (Gelecek 3 Ay)
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Yatırım Harcaması (Gelecek 12 Ay)
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KKO

KKO (mevsimsel 
etkilerden arındırılmış)

Sanayi Üretim Endeksi 
(sağ eks.)

KKO’nun kriz öncesine 
kıyasla düşük seviyelerde 

devam etmesi, MB’nin  
çıktı açığının devam 

ettiğine ilişkin görüşleriyle 
uyumlu  

Katılımcıların artan 
küresel riskler ve iç 

talepte yavaşlama 
işaretlerine rağmen  

yatırım yapma iştahlarını 
korumalarına temkinli 

yaklaşıyoruz  

Toplam sipariş beklentileri 
Ocak ayından bu yana en 
düşük seviyeye geriledi... 

Mevsimsel etkilerden 
arındırılmış rakamlara 
baktığımızda geçen ay 

%74,7 seviyesinde 
bulunan KKO’nun 

%73,2’ye gerilediğini 
görüyoruz 
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Haberler & Makro Ekonomi 

Piyasalar İçin Küçük, Merkez Bankası İçin Büyük Bir Adım! 
 
Merkez Bankası (MB) bugünden geçerli olmak üzere döviz alım ihalelerine ara verdiğini duyurdu. Öte yandan MB yabancı 
para cinsinden 1 yıldan uzun vadeli yükümlülüklere uygulanan zorunlu karşılık oranlarında da değişikliğe gitti. MB’nin aldığı 
kararları doğru yönde atılmış ama geç kalmış adımlar olarak görüyoruz. Son dönemde yaşanan kayıplar sonrasında TL 2011 
yılında gelişmekte olan ülkeler içinde en çok değer kaybı yaşayan para birimi oldu. TL’de yaşanan şiddetli değer kaybı risk 
primlerini yükselterek kendi kendini besleyen olumsuz bir döngüye yol açarak enflasyon hedefine ulaşılmasını tehdit ediyor. 
MB zorunlu karşılık oranlarında yaptığı son değişiklik ile piyasaya yaklaşık 590 milyon dolar sağlayacak. Sağlanan miktar 
döviz piyasasında endişeleri gidermek için  yeterli olmayacaktır ancak verdiği mesajın önemli olduğunu düşünüyoruz.  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Bir sonraki adım ne olabilir? 
 
Son dönemde TL’de yaşanan şiddetli değer kayıbı nedeniyle temkinli bir duruş sergileyen yatırımcıların MB’nin döviz 
cephesinde aldığı önlemlere tepkileri sınırlı oldu. Eşit ağırlıklandırılmış sepet dün sabah saatlerindeki 2.1040 seviyesinin 
biraz altına 2.0924 seviyelerine geriledi. MB önümüzdeki dönemde döviz piyasasını yakından takip etmeye devam edecek. 
Eğer Türk lirasındaki değer kaybı durmazsa bankanın önümüzdeki günlerde döviz satım ihaleleriyle piyasalara döviz likidite 
vermeye devam etmesini bekliyoruz.  
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Haberler & Makro Ekonomi 

 

Dicle Dağıtım Bölgesi ihalesini kazanan Karavil Ceylan konsorsiyumu dışında ihale kazanan hiçbir grup ihaleler için 
gerekli teminatı yatırmadı. 
 
Hükümet bu noktada ihalelerin tamamlanması için ihalede ikinci ve üçüncü gelen şirketlere çağrı yapacak. Eğer bu gruplar da 
gerekli ödemeyi yapmazsa ihaleler iptal edilecek. Türkiye elektrik piyasasının liberalleşmesi adına olumsuz bir gelişme. 
İhalelerde birinci ve ikinci gelen firmaları aşağıda bulabilirsiniz. 
 
• Bogaziçi Elektrik Dağıtım: 1) MMEKA-İş Kaya: 2.99 milyar$ 2) Aksa Elektrik: 2.75milyar$ 

• Gediz Elektrik Dağıtım: 1) Eti Gumus- Sogutsen Ser.: 1.9milyar$  2) Enerjisa Elektrik: 1.8milyar$   

• Trakya Elektrik Dağıtım: 1) Aksa Elektrik: 622milyon$   2) IC Ictas Insaat Sanayii: 575milyon$    

• İstanbul Anatolian Side: 1) MMEKA: 1.8bnmilyar$   2) Yildizlar SSS Holding: 1.8milyar$   

• Toroslar Elektrik Dağıtım: 1) Yildizlar SSS Holding: 2milyar$   2) Park Holding: 2milyar$   

• Akdeniz Elektrik Dağıtım: 1) Park holding: 1.165milyar$   4) Enerjisa: 1.128milyar$   (Rekabet Kurumu’nun kararı nede-

niyle dördüncü en iyi teklif sahibine gidilecek) 

Sektörel Haberler 

YP 
Yükümlülükler % 

seviye 

Vadesiz, 
ihbarlı 

mevduatlar 
ve özel cari 

hesaplar 

1 aya 
kadar  

3 aya 
kadar 

6 aya 
kadar 

1 yıla 
kadar 

1 yıl ve 1 
yıldan 
daha 
uzun 

Mevduat/katılım 
fonu dışındaki 

diğer 
yükümlülükler 

Mevduat/katılım 
fonu dışındaki 

diğer 
yükümlülükler 3 

yıla kadar 

Mevduat/katılım 
fonu dışındaki 

diğer 
yükümlülükler 3 

yıldan uzun 

05/12/2008 9 9 9 9 9 9 9 9 9 

26/04/2010 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 

29/07/2010 10 10 10 10 10 10 10 10 10 

23/09/2010 11 11 11 11 11 11 11 11 11 

21/04/2011 12 12 12 12 12 11 12 11.5 11 

25/07/2011 12 12 12 12 12 10 12 10 9 
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Şirket Haberleri 

Anel Elektrik ile Japonya merkezli Taisei Corporation arasında "Marmaray 
Demiryolu Boğaz Tüp Geçiş İnşaatı Elektrik ve Mekanik İşleri"nin Anel 
tarafından yapılması için 59.752.000 ABD Doları (Yaklaşık 99.600.608 TL) 
karşılığında prensip olarak anlaşmaya varılmıştır. Sözleşmenin 
önümüzdeki günlerde imzalanması beklenmekte olup, söz konusu işlerin 
28.10.2013 tarihine kadar tamamlanması öngörülmektedir.  

Soda Sanayii 11.4 mn dolarlık yatırımla yıllık üretim kapasite 70,000 ton 
olan bir sülfürik üretim tesisi kurulmasına karar verildiğini açıkladı. Şirketin 
Kromsan Fabrikası'nın 3 ana hammaddesinden biri olan sülfürik asit 
kullanım miktarı yaklaşık 60.000 Ton/Yıl olup bu ihtiyaç yurtdışından 
karşılanmaktadır.  

Global Yatırım Holding, Global Liman’ın %24.11 hissenin 77.4mn$ 
karşılığında özel sermaye fonu VEI’ye devredilmesi konusunda 
anlaşmaya vardı. 
 
Yapılan anlaşmaya göre,  3 yıl  sonra azınlık ortak VEI'nin hissesi yüzde 
25'e yükselecek ve ayrıca 31 Aralık 2011'e kadar kullanılması kaydıyla 
Generali Assicurazioni, Unicredit ve  Venice Shipping and Logistics S.p.a. 
grupları veya Global Yatırım Holding tarafından onaylanacak diğer 
yatırımcı gruplar tarafından kullanılmak üzere  Global Liman'ın 
sermayesinin yüzde 10'una karşılık gelen ek hisseleri satın alma opsiyonu 
bulunacak. Hatırlatalım; Global Yatırım Holding Antalya, Kuşadası ve 
Bodrum Limanları’nı işleten ve Arnavutluk’taki Durres Port’un imtiyaz 
sözleşmesine imza atmaya hazırlanan Global Liman Holding’in %100 
hissesine sahipti. Hisse transferinin bugün sonuçlandırılması bekleniyor. 
Satın alma işleminden Global Liman için ortaya çıkan değer 321mn$’a 
tekabül ediyor. Global Yatırım Holding hisseleri için pozitif bir haber.  

ANELE TI AL 59% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanış 1.97 3.14
PD, mn 217 345
HAO PD, mn 102 162

(x) 2011T 2012T
F/K 15.46 7.88
PD/DD 0.98 0.87
FD/FAVÖK 9.05 7.69

(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 0.9 2.6
End.Gör.Perf. % 1.7 -12.7

SODA TI AL 33% Potansiyel
(TL) Geçerli Hedef
Kapanış 2.95 3.92
PD, mn 750 995
HAO PD, mn 112 149

(x) 2011T 2012T
F/K 9.11 9.43
PD/DD 1.09 0.99
FD/FAVÖK 5.10 5.09

(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 0.7 1.2
End.Gör.Perf. % 8.3 43.0

GLYHO TI Ö.Y   
(TL) Geçerli Hedef
Kapanış 1.27  
PD, mn 286  
HAO PD, mn 209  

(x) 2011T 2012T
F/K   
PD/DD   
FD/FAVÖK   

(TL) 1Ay Yıliçi
Ort.Hac.Mn 2.9 8.3
End.Gör.Perf. % 5.0 30.8

Anel Elektrik natasoy@isyatirim.com.tr

Soda Sanayii natasoy@isyatirim.com.tr

Global Yatırım Holding bdinckoc@isyatirim.com.tr
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Döviz Piyasası Verileri
25/07/2011 İtibari ile Kapanış Günlük Yıliçi

Dolar 1.7143 -1.08 -9.93

Euro 2.4642 -1.15 -16.32
Euro/Dolar 1.4374 0.06 7.67

Sepet 2.0893 -1.12 15.89
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 

TRY

CZKHUF

KZT

PLN
RON

RUB

UAH

ZARCNY

INR

ARP

BRL

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

Dolara Karşı Günlük Performans(%)
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Döviz Piyasası 

• TL’deki değer kaybı güçlenerek devam ediyor. Merkez Bankası’nın 
piyasaları sakinleştirmek üzere aldığı önlemlerin etkisi kısa süreli oldu ve 
dün sepet tekrar 2,10 üzerine geldi. Bugün USD/TL günü 1,7260, EUR/TL 
2,4778 ve TL sepet 2,1019 seviyesinde tamamladı.TL günü Türkiye 
kapanışına göre USD karşısında %1,52 değer kaybı, EUR karşısında %
1,47 değer kaybı ve sepet karşısında %1,54 değer kaybı ile tamamladı. 

• Yerel tarafta bugün açıklanacak önemli bir veri bulunmuyor. Yurtdışında 
ise Almanya’da GFK Tüketici Güven Endeksi; İngiltere’de GSYH ve 
ABD’de Tüketici Güven Endeksi verileri açıklanacak. 

Tahvil ve Bono Piyasası 
• Dün günün başlıca gündem maddesi Merkez Bankası’nın (MB) döviz alım 

ihalelerine ara vermesi ve yabancı para cinsinden 1 yıldan uzun vadeli 
yükümlülüklere uygulanan zorunlu karşılık oranlarını düşürmesiydi. 
MB’nin aldığı kararları doğru yönde atılmış ama geç kalmış adımlar olarak 
görüyoruz. Son dönemde yaşanan kayıplar sonrasında TL 2011 yılında 
gelişmekte olan ülkeler içinde en çok değer kaybı yaşayan para birimi 
oldu. TL’de yaşanan şiddetli değer kaybı risk primlerini yükselterek kendi 
kendini besleyen olumsuz bir döngüye yol açtı ve enflasyon hedefine 
ulaşılmasını tehdit etmeye başladı. MB zorunlu karşılık oranlarında yaptığı 
son değişiklik ile piyasaya yaklaşık 590 milyon dolar sağlayacak. 
Sağlanan miktar döviz piyasasında endişeleri gidermek için yeterli 
olmayacaktır ancak verilen mesajın önemli olduğunu düşünüyoruz.  
MB’nin döviz cephesinde aldığı önlemlere döviz ve tahvil piyasalarında 
tepki sınırlı oldu keza açıklamalar sonrasında gösterge bononun faizi 
sadece 4bp geriledi. Dün gün içerisinde tahvil piyasası bütün vadelerde 
satışlara maruz kalırken, gösterge kıymet dünü 20 bp yukarıda %8,88 
bileşikten, 9 yıl vadeli kıymetse 27 bp yukarıda %9,87 bileşik 
seviyesinden kapattı.  

• Yurt içinde açıklanacak önemli bir verinin bulunmadığı günde gösterge 
kıymetin %8,85 - %9,00 bileşik bandında hareket etmesini bekliyoruz. 

• TCBM’nin bugün 13 milyar TL tutarında haftalık repo geri dönüşü 
bulunuyor. 

• Gösterge kıymette (15/05/13) bu sabah geçen kotasyonlar  2 bp aşağıda 
%8,86 bileşik seviyesinde bulunuyor. 

Eurotahvil Piyasası 

• Geçtiğimiz hafta Yünanistan çözümü ile ilgili iyimserlik piyasalarda 
alımlara neden olurken yeni haftanın ilk işlem gününde bu haberin 
fiyatlandırılmış olmasından dolayı gelişmekte olan ülke eurotahvilleri güne 
yatay seviyelerden başladı. Ayrıca piyasalar ABD’de Cuma günü Melis’te 
borç tavanı konusunda çıkan anlaşmazlık oldukça olumsuz algılandı. Bu 
haberin etkisinde negatif alana geçen piyasalara destek verebilecek 
herhangi önemli bir veri açıklaması da gelmedi. Öte yandan 
Yünanistan  kredi notu dün Moody’s tarafından Ca’ya düşürüldü. Moody’s 
analistleri yaptıkları açıklamalarda Yünanistan’ın yeni kıymetlerinin kredi 
notlarını Exchange programından sonra teyit edeceklerini söylediler. 
Avrupa bono piyasası bu olumsuz gelişmelere değer kayıplarıyla tepki 
verdi. Satışların özellikle Yünanistan, Portekiz, İspanya ve İtalya 
tahvillerinde yoğunlaştığı gözlemlendi. Yünanistan 10 yıllık tahvilleri 21 
baz puan genişleyerek %13,95’ten; Portekiz 10 yıllıkları 16 baz puan 
genişleyerek %10,21’den; İspanya tahvilleri 26 puanlık hareketle %
5,97’den; İtalya 10 yıllıkları ise 25 baz puanlık genişlemeyle %5,63’ten 
işlem gördü. Amerika ve Avrupa’da açıklanması beklenen makroekonomik 
veriler dışında yatırımcılar bu hafta bugün, Çarşamba ve Perşembe günü 
İtalya’nın düzenlenmesi beklenen ihaleleri yakından takip edecek. 

• Türk eurotahvil piyasası dün güne yatay açılış yaparken hem dış hem iç 
cepheden gelen olumsuz haber akışı nedeniyle günü değer kayıplarıyla 
sonlandırdı. Türkiye cari açığı TL üzerine sert satış baskısı yaratırken bu 
hareketin Türk eurotahvillerinde de fiyatlandırıldığı gözleniyor.  Diğer 
taraftan Türk eurotahvillerinde kayıplar Moody’sin Yunanistan’ın kredi 
notunu Ca’ya indirmesi haberiyle hız kazanırken kısa ve vadelerde $0,75’i 
bulurken uzun vadeli kıymetlerde $1’i aştı. Türkiye 2030 vadeli gösterge 
eurotahvil faizi 2 bp artarak  dün günü %5,71 bileşik seviyesinden 
kapatırken, 5 yıl vadeli Türkiye CDS’i ise 5 baz puan genişleyerek 
190/192 baz puandan 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

TRB070911T19 07/09/11 6 m 6 m 754 0 10 8.04 8.04 7.83 0.11 0.002 0.12

Iskontolu Tahviller

TRT150513T11 15/05/13 22 m 22 m 3,032 621 3,325 85.756 9.20 8.88 20 8.58 8.88 8.74 1.73 0.041 1.33

TRT200213T25 20/02/13 19 m 22 m 5,646 353 2,387 87.293 9.24 9.01 24 9 8.23 9.21 8.83 1.51 0.032 1.20

TRT071112T14 07/11/12 15 m 22 m 18,298 252 1,124 89.470 9.14 9.03 22 10 8.39 9.18 8.86 1.23 0.024 1.03

Sabit Getirili Tahviller

TRT150120T16 15/01/20 8.5 y 10 y 10,307 83 367 104.820 9.66 9.89 20 31 9.29 9.89 9.54 5.38 0.000 5.89

TRT100413T17 10/04/13 21 m 3 y 7,903 47 65 101.800 8.86 9.16 27 19 8.72 9.47 9.11 1.53 0.126 1.59

TRT280813T13 28/08/13 2.1 y 5 y 3,071 10 20 113.050 9.02 9.22 25 8.82 9.64 9.20 1.71 0.158 2.04

Dolaşım. 
Miktar  
(M il TL)

Günlük 
Hacim 
(M il TL)

Haftalık 
Hacim     
(M il TL)

Enstruman İtfa Tarihi Vade
Orij. 

Vade

Son Işl. 
Goren 
Fiyat

Basit 
Oran 
(%)

Bileş. 
Oran 
(%)

Get 
Fark 1g 

(bp)

Get. 
Fark Hft 

(bp)

3 ay Bant 3 ay 
Ort. 
(%)

Dur.Düşük 
(%)

Yüksek 
(%)

Konv.
PVBP 
* 100

ÖNERİLERİMİZ 

Tahvil ve Bono Piyasası: 

• 15-05-2013 İskontolu gösterge kıymet: Kıymette pozisyon almak için 
“beklemeyi” öneriyoruz. 

• 20-02-2013 İskontolu eski gösterge kıymet: Kıymette pozisyon almak 
için “beklemeyi” öneriyoruz. 

• 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.  

• 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. 


