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Haftaya bakis

Tahvil ve bono piyasasi TCMB’nin para politikasini gevsetmesinin destegiyle deger
kazanmaya devam ediyor. TCMB politika faizinde surpriz bir indirime gitti ve bunun
akabinde gegtigimiz hafta da piyasadaki likiditeyi artirmaya yénelik somut adimlar atmaya
devam etti. Piyasanin faiz kararina tepkisi beklentiler dahilinde gerceklesti. Tahvil ve bono
piyasasinda, azalan global risk istahi ve gelismekte olan tlke (GOU) piyasalarinda
gbzlenen deger kayiplarina ragmen, hafta boyunca kazanglar yasandi. Kisa ve orta vadeli
kiymetlerin getirilerinde 36 ile 54 bp arasina disisler gbzlendi. Uzun vade ise hafif
saticiliydi ve getirilerde haftalik bazda 3 bp artis gbézlendi. Gdsterge kiymetin getirisi bu
hafta 40 bp’lik bir diisiis kaydederek, haftayi 40 bp asagida %8,52 seviyesinden kapatti.
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Getiri  egrisinin diklesecegine™
dair verdigimiz gérasu
koruyoruz. Gegtigimiz haftaya
baktigimizda, 2 ve 10 yil vadeli
kiymetler arasindaki ve 2 yil ile 85
5 yil vadeli kiymetler arasindaki
spredlerin sirasiyla 65 ve 16 bp
genisledigini g6zledik. 75
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Alinan 06nlemlerle birlikte, Mty
haftalik tlketici kredilerinde de yavaglama gbézlendi. Ekonomik blyldmenin de
yavaglamaya devam ettigi ortamda, bu hafta bankalarin DIBS alimlarini artirdiklarini
gb6zledik.

Baz senaryomuzda get'r'ler'n_ Gosterge kiymet ve 1 haftalik repo faizi
kisa ve uzun vade|iSSCEEEES

kiymetlerde disuslerini Benchmark
surdirmelerini  ve g0Osterge
kiymetin de getirisin %7,5-%8 g
bandinda hareket etmesini
bekliyoruz. Bu nedenle 2 ile 10

yil vadeli kiymetlerin getirileri s
arasindaki spredin de 08/09 12/09 04/10 08/10 12/10 04/11

—11/8/11 —4/8/11

genislemeye devem edecegini vil
dustinlyoruz.

Oniimiizdeki dénemde kisa ve orta vadeli kiymetlerin getirilerinde diisiis bekliyoruz ve
gosterge kiymetin getirisinin de politika faizine dogru yaklasmaya devam etmesini
bekliyoruz.
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TL déviz piyasasi
gectigimiz hafta
S&P’nin ABD’nin kredi
notunu diisiirmesi ve
Fransa’nin kredi
notunda da bir indirime
gidilecegine dair
haberlerle birlikte, bir
hayli dalgali bir hafta
gecirdi

TCMB’nin déviz
likiditesini artirmakl
icin attigr adimlar TL de
deger kaybini
durdurmak icin yeterli
olmadi

Déviz piyasasi gectigimiz hafta S&P’nin ABD’nin kredi notunu disirmesi ve Fransa’nin
kredi notunda da bir indirime gidilecegine dair haberlerle birlikte, bir hayli dalgali bir hafta
gegirdi.

Piyasadaki déviz likiditesini artirmak icin, TCMB borg¢ verme faizini USD igin %5,5'ten %
4,5’e, EURO igin de %6,5'ten %5,5’e indirdi. Ayrica PPK toplantisi sonrasinda, TCMB’nin
330 milyon USD satis ihalesi disinda, Issizlik Sigorta Fonu da 200 milyon USD satarak
TL’yi destekledi. TCMB, déviz piyasasinin yakindan takip edilmeye devam edilecegini ve
déviz satis ihalelerinde dnimuzdeki dénemlerde artislarin devam edeceginin sinyalini
verdi. Alinan 6nlemlerin etkilerini tam olarak degerlendirmek i¢in heniz erken. Ancak
TCMB’nin piyasalara déviz likidite vermek igin attigi adimlarin TL'nin deger kaybini
durdurmadigi bir gergek.

USD/TL tim hafta artis gbsterdi ve 1,7395-1,7985 bandinda hareket etti. EUR/TL ise
2,4500-2,4385 bandinda hareket etti ve TL haftayl sepet bazinda %2,9 asagida kapatti ve
gelismekte olan Ulkeler ortalamasina gére %1,3 deger kaybi yasadi. TL, haftalik bazda
USD karsisinda %2,84, USD karsisinda %2,9 deger kaybetti.

Sepetin diger gelismekte olan lilkelere gore haftalik performansi
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Bu haftanin baslica gindem maddesi Hazine’'nin Sali giini gerceklestirecegi 4 yil vadeli
(27-01-2016) sabit kuponlu kiymetin yeniden ihraci olacak. Hazine’nin bu ihaleden, 1
milyar piyasalardan ve 0,5 milyar Kamu Kuruluglarindan olmak Gizere toplam 1,5 milyar TL
kaynak saglamasini bekliyoruz. Hafta igerisinde yayinlanacak baslica makroekonomik
veriler bugiin yayinlanan Hanehalki Isglicii verisi ve yarin yayinlacak olan tiiketici gliven
endeksi olacak.

Asagida bu haftanin baslica glindem maddelerini bulabilirsiniz:

15/08/2011 Hanehalki isgiicii Anketi— Mayis
15/08/2011  Merkezi Yonetimi Butcesi —Temmuz
16/08/2011  Tiketicii Glven Endeksi-Temmuz
22/08/2011 TCMB Beklenti Anketi (Adgustos Il.dénem)

23/08/2011  Para Politikasi Kurulu-Agustos
25/08/2011 Reel Kesim Guven Endeksi ve Kapasite Kullanim Orani-Agustos

26/08/2011 PPK Tutanaklari-Agustos

26/08/2011 Dis Ticaret Istatistikleri-Temmuz

26/08/2011 Turizm istatistikleri-Temmuz
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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.




