18 Agustos 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasalar

Kiresel blylmede sert inis olacadi endiseleri yizinden dinya
borsalarindaki tepki alimlari hiz kesti. ABD borsasi perakende sektériinde
beklentilerden iyi gelen 2. ceyrek karlari sayesinde hafif yukarida kapatti.
Buna karsin Avrupa borsalari Merkel ve Sarkozy’nin finansal igslemlere vergi
konulmasi 6nerisinin ardindan geriledi. Belirsiziligin artmasi ve risk istahinin
azalmasindan yararlanan Altin 1790 dolar/ons ile rekorlar kirmaya devam
etti.

Turkiye hisse senetleri son giinlerdeki hizli ylikselisinin ardindan soluklandi.
Bankacilik sektériinde dzellikle Garanti hisselerine gelen satislarla IMKB
endeksi gind yatay kapatti. Yatinmcilarin risk istahinda bir bozulma
gb6rilmedi. Tirk lirasi avro-dolar sepetine karsi %0.2 deger kazandi.
Gosterge tahvilde oranlar 8bp gerileyerek %7.88 seviyesinde kapandi. 9
yilhk uzun vadeli tahvildeki yabanci aliglar dikkat ¢ekiciydi.

Bugiin IMKB'nin Asya borsalari ve Avrupa vadeli islemlerini takip ederek
asagida acilmasini bekliyoruz. IMKB-30 vadeli endeksi %1.1 civarinda islem
gbriyor. Gosterge bonoda ilk islemler dine gbre 1bp yukarida bagladi.
Dolar-avro ddviz sepeti 2,1650 ile Tirk lirasina karsi hafif yukarida islem
gOruyor.

Yerel tarafta édnemli bir veri akisi olmamasi sebebiyle, piyasalar bugiin de
uluslararasi piyasalardaki gelismeler ve haber akisina odaklanacak. Avrupa
tarafinda, ginin baslica gindem maddesi olarak Avrupa Bélgesi insaat
verileri 6ne ¢ikiyor. ABD tarafinda ise Tuketici ve Cekirdek Fiyat Endeksi,
Haftalik issizlik Basvurulari, Oncii Gdstergeler, Philadelphia Fed ve Mevcut
Konut Satislari baslica verileri olusturuyor.

Sirket Haberleri

m ENKAITI:  Enka ingaat 2C11 sonuclan

m HURGZ TI: Hiirriyet olasi gayrimekul satisi icin calismalara basladi

m CCOLATI: Artan hammadde maliyetleri 2C11 karlihgini azaltti.

m ASYABTI: Bank Asya Balkanlarda islam kalkinma Bankasi ile
birlikte bir banka satin alabilir.

m TOASOTI: Fiat Chrysler markali araclar icin Tiirkiye'de Tofas'
yetkilendirdi.

m AKBNKTI: Akbank uluslararasi piyasalardan US$1.45 milyar
diizeyinde ve US$422 mn ile EUR708,5 mn dan olusan iki
transda sendikasyon kredisi aliyor.

m TRCASTlI: SOCAR & Turcas Petrokimya borclarini yeniden
yapilandirdi — N6tr

Ajanda

Yurtici Ajanda
18/08/2011 BIMAS 2C11 mali tablo agiklamasi (IS Yatirim Net Kar
tahmini : TL70mn, Piyasa Beklentisi:TL66mn)

Piyasa Rakamlari Kapanis 1 Gin A 1Ay A
IMKB-100, TL 54,218 0.2% -13.4%
islem Hacmi TL mn 2,664 19% 59.5%
MSCI EM Endeksi 1024 0.6% -9.8%
MSCI Tirkiye Endeksi 442 0.8% -18.3%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.69 -11.3 baz -91.3 baz
Gosterge Tahvil 7.88 -8.0baz -98baz
Eurobond -2030 5.61 -7.5baz -10.3 baz
US$/TRY 1.7706  -0.52% 7.4%
EUR/TRY 2.5557 -0.14% -0.1%
IMKB 2011T F/K 10.93

IMKB 2012T F/K 9.64

MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI GOU Tirkiye End.USD MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Giin A En Kétii 5 1Gin A
llag&Biotek. 1.2% Teknik ekip. -1.6%
Enerii 1.2% GYO -0.7%
Telekom 1.0% Yari iletkenler -0.7%
Donanm-Yaz. 1.0% Teknoloji -0.6%
Tasimacilk 1.0% Dayanikli Tuk. 0.2%
Enlyi5 1Gilin A En Kéti 5 1Gilin A
AFYON 21% FENER -8%
GOLTS 15% TSPOR -4%
AKFEN 9% GSRAY -4%
KONYA 8% BJKAS -3%
HURGZ 6% SASA -2%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

. K 1Giin A . (TL
AEFES 2C11 mali tablo agiklamasi (IS Yatirnm Net Kar G:T:;N Kapag|2§4 (:)ugso/ Hac. ( mr289
tahmini : TL167mn, Piyasa Beklentisi:TL181mn) ISCTR 4'44 _0'220/" -
DOC.O.1C,1 1/12 mali tablo agiklamasi (IS Yatinm Net Kar HALKB 1015 -1 46% 108
tahmini : €4mn) EKGYO 214 -1.38% 91
22/08/2011 TCMB Beklenti Anketi (Agustos Il.dénem) ' DG
L - YKBNK 3.28 -1.50% 82
23/08/2011 Para Politikasi Kurulu-Agustos
Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1



Yurtdisi Ajanda
18/08/2011 JPN:Emtia Ticaret Dengesi Total

JPN:Japon Yabanci Tahvil Aimlari
JPN:Japon Yabanci Hisse Senedi
JPN:Yabancilarin Japon Tahvil Aliimlari
JPN:Yabancilarin Japon Hisse Senetleri
JPN:Coincident Index Cl Saat:08:00
JPN:Oncii Gostergeler ClI Saat:08:00
ABD:TUketici Fiyat Endeksi  (MoM)
ABD:TUketici Fiyat Endeksi (YoY)
ABD:Cekirdek Tiketici Fiyat Endeksi
ABD:Cekirdek CPl Index SA % Saat:15:30
ABD:CPI Index NSA % Saat:15:30
ABD:Haftalik issizlik Bagwurulari
ABD:Oncii Gostergeler Saat:17:00
ABD:Philadelphia Fed. % Saat:17:00
ABD:Mewvcut Konut Satislari Saat:17:00
ABD:Mevcut Konut Satiglari (MoM)
JPN:Stpermarket Satislari (YoY) Saat:

Tahm.

Onc.
¥70,7B

108,6
103,2
-0,2%
3,6%
1,6%
22495800
22572200

0,3%
4057700
4,77M
-0,8%
0,1%




Sirket Haberleri

Enka insaat

2.C Finansal Sonuglari

Enka Insaat 2011 yili 2. geyredinde hem bizim hem de piyasa beklentisinin
altinda 200mn TL net kar elde etti. Sirketin net kari gecen yil ayni déneme
gbre degismezken, bir &énceki c¢eyrede gbére %9 geriledi. Faaliyet
karliiginda c¢eyrek bazinda iyilesme olmasina ragmen artan finansal
giderler sirketin net karinda diislise neden oldu.

Artan enerji gelirleri nedeniyle holdingin konsolide gelirlerinde ilk yariyilda
artis goérildd. Holding 2. ceyrekte gegen yil ayni dénemin sadece %1
altinda, bir dnceki geyregin ise %6 lzerinde 1,929 mn TL gelir elde ettil. ilk
yariyilda ise sirketin gelirleri %5 yikseldi ve 3,743 mn TL seviyesine geldi.
Enerji segmenti gelirleri artan satis hacmi ve yakit fiyatlari nedeniyle %25
artarken, ingaat gelirleri yeni proje olmamasi ve eldeki projelerin de
tamamlanmasi nedeniyle %41 geriledi.

FAVOK enerji segmenti disinda artis gosterdi. Sirket ikinci geyrekte gegen
yil ikinci geyregin %10 altinda 336mn TL FAVOK elde etti. ilk yariyilda ise
FAVOK gegen yilin %6 altinda 612 mn TL oldu. Bu da sirkete %16’lik bir
marj sagladi. Sirketin gecen yil ilk yariyil FAVOK marji %18 seviyesindeydi.

Cari piyasa degeri ile Enka insaat hisseleri NAD’ine gdre %45 iskontolu
islem gdrmekte. Hissenin tarihi iskontosu %13 seviyesinde. Cari hisse
fiyatinin sirketin net nakit pozisyonuna ve ingaat isine hi¢ bir deger
bigmedigini ve hissenin fazla cezalandinldigini distiniiyoruz.

natasoy@isyatirim.com.tr

ENKAITI AL 79% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 3.89 6.95
PD, mn 9,725 17,377
HAO PD, mn 1,167 2,085
(x) 2011T 2012T
F/K 12.17 11.76
PD/DD 1.29 1.18
FD/FAVOK 717 6.91
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 6.0 7.2
End.Gor.Perf. % -5.6 -55

1C11  degisim 1Y10
Gelirler 1,929 1,947 -1% 1,814 6% 3,743 3,573 5%
Briit Kar Mariji 19% 21% 16% 18% 20%
Faaliyet Kan 286 322 1% 227 26% 513 557 -8%
Faaliyet Kar Mariji 15% 17% 13% 14% 16%
FAVOK 336 373 -10% 22% 612 653 -6%
FAVOK Marii 17% 19% 15% 16% 18%
Finansal Giderler-net -75 -87 -14% -348% -45 -99 -55%
Net Kar 200 201 -1% -9% 420 384 9%
Net Kar Marii 10% 10% 12% 11% 11%
Asya Bank bsengonul@isyatirim.com.tr

Bank Asya Balkanlarda islam kalkinma Bankasi ile birlikte bir banka
satin alabilir. Bankanin bu yatirnm ile ilgili 10-20 milyon dolarlk bir fon
ayirabilecegi belirtiidi. Bank asya Genel Mudir yaptigi agiklamalarda
bankanin gayri nakdi kredi portféylni azalatarak nakdi kredilerde blyime
istegini yenileyerek yilin ikinci yarisinda yaklasik 300 milyon dolarlik bir
sukuk ihraci yapilabilecegini belirtti. Bu arada bankaya olan yatirimci
isteklerinin de bulundugunu belirterek degerelemelerin bu dizeylerde
oldukg¢a ucuz oldugunu vurguladi. Bankanin gayrnakdi kredi portféyinin
kicllmesi sermaye yeterlilik ve nakdi kredi blyime acgisindan olumlu,
komisyon gelirleri agisindan bir miktar olumsuz olarak algilanabilir. Karlilik
problemlerini tam anlamiyla giderilebilmesi i¢in bankanin bir miktar streye
ihtiyaci oldugunu disUnUyoruz. Bank Asya i¢cin TUT tavsiyemizi
surdurdyoruz.

kdoganay @isyatirim.com.tr

ASYAB TI TUT 60% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 1.88 3.00
PD, mn 1,692 2,702
HAO PD, mn 880 1,405
(x) 2011T 2012T
F/K 6.70 5.57
PD/DD 0.77 0.68
PD/Mevduat

(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 15.4 27.8
End.Gor.Perf. % -13.5 -194




Sirket Haberleri

Coca-Cola icecek A.$

Artan hammadde maliyetleri 2C11 karlihgini azaltt.

Piyasa beklentisi olan 75 milyon TL’'nin biraz altinda fakat bizim tahminimiz
olan 69 milyon TL'ye paralel olarak, CCOLA 2C11’de yillik bazda %9
disUsle 67 milyon TL net kar rakami agikladi. Gigli hacim buyimesi ile
artan ciroya ragmen, hammadde maliyetleri (seker, aluminium, resin) ve
dagitim maliyetlerindeki (petrol) artis karlihgi olumsuz etkiledi. Finansal
giderlerin 18 milyon TL'den 2G11’de 35 milyon TL'ye artmasi (kambiyo
giderlerindeki artis nedeniyle 2G10:13 milyon TL, 2G11: 29 milyon TL) net
kar rakamini geriletti. Sirketin, Haziran 2011 itibariyle yaklasik 400 milyon
USD tutarinda agik déviz pozisyonu bulunuyordu.

Beklentilere paralel olarak ( Is Yatirim: 959 milyon TL, CNBC-E: 966 milyon
TL), sirket %15’lik hacim blylUmesinin lzerinde olarak yillik bazda %19
artigla 2G11°de 967 milyon TL ciro kaydetti. Glg¢li hacim blylimesi 2011’in
ikinci ceyreginde ciroyu artiran ana etken olurken, tim faaliyet bélgelerinde
yUksek ortalama fiyatlarla birlikte unite basina net gelirler yillik bazda %4
artti. Uluslararasi operasyonlarin ciro icerisindeki payl 2G10’daki %24’ten
2C11'de %28’e yiikseldi.

Konsolide brit kar marji 0.7 baz puan gerileyerek 2C11°’de %38.2 oldu.
Aslina bakilirsa artan satis hacmiyle birlikte diisen amortisman giderleri
artan hammadde maliyetlerinin olumsuz etkisini kismen azaltti. Diger
yandan, artan petrol fiyatlari, faaliyet giderlerindeki artisin ciro
blylimesinden fazla gergeklesmesine neden oldu. Sonug olarak, FAVOK
2C11’de cirodan daha az artis gosterdi. Bizim tahminimiz ile parallel fakat
piyasa beklentisi olan 168 milyon TL'nin altinda kalarak, FAVOK yillik %6
artigla 2G11’de 160 milyon TL oldu. FAVOK marji ise 2.1baz puan
gerileyerek 2G11'de %16.5 olarak gergeklesti.

isletme sermayesindeki ve yatinmlardaki artis birlikte, net borg pozisyonu
2010 yil sonundaji 0.6 milyar TL'den 2011’in ilk yarisinda 1.1 milyar TL’ye
yUkseldi. Sirket 1Y11 ‘de 1Y10’daki 89 milyon TL yatirm tutarinin tzerinde
olarak 266 milyon TL yatinm harcamasi gerceklestirdi.

CCOLA hisseleri igin 19.20TL hedef fiyat ile SAT tavsiyemizi koruyoruz.
Hisse uluslararasi benzerlerinin  FD/FAVOK medyan 7.9x c¢arpanina
kiyasala 11.7x FD/FAVOK ile %48 primli igslem goértyor.

Coca Cola (TLmn) 2C11 2C10 Deg. 1C11
Satis Hacmi (mn u/c) 219 190 15% 137
Ciro 967 811 19% 587
Briit Kar 38.2% 38.9% -0.7pp 33.4%
Faaliyet Kari 121 113 6% 22
Faaliyet Kar Marji 12.5% 14.0% -1.5pp 3.8%
FAVOK 160 151 6% 65
FAVOK Mariji 16.5% 18.6% -2.1pp 11.0%
Finansman Gideri, net (35) (18) 96% (6)
Net Kar 67 74 -9% 8
Net Kar Marji 7.0% 9.1% -2.1pp 1.4%

esuner@isyatirim.com.tr

CCOLATI SAT -19% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 23.70 19.20
PD, mn 6,029 4,885
HAO PD, mn 1,507 1,221
(x) 2011T 2012T
F/K 32.47 21.56
PD/DD 3.94 3.26
FD/FAVOK 13.68 11.67
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 1.7 1.6
End.Gor.Perf. % 12.2 43.3

Deg. 1Y11 1Y10 Deg.

60% 356 303 18%

65% 1,555 1,256 24%

4.8pp 36.4% 37.4% -1.0pp

na. 143 129 1%

8.7pp 9.2% 10.3% -1.1pp

146% 225 206 9%

5.5pp 14.5% 16.4% -1.9pp

na. (40) (19) 119%

n.a. 76 83 -8%

5.5pp 4.9% 6.6% -1.7pp




Sirket Haberleri

Tirkiye Operasyonlari (TL mn)

Satis Hacmi (mn uk) 259
Ciro 1,181
Birim basina ciro 4.6
Briit Kar 458
Briit Kar Marji 38.7%
FAVOK 172
FAVOK Mariji 14.6%

225
970
4.3
380
39.2%
160
16.5%

15%
22%
6%
20%
-0.5pp
8%
-1.9pp

154
720
4.7
293
40.6%
118
16.3%

138 1%
616 17%
45 5%
249 17%

40.5% 0.1pp
111 6%

18.1%  -1.8pp

106 88 21%
461 354 30%
44 40 8%
165 131 26%
35.8% 36.9% -1.2pp
55 48 13%
11.9% 13.6% -1.7pp

Ulus. Operasyonlar (TL mn)

Satis Hacmi (mn uk) 98
Ciro 397
Birim basina ciro 4.1
Briit Kar 109
Briit Kar Marji 27.5%
FAVOK 50
FAVOK Marii 12.6%
Hurriyet

78
287
37

)
31.2%
45
15.5%

Hurriyet olasi gayrimekul satigi i¢in caligmalara basladi

Hirriyet ana ydnetim binasinin da bulundugu Ginesli'deki 58,6bin m2’lik
gayrimenkulun satisi veya startejik ortakla birlikte projelendiriimesi igin
¢alismalar baslattigini duyurdu. Arazi i¢in bir deger hesaplamak icin henliz
erken ancak olasi bir satisin ileride yaratabilecegi nakit distnuldigiinde

haber piyasalarda olumlu algilanacaktir.

66
270
4.1
78
28.9%
41
15.2%

53 25%
196 38%
37 10%
67 17%
34.0%  -5.1pp
39 6%

19.8%  -4.6pp

32 25 26%
127 91 39%
4.0 3.6 1%

31 23 36%
24.6% 25.2% -0.6pp
9 6 58%
7.0% 6.2% 0.8pp

ihomris@isyatirim.com.tr

HURGZ TI
(TL)
Kapanis

PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

PD/DD
FD/FAVOK
(TL)
Ort.Hac.Mn
End.Goér.Perf. %

GG Potansiyel
Gecgerli Hedef
0.94
519
109
2011T 2012T
10.66 8.98
0.67 0.66
5.70 5.03
1Ay Yilici
3.8 7.3
-15.2 -37.1




Sirket Haberleri

Akbank

Akbank uluslararasi piyasalardan US$1.45 milyar dizeyinde ve
US$422 mn ile EUR708,5 mn dan olusan iki transda sendikasyon
kredisi aliyor. Banka vadesi gelen sendikasyonunu yenilerken gelen
talepler Uzerine sendikasyon miktarini arttirdi. Kredinin maliyet Libor/
Euribor+100bps olarak gerceklesirken en son alinan kredilerin maliyetine
gore 25bps lik bir gerileme s6z konusu. Bu haberin hem banka hemde
sistem agisindan déviz likiditesi ve fonlama olarak olumlu oldudunu
disinUyoruz

Tofas Fabrika

Fiat'in Chrysler ile yaptidi gug¢ birliinden sonra, Chrysler, Jeep ve Dodge
markall araglarin satis, dagitim ve satis sonrasi operasyonlarinin
Avrupa’da ve Tirkiye'de Fiat tarafindan yapildigi biliniyordu. Bununla iligkili
olarak, Tofas bugin yaptii agiklamada Fiat SpA’nin bu Urinlerin
Turkiye'deki satis ve satis sonrasi hizmetleri igcin Tofas Tirk Otomobil
Fabrikasi A.S.'ni 01.01.2012 tarihinden itibaren yetkilendirmis oldugunu
belirtti. 2010 yilinda Chrysler, Jeep ve Dodge markali araglarin Turkiye’deki
toplam satis hacmi 819 adet olurken, binek ara¢ pazarindaki payi %0.2 ,
hafif ara¢ segmentindeki payi ise %0.1 olarak gergeklesmistir. Markanin
Turkiye'deki disUk satis hacmi g6z Onine alindiginda, yapilan
yetkilendirmenin Tofas icin énemli bir katkisinin olacagini beklemiyoruz.
Notr.

Turcas

SOCAR & Turcas Petrokimya borglarini yeniden yapilandirdi — N6tr

Turcas Petrol’'un dolayli ortagi SOCAR & Turcas Petkrokimya Akbank ve
Garanti bankasr’ndan kullanmig oldugu toplam 625 milyon dolar tutarindaki
banka kredileri ile OiB’'na son 2 sene icinde gergeklestirilen 380 milyon
dolar tutarindaki 6demelerin finansmaninda kullanilan kisa vadeli kredilerin
birlestirilerek yeniden yapilandiriimasi ve uzun vadeye yayillmasi amaciyla
Credit Suisse bankasi ile toplam 1 milyar dolar tutarinda uzun vadeli bir
kredi sdzlesmesi yaptigini duyurdu. Yapilan agiklama beklenti dahilinde
oldugu i¢in haberin etkisinin nétr olmasini bekliyoruz.

bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay@isyatirim.com.tr

AKBNK TI SAT 25% Potansiyel
(TL) Gecerli Hedef
Kapanig 6.26 7.80
PD, mn 25,040 31,207
HAO PD, mn 8,013 9,986
(x) 2011T 2012T
F/K 10.02 8.90
PD/DD 1.40 1.25
PD/Mevduat 0.33 0.29
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 46.5 46.6
End.Gor.Perf. % -0.7 -9.5

esuner@isyatirim.com.tr

TOASOTI AL 55% Potansiyel

(TL) Gegerli Hedef
Kapanis 6.18 9.60
PD, mn 3,090 4,800
HAO PD, mn 742 1,152
(x) 2011T 2012T
F/K 7.50 8.13
PD/DD 1.81 1.72
FD/FAVOK 5.03 4.89
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 4.8 6.1
End.Gér.Perf. % -3.8 0.2

akumbaraci@isyatirim.com.tr

bdinckoc@isyatirim.com.tr

TRCAS TI AL 67% Potansiyel
(TL) Gegerli Hedef
Kapanis 2.72 4.54
PD, mn 612 1,021
HAO PD, mn 141 235
(x) 2011T 2012T
F/K 7.91 8.70
PD/DD 1.00 0.93
FD/FAVOK n.a -83.23
(TL) 1Ay Yilici
Ort.Hac.Mn 0.9 1.2
End.Gor.Perf. % -15.3 -13.1




Déviz Piyasasi

e |Lokal sirketlerin USD talepleri diin de devam etti ancak EURUSD’nin
yUkselisiyle USDTL 1,7700'nin altina geriledi. Merkez Bankasi’nin
ihalelere 100 milyon USD olarak devam etmesi, déviz Uzerinde baski
yaratmaya basladi diyebiliriz. Ancak yurtdigi piyasalardaki gelismeler
6nemli olmaya devam ediyor. Din USD/TL giini 1,7629, EUR/TL 2,5566
ve TL sepet 2,1597 seviyesinden tamamladi.

* Yerel tarafta énemli bir veri akisi olmamasi sebebiyle, piyasalar bugln de
uluslararasi piyasalardaki gelismeler ve haber akisina odaklanacak.
Avrupa tarafinda, giniin baslica giindem maddesi Avrupa Bdlgesi insaat
verileri olacak. ABD tarafinda ise Tiketici ve Cekirdek Fiyat Endeksi,
Haftalik Issizlik Basvurulari, Oncii Géstergeler, Philadelphia Fed ve
Mevcut Konut Satislari olacak.

Tahvil ve Bono Piyasasi

e Tahvil ve bono piyasasinda diin de alicili seyir devam etti ve 6zellikle
egrinin ortalarinda bir dnceki gline nazaran daha az olsa da kazanclar
gb6zlendi. Piyasanin énimulzdeki hafta gergeklesecek olan PPK toplantisi
Oncesinde politika faiz indirimini ve zorunlu karsiliklarin azaltiimasini
fiyatladigini gézllyoruz. Gosterge kiymet tim giin %8'in altinda islem
g6rdl ve %7,83-%7,96 bandinda hareket ettikten sonra ginli 8 bp
asagida %7,88 bilesik seviyesinden kapatti.

e Gosterge kiymette (15/05/13) bu sabah gegen kotasyonlar 1bp yukarida
%7,89 bilesik seviyesinde bulunuyor.

e TCMB'nin bugin 10 milyar TL tutarinda haftallk repo geri donisi
bulunuyor.

Eurotahvil Piyasasi

® Merkel ve Sarkozy zirvesinde Euro Bdlgesinde olan borg krizine ciddi
¢6zim onerileri gelmemesi ve iki liderin Euro Bdlgesinin ortak borglanma
seceneklere sicak bakmamasi piyasalarca olumsuz algilandi. Ayrica
gindeme gelen yeni finansal islemlerden alinacak vergiler finans
kurumlarinin ve bankalarin performansina yoénelik olumsuz beklentiler
yaratirken satiglar getirdi. Din bu gelisimlerin etkisinde Amerikan hisse
senedi endekslerinde gérdigimiz hafif saticili seyir gelismekte olan Ulke
eurotahvillerinin yeni islem giniine yatay seviyelerden baslamasina
neden oldu. Ancak gegtigimiz haftadan bu yana satis baskisi altinda kalan
piyasalar diin sabah saatlerinden itibaren toparlama sinyalleri vermeye
calisti. Yatinmcilar satistan sonra olusan yeni cazip seviyelerden alim
firsatlarini degerlenirken Londra agiligsindan sonra agiklanan Euro Bélgesi
tiketici enflasyon rakamlari beklentilerden daha disik geldi ve
piyasalarda alimlari destekledi. Amerika’da acgiklanan ve beklentileri hafifi
asan d(retici fiyat endeksi verisi de piyasalarin yéni degistirmedi. Gin
icinde perakendeci Target ve Staples gibi sirketlerin agikladigi iyi bilango
rakamlari da alicih seyri korudu. Avrupa bono piyasasi’nin da Yinanistan
tahvilleri diginda yesil alana gectigini gérdik. Yunan 2 yillk tahvilleri 66
baz puanlik artigla %32,74’ten islem gérdu; 10 yilliklarda ise 21 baz
puanhk artis s6z konusu oldu. Hisse senedi ve eurotahvil piyasalarda
g6rdigimuz alimlara ragmen guvenilir liman olarak kabul edilen kiymetler
altin ve Amerika Hazine tahvillerinde ciddi degisiklik yasanmadi. 10 yilhk
ABD hazine tahvilleri dnceki kapanisa yakin seviyelerden giine basladi ve
artis gosteren Uretici enflasyon verisi ardindan %2,22 altina geriledi ancak

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

17/08/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.7683 0.32 -12.68
Euro 2.5531 0.08 -19.24
Euro/Dolar 1.4438 0.23 8.15
Sepet 2.1607 0.18 19.85

Kaynak: Bloomberg
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e kisa bir siire icerisinde %2,26’a geri geldi.

e Turk eurotahvilleri dnceki giin gosterdikleri zayif performansindan sonra
diin toparladi. Global piyasalarda hakim olan alicili seyrin etkisinde Tirk
Ulke eurotahvilleri kisa ve orta vadelerde $0,50 yakin deger kazanirken
uzun vadeli tahvillerin $0,75 yakin deger kazandigini goérdik. Tarkiye
2030 vadeli gbsterge eurotahvili giini $1,5 artisla $170,40°'den kapatti.
Petrol'de yasanan hizli toparlamanin Rusya ve CIS bolgesi eurotahvil
piyasalarina olumlu yansidigini gérdik. Yatay seviyelerden glne
baslayan Rusya eurotahvilleri glintin ilerleyen saatlerde pozitif alana gecti
ve Londra seansini $0,50’'ye varan artiglarla sonlandirdi. Ginin en iyi
performansi sergileyen ve $0,50-1,50 bandinda deger kazanan tahvilleri
arasinda Gazprom ve 0zel enerji, sirketlerin yani sira madencilik ve demir
-celik sirket eurobondlari da yer aldi. Bankacilik tahvillere baktigimizda
devlet ortakli bankalarin $0,75 yakin deger kazandigini ancak ozel
bankalarin eurotahvillerinde hig fiyat degisikligi yasanmadigini gériiyoruz.
Ukrayna eurobondlarin da din toparlandi ve ginid $1 varan deger
kazanglariyla kapatti. Ukrayna sirket ve banka eurotahvillerinin de yesil
alana gegtigini gorduk.

ONERILERIMiZ

Tahvil ve Bono Piyasasi:

e 15-01-2020 Sabit kuponlu kiymet: Uzun vadeli tutmak amaci ile 10-yil

vadeli kiymetlerin mevcut seviyelerde cazibesini yitirmeye basladidi icin
“al” dnerimizi “tut” a geviriyoruz .

e TUFE-Endeksli Kiymetler: 2012 ve 2013 vadeli TUFE endeksli
kiymetlerin isaret ettigi breakeven enflasyon seviyeleri enflasyon
tahminlerimizin {izerinde oldugdu igin bu vadelerdeki TUFE endeksli
kiymetleri &nermiyoruz.

e Mevduat: Kisa vadeli kiymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile
mevduatin kisa vadede kalmak isteyen yatirimcilar tarafindan tercih
edilmesi gerektigini disiinlyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

e 2025-2036 vadeleri arasindaki kiymetlerin diger vadeli kiymetlere
nazaran daha iyi performans géstermesini bekliyoruz ve asagidaki
kiymetleri dneriyoruz:

* 7 3/8% 20-Mayis-25 USD, 11 7/8% 15 Ocak 2030 USD, 8% 14 Subat
2034 USD, 6 7/8 % 17 Mart 2036 USD




En Cok islem Gérenler

] N orii Dolasim. GUnlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get Get. 3ayBant  3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Miktar Hacim Hacim Ggren Oran Oran Fark 1g Fark Hft Dusik Yiksek Ort. Dur. Konv. | 100
(MilTL)  (MilTL)  (Mil TL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB070911T19 07/09/11 6 m 6m 754 5 15 99.633 6.40 6.60 -31 8.04 8.04 767 0.05 0.002 0.05
Iskontolu Tahviller
TRT150513T11  15/05/13 21m 22m 10,386 761 5,367 87.618 8.11 7.88 -8 -22 785 9.06 853 1.68 0.039 1.34
TRT250412T11 25/04/12 8m 21m 14,781 713 2,019 95.064 7.55 7.64 2 -4 762 899 857 066 0.005 0.62
TRT200213T25 20/02/13 18 m 22m 5,646 244 918 89.087 8.10 7.94 -5 -23 792 921 885 145 0.030 1.20
Sabit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.4y 10y 10,307 83 458 108.800 8.99 9.19 0 -8 9.16 998 954 567 0.000 6.16
TRT270116T18 27/01/16 4.4y 5y 3,134 82 89 101.600 856 8.74 -12 -23 8.74 963 935 362 0.004 3.68
TRT170615T16 17/06/15 3.8y 5y 8,514 38 117 104.950 8.46 8.64 -7 -18 8.64 966 9.32 3.13 0.002 3.33

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg! hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
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