7 Ekim 2011
Piyasalarda Bugun

Piyasalar

Diinya borsalarindaki yUkselis Uglncl ginine tasindi. AB liderlerinin
bankacilik sektériini giglendirmek igin yeni dnlemler Gzerinde calismasi,
Avrupa Merkez Bankasi’'nin bankalara verdigi likiditeyi 2013 Ocak tarihine
kadar uzatmasi piyasalardaki yUkselisin devam etmesini sagladi. Bunun yani
sira ABD perakende satislarin beklenenden glgli gelmesi de piyasalardaki
yukselisi destekledi.

Diinya borsalarindaki pozitif seyire ve Merkez Bankas’'nin munzam
karsiliklarda yaptigi indirime ragmen IMKB diin yatay bir seyir izledi. Eyll
ayinda dunya borsalarinda firtinali bir seyir varken gugli bir performans
gosteren IMKB hafta bagindan beri dilnyanin gerisinde kaldi. Buna Kars!
tahvil ve ddviz piyasalarinda Merkez Bankasr’nin aldigr énlemlere paralel
kazanglar gorillyor. Gosterge tahvilin faizi diin 17 baz puan gerileyerek %
8.37 seviyesinden gun0 sonlandirdi. Dolar-avro déviz sepeti son iki giinde
2.21 seviyesinden 2,16’nin altina geriledi.

Merkez Bankasi din 3 aya kadar olan vadeli TL mevduatlar igin zorunlu
karsilik oranini 50 baz puan dustrerek %12,5 diizeyine indirdi. Ayrica 1 yila
kadar, 3 yila kadar ve 3 yildan uzun vadeli TL cinsi diger yakimltlikler igin
zorunlu karsihk oranlar sirasiyla 200 baz puan, 500 baz puan ve 800 baz
puan indirilerek %11, %8 ve %5 olarak revize edildi. Yaptigimiz hesaplarda
TL cinsi zorunlu karsilik oranlarindaki gerilemenin bankalarin net faiz
marjlarina ortalama 3-4 baz puan kadar olumlu etkisi olacadi ve net karlar
ortalama %1,5 artiracag! sonucuna ulasiyoruz.

Diinya borsalarinda risk istahinin artmasina paralel bugiin IMKB'de %1’e
yakin yukar yonli bir agihs bekliyoruz. Bankalar arasindaki ilk islemler
gosterge tahvilin faizinin 5bp daha geriledigini, Tirk lirasinin guglenmeye
devam ettigini gériyoruz. Bugin yurticinde énemli bir veri akigi yok.
Yurtdisinda Almanya’da sanayi Uretimi; Fransa’da dis ticaret dengesi;
ingiltere’de UFE; ABD’de tarim-disi (cretler, issizlik orani, toptan satis
stoklari, tiketici kredileri verileri izlenecek.

Haberler & Makro Ekonomi
® Merkez Bankasir’'ndan “emniyet kemerlerini c6zmeyin” uyarisi
 Beklentilerde ince Ayar

Sektorel Haberler

¢ Eyliil ay oto satislar beklentimize parallel %6 dist
¢ Agustos ayinda bankacilik sektérii net kari diisiik kaldi
¢ Merkez Bankasi bazi TL cinsi zorunlu karsilik oranlarini diigtrdi.

Piyasa Rakamlari Kapanis 1 Gin A 1Ay A
IMKB-100, TL 57,229 -0.1% 4.0%
islem Hacmi TL mn 2,510 4% 6.5%
MSCI EM Endeksi 864 33% -12.5%
MSCI Turkiye Endeksi 449 0.8% -0.4%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.70 -0.3baz -2.9baz
Gosterge Tahvil 8.37 -17.0baz 62 baz
Eurobond -2030 5.90 -9.4baz 24.7 baz
US$/TRY 1.8463 -1.55% 4.3%
EUR/TRY 24619 -1.49% -1.5%
IMKB 2011T F/K 10.93

IMKB 2012T F/K 9.95

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 1Giin A
GYO 6.1% llac&Biotek. 1.2%
Perakende 5.3% Yariiletkenler 1.3%
Enerii 4.8% Telekom 1.4%
Sanayi 4.0% Saglk 1.4%
Finansal 4.0% Dayanikh TUk. 2.1%
IMKB-100 En lyi / En Kétii

Enliyi5 1 Gin A En Koti 5 1Gun A
GSRAY 11% SISE -4%
TSPOR 11% DOHOL -3%
BJKAS 4% YKBNK -3%
BAGFS 4% ISFIN -3%
FROTO 3% ASYAB -2%

Ajanda
Yurtici Ajanda Kodu Kapanis 1 Giin A Hac. (TL mn)

10/10/2011 Sanayi Uretimi-Agustos (Piyasa medyan tahmini: %4.,8, Is GARAN 6.66 -1.48% 722

Yatirnm tahmini: %4,5) ISCTR 455 0.44% 161

11/10/2011 Odemeler Dengesi-Ajustos HALKB 1225 0.82% 94

YKBNK 3.79 -3.07% 81

AKBNK 6.82 0.00% 52

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1



Ajanda

Yurtdisi Ajanda Tahm. Onc.
07/10/2011 JPN:Japon Merkez Bankas| Faiz Karari 0,10%
JPN:Coincident Index Cl Saat:08:00 1074 107,1
JPN:Oncii Géstergeler Cl Saat:08:00 103,5 104,6
FRN:Ticaret Dengesi (Euro) Saat:09:45 -6460M
ING:PPI Input NSA (MoM) 1,4% -1,9%
ING:PPI Input NSA (YoY) 172%  16,2%
ING:Cekirdek PPl Output NSA  (MoM) 0,1% 0,2%
ING:Cekirdek PPI Output NSA  (YoY) 3,7% 3,6%
ALM:Sanayi Uretimi YoY (nsa wda) 6,4% 10,1%
ALM:Sanayi Uretimi MoM (sa) Saat:13:00  -1,9% 4,0%
BRZ:IBGE Enflasyonu IPCA  (MoM) 054% 0,37%
BRZ:IBGE Enflasyonu IPCA (YoY) 7,32%  7,23%
ABD:Tarimdisi Istihdam Degisimi 50K 0K
ABD:Imalat Sektorii istihdam Degisimi -5K -3K
ABD:issizlik Orani Saat:15:30 9,1% 9,1%
ABD:Toptan Satis Stoklari Saat:17:00 0,6% 0,8%
ABD:Tiketici Kredileri Saat:22:00 $8,000B $11,965

Haberler & Makro Ekonomi

Merkez Bankasi’'ndan “emniyet kemerlerini c6zmeyin” uyarisi

Din Merkez Bankasi (MB) ekonomistlerle Ankara’da gergeklestirdigi toplantida, aksiyonun devam edeceginin sinyallerini
verdi. Kur konusunda detayli yorum vermektien kaginan MB, TL'de daha fazla deder kaybi istemedigini belirtirken Bagkan
Basc¢rnin “kur konusunda merkez bankalarinin giciini azimsamayin” uyarisi dikkate degerdi. Oniimizdeki dénemde MB’nin
kur cephesindeki adimlarinin gerektigi 6lgiide devam etmesini bekliyoruz. Ancak bu adimlardan bir tanesi faiz arttirmi
olmayacaktir.

Toplanti boyunca MB’nin TL yikimlUlikler Gzerindeki munzam karsilik oranlarini indireceginin sinyalleri acik olarak verildi.
Nitekim toplantinin ardindan da kararin aciklandigini gérdik. MB 6zellikle uzun vade i¢in munzam karsilik oranlarinda kayda
deger bir indirim gerceklestirdi. Bu hareketleTL yUkUmlulikler icin agrihkli munzam karsilik orani %13,1'den %12,5’e
gerilerken, piyasaya da 3,2 milyar TLlik likidite verilmis oldu. MB’nin bu likidite etkisini dengelemek i¢in kisa vadeli fonlamada
ayni Olglide kisintiya gitmesini bekliyoruz.

Enflasyonun sene sonuna kadar artacagini beliten MB, 2012 basinda cekirdek gdstergelerin gerilemesini bekliyor. Ancak
kurdan geciskenligin enflasyon (zerinde yarattigi baskiyi da yakindan takip ettikleri goriltyor.

20 Ekim’de Para Politikasi Kurulu toplantisini gerceklestirecek olan MB, 26 Ekim’de de Enflasyon Raporu’nu agiklayacak. Bu
tarihe kadar hiikimetin Orta Vadeli Program’inin da agiklanacak olmasi, 6ngérllyl destekleyecek bir gelisme.




Haberler & Makro Ekonomi

Beklentilerde ince Ayar

Merkez Bankasi (MB) Ekim ayinin ilk beklenti anketini acikladi. Anketin enflasyon cephesinde yil sonu beklentilerindeki
yUkselisin orta vadeli beklentilere gére daha keskin olmasi dikkat ¢ekiyor.

Detaylara bakildiginda yil sonu enflasyon beklentisinin %7,27°'den %7,46'ya ciktigi goriliiyor. Mod rakami %7’de sabit. Ote
yandan 12 aylk dénemde enflasyon beklentisi %6,73’'ten %6,78’e yukseldi. Mod ise %6,5 seviyesinde sabit. 24 aylik
dénemde enflasyon beklentileri %6,26’dan %6,31’e mod rakami %6’dan %6,5 seviyelerine ylUkseldi.
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Risk gostergeleri Ekim ayinda bir énceki déneme goére geriledi. Géstergelerin tarihsel ortalamalarinin altinda seyretmeye
devam ettigi gortllyor. Gekirdek gostergelerin 6nimiizdeki dénemde yiikselmeye devam etmesi beklentilerde daha dalgal
bir seyir gérmemizi saglayacaktir. Ancak dalgalanmalarin boyunun endise verici seviyelere ulagsmasini beklemiyoruz.
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3-6 aylik ddnemde beklentiler cok net olmamakla beraber, 25 baz puanlik faiz indirimi i¢in kapiyr acik birakiliyor. Katilimcilar
12 ayhk dénemde 25 baz puanlik, 24 aylik ddnemde 50-75 baz puan araliginda faiz arttinmi bekliyorlar.

2011 yili blyime beklentileri %6,4 seviyesinde sabit. Ancak 2012 biylime beklentilerinin %4,3'ten %4’e gerilemesi dikkat
¢ekici bir nokta. Hatirlamakta fayda var, 2012 biylime beklentimizi %4’ten %2,5’e giincellemistik.

Enflasyon beklentileri gliven agiginin devam ettigine isaret ediyor. Ancak gelinen seviye heniiz MB’nin para politikasi
durusunu tehdit edici nitelikte degil. TL’deki zayifigin devam etmesi kurdan enflasyona geciskenlik konusunda endiseleri
devam ettirecektir. MB’nin gegiskenlik endiselerini azaltmak adina zayiflayan talep kosullarini ve gérece dusik seviyelerde

bulunan emtia fiyatlarini 6ne sirmesini bekliyoruz. Ancak din yapilan hamleler MB’nin TL'deki asir zayifliga izin
vermeyecegini gdsteriyor.

MB’nin gérilebilir bir gelecekte enflasyon hedeflerini tutturamayacagini disinmekle beraber, yil sonu enflasyon
gerceklesmelerinin glven araliginin bir miktar Ustiinde kalacagini éngdériyoruz. 2012 iginde enflasyon gerceklesmelerinin
belirsizlik bandinin i¢inde kalmasi MB adina yeterli olacak ve para politikasi bu yonde sekillendiriimeye devam edecektir.
Dolayisiyla MB’nin diistk faiz politikasini sirdirmeye devam etmesi sasirtici olmayacaktir.
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Merkez Bankasi Beklenti Anketi Sonuclari

TUFE (Aylik)

Yi sonu TUFE

TUFE (Gelecek 12 Ay)

TUFE (Gelecek 24 Ay)

Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (ay sonu)

Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 3 ay)
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani(gelecek 6 ay)
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani(gelecek 12 ay)
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 24 ay)
Dolar Kuru (Y1l Sonu)

Dolar Kuru (gelecek 12 ay)

Cari agk (yil sonu)

Cari agik (gelecek yil)

GSYH BlyUme Orani (2011)

GSYH BlylUme Orani (2012)

* Rakamlar uygun ortalama beklentilerdir

Eylil 2. Yan
0.90
7.27
6.73
6.26
5.75
5.57
5.66
5.98
6.37
1.760
1.730

-72,507
-61,511
6.4
4.3

Ekim 1. Yan
1.38
7.46
6.78
6.31
5.75
5.64
5.69
6.06
6.48
1.810
1.760

-73,072
-61,209
6.4
4.0




Sektorel Haberler

Eylil ayi oto satiglari beklentimize parallel %6 distl

ODD’nin Eylll ayinda toplam binek ve ticari arag satiglarinin beklentimiz dahilinde 59,990 adet olarak gergeklestigini agikladi.
Agiklanan rakam yillik bazda %6 dUslse isaret ederken, aylik bazda ise %3 artisa tekabUl ediyor. Faiz oranlarindaki artis ile
birlikte TL’nin Euro karsisinda deger kaybetmesi Eyliil ayi satiglarinin dismesinin ana nedeni olarak gésterilebilir. Agustos
ayina gOre daha iyi satis performansi ise Agustos ayinin 2012 model yili degisikligi zamani olmasindan kaynaklanmaktadir.
Yilin ilk dokuz ay1 kimilatif bazda ise toplam satiglar 602,228 adete ulasirken, yillik bazda %29 blyime gdsterdi. Tabloda
da goraldiga Uzere Eylll ayi binek arag ve hafif ticari aragtaki yillik diistis oranlarini birbirine benzer niteliktedir. Yilin ikinci
yarisi igin TL'deki deger kaybinin otomotiv sirket karliliklari tizerinde bask yaratacagini distiniiyoruz. Oniimiizdeki aylarda
satiglar baski altina alabilecek olmasina ragmen, sektérde fiyatlarda artislarinin yasanabilecegini disintyoruz. 2011 yil so-
nu icin agir vasitalari da kapsayan 882 bin toplam pazar tahminimiz yillik bazda %11 blylimeye isaret ediyor.

9A11 9A10 Deg. g. Agustos Deg.
2011
Binek Arag 412,103 312,403 32% 39,964 42,477 -6% 38,875 3%
Hafif Ticari Arag 190,125 152,775 24% 20,026 21,337 -6% 19,413 3%
Toplam Hafif Arag 602,228 465,178 29% 59,990 63,814 -6% 58,288 3%

Yihn ilk dokuz ayinda Ford Otosan’in pazar payi yillik bazda 0.5 baz puan Userek %15.1’e geriledi. Diger taraftan ayni dénem
icin hem Dogus Otomotiv hem Tofas Pazar paylarini arttirmayi basarabildi. Dogus Otomotiv'in Pazar payi %12'den %12.7’e
yukseldi. Tofas ise pazar payini en fazla yikselten sirket oldu. Tofas’in pazar payi 1 baz artarak %15.1’e yUkseldi.

9A11 9A10
H. Ticari H. Ticari
Pazar Payi Binek A. A. Toplam A. Toplam
DOAS 13,8% 10,4% 12,7% 13,1% 9,7% 12,0%
TOFAS 10,2% 25,7% 15,1% 8,7% 25,2% 14,1%
FROTO 10,3% 25,5% 15,1% 10,7% 25,6% 15,6%

Agustos ayinda bankacilik sektorii net kari disiik kaldi. BDDK verilerine gére bankacilik sektorii net kari Agustos ayinda
758 milyon TL olarak gergeklesti. Net kar énceki aya gére %54 gerilerken yilbasindan bu yana toplam net kar 12.719 milyon
TLye ulagirken dnceki yilin ayni dénemine gére %15 geriledi. tgtncl ¢eyregin ilk iki ayinda gergeklesen net kar ikinci ¢ceyre-
gin ayni dénemine gére %19 geriledi. BDDK henliz mali tablolarin detayli verilerini yayimlamadi ancak genel olarak Adustos
ayin net karindaki gerilemenin i) Agustos ayinda zirve yapan mevduat maliyetleri ve her ne kadar yukari ydnde kredi fiyatla-
masi 6nceki aylarda baglamis olsa da vade uyumsuzlugu nedeniyle kredi-mevduat spredindeki daralmadan, ii) Haziran-
Temmuz aylarinda enflasyonun negatif olmasi nedeniyle TUFE’ye endeksli menkul kiymet getirilerindeki dlsusten iii) takipte-
ki kredi tahsilatlarindaki disis ve brit takipteki kredi portféylniin Agustos ayinda yatay kalmasi nedeniyle artan 6zel karsihk
giderlerinden iv) ihtiya¢ kredilerindeki bliylime nedeniyle artan genel karsilik giderlerinden ve v) TL'nin ay icerisinde deger
kaybinin devam etmesi nedeniyle artan kambiyo giderlerinden kaynaklandigini digtiniyoruz. Bizce net faiz marji anlaminda
en koétlya gérdik. Eylal ayinda mevduat maliyetlerinin gevsemesi ve artan kredi fiyatlarinin etkisi daha belirgin olacak. detayli
Veriler agiklandiginda biz de daha detayl bir rapor yayimlayacagiz.

Merkez Bankasi bazi TL cinsi zorunlu karsilik oranlarini diigtirdii. Merkez Bankasi diin 3 aya kadar olan vadeli TL mev-
duatlar i¢in zorunlu karsilik oranini 50 baz puan dusurerek %12,5 diizeyine indirdi. Ayrica 1 yila kadar, 3 yila kadar ve 3 yil-
dan uzun vadeli TL cinsi diger yuokimlallkler icin zorunlu karsilik oranlar sirasiyla 200 baz puan, 500 baz puan ve 800 baz
puan indirilerek %11, %8 ve %5 olarak revize edildi. S6z konusu degisiklikler Gzerinden hesaplanan zorunlu karsiliklar 14
Ekim tarihi itibariyla tesis edilmeye baslanacak. Bdylece mevcut verilere gbre piyasaya yaklasik 3,2 milyar TL likidite saglan-
mis olacak ve %13,1 olan agirlikh ortalama TL cinsi zorunlu karsilik orani %12,5 seviyesine gerileyecek. Yaptigimiz hesap-
larda TL cinsi zorunlu karsilik oranlarindaki gerilemenin bankalarin net faiz marjlarina ortalama 3-4 baz puan kadar olumlu
etkisi olacagi ve net karlari ortalama %1,5 artiracagi sonucuna ulasiyoruz.




Déviz Piyasasi

Merkez Bankasr’'nin diin de 1.35 milyar USD’lik ihale rakami agiklamasiyla
USDTL 1,8400 seviyesinin altina kadar indi. Ancak satisi 350 milyon gibi
disUk bir rakamda tutmasi piyasada iyi karsilanmadi. Bu kadar yiksek
tutar aciklayip satilan miktarin az olmasi ilerideki yUksek tutarli ihalelerin
glvenebilirligi agisindan iyi olmadi diyebiliriz. Ancak piyasalarda TL lehine
pozisyonlarin gogaldiyi gézlendi. USD/TL gini 1,8510, EUR/TL 2,4631
ve TL sepet 2,1517 seviyesinde tamamladi. TL gini Tirkiye kapanisina
gb6re USD karsisinda %,1,02 deger kazanci, EUR karsisinda %1,17 deger
kazancli ve sepet karsisinda %1,21 deder kazanci ile tamamladi.

Yerel tarafta piyasalar etkileyebilecek bir veri agiklamasi bulunmuyor.
GUn0n yurtdigindan éne gikan glncellemeleri Aimanya’da sanayi Uretimi;
Fransa’da dis ticaret dengesi; ingiltere’de UFE; ABD'de tarim-disi
Ucretler, issizlik orani, toptan satis stoklari, tiiketici kredileri olacak.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Merkez Bankasi daha énce sinyallerini verdigi gibi vade farki gbézeterek
Turk lirasi zorunlu karsilik oranlarinda indirime gitti. Buna gbre, vadesi 1
ile 3 ay arasi olan mevduatlar icin zorunlu karsilik orani (zk) %13'ten %
12,5’¢; vadesi 1 yila kadar olan mevduat harici yikimlUliklerde (Mhy-
bono ihraci vb) zk orani %13'ten %11’e; vadesi 1 ile 3 yil arasi olan
Mhy’lerde zk orani %13’ten %8’e, vadesi 3 yildan uzun olan Mhy’ler igin
zk oranlari %13ten %5’e dUsUrlldi. Zk oranlarinin vadeye goére
farkhlastirnlarak duisurtlmesindeki ama¢ bankalarin fonlama maliyetini
disirmek ve  TL mevduat/katilim fonu digi diger yudkumltliklerin
vadesinin uzamasini tesvik etmek olarak anlasiliyor. Yeni uygulamayla
agirhkli ortalama zk orani %12,5’e gerilerken, piyasaya 3,2milyar TL
likidite birakilmig oldu. Tahvil piyasasi bu harekete olumlu tepki verirken,
gbsterge ve 8 yillik kiymetlerde faizler beser baz puan gevsedi. Gésterge
kiymet alicili agtigr glinde %8,36 - %8,62 bilesik bandinda hareket ettikten
sonra diin gini 17bp asagida %8,58 basit (%8,37 bilesik) seviyesinden
kapatti. 8 yillik tahvil 8 bp asagida 9,30 basit (%9,52 bilesik) seviyesinde
kapanigi yapti.

Gosterge kiymet faizinin %8,30—%8,40 bilesik araliginda islem gérmesini
bekliyoruz.

Gosterge kiymette (15/05/13) bu sabah gegen kotasyonlar 6bp asagida %
8,31 bilesik seviyesinde bulunuyor.

TCMB'nin buglin 14 milyar TL tutarinda haftallk repo geri donisi
bulunuyor.

Doviz Piyasasi Verileri Degisim (%)

06/10/2011 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.8491 1.20 -16.50
Euro 2.4773 0.57 -16.76
Euro/Dolar 1.3397 0.62 0.35
Sepet 2.1632 0.84 19.99

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)
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Eurotahvil Piyasasi

Kiresel piyasalar, Avrupa Merkez Bankasr'nin teminath tahvil ahmi ve
bankalara bir yila kadar vadeli kredi saglanacag! aciklamalari ve ingiltere
Merkez Bankasi’nin tahvil alim programini genigletecedi ydnindeki
haberle birlikte yikselisine devam etti. Din yapilan agiklamayla Avrupa
Merkez Bankasi %1,5 olan politika faizini degistirmezken, merkez bankasi
baskani Trichet, Kasim ayinda 40 milyar euroluk tahvil alimina
baslayacaklarini ve bankalara 12 ve 13 ay vadeyle kredi vereceklerini
acikladi. Enflasyonun yilin geri kalanin da ylksek seviyede kalmasini
beklediklerini sdyleyen Trichet, piyasadaki gerilimin ve mevcut durumdan
kot etkilenen finansman kosullarinin yilin geri kalaninda da olumsuz
etkilerinin siirecegini belirtti. ingiltere Merkez Bankasi (BOE) ise 200
milyar pound’luk kiymet alimini, iki yil sonra ilk defa 75 milyar pound
arttirdi ve toplamda 421 milyar dolara ¢ikaracagini belirtti. Bu hamleye
sebep ise, hukimetin bitce kesintileri ve Avrupa borg krizi sebebiyle
ekonomik gériinimdeki toparlanmanin tehlike altina girmesi oldu. BOE,
gOsterge faizi %0.50 olarak ayni tuttu ancak bankalarin fonlanmasinda
ciddi zorlanma oldugunu ve orta vadede enflasyonun %2 olan hedefinin
altinda kalabilecegini a¢iklad.

Global piyasalardaki seyre paralel gline pozitif seviyelerden baslayan
Tirk eurotahvilleri sabah seansinda deger artiglarini égleden sonra da
sUrddrdd. Orta ve uzun vadeli kiymetlerde $3’e varan yikseligler
yasanirken, faizler 10-25 bp araliginda gevsedi. Turkiye 2030 vadeli
gb6sterge eurotahvil faizi 9bp diserek %5,90 bilesik seviyesinden
kapanisi yaparken, 5 yil vadeli Tirkiye CDS’i ise 11bp daralarak 275/282
bp seviyesinde islem goriyor.

ONERILERIiMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

15-01-2020 Sabit kuponlu kiymet: Gectigimiz haftadaki satis dalgasiyla
faizleri ykselen 8-yil vadeli kiymette mevcut seviyelerde alim firsati

oldugunu dusinlyoruz.

15-05-2013 Gdsterge kiymet: GOsterge kiymette mevcut seviyelerden
uzun pozisyon dneriyoruz.

Mevduat: Kisa vadeli kiymetlerin getirilerinin gerilemesi nedeni ile
mevduatin kisa vadede kalmak isteyen yatinnmcilar tarafindan tercih
edilmesi gerektigini distndyoruz.

TUFE-Endeksli Kiymetler: 2014 ve 2015 vadeli TUFE endeksli
kiymetlerin isaret ettigi basa-bas (breakeven) enflasyon seviyeleri ve
enflasyon risk primleri kiymetlerde alim firsati olusturuyor. Bu vadelerdeki
TUFE endeksli kiymetleri éneriyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

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

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

) Dolagim. Gunlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get Get. 3 ay Bant 3ay PVEP

Enstruman tfa Tarihi Vade Mktar Hacim Hacim Gc.)ren Oran Oran Fark 1g Fark Hft Diisiik Yilksek Ort. Dur. Konv. | 100
(MIITL)  (MilTL) (Ml TL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)

kontolu Tahviller
TRT150513T11  15/05/13 19m 10,386 916 2,563 87.893 858 837 -17 0 773 9.06 830 154 0.036 1.24
TRT250112T14 25/01/12 4m 11,715 133 280 97.827 7.37 7.56 -3 -11 729 856 7.83 029 0.031 0.29
TRT200213T25 20/02/13 17 m 5,646 75 338 89.588 845 832 -15 -9 779 9.14 844 132 0.025 1.10
1bit Getirili Tahviller
TRT150120T16 15/01/20 8.3y 10,307 140 529 106.800 9.30 9.52 -10 -2 8.83 998 940 550 0.000 5.95
TRT170615T16 17/06/15 3.7y 8,514 2 3 104.250 8.63 8.82 -3 8.16 960 896 299 0.002 3.20
TRT100413T17 10/04/13 18 m 7,903 1 17 102.600 8.16 8.41 -8 -13 794 929 853 134 0115 1.43

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
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gértigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirm 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
Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




