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Piyasalarda Gegen Hafta...

Euro Bolgesi kaynakli endiselerle yatirimcilarin riskli varliklardan
uzaklagmasi sonucunda haftanin ilk islem gilinlerinde satisla karsilasan
borsalar ABD’de aciklanan 06zel sektoér istihdaminin beklentilerin
Gzerinde gelmesi ile yukari yonli hareket ederek tepki alimlariyla
karsilasti. Diger yandan ABD Merkez Bankasi (FED) ve Avrupa Merkez
Bankas! (ECB) tarafindan yapilan agiklamalarin piyasalarda risk istahini
arttirmasi ile Dow Jones endeksi haftaylr %2.54 deger artisiyla 11.382
seviyesinden tamamlarken, Avrupa borsalari yatay seviyelerde hareket
etti.

ispanya ve italya gibi sorunlu ilke tahvilleri risk primlerinin tarihi yiiksek
seviyelere ylkselmesi, Portekiz’'in kredi notunun negatif izlemeye
alinmasinin ardindan dolar karsisinda son 11 haftanin en disik
seviyesine gerileyen euro, ABD’de beklentilerin altinda kalan istihdam
verilerinin ardindan toparlanarak 1.3414 seviyesine yikseldi.

Dolarin deger kaybina bagh olarak emtialarin deger kazandigi haftada
altin 1,415 ile yeni rekor seviyeleri test ederken, petrol 89,49
seviyelerine kadar yukseldi.

Yurticinde ise Avrupa ekonomilerine yonelik risk algilamasinin artmasi ile
Kasim ayi ortasindan itibaren vyurtdisi piyasalarla birlikte deger
kaybetmeye baglayan IMKB 100 endeksi gectigimiz hafta enflasyon
verisinin beklentilerin altinda gelmesiyle haftayr %1 artisla 66.860
seviyesinden tamamladi. Ortalama bilesik getiri ise %7.90 ile son (g
haftanin en yiksek seviyesine ulastiktan sonra gelen alimlarla haftayi
%7.64 ile yatay seviyede tamamladi.

Euro Bolgesi’ndeki borg krizinin diger Avrupa (lkelerine de yayilacagina
ybnelik endiseler ve EUR/USD paritesindeki hizli gerileme ile 1.51
seviyelerine kadar ¢ikan USD/TRY kuru, ABD verilerinin ardindan
paritenin yeniden yilikselmesine bagh olarak haftayr 1.48 seviyesinde
sonlandirdi.

Bu hafta global piyasalardaki veri akisina ve gelismelere baktigimizda,
Ozellikle ABD tarafinda dis ticaret, bilitce dengesi, Michigan tlketici
glven endeksi gibi gecen haftaya gore énem derecesi diistk verilerin
oldugu gorilmektedir. ABD disinda ise Japonya’da 3.ceyrek bliyiime,
Almanya’da sanayi Uretimi, ingiltere, Brezilya ve Avustralya’da faiz
kararlar dikkat cekmektedir. Yurticinde ise Hazine’nin ¢ ayri tahvil

ihalesi ile TUIK’in agiklayacag sanayi iretimi ve blyiime verileri takip
edilecektir. Merkez Bankasi tarafindan Carsamba giini acgiklanacak
Beklenti Anketi’nde piyasalar tarafindan izlenecektir.




HiSSE SENEDI PiYASALARI

Gegtigimiz hafta iIMKB 100 endeksi sert bir sekilde geriledi...
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iMKB-100 Endeksi Avrupa ekonomilerine yonelik risk algilamasinin artmasi ile
Haftalk En_ Haftahk En | 52 Hafta 52 Hafta Kasim ayi ortasindan itibaren yurtdisi piyasalarla birlikte deger
Yiiksek Duistik En Yiiksek  En Dusiik kaybetmeye baslayan IMKB 100 endeksi gegtigimiz haftanin ilk
67.551 63.834 71.776 23.760 iki islem gliniinde asagi yonli hareketine devam ederek sert bir
Teknik | I n bicimde geriledi ve 63.834 ile son iki ayin en duslk seviyelerini
Seviyeler gordi. Yurticinde Fitch’in 15 Turk bankasinin yabanci ve yerel
Destek 65.200 63.400 62.800 para cinsinden uzun vadeli notlarinin  gériniumlerini
Direng 67.700 69.800 71.770 duragandan pozitife revize etmesi ve enflasyon verisinin

beklentilerin altinda gelmesine ile yukari yonlii hareket eden
endeks haftayl %1 oraninda deger kazanarak 66.860 seviyesinden tamamladi.

Giinliik islem Hacmi (milyar TL) Diger vyandan iMKB 100 endeksinde

45 - gectigimiz hafta islem hacmi 4.28 milyar TL ile
tiim zamanlarin rekor seviyelerini kirdi.
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Bolgesine dair endiselerin azalmasi ile gelen alimlarinda eklenmesi ile IMKB de hafta sonuna dogru toparlanma
goruldu. Teknik olarak endekse gelebilecek olasi tepki alimlarinda yukari yonli hareketin yeniden
saglanabilmesi icin ilk asamada 67.700-68.000 araliginin yeniden kirilmasi énemli gériinmektedir. iIMKB’de bu
seviyelerin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda ise yeni trend kanalinin Ust seviyelerinin isaret ettigi 69.800
seviyesinin yeni direng seviyesi olmasi beklenebilir. Diger yandan global piyasalardaki risklerin azalmasina karsin
yapisal sorunlar nedeniyle kolay kolay arka plana atilamayacagindan satislarin tekrar agirlik kazanmasi
beklenebilir. IMKB’de diizeltme hareketi kapsaminda satislarin hizlanmasi durumunda ilk asamada 20 giinliik
hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 65.200 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. IMKB’de asil énemli
destek seviyesinin dnceki haftaki raporlarimizda verdigimiz 61.400 ile 60.800 arasindaki heniiz doldurulmayan
bosluk oldugunu soyleyebiliriz. IMKB’nin olasi yeni satislar durumunda bu bosluk seviyesine kadar gerilemesi
mimkin gorinmektedir.

Gegtigimiz hafta Dow Jones alicili bir seyir izledi...
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Dow Jones Endeksi Euro Bolgesi kaynakl endiselerle yatirimcilarin riskli varliklardan
Haftahk En Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta Uzaklasmasi sonucunda haftanin ilk islem ginlerinde satisla
Yiiksek Diistuk EnYiksek  En Dusiik karsilasan Dow Jones endeksi ABD’de aciklanan &zel sektér
11.388 10.929 11.258 7.258 istihdaminin beklentilerin (izerinde gelmesi ile yukari yonli
Teknik | I n hareket ederek sert tepki alimlariyla karsilasti. Diger yandan
Seviyeler

ABD Merkez Bankasi (FED) tarafindan hazirlanan Bej Kitap
raporunda imalat sektoriinde biylimenin devam ettigi ve
Direng 11.500 11.700 12.000 tiiketici harcamalarinin da buyik 6l¢tide glgli oldugunun ifade

Destek 11.000 10.940 10.750

edilmesi ile yatinmcilarin risk istahi artti. Piyasalarin Cuma guni
odaklandigi issizlik orani verisi ile tarimdisi istihdam verisinin beklentileri karsilayamamasi ile yatirimcilarin
istihdam sektorl kaynakli endiselerinin artmasina ragmen yukari yonlii hareketini devam ettiren endeks giivenli
limandan ¢ikan yatirimcilarin riskli varliklara yonelmesiyle haftayr %2.54 deger artisiyla 11.382 seviyesinden
tamamladi.

Bu hafta ABD tarafindan veri yogunlugunun nispeten az oldugu bir haftaya girilirken, teknik gostergelerin hafif
yukari yonlu bir seyre isaret ettigi Dow Jones’ta makro ekonomik verilerin beklentileri karsilamasi ve olumlu



gelmesi ile ekonomik toparlanmaya yonelik endiselerin azalmasi durumunda Dow Jones’da yukari yonli

hareketin devam etmesi miimkiin olabilir. Dow Jones’da hatirlanacagi lizere 10.258 seviyesi énemli direng
olarak karsimiza ¢ikmis, bu seviye kolay asilamamisti. Dow Jones’un ABD’de FED’in aldigI yeni parasal genisleme
sonrasi 10.258 seviyesini kirmasi sonrasi devam eden hizli alimlar ile 11.450 kadar yukseldi. Ancak daha sonra
Avrupa da olusan endiseler ile diisen endekse gelebilecek alimlar ile ilk asamada 11.500 seviyesi kritik bir seviye

olarak gorulebilir. Haftalik bazda bu seviyenin lizerinde kapanis yapilmasi durumunda ise 11.700 seviyesine

kadar yiikselis yasanabilir. Bu hafta zor gérinmekle birlikte uzun vadede yeni trend kanalinin isaret ettigi

12.000 seviyesi yeni hedef goriiniimiindedir. Diger taraftan piyasalarda risk algilamasinin artmasi ile yukari

yonlu hareketin asagi yonli olmasi durumunda ilk asamada 11.000 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olarak
gorulebilir. Bu seviyenin kararl bir sekilde kirilmasi ile hareketin 200 glinliik hareketli ortalama egrisinin isaret
ettigi 10.940 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir.

DOViz PiYASALARI

Son 2.5 ayin en yiiksek seviyelerine ulasan kur hafta sonuna dogru geriledi...
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Hafta basinda irlanda’ya 85 milyar euroluk yardim paketinin
ispanya ve
USD/TRY
paritesinin 1.50’nin (izerine yiikselmesine neden olurken, Euro
diger
yayilacagina yoénelik endiseler ve EUR/USD paritesindeki hizli

onaylanmasi piyasalara olumlu yansidi ancak

Portekiz’e yonelik endiselerin devam etmesi,

Bolgesi'ndeki bor¢ krizinin Avrupa Ulkelerine de
gerileme, kurun 1.51 seviyelerine kadar gikarak son 2.5 ayin en
ylksek diizeyine ulasmasina yol agtl. Persembe glinii toplanan
Merkez

endiseleri bir miktar gidermesi,

Avrupa Bankasi'nin  agiklamalarinin  piyasalardaki

bunun yani sira ABD’de
beklentilerin altinda kalan tarimdisi istihdam verisi ve artan

issizlik orani verisinin ardindan EUR/USD 1.34 seviyelerini gorurken, USD/TRY’de 1.48 seviyelerine geriledi.
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Kurun yeni haftada yurtdisi gelismelere bagh olarak hareket etmesi beklenirken, euronun gecen haftanin son
glnlerinde oldugu gibi dolar karsisinda deger kazanmaya devam etmesi halinde yasanacak asagl yonli
hareketlerde uzun zamandir takip ettigimiz, 07 Haziran’da gorilen tepe seviyesinden gelen trend cizgisinin
isaret ettigi 1.4680 seviyesi onemli destek seviyesi olmaya devam edecektir. Bu gigli destegin kiriimasiyla
beraber 1.43 seviyesine kadar devam edecek sert bir geri ¢ekilme gorilebilir. Ancak kisa vadede Euro Bolgesi
kaynakl endiselerin devam edecegi ve eurodaki gliclenmenin sinirli kalacagl beklentilerinin yani sira, teknik
olarak 1.47 seviyesinin gecen hafta kirilmakta zorlandigi g6z 6niine alininca, kurda 1.43 seviyelerine kadar bir
gerileme yasanmasi simdilik zor gibi gériinmektedir. Ote yandan Portekiz veya herhangi bir Euro Bélgesi
Ulkesindeki yeni sorunlarin euroyu tekrar olumsuz etkilemesi, TL'nin dolar karsisinda yine 1.50’li dizeylere
gelmesine yol acabilecektir. Pazartesi giinii 1.48 seviyelerinde seyreden kurda yasanabilecek olasi yukari yonlii
hareketlerde gecen haftaki raporumuzda degindigimiz 200 glinlik basit ortalama seviyesi 6énemini korumaya
devam edecektir. Gegen hafta kur 200 ginliik ortalama deger olan 1.5090’a kadar yiikselmis ancak bu seviye
Gzerinde kapanis yapamamisti. Bu hafta 200 ginlik basit ortalama seviyesinin 1.5060'larde oldugunu
goriyoruz. EUR/USD’de sert satislarin gérilmesi ve 1.30’lara kadar gerilemesi durumunda USD/TRY’nin 1.5090
seviyesine kadar yikselmesi beklenebilir. Giinliik bazda 1.5060 seviyesinin lizerinde gilinlik kapanis yasanmasi
durumunda yeni hedef seviye 1.5390 seviyesi olacaktir.

Gegen hafta EUR/USD paritesi eyliil ayindan beri ilk defa 1.34 seviyelerine kadar yiikseldi...
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EUR/ USD Hafta basinda irlanda’ya verilmesi kararlastirilan yardim

T e TG T paketiyle yiikselen EUR/USD paritesi, sonraki glnlerde krizin

Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik Euro Bolgesi’nin zayif ekonomilerinden Portekiz ve ispanya’ya
sicrayacagl, hatta Iitalya ve Belgika gibi (lkelerin de

1.3414 1.2964 1.5144 1.1875 L . ] ’ e )
durumlarinin koti oldugu haberleriyle yeniden distse gecti.
Teknik I n n ispanya ve ltalya gibi sorunlu (lke tahvilleri risk primlerinin
Seviyeler e . . . e .
v tarihi yuksek seviyelere yikselmesi, Portekiz’'in kredi notunun
Destek 1.3120 1.2680 1.2570 negatif izlemeye alinmasinin ardindan euro, dolar karsisinda
son 11 haftanin en disik seviyesi olan 1.30 dizeyinin altina
Direng 1.3392 1.3450 1.3500

geriledi. Persembe giinl gergeklesen Avrupa Merkez Bankasi

toplantisinin ardindan mali agidan zayif Euro Bolgesi tlkelerinin
devlet tahvillerinin alinacagi beklentilerinin giglenmesiyle son 2.5 ayin en dusik seviyelerinden toparlanan
euro haftanin son giinlerinde dolar karsisinda deger kazandi. Cuma glinii aciklanan ABD tarim disi istihdam ve
igsizlik verilerinin beklentilerden kot gelmesi de euronun dolar karsisindaki kazanglarini artirarak EUR/USD
paritesini 1.33’lin Gzerine tasidi. Boylece haftaya 1.3352 seviyesinde baslayan parite haftayi 1.3414 seviyesinde
tamamladi.

Yeni haftaya baktigimizda, paritenin Euro Bolgesi’'ndeki gelismelere paralel olarak hareket edebilecegini
soyleyebiliriz. Gecen haftaki raporumuzda da vurguladigimiz gibi, EUR/USD’nin 55 haftalik ortalama degeri
Gzerinde bir kapanis yapip yapmamasi 6nem tasimaktadir. Gegen Cuma giini EUR’ya gelen alimlara karsin
EUR/USD 55 haftalik degeri olan 1.3447 seviyesinin altinda kapanmistir. Bu durum teknik olarak bu hafta
EUR/USD paritesinde distse isaret etmektedir. Cuma ginu ABD’de agiklanan tarim disi istihdam verilerinin
beklenen kot gelmesinin piyasalarin sorunlu Avrupa yerine ABD’de parasal genislemeye odaklanirken, bu hafta
Avrupa’daki sorunun daha ciddi olmasi nedeniyle piyasalarin tekrar buraya odaklanmasi, sonug olarak euronun
deger kaybetmeye devam etmesi daha olasilikli gériiniyor. Bu durumda EUR/USD’de 200 giinlik hareketli
ortalama seviyesi 1.3120 6nemli destek seviyesi olarak izlenmelidir. Bu seviyenin altinda yasanacak glinliik
kapanisla beraber asagi yonli hareketin gecen haftaki en disiik deger 1.2960 altina sarkmasi durumunda
1.2630 seviyelerine dogru bir geri ¢cekilme yasanabilir. Ote yandan beklentilerimiz tersine parasal genislemeye
odakli bir piyasa gérmemiz durumunda EUR/USD paritesinin euro lehine hareketine devam etmesi beklenebilir.
Bu durumda 100 gunlik hareketli ortalama seviyesi 1.3392 seviyesinin kararli sekilde asilip asilamamasi
onemlidir. Bu seviyenin kirllmasi durumunda, gecen haftaki raporumuzda da belirttigimiz gibi 1.3440-1.3450
seviyesinin Gzerinde haftalik kapanis yasanmasi yukari yonlii harekete hiz kazandiracaktir. Paritede yikselisin
teyidi icin ise 1.38 seviyelerinin asilmasi gerekmektedir. Ancak Euro Bolgesi'ne yonelik risklerin kisa vadede
sona ermeyecegi beklentisi altinda 1.35 seviyesindeki gli¢li direncin kirilmasi ve yukselisin 1.38 seviyelerine
kadar devam etmesi zor gibi gériinmektedir.



USD/JPY paritesi beklentilerden kétii gelen istihdam verilerinin ardindan 82.51’e geriledi...
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Kaynak: Reuters

usD/IPY Gegtigimiz hafta basinda irlanda’ya yapilacak yardimin ardindan

piyasalarin sakinlesmesiyle 84.26-83.35 bandinda hareket eden
Haftallk En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik USD/JPY paritesi, ilerleyen ginlerde Euro Bolgesi'ne yonelik
borg¢ krizi endiselerinin yeniden giindeme gelmesinin dolardaki

84.40 82.51 101.45 80.22 satislari sinirlamasiyla 83 seviyesinin altina inemedi. Cuma ginii
Teknik | M m aciklanan ve beklentilerin altinda kalan ABD tarimdisi istihdam
Seviyeler verisinin, Fed’in parasal gevsemeye uzun bir sire devam
Destek 82.50 81.80 80.80 edebilecegi, hatta miktarini artirabilecegi  beklentilerini

destekleyerek dolarda sert satisa yol agmasi ise paritenin 82.51
Direng 83.13 84.19 85.91

seviyelerine kadar sert bir sekilde gerilemesine neden oldu.

Paritenin teknik analizine bakildiginda kisa vadede yukari yonli hareketin zorlanmasina bagli olarak piyasada
asagl yonlu bir diizeltme basladigi sdylenebilir. Buna gére paritenin dntimizdeki birka¢ hafta boyunca yatay ya
da asagl yonde hareket etmesi ve 80.22 seviyelerinden baslayan yiikselisin bir kismini geri almasi mimkin
goriinmektedir. Bu durumda USD/JPY paritesinin tarihi en disuk seviye olan 79.75 seviyesine gelmeden hizh bir
toparlanma icine girmesine bagh olarak paritenin 82.50 destegini kirmasi durumunda gerilemenin 81.80
seviyelerinde sinirli kalmasi beklenebilir. Bu seviyeden gelebilecek alimlarla paritenin sirasiyla 55 glnlik
hareketli ortalama seviyesi 83.13 ve 100 glinliik ortalama seviyesi olan 84.19 seviyelerini kirmasi ve yeniden
85.91 seviyelerine geri donmesi miimkin olabilecektir. Tabi burada asil belirleyici ABD tarafinda yasanacak
gelismeler olacaktir. Euro Bolgesi'nde sorunlarin devam etmesi, buna ek olarak ABD’de aciklanan verilerin
ekonomik toparlanmaya yonelik olumlu beklentileri artirmasi yukari yonlii hareketi destekleyecektir. Bu
durumda 85.91 seviyelerinin yukari yonla kirllmasi yeni bir yikselis trendi baslatarak psikolojik direng seviyesi
olan 90.00 seviyelerine dogru yiikselise yol acabilir.



EMTIA PiYASALARI

Altin gecen hafta kar satisari ardindan yeni rekor denemesi yapti...
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Kaynak: Reuters

Alon Gegtigimiz hafta piyasalardaki Euro Bolgesi’nde krizin Portekiz,
ispanya hatta Italya ve Belgika gibi llkelere secrayabilecegi

Haftallk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta . qicolerinin hafta sonuna dogru zayiflamasi, buna karsin

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik o . .

ABD’de aciklanan istihdam verilerinin beklentilerden kéti
1,415 1,362 1424 1.194 gelmesine bagl olarak gerileyen dolar altinda yiikselisi tetikledi.
Teknik | i m Boylece hafta genelinde 1,362-1,415 ons/dolar seviyeleri
Seviyeler arasinda hareket yasanan piyasada altin dolar karsisinda

o .

Destek 1377 1,351 1218 yaklasik %3,69 oraninda deger kazand.
Direng 1,424 1,464 1,515

Avrupa’da yasanan sorunlar, Fed’in gevsek para politikalarina
devam etmesi tarih boyunca giivenli liman olarak gorilen altin alimlarini artiriyor. Euro Bolgesi’'nde yasanan
sorunlarin kisa vadede ¢6ziimlenmesi beklenmemekte olup, bu durumun hem dolara hem de altina olan talebi
artirmasi beklenebilir. Tim direng seviyelerini arda arda kiran altinin yukari yénli hareketinin devaminda daha
once test edilen tarihi en yiiksek seviye olan 1,424 dolar seviyesinin kirilmasi durumunda alimlar artabilir. Bu
durumda da altinin 1,464 dolara yonelmesi beklenebilir. Uzun siredir vurguladigimiz gibi diinyadaki stok
miktari fazla degismeyen altin gibi ylzyillardir servet saklama araci olarak kullanilan bir emtianin karsiliksiz para
basilan ve bunun yaninda faiz oranlarinin diinyada sifira yakin oldugu bir ortamda daha artmasi olasiligi devam
ediyor. Piyasalardaki genel gériinimiin devam etmesi altinin daha yeni rekorlar kirmasina yol agacaktir. Teknik
olarak olasi bir satis ile altinin asagi yonli hareket etmesi durumunda, giin ici hareketlerde 20 giinliik hareketli
ortalama seviyesi 1,377 seviyesinin kirmasi durumunda 1,351 seviyesine dogru bir hareket gorilebilir. Ancak
yukarida vurguladigimiz gibi Amerikan Merkez Bankasi ve Avrupa Merkez Banaksi'nin ek gevsek para
politikalarina devam edecegi, buna bagli olarak da faizlerin tarihi diisiik seviyelerde kalacagi beklentisi altinda
altin fiyatlarinin yeni rekor denemeleri yapmaya devam etmesi miimkiin gériinmektedir.



Petrol fiyatlari zayif dolardan destek bularak yiikseldi...
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Petrol Haftaya 85.91 seviyelerinden baslayan petrol fiyatlan

borsalarda goriilen yikselis ve olumsuz ABD istihdam verilerinin

Haftallk En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta
Viiksek Diisiik EnYiksek  En Disiik ardinda dolarda yasanan sert kayiplara paralel olarak haftayi

%4,03 yikselisle 89,19 varil/dolar seviyesinde tamamladi.

89.49 83.55 89.49 64.24 Avrupa’da yasanan sert kisin etkisiyle petrol talebinin artacagi
Teknik 1 I m beklentileirnin kuvvetlenmesi ve Goldman Sachs’in énimizdeki
Seviyelen yil icin petrol tahminini 100 dolar olarak aciklamasi petroldeki
Destek 85.12 82.69 80.00 yukselise destek verdi.

Direng 90.00 91.50 100.00

Petrol fiyatlari ile ilgili olarak en dikkat ¢ekici durum, son yasanan Eur Bolgesi krizine karsin risk alma istahindaki
artis petrol fiyatlarina olumsuz etki etmemesi olmustur. Normalde olasi kriz beklentileri ekonomileri vuracagi
kaygisi petrole satis getirirken bu durumun son krizde olusmamasi, piyasalarin agirlikh olarak basta Cin olmak
Uzere gelismekte olan Ulkeler sayesinde (ayrisma) dinya ekonomisinde blylimenin devam edecegi
disiincesinde olduklarina isaret ediyor. Petrolde yukari yonli hareketin devaminda ilk direng seviyesi 90 dolar
olacaktir. Bu seviyenin asilmasi durumunda 91.50 ve ardindan da 100 dolar seviyesinin denenmesi beklenebilir.
Hafta icinde Avrupa tarafinda yasanacak gelismelerin yanisira, ABD tarafinda aciklanacak verilerin 6zellikle de
Michigan tiketici gliiven endeksinin piyasalarin seyrinde belirleyici olacagini unutmamak gerekir. Dolarin
yeniden deger kazanmasi durumunda yasanacak olasi asagl yonli hareketlerde giin ici hareketlerde 86
seviyesinin altinda 20 glinliik hareketli ortalama seviyesi 85.12 seviyesinin test edilmesi beklenebilir. Buradaki
destegin kirilmasi durumunda 82 dolar seviyelerine dogru bir geri c¢ekilme gorilebilir. Gegen haftaki
raporumuzda belirttigimiz lizere 82 seviyesinin kirilmasi durumunda ise 80 seviyelerine kadar bir geri disls
beklenmektedir. 80 seviyesinin kirilmasi petroliin 70li bolgelerde bir siire kalmasini saglayabilecek oluop, kisa
vadede bu kadar sert bir hareket beklenmemektedir.



KREDIi PiYASALARI

Ortalama bilesik getiri 7.90 ile son ii¢ haftanin en yiiksek seviyesine ulastiktan sonra diisiik

enflasyon rakamlariyla geriledi...

Kaynak: Bloomberg

Ortalama Bilesik Getiri Euro Bolgesi'nde borg krizinin derinlesmesi ve baska ulkelerin
Haftalk En Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta de yardim paketine ihtiya¢ duyacaklarina dair spekilasyonlarin
Yuksek Dustik EnYiksek  En Dusuk artmasi nedeniyle piyasalarda risk istahinin azalmasi ve
7.90 7.60 15.69 7.54 zayiflayan TL'nin etkisiyle 8 Agustos 2012 vadeli gosterge tahvil
Teknik | I n son 3 haftanin en yiksek seviyelerine ulasarak 7.90 seviyelerine
Seviyeler kadar vyikseldi. Ancak daha sonra IMFnin Euro Bolgesi
Destek 7.54 7.50 7.40 Ulkelerine yonelik kurtarma fonunu artirabilecegine dair
Direng 7.76 7.85 8.00 beklentilerle olumlu gelen verilerin risk istahini artirmasi,

yurticinde agiklanan enflasyon verisinin beklentilerin altina
gelmesi ve Fitch’in 15 Turk bankasinin yabanci ve yerel para cinsinden uzun vadeli notlarinin gériiniimlerini
duragandan pozitife revize etmesi ile ortalama bilesik getiri yeniden alicili bir seyir izleyerek haftayi 7.64 ile
yatay seviyeden tamamladi.

Gegctigimiz hafta yurticinde Hazine Aralik-Subat dénemi i¢ borglanma stratejisini agiklarken, piyasalar Cuma
glinU aciklanan enflasyon verisine odakli hareket etti. Kasim ayi enflasyon verisinin %0.03 oraninda artarak
beklentilerin oldukga altinda gelmesi ve bdylece yillik bazda %8.62 seviyesinden %7.29 seviyelerine kadar
gerilemesi ile ortalama bilesik getiri de alimlarla karsilasti. Bu hafta global piyasalarda yogun bir veri takvimi
bizleri bekliyor. Yurticinde ise Hazine bu hafta lg ihale gergeklestirecekken piyasalar Cuma gini agiklanacak
olan bliyime verisini yakindan takip edecek. Bliylime verisinin beklentiler dahilinde gelmesi, ABD 2 yillik hazine
tahvil getirisi ve ortalama bilesik getiri arasindaki spreadin son dénemde daralmaya devam etmesi ve
uluslararasi derecelendirme kuruluslarinin Tirkiye'ye dair olumlu yaptigi acgiklamalar ile olasi not artirimi
beklentilerinin kuvvetlenmesi sonucunda gosterge tahvilin yeniden asagi yonli hareket etmesi mimkin
olabilir. Bu durumda ortalama bilesik getiri icin tim zamanlarin en diisiik seviyesi olan 7.54 seviyesi ilk asamada
onemli bir direng seviyesi olabilir. Ancak uzun siredir vurguladigimiz gibi ortalama bilesik getiride yasanan asagi
yonli trendin kalici olmamasini ve yeniden 8 seviyelerini test etmesini bekliyoruz. Nitekim gegen hafta da gelen
sert satislar ile bilesik getiri 8 seviyesine yakin bir yere yikseldikten sonra tekrar eski seviyelerine geriledi.
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Gegen haftaki bu hareket teknik olarak 8 seviyesinin 6nemli bir diren¢ seviyesi oldugunu teyit etmektedir.
Kasim ayi enflasyonunun beklentilerin ¢ok altinda gelmesi ile piyasalara olusan olumlu havanin uzun sire
devam etmeyecegini tahmin ediyoruz. Ozellikle hizli bir sekilde artan gida fiyatlarinda Kasim ayinda bir diisis
gozlense de trendinin yukari olmasi nedeniyle manset enflasyonu yukari yonlii etkilemeye devam edecegini
diusindyoruz. Diger yandan diinya ekonomisinde herhangi bir durgunluk ya da kriz yasanmadigi varsayimi
altinda, gelismekte olan lilkelerin biiyiime oranlarinin gelismis Ulkelere nazaran daha yiiksek olmasi ve bu
Ulkelerde emtia fiyatlarindaki yukari yonlu baskilardan kaynaklanan maliyet enflasyonuna fiyat baskilarinin da
eklenmesiyle 2011 yilinda enflasyonun ve buna bagh olarak faiz oranlarinin yiikselmesi ihtimali dahilinde
ortalama bilesik getiri yeniden yiiksek fiyatlar test edebilir. Teknik olarak da ortalama bilesik getirinin uzun
suredir bollinger band araliginda hareket ettigini dikkate alirsak, son dénemde bu bant araliginin daralmasi artik
bu seviyelerin kirllmasina neden olabilir. Bu durumda ilk asamada 55 giinliik hareketli ortalama egrisinin isaret
ettigi 7.76 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kalici bir sekilde kirilmasi halinde ise bollinger
bandin isaret ettigi 7.85 seviyesi yeni hedef goriiniimiinde olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde ise 8.00
seviyesine kadar yikselis yasanmasi muhtemel olabilecekken uzun vadede bu seviyesinin lzerindeki hareketler
ortalama bilesik getiri icin s6z konusu olabilir.

Gegtigimiz hafta gésterge eurobono dalgali bir seyir izledi...
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Kaynak: Reuters

Gosterge Eurobono ABD piyasalarinin Stkran Gunu tatili sebebiyle kapali olmasi ve
Haftahk En  Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta Asya seansindaki saticili seyrin etkisinde gelismekte olan ilke
Yiiksek Dusiik En Yiiksek  En Diisiik euro tahvilleri haftaya hacimsiz ve negatif alanda basladi. Euro
178.620 174.750 187.500 121.440 Bolgesi’'ndeki gelismelerin yani sira Cin’in likidite kosullarini
Teknik | I m sikilastirmak (izere arka arkaya rezerv karsilik oraninda yaptigi
Seviyeler degisikliklerinden istedigi sonucu alamamasi ve yakin zamanda
Destek 176.500 175.000 172.600 faiz artinmina gidecegi beklentileri de piyasalar tedirgin etti.
Direng 180.400 182.500 187.500 Ancak daha sonra global piyasalarda olumlu gelen veriler ve

ECB faiz kararinin beklentiler dahilinde gelmesi ile yurtiginde
aciklanan enflasyon verisinin etkisi sonucunda bir miktar toparlanan 2030 vadeli gosterge eurobono haftayi
%0.38 deger artisiyla 178.250 seviyesinden tamamladi.
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Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken ABD’de aciklanacak dis ticaret ve biitce dengesi verileri ile
ingiltere Merkez Bankasi’nin faiz karari toplantisi ve sonrasinda yapacagi agiklamalar ile yurticinde agiklanacak
blylme verisi 2030 vadeli gosterge eurobono’nun seyrinde etkili olabilir. Eurobonolarin seyrinde temel
belirleyicinin, o Ulkenin CDS’lerinin hareketi oldugu dikkate alindiginda CDS’lerde gectigimiz hafta yasanan
daralmanin bu haftada devam etmesi durumunda risk istahinin artmasi ile gésterge eurobonoda yukari yonli
hareketin devam etmesi durumunda ilk asamada daha Once test ettigi 180.400 seviyesi 6nemli bir direng
seviyesi olarak gorulebilir. Bu seviyenin kirilmasi ile birlikte 182.500 seviyesi kritik bir seviye olabilecekken kisa
vadede bu seviyenin lzerindeki hareketler cok mimkiin gériinmemekle birlikte uzun vadede artan risk istahi ile
beraber gosterge eurobononun yeniden yilksek seviyeleri test etmesi mimkin olabilir. Diger yandan Euro
Bolgesi kaynakh endiselerin devam etmesi durumunda risk istahinin yeniden azalmasi ile beraber gosterge
eurobononun asagi yonla hareketlerinde ilk asamada 176.500 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Bu
seviyenin kararl bir sekilde kirilmasi halinde 20 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 175.00 seviyesi
yeni hedef gorinimiinde olabilir. Bu seviyenin altindaki hareketlerde ise azalan risk istahi ile beraber gelen kar
satislari sonrasinda gosterge eurobonun trend kanalinin isaret ettigi 172.600 seviyesine gerilemesi muhtemel
olabilir. Ancak 2030 vadesine olan yiiksek talep ve gelismekte olan llkelere son zamanlarda artan yabanci
yatirim ilgisi muhtemel satiglarin diisiik seviyelerde kalmasina ve tepki alimlarinin gelmesine yol agabilir.

Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi son bes ayin en yiiksek seviyelerini test etti...
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Kaynak: Reuters

10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta dalgali bir seyir izleyen ABD 10 yillik Hazine

Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta tahvil getirisi haftanin son islem giniinde sert satislarla

Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik karsilasarak 3.05 seviyesi ile son bes ayin en yiiksek seviyelerini

3.05 2.75 4.01 2.14 test etti. Avrupa llkelerindeki borg¢ krizinin diger ulkelere

Teknik 1 ] m yayilabilecegi yoniindeki endiselere ve tarimdisi istihdam verisi

Seviyeler ile issizlik verisinin beklentilerden kotl gelmesine ragmen

Destek 2.83 2.75 2.60 yatirrmcilanin diger varliklara yonelmesi ile birlikte ABD 10 yillik

Direng 3.10 3.20 3.30 hazine tahvil getirisi haftayr 14 baz puan yukselisle 3.01

seviyesinden tamamladi.
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ABD’de aciklanan verilerin istihdam piyasasindaki endiseleri arttirmasiyla birlikte yatirimcilarin agiklanan
verilere duyarliliginin arttigi bir ortamda piyasalar Cuma giinii ABD’de agiklanacak olan dis ticaret dengesi ile
bltce dengesi verisini yakindan takip edecek. Son dénemde yukari yonli hareket eden ve satislarla karsilasan
ABD Hazine tahvilinin Euro Bolgesi'ndeki sorunlar sonrasi risk alma istahindaki azalmaya karsin Cuma giini
Kasim ayi istihdam verileri agiklanana kadar ylikselmeye devam etmesi normalde pek gorilmeyen bir durum idi.
ABD Merkez Bankasi’'nin (FED) uygulamaya koydugu parasal genisleme politikasinin temel amacinin faiz hadleri
Gzerinde tahvil alimi ile asagi yonli baski yapmasi iken; yatirrmcilarin ABD tahvili satmalari FED’in faiz
politikasinin ne kadar isledigi konusunda kuskular yaratiyor. Cuma giini agiklanan yiksek issizlik orani sonrasi
gelen bir miktar alim ile gerileyen 10 yillik tahvilin bilesik getirisinin yeniden yilikselmeye devam etmesi
piyasalarda gelecek ile ilgili enflasyonist beklentilerinin yiiksek olduguna isaret ediyor. Tahvilde teknik olarak ilk
asamada 3.10 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilecekken bu seviyenin kararli bir sekilde kiriimasi ile uzun
vadede trend kanalinin isaret ettigi 3.30 seviyesi kritik bir seviye olarak gorilebilir. Diger yandan verilerin
beklentileri Cuma giini agiklanan istihdam rakamlari gibi karsilamamasi ve gelebilecek tepki alimlari ile birlikte
tahvil getirisindeki yukari yonli hareketin asagl yonli olmasi durumunda ilk asamada 20 gilinlik hareketli
ortalama egrisinin isaret ettigi 2.83 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olarak gorulebilir. Bu seviyenin kirilmasi
halinde ise tahvile gelen talep artabileceginden tahvil getirisi 55 gunliik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi
ve gectigimiz hafta test ettigi 2.75 seviyesi yeni hedef gériiniimde olabilir. Bu seviyenin altindaki hareketler cok
miimkin gérinmemekle beraber 2.60 seviyesi tahvil getirisi igin kritik bir seviye olarak gorilebilir.

Gegtigimiz hafta lilkelerin 5 yillik CDS’leri daralan bir gériiniim sergiledi...

. Gegtigimiz hafta tlkelerin 5 yillik CDS’leri azalan

Ulkelerin Haftalk CDS Performansi (h/h, %) bir grafik sergiledi. En ylksek azalis %16.32 ile

znde Portekiz CDS’lerinde gergeklesirken en yiiksek

Partekiz artis %2.51 ile Almanya CDS’lerinde gergeklesti.

funznistzn Gecen hafta piyasalarin odaklandigi en énemli

Imif;::: makro ekonomik veri olan ABD tarim disi

Ukrayna istihdam artisi beklentilerin altinda kalirken ABD

. fﬂ:q:: CDS’lerinde yasanan %6.73 oranindaki azalma

ARD ] dikkat cekmektedir. Diger yandan Euro

Cin ] Bolgesi'nde yasanan mali ve ekonomik
Brezily= > e

Giney Afriks sikintilara ragmen kurtarma planinin etkisiyle

Macaristan Euro Bolgesi'nin CDS’lerinde daralma

Tﬁii‘:j 1 yasanirken, Cin’in likidite kosullarini

) T T T sikilastirmak Uzere arka arkaya rezerv karsilik

-20 -15 -10 5 o 5 oraninda vyaptigi degisikliklerinden istedigi

sonucu alamamasi ve vyakin zamanda faiz

artinmina gidecegi beklentileri de piyasalari tedirgin etmesine ragmen Cin’de PMI imalat endeksinin beklentiler
Uzerinde gelerek son yedi ayin en yiksek seviyesine ulasmasi ile bu tlkenin CDS'leri ise %4.39 oraninda geriledi.
Yurticinde ise global piyasalara paralel hareketler goruliirken enflasyon verisinin beklentiler altinda gelmesi ve
Fitch’in 15 Turk bankasinin yabanci ve yerel para cinsinden uzun vadeli notlarinin gériinimlerini duragandan
pozitife revize etmesi ile Tiirkiye CDS’leri %7.20 oraninda geriledi.
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2100
1800
1500
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wﬁwwww
ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI
ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi ABD Borsalarinda Yiizde Degisim
Puan Puan, .o, ABD Borsalari Yiizde Degisim
13000 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
12000
11000 1HYD 2,62 2,97 2,24 -18,95
10000 1AY 1 2,61 2,2 1
9000 D 73 ,6 ,29 -16,50
8000 3AYD 10,29 12,35 17,79 22,34
900 7000
6000 1YYD 16,12 17,03 26,07 35,03

600

10-08

01-09 1
04-09 1
07-09
10-09
01-10 1

S&P 500

Nasdaq

04-10 +

07-10 A

10-10 A

Dow Jones (Sag Ek.)

1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik yiizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde
degisim, 1YYD=Biryillik yizde degisim

ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim

% Diger Tiketim  Dayanikdi Tuketim . Arensdl ik o Bilg . Tol Temel imelat
¢ Milln Mllan Eneri rensllar S P fdojleri elelom VHz
1HD 093 272 496 4,9 1,49 1,28 1,76 4,06 1,72 5,70
1AYD 0,02 5,03 857 3,90 1,51 2,26 0,65 434 009 523
3AYD 6,33 17,8 21,32 6,75 7,37 0,50 17,42 14,09 7,03 17,02
YYD 7,12 29,55 13,07 573 0,01 1,53 12,48 2092 9,10 14,9
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
36 -
33 o S8P500Future Kartratlan
30 - B1210 | 261110 | 191110 | 3AMkQt | 1HDY)
27 - _s log | 54% | SN | 48362 58
24 - EE Sat | 236 p.s:7) 2% | XBRA 1401
21 4 © Nt |38 XU | 2877 | 134638 140
18 - _ g | 22001 | 2199 | 2460 | 1107 043
15 v E Sat | X790 | 2985 | 26D | U5H2 053
07.2010 08.2010 09.2010 10.2010 11.2010 Nt 7559 70806 7100 33755 0%
®PS0| DX71 | 1124 | 1973 | 16861 297
Kasim 2010 VIX Future e Aralik2010 VIX Future
S&P 500 Put/Call Orani
4
3,5 =
3 -
2,5 ‘l
2 g - - . ‘ A ‘ i ) »]v.,“-“!‘ Ah o, \ ‘Ll Lu.hl I A ‘
‘ v = t = ] v o= e 4 ™I B
s I NTIW YR | "y NV '|wu YT VIV
1 -
O,S L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L]

10.2009 11.2009 12.2009 01.2010 02.201003.2010 04.2010 05.2010 06.2010 07.2010 08.2010 09.2010 10.2010 11.2010

GHO: Gunluk Hareketli Ortalama

S&P 500 Put/Call

——30GHO

60GHO

—90GHO
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AVRUPA HiSSE SENEDi PiYASALARI

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Geligimi

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

8000
% DIEURO  pca0 FTSE 100 DAX  VSTOXX
7000 STOXX 50
1HYD 1,66 0,59 1,35 1,44 -16,02
6000 1AYD 2,75 2,98 0,21 4,41 -0,01
3AYD 2,47 3,28 6,97 14,20 -7,83
5000 1YYD 3,32 1,20 7,84 20,17 -0,74
4000
3000
2000
10.2008 01.200904.2009 07.2009 10.2009 01.2010 04.2010 07.2010 10.2010
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Diger Dayanikhi
% Enerji Telekom. T Imalat Altyaj Ti,'kitim Finans Ti]‘Ztim Bilgt Sanayi
° 1 Malzemeleri i Tekndlojileri )"
Mallan Mallan
1HYD 1,37 -0,27 344 -0,85 -1,12 2,90 3,16 2,50 2,96
1AYD 0,9 -5,96 5,78 -5,35 -061 -4,23 6,44 1,49 373
3AYD 8,88 0,73 20,27 -0,77 3,79 -3,79 17,38 833 12,45
1YYD -2,40 0,69 17,27 -8,00 12,35 -941 34,39 12,46 19,71
ASYA HiSSE SENEDI PIYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
30000
= 6500
25000 = 5500 % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
1HYD 2,43 2,76 1,94 -1,02
20000 =
L 4500 1AYD 4,66 2,31 3,41 -6,22
15000 4 2500 3AYD 8,23 4,29 9,20 5,42
- 35
1YYD 5,27 16,84 4,63 -13,07
10000 4, WV'W-WW 2500
5000

0

-WM—- 1500

500

10.2008 01.2009 04.2009 07.2009 10.2009 01.2010 04.2010 07.2010 10.2010

——Nikkei 225

Kospi(Sag Eksen)

Hang Seng
Shanghai (Sag Eksen)
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-1,40
-1,69
1,74
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GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PiYASALARI

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri
% Ajatin  Bezlya Edoena GAfika Hrdstan Miaistan Mieya Midsla Msr | Reg — Tajad TirdieiMB
°mmmmsaanw1maxmmsmnsms ST 10

WD 3@ 226 -1 148 08 28 364 080 130 028 530 010 321 108
IAD 1004 251 667 1% 251 OHA -706 037 466 001 519 034 228 243
3AD 4166 443 738 183 DO 051 58 416 153 33 1BL2 810 672 98
WD H12 168 -1307 H5 4P 1397 290 1808 62 58 1917 46 4% 399

Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi

D
650 usb usb %0 24200 Y8 Usd 1000
900
750 L 3700
I 70
o5 7 - 800
60 3200 - 700
550 50 2700 = 600
450 :
| 2200 300
350 - 400
1700
250 30 300
150 | . i i i 20 1200 + v v v v 200
102008 04.2009 102009 04.2010 102010 10.2008 04.2009 10.2009 04.2010 10.2010
Tirkiye Giiney Afrika .
Brezilya Rusya (Sag Eksen)
Hindistan Cin(Sag Eksen)

Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endekslerinin Geligimi

% GCE Ajantin  Brezlya  Cin  Endonezya  GAfiilka  Hindistan Mbcaristan MHezya Melsika Msir  Pdonya Rusya Sli  Tajand Tirdye
1HYD 377 233 403 1,69 031 512 585 6,40 064 225 266 513 641 029 522 1,82
1AD 021 4,66 152 322 -173 308 -4,60 1323 236 336 037 463 559 028 238 721
3AYD 1271 4040 761 957 1214 15,87 11,73 3,59 427 2065 -1,03 1580 1546 1103 1935 1161
YYD 1428 69,95 104 246 3663 2367 16,54 1256 2631 2023 238 419 1400 4758 6205 4023
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TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

74,00

- 72,00
- 70,00

- 68,00

66,00

64,00

- 62,00

60,00

iMKB Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri
100000 62,00
90000 60,00 - .
80000 58,00 - %rkv\
70000 56,00 - \
60000 5200 4 h I
50000 | q}“""A
52,00 L
40000 /
50,00
30000
20000 48,00
10.2007 04.2008 10.2008 04.2009 10.2009 04.2010 10.2010 01.2007 07.2007 01.2008 07.2008 01.2009 07.2009 01.2010
— IMKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)
IMKB Endeksleri ve Sektérel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
1HYD 0,77 1,01 1,08 1,22 3,67 1,10 -2,14 1,04
1AYD -3,49 -2,63 2,43 -2,08 0,77 3,11 -2,84 -4,39
3AYD 8,86 9,71 9,85 10,06 11,52 9,75 8,76 13,27
1YYD 38,20 39,42 39,59 40,72 43,51 44,22 25,37 44,91
IMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
% DognHidrg KogHidrg ShaaHidrg Trdedl  Eafi  RdOi Tios  Adek MAgak Grati Hilkerk kBriea  \deerk Yoo leed
HD 35/ 0% 1% 42 0 45 U6 19 08 25 43 03 0% 5k
AD 2% 371 477 290 35 038 ®» 68 92 168 68 60 624 23
3AD 9® 1616 7R 2% U2 58 84 44 J® I 6D 690 1T U3
mD 138 &0 %16 1@ B% X A4 BB YU M5 M6 BV VB Kb
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EMTIA PIYASALARI
Petrol ve Altin Fiyatlan
usb usD usbD Son 3 Aydaki Hareket usD
160 1600 100 1450
140 r 1400 90 4
120 - - 1200 59 1 [
70 4 . 1350
100 A - 1000 60 =
80 - L 200 50 = . 1300
40 -
60 - 600 30 - 1250
40 - 400 20 4 - 1200
10 =
20 r 200 o 1150
0 T T T T T T 0 09.2010 09.2010 10.2010 10.2010 10.2010 11.2010 11.2010
10.2007 042008  10.2008  04.2009  10.2009  04.2010  10.2010
ABD Ham Petrol Altin (Sag Eksen)
BrentPetrol —— Altin(Sag Eksen)
Emtia Fiyatlarinin Degisimi
26.11.2010 WTI Crude Brent Petrol Altin Baker  AOMIN G imas Nikel Celik
itibariyle Petrol Future Future yum
Son Degeri (Dolar) 83,76 85,58 1364 8287 2243 26,71 22502 47,34
1 Yillk Ortalama 78,24 81,94 1202 7347 2156 19,13 21164 49,72
1HYD (%) 2,76 1,47 0,80 -1,66 0,47 -2,22 3,27 -1,09
1AYD (%) 1,47 1,87 1,74 -2,54 -4,89 11,85 -3,13 15,89
3AYD (%) 14,18 11,80 10,19 13,65 11,47 41,01 10,33 12,71
1YYD (%) 7,44 -0,20 14,43 19,16 11,36 41,68 32,83 8,40
1HYD=Bir haftalik yizde degisim, 1AYD=Bir aylik yizde degisim, 3AYD=Uc¢ Aylik ylizde degisim, 1YYD=Bir yillik yuzde degisim
S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yiik Endeksi
14000
usD S&P Emtia Endeksleri 12000
10000 =
8000 =
6000 =
4000 =
2000 =
0
10-08 12-08 02-09 04-09 06-09 08-09 10-09 12-09 02-10 04-10 06-10 08-10 10-10 10.2007 03.2008 08.2008 01.2009 06.2009 11.2009 04.2010 09.2010
Altin Dogal Gaz
Sanayi Metalleri Tarnm Baltik Naviun Endeksi
—— Global (Sag Ek.)
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
Sanayi Enerji iz . \ . Kalorifer
i3 Global Tarim \ \ Altin al Gaz Mikel Bakir Bugda
Metalleri Emtia Dog eoay Yakrt
1HYD 5,94 7,69 439 5,36 3,07 -1,14 430 5,96 11,57 6,62
1AYD 5,93 344 -0,79 3,42 3,63 12,37 0,27 3,72 9,82 8,45
3AYD 18,41 24,56 10,74 17,17 12,19 15,94 E,65 14,61 12,26 20,61
YYD 19,52 38,77 14,93 26,94 15,33 -4,00 4452 22,98 45 36 22,15
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ULUSLARARASI DOViz PiYASALARI
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EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD
35 105 - - 145,00
30 ! + 140,00
T 1\' + 135,00
20 ! + 130,00
T i 4 125,00
£ 10 90 4 | =r 120,00
L + 115,00
A0 0 85 o ""..‘ i+ 110,00
10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10 ‘\A 105,00
EUR/USD (Sol Eksen) 80 ¥ ¥ T v v v v r 100,00
Volatilite (14 Giinliik) 10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10
Implied Volatilite (14 G unliik)
Usd/Jpy Eur/Jpy (Sag Eksen)
EUR/TL Kuru ve Volatilite USD/TL Kuru ve Volatilite
- 60 - 70
1,80
i + 60
50 1,70 -
- 40 1,60 T1°
L 30 1,50 - [ 40
20 1407 ' ' h 1%
1,30 o &‘U A T2
L B A e e
0 1,10 v v v v v v v v 0
10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10 10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10
—— EUR/TL(Sol Eksen) Volatilite (Yillik %) —— USD/TL (Sol Eksen) Volatilite (Yillik %)
—— Implied Volatilite Implied Volatilite
Baslica GOU Para Birimlerinin Gelisimi USD’nin Haftalik Degisimi
1 Tirkiye
Polonya
Cek Cumhuriyeti
135 1 Giiney Kore
125 Brezilya
115 | Macaristan
Romanya
105 Giiney Afrika
95 Euro
Bulgaristan
85 -
Slovakya
75 Rusya
01.01.09 01.04.09 01.07.09 01.10.09 01.01.10 1 Japon Yeni
Tiirkiye Brezilya ——G. Afrika -5 -4 -3 -2 1oy 0
Kore Rusya Cin



ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI
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10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

— ABD

Euro Bolgesi — UK

10Y/2Y Spread

10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10

——ABD 10y/2y Spread Eurozone 10y/2y Spread
——— UK 10y/2y Spread
CDX Endeksleri
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1200 -
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Investment Grade (Sag)

——ABD Euro Bolgesi

2 Yilik Hazine Kagidi Getirileri
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——ABD Euro Bolgesi —— UK

Swap Spread
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ingiltere Japonya

Itraxx Endeksleri
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

Itraxx Asya Endeksleri
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iTraxx Asia Excluding Japan iTraxx Japan (Sag)

Ozel Sektor Tahvil Getirileri
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ABX.HE Fiyatlar
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Bulgaristan Rusya Tiirkiye
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CMBX Spreadleri
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LCDX Spreadleri EMBI+ Spreadleri

~— Brazil 5trip Spread @) — Sauth Africa Strip Spread B —— Turkey Strip Spread # — Russia Strip Spread 0
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak’fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkarslan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Ekonomist seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Selin Diiz Arastirmaci selin.duz@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Senem Giider Arastirmaci Senem.guder@vakifbank.com.tr 0312-455 84 76
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim onerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



