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Piyasalarda Gegen Hafta...

Gegctigimiz hafta ABD’de ABD'de Baskan Obama'nin vergi indirimlerinin siresini
iki yil daha uzatma konusunda Cumbhuriyetgilerle anlasmaya varmasina ek olarak
beklenenden iyi gelen Aralik ayi tiketici gliveni verisinin ve ABD ihracatinin son
iki yildan daha uzun bir siirenin en yiksek seviyesine ¢ikmasinin etkisiyle
borsalar gectigimiz haftayr da artida tamamlamayi basardi. Boylece Dow Jones
Sanayi Endeksi haftayr %0.25 oraninda yikselisle 11,410 seviyesinden
tamamlarken, Avrupa borsalarindaki yukselisler %1’'in Uzerinde gerceklesti.
Gelismis Ulkelerin aksine gelismekte olan Ulkelerde ise hisse senedi
piyasalarinda satis agirlikh bir seyir izlendi.

Vergi indirimlerinin siresinin uzamasi dolara destek verirken, Euro Bolgesi’'nde
irlanda’nin  not indiriminin ardindan mali sorunlara yénelik endiselerin
artmasiyla EUR/USD paritesi 1.33’lerden 1.31 seviyelere kadar geriledi.

Emtia tarafinda petrol kontratlarinin ylkselen borsalara eslik edemedigi
gorilirken, Cin’in Cuma glinli bankalarin zorunlu rezerv oranlarini arttirmasi ve
faiz artisi beklentisinin yarattigi baskiyla petrol fiyatlari hafta sonunda 87,82
seviyelerine gerilerken, hafta icinde 1,430 dolari test eden altin fiyatlari kar
satislariyla haftayi 1,383 seviyelerinde sonlandirdi.

Yurticinde ise IMKB 100 endeksi diger gelismekte olan tlkelere oranla daha hizli
bir diisiis yasarken, gelen satislarda yabancilarin kar realizasyonu etkili oldu.
Ggen hafta IMKB-100 endeksi %3.1 oraninda gerileyerek haftayr 64,759
seviyelerinden tamamlamarken, ortalama bilesik getiri ise ABD’de vergi
indirimlerinin uzatilmasi karari ardindan yikselen ABD hazine tahvil getirisine
paralel olarak satislarla karsilasarak haftayr 5 baz puan yikselisle 7.69
seviyesinde  tamamladi. Dolarin deger kazanmasina bagh olarak 1.48
seviyelerinden toparlanan kur da 1.50 seviyelerinin {izerini gordu.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken yurtdisinda ABD’de agiklanacak
TUFE, sanayi Uretimi, kapasite kullanim orani ve 6ncii gostergeler verileri ile
yarin yapilacak olan FED toplantisi ve faiz karari sonrasindaki agiklamalar
piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir. Diger yandan Almanya’da ZEW
endeksi ve IFO endeksi verileri ile ingiltere’de issizlik orani verisi dikkat
¢cekmektedir. Yurtiginde ise piyasalar issizlik orani ve tiiketici gliveni verileri ile

PPK toplantisina odaklanmaktadir.




HiSSE SENEDI PiYASALARI

Gegtigimiz hafta iIMKB 100 endeksi sert bir sekilde geriledi...
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iMKB-100 Endeksi IMKB’de gectigimiz hafta diger gelismekte olan (lkelere oranla
Haftalk En Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta daha hizli bir diists yasanirken, gelen satislarda yabancilarin kar
i BULK EnYuksek  EnDiusik  realizasyonu etkili oldu. TCMB’nin karsilik oranlarini
68.524 64.629 71.776 23.760 artirabilecegi beklentisi, BDDK Bagkani’nin 6ntiimizdeki yillarda
Teknik I I 1 banka karlarinin eskisi kadar yliksek olmayacagini belirtmesi ile
SEIEEr TUnin diger para birimlerine gére deger kaybetmesi gecen
Destek 65.000 64.200 63.800 hafta IMKB-100 endeksinin %3.1 oraninda gerileyerek haftayi
Direng 68.500 70.000 71.200 64,759 seviyelerinden tamamlamasinda etkili oldu.

MB Baskan Yardimcisi Erdem Basci, hafta sonu yaptigl sunumda son Finansal istikrar Raporu’nda yer alan ve
Olgulu faiz indirimi 6ngdren Senaryo I'in daha gilincel hale geldigini agiklarken, Basci’nin agiklamalari haftanin ilk
islem ginidnde IMKB’ye gelen alimlarda etkili oldu. Bu haftanin en 6nemli gindem maddesi Persembe giini
yapilacak PPK toplantisi olurken, TCMB’nin faiz karari ve sonrasinda yapilacak olan agiklamalar piyasalar
tarafindan yakindan izlenecek. iIMKB’nin bu yukari yénli hareketine devam etmesi durumunda 68,500
seviyesinin giiclii direng olmasi beklenirken, teknik gdstergelerin de isaret ettigi gibi IMKB’nin yeniden satisa
donmesi durumunda ise 20 haftalik hareketli ortalama egrisinin gosterdigi 65,000 seviyesinin gicli destek
olmasi mumkiin gériinmektedir. Bu seviyenin kirilmasi durumunda ise bilesik endeksin 63,800 seviyelerine dek
cekilmesi beklenebilir. Kisa vadede IMKB’nin yukari gitme beklentisine karsin 61.400 — 60.800’de bulunan
boslugu doldurmadan yeni bir yukari trende baslamasinin zor oldugunu dislinliyoruz. Bu yizden kisa vade de
faiz indirimi beklentileri ile IMKB’ye alim gelmesine karsin, ileriki glinlerde IMKB’de bahsedilen bu bosluga
kadar dusls gergeklesebilme ihtimali de bulunmaktadir.



Gectigimiz hafta Dow Jones alicili bir seyir izledi...

Weekly Q.DJI 19/12/2004 - 02/01/2011 (NYC)
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Kaynak: Reuters

Dow Jones Endeksi Gegtigimiz hafta ABD'de Baskan Obama'nin vergi indirimlerinin

siresini iki yil daha uzatma konusunda Cumbhuriyetgilerle

Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta
Yiiksek Duisik EnYiiksek  En Diisiik anlagsmaya varmasina ek olarak beklenenden iyi gelen Aralik ayi
11,450 11,327 11,450 7258 tuket|C|.guv.§n| \{erlsmln Ye ABD |h|.'aca-t|n|n son iki yildan .déha
uzun bir slrenin en yiliksek seviyesine g¢ikmasinin etkisiyle
l"'k_"'kl ! il L borsalar gectigimiz haftayi da artida tamamlamayi basardi.
eviyeler . . .
Y Boylece Dow Jones Sanayi Endeksi haftayr %0.25 oraninda
Destek 11,245 10,900 10,750 yikselisle 11,410 seviyesinden tamamlarken, Avrupa
Direng 11,450 11,600 11,800 borsalarindaki yikselisler %1’in lizerinde gergeklesti, gelismis

Ulkelerin aksine gelismekte olan dlkelerde ise hisse senedi
piyasalarinda satis agirlikli bir seyir izlendi. Cinde hafta sonu agiklanan ve %4.7 olan beklentilerin {izerinde %5.1
olarak gerceklesen Kasim ayi enflasyonuna Cin, politika faizlerini arttirmayarak, yuan bazli mevduat ve krediler
icin gosterge faiz oranini 2007 yilindan sonra ilk kez yukselterek tepki verdi. Boylece Cin’in politika faiz oranini
sabit tutmasiyla Asya endeksleri yeni haftaya yikselisle basladi.

Bu haftanin en 6nemli glindem maddesi Fed Acik Piyasa Komitesi’nin faiz karari olurken, ABD sanayi tretimi ve
enflasyon verileri piyasalarda takip edilecek diger veriler olarak éne cikiyor. Euro Bolgesi tarafinda ise bu hafta
Almanya Aralik ay1 ZEW yatinnmci ve IFO reel sektor gliven endeksleri dikkati ¢ekiyor. Bu haftanin glindem
konularina ve verilerine bakildiginda gegen hafta oldugu gibi borsalarda dalgali ve mevcut pozisyonun
korunmaya c¢aligilacagl bir hafta olacak. Agiklanacak verilerin beklentileri desteklemesi durumunda Dow
Jones’taki temkinli ve yukari yonlu hareketin korunmasi beklenirken, 11,450 seviyesinin kararli bir sekilde
kirilmasi durumunda 11,600 seviyelerine dogru bir hareket beklenebilir. Teknik gostergelerin de hafif yatay ve
alicili bir seyre isaret ettigi Dow Jones'un yukari yonli hareketlerinde 11,450 ve 11,600 seviyeleri gicli direng
olarak goriiniirken, endekse gelebilecek olasi satislarda 11,245 seviyesi giicli destek goriinimiindedir.



DOViz PiYASALARI

EUR/USD paritesindeki gerileme ve vyurticinde faiz indirim beklentileriyle USD/TRY 1.515
seviyesine yaklasti...
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USD/TRY Gegtigimiz hafta icinde irlanda’nin not indirimi ve Gin’de

hizlanan ekonomik aktivite sonucunda zorunlu karsilik oraninin

Haftalk En  Haftalk En 52 ~Hafta 52 Hafta .\ 0q global piyasalarda risk istahini azaltan gelismeler

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik

olarak 6ne cikarken, hafta ortasinda ABD’de Bush zamaninda
15118 1.4640 1.7041 1.3870 baslayan vergi indirim déneminin Obama déneminde de devam
Teknik | I m ettirilmesine  yonelik ~ tasarinin  Temsilcier ~ Meclisi'ne
Seviyeler sunulmasinin ardindan dolarin deger kazanmasiyla birlikte kur
Destek 1.5000 1.4870 1.4710 1.48 seviyelerinden toparlanarak 1.50 seviyesinin Uzerine ¢ikti.

Bir yandan Merkez Bankasi’'nin devam eden déviz ihaleleri,
Direng 1.5150 1.5390 1.5920

diger taraftan hafta ici yayinlanan Finansal istikrar Raporu’nun

onuimuzdeki donemlerde faiz indirimi olabilecegine ydnelik
yorumlarin etkisiyle TL diger gelismekte olan llke para birimlerine gére daha kotl bir performans gosterdi.
Hafta ici aciklanan lglinci ceyrek blylime verisinin slipriz yaratmamasina bagh olarak blylme verisinin kur
Uzerinde 6nemli bir etkisi gbzlenmedi. EUR/USD paritesinde hafta sonuna dogru yasanan gerilemeye paralel
olarak USD/TRY kuru 1.4712 seviyesinde basladigi haftayi 1.5014 seviyesinde kapatti.

Yeni haftanin ilk islem giiniinde Merkez Bankasi’nin yeni bir faiz indirim siirecine girecegi beklentisi ile 1.5145
seviyelerini test eden USD/TRY’nin hafta genelinde yine risk alma istahindaki duruma bagh olarak EUR/USD
paritesindeki seyre paralel hareket etmesi bekleniyor. ABD’de 10 yillik tahvil faizleri ylkselirken, yeni faiz
indirim beklentileri sonrasi gerileyen Turk Lirasi tahvil faizleri ile ABD 10 yillik tahvil fazileri arasindaki spreadin
daralmasi, USD/TRY’nin artisinda 6nemli bir etken olacaktir. Bu yiizden 6niimizdeki hafta euro, dolar karsisinda
deger kazansa bile, bu kazanimlarin USD/TRY’de kisitli kalmasi beklenebilir. Son yasanan durumlar da goz
onune aldigimizda, USD/TRY’nin 1.5150 seviyesi Gzerinde kararli bir sekilde tutunmasi durumunda ilk asamada
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1.5390 seviyesine kadar yikselis gorilebilir. 1.5390 seviyesi kurun hareketinde 6nemli bir seviye olup, bu
seviyenin lzerinde gunlik kapanislar yasanmasi durumunda USD/TRY’nin 1.59-1.62 bandina kadar yukselmesi
olasihg artacaktir. USD/TRY’de olasi dususler, yine risk alma istahindaki artis ve EUR/USD paritesindeki yukari
yonli hareket bagh olacaktir. Ancak TRY’de olasi faiz indirimlerinin konusuluyor olmasina bagl olarak,
EUR/USD’de yukari yonli hareket yasansa da, bunun USD/TRY’de asagl yonlu sinirli etki yaratacagi
dusiinilmektedir. EUR/USD’nin olasi yukari yonli hareketinde bunun EUR/TRY’yi 2.00 seviyesinin (izerine
tasimasi mimkun olabilir.

irlanda’nin not indirimi ve bolgeye yonelik endiseleri artirmasiyla parite 1.31 seviyelerine kadar
geriledi...
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Kaynak: Reuters
EUR/ USD Gectigimiz hafta basinda toparlanma igine giren EUR/USD

ritesi, irlanda’nin not indiriminin ardindan Euro Bolgesi’'n
Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta paritesi, Irla da ot ind ardinda uro Boiges de

Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik mali sorunlarin artmaya devam edecegine yonelik endiselerle
birlikte 1.33’lerden 1.31 seviyelere kadar geriledi. IMF

1.3421 1.3172 1.5144 1.1875 R . . . -
baskaninin bélgede yapisal diizenlemelere gidilmesi ve ¢oziime
Teknik | I n yonelik acil adimlar atilmasi gerektigi yoniindeki agiklamalari da
Seviyeler piyasalardaki tedirginligi artirdi. Boyle haftaya 1.3382
Destek 1.3110 1.2930 1.2630 seviyesinden baslayan parite haftayr 1.3242 seviyelerine
. gerileyerek kapatti.
Direng 1.3377 1.3434 1.3500

ABD’de 10 yillik tahvil faizlerinin ylikselmeye devam etmesi dolara destek vermeye devam ederken, Euro
Bolgesi’ne ydnelik olumsuz havanin euroda kayiplari artirmasi beklenebilir. Mali sorunlarin irlanda’dan sonra
basta Portekiz olmak Ulzere diger Ulkelere sigrayacagl korkusu euro lizerinde baski olusturmaya devam
etmektedir. Ote yandan hafta icinde Fransa ve Almanya’nin yardim fonunun artirlmamasi gerektigi ve ortak
euro tahviline karsi olduklarini agiklamalari 16-17 Aralik tarihleri arasinda Euro Bolgesi devlet baskanlarinin
katilacagi zirvede bolge Ulkeleri arasinda uzlasi saglanacagi dair olumlu beklentileri azaltmistir. Buna gére yakin
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gelecekte bolge Ulkeleri arasinda Kurtarma Fonu’nun genisletiimesi ve ¢6zime yonelik atilacak adimlar
konusunda tam olarak uzlasmaya varilamamasi, dniimiizdeki donemde Euro Bolgesi’ne yonelik risk olusturmaya
devam edecektir. Yeni haftada dislstine devam ederek 1.3220 seviyesinde islem géren EUR/USD paritesinin
teknik analizine bakildiginda, euronun 6zellikle Cuma giinii irlanda’nin not indirimi haberine karsin deger
kaybetmemesi, EUR/USD’de asagl yonliu hareketin sinirli olabilecegine isaret etmektedir. Bu baglamda ilk
asamada 1.3150 ve ardindan 1.2950 seviyelerinin giicli destege dénlstugl soylenebilir. EUR/USD’de olasi
yukari yonlu hareketin devam edip etmeyecegini gostermesi bakimindan Pazartesi itibariyle 1.3437 seviyesinde
olan 55 haftalik hareketli ortalama degeri lizerinde haftalik kapanis yasanip yasanmamasi énemli olacaktir.
Diger taraftan Euro Bolgesi'ndeki sorunlarin kisa vadede ¢o6ziimlenemeyecegi beklentisi altinda, 6ntimuzdeki
alti ay igcerisinde paritede 1.13 seviyelerine kadar siirecek bir diisiin gergeklesmesi ihtimalinin yiiksek oldugunu
unutmamak gerekmektedir.

Dolarin deger kazanmasina bagh olarak USD/JPY paritesi 82 seviyelerinden 84 seviyelerine dogru
toparlandi...
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usD/JpY Gegtigimiz hafta ABD’de Bush zamaninda baslayan vergi indirim
déneminin Obama déneminde de devam ettirilmesine yonelik

Haftalik En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta o o
Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisik tasarinin Temsilcier Meclisi’'ne sunulmasinin ardindan ABD 10

yillik tahvil faizinde gorulen belirgin yikselise ek olarak, ABD’de

84.30 82.31 101.45 80.22 aciklanan haftalik issizlik basvurulari, ISM ve tiiketici gliveni gibi
Teknik | M m datalardaki olumlu gerceklesmelerle hisse senedi piyasalarinin
Seviyeler da belirgin bir sekilde yiikselmesi, USD/JPY paritesinde yukari
Destek 33.25 32.10 31.80 yonli harekete yol acti. Béylece bir énceki hafta sonuna dogru

geriledigi 82.30 seviyesinden baslattig yukselisi hafta boyunca
Direng 84.50 85.30 86.23

sirdiren parite, hafta icinde en yiksek 84.10 seviyesini test

ettikten sonra hafta sonuna dogru bir miktar gerileyerek 83.91
seviyesinde haftayi sonlandirdi.
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Piyasalarda USD/JPY paritesi analizinde 6nemli bir gosterge olarak izlenen ABD 10 yillik hazine tahvili faizi ile
Japonya 10 yillik tahvil faizi arasindaki spreadin Mayis 2010’dan bu yana ilk defa %2.13 seviyelerine yikselmesi,
USD/JPY’de yiikselise destek vermektedir. Su an icin ylkselisin ne kadar strdurtlebilir olduguna dair yorum
yapmak zor olmakla birlikte, paritenin 100 glnlik hareketli ortalama seviyesi 84.15’ini kirmasi durumunda
84.50 seviyesinin lizerinde glinliik kapanis yasanip yasanmamasi 6nemli olacaktir. 84.50 seviyesinin Gzerindeki
glnlik kapanisin ardindan 85.30 seviyesinin yukari yonli kirilmasiyla beraber yeni hedef seviye 200 glinlik
hareketli ortalamanin isaret ettigi 86.23 seviyeleri olacaktir. Dolar faizlerindeki yiikselisin bu hafta yerini yatay
seyre birakmasi durumunda ise, USD/JPY'de kisa sireli gerileme gorilebilecektir. Bu durumda 55 ginlik
hareketli ortalama seviyesi 83.25 ilk olarak test edilecek destek seviyesi olacaktir. Buradaki destegin kirilmasiyla
beraber 82,10’a dogru yeniden gerilemeler gorilebilir. Tabi USD/JPY paritesinin seyrinde bu hafta ABD’de
yapilacak FOMC toplantisi ve toplantinin ardindan gelecek agiklamalarin belirleyici olacagini da unutmamak
gerekmektedir.

EMTIA PiYASALARI

Altin yeni rekorunu kirarken, kar satislari geliyor...

Weekly QXAU= 10/06/2007 - 27/02/2011 (GMT)
Price
BarOHLC, QXAU=, Bid UsD
19/12/2010, 1,383.15, 1,393.35, 1,379.95, 1,390.96| Altin fiyatlarinin yiikseligini stirdiirmesi durumunda hareketin 1,400 seviyelerine dogru Ozs
Cndl, QXAU=, Bid olmasi beklenirken, altina gelebilecek olasi satiglarda Bolinger bandin igaret ettigi
19/12/2010, 1,383.15, 1,393.35, 1,379.95, 1,390.96 . R . - 1,500
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Kaynak: Reuters

Alom Yiikselen hisse senetleri piyasalari bir yandan diinyada risk

istahini artirdigi icin altinin gerilemesine neden olurken, artan

Haftahk En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta istahiyla birlikte gerileyen dolar da dolarla fiyatlanan altinin
Yiiksek Disiik En Yuksek En Dusik
ylkselislerini destekliyor. Boylece altin bu iki etkinin hangisinin

1,430 1371 1424 1.194 daha baskin olduguna bagli olarak yon bulmaya calisiyor. Bu
Teknik | " m durum piyasalarin da kararsizligini yansitirken, altindaki
Seviyeler yikselislerin kar realizasyonlar olarak degerlendirilmesi sonucu

altinin daha ¢ok gerileme yoninde hareket ettigi goriltuyor. Bu
gelismeler altinda hafta ici gelen alimlarla 1,430 dolar/ons
Direng 1,430 1,450 1,500 seviyelerini test eden altinin, bu seviyelerden gelen kar

Destek 1,377 1,351 1,218

satislariyla haftayr %2.2 deger kaybiyla 1,383 seviyelerinden



sonlandirdigi dikkati cekiyor.

Altin fiyatlarini asil belirleyen unsurun artan para likiditesi, faiz oranlari ve enflasyon beklentileri oldugunu daha
once vurgulamistik. FED’in piyasaya likidite enjekte ettigi ve faiz oranlarinin artan issizlik nedeniyle uzun sire
halihazirdaki diistik seviyesinde kalacagi beklentisi altina gelen alimlarin devam etmesine ve boylelikle de yeni
rekorlarin kirllmasina neden olabilecektir. Tabii ki bu alimlar esnasinda ara sira kar realizasyonlari da gorilebilir.
Ornegin yukaridaki grafikten de goriilecegi lizere altinin yukari trend kanalinda Ust cizgiye ulasmis olmasi kar
satislarinin gelmesine ve altinin bu satislar ile 1300 dolara kadar geri ¢ekilmesine yol agabilir. Ancak yukarida
degindigimiz nedenlerin (para enjeksiyonu, duslk faiz) piyaslarda hakim oldugu sirece altinin daha deger
kazanmasi ihtimali glicli gérinmektedir.

Petrol fiyatlar gectigimiz hafta deger kaybetti...

Weekly Q/CLc1 14/05/2006 - 10/04/2011 (NYC)
Price
BarOHLC, Q/CLc1, Last Trade usD
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Petroliin yukar yonlii hareketlerinde yeniden 90.80 seviyelerinin yeniden denenmesi beklenirken,bu seviyenin -20
kinlmasi durumunda petrolde 93 seviyelerine dogru bir hareket s6z konusu olabilir. Petroliin agsagi yonli
hareketlerinde ise 80 seviyelerinin giiclii destek olmasi beklenmektedir. -10
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Kaynak: Reuters
Petrol Petrol kontratlarinin gectigimiz hafta yikselen borsalara eslik

edemedigi goruliirken, Cin’in Cuma glini bankalarin zorunlu

Haftallk En Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta i .
rezerv oranlarini 50 baz puan arttirmasi ve faiz artisi beklentisi

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik

petrol fiyatlari Gzerinde baski olusturan unsurlar olarak 6ne
90.76 87.10 89.49 64.24 cikti. Dinyanin en hizli blylyen Ulkesinde faiz arttirmi o
Teknik | 1] m lilkede ekonominin yavaslayacagl ve petrol talebinin azalazagi
Seviyeler anlamina gelebilir. Hafta boyunca yasanan bu gelismelerle
Destek 85.10 82.60 80.00 birlikte haftaya 89.45 dolar/varil seviyelerinden baslayan petrol

fiyatlari haftayr %1.8 deger kaybiyla 87,82 seviyelerinden
Direng 90.00 93.00 100.00

sonlandirdi.

Yeni haftaya hafif yiikselisle baslayan petrol fiyatlarinin bu yikselisini siirdlirmesi durumunda hareketin 90
seviyesinin ardindan 93 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Basta Cin olamk tizere bir ¢cok gelismekte olan
Ulkelerin ylksek biylime oranina sahip olmalari petrole olan talebi arttiracagl beklentisi petrol fiyatlarinin
artmasina neden oluyor. Bu baglamda petrol fiyatlarinin biyiime beklentilerindeki olumlulugun devam etmesi
durumunda gelecek yilin ilk geyreginde 100 dolari gegebilecegi 6ngoriliyor.



KREDIi PiYASALARI

Ortalama bilesik getiri 7.42 ile tiim zamanlarin en diisiik seviyesine geriledi...

8 Agustos 2010 vadeli gdsterge kl_\:fmet bugﬁn 7.46 seviyesi ile:
tiim zamanlann en diis[ik sevi_vesihi gbrdl'.‘l.f ; ;
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Kaynak: Bloomberg

Ortalama Bilesik Getiri Tahvil ve bono piyasasinda birkag haftadir devam eden kismi
Haftahk En_ Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta ivilesme gectigimiz hafta yerini bir miktar satis hareketine
Yuksek Dustik EnYiksek  En Dusuk birakti. Global piyasalarda ABD’de vergi indirimlerinin
7.78 7.62 15.69 741 uzatilmasi karari ardindan yilkselen ABD hazine tahvil getirisine
Teknik | I n paralel olarak basta Tiirkiye olmak (izere diger gelismekte olan
Seviyeler piyasalarda da satislar yasandi. Ancak TCMB’nin acikladig
Destek 7.30 7.25 7.20 Finansal istikrar Raporu’nda faiz indirimine olumlu yaklasmasi
Direng 7.67 7.85 8.00 ortalama bilesik getiriye alimlari beraberinde getirirken 6zellikle

10 yil vadeli tahvillerde yasanan satislar ve USD/TL kurundaki
ylkselis gosterge tahvili baski altina aldi. Bu gelismeler altinda haftayi 7.69 seviyesinden tamamlayan ortalama
bilesik getiri haftayi 5 baz puan yikselisle tamamladi.

Bu hafta global piyasalarda da yogun bir veri takvimi bizleri beklerken yurtiginde issizlik verisi, bltce rakamlari
ve PPK toplantisi ve sonrasinda yapilacak agiklamalar yakindan takip edilecektir. TCMB Baskan Yardimcisi Erdem
Basci’'nin TCMB’nin finansal istikrari korumasiyla ilgili yaptigi aciklamalarinda politika faiz oranlarinda indirimi
ongoren bir senaryo Uzerinde c¢alistiklarini dile getirmesi de piyasalarin yonlinii PPK toplantisina gevirdi. Yeni
haftanin ilk islem gliniinde ise Erdem Basci’'nin agiklamalarinin etkisiyle ortalama bilesik getiri 7.41 seviyesine
kadar gerileyerek tiim zamanlarin en disik seviyesine ulasti. Haftalik bazda bu seviyenin kirilmasi ile ortalama
bilesik getiriye gelen alimlar hiz kazanabilir. Bu durumda ortalma bilesik getiri icin 7.30 seviyesi ilk asamada
onemli bir direng seviyesi olabilir. Gegtigimiz hafta TCMB’nin raporunda dile getirilen ve bu hafta sonu yapilan
actklamalar ile daha netlesen yeni bir faiz indirim sirecine girilmesinin tahviller Gzerinde yarattig asagi yonl
baski kalici olmayabilir. Bu durumun yaratabilecegi riski kisaca soyle 6zetlebiliriz. Daha 6nceden de degindigimiz
gibi Turkiye'de faiz arttinnmlari daha ¢ok ekonomik nedenler ile degil finansal nedenler ile olmustur. En son
Mayis 2006 yilinda yasadigimiz sert faiz arttirrmi 6énceside Merkez Bankasi kademeli faiz indirim yaparken bu
indirimler bir anda geri alinmis ve daha yiiksek bir faiz ortamina gelinmistir. Bu duruma Merkez Bankasinin
piyasanin gerisinde kaldigi distincesinin hakim olmasiyla yabanci fonlarin hizli ¢ikislarinin kur ve faizlerde
yarattigl dalgalanma sebep olmustur. Tirk ekonomisinde son agiklanan veriler 2010 yilini %8 dolayinda bir



blylime oraniyla kapatacagimiza isaret ederken, cikti aciginin hizla daralmasi fiyat baskilarinin daha fazla
hissedilecegine isaret etmektedir. Emtia fiyatlarinda goriilen son yiikselislerin hammadde fiyatlarinda yukari
yonll baski yaratmasini engelleyen en 6nemli unsur olan USD/TRY deki degerlenmenin faiz indirimleriyle
tersine donmesi, kurlarin daha yukari gitmesi ile halihazirda ¢ikti agiginin kapanmasiyla olusan talep baskilarina
maliyet enflasyonun da eklenmesi ve bunun sonucunda enflasyonda yukari yonli herektelere yol agmasi
ihtimalini olusturabilir. Ayni zamanda TCMB’nin kontrol edilemeyen kalemler olarak saydigi ¢cekirdek endeksin
tarihi dip seviyelere gerilemesi 6nimizdeki donemde enflasyonun artacagi beklentilerini kuvvetlendirmektedir.
Bu durumda TCMB’nin 2011 yili enflasyon hedefinden uzaklagmasi algilamasinin artmasi ilk asamada faizlerde
ve akabinde kurlarda yukari yonlu baski yaratacagindan finsal piyasalarda dalgalanmaya yol acabilir. Tim
bunlarin yanisira basta Brezilya olmak Uzere gelismekete olan Merkez Bankalarinin faiz arttirrmina baslamalari
yada bu yonde baslayacaklari sinyalini vermeleri de Tirkiye'yi diger piyasalardan ayristirabilir. Deginmemiz
gereken diger énemli bir risk ise ABD’de FED iin uygulamaya koydugu likidite arttirrm operasyonuna karsin
artan butce acgig1 ve enflasyon endiseleri karsisinda ABD’de faizlerin ylikselmeye baslamasi durumudur. Kisaca
yukarida saydigimiz nedenler dolayisiyla gosterge tahvilde gordiiglimiiz asagi yonli hareketin kisa vadede kalici
hale gelmesini ancak orta ve uzun vade de faizlerin yilikselecegini distinlyoruz. Teknik olarak da ortalama
bilesik getirinin uzun siredir bollinger band arali§inda hareket ettigini dikkate alirsak, son dénemde bu bant
araliginin daralmasiyla birlikte artik bu seviyelerin kirilabilecegini belirtmistik. Nitekim ortalama bilesik getirinin
buglin yasadigl sert hareket bu 6ngoriimiizii destekledi. Bu durumda ilk asamada daha 6nce test edilen ve
bollinger bandin ortalama seviyesinin isaret ettigi 7.67 seviyesi énemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin
kahcr bir sekilde kirilmasi halinde ise bollinger bandin isaret ettigi 7.85 seviyesi yeni hedef goriinimiinde
olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde ise bu hafta pek olasi gérinmemekle birlikte uzun vadede 8.00 seviyesine
kadar yukselis yasanabilir.

Gegtigimiz hafta gosterge eurobono dar bir bantta hareket etti...

Weekly QTRGLB30=RR 120 002008 - 13022011 (UTC)
Price
Cndl, QTRGLEI0=RR, Last Quate LSD
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Gosterge Eurobono Hisse senedi piyasalarinda karisik seyrin etkisi ve yatirnmci

Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta istahindaki hafif bozulmayla birlikte gelismekte olan (lke

Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusk eurobonolari gectigimiz hafta hafif negatif alanda islem gérdd.
176.688 176.188 187.500 121.440 Fitch’in irlanda nin kredi notunu A+ dan BBB+ ya indirmesi, ABD
Teknik | I n deki vergi indirimleri ve FED’in tavil geri alimlariyla nispeten
Seviyeler geri plana atillan Avrupa ekonomilerine yo6nelik endsieleri
Destek 175.000 174.375 172.300 yeniden giindeme getirdi. Bdylece haftanin ilk islem gunlerinde
Direng 177.800 180.400 182.500 alicili seyir izleyen 2030 vadeli gosterge eurobono daha sonra

risk istahinin azalmasiyla birlikte saticihi bir seyir izleyerek
haftayl %0.24 deger kaybiyla 176.250 seviyesinden tamamladi.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken piyasalar FED toplantisi ve faiz karari sonrasinda yapilacak
aciklamalari yakindan takip edecek. Euro Bolgesi kaynakli endiselerin devam etmesi durumunda risk istahinin
yeniden azalmasi ile beraber gosterge eurobononun asagl yonli hareketlerinde ilk asamada 20 haftalk
hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 175.000 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Yukaridaki grafikte
de goruldigu gibi 2030 vadeli gosterge eurobonoda 20 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi seyirin
onemli destek noktasi oldugu ve bu ylizden bu seviyenin altinda haftalik kapanislar yasanmasi durumunda
satislarin 170 seviyelerine kadar disebilecegi beklenebilir. 2030 vadeli eurobonoun asil 6nemli destegi ise
yukari trend kanalindaki alt egrinin isaret ettigi 170.000 seviyesidir. Bu seviyenin kirllmasi durumunda eurobono
da uzun siiredir korunan yukari trendin krilabilicegi ve gosterge eurobononun 150-160 seviyesine kadar hizla
dusebilecegi beklenebilir.

ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi 3.33 ile son alti ayin en yiiksek seviyelerini test etti...

Daily QUS10YT=RR 23032010 - 20/ 202010 (UTC)

rield
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ABD 10 willik Hazine tahvil getirisi Bagkan Obama'nin agiklamalannin
ardindan 3.33 ile son alt ayin en yiiksek seviyelerine ulagti.
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Kaynak: Reuters

10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gectigimiz hafta yukari yonli bir seyir izleyen ABD 10 yillik
Haftalk En  Haftalilk En | 52 Hafta 52 Hafta Hazine tahvil getirisi hafta boyunca sert satislarla karsilasarak
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusk 3.33 seviyesi ile son alti ayin en yiiksek seviyelerini test etti.
3.33 2.92 4.01 2.14 ABD Bagkani Barack Obama, Cumhuriyetci liderler ile Bush
Teknik | I n doéneminde getirilen vergi indirimlerini toplumun tim kesimleri
Seviyeler icin uzatilmasi yoninde varilan anlagmanin (lkenin ¢ikari
Destek 3.00 2.82 2.75 acisindan en iyi oldugunu belirtmesi ve Fitch’in konuyla ilgili
Direng 3.50 3.55 3.65 olarak vergi indirimlerinin uzatilmasinin ulkenin ekonomik
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toparlanmasinin sirdirilmesine katkida bulunacagi yorumunu yapmasi ile artan risk istahi yatirrmcilarin riskli
varlklara yonelmesine yol agti. Bu gelismeninn ardindan ABD hazine tahvillerinin faizlerinde gorilen rekor
ylksek seviyeler, ABD Hazine'sinin gergeklestirdigi 10 yillik tahvilin ihalesine gelen yiksek talep ile bir miktar
gerilerken yine de yikselis egilimini koruyarak haftalik bazda 30 baz puan yiikselisle haftayl 3.31 seviyesinden
tamamladi.

Yeni haftada yogun bir veri takvimi bizleri beklerken piyasalar yarin gerceklesecek olan FED toplantisi ve faiz
karan ardindan yapilacak agiklamalara odaklanacak. Son dénemde yukari yonli hareket eden ve satislarla
karsilasan ABD Hazine tahvilinin Euro Bolgesi’ndeki sorunlar sonrasi risk alma istahindaki azalmaya karsin
satislarla karsilasmasi dikkat ¢ekmektedir. FED’in uygulamaya koydugu likidite arttirnm operasyonuna karsin
artan bitce acig1 ve enflasyon endiseleri tahvil faizlerini olumsuz etkilemektedir. Vergi indirimlerinin uzatilmasi
kararinin piyasalardaki olumlu havayi desteklemesiyle 6niimiizdeki dénemde biitce aciginin daha da artacagi
beklentisiyle birlikte ABD tahvilinin yukari yonli hareket etmesi mimkiin olabilir. Bu durumda gectigimiz hafta
verdigimiz tim direng seviyelerini kiran ABD tahvilinin ilk asamada trend kanalinin {ist seviyesinin isaret ettigi
3.50 seviyesi onemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kararl bir sekilde kirilmasi halinde satislarin
artmasi ve tahvilin 3.65 seviyelerini test etmesi miimkin olabilir. Diger yandan yatirimcilarin agiklanan verilere
duyarhhginin arttigl bir ortamda agiklanan verilerin beklentileri karsilamamasi durumunda gelebilecek glivenli
liman alimlari ile ABD tahvilinde yukari yonli hareketin asagi yonlu bir seyre donmesi beklenebilir. Bu durumda
ilk asamada 20 giinlik hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 3.00 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olarak
gorilebilir. Bu seviyenin kirllmasi halinde ise tahvile gelen talep artabileceginden tahvil getirisi 55 glinlik
hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 2.82 seviyesi yeni hedef gériiniimde olabilir. Bu seviyenin altindaki
hareketler cok mumkiin gériinmemekle beraber 2.75 seviyesi tahvil getirisi icin kritik bir seviye olarak
gorilebilir.

Gegtigimiz hafta lilkelerin 5 yillik CDS’leri artan bir goriiniim sergiledi...

.. Gegtigimiz hafta utlkelerin 5 yilhik CDS’leri artan
Ulkelrin Haftalik CDs Performansi (h/h, %) bir grafik sergiledi. En yiksek artis %27.08 ile
emde Fransa CDS’lerinde gerceklesirken en vyiiksek
Portekiz T azalis %1.24 ile Rusya CDS'lerinde gergeklesti.
¥unznistan ABD Baskani Obama’nin uzun siiredir tartigilan,
I}cif;::; 1 dnceki bagkan Bush déneminde getirilen vergi
Ukraynz indirimlerinin ~ stresinin 2yl uzatilmasi
R ::: konusunda Cumbhuriyetgi Parti ile anlasma
ABD saglandigini aciklamasi ile artan risk istahina
E'az';;! ragmen ABD CDS’lerinde yasanan %3.72
Ginay Afriks | oranindaki artis dikkat ¢ekmektedir. Euro
Wiacaristan Bolgesi'nde yasanan endiseler paralelinde
Tdﬁ.if,:; ] CDS’leri gectigimiz hafta da artmaya devam etti.
' ' ' ' ' Fitch’in irlanda'nin uzun vadeli yerel ve yabanci

5 0 5 0 15 20 25 30
para cinsinden notlarini  A+'dan BBB+'ya

cekmesi ve (lkenin kisa vadeli notunu da F1'den
F2'ye diisiirmesi ile irlanda CDS’leri %3.82 oraninda artti. Yurticinde ise Tiirkiye CDS’leri global piyasalardan ayri
hareket ederek biyime oraninin 2010 yilinda olumlu bir tabloya isaret etmesi ve beklentilerin Gzerinde gelen
sanayi Uretim endeksi verileri ile %1.10 oraninda daraldi.
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ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi ABD Borsalarinda Yiizde Degisim
2700 PUEN Puan, o ABD Borsalari Yiizde Degisim
2400 13000 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
2100 12000 1HYD 0,25 1,28 1,78 2,22
1800 11000 ! ! ’ ’
10000 1AYD 0,56 2,23 2,91 -7,70
1500 9000
1200 £000 3AYD 9,55 12,34 17,95 -22,80
900 7000 1YYD 10,87 12,92 21,72 -23,57
600 . . . . . . . . 6000 .
0 . . . . o o . o 1HYD=Bir haftalik ylizde degisim, 1AYD=Bir aylik ylizde degisim, 3AYD=U¢ Aylik yizde
g I 3 2 2 I 3 2 =3 degisim, 1YYD=Bir yillik yizde degisim
— o o o — o o o —
S&P 500 Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.)

ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim

% Diger Tuketim Dayanikl Tuketim Enerji Finansallar sahk Altyapi Bilgi- . sanayi Telekom. Temel imalat
Mallan Mallan Teknolojileri Malz
1HYD 091 021 035 3,78 0,59 0,70 1,44 1,26 2,04 0,45
1AYD 0,55 3,67 5,09 4,13 0,14 2,50 0,29 4,01 1,04 3,68
3AYD 6,30 17,38 21,25 8,58 5,92 41,52 17,49 13,63 7,40 16,65
YYD 823 27,75 15,60 10,35 0,33 0,62 13,02 21,94 9,44 17,62
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
36 =
33 o S8P 500 Future Kontratlan
30 - 101210 | 031210 | 261110 | 3AMkQt | 1HYDEY
27 4 s log | 62391 53092 5643 | 459843 1751
24 - E g Sot | 2160 Be4 | 2682 | 257595 5%
21 4 o Net | 40701 30028 2614 202248 3554
18 9 _ log | 2200 2291 | 21549 | 210985 021
15 " y - 5 Sot | 31093 | 299950 | 26375 | 25258 | 435
07.2010 08.2010 09.2010 10.2010 11.2010 F
Net | -88803 75459 74806 | 413493 1780
SeP500| 12404 122471 11894 | 117838 1,28

Kasim 2010 VIX Future Aralik 2010 VIX Future

S&P 500 Put/Call Orani

iy L Rl

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

S&P 500 Put/Call ——30GHO 60GHO —90GHO

GHO: Gunluk Hareketli Ortalama
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AVRUPA HiSSE SENEDi PiYASALARI

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Geligimi

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

8000
% DIEURO e a0 FTSE 100 DAX  VSTOXX
7000 STOXX 50
1HYD 2,05 2,85 1,18 0,84 -11,45
6000 1AYD -1,77 2,24 -1,06 3,22 2,50
3AYD 2,05 3,63 5,80 12,61 -12,66
5000 YYD 0,76 2,66 11,70 2405  -12,10
4000
3000
2000
10.2008 01.200904.2009 07.2009 10.2009 01.201004.2010 07.2010 10.2010
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Diger Dayanikhi
% Enerji Telekom. T Imalat Altyaj Ti,'kitim Finans Ti]‘Ztim Bilgt Sanayi Saghk
° & Malzemeleri P Teknolojileri
Mallan Mallan
1HYD 2,9 0,37 1,21 1,90 0,76 1,61 038 0,39 064 1,36
1AYD 082 381 1,21 234 004 442 451 1,69 2,38 0,07
3AYD 9,13 0,01 1883 -1,83 3,16 -4,15 15,30 3,70 10,99 094
1YYD 1,75 373 22,64 -5,66 13,73 -4,66 36,45 14,21 23,30 1,75
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
30000
" 6500
25000 = L ss00 % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
1HYD 0,70 1,20 -0,68 -0,05
20000 =
L 4500 1AYD 1,89 2,33 5,46 -8,81
15000 4 oo 3AYD 6,50 4,70 6,95 5,68
[ 1YYD 5,70 17,64 6,54 -12,30
10000 -W ARSI 1m,uf 2500
5000

0

-M- 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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% Afjatin  Brezilya G Edonezya G Afrika Hndistan IVhcxristan  MHezya Melsila Mar Rusya SiPsA Tajad  TirkiyeiviB
in Sangay i
’ Mend  Bovespa a Jdsh  Semsex BUX Ka Bdsa Hemes RS SET 100
HD O0R 204 005 139 036 214 025 042 078 2,15 152 049 -058 314
1AYD 257 4,66 938 027 05 039 -797 -126 409 115 32 158 302 948
3AYD 3948 258 695 16,00 252 397 -787 483 1586 191 1481 527 736 635
IWwD 5679 048 -12,30 51,04 1780 11,11 543 2003 1897 476 2699 488 3658 31,66
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi

gso U2 usb % 2200 Y2 Usd 1000
750 mh b 70 3700
650 60 3200
550

L o) 2700
430 2200
350 [ 40

1700
250 - 30
150 20 1200
10.2008 04.2009 10.2009 04.2010 10.2010 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

% GOE Arjantin Brezilya Gin  Endonezya GAfrka  Hindistan Macaristan Mdlezya Melksilka Msir Polonya  Rusya Sili Tafland  Turkiye
1HYD 062 314 337 | -149 016 0,54 2,08 -1,97 0,90 0,04 2,79 055 095 003  -019 577
1AYD 345 5,82 603 -784 -4,78 1,17 943 -14,14 2,52 143 08  -898 271 226 -415 -1698
3AYD 10,47 4269 372 | 664 839 15,63 591 0,51 482 19,89 2,26 1158 1440 836 1734 555
1YYD 15,81 79,35 022 305 35,57 31,9 15,02 -7,90 30,09 23,84 6,56 1043 2122 4858 6285 @ 2987

GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PiYASALARI

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

15



TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

iMKB Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri
100000 61.00 -~ 74.00
90000 = 59.00 - o 72.00
80000 = s7.00 { % 70.00
70000 = 55.00 -
68.00
60000 - 53.00 - -
50000 - 51.00 4 ‘ 66.00
40000 - 49.00 - 64.00
30000 - 47.00 - 62.00
20000
5.00 T T T T T T T 60.00
10.2007 04.2008 10.2008 04.2009 10.2009 04.2010 10.2010
& & & @ @ & L
0":‘9 > 6\(‘9 '\,"’9 N QQ"WQ ® 0\:‘9 o“")’Q
IMKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)
IMKB Endeksleri ve Sektorel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
1HYD -4,03 -3,50 -3,14 -2,85 0,75 -4,31 -1,30 5,38
1AYD -11,69 -10,16 -9,48 -8,77 -2,84 -11,49 -8,43 -0,62
3AYD 4,78 6,29 6,85 7,33 11,34 5,35 7,60 20,55
1YYD 29,14 30,98 31,66 33,33 39,22 34,15 21,51 51,79
IMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
% DognHidirg KogHiding Sahena Hilding  Turdeell Bedi PerdChis T Adak Aegbak Grati Hikkak kBries \ddfbak YaalKed
HD 000 331 712 00 350 223 052 235 440 463 8380 662 591 981
1AD 60 3% 1330 -1031 -1047 138 0% -10%4 -16®@ -132 -200 -1557 1811 -1545
3AD 800 1508 19 152 973 23 11,08 146 111 641 018 018 478 82
mD 1363 7376 2300 417 1810 25 3310 258 5% 3797 282 3967 31 5411
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EMTIA PiYASALARI

Petrol ve Altin Fiyatlan

usb usD usD Son 3 Aydaki Hareket usb
160 1600 100 1450
140 - 1400 90 1
80 o . 1400
120 A r 1200
70 L 1350
100 - - 1000 60 =
i | 50 - - 1300
80 800 20 4
60 1 - 600 30 o - 1250
40 - L 400 20 9 L 1200
10 =
20 - - 200 0 1150
0 T T T T 0 09.2010 09.2010 10.2010 10.2010 11.2010 11.2010 12.2010
10.2007  04.2008 102008  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 Balkir Alimin Gumiis Nikel Celik
itibariyle Petrol Future Future yum
Son Degeri (Dolar) 83,76 85,58 1364 8287 2243 26,71 22502 47,34
1 Yilhk 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=U¢ 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
100 200 10.2007 03.2008 08.2008 01.2009 06.2009 11.2009 04.2010 09.2010
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 . .
Baltik Navlun Endeksi
—— Altin Dogal Gaz
Sanayi Metalleri Tarim
—— Global (Sag Ek.)
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
Sanayi Enerji Digi . \ . Kalorifer
i3 Global Tarim \ , Altin Dogal Gaz Mikel Bakir Bugda
MMetalleri Emtia eoay Yakiti
1HYD -0,58 0,01 1,83 0,02 -1,51 1,77 196 2,93 1,22 -0,73
1AYD 0,56 -3,19 -2,97 -2,06 -1,B8 2,75 -2,58 1,55 446 2,10
3AYD 16,60 19,91 13,25 15,24 10,71 14,33 5,29 19,24 9,47 18,88
1I¥YD 24,50 42,26 18,43 31,50 23,55 -10,38 44 B5 29 B3 57,57 28,23
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ULUSLARARASI DOViz PiYASALARI

EUR/USD Paritesi ve Volatilite

JPY Karsisinda EUR ve USD

35 105 145,00
30 140,00
25 100 hv 135,00
20 j { 130,00
15 95 125,00
10 90 b 120,00
5 115,00
0 85 N, 110,00
10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10 105,00
EUR/USD (Sol Eksen) 80 100,00
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
L 50 1,40 = y A h T 30
1,30 o hu W A 4 2
L 10 3 . .
1,20 - MW Uw,"',l. 10
1,60 0 1,10 v v v v 7 7 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
i Tiirkiye
Polonya
Cek Cumhuriyeti
135 1 Giiney Kore
125 Brezilya
115 i Macaristan
Romanya
105 Giiney Afrika
95 Euro
Bulgaristan
85 J
Slovakya
75 Rusya
01.01.09 01.04.09 01.07.09 01.10.09 01.01.10 T Japon Yeni
Tiirkiye Brezilya ——G. Afrika -2 -1 0 1 2 g 3
Kore Rusya Cin
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

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

3,5
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0

= 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
2000 -
1800 + 270
1600 -
1400 - T 220
1200 -
1000 - T 170

800 -
W ; + 120
600 -
Jm\v\,LV‘ﬂ““““”vwﬂn

400 - 1 5
200 -
0 : . . . . : . . 20

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

—— HighYield Investment Grade (Sag)

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5 A

0,0

2 Yilik Hazine Kagidi Getirileri

el

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

——ABD Euro Bolgesi —— UK

100

80

60

40

20

0

-20

-40

Swap Spread

10/08 02/09 06/09 10/09 02/10 06/10 10/10

——ABD Euro Bolgesi ingiltere Japonya
Itraxx Endeksleri
900 - —+ 160
800 = -+ 140
700 - | P
600 -
< 100
500 -
- 80
400 -
300 - T¢°
200 - T 40
100 - T 20
0 0

06/09 08/09 10/09 12/09 02/10 04/10 06/10 08/10 10/10

iTraxx Crossover

iTraxx Europe (Sag Eksen)
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

Itraxx Asya Endeksleri

250 - - 1400
. + 1200
200 - .
" 4 1000
\ ‘wfﬁ,
150 y/ \ 1 200
L VN
Y + 400
50 =
4 200
0 0
10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10
iTraxx Asia Excluding Japan iTraxx Japan (Sag)

Ozel Sektor Tahvil Getirileri

45
4,0
35
3,0
25
2,0
15
1,0
05

0,0 =
10/08 01/09 04/09 07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10

ABD ABCP 30 giinliik getiri (A1/P1)
——— ABD CP Top/Top 30 giinliik getiri
— ABD CP Placed Top 30 giinliik getiri

ABX.HE Fiyatlar

2007-1 AAR Closing Price == 2007 -2 AAA Closing Price

Jan 08 Jul 08 Jan 08 Jul0g Jan 10 Jultn

40

Uzun Vadeli Getiri Farki

%
3,50 -

2,50 A

1,50 T T T T T
07/09 10/09 01/10 04/10 07/10 10/10

—— ABD Hazine Kagitlariile Moodys'den Baa Derecesini
Almig Kurum Tahvilleri Arasindaki Fark

CDS

1200 ~

1000

800

600

10.08 01.09 04.09 07.09 10.09 01.10 04.10 07.10 10

.10

Bulgaristan Rusya Tiirkiye
Brezilya Cin —— G. Kore
CMBX Spreadleri

CMBXY NA L BEB Mid-Spread — CMBEX NA 2 EBE Mid-Spread — CMBX NA S BEB Mid-Spread — CMEX NA 4 EBE Mid-Spread

— CMBX NA.S BEB Mid-Spread
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=~ LCDX 100 On the tun (S

LCDX Spreadleri

(Left) = LCDX 100 On the run i... (Right)
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EMBI+ Spreadleri

= Brazil Strip Spread B9 ——South Africa Strip Spread @) —— Turkey Strip Spread B@ — Russia Strip Spread 0
= EMBIPLUS Strip Spread 09

Jan 08 Julog Jan 09 Jul 03 Jan 10 Julto
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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



