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Piyasalarda Gegen Hafta...

Beklenenden giiclii gelen sirket bilangolarina ragmen ABD borsalari hafta
boyunca karisik bir seyir izlerken haftalik bazda borsalar hafif yikselis kaydetti.
Ekonomik verilerin nispeten az oldugu gectigimiz hafta yon bulmakta zorlanan
piyasalarin dikkati hafta sonu yapilacak olan G20 zirvesinde olmakla birlikte kur
savaslarini 6nlemek icin yapilan goriismelerden somut kararlar gikmamasi
piyasalar lizerinde etkili oldu. Bu gelismeler altinda Dow Jones Endeksi haftayi
%0.63 ylkselisle 11.132 seviyelerinden tamamlarken, Avrupa borsalarindaki
yukselisler %1’in lizerinde gergeklesti.

ABD’de Kasim ayinda yapilmasi muhtemel olan ikinci niceliksel gevseme
politikasinin ardindan deger kaybetmeye baslayan dolar gectigimiz hafta da
euro ve yen karsisinda disusini slrdirdid. Haftayr 1.3954 seviyesinden
tamamlayan EUR/USD paritesi haftalik bazda %0.16 oraninda deger kaybetti.
Diger yandan hafta sonu yapilan G20 toplantisindan para birimlerinde asiri
devalliasyonun oniine gecilecegi yoniinde alinan karara karsin, yeni haftanin ilk
islem glininde kiresel piyasalarda bunun aksi yonde hareketlilik devam ediyor.
Dolar deger kaybetmeye devam ederken yen karsisinda 80.39 ile son 15 yilin en
diistk seviyesine geriledi.

Emtia piyasasinda ise altin kar satislariyla karsilasirken, haftayr %3 deger
kaybiyla 1.327 dolar/ons seviyelerinden sonlandirdi. Petrol ise 83.28 dolar/varil
seviyelerine dek yikselirken hem dolarin deger kazanmasi hem de petrol
talebinin azalacagina iliskin beklentilerle 79.25 seviyelerine dek geriledi ve
haftay1 81.91 seviyelerinde yatay tamamladi.

Yurticinde ise IMKB 100 endeksi yiikselisini siirdiiriirken, gectigimiz hafta
ortasina kadar kar satislarina bagli olarak bir diizeltme provasi yasadi. Ancak
daha sonra gelen alimlarla 6zellikle haftanin son giiniinde yeni rekor seviyeleri
goren IMKB-100 endeksi haftayr %1.3 deger artisiyla 71.006 seviyelerinden
tamamladi. EUR/USD paritesindeki harekete bagh olarak USD/TL kuru da
haftalik bazda %0.86 oraninda deger kazanarak haftayr 1.4263 seviyesinden
tamamladi. Ortalama bilesik getiri ise hafta boyunca yatay seviyelerde
seyrederek haftayi 1 baz puan disiisle 7.72 seviyesinden tamamladi.

Yeni haftada yogun bir veri takvimi bizleri beklerken, piyasalar 6zellikle Cuma
glni aciklanacak ABD 3.¢eyrek biiyime orani verisine odaklanmaktadir. Diger
yandan ABD’de agiklanacak ikinci el konut satiglari, yeni konut satislari, Case
Shiller konut fiyat endeksi, dayanikli mal siparisleri verisi ve cekirdek kisisel
tiketim harcamalari endeksi piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir.
Euro Bolgesi'nde ise sanayi siparisleri endeksi, gliven endeksleri, tiife ve issizlik
orani verileri dikkat ¢cekmektedir. Yurtiginde ise bugiin kapasite kullanim orani
ile reel kesim gliven endeksi verileri aciklanacakken, dis ticaret dengesi verisi ile

TCMB IV.Enflasyon Raporu 6nemli gériinmektedir.




HiSSE SENEDIi PiYASALARI

IMKB gegen hafta da yeni rekorlar kirdu...

Weekly Q.XU100

16/11/2008 - 28/11/2010 (IST)
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|Teknik gostergeler alicili seyrin devamhiigina igaret ediyor. | --2,000

Gegtigimiz hafta IMKB 100 Endeksi yiikselisini sirdiirmeye devam ederken, Brezilya’nin yabanci yatirnmcilar igin
uyguladigi vergi oranlarini yikseltmesi yatirimcilarin yeniden Tirkiye'ye yonelmesini ve bilesik endeksin yeni
tarihi rekor seviyelerini test etmesini sagladi. Boylece gelen alimlarla 71,268 seviyelerine dek yiikselen IMKB
100 Endeksi gelen kar satislarini 69,200 seviyelerinde karsiladi ve haftayr %1.3 deger artisiyla 71,006
seviyelerinden tamamladi.

IMKB-100 Endeksi Cuma glnkd 29 Ekim Cumhuriyet Bayrami nedeniyle 3.5 giin

acik olacak yurt ici piyasalarin, yurt disinda risk alma istahina ve

Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta
Yiiksek Diisiik EnYilksek EnDiisik  yurt icinde ise 3.ceyrek sirket bilangolarina bagl olarak
71,268 69,184 60,950 23,760 yiukselme ihtimali devam ediyor. Gecen haftalardan beri
Teknik | n m bekledigimiz ancak heniiz gerceklesmeyen kar realizayonu ise
Seviyeler bu risk alma istahina bagh olacaktir. Dow Jones endeksinin
Destek 70,000 69,200 67,500 yikselmeye devam etmesine karsin yikselislerin giderek
Direng 72,000 73,000 73,400 marjinallesmesi ve 11,258 kritik direncini henliz kiramamis

olmasi IMKB’de kar satis beklentimize temel teskil etmektedir.
Ayrica ABD ve Avrupa borsalarinda yasanan sikisma ve ge¢cmis donemlerde saticili olarak yer etmis Eyliil ve Ekim
aylarinin bu sefer alicili kapaniyor olmasi da bekledigimiz diizeltme hareketinin Kasim ayinda gelmesi olasiligini
arttirmaktadir. Tarihsel olarak bakildiginda yikselislerin ardindan IMKB’ye gelen satislarda satislarin sert oldugu
ve Ozellikle bu vyikselislerde borsanin arkasinda biraktigi bosluklara kadar geri cekilmelerin yasandig
gozlemlenmistir. Bu son rallide de iki tane glinlik bazda yasanan bosluk dikkat ¢ekiyor. Bunlardan ilkinin 67.500
ile 67.400 seviyeleri arasinda oldugu digerinin ise 61.400 seviyesinde oldugunu goériyoruz. Bu da IMKB’ye
gelecek olasi kar satislarinda ilk 6nemli destek seviyelerinin bu seviyeler olacagina isaret ediyor. Teknik olarak
bayram nedeniyle kisa siirecek bu hafta da hisse bazli hareketlerin yasanacagi bilesik endekste yukari yonlu
hareketin devam etmesi durumunda yeni trend kanalinin isaret ettigi 73,400 seviyelerine dogru bir yikselis
yasanabilir. Endekse gelebilecek olasi kar satislari durumunda ise 70,000 seviyesinin kirilmasi durumunda ilk
destek noktasinin 69,200 seviyesi oldugu gorilmektedir.



Dow Jones’un 11,258’de bulunan kritik direng seviyesini kirip kiramamasi 6nem arzediyor...

Weekly Q.DJI 21/12/2008 - 14/11/2010 (NYC)
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Ekonomik verilerin nispeten az oldugu gectigimiz hafta yon bulmakta zorlanan piyasalarin dikkati hafta sonu
yapilacak olan G20 zirvesindeydi. G20 Zirvesine odaklanan yurt disinda hisse senedi piyasalari yukari yonli
hareketini dalgall da olsa slirdlirmeye ¢alisirken, ABD’de su ana kadar agiklanan 3. ceyrek sirket bilangolarinin
blytk bir kisminin beklentilerden daha iyi gelmesi piyasalardaki bu iyimserligin devam etmesine destek oldu.
Ancak olumlu bilangolara karsin ABD bankalarinin konut kredisine dayali olarak ihrag etmis olduklari varliklara
iliskin endiselerin yeniden giindeme gelmeye baslamasi ve bu varliklari ellerinde tutan yatirimcilarin
bankalardan bu varliklari geri satin almasini talep etmesi, bankacilik hisseleri uzerinde baski olustururken,
borsalardaki ylikselislerin de sinirl olmasina neden oldu. Bu gelismeler altinda Dow Jones Sanayi Endeksi
haftayl %0.63 yukselisle 11,132 seviyelerinden tamamlarken, Avrupa borsalarindaki yikselisler %1’in tGzerinde

gerceklesti.

Bu ABD ve Avrupa bankalarinin bilangolarinin sorunlu
aktiflerden temizlenmesi uzunca bir zaman alacak gibi

Dow Jones Endeksi

Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik gorlnirken, bu durum borsalarin yukari yonli hareketleri
11,213 10,917 11,258 7,258 Uzerinde baski olusturmaya devam edecek gibi gériintiyor. Bu
R i m m hafta piyasalarda ABD’de agiklanacak olan konut sektoriine
Seviyeler iliskin veriler, tiketici gliven endeksi ve dayanikli mal siparisleri
Destek 11,000 10,750 10,400 ile Euro Bolgesi'nde aciklanacak olan enflasyon ve given

Diren 11,250 11,500 12,000 endeksleri piyasalarin seyrinde belirleyici olacak olup, Dow

Jones’un 11,258 seviyesinde bulunan 6nemli direng seviyesini

kirmasi ve bu seviyenin (izerinde tutunabilmesi ancak aciklanacak bu verilerin olumlu gelmesine bagh olacaktir.
Teknik gostergelerin hafif yatay ve alicili bir seyre isaret ettigi Dow Jones’ta 11,250 seviyesinin kirilmasi
durumunda hareketin 11,500 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Yukselislerin makro veriler tarafindan
desteklenemesi durumunda yikselislerin kar satislari olarak degerlendirilmesi beklenirken, 11,000 ve 10,750
seviyelerinin destek olmasi beklenebilecektir.



DOViz PiYASALARI

USD/TRY kuru gecen hafta EUR/USD paritesine baglh olarak oldukga dalgali bir seyir izledi...
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USD/TRY Gegen hafta Cin’in faiz artinmi, ABD’de olumlu gelen bilangolar
ve Fed’in 12 eyaletteki ekonomik aktiviteyi yansitan Beige Book
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Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisiik raporunda ekonominin ihmli bir sekilde biyudugi ifadelerinin
dolar desteklemesiyle, kur gecen hafta kismen degerlendi.
1.4383 1.4075 1.7041 1.3840 . . . . . .
Boylece 6nceki hafta 1.39 seviyelerine kadar gerileyen kur hafta
Teknik 1 n ] basinda dolara olan talebin artmasiyla 1.4150 seviyelerini
Seviyeler gormesinin ardindan 1.43 seviyesinin Uzerine ¢ikti. Ancak
Destek 1.4140 1.4000 1.3700 EUR/USD paritesinin  1.4050 seviyelerine yikselmesinin
ardindan bu seviyelerde kalici olmayarak haftayr 1.4160
Direng 1.4300 1.4600 1.5042

seviyesinde sonlandirdi.

USD/TRY kurunun bu hafta yine yurtdisina paralel olarak 6zellikle de EUR/USD paritesindeki dalgalanmalari
izleyerek hareket etmesi beklenmektedir. Yeni haftanin ilk islem giniinde G-20 toplantilari sonrasi EUR/USD
paritesinin  1.4068 seviyelerine ¢ikmasinin ardindan vyurticinde kurun 1.4131 seviyelerine geriledigi
gorilmektedir. Paritenin yukari yonli hareketine devam etmesi halinde 200 haftalik basit ortalama seviyesinin
isaret ettigi 1.414 seviyesi kritik destek seviyesi olmaya devam etmektedir. Bu seviyenin altinda gerceklesecek
bir glinlik kapanisla beraber kurun 1.4000 seviyelerine kadar siirecek bir gerileme yasamasi beklenebilir.
Satislarin devam etmesi durumunda kurun 1.4000 destegine kadar geri ¢ekilmesi mimkin olabilir. EUR/USD
paritesinin 1.4157 seviyesini asarak 1.4250 seviyelerine yonelmesi ve buna paralel olarak USD/TRY’de 1.40
psikolojik desteginin kirilmasi halinde ise asagl yonli trend ¢izgisinin isaret ettigi 1.37 seviyelerinin gorilmesi
beklenebilir.
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yeniden 1.70 seviyesine ylikselmistir.
Ancak Pazartesi sabahi paritede gorilen yukari yonli hareketin hafta boyunca devam etmesi halinde kurun
asagl yonli hareket icine girebilecegini ve sepetin yeniden 1.69 seviyelerinin altina gerileyebilecegini gdz ardi
etmemek gerekmektedir. Oniimiizdeki dénemde Tiirkiye’'yve yogun fon akisinin devam etmesi durumunda
TCMB'nin kurda yarattigl degerlenme etkisini azalmak igin faiz artirm sirecini 6telemesi bir olasilik olarak
gorilmektedir. Hatta piyasalardaki risk istahinin artmasi ve Tiirkiye'ye yabanci girisinin giicll bir sekilde devam
etmesi durumunda, TCMB’nin yeniden faiz indirimine baslayabilecegi hususu ufak bir ihtimal de olsa goz ardi
edilmemelidir.

EUR’un USD karsisinda olasi bir gerileme yasamasi halinde ise, gecen haftaki raporumuzda belirttigimiz 1.43
seviyesi 6nemli direng noktasi olup, bu seviyenin lizerindeki kararli alimlarla beraber 1.46’ya kadar siirecek bir
ylkselis hareketi gorilebilecegi dustiniilmektedir. Yukari yonli hareketin devaminda ise Agustos ayindan beri
gecilemeyen 55 haftalik hareketli ortalama degeri olan 1.5042 6nemli direng seviyesi olmaya devam edecektir.

Gegen hafta gerileyen EUR/USD paritesi yeni haftaya sert yiikselisle baslad...
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EUR/ USD Gegen haftaya 1.3945 seviyesinden baslayan EUR/USD paritesi,

Cin’in slrpriz faiz indirimi ve su ana kadar aciklanan 3.ceyrek

Haftalik En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta bilancolarindan %85’inin olumlu gelmesinin yaratttigi iyimser

Yiiksek Diigiik En Yiiksek En Diisiik o ) .
3 : havanin dolara deger kazandirmasiyla 1.37’ye kadar gerilese de,

1.4030 1.3696 1.5144 1.1875 daha sonra bu seviyelerden toparlanarak yeniden 1.39
Teknik i i i seviyelerine ylkseldi. Boylece bir oOnceki haftayr 1.3976
Seviyeler seviyesinde sonlandiran parite gecen haftayr 1.3949
Destek 1.3934 1.3871 1.3500 seviyesinde tamamlad.

Direng 1.4160 1.4250 1.4500 Bu hafta paritenin seyrinde Euro Bolgesi’'nden ve ABD’den

gelecek ekonomik verilerin yanisira

Carsamba giini agiklanacak Fed’in faiz karari etkili olacaktir.
Hafta sonu gergeklesen ve kur savaslari konusunda anlagsma ile sonuglanan G-20 zirvesi sonrasinda dolara gelen
satislarla 1.4080 seviyesine kadar ylkselen EUR/USD paritesi halen 1.4036 seviyesine seyir izlemektedir.
Yukarida 1.4040 direncini kiran paritenin yukselis hareketinin devaminda 1.4160 6nemli direng seviyesi olarak
gorilmektedir. Bu seviyenin asilmasi durumunda 1.4250 seviyeleri yeni hedef seviye olacaktir. 1.4250
direncinin Ustlne gegilebildigi ve Ustliinde kalici olundugu takdirde, 1.45 seviyelerine dogru bir hareket
gorilmesi beklenmekle beraber, 1.45 seviyesinin kolaylikla asilamayacagl distunilmektedir. Daha o6nceki
raporlarimizda siki sik dile getirdigimiz Gizere, Euro Bolgesi’'ne yonelik yapisal sorunlarin orta ve uzun vadede
yeniden giindeme gelmesi 6nemli bir risk unsuru olmaya devam etmektedir. Fed’in Kasim ayinda niceliksel
gevsemeye baslayacagl beklentilerinin su gilinlerde dolara satis getirmesine karsin, uzun vadede ABD
eonomisinin toparlanmasina destek olacagi disiinilmektedir. Euro Bolgesi’'nde uygulanan kati mali 6nlemlerin
ise gelecekte blyime oranlarini olumsuz etkileyecegi ve ABD’nin altinda biliyiime oranlar gergeklesecegi
beklentimiz halen korunmaktadir. Bu baglamda son aylarda euronun dolar karsisinda yasadig yikselis, asagi
yonll trendte yukari yonli hareket olarak kabul edilmektedir.

EUR ve USD arasindaki iliskinin
analizine ek olarak EUR ve USD’nin

0.50 TWIUSD +0.50 TWI EUR

12:22 | diger para birimleri ile olan iligkisini
106.00 incelemek icin Ticari Agirhkli Doviz
102.00 Endeksi  kullanilarak  bir  analiz
100.00 J yapilmistir.  Ticari  Agirhkli  Doviz
92.00 Endeksi (TWI), bir para biriminin
96.00 degerini, o para birimine sahip llkenin
94.00 ticari iliski icinde oldugu diger Ulkelerin
92.00 para birimlerinin  olusturdugu bir
90.00 1t B S sepetle karsilagtirmak icin

s ;',. '3 5 % ": :ci ‘:} % ‘cz § ‘f % 2 “2 ‘?: "3 % E A % <2 E kullaniimaktadir. Analizimizde,

- ~ P f 8 @ i % w6 i o4 8 o

2385338235823 3832s5339328873

0.50TWI USD ve 0.50 TWI EUR’dan
olusturulan bir sepetin hareketi incelenmis olup, yandaki grafikte de gorildiiglu lizere, sepetin son donem
haricinde 2009 yili basindan beri asagl yonli hareket ettigi gorllmistir. Yani aslinda 2009 yili basindan beri
hem dolar hem de euro, gelismekte olan para birimlerinin yanisira Japon Yeni ile Avustralya dolari ve Yeni
Zelanda dolar gibi riski ve getirisi yliksek para birimleri karsisinda deger kaybetmektedir. Bu durum aslinda,
krizin ardindan gelismis tlkere gére daha ¢abuk toparlanan gelismekte olan (lkelerin (ayrisma teorisi) erken faiz
artirimina baslamasinin bir sonucudur. Sonug olarak son donemde euronun dolar karsisinda deger kazanmasina
karsin diger para birimlerine karsi deger kaybettigini soylemek miimkindur.

Birinci grafikde de goruldigi tzere, kisa vadeli yikselen trend icinde hareket eden EUR/USD paritesi, uzun
vadeli olarak bakildiginda halen asagi yonlu trend kanali icinde hareket etmektedir. Paritenin gegen hafta
yasadigl asagi yonli hareketlerde 200 haftalik hareketli ortalama seviyesi olan 1.3934’U uzun sireli kiramamasi
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bu seviyenin olasi asagi yonli hareketlerde halen 6nemli destek seviyesi olmaya devam ettigini gostermektedir.
Bu seviyenin altinda 13 glinlik hareketli ortalama seviyesi olan 1.3871 destegine dogru satislar gelebilecegi
distndlmektedir. Kisa vadede beklenmemekle birlikte 1.3871 desteginin kirilmasi durumunda ise, %50.0
fibonacci diizeltme hareketinin destekledigi 1.35 seviyelerine dogru bir geri ¢ekilme yasanabilecektir.

USD/JPY paritesi son 15 yilin en diisiik seviyesine geriledi...

Daily CQLJPY= 03372010 - 014172010 (GMT)
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Kaynak: Reuters

usD/IPY Gegtigimiz haftaya 81.39 seviyesinden baslayan ve hafta
boyunca 80.83-81.92 bandinda hareket eden USD/JPY paritesi,
Haftalk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta ] . L
Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisik haftayl agilis seviyelerine yakin 81.35 seviyesinde tamamladi.
Hafta icinde Cin’in sUpriz faiz artirnm karari ve ABD’den olumlu
81.92 80.83 101.45 80.83 . . .
gelen bilango agiklamalariyla 81.92 seviyelerine kadar gikan
Teknik 1 I ] parite, hafta sonu gerceklesen G-20 toplantilarinda tlkelerin
Seviyeler ihracati  desteklemek icin  rekabet¢i  devalliasyondan
Destek 80.26 80.00 79.80 kaginacaklari taahhiiti  vermelerinin ardindan dolara gelen
. satisla Pazartesi glnid son 15 yilin en disik seviyesi olan
Direng 81.90 82.11 83.81

80.41’e kadar geriledi.

Halen 80.63 seviyelerinde islem goéren paritenin, Japonya Merkez Bankasi’'nin (BOJ) piyasaya dogrudan
miidahale ederek 20 milyar dolar tutarinda yen sattigi seviyeler olan 83 seviyesinin altina gerilemesi, yeni
miidahale olasiligini giderek artirmaktadir. Ancak G-20 toplantilarinda alinan kararlar sonrasinda BOJ'un diger
tlkelerin tepkisinden cekinerek tek tarafli bir miidahalede bulunmasinin zor oldugu disiiniilmektedir. Ote
yandan ihracata dayali ekonomiye sahip Japonya’da paritenin son 15 yilin en diisik seviyesine gerilemesi de
ihracatgilarin isini giderek da zorlastirmaktadir. Bu durumda paritenin 80.00 seviyesine gerilemesi halinde yeni
bir midahalenin tim olasi tepkilere karsi kacinilmaz oldugu disiinilmektedir. Ote yandan olasi bir
mudahalenin ardindan kisa sureli toparlanma yasansa da, yukaridaki grafikden de géruldugi Gzere USD/JPY nin
asagl yonla trend kanali igcinde oldugu dikkat cekmektedir.

Paritenin teknik analizine bakildiginda, G-20 toplantilari ardindan dolara gelen satislarla dolarin hem euro
hemde japon yeni karsisinda deger kaybettigi ve paritenin yeniden asagl yonli hareket ettigi goriilmektedir.
Yeni haftanin ilk islem gtiniinde 80.40 seviyelerine kadar gerileyen USD/JPY paritesinin asagi yonli hareketinin



devaminda 80.26 seviyesini test etmesi beklenebilir. Buradaki destegin kirilmasiyla parite kritik destek seviyesi
olarak gorilen 80.00 seviyesine yonelecektir. Bu seviyelerde bir midahale yapilmamasi durumunda ise yeni
hedef seviye tiim zamanlarin en disiik seviyesi olan 79.80 seviyesi olarak gorilmektedir. Piyasalarin G-20
toplantilarinda alinan kararlarin gergeklestirilmeyecegini fiyatlamasi, bunun yanisira ABD’de agiklanacak
verilerin ekonomiye dair olumlu bir tablo ¢izmesi durumunda, dolarin yen karsisinda bir mikar toparlanmasi
mimkun olabilecektir. Paritenin gegen hafta kisa siireli test ettigi 81.90 seviyesinin lzerinde giinlik kapanis
yasanmasl sonrasi gelecek tepki alimlari ile ilk olarak 20 ginliik hareketli ortalama seviyesi 82.11 direng
seviyesini test etmesi beklenebilir. Buradaki direncin asilmasiyla birlikte 55 glinliik hareketli ortalama seviyesi
83.81 yeni hedef seviye olacaktir. Ancak kisa vadede bu direng seviyesinin asilmasi beklenmemektedir.

EMTIA PiYASALARI

Altin gegen hafta gelen kar satiglari ile geriledi...

Weekly QXAU= 01/06/2008 - 12/12/2010 (GMT)
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Kaynak: Reuters
Gegtigimiz hafta asagi yonll bir trend izleyen altin, gelen kar satislarini 1,315 dolar seviyelerinde karsilarken,

haftay1 %3 deger kaybiyla 1,327 dolar/ons seviyelerinden sonlandirdi. Hafta sonu yapilacak olan G20 zirvesi
Oncesi altina gelen kar satislari ve EUR/USD paritesindeki hareketler altinin yoni izerinde belirleyici oldu.

Alon Hafta sonu yapilan G-20 zirvesinin ardindan yeni haftaya
dolarin sert deger kaybi ile baslamasina neden olurken, buna

Haftallk En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik paralel olarak altin da yeni haftaya ylkselisle basladi. Kur
1,374 1,315 1,364 864,0 savaslarinin altindaki yukari yonlu hareketleri korudugu
Teknik | T i gbzlemlenirken, dolar faizlerinin tarihi dlsik seviyelerde
Seviyeler seyretmesi de altinin yatirim araci olarak cazibesini arttirmaya
Destek 1,300 1,250 1,200 devam ediyor. Kasim ayinda gerceklesecek olan niceliksel para

Direnc 1,365 1,380 1,400 politikasinin uygulanmasi ile para arzinda yasanacak artisin

enflasyonu tetiklemesi ile glivenli liman olarak bilinen altina

olan talebi arttiracak olmasi da oniimizdeki donemlerde altinin yukari yonli yeni direng seviyelerini test
etmesini mimkin kilacaktir. Altindaki yukari trend beklentimizin devam etmesine karsin uzun siredir yikseliste
olmasi nedeniyle altinin kar realizayonlari yasamasi ve diisiis hareketleri gormemiz muhtemeldir. Altinin disis



hareketlerinin gecmis donemlerdeki seyri incelendiginde bu hareketlerin sert olmasi nedeniyle dusls
durumlarinda geri gekilmelerin hizli olmasini bekliyoruz. Altina gelebilecek olasi satislarda yukari trend kanalinin
alt cizgisinin isaret ettigi 1,250 dolar/ons seviyelerinin glgli destek olusturmasi beklenirken,altin fiyatlarinin
yukselisini stirdirmesi durumunda ise hareketin 1,400-1,450 seviyelerine dogru olmasi bekleniyor.

Petrol fiyatlar gelismekte olan iilkelere iliskin olumlu beklentilerin destegiyle yiiksek kalmaya
devam ediyor...

Weekly Q/CLc1 18/01/2009 - 05/12/2010 (NYC)
Price
BarOHLC, Q/CLc1, Last Trade usb
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Petroliin yukari yonlii hareketlerinde 85 seviyelerinin kirlmasi durumunda yeni hedefin
87 seviyelerine dogru olmasi beklenirken, agagi yonlii hareketlerde 80 seviyelerinin _56
kinlmasi durumunda 78,40 seviyelerinin destek olusturmasi beklenebilir.
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Gegtigimiz hafta 83.28 dolar/varil seviyelerine dek yikselen

Petrol
petrol fiyatlari hem dolarin deger kazanmasi hem de petrol

B talebinin azalacagina iliskin beklentilerle 79.25 seviyelerine dek

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik
geriledi ve haftayr 81.91 seviyelerinde yatay tamamlad.
83.28 79.25 87.15 51.53 R T ) .
Gelismis lilkelerde ekonomik biylimenin zayif olmasina iligkin
Teknik | I n - N .y
S:vinyleler beklentilerin yani sira gectig§imiz hafta Cin’in 3. ceyrekte %9,6
Destek 8150 20.00 78.40 ile son 4 geyregin en dislik biyimesini kaydetmesi de, petrole
olan talebin azalacagi beklentilerini gliclendirdi.
Direng 83.10 83.50 84.20

Emtia piyasalarinda ana trendin zayiflamis oldugu goriilse de
gelismekte olan Ulkelere iliskin gecen hafta agiklanan bazi makro verilerin hayal kirikhg1 yaratmasina karsin bu
lkelerin 6Gnimuzdeki donemde global ekonominin ana lokomatifi olacagi beklentisinin devam etmesi nedeniyle
petroldeki yiikselisin de devam etmesi bekleniyor. Bu duruma destek olan baska bir neden olarak da Cin’in
dinyada enerji tliiketen ulkeler siralamasinda ABD’yi de gecerek birincilige yikselmesi gosterilebilir. Cin
ekonomisinin halihazirdaki gibi ¢ift haneli bliyime oranlari yasayacagi beklentisi petrol fiyatlarinin yikselisine
destek olmaktadir. Buna karsin basta ABD olmak lzere gelismis llke ekonomilerinin 2007 yili 6ncesine gore
daha yavas bilyime trendine girmeleri, petrol fiyatlarinin yukari yonli hareketlerinde bir miktar fren vazifesi
gormektedir. Bu ylizden 6nimizdeki donemde ekonomik biiyimenin gelismekte olan tlkelerin basi ¢ektigi grup
tarafindan asil itici glic olacagi beklentisine karsin buna gelismis Ulkelerin ge¢miste oldugu gibi ayni gicte
destek veremeyecek olmalari petrol fiyatlarinda asirt yukari sert hareketlerin 6nimuizdeki dénemde
olamayacaginin bir kaniti durumundadir. Yeni haftaya dolarin sert deger kaybiyla yukari yoénli hareketlerle
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baslayan petroliin bu hareketini sirdirmesi durumunda 85 seviyelerinin yeniden denenmesi beklenebilir.
Petrole gelebilecek olasi satiglarda ise 80 seviyelerinin kirilmasi durumunda 78.40 seviyelerinin yeni destek
seviyesi olmasi beklenebilir.

KREDI PiYASALARI

Ortalama bilesik getiri gectigimiz hafta % 7.70 seviyelerinde yatay bir seyir izledi...

Ortalama bilesik getiri global piyasalara paralel hareket
ederken, haftay1 7.72 ile yatay seviyeden tamamladi.
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Ortalama Bilesik Getiri Gegtigimiz haftaya tiketici gliven endeksindeki toparlanmanin
Haftalk En  Haftalik En | 52 Hafta 52 Hafta olumlu etkileriyle baslayan ortalama bilesik getiri daha ¢ok
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusuk global piyasalara paralel bir seyir izlerken genel olarak 7.70
7.75 7.66 15.69 7.59 seviyelerinde yatay hareket etti. Cin’in sirpriz bir sekilde
Teknik | I n politika faiz oranlarini 25 baz puan artirmasiyla birlikte global
Seviyeler piyasalarda risk istahinda gerileme vyasanirken, ABD’de
Destek 7.60 7.50 7.45 aciklanan olumsuz veriler ve basta ABD Hazine Bakani Geithner
Direng 7.82 8.02 8.34 olmak Uzere FED vyetkililerinin yaptiklari agiklamalarda 6zet

olarak hala ekonomik agidan birgok riskin canh oldugu ifade
edilmesi gectigimiz hafta icinde global piyasalari etkileyen 6nemli gelismelerdi. Diger yandan TCMB Ekim II.
Dénem Beklenti Anketi'nde, yil sonu enflasyon beklentisini %7.60 seviyesine yikseltmesi tahvil-bono
piyasasinin seyri Uzerinde etkili olan gelismelerdi. Bu gelismeler sonucunda haftayr 7.72 seviyesinden
tamamlayan ortalama bilesik getiri haftalik bazda 1 baz puan deger kaybetti.

Gegtigimiz hafta 25 Nisan 2012 vadeli gosterge tahvil 8 seviyesinin altindaki hareketlerine devam ederek
beklentilerimiz dogrultusunda % 7.66 seviyesine kadar geriledi ancak 7.60 destegini kiramayarak bu seviyeden
yukari dondi. Bu hafta yurticinde Hazine ayin son ihalesinde yeni gosterge kiymet olacak olan 21 ay vadeli
iskontolu kiymetin ihracini gerceklestirecekken, TCMB vyilin son enflasyon raporunu yayinlayacak. Piyasa
oyuncularinin enflayon ile ilgili beklentilerinin olumlu olmasi ve yurt disinda yasanan risk atisi gosterge tahvilin
getirisinin tarihinin en dusik seviyelerinde kalmasina yardimci oluyor. Bu disik getirilerde en 6nemli etken
basta ABD olmak Uzere gelismis llke merkez bankalarinin uzun siire sirdiirmeleri beklenen disiik faiz
politikalari olmaktadir. Bu yiizden global piyasalarda ABD’de Kasim ayinda yapilmasi muhtemel olan ikinci
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niceliksel gevseme politikasi piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir. Niceliksel gevseme politikasinin
piyasalarda daha fazla satin alinmasi durumunda ve son donemde Tirkiye'nin gosterge tahvili ile ABD 2 yillik
Hazine tahvil getirisi arasindaki spreadin daralmasi halinde ortalama bilesik getiri diisiik seviyelerde hareketine
devam edebilir. Bu durumda ortalama bilesik getiri icin 10 Ekim 2009 tarihinde test ettigi ve son bir yilin en
dusik seviyesi olan 7.60 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Ancak gosterge tahvilde bu olasi hareket
beklentimize karsin 6zellikle son haftalarda da vurguladigimiz gibi duslik getiri seviyelerinin uzun vadede 8
seviyesinin altinda kalici olmamasini ve bu seviyeden sonra yukari yonli dénmesini bekliyoruz. Diinyada
halihazirda uygulalan dusik faiz politikalarinin yeni alinan 6énlemler ile daha uzun vadelere kaydiriimasinin, tipki
ABD’de yasanan mortgage krizinde oldugu gibi gelismekte olan Ulkelere zarar verme ihtimali su an g6z ardi
edilmektedir. ABD’de yagsanan mortgage krizinin temel sebebi, FED’in 6zellikle 2000’li yillarda izlemeye basladigl
dusik faiz politikasi sonucu yatirimcilarin daha yiiksek getiri arayisina girmesi, bu amagla kredi derecesi diisik
olan kisilere mortgage kredilerini daha ¢ok agmasi ve bunun sonucu artan riskin banka ve finans sektoriine
verdigi zararin diinyanin 1930 yilindan sonra yasadigl en blylk ikinci ekonomik bunalima dismesi olmustu.
Finansal piyasalarin bu kez gelismekte olan llkelere odaklanmasi ve “ayrisme teorisi” altinda bu ulkelere daha
fazla fon saglayarak yeni balonlar yaratmalari 6niimizdeki donemde en 6nemli sorun olabilicektir. Bu baglamda
halihazirda ¢ok disiik faiz seviyelerinin yeni bolanlar yaratmasi riski, gézardi edilmemesi gereken bir risk olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Ozellikle ABD kaynakl hali hazirda yasanan yavaslamanin yeni bir resesyon ihtimalini
arttirmasi yada yapilan parasal genislemenin enflasyonist baskilar yaratmasi sonrasinda global piyaslarda risk
istahindaki hizh bir geri cekilme ile 6zellikle aralarinda Tirkiye'nin de bulundugu gelismekte olan (lkelerde
calkantili piyasalarin olugsmasi beklenebilir. Ayrica Tirkiye’de 6nmimiizdeki donemde 2011 yilinin ilk yarisina
kadar faizlerin yukari ¢cekilecegine dair genel bir beklenti olmasina ragmen ABD’de ve gelismis tlkelerdeki diistik
faiz politikasi ve fon akisinin faizler Gzerinde yaratacagl asagl yonli hareket Tirkiye'nin para politikasini
sikilastirmanin éninde engel olabilir. Bu durumda faiz oranlarinin yukari ¢ekilmesini geciktirebilir. Teknik olarak
haftalik bazda gosterge tahvilde teknik olarak ilk asamada 20 glinlik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi
7.82 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda 55 glnliik
hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 8.02 seviyesine kadar yikselis yasanmasi mimkin olabilir. Haftalk
bazda bu seviyenin lzerinde kapanis yapilmasi durumunda ise uzun vadede ise ortalama bilesik getiride 8.34
seviyesini yeni hedef gériiniminde olabilir.

Gegtigimiz hafta gosterge eurobono gelen kar satislariyla bir miktar geriledi...

Weekly QTRGLB30=RR 2410812008 - 12M 22010 (UTC)
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Kaynak: Reuters
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Gosterge Eurobono Gectigimiz haftayi hafif ylikselisle sonlandiran ABD hisse senedi

Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta Piyasalarinda yasanan karisik seyir risk istahinda gerilemeye

Yiiksek Diistik En Yiiksek  En Diisiik sebep olurken, gelismekte olan iilke eurotahvil piyasalari hafta
182.563 180.188 183.563 121.440 boyunca saticili bir seyir izledi ve 2030 vadeli gosterge
Teknik 1 I m eurobono son 3 haftadir devam eden vyukari yonli
SO hareketinden sonra gelen kar satislariyla geriledi. ABD’de
Destek 178.250 173.640 171.350 olumlu gelen bilanco rakamlarina ragmen aciklanan verilerin
Direng 183.560 185.000 187.000 beklentileri karsilayamamasi, FED’in Beige Book

actklamalarinda istihdam piyasasinin sorunlarina dikkat cekmesi
ve ekonominin son haftalarda zayif bir biliylime kaydettigine deginmesi, Cin’den gelen 25 baz puanlik faiz
artinmi haberleri piyasada risk istahinin azalmasina ve gosterge eurobononun saticili bir seyir izlemesine yol
actl. Bu gelismeler sonucunda haftayr 180.375 seviyesinden tamamlayan gosterge eurobono haftalik bazda
%1.16 oraninda deger kaybetti.

Risk istahina bagh olarak gectigimiz haftaya kadar artan 2030 vadeli gosterge eurobono, gectigimiz hafta
raporumuzda degindigimiz gibi kar satislariyla karsilasarak deger kaybetti. Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri
beklerken 6zellikle haftanin son islem giiniinde aciklanacak ABD 3.ceyrek biyime orani verisi ile Japonya
Merkez Bankasi’'nin (BOJ) faiz toplantisinda bir degisikige gidip gitmemesi yatirimcilarin kararlarini etkileyebilir.
Aciklanacak verilerin beklentileri karsilayamamasi durumunda piyasalarda risk istahinin azalmasi ile 2030 vadeli
gosterge eurobono bu hafta da asagi yonlu hareket etmesi halinde ilk asamda 178.250 destegi ile karsilasabilir.
Haftalik bazda bu seviyenin altinda kapanis yapilmasi durumunda ise 20 haftalik hareketli ortalama egrisinin
isaret ettigi 171.350 seviyesine kadar geri ¢ekilme yasanabilir. Buna karsin piyasalarda son donemde gelismekte
olan ulkelere artan yabnaci ilgisi ve 2030 vadeli tahvile olan yiksek talep gelebilecek satislarin dnimizdeki
donemde alim firsati olarak degerlendirilmesi ihtimalinin ylksek olduguna isaret etmektedir. Ayrica CDS’lerde
gectigimiz hafta yasanan artisin bu hafta azalmasi halinde eurobonoda yukari yonli hareket yasanabilir. Bu
durumda ilk asamada eurobononun gectigimiz haftalarda test ettigi ve tim zamanlarin en yiiksek seviyesi olan
183.560 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kararl bir sekilde kirilimasi durumunda ise uzun
vadede gosterge eurobono igin 187.000 seviyesi dnemli bir direng seviyesi olabilir.
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Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi dalgali bir seyir izledi...

Daily QUS10YT=RR 18032010 - 014 1/2010 (UTC)
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Gectigimiz hafta dalgah bir seyir izleyen ABD 10 yillik

Hazine tahvil getirsi haftay yiikseligle tamamladi.
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Kaynak: Reuters
10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvili karisik bir seyir
Haftahk En_ Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta izleyerek haftayi ylkselisle tamamladi. 2007 yilindan itibaren ilk
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Disiik kez faiz artirnmina giden Cin’den gelen haberler piyasalarda risk
2.58 245 4.01 214 istahinin azalmasina neden olurken ABD 10 yillhik Hazine tahvili
Teknik | I n once glivenli liman alimlariyla karsilagsa da daha sonra saticil
Seviyeler bir seyir izledi. Aciklanan verilerin beklentilerin altinda gelmesi,
Destek 2.30 2.20 2.00 FED'in Beige Book agiklamalarinda istihdam piyasasinda
Direng 2.65 2.75 3.00 yasanan sikintilara ve enflasyon baskilarinin disik olduguna

dikkat ¢ekmesi ve ABD’nin son haftalarda zayif biliyiime
kaydettigine isaret etmesi ABD tahvilinin seyri Uzerinde etkili oldu. Bu gelismeler sonucunda 10 yillik tahvil
getirisi haftayl 10 baz puan yiikselisle 2.55 seviyesinden tamamladi.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken, ABD’de agiklanacak sirket bilangolarinin sonuglari ve ABD
tarafli dayanikli mal siparisleri verisi, ¢ekirdek kisisel tiiketim harcamalari endeksi ve 6zellikle Cuma gilini
aciklanacak olan 3.ceyrek biliyiime verisi tahvilin seyri agisindan énemli olabilir. ABD’de Kasim ayi itibariyle
baslaniimasi muhtemel olan ikinci niceliksel gevseme politikalarinin temel amaci uzun vadeli faiz oranlarini
daha asagi ¢ekmek oldugu icin, niceliksel gevseme politikasi ABD 10 yillik Hazine tahvilinin izleyecegi seyir
acisindan 6nem arz etmektedir. Aldig1 6nlemler ile halihazirda kisa vadeli faiz oranlarini asagi ceken FED,
oncelikle ekonominin deflasyona girmesini engellemeyi ve disiik faiz ortaminda yatirrm ve harcamayi daha
cazip hale getirmeyi amaclamaktadir. Bu politikanin basarili olup olmayacagi 6niimizdeki dénemlerde belli
olacakken, dusiik faiz ortaminin gelismekte olan llkelere daha fazla fon akisi yaratmasi ve bu ilkelere olan
ilginin artmasi, bu durumun gelismekte olan Ulkeler i¢in gecen yizyilin sonlarinda gérdigiimiz Uzak Dogu ve
Rusya benzeri yeni bir kriz ihtimalini gbzardi etmememiz gerektigini ortaya koymaktadir. Teknik olarak FED’in
yaptigl son acgiklamalarinda ABD ekonomisinin son haftalarda zayif bir blylime kaydettigine isaret etmesi
piyasalarin bu veriyi yakindan takip etmesine neden olacaktir. 3.¢eyrek bilylime oraninin %2 artmasi
beklenirken, verinin beklentilerin altinda gelmesi halinde piyasalarin FED’in Kasim ayinda gerceklestirmesine
kesin gozlyle bakilan niceliksel gevseme politikasina odaklanmasina yol agacaktir. Bu durumda ABD Hazine
tahvil getirisinin 2.30 seviyelerine kadar gerilemesi beklenebilir. Bu seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi halinde
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ise uzun vadede 2 seviyesi yeni hedef goriinimiinde olabilir. Diger yandan biyime verisinin beklentilerin

Uzerinde gelmesi ve halihazirda yukari yonli hareket eden ABD Hazine tahvil getirisi igin ilk asamada 55 gunliik

hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 2.65 seviyesi onemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kiriimasi

halinde risk istahi artabileceginden 2.75 seviyesine kadar yiikselis yasanabilir. Bu seviyenin Uzerindeki

hareketler cok mimkin gériinmemekle beraber 3.00 seviyesi tahvilin getirisi icin kritik bir seviye olarak

gorilebilir.

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

Ulkelerin Haftalik €DS Performans (h/h, %)

irlzndz
Portakiz
Yunanistan
ispany=

Itzly=

oraninda artis kaydetti.

Gegtigimiz hafta tlkelerin 5 yillik CDS'leri artan bir
gorinim sergiledi. En yliksek artis %6.48 ile
Fransa CDS’lerinde gerceklesirken en yilksek
azalis %6.63 ile ABD CDS’lerinde gergeklesti.
FED’in Beige Book raporunda ABD ekonomisinin
son haftalarda zayif bliyiime kaydettigine ve
enflasyon baskilarinin disik olduguna dikkat
cekmesi ile piyasalarda artan endiselere ragmen
gicli bilango sonuglari acgiklayan bazi sirketlerin
beklentilerden de yukari yonli revizyona gitmesi
ve FED'in ekonomiye tesvik i¢in atacagi adimlarin
yarattigl iyimserlikle birlikte ABD CDS'leri %6.63
oraninda daraldi. Cin’in 2007 yilindan itibaren ilk
kez faiz artinmina giderek surpriz bir bicimde faiz
oranlarini 25 baz puan artirmasi piyasalarda risk
istahinin azalmasina neden olurken Cin CDS’leri
%1.03 oraninda artti. Turkiye ise global piyasalara
paralel bir goriinim izlerken CDS’leri 1.72
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ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

%
1HYD
1AYD
3AYD
1YYD

ABD Borsalarinda Yiizde Degisim

ABD Borsalari Yiizde Degisim

Dow Jones S&P 500
0,63 0,59
3,45 3,80
7,85 8,18
14,20 11,52

ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim

S&P 500 Put/Call Orani

Nasdaq
0,43
5,54
10,40
16,33

VIX
-1,31
-15,97
-23,75
-20,05

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

sk Aty Elg:. ' s Telelom Termel inelat
Telnolojileri VHz
0,29 004 0,20 0,69 0,02 063
2,75 235 6,56 3,67 012 5,00
9,89 462 8,69 9,67 12,95 11,81
7,40 6,40 11,74 18,23 15,77 933
S&P Future Pozisyonlari
S8P500Future Kartratlan
21010 | 151010 | 081010 | 3AkkOt | IHDE)
_s g | 437 4% | B9 %41 23
"_S_E Sat | 176 X6 | 0/ | A5 | 58
© Nt | 278 BN | M| BIA | USB
_ g | 1908 | 18V | 158D | 2A6%6 447
,"_3 Sat | 4159 | 2P | 29U | 2134773 736
Nt | A5 | @R | BAR | 28R4 231
®P30| 1BB | 17619 | 116515 | 111987 059

AT

2700 Puan Pyarl'ztooo
2400 13000
2100 12000
11000
1800
10000
1500
9000
1200 8000
900 7000
600 , . . , . , , , 6000
g 8 & & 38 8 I I 3
E b S 8 E b S 8 E
S&P 500 —— Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.)
Diger Tuketim  Dayanikdi Tiiketim
% ji Finansdlar
° Mallan Mallan Ener]
1HYD 0,46 0,76 0,36 191
1AYD 3,07 515 8,08 093
3AYD 7,13 12,31 10,68 1,05
1YYD 931 23,14 -1,48 4,68
VIX Future
39 -
37 =
35 o
33 =
31 =
29 o
27 A
25 =
23 -
21
19
06.2010
Ekim 2010 VIX Future e Kasim 2010 VIX Future
4
3,5 =
3 -
2,5
2 1 A 3 A
1,5 Hv
1 -
0,5 T T T T T T

i

08.2009 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

S&P 500 Put/Call

GHO: Gunluk Hareketli Ortalama

——30GHO

60GHO

—90GHO
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AVRUPA HiSSE SENEDi PiYASALARI

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Geligimi

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

7000
6500 % DIERO - acao FTSE 100 DAX  VSTOXX
STOKX 50
6000 1HYD 1,13 1,08 067 1,75 0,85
5500
<000 1AYD 2,83 2,22 2,96 52  -1321
4500 3AYD 5,88 7,44 8,05 755  -20,20
YYD 2,15 012 9,20 13,24 9,54
4000
3500
3000
2500
2000
09.2008 12.2008 03.2009 06.2009 09.2009 12.2009 03.2010 06.2010 09.2010
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. s ki
) Terrel inrelat Diger Dayar Bigi , .
% Enaiji Telekam i Altyap Tiketim Finans Tuketim T i Sanayi Saghk
Mallan Mallan
1HYD 058 031 028 167 127 144 125 14 153 050
1AYD 502 326 810 279 167 027 370 363 454 086
3AYD 734 933 1208 553 233 424 11,85 1% 683 622
YYD -501 722 1678 417 1604 -1020 2365 475 1621 577
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
= 6500
30000
w . % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
25000 | 1HYD -1,18 2,15 -1,01 0,13
L 4500 1AYD 0,24 1,10 6,67 14,80
20000
2500 3AYD 2,69 6,86 12,85 14,92
15000 [ 3 1YYD 8,97 17,38 5,37 3,11

10000

5000

0

‘ M‘M- 2500

W- 1500

500

09.2008 12.2008 03.2009 06.2009 09.2009 12.2009 03.2010 06.2010 09.2010

——Nikkei 225

Kospi(Sag Eksen)

Hang Seng

Shanghai (Sag Eksen)
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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

() w'
% Mnd Boesa Gn i Hsh  Sersex BX Ka Bdla Hme RS SiPA ST 100

IHD 4% 320 013 0@ 017 0% R 0® 10 05 1® 13 020 19
IAD 1265 267 1480 692 4%  -137 16 0% 548 346 88 O 148 1073
3AD 2086 575 1610 1953 652 9% 428 157 734 751 1148 137 1351 1850
Wb 3% 618 31 5% BRI A9 860 1830 B 010 120 3PP 480 38343

Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi

usb usb usb US|
850 80 4200
750 . 70 3700
650 L 60 3200
550
L o) 2700
450 2200
350 [ 40
1700
250 - 30
150 v v 7 v 20 1200 =
09.2008 03.2009 09.2009 03.2010 09.2010 09.2008 03.2009 09.2009 03.2010 09.2010
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
1HYD -145 385 4,71 -1,37 -022 2,13 -1,12 -065 0,72 138 -2,16 -239 201 -046 -1,39
1AD 587 1376 545 699 509 538 353 12,79 1,14 887 040 793 839 157 1099

3AYD 1354 3463 884 1297 1521 1322 16,70 1791 1635 1,77 1073 2131 940 1763 3140
o 1414 4417 39 7,72 3753 1964 2332 -4.82 27,52 1844 -602 1004 078 4863 4960

T
009
15,55
2541
4048
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TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

iMKB
100000 61.00 -
90000 59.00 g
J\,\‘
80000 57.00 -+
70000 55.00 -
60000 53.00 - \‘\ﬁ‘
50000 51.00
40000
49.00 -
30000
20000 47.00 1
09.2007 03.2008 09.2008 03.2009 09.2009 03.2010 09.2010 45.00 T T T T
B U L g
Q’». Qb‘. Q/\. \\. Ql\/.
IMKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani
IMKB Endeksleri ve Sektérel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali
1HYD 1,14 1,15 1,29 1,40 0,27 1,53
1AYD 11,50 10,89 10,73 10,38 7,05 11,84
3AYD 19,25 18,53 18,50 18,38 17,79 16,82
1YYD 39,40 38,75 38,43 38,38 35,65 42,51
iIMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
%  DgnHidg KHidrg StemHidrg Tl Fedi  RardGs Tps Abek MSdak Grati Hiek kBrie  \dderk Yo led
HD 0% 072 446 506 26 887 33 (0100] 4 5% 458
AaD A 70 1081 506 1506 80 274 178 1118 1% 873
3AD 28 5D 97 50 318 36 111 BBS -16 BB 200
mD 19 757 513 18 BB Qm BB L4 50 370 43

Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri

74.00
72.00
70.00
68.00
66.00
64.00
62.00
60.00

Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)

Hizmetler
2,63
10,37
25,15
28,34

328
220
00
%610

Te

knoloji

6,40

15,82
23,43
57,49

651

75l
v/

03

887

4
790

o
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EMTIA PIYASALARI
Petrol ve Altin Fiyatlan
uUsD usb
160 1600 : usD
usb Son 3 Aydaki Hareket
140 - 1400 86 1400
120 - F 12 B4
0 00 82 J . 1350
100 - - 1000 80 = - 1300
78 =
80 r 800 76 - - 1250
60 - 600 74 = 1200
72 =
40 - 400 70 = - 1150
68 -
J L L 1100
20 200 66
0 T T T T T T 0 64 1050
09.2007 03.2008 09.2008 03.2009 09.2009 03.2010 09.2010 07.2010 08.2010 08.2010 09.2010 09.2010 10.2010 10.2010
Brent Petrol Altin (Sag Eksen) ABD Ham Petrol Altin (Sag Eksen)
Emtia Fiyatlarinin Degisimi
?2’10’2010 WTI Crude Brent Petrol Altin Balar AlGmin Gamis Nikel Celik
itibariyle Petrol Future Future yum
Son Degeri (Dolar) 81,69 82,96 1328 8318 2334 23,29 23160 42,28
1 Yilhk Ortalama 77,76 81,41 1177 7173 2119 18,33 20656 49,10
AHYD (26) 0,54 0,62 -2,92 -0,75 -0,39 -4,26 -3,44 -3,21
1AYD (26) 11,11 5,33 3,21 8,47 8,95 11,05 3,63 -6,02
3IAYD (26) 3,01 4,40 11,17 18,95 15,43 28,62 14,76 -9,50
AYYD (26) 0,39 -3,50 25,44 26,69 20,93 31,62 17,76 0,40

1HYD=Bir haftalik yizde degisim, 1AYD=Bir aylhik yuzde degisim, 3AYD=Ug¢ Aylik yizde degisim, 1YYD=Bir yilhk yuzde degisim

S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yiik Endeksi

14000

S&P Emtia Endeksleri 12000 =
10000 =
8000
6000 =
4000 =

2000 =

0

09.2007 02.2008 07.2008 12.2008 05.2009 10.2009 03.2010 08.2010

09-08 11-08 01-09 03-09 05-09 07-09 09-09 11-09 01-10 03-10 05-10 07-10 09-10

—— Altin Dogal Gaz
Sanayi Metalleri Tarim
—— Global (Sag Ek.)

Baltik Navlun Endeksi

S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi

S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi

% Global Tanm hﬂS:trlaEI‘r:ri En:r:j_liti[:sl Altin Dogal Gaz Mikel Bakir Bugday K:I:::::?r
1HYD -0,27 0,70 -0,29 0,15 -3,42 -5,91 -3,40 -0,79 -3,49 087
1AYD 6,61 B30 0,26 B,74 399 -9.20 381 B 53 -4,13 6,22
3AYD 831 32,83 18,98 21,87 10,49 -20,27 14,66 18,92 17,53 B,60
1¥YYD 6,78 29,65 20,87 25,58 24,48 -36,25 17,67 26,57 31,69 6,30
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ULUSLARARASI DOVIZ PiYASALARI
EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD
1,55 35 110 - 160,00
1,50 30 .LI
1,45 105 / =r 150,00
25
1,40
1,35 20 100 == 140,00
1,30 15 v
1,25 95 f‘ z =r 130,00
10 I ’
1,20
115 5 90 ﬁ v "l’\\‘ <+ 120,00
1,10 + 0 85 “'\J\:- 110,00
09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10 06/10 09/10 )
EUR/USD (Sol Eksen) 80 " " " " " 100,00
Volatilite (14 Gunlik) 09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10 06/10 09/10
Implied Volatilite (14 G unliik)
Usd/Jpy Eur/Jpy (Sag Eksen)
EUR/TL Kuru ve Volatilite USD/TL Kuru ve Volatilite
- 70
1,55
1,50 - r 60
1,45 A = 50
1,40
= 40
1,35
130 - L 30
1,25 A 20
1,20
1,15 10
1,10 0
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01.01.09

——— EUR/USD (Sol Eksen)
Volatilite (14 Giinliik)
—— Implied Volatilite (14 Giinliik)

Baslica GOU Para Birimlerinin Gelisimi

01.04.09 01.07.09 01.10.09 01.01.10

G. Afrika
Cin

Tiirkiye Brezilya

Kore Rusya

09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10 06/10 09/10

—— USD/TL (Sol Eksen)
Implied Volatilite

Volatilite (Yillik %)

USD’nin Haftalik Degisimi
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Cek Cumhuriyeti
Giiney Kore
Brezilya
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Romanya
Giiney Afrika
Euro
Bulgaristan
Slovakya
Rusya

Japon Yeni

%



ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

2 Yilik Hazine Kagidi Getirileri

53 50 -

4,5 -
48

4,0 -
43 3,5 1
38 \'f:‘ 3,0 -

¥y 2,5

3,3 2,0 -
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1,0 A
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— ABD

10Y/2Y Spread

35 =
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15 =
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Euro Bolgesi

— UK —— ABD Euro Bolgesi

Swap Spread

100 -
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———ABD 10y/2y Spread
——— UK 10y/2y Spread

CDX Endeksleri
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Itraxx Endeksleri
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI
Itraxx Asya Endeksleri Uzun Vadeli Getiri Farki
250 = - 1400 %
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Ozel Sektor Tahvil Getirileri

D s
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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 AAA Closing Price — 2007-2 AdA Closing Price
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—— ABD Hazine Kagitlariile Moodys'den Baa Derecesini

Almig Kurum Tahvilleri Arasindaki Fark
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CMBX Spreadleri
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LCDX Spreadleri EMBI+ Spreadleri
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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



