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Piyasalarda Gegen Hafta...

Gectigimiz hafta irlanda’daki borg krizinin Portekiz ile ispanya’ya yayilacagi
disiincesi ve Kuzey Kore ile Glney Kore arasinda yasanan gerginlik
piyasalari olumsuz etkilerken, Stkran Glinli nedeniyle ABD’de piyasalarin
iki glin boyunca kapali olmasi sonucunda hisse senedi piyasalarinda genel
olarak islem hacmi sinirli kaldi. Dow Jones endeksi risk istahinin
azalmasina bagli olarak gerilerken Siikran GUniU Oncesinde issizlik maasi
basvurularinin Temmuz 2008'den bu yana en disik seviyeye gerilemesi ve
tuketici gliveninin beklentileri asmasi (izerine bir miktar toparlanarak
haftayr %0.80 deger kaybiyla 11.092 seviyesinden tamamlarken, Avrupa
borsalari da satislarla karsilasti.

EUR/USD paritesi, irlanda kaynakli mali problemlerin PIGS (lkelerine
yonelik endiseleri yeniden giindeme getimesiyle 1.32 seviyelerine kadar
devam eden disls trendine girdi.

Moodys’ irlanda’nin  notunu indirebilecegini aciklamasi, S&P’nin
irlanda’nin notunu disiirmesi piyasalardaki risk algilamasini artirarak
emtia piyasasinda da satisa yol agti. Altin fiyatlari haftayl disisle 1.364
dolar/ons seviyesinde tamamlarken petrol fiyatlari gecen hafta ABD’de
actklanan verilerin talepte iyilesme bekentisini destekleyerek risk istahini
artirmasiyla 83.76 seviyelerine kadar yikseldi.

Yurtdisinda yasanan olumsuz havaya karsin yurticinde agiklanan veriler ve
Fitch’in Tarkiye'nin gorinimiini pozitife cevirmesine ragmen yurtici
piyasalarda da kismen olumsuz bir hava hakimdi. iIMKB 100 endeksi
haftayr %5.5 oraninda deger kaybederek 66.147 seviyesinden
tamamlarken, ortalama bilesik getiri 7.54 seviyesine gerileyerek tim
zamanlarin en duslik seviyesine ulasmasina karsin haftayr 6 baz puan
distsle 7.64 seviyesinden tamamladi. USD/TRY kuru EUR/USD paritesinde
1.42 seviyesinden 1.32 seviyelerine kadar yasanan dislse paralel olarak
1.495 seviyelerine ¢ikarken haftayi 1.48 seviyelerinde sonlandirdi.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken ABD’de dayanikli mal
siparisleri verisi, haftalik issizlik basvurulari verisi, issizlik orani verisi ve
tarimdisi istihdam verisi ile Euro Bolgesi’nde 3.¢ceyrek blylime orani verisi,
issizlik orani verisi ve ECB toplantisi ve faiz karari sonrasinda yapilacak
acitklamalar piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir. Yurticinde ise
yarin dis ticaret verisi aciklanacakken, Cuma glinl enflasyon verisi dikkat

cekmektedir.




HiSSE SENEDIi PiYASALARI

Gegtigimiz hafta IMKB 100 endeksi sert bir sekilde geriledi...
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iMKB-100 Endeksi Global piyasalara paralel hareket eden IMKB 100 endeksi
Haftalk En_Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta | Irlanda’daki borg krizinin Portekiz ile ispanya’ya yayilacag
Yuksek Dustik EnYiksek  En Dusuk diisiincesi ve Kuzey Kore ile Giiney Kore arasinda yasanan
71.151 65.406 71.776 23.760 gerginlik ile haftaya sert disls yaparak basladi ve haftanin ilk iki
Teknik | I n islem giini icinde oldukca sert bir diizeltme hareketi ile yaklasik
Seviyeler 5000 puanlik bir gerileme yasayarak 65.406 seviyesi ile son 7
Destek 64.890 63.400 62.800 haftanin en dusiik seviyesine geriledi. Daha sonra ABD’de
Direng 67.400 69.800 71.770 actklanan verilerin beklentilerin Gzerinde gelmesi ile ekonomik

toparlanmaya vyonelik endiselerin azalmasi ve Fitch’in
Turkeyi’nin BB+ olan kredi notunu teyit ederken gérinimini duragandan pozitife yikseltmesi kisa siireli olarak
olumsuz havanin dagilmasina neden olsa da endeksin yonini pozitife cevirmesini saglayamadi. Haftanin son iki
islem glninde ise ABD’de Siikran GlnU nedeniye piyasalarin kapal olmasi sonucunda Avrupa borsalarini takip
eden IMKB 100 endeksi haftayl %5.5 oraninda deger kaybederek 66.147 seviyesinden tamamladi.

Uzun bir tatil doneminin ardindan yurtiginde gerceklesen olumlu gelismelere ragmen global piyasalardan daha
cok etkilenen IMKB 100 endeksinde dnceki raporlarimizda bekledigimizi vurguladigimiz kar satislari gectigimiz
hafta da devam etti. Moody’s’in Tirk bankacilik sisteminin goriinimiini negatiften duragana cevirmesi ve
Fitch’in Tirkiye’nin gériinimiinii duragandan pozitife yikseltmesi iIMKB 100’deki satislarin hizini azaltsa da
gdriinimiini pozitif ydne cevirmeye yetmedi. Teknik olarak IMKB’de diizeltme hareketi kapsaminda satislarin
hizlanmasi durumunda ilk asamada 20 glinliik hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 64.890 seviyesi 6nemli bir
destek seviyesi olabilir. Onceki raporlarimizda IMKB’de olasi kar satislarinin, yukari sert ¢ikislarda birakilan
bosluklara kadar olabilecek diizeltmeler oldugundan bahsetmistik. Béylece bayram o6ncesinde gelen sert
satislarla 67.400 seviyesine kadar diisen IMKB ilk boslugunu doldurmus oldu. Ancak 61.400 ile 60.850 seviyeleri
arasindaki bosluk hala dordurulamadigindan iMKB’de satislarin siirmesi halinde bu iki seviye asil destek
seviyeleri olacaktir. Endekse gelebilecek olasi tepki alimlarinda ise yukari yonli hareketin yeniden
saglanabilmesi icin ilk asamada 67.700-68.000 araliginin yeniden kirmasi dnemli gériinmektedir. IMKB’de bu



seviyelerin kararli bir sekilde kirllmasi durumunda ise yeni trend kanalinin Gst seviyelerinin isaret ettigi 69.800
seviyesinin yeni direng seviyesi olmasi beklenebilir. Bu hafta zor gériinmesine karsin uzun vadede daha dnce
test ettigi ve tim zamanlarin en ylksek seviyesi olan 71.770 seviyesi yeni hedef gérinimiinde olabilir.

Gegtigimiz hafta Dow Jones saticili bir seyir izledi...
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Dow Jones Endeksi Gegtigimiz hafta Stikran Gilinl nedeniyle ABD’de piyasalarin iki
Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta gUn boyunca kapali olmasi sonucunda Dow Jones endeksinde
Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik sinirll bir islem hacmi gerceklesirken, endeks haftayr yatay
11.206 10.992 11.258 7.258 seviyeden tamamladi. irlanda’da yasanan olumusuz gelismeler
Teknik | I m ve Kuzey ile Gliney Kore arasinda yasanan gerginlik haftanin ilk
Seviyeler islem giiniinde Dow Jones endeksinde saticili seyir yasanmasina
Destek 11.000 10.940 10.750 neden olurken Sikran GinlG o6ncesinde issizlik maasi
Direng 11.250 11.500 11.700 basvurularinin Temmuz 2008'den bu yana en disilk seviyeye

gerilemesi ve tlketici glveninin beklentileri asmasi Uzerine
endeks irlanda'ya dair borg kaygilarina ragmen bir miktar toparlandi. Diger yandan Siikran Giini’nden sonraki
Cuma glniiniin Kara Cuma olarak adlandiriimasi ve bugiine 6zel olarak sirketlerin Griinlerinde %70’e varan
indirimler yapmalari ile tiketime yonelik sirket hisselerinde %6’ya varan yikselisler endeksin bir miktar
toparlanmasina neden olsa da deger kaybetmesini engelleyemedi. Bu gelismeler altinda ve Avrupa kaynakl
endiselerle Dow Jones endeksi haftayi %0.8 deger kaybiyla 11.092 seviyesinden tamamladi.

Bu hafta ABD kaynakli yogun bir veri takvimi bizleri beklerken piyasalar 6zellikle Cuma glnl agiklanacak olan
issizlik orani verisi ile tarimdisi istihdam verisi ve dayanikli mal siparisleri verisini yakindan takip edecektir.
Verilerin beklentiler dahilinde gelmemesi ile endeks de goriilen satislar hizlanabilir. Teknik gostergelerin hafif
yatay ve saticili bir seyre isaret ettigi Dow Jones’ta 11.000 seviyesinin kirilmasi durumunda hareketin 200
glnlik hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 10.940 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Bu seviyenin
kararli bir sekilde kirllmasi halinde Dow Jones’un Eylll ayindan beri bulundugu yukari momentumunun asagi
doénmesi ve satislarin hizlanamasi olasihigl bulunuyor. Bu seviyenin kirilmasi durumunda ise 10.750 seviyesi yeni
destek seviyesi olabilir. Diger yandan makro ekonomik verilerin beklentileri karsilamasi ve olumlu gelmesi ile
ekonomik toparlanmaya yonelik endiselerin azalmasi durumunda yatirimcilarin riskli varliklara yénelmesi ile



Dow Jones’da asagl yonlu seyrin yerini yukari yonli bir harekete birakmasi mimkiin olabilir. Bu durumda
gelebilecek tepki alimlari ile ilk asamada 11.250 seviyesi kritik bir seviye olarak gorilebilir. Haftalik bazda bu
seviyenin lzerinde kapanis yapilmasi durumunda ise 11.700 seviyesine kadar yukselis yasanabilir.

DOViz PiYASALARI

irlanda ekonomisine yonelik endiselerin piyasalardaki risk algilamasini artirmasi ile kur 1.495
seviyelerine kadar yiikseldi....
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55 haftalik basit ortalama seviyesi 1.5031 seviyesi kritik
direng seviyesi olarak izlenmelidir. Bu seviyenin kirlmast
durumundatrend ¢izgisinin igaret ettigi 1.5390 seviyelerine
kadar surwk bir ylikselig gérilebilir
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USD/TRY Piyasalar Euro Bolgesi'nde yeniden glindeme gelen mali

risklerle birlikte Fed’in ikinci niceliksel gevseme programi yerine

Haftalk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta . . . T
Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisiik Euro Bolgesi'ndeki sorunlu ekonomilerine odaklanmaya basladi.

Avrupa’daki bor¢ sorunlarina bagh olarak euronun dolar

1.4295 14956 17041 1.3870 karsisinda deger kabetmesiyle de son dénemde degerlenen
Teknik I n n TUde deger kayiplari yasandi. EUR/USD paritesinde 1.42
Seviyeler seviyesinden 1.32 seviyelerine kadar yasanan diisiise paralel
Destek 1.4680 1.4300 1.4136 olarak 1.495 seviyelerine ¢ikan kur, gecen haftayr 1.48
e T 15666 15356 seviyelerinde sonlandirdi. Kasim ayr basinda 1.39’larda

seyreden USD/TL kurlarinin gecen hafta 1.49 seviyesine kadar

yiikselmesinde irlanda ekonomisine yénelik endiselerle
euronun deger kaybetmesin yani sira Kuzey ve Giliney Kore arasindaki gerginligin risk istahini olumsuz
etkilemesinin payi biyktu.

Kurun bu hafta EUR/USD paritesine odakli hareketine devam etmesi beklenmektedir. Euro Bolgesi’'ne yonelik
endiselerin dinmemesi ve euronun deger kaybinin devam etmesi durumunda USD/TRY’de yeni yiikselisler
gorilebilir. Bu durumda bayramdan Once yayinlanan son raporumuzda degindigimiz gibi paritenin 1.39
seviyesinin altina gerilemesiyle hizli bir yiikselis icine girerek tim direng seviyelerini kiran kurda, 55 haftalik
basit ortalama seviyesi olan 1.5021 seviyesinin kirihp kirllmamasi énemli olacaktir. Bu seviyenin kirilmasi ve
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glinliik bazda 1.5090 seviyesinin (izerinde kapanis yapmasi durumunda hedef 1.5390 seviyesi olucaktir. Ote

yandan irlanda yardim paketinin imzalanmasiyla birlikte hafta icinde Avrupa’ya yénelik kaygilarin bir miktar

azalmasi ve ABD de aciklanacak verilerin beklentilerin altinda kalmasi durumunda piyaslarin yeniden ABD’deki
parasal gevsemeye odaklanmasi, buna bagli olarak da dolarin yeniden deger kaybetmeye baslamasi ile birlikte
kurda asagi yonli hareketler yasanabilir. Olasi asagl yonli hareketlerde daha énce direncg seviyesi olarak takip

ettigimiz 1.4680 seviyesi 6nemli destek seviyesi olacaktir. Bayram oncesi haftaki raporumuzda da degindigimiz

gibi EUR/USD paritesinde kritik destek seviyeleri olan 1.32-1.31 seviyelerinden teknik olarak tepkisel alimlarin

gelmesi beklenebilir. Bu durumda EUR/USD’nin tekrar 1.3400 seviyesinin lzerine ¢ikmasi haline TL'nin deger

kazanmasi hizlanabilir. Boylece kurda 1.4680 desteginin kirilmasi durumunda 1.43 seviyelerine kadar stirecek

bir geri cekilme gordlebilir.

Euro Bolgesi’ndeki sorunlar paralelinde EUR/USD paritesi 1.32 seviyesine kadar geriledi...
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Paritenin 55 haftalik hareketii ortalama sevilyesi 1.3440
seviyesini kirmast yeniden yukar yanld hareketin bagladigina
isaret edecektir
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EUR/ USD
Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta
Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Duisuik
1.3786 1.3196 1.5144 1.1875
Teknik | ] 1]
Seviyeler
Destek 1.3130 1.2680 1.2570
Direng 1.3200 1.3316 1.3440
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Kasim ayl basinda Fed’in niceliksel gevsemeye gidecegini
actklamasinin ardindan dolara gelen satislarla 1.4280’lere kadar
ctkan EUR/USD paritesi, irlanda kaynakli mali problemlerin
Portekiz ve ispanya’da yayllmasi endiselerini sonrasi 1.3179
seviyelerine kadar geriledi. Bor¢ sorunu endiselerine ek olarak
Kore yarimadasinda yasanan gerginlik piyasalarda risk istahini
olumsuz etkileyerek euroya yonelik satis baskisini artirdi. AB’nin
Portekiz’in yardim talebinde bulunmasi yoniinde baski yaptigi
yoniindeki haberlerde eurodaki kayiplari hizlandiran bir diger
AB’den
tutarindaki kurtarma paketine onay ¢ikmasinin eurodaki deger

gelismeydi. irlanda’ya yénelik 85 milyar euro
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kaybi lizerinde ok fazla etkili olmadigi gériilmektedir. irlanda’yi Portekiz ve ispanya izleyebilecegi, AB’nin 750
milyar euroluk kurtarma programinin Portekiz ve ispanya’nin devreye girmesi durumunda yetersiz kalabilecegi
endiseleri orta vadede euro {izerinde baski yaratmaya devam edecektir. Ote yandan Fed’in 2011 yilinda parasal
gevseme devam etmesi dolar Uzeinde yeniden baski olusmasina neden olabilecek bir unsur olarak
gorulmektedir. Bu noktada énumuzdeki glinlerde EUR/USD paritesinin seyrinde Euro Bélgesi borg krizine ek
olarak Fed’in parasal gevsemeye ne kadar siire ile devam edecegi belirleyici olacaktir.

Gegen hafta agiklanan verilerin ardindan ABD’de ekonomik toparlanmanin siridirilebilir olduguna dair artan
beklentilerin devam etmesi ile ABD’nin Avrupa’dan ¢ok daha 6nce krizden c¢ikacagi goristiniin kuvvetlenmesi,
buna karsin Euro Bolgesi'ne yonelik olumsuz gérinimin sirmesi durumunda paritenin gerilemeye devam
etmesi beklenebilir. Ote yandan Cin’de yasanan gelismeler ve faiz artirim beklentisi gelismekte olan ilkelere
son zamanlarda gelen fonlarin bir bélimuniin ¢ikmasina yol agmaktadir. Bu da risk alma istahindaki azalmaya
pararlele USD’nin deger kazanmasina yol agmaktadir. Teknik olarak bayram Oncesi yayinladigimiz en son
raporda EUR/USD paritesinde yasanabilecek olasi satislarla paritenin 1.32-.131’lere kadar gerileyebilecegini
vurgulamistik. Gercektende gelen satislar ile parite Cuma glini bu araliga kadar geriledi. Teknik olarak
EUR/USD’nin 200 guinliik hareketli ortalama seviyesi 1.3130 seviyesinin altinda glinlik kapanis yasanmasi
halinde, asagi yonli yasanan hareketin hizlanmasi ve paritenin 1.2680 destegine gerilemesi beklenebilir. Ancak
daha 6ncede belirttigimiz gibi 1.32 - 1.31 seviyeleri EUR/USD yakin zaman icin hizli dislsteki destek
seviyeleridir. EUR/USD’nin bu seviyelerden tekrar yukari dénlsiinin teyidi icin Cuma ginu kapanisa kadar
1.3440 Uzerinde bir haftalik kapanis yapmasi ve gelecek hafta 1.38'in lzerine g¢ikmasi gerekmektedir. Kisa
vadede paritenin 1.38 seviyelerine ¢ikmasi piyasadaki mevcut sartlar altinda zor gibi gériinmektedir.

USD/JPY paritesi son yedi ayin en yiiksek seviyelerini gordii...
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Paritenin 85.10 seviyesini asmasi durumunda yilikseligin
86 seviyvesine kadar ylikselmesi beklenebilir
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usp/IPY Kuzey ile Glney Kore arasinda yasanan gerginligin tim
piyasalari olumsuz etkiledigi haftada USD/JPY paritesi

Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik EnYilksek  En Disiik ylkselisine devam etti. ABD’de aciklanan haftalik issizlik

bagvurulari son 2 yilin en dusuk seviyelerine gerilerken Ekim’de
84.18 83.29 101.45 80.22 tiketici harcamalarinin son dort aydir araliksiz artisina devam
Teknik | M m etmesi, ekonomik toparlanmanin devam edecegi beklentilerini
Seviyeler glclendirerek dolara destek verdi. Euro Bolgesi‘'nde yasanan
Destek 83.07 82.94 80.50 sorunlara ek olarak Japonya’nin yakin iliski igerisinde oldugu

Kuzey ve Gilney Kore arasinda yasanan gerginlik yen satislarini
Direng 84.70 85.10 86.00

artirdi. Boylece haftaya 83.29 seviyesinde baslayan parite hafta

boyunca yikselisine devam ederek 84.18 ile son yedi ayin en
yluksek seviyelerine gikti.

Bu sabah seviyelerinde 84.20 seyreden USD/JPY paritesinde Kore kaynakli endiselerin dolar alimlarini
artirmasiyla yukari yonli hareketinin giclendigi gérilmektedir. Bu hafta ABD’de agiklanacak tarimdisi istihdam,
issizlik gibi 6onemli verilerin yanisira Asya’daki gelismeler yakindan izlenecektir. Cin'in 1sinan ekonomisini
sogutmak icin faiz oranlarinda artirrma gidecegi beklentileri, Gliney ve Kuzey Kore arasinda yasanan gerginligin
hisse senedi piyasalarinda satis baskina yol agmasi durumunda dolara gelecek alimlarla paritenin yiikselmeye
devam etmesi beklenebilir. Teknik olarak bakildiginda daha 6nce direng seviyesi olarak izlenen 20 ve 55 haftalik
hareketli ortalama seviyelerinin kirilmasi yukari yonli hareketin giglendigine isaret ederken, yukarida 84.70
seviyesinin asilmasi durumunda 85.10 seviyesi izlenmeldir. Paritenin 85.10 seviyesini asmasi durumunda
hareketin Eylul ayinda gérilen 86 seviyelerine dogru devam etmesi mimkiin olabilecektir. USD/JPY paritesinde
84.70 seviyesinin asilamamasi durumunda bu seviyeden gelecek satislarla 55 giinliik hareketli ortalama seviyesi
olan 83.05 seviyesine kadar geri ¢cekilme yasanabilir. Bu seviyenin altinda 20 glinliik hareketli ortalama seviyesi
82.94 seviyesi 6nemli destek seviyesi olacaktir.

EMTIA PiYASALARI

Altin fiyatlari dolarin degerlenmesine paralel olarak geriledi...
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Alon Kiresel likidite kosullari ve jeopolitik riskler gecen hafta da altin
fiyatlar Uzerinde belirleyici olmaya devam etti. Kasim ayinda

Haftalk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta ¢ 505 1.442 dolara kadar cikan ancak gelen kar satislari ile

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik

1.364 dolara kadar gerileyen altin fiyatlari, hafta icinde Kuzey
1,382 1355 1364 864,0 yarimadasinda yasanan gerginligin ardindan 1.382 dolara kadar
Teknik | i m yukseldi. Hafta sonuna dogru dolardaki degerlenmenin devam
Seviyeler etmesine paralel olarak ise yeniden 1.364 seviyelerine geriledi.
Destek 1,330 1,230 1,209 Euro Bolgesi kaynakl risklere paralel olarak Pazartesi glini
Direng 1,400 1,450 1,500 1,360 dolar seviyelerine gerileyen altin fiyatlarinin seyri

acisindan  Avrupa’nin  zorluklari asmada basarili  olup

olamayacagina yonelik beklentiler 6nem tasimaktadir. Dolarin degerlenmeye devam etmesi durumunda altinin
kayiplarini stirdirmesi beklenmekte olup, teknik olarak altinin giin i¢i hareketlerde 1,361 destek seviyesini
kirmasi durumunda 1,357 seviyesine dogru bir hareket izlemesi beklenebilir. Paritede goriilen dislisin
devaminda vyasanacak geri c¢ekilmelerin 1,330 hatta 1,326 destegine kadar devam etmesi mimkin
olabilecekken haftalik grafikte 55 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 1,209 seviyeleri kisa vadede
glicli destek seviyesi olmaya devam etmektedir. Teknik olarak altinda kar satislari kisa vadede gelmesi
beklentimizin dogru cikmasina karsin, dinya ekonomilerinin hali hazirda bulundugu durum goéz o6nine
alindiginda altin fiyatlarinin orta vadede yeni rekolar yapmasi beklenebilir. Bunun temel sebebi basta ABD
olmak Uzere diinyada bir ¢ok Ulkede faiz seviyelerinin tarihi en disiik seviyelerde olmasi ve uzun sire diisik
kalacagi beklentisinin hakim olmasidir. Bunun disinda ABD’nin piyasaya para enjekte etmesi de hem
enflasyonist korkular nedeniyle hem de kati arz esnekligi nedeniyle altina talebi arttirmaktadir. Tim bu
nedenler ile altinda yukari trendin hala gegerli oldugunu soyleyebiliriz.

Petrol fiyatlar yiikselmeye devam ediyor...
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Petrol Gegen hafta ABD’de agiklanan verilerin talepte iyilesme
bekentisini destekleyerek risk istahini artirmasiyla petrol

Haftalik E Haftalik E 52 Haft 52 Haft o .
graic s menatcEn ata e fiyatlari 81.61 dolar seviyesinden basladigl haftanin son islem

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik

glininde 83.76 seviyelerini gordi. Yeni haftanin ilk islem
84.53 80.28 87.15 5153 glninde yukselisine devam ederek 84.40 seviyelerini test eden
Teknik | I n petrol fiyatlarinin bu hafta da dolarin yanisira hisse senedi
Seviyeler piyasalarina odakl seyir izlemesi bekleniyor.
Destek 82.10 80.00 77.52
Direng 85.00 88.70 90.00

Hafta icinde agiklanacak petrol ve petrol Urlin stoklari verilerinin yanisira diinyanin en ¢ok petrol tiiketen Ulkesi
Cin'in 1sinan ekonomisini sogutmak icin faiz oranlarinda artirrma gidecegi beklentileri petrol fiyatlari Gzerinde
etkili olacaktir. Teknik olarak bakildiginda yukari yonli hareketin devaminda 85 seviyesi kritik 5neme sahiptir.
Bu seviyenin asiimasiyla hareketin 88.70 hatta 90 seviyesine kadar devam etmesi beklenebilir. Olasi asagi yonli
hareketlerde 55 giinliik hareketli ortalama seviyesi olan 82.10 seviyesinin kirilmasi durumunda 80 seviyelerine
kadar bir geri cekilme gorulebilir. 80 seviyesinin kirllmasi ise petroliin 70li bolgelerde bir sire kalmasini
saglayabilir.

KREDI PiYASALARI

Ortalama bilesik getiri Fitch’in Tiirkiye’nin goériiniimii pozitife ¢cevirmesi ardindan 7.54 ile tiim
zamanlarin en diisiik seviyesine ulasti...

Fitch'in Tiirkiye'nin gériiniimiind pozitif olarak belirlemesinin ardindan
754 le tiim zamanlann en diigiik seviyesine gerileyen gosterge tahvil,

glob:al piyasalarda risk istamndaki azalmaya bagli olarak kar satislanyla karsilast.
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Ortalama Bilesik Getiri Tatil donlsi gegtigimiz hafta Hazine’nin  yogun ihale

Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta Programindan ziyade global piyasalarda yasanan gelismeler 8

Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusk Agustos 2012 vadeli oratalama bilesik getirinin seyrinde etkili
7.70 7.54 15.69 7.54 oldu. Yunanistan ile baslayip irlanda ile devam eden ve
Teknik | I n ardindan baska Avrupa (lkelerininde de yasanmasi muhtemel
Seviyeler mali ve ekonomik sikintilarin baskisi altinda yeni haftaya
Destek 7.54 7.50 7.40 baslayan tahvil bono piyasasi, Kuzey ve Giiney Kore’de yasanan
Direng 7.77 8.00 8.34 gerginligin de etkisiyle satis baskisiyla karsilasti. Ancak daha

sonra Fitch’in Tarkeyi’nin BB+ olan kredi notunu teyit ederken
goriniminid duragandan pozitife ylikseltmesi haberiyle ortalama bilesik getiri 7.54 seviyesine ulasarak tiim
zamanlarin en dislik seviyesine geriledi. Haftanin son iki islem giininde ABD’li yatinmcilarin Siikran Guna
sebebiyle piyasada olmamalari ve yerel tarafta TCMB beklenti anketi disinda 6nemli bir veri akisi olmamasi
sebebiyle ortalama bilesik getiri sinirli islem hacmiyle karsilasarak haftayi 6 baz puan disisle 7.64 seviyesinden
tamamladi.

Haftasonu aciklanan 85 milyar euro miktarindaki irlanda kurtarma paketinin etkisiyle, tahvil ve bono piyasasi bu
sabah haftaya hafif deger artislar ile baslarken 7.60-7.65 seviyeleri arasinda hareketine devam ediyor.
Yurticinde Hazine yarin Aralik-Subat aylari arasinda borglanma stratejisini agiklayacakken, piyasalar Cuma giinii
actklanacak Eylal ayr enflasyon verisini yakindan takip edecek. Agustos ayi enflasyon verisinin aylik bazda 1.83
seviyesinde yikselmesine ragmen Eylil ayi enflasyon verisinin 0.80 seviyesine gerilemesi yonindeki disik
enflasyon beklentisi ortalama bilesik getirinin hareketi izerinde etkili olabilir. Enflasyon verisinin beklentiler
dahilinde gelmesi, ABD 2 yillik hazine tahvil getirisi ve ortalama bilesik getiri arasindaki spreadin son dénemde
daralmaya devam etmesi halinde gosterge tahvilin yeniden asagi yonli hareket etmesi mimkin olabilir. Bu
durumda ortalama bilesik getiri icin gectigimiz hafta test ettigi ve tiim zamanlarin en disik seviyesi olan 7.54
seviyesi ilk asamada 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Ancak uzun siredir vurguladigimiz gibi ortalma bilesik
getiri seviyelerinin, iki nedenden dolay! halihazirdaki diisik seviyelerinde uzun siire kalmasi ihtimalini dusik
goriyoruz. Olumlu senaryo baglaminda, 6zellikle gelismekte olan Ulkelerin biylime oranlarinin gelismis tlkelere
nazaran daha yuksek olmasi, bu Ulkelerin kriz 6ncesi biiylime terndlerine daha ¢ok yaklagmalari nedeniyle
dinya ekonomisinde herhangi bir durgunluk ya da kriz yasanmadigi varsayimi altinda, bu (lkelerde emtia
fiyatlarindaki yukari yonli baskilardan kaynaklanan maliyet enflasyonuna fiyat baskilarinin da eklenmesiyle
2011 yilinda enflasyonun ve buna bagli olarak faiz oranlarinin yiikselmesi ihtimali olabilir. Olumsuz senaryo
baglaminda ise basta ABD olmak lizere diger gelismis Ulkelerin yeni bir durgunluk yada krize girmeleri halinde
halihazirda risk alma istahindaki azalma sonucunda bu dlkelerin gelismekte olan (lkelerden ¢ikis yapmasi da
faizlerin yiikselmesi ihtimalini dogurabilecektir. Bu iki senaryodan en g¢ok ragbet géreni olumlu senayro olup, bu
senaryoyu destekleyenler olasi fiyat baskilarinin gelismis Ulkelere akan fonlar sayesinde paralarinin
degerlenmesi yoluyle dnlenecegini savunsalarda son zamanlarda gelismis Ulkelerde giderek artan korumaci
refleksin bu duruma fazla izin vermeyecegini diisiiniiyoruz. Teknik olarak ortalama bilesik getirinin uzun siiredir
bollinger band arali§inda hareket ettigini dikkate alirsak, son dénemde bu bant araliginin daralmasi artik bu
seviyelerin kirllmasina neden olabilir. Bu durumda ilk asamada hem 55 giinlik hareketli ortalama egrisinin hem
de bollinger bandin isaret ettigi 7.77 seviyesi ilk asamada énemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kalici
bir sekilde kirilmasi halinde ise 8.00 seviyesine kadar ylikselis yasanamsi muhtemel olabilir. Uzun vadede ise 8
seviyesinin Uzerindeki hareketler ortalama bilesik getiri i¢in s6z konusu olabilir.
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Gegtigimiz hafta gésterge eurobono saticili bir seyir izledi...

Weekly QTRGLB30=RR 280972008 - 300172011 (UTC)
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Gosterge Eurobono Gectigimiz hafta irlanda ile ilgili olumsuz haber akisi gelismekte
Haftalk En_ Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta olan llke eurobonolarinda satislara neden olurken, irlanda
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Disiik Hikimeti’'nin IMF ve AB vyetkililerine bagvurarak mali destek
179.563 177.813 187.500 121.440 talebinde bulunmasi piyasalar tarafindan olumlu algiland.
Teknik | I n Ancak tiim olumlu haber akisina ragmen irlanda’nin bulundugu
Seviyeler durumun diger Euro Bolgesi tlkelerine de yayilabilecegine dair
Destek 176.500 174.640 174.000 endiselere ek olarak Giney ve Kuzey Kore arasinda baslayan
Direng 180.400 182.500 191.000 gerginlik 2030 vadeli gosterge eurobononun saticili bir seyir

izlemesine yola agti. Daha sonra ABD’de agiklanan verilerin
beklentilerin Gzerinde gelmesi ile artan risk istahi ve Fitch’in Tirkiye goérinimi duragandan pozitife
iyilestigirdigini aciklamasi satislarin hizi biraz yavaslatsa da eurobononun yoniinii pozitife ¢cevirmede yetersiz
kaldi. Haftanin son iki islem glinlinde ise ABD’de Sukran Gln{ nedeniyle piyasalarin kapali olmasindan 6tiri
2030 vadeli gosterge eurobonoda islem hacmi sinirl kaldi ve haftayr 178.000 seviyesinden tamamlayarak
haftalik bazda %0.52 oraninda deger kaybetti.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken ABD’de aciklanacak tarimdisi istihdam orani ve issizlik orani
verisi ile Euro Bolgesi issizlik orani, 3.ceyrek biiyime orani ve ECB toplantisi ve faiz karari sonrasinda yapilan
acitklamalar 2030 vadeli gosterge eurobononun seyrinde etkili olabilir. Eurobonolarin seyrinde temel
belirleyicinin, o {ilkenin CDS’lerinin hareketi oldugu dikkate alindiginda CDS’lerde gegtigimiz haftaki artisin bu
haftada devam etmesi durumunda risk istahinin azalmasi ile gésterge eurobonoda asagi yonli hareketin devam
etmesi durumunda ilk asamada daha 6nce test ettigi 176.500 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olarak
gorilebilir. Bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi halinde 20 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi
174.640 seviyesi yeni hedef goriinlimiinde olabilir. Bu seviyenin altindaki hareketlerde ise azalan risk istahi ile
beraber gelen kar satislari sonrasinda gosterge eurobonun 174.000 seviyesine gerilemesi muhtemel olabilir.
Ancak 2030 vadesine olan yiiksek talep ve gelismekte olan Ulkelere son zamanlarda artan yabanci yatirim ilgisi
muhtemel satislarin disik seviyelerde kalamasina ve tepki alimlarinin gelmesine yol acabilir. Ayrica Euro
Bolgesi’'nde yasanan borg krizi sonrasinda yatirimcilarin agiklanacak verilere duyarliliginin arttigi bir ortamda
verilerin beklentiler dahilinde gelmesi durumunda artan risk istahi ile beraber gosterge eurobononun yukari
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yonlu hareketlerinde ilk asamada 180.400 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirilmasi ile
birlikte 182.500 seviyesi kritik bir seviye olabilecekken kisa vadede bu seviyenin Uzerindeki hareketler ¢ok
mimikin goérinmemekle birlikte uzun vadede artan risk istahi ile beraber gosterge eurobononun yeniden
yluksek seviyeleri test etmesi mimkiin olabilir.

Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi dalgali bir seyir izledi...
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10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta irlanda’da borg krizine dair yasanan olumsuz

Haftalik En  Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta gelismeler ve Kuzey ile Giliney Kore arasindaki yasanan

Yiiksek Diisiik En Yiksek  En Diisiik gerginligin etkisiyle haftanin ilk iki islem giinlerinde givenli

293 2.72 4.01 214 liman alimlariyla karsilasan ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi

Teknik | M m daha sonra issizlik maasi basvurularinin Temmuz 2008'den bu

Seviyeler yana en dusuk seviyeye inmesi ve tiketici gliveninin beklentileri

Destek 2.76 2.70 2.60 asmasi Ulzerine ekonomik toparlanmaya yonelik endiselerin

Direng 3.00 3.10 3.20 azalmasi ve risk istahinin artmasi sonucunda kar satislari ile

karsilastl. Stkran glinli nedeniyle Persembe glnl piyasalar
kapaliyken Cuma gini yarim gini acik olan piyasalarda sig bir islem hacmi gergeklesti ve ABD 10 yillik hazine
tahvil getirisi haftayi yatay bir seyirle 2.87 seviyesinden tamamladi.

Yeni haftada yogun bir veri takvimi bizleri beklerken piyaslar haftalik issizlik maasi bagvurularinin sert bir
bicimde gerilemesinin ardindan 6zellikle ABD’de Cuma giini agiklanacak olan issizlik orani ve tarimdisi istihdam
verilerine odaklanacak. Euro bolgesi kaynakli endiselerin devam ettigi bir ortamda yatirimcilarin agiklanan
verilere duyarhihginin artmasi ve verilerin beklentiler dahilinde gelip gelmemesi ABD Hazine tahvilinin seyrinde
etkili olabilir. Verilerin beklentiler dahilinde gelmesi sonucunda artan risk istahi ile birlikte yatirimcilarin daha
riskli araglara yonelmesiyle ABD Hazine tahvili saticili bir seyir izleyebilir. Bu durumda ilk asamada 3.00 seviyesi
onemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi ile birlikte yukari yonli hareketler
hizlanabileceginden uzun vadede 3.10 seviyesine kadar ylkselis yasanabilir. Diger yandan aciklanacak verilerin
beklentileri karsilayamamasi ve Euro Bolgesi’'ne yonelik endiselerin artmasiyla birlikte ABD Hazine tahvili
yeniden glivenli liman alimlari ile karsilasabilir. Bu durumda ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisinde yukari yonli
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seyrin asaglya donmesi durumunda ilk asamada 20 giinliik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 2.76 seviyesi

onemli bir destek seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirilmasi ile birlikte ise 55 gilinliik hareketli ortalama egrisinin

isaret ettigi 2.70 seviyesi yeni hedef goériinimiindedir. Bu seviyenin altindaki hareketler ¢ok mimkin

goriinmemekle beraber 2.60 seviyesi tahvil getirisi igin kritik bir seviye olarak goérilebilir.

Gegtigimiz hafta lilkelerin 5 yillik CDS’leri artan bir seyir izledi...

iU lkelerin Haftahk CDS Performans: (hfh, %)

Kaynak: Bloomberg
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Gegtigimiz hafta Glkelerin 5 yillik CDS’leri artan
bir grafik sergiledi. En yiksek artis %24.68 ile
Cin CDS’lerinde gercgeklesirken en dusik artis
%0.43 ile Yunanistan CDS’lerinde gergeklesti.
Euro Bélgesi'nde Yunanistan ile baslayip irlanda
ile devam eden ve ardindan baska Avrupa
Ulkelerine de yansiyacagindan endise duyulan
mali ve ekonomik sikintilar gectigimiz hafta
CDS’lerin artmasinda etkili oldu. irlanda’nin
Bankacilik  sektériniin  sorunlari  nedeniyle
sikintilar yasayan Irlanda’ya AB ve IMF
tarafindan finansal destek saglanacaginin
aciklanmasina ragmen S&P’nin, irlanda’nin uzun
vadeli kredi notunu AA-‘dan A seviyesine, kisa
vadeli kredi notunu ise A-l+'dan A-1'e
disirmesi ve gorinimi negatif olarak
belirlemesiyle birlikte irlanda ekonomisine dair
artan kaygillar sonucunda irlanda CDS’leri

%18.30 oraninda artti.. Diger yandan ABD’de agiklanan verilerin beklentilerin lzeinde gelmesine ragmen

CDS’lerinde yasanan %5.41 oranindaki artis dikkat cekmektedir. Yurticinde ise global piyasalara paralel

hareketler gorilirken, Moody’s’in Turk bankacilik sektorinin goérinimiini negatiften duragana ve Fitch’in

Tiarkiye’nin goérinimini duragandan pozitife yiikseltmesine ragmen Tiirkiye CDS’leri %8.92 oraninda artis

kaydetmistir.
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ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi ABD Borsalarinda Yiizde Degisim
2700 Puan Puan ABD Borsalari Yiizde Degisim
2400 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
2100
1HYD -1,00 0,86 0,65 23,17
1800
1500 1AYD -0,69 0,32 1,49 9,89
1200 3AYD 11,08 13,58 19,63 -18,82
900
600 . . . . . 1YYD 13,62 14,08 23,06 20,39
§ § § § E f E E E 1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik yiizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde
- < < < - < < < - degisim, 1YYD=Bir yillik ylizde degisim
S&P 500 —— Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.)
ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim
% DigerTuketim = Dayanuki Tuketim Eneril i | sk A Bilgi . Tel Terrel imelat
° Mallan Mallan 4 nansdlar S VP endojileri elelom Maz
1HYD 1,07 043 41,70 2,53 1,30 09 0,40 0,26 0,98 1,02
1AYD 0,55 3,08 4,16 0,84 2,53 3,28 0,58 0,22 0,69 0,35
3AYD 7,71 20,56 21,97 7,72 818 1,12 18,81 15,52 7,93 17,24
1YYD 5,06 24,89 442 1,40 1,80 2,86 10,22 1521 875 7,91
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
36 =
33 o S8P 500 Future Kontratlan
30 261110 | 191110 | 121110 | 3AMkat | 1HYDE)
27 - s log | 5319 53129 61989 398728 000
24 - E E Shat | 232 2252 2634 326220 0,00
21 © Nt | 20877 2877 39355 72508 000
18 1 _ log | 214640 214640 200523 | 2123089 0,00
15 T T " g St | 285689 | 285689 | 278488 | 2386172 000
07.2010 08.2010 09.2010 10.2010 11.2010 L
Net | 71049 71009 68965 | 263082 0,00
epPs0| 11894 19973 | 11921 | 115820 0%

Kasim 2010 VIX Future Aralik 2010 VIX Future

S&P 500 Put/Call Orani

zz: LoVl ‘ ‘iil A.,;_‘ h_. Alh._l !
L5 ,,l W TV T “ i ‘lY‘ ¥ 'H’Er ”‘ l" W WA VY

0,5 T T T T T T T T T T T T

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 FTSE100 DAX  VSTOXX
7000 STOXX 50
1HYD 3,82 3,41 1,12 0,08 28,92
6000 1AYD 4,18 3,22 0,68 3,56 28,40
3AYD 4,99 7,30 9,95 15,84 -5,15
3000 YYD 5,52 2,11 5,66 18,02 18,20
4000
3000
2000
10.2008 01.200904.2009 07.2009 10.2009 01.201004.2010 07.2010 10.2010
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Dig Dayankh
] Termel imalat e . e Bilgi . .
% Enexji Telekom. . Atyap Tiketim Finars Tuketim . Sanayi Saghk
MVhlzemeleri Tekndldjileri
Mallan Mallan
1HYD -1,46 255 048 364 061 -5,15 094 0,45 0% -1,04
1AYD 1,25 -3,10 261 -293 1,32 -7,62 2,99 -2,28 039 -032
3AYD 10,74 475 23,02 3,19 818 -2,55 1982 815 13,80 6,30
1YYD -4,64 2,36 15,50 -7,72 1B3A -14,32 2995 7,59 16,33 1,88
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
" 6500
30000
. % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
25000 41| 1HYD 0,75 -1,41 -3,09 0,58
L 4500 1AYD 4,30 -1,92 1,24 4,18
20000
3AYD 6,00 2,99 10,32 8,26
15000 [ 3500 1YYD 5,86 14,80 1,17 12,72
10000 ‘M,W. 2500
5000 - 1500
0 500

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)

15



p—

S m—
GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PIYASALARI
Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

% Ajatin  Brezilya G Edonezya G Afrika Hndistan IVhcxristan  MHezya Melsila Marr Rusya SiPsA Talad  TirkiyeiViB

’ Mend  Bovespa n3aney a Jdsh  Sersex BUX Ka Bdsa Hemes RS ! SET 100
1HYD 129 -3,77 058 2,22 069 282 -769 093 0383 -1,06 009 019 -198 -5,50
JIAYD 1310 -3,55 -558 032 348 -889 -10,74 033 433 123 045 290 483 -6,50
3AYD 4228 682 1030 1581 1603 -365 452 597 1822 2,77 1369 1166 532 1200
IWD 4657 046 -12,72 4798 1343 1147 043 17,39 1767 296 1225 5287 4164 45,26

Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi

850 usb usb 80 4200 usb usb 1000
750 AL 70 3700

650 60 3200

550 50 2700

450 2200

350 40

250 30 1700

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 Ajantin | Brezilya Cin  Endonezya GAfrilka | Hindistan Mbcaistan VHezya  Meksila Msir  Polonya Rusya Sili Tafland  Tiirkiye
1HD 278 067 376 256  -426 315 401  -1255 208 094 047 -609 030 001 339 -891
1AD | 318 990 443 464 342 063 931  -1674 220 2,64 031 -674 090 444 192  -1050
3AYD 1191 4134 9,62 10,09 10,71 1542 6,03 2,97 681 2232 2,39 13,92 12,32 15,86 20,26 13,78
WD 1046 6202 290 056 3629 1870 1015 1746 2495 2038 335 041 603 5016 5327 4521
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TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

iMKB Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri
100000 61.00 -~ - 74.00
90000 = 59.00 g L 72.00
G,
80000 - 57.00 - - 70.00
70000 -+ 55.00 -+
- 68.00
60000 = 53.00 - '\4\“
‘ - 66.00
50000 - 51.00 -+
40000 - 49.00 - - 64.00
30000 - 47.00 - - 62.00
20000
45.00 . . . . . . . . 60.00
10.2007 04.2008 10.2008 04.2009 10.2009 04.2010 10.2010

v v v v v v v v )
N G SN S I\ U M N

IMKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)

IMKB Endeksleri ve Sektérel Endekslerin Gelisimi

% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
1HYD -5,96 5,71 -5,50 -5,30 -4,91 -5,63 -4,75 -4,31
1AYD -7,18 -6,48 -6,50 -6,33 -5,60 -7,35 -3,79 -8,08
3AYD 11,61 12,02 12,00 11,94 10,27 12,23 13,47 17,70
1YYD 44,55 4537 45,26 45,82 43,86 50,48 33,82 48,40

iIMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi

% DoganHilding KogHdding Sebena Hdding  Turleell Bedi PrdOfid Tiprss Aderk  Asark Grati | Hilbark  isBries  \Veldfbark Yoo kred

1HD 508 591 564 455 £88 oA 916 50 643 564 51 5A 4% 11,38
1AD 566 53 552 oA 481 -1,77 928 120 -1623 711 166 -1015 13483 82
3AD 1200 2407 1324 1351 1682 1836 206 650 361 1374 945 945 320 142
o 2043 K72 433 1290 2786 3623 B BB 5% 677 &A® 615 E 1. I $10:]
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EMTIA PIYASALARI
Petrol ve Altin Fiyatlan

usp usD usD Son 3 Aydaki Hareket usb

160 1600 100 1450

140 - - 1400 90 -

80 o . 1400

120 F 1200 -

100 - - 1000 60 d 1330
80 - 800 50 = - 1300
60 - - 600 40

30 . 1250
40 - -4 -
0 00 20 . 1200
20 - 200 10 4
o o 0 1150
08.2010 09.2010 09.2010 10.2010 10.2010 11.2010 11.2010
10.2007 042008  10.2008  04.2009  10.2009  04.2010  10.2010
o ABD H Petrol — Altin (Sag Ek
BrentPetrol —— Altin(Sag Eksen) am Fetro in (Sag Eksen)
Emtia Fiyatlarinin Degisimi
26.11.2010 WTI Crude Brent Petrol Altin Baker  AOMIN G imas Nikel Celik
itibariyle Petrol Future Future yum

Son Degeri (Dolar) 83,76 85,58 1364 8287 2243 26,71 22502 47,34

1 Yillk Ortalama 78,24 81,94 1202 7347 2156 19,13 21164 49,72
1HYD (%) 2,76 1,47 0,80 -1,66 0,47 -2,22 3,27 -1,09
1AYD (%) 1,47 1,87 1,74 -2,54 -4,89 11,85 -3,13 15,89
3AYD (%) 14,18 11,80 10,19 13,65 11,47 41,01 10,33 12,71
1YYD (%) 7,44 -0,20 14,43 19,16 11,36 41,68 32,83 8,40
1HYD=Bir haftalik yizde degisim, 1AYD=Bir aylik yizde degisim, 3AYD=Uc¢ Aylik ylizde degisim, 1YYD=Bir yillik yuzde degisim
S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yiik Endeksi
usD S&P Emtia Endeksleri 14000

900

800 900 12000 =

700 800 10000 -

600 700 8000 -

500 600

400 500 6000 -

300 400 4000 =

200 300

2000 =
100 200
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 0
Altin DOéalGaZ 10.2007 03.2008 08.2008 01.2009 06.2009 11.2009 04.2010 09.2010
Sanayi Metalleri Tarim
Global (Sag Ek.) Baltik Naviun Endeksi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
Sanayi Enerji Digi . \ . Kalorifer
i3 Global Tarim \ , Altin al Gaz Mikel Bakir Bugda
MMetalleri Emtia Dog eoay Yakiti
1HYD 1,54 146 -0,68 0,73 0,73 1,73 3,21 -1,51 1,59 1,80
1AYD 1,31 -2,18 -5,61 -1,19 1,92 16,80 -3,15 -3,04 -0,24 2,85
3AYD 14,38 19,98 11,63 14,88 10,23 14,47 10,27 13,00 451 15,29
1¥YD 11,63 27,42 13,28 21,85 14,78 -14,80 32,79 18,37 30,86 14,61
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ULUSLARARASI DOVIiZ PiYASALARI
EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD
35 105 - 145,00
30 L' 140,00
25 100+ .v 135,00
20 r\ / 130,00
95 -
15 oy 125,00
10 90 4 ! 120,00
5 ‘ 115,00
0 85 = "‘\ 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
2,30 1,80 -
i 60
2,20 50 1,70 -}
2,10 A - 40 1,60 -\\ 50
2,00 - L 30 vso A4 40
1,90 1 1,40 b f r,‘ 30
- 20
1,80 130 1" U A 20
| - 10 b =~ d
s ] Y VR gy -
1,60 T T T T T T T T 0 1,10 ; ; ; ; ; ; ; 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

135 +
125
115
105

95

85

75

01.01.09 01.04.09 01.07.09 01.10.09 01.01.10

Tirkiye Brezilya —G. Afrika

Cin

Kore Rusya

USD’nin Haftalik Degisimi

%

Tirkiye
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Giiney Kore
Brezilya
Macaristan
Romanya
Giiney Afrika
Euro
Bulgaristan
Slovakya
Rusya

Japon Yeni
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

53 =

4,8

4,3

3.8

33

2,8

23

18 T T T T T

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

= ABD Euro Bolgesi — UK

10Y/2Y Spread

2,5 =
2,0
15 =
10 -

0,5 =

0,0

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 - J‘J
+ 120
600 W . J
th%ww

400 - + 70
200 -

0 T . . . . . . . 20

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

—— HighYield Investment Grade (Sag)

4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

2 Yilik Hazine Kagidi Getirileri

J w

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

—— ABD Euro Bolgesi — UK

Swap Spread

100 -

80 -+

40 -
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 o 4 120
600
100
500 -
e 80
400 -
300 o T¢°
200 o 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 A
Y f n 4 1000
J ’ |

h fh ' m o
. 600

100 o ‘w\m\ 4 -J‘
C Al = 400

50 =

0 0
09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10 06/10 09/10

iTraxx Asia Excluding Japan iTraxx Japan (Sag)

Ozel Sektor Tahvil Getirileri

6,0 =
50 +
4,0

3,0
2,0 «

10

grteoe Wy
0,0 y y y — 3 3 3
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

A .‘I‘ W 40

Jan 08 Jul 08 Jan 08 Jul0g Jan 10 Jultn

Uzun Vadeli Getiri Farki

%
4,50 -

3,50 1

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

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

6,000 6,000

4,000

4,000

2,000 2,000

1)
Jan 08 Jui0g Jan 03 Jui0g Jan 10 Jurto
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LCDX Spreadleri EMBI+ Spreadleri

~— Brazil 5trip Spread @) — Sauth Africa Strip Spread B —— Turkey Strip Spread # — Russia Strip Spread 0

——LCDK 100 On the run (5., iLefty — LCDX 100 On the run (.. iRight) = EMBIPLUS Strip Spread 89
100 3
1500
3
a0
1000
4
80
500 ,
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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



