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Piyasalarda Gegen Hafta...

Hafta ici FED’in ikinci parasal gevseme politikasini duyurmasinin ardindan, Cuma
giini agiklanan istihdam verisindeki olumlu gelisme piyasalar agisindan FED sonrasi
gelen ilk olumlu veri oldu. Cuma gini ABD’de aciklanan Ekim ayi istihdam raporu
kiiresel mali piyasalarin seyri lizerinde etkili olurken, beklentilerin oldukga tizerinde
gelen tarim disi istihdam verisi, ABD’deki istihdam durumunun beklenen kadar kéti
olmadigi algilamasina neden oldu. Boylece Dow Jones Sanayi Endeksi haftay %2.9
oraninda yikselisle 11,444 seviyesinden tamamlarken, Avrupa borsalarindaki
yikselis %2-4 araliginda gergeklesti.

Bu gelismeler altinda FED toplantisi sonrasi 1.4280’e kadar yikselis kaydeden
EUR/USD paritesi ise ABD’de aciklanan olumlu veriler sonrasinda sert bir sekilde
diserek 1.4022 seviyelerine dek geriledi. EUR/USD paritesinin bu hareketinde
dolarin degerlenmesinin yani sira Euro Bolgesine yonelik artan kredi endiseleriyle
euronun deger kaybetmesi de etkili oldu. Bir yandan irlanda ve Yunanistan
ekonomilerine iliskin kredi kaygilari, diger yandan Alman bankacilik sektériine
yonelik bazi olumsuz haberler euronun deger yitirmesi ile sonuglandi.

Euro/USD paritesindeki gevsemenin, artan risk istahi ve Moodys’in Turkiye’nin mali
temelleri iyilesirse kredi notunun artabilecegi yoniindeki agiklamalari nedeniyle
USD/TL’ye birebir yansimadigi goriliirken, paritedeki gevsemeye ragmen USD/TL
Cuma glinlinii 1,3965 seviyesinde kapatti.

Emtia piyasalari ise gectigimiz hafta alicil bir seyir izlerken, altin 1,397 ile yeni rekor
denemesi yapti. Petrol ise haftayl 87,40 seviyelerinden sonlandirdi.

Tahvil- bono piyasasi gectigimiz hafta karsik bir seyir izlerken, gosterge tahvil %7.55
seviyesini test ederek boylece tiim zamanlarin en disik seviyesini gormis oldu.
Moodys’in  Tarkiye’nin  mali temelleri iyilesirse kredi notunun artabilecegi
yoniindeki agiklamalari gosterge tahvil getirisindeki bu gerilemede etkili olurken,
sonrasinda gelen kar satislariyla gosterge tahvil haftayl %7.64 seviyelerinden
tamamlad..

Veri acisindan daha sakin bir hafta gecirecek ABD’de hafta boyunca agiklanacak
olan biitce ve dis ticaret dengeleri ile haftalik issizlik bagvurulari ve tiiketici gliven

endeksi piysalarin seyrinde belirleyici olacak veriler olarak dikkati ¢ekiyor.




HiSSE SENEDIi PiYASALARI

IMKB gegen hafta basi gelen kar satiglari sonrasi bir miktar toparlandi...

Weekly Q.XU100

07/12/2008 - 19/12/2010 (IST)

IMKB'ye gelebilecek olasi diizeltme hareketine ABD'nin de saticili bir sekilde eslik etmesi
durumunda satiglarin sertlesmesi beklenebilir. Boyle bir durumda ise 61,500-60,800
seviyelerinde bulunan boslugun doldurulmasi beklenebilir. Endeksin yukan yonlii
hareketlerinde ise yeni trend kanalinin list seviyelerinin isaret ettigi
73,400 seviyelerinin yeni hedef olmasi beklenebilir.
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Unlii yatinmcr Mark Mobius’un IMKB ile ilgili olarak diizeltme hareketi beklentisi haberinin ardindan gelen

satislar ile 67,350 seviyesine kadar gerileyen IMKB daha sonra yurt disi piyasalardaki olumlu seyre paralel olarak

haftayl %2.94 oraninda deger artisiyla 70,779 seviyesinden sonlandirirken, glcli gelen Gglincl ceyrek sirket

bilango sonuglari da bu yukselisi destekledi.

IMKB-100 Endeksi

Onceki haftalarda bekledigimizi vurguladigimiz ancak gecen
haftaya kadar gerceklesmeyen kar satislarinin IMKB’de son

Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta
Yiiksek Diisiik EnYilksek  EnDiisik  buldugunu soylemek su an zor goérinmektedir. En son
71,339 68,146 60,950 23,760 vayinladigimiz  raporda verdigimiz iki Onemli destek
Teknik | I m seviyesinden 67,500-67,400 boslugunun gecen hafta dolmasi
Seviyeler sonrasi IMKB’nin yeniden deger kazandigi gorilirken, ikinci
Destek 70,000 69,200 67,500 verdigimiz 61,500 seviyelerindeki bosluk hala durdugundan
Direng 71,770 72,000 73,000 bundan sonra gelecek satislarda bu seviye en 6nemli destek

noktasi olarak karsimizda duracaktir. Gegtigimiz hafta yurt

disinda yasanan yeni rekor denemelerine karsin iIMKB’nin daha énce test etmis oldugu rekor seviye olan 71,777

seviyesini kiramamis olmasi IMKB’deki hareketin artik temkinli bir seyir izledigine isaret etmektedir. Haftaya

hafif saticili bir seyirle baslayan IMKB’ye yurt disi piyasalarinin da saticili bir seyirle eslik etmesi durumunda
satislarin sertlesmesi beklenebilir. Teknik gdstergelerin de temkinli ve yatay bir seyre isaret ettigi IMKB’de
diizeltme hareketi kapsaminda satislarin hizlanmasi durumunda ise giinlik bazda 60,800-61,500 seviyelerinde

bulunan bosluk seviyesini doldurmasi beklenmektedir. Endekse gelebilecek olasi alimlarda ise yukari yonli

hareketlerin devamhhg icin 71,770 seviyelerini yeniden kirmasi énemli gériinmektedir. Bu seviyenin kiriimasi
durumunda ise bu hafta zor gériinmesine karsin yeni trend kanalinin isaret ettigi 73,400 seviyelerine dogru bir

ylukselis miimkin olabilir.



Dow Jones 11,258 kritik direncini sonunda kirdi...
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Hafta ici FED’in ikinci parasal gevseme politikasini duyurmasinin ardindan, Cuma giini agiklanan istihdam
verisindeki olumlu gelisme piyasalar agisindan FED sonrasi gelen ilk olumlu veri oldu. Cuma gini ABD’de
aciklanan Ekim ayi istihdam raporu kiiresel mali piyasalarin seyri tzerinde etkili olurken, beklentilerin oldukca
Uzerinde gelen tarim disi istihdam verisi, ABD’deki istihdam durumunun beklenen kadar kot olmadigi
algilamasina neden oldu. Bu durum QE2’'nin agiklanmasina ragmen risk istahini desteklerken, agiklamanin
ardindan beklenen satislarin gelmesini engelledi. Boylece Dow Jones Sanayi Endeksi haftayr %2.9 oraninda
yukselisle 11,444 seviyesinden tamamlarken, Avrupa borsalarindaki yikselis %2-4 araliginda gerceklesti.

Dow Jones Endeksi Gegen hafta yapilan FED toplantisinin ardindan beklenen

parasal gevseme karari Dow Jones’ta uzun siredir verdigimiz

Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik ancak kirllamayan 11,258 direncinin kirilmasina yol agti. Daha
11,451 11,062 11,258 7,258 sonra aciklanan olumlu ekonomik datalarla da desteklenen bu
Teknik | T i yukari hareketin bir siire daha devam etmesi beklenebilir.
Seviyeler ABD’de hafta boyunca agiklanacak olan bitce ve dis ticaret
Destek 11,250 11,000 10,750 dengeleri ile haftalik issizlik basvurulari ve tiketici gliven
Direng 11,500 11,700 12,000 endeksi hafta boyunca piyasalarin seyrinde belirleyici olacak

veriler olarak dikkati cekiyor. Ozellikle tiiketici gliven endeksi ve

haftalik issizlik basvurularinin olumlu gelmesi durumunda piyasalardaki alicili seyrin siirmesi beklenebilir. Teknik
olarak ayhk olarak ¢izdigimiz Dow Jones Endeksinde omuz-bas-omuz formasyonu dikkati cekerken, bu
formasyonun isaret ettigi 11,750 seviyesi endeksin yukari yonli hareketliliginin devami igin OGnem
arzetmektedir. Bu seviyenin lzerinde kararl hareket halinde Dow Jones’un ¢ok daha yukari seviyelere gitmesi
mumbkiin olacaktir. Aciklanacak verilerin beklentileri karsilamamasi durumunda ise QE2 beklentilerinin de artik
realize olmasi nedeniyle endekste bekledigimiz diizeltme hareketinin ve kar satislarinin artik gelmesi
beklenebilir. Teknik olarak da en 6nemli formasyonlardan biri olan omuz-bas-omuz formasyonunun bir ¢cok
yatirimci igin kar realizasyonu firsati olarak kullanildig goriliirken, bu nedenle de Dow Jones’a 11,700-12,000
seviyelerinden kar satislari gelmesi beklenebilir. Boyle bir durumda ise stirekli bahsettigimiz 11,250 seviyesinin
ana destek seviyesi olmasi beklenirken, bu seviyenin kirilmasi durumunda ise endekste yeniden 11,000
seviyelerine dogru bir geri ¢cekilme s6z konusu olabilir.



DOViz PiYASALARI

USD/TRY kuru gegen hafta 1.40"in altina geriledi...
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USD/TRY Fed’in ekonomiyi canlandirmak icin acikladigi 600 milyar

Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta dolarlik tahvil alim programi ile artan risk istahinin etkisinde

Vilksek Dasik En Yiiksek  En Dilsiik gelismekte olan Ulke para birimlerine olan talep sayesinde

1.4398 1.3870 1.7041 1.3870 USD/TRY kuru hafta boyunca asagi yonlu hareket etti. EUR/USD
Teknik 1 I ] paritesinde 1.4281 seviyesine kadar devam eden yikselis ve
Seviyeler yatirnmcilarin yiiksek getirili para birimlerine yénelmelerinin
Destek 1.4040 1.3940 1.3770 ardindan USD/TRY en son Ekim 2008'de geriledigi 1.39
Direng 1.4137 1.4300 1.4600

seviyesinin altini gordi. Boylece en disik 1.3870’'i test eden

kur haftayi 1.3965 seviyesinde tamamladi.

Cuma giini acgiklanan ABD tarimdisi istihdam verisinin ardindan dolarin deger kazanmasiyla yeni haftada 1.41
seviyesinde islem goren USD/TRY kurunun oOnumizdeki ginlerdeki seyrinde dolarin diger para birimleri
karsisinda, 6zellikle de EUR/USD paritesinin etkisi izlenmeye devam edilecektir. Bu hafta basinda baslayan
EUR/USD paritesindeki gevsemenin devam etmesi ve 1.39 seviyesinin altina gerilemesi durumunda USD/TL’de
200 haftalik basit ortalama degeri olan 1.4137 seviyesi 6nemli direng seviyesi olarak izlenmelidir. Bu seviyenin
Uzerindeki yasanacak ginlik kapanisla beraber kurda 1.43'lere dogru bir hareket gorilebilecektir. 1.43
seviyesindeki direncin iki hafta 6nce kirilmasina karsin kur 1.45’den geri donmisti. Bu durum, 1.46 seviyelerine
kadar siirecek bir yikselis hareketi yasanabilecegine isaret etmektedir. Dolar lehine goriilecek toparlanmanin
glc kazanmasiyla beraber 1.46 seviyelerinin kirilmasi ise, 1.5023 seviyelerinin test edilmesini mimkiin
kilabilecektir. Ote yandan dolarin diinyada yeniden deger kaybetmeye baslamasi, EUR/USD paritesinin 1.4160
seviyesinin izerinde tutunabilmesi durumunda kurdaki asagi yonli hareketin devaminda 1.4040 seviyesi 6nemli
destek seviyesi olarak gorilmeye devam edilmektedir. Bu seviyenin altinda asagl trend ¢izgisinin ve Bolinger
Band gostegesinin isaret ettigi 1.3770 seviyelerinin gérilmesi beklenebilir. Ancak daha 6nceki raporlarimizda da
belirttigimiz gibi EUR/USD nin kisa vadede yukari gitmesi ihtimali hala mevcut olmasina karsin, EUR/USD
paritesinin 1.45 seviyesinin Uzerine bir hareket yapmasi beklenmediginden, USD/YTL nin 1.37 -1.35
seviyelerinin altina hareketin su an icin zor oldugu dislncesindeyiz.
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kaybetmesi
mumkin olabilir. Bu baglamda EUR/USD paritesinin bu hafta basinda 1.39 seviyelerine gerilemesiyle 200
guinltk hareketli ortalama seviyesi 1.9636 seviyesinin altina gerileyen EUR/TRY’nin paritede disis devam ettigi
takdirde 1.19’lara kadar gerilemesi beklenebilir.

EUR/USD paritesinde yukari yonlii hareket giderek zorlagiyor....
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Fed’'in uzun zamandir beklenen tahvil alim programini

EUR/ USD

e TR actklamasinin ardindan dolar Uzerindeki baskilar artarken,

Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik EUR/USD paritesi hafta boyunca yukari yonli hareket etti.

14281 13860 15144 11875 Hafta icinde ECB’nin, piyasalarda risk algilamasi artan Irlanda
tahvilleri aldigini  aciklamasi ve Yunanistan’in ardindan

Teknik I n n . , . . .. .

Seviyeler Italya’dan gelen erken secime gidilebilecegine yonelik
actklamalar, Fed’in 600 milyar dolarlik tahvil aliminin golgesinde

Destek 1.3941 1.3880 1.3500

1.4160 1.4291 1.4512 1.4160 kaldi. Gegen haftaya 1.3887’den baslayan ve hafta ici 1.4160

direncini kirarak en yiiksek 1.4281 seviyesini test eden parite,

hafta boyunca beklenen ABD tarimdisi istihdam verisinin
beklentilerin Gzerinde gelmesiyle 1.4022’ye kadar geriledi ve haftayi 1.4031 seviyesinde tamamladi.

Gegen hafta ABD’deki gelisemelere odaklanarak Euro Bolgesi'ndeki riskleri gézardi eden piyasalarin, yeni
haftada beklentilerde iyi gelen ABD verileri ile yeniden Euro Bélgesi’'ndeki sorunlara odaklanmasiyla EUR/USD
paritesinde 1.39 seviyesine dogru sert bir satis hareketi basladigini dikkat ¢ekmektedir. Haftasonu yapilan
Yunanistan yerel secimlerinde iktidar partisinin secimlerden ¢ogunu kazanmasinin tlkede kati mali politikalara
bir cesit gliven oyu gibi yorumlanmasi, parite tizerindeki muhtemel baskiyi bir miktar hafifletebilir. Ote yandan
irlanda’daki biitce tartismalarinin da yakindan takip edilmesi gerekmektedir. FED’in beklenen tahvil alimi
aciklamasi ile dolarin diger para birimleri karsisinda deger kaybedecegi beklentisinin uzun siredir satin aliniyor
olmasi nedeniyle euronun dolar karsisinda daha fazla deger kazanma ihtimalini azaltacagl daha ©ncede
vurgulanmisti. Bu baglamda EUR/USD’de orta ve uzun vadede dolarin deger kazanma sansi daha yiksek
gorinmektedir. Uluslararasi piyasalardaki gelismelere bagh olarak paritede yasanabilecek olasi asagi yonli
hareketlerde ilk destek seviyemiz 1.3941’den gecen 200 haftalik basit ortalamadir. Buradaki destegin kirilmasi
halinde asagi yonliu hareketin sertlesmesi ile 1.35’lere kadar bir gerileme yasanabilir. Bu seviyelerin kirilmasi
durumunda ise 1.31-1.32 lere kadar siirebilicek bir diisiis goriilebilir. Ote yandan tarihsel olarak paritenin
hareketini inceledigimizde, 1.5164’den 1.1886’ya kadar gerileyen EUR/USD paritesinin Haziran ortasindan
itibaren dolardaki gerilemeye bagli olarak euro lehine toparlanma egilimine girdigi ve yasadigi dislisiin %65’ini
geri aldigl izlenmektedir. Yeni haftanin ilk islem glininde 200 haftalik basit ortalamanin hemen (zerinde
tutunmaya calisan EUR/USD paritesinin, uluslararasi piyasalarda yasanan gelismelere baglh olarak yeniden 1.40
seviyesinin (izerinde glic kazanmasi durumunda karsilasacagl direng¢ seviyeleri 1.4160 ve ardindan 1.4291
olacaktir. Bu seviyenin Uzerinde pariteninin tutunabilmesi durumunda ise hedef seviye olarak 1.4512
izlenmelidir.

Fed’in gecen hafta acikladigi tahvil alim kararinin piyasalardaki dolar likiditesini artirmasina bagli olarak dolar
Gzerindeki baskinin kisa vadede sona ermesi beklenmemekte olup, ECB’nin Fed’in uyguladigi parasal genisleme
politikasini izlemeye istekli olmamasi, euro lizerinde baski olusmasina neden olabilecek 6nemli bir unsur olarak
dikkat cekmektedir. Euro Bolgesi’'nde halen devam eden makroekonomik sorunlar goz 6nine alindiginda,
euronun c¢ok fazla degerlenmesinin boélge agisindan olumsuz sonuglar dogurabilecegi bilinmektedir. Tiim bu
nedenler géz oniine alindiginda son donemde paritede yasanan yiikselisin bir zaman sonra yerini asagl yonli
harekete birakmasi mimkin olabilecektir.



USD/JPY paritesi hafta boyunca yukari yonlii bir seyir izledi...
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usD/JpY Haftaya yukselisle baslayan USD/JPY paritesi uzun bir siredir
Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta Piyasalar tarafindan beklenen ABD’nin niceliksel gevseme
Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik programinin uygulamaya gecmesine karsin yukari yonli

hareketini korudu. Bunda BOJ'un gegen haftalarda agikladigi 5
81.56 80.22 101.45 80.22 ] ) )

trilyon yen (62 milyar $) tutarindaki varlik alim programinin
Teknik | I n S . - . ,
S:v?yleler icerigini genisletmesi etkili oldu. Hafta icinde ABD’de aciklanan
Destek 80,30 80.00 79.92 ISM verisinin olumlu goérinim sergilemesi, Cuma gini

aciklanan tarimdisi istihdam verisinin beklentilerin Gzerinde
Direng 81.39 82.95 83.81

gelmesi yiikselise destek veren gelismelerdi. Boylece haftaya

80.29 seviyesinden baslayan parite haftayi yiikselisle 81.25 seviyesinde tamamladi.

Yeni hafta basinda 81 seviyesinin (zerindeki seyrini koruyan USD/JPY paritesinin genel hareketini
inceledigimizde, gecen hafta yasanan toparlanmaya karsin Mayis ayinda baslayan asagi yonlu hareketini
sirdirdigi izlenmektedir. Yilbasindan bu yana yenin dolar karsisinda %13’e yakin deger kazanmasi ihracata
dayali bir ekonomiye sahip Japonya’da ihracatgilari zor duruma distirmektedir. Eylil ayinda tlkenin ihracatinin
yilbasindan beri en disik artisi kaydetmesi ekonominin genel durumu agisindan bir gésterge olabilir. ABD'nin
ikinci niceliksel genisleme programinin devreye girmesiyle, piyasalarda USD/JPY paritesinin 1995 yilindan bu
yana en dislik seviye olan 79.75 seviyesinin bile altina inecegi konusulmaya baslanmasi yeni midahale
beklentilerini de artirmaktadir. Diger taraftan global piyasalarda risk algilamasinin azalmasi yenin deger
kazanmasina neden olabilecek 6nemli bir unsur olarak dikkat ¢ekmektedir. Teknik olarak baktigimizda,
stochastic slow gostergesi paritede yukari yonli harekete isaret ederken paritenin uluslararasi piyasalardaki
gelismelere odakli seyir izlemesi beklenmektedir. Japonya’da énemli veri acgiklamasi olmadigi haftada Japon
hiikimet yetkililerinin yaptigi aciklamalar paritenin seyrinde etkili olabilecektir. Ayrica G-20 (lkeleri liderlerinin
bu hafta 11-12 Kasim 2010 tarihlerinde Giney Kore'nin baskenti Seul’de gerceklestirecegi topantilar
piyasalarda yakindan izlenecektir. Haftanin ilk islem giini Japonya’da acgiklanan Kasim ayi ekonomik gelismeler
raporunda Japon ekonomisine yonelik kaygilarin devam ettigi gorilirken, buna bagh olarak paritenin yukari
yonli hareketine devam etmesi ve ilk olarak 81.39’dan gecen 20 giinliik hareketli ortalama seviyesini test
etmesi beklenebilir. Buradaki direncin kirilmasiyla 55 glinlik hareketli ortalama seviyesi olan 82.95 yeni hedef



seviye olarak izlenebilir. Asagida ise paritenin 81 seviyesinin altina gerilemesi durumunda gelecek satislarla
80.30 seviyesinin altina hizla gerilemesi miimkiin olabilir. Bu seviyelerde bir miidahale yasanmamasi ve asagl
yonli hareketin devam etmesi durumunda ise tiim zamanlarin en disik seviyesi olan 79.92 seviyesi kritik
destek seviyesi olarak izlenmeye devam edilecektir.

EMTIA PiYASALARI

Altin yeni rekorlara karsin diizeltme yapabilir...

Weekly QXAU= 15/06/2008 - 26/12/2010 (GMT)
Price
BarOHLC, QXAU=, Bid UsbD
14/11/2010, 1,394.5, 1,398.35, 1,386.74, 1,390.9 | Altin fiyatlarinin yiikseligini devam ettirmesi icin 1,400 seviyelerini kirmasi beklenirken, ozs

Cndl, QXAUs=, Bid

L4/11/2010, 1.,394.5, 1,398.35, 1.386.74, 1.390.9 altina gelebilecek olasi satiglarda 55 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 1,200

seviyelerinin gii¢lii destek olusturmasi beklenebilir.
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Fed’in 600 milyar dolarlik miktarsal gevseme programini agiklamasinin ardindan enflasyon endiseleri ile 1,397
dolar/ons seviyelerine dek yiikselen altin fiyatlari haftay1 %2.7 yiikselisle 1,394 seviyelerinden tamamladi.

Alon FED’in uygulamaya koydugu parasal gevseme uzun sireli dislik
faiz beklentisi ile beraber ele alindiginda dogal olarak altina

Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik talebin artmasina yol agmaktadir. Bunun yaninda artan para
1,397 1,323 1,364 864,0 likiditesinin ekonomilerde gelecek donemde kaginilmaz sekilde
o | T m enflasyon vyaratacak olmasi bunun da servetlerde erime
Seviyeler yaratmasi riski 4000 yildir en givenilen servet koruma araci
Destek 1,300 1,250 1,200 olan altina olan talebi arttiran baska bir faktor olmaktadir.

Direng 1,400 1423 1,450 Ancak altin fiyatlarinin soluksuz yasadigl yikselis goézoniine

alindiginda kar satislari gelmesi g6z ardi edilmemesi gereken bir

husus olarak karsimiza cikmaktadir. Yukaridaki grafikte de rahatlikla gorileceginden yukari trendini hala
koruyan altinin yukari trend egrisinde en Ust noktalari zorluyor olmasi 6niimiizdeki glinlerde satis baskisinin
artacagina isaret etmektedir. Altinin yukari yonli hareketinin devamliligi icin 1,400 seviyelerini kirmasi énemli
goriinidrken, altin fiyatlarinin bu seviyenin Ustiine kalici bir sekilde ¢ikamadigi siirece hareketlerin satis yoniinde
olmasi beklenebilir. Boyle bir durumda ise altinda 55 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 1,200
seviyelerinin glicli destek olusturmasi beklenirken, Euro Bolgesi’'ne iliskin endiselerin artmasiyla dolarin
yeniden deger kazanmasi da bu yikselisi engelleyen bir baska faktér olarak dikkati cekmektedir. Altina
gelebilecek olasi alimlarda ise 1,400 seviyelerinin kirilmasi durumunda yukseligin trend egrisinin isaret ettigi
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1,425 seviyelerine dogru olmasi mimkiin gérinmektedir. Trend kanalinin kirilmasi durumunda ise alimlarin
daha sert olmasi beklenebilir.

Petrol fiyatlari artmaya devam ediyor...

Weekly Q/CLc1 28/09/2008 - 09/01/2011 (NYC)

Price
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‘ Petroliin yukan yonlii hareketlerinde 87.10 seviyelerinin yeniden kararli bir sekilde kinlmasi durumunda 56

hareketin 90 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Petroliin agagi yonlii hareketlerde ise 80 seviyelerinin
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Kaynak: Reuters

Petrol fiyatlar hafta boyunca yukari yonli bir seyir izlerken, global anlamda agiklanan ve doérdiincl ¢eyrege
iliskin ilk Gretim gostergesi olan PMI imalat verilerinin beklentilerin (izerinde gelmesi petroldeki bu yikselisi
destekledi. Boylece gectigimiz haftaya 81.45 seviyelerinden baslayan petrol fiyatlari haftayr %7.3 oraninda
ylkselisle 87,40 seviyelerinden tamamladi.

Petrol Amerikan merkez Bankasi FED’in gecen hafta aldigi kararla
Haftalk En Haftahk En 52 Hafta 52 hara | Pasladigl  parasal genigsleme politikasinin  petrol fiyatlari
Yiiksek Diisiik EnYilksek  En Diigiik Gzerinde kacinilmaz olarak yukari yonli baski yaratacagi
87.43 81.32 87.15 51.53 disinuliiyor. Ayrica basta diinya enerji tilketiminde ABD’den
Teknik | i m liderligi alan Cin ve diger biyiik gelismekte olan ulkelerdeki
Seviyeler ekonomik canlanma da bu durumu destekleyecektir. Yalniz
Destek 85.00 84.20 83.50 burada gec¢miste 2007’de yasanan krizden Once oldugu gibi
Direng 87.40 88.50 90.00 petrol fiyatlarinin hizli bir sekilde yikselip 100 dolarlari agsmasi

pek beklenmemektedir. Bunda temel faktér gelismekte olan
Ulke ekonomilerinin daha fazla petrol talep etmesi karsisinda basta ABD olmak Uzere bir ¢ok gelismis Ulke
ekonomisinin gecmise kiyasla daha yavas blyliyecek olmasi olacaktir. Yeni haftaya hafif saticili bir seyirle
baslayan petrol fiyatlarinin bu hareketinde ABD dolarinin uluslararasi piyasalarda deger kazanmasi etkili
olurken, gelen satislari 85 seviyesinde karsilamasi beklenmektedir. Petrol fiyatlarinin bu seviyenin tzerinde
tutundugu siirece satiglarin sinirli kalmasi ve genel hareketin yukari yonli olmasi beklenebilir. Petrol fiyatlarinin
yukari yonli hareketlerin 87,40 seviyelerinin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda ise hareketin 90
seviyelerine dogru olmasi bekelenebilir.



KREDIi PiYASALARI

Ortalama bilesik getiri 7.55 ile tiim zamanlarin en diisiik seviyesine ulasti...

Gectigimiz hafta ortalama bilesik getiri 7.55 ile tiim zamanlarin
en yiiksek seviyesine ulasirken; haftanin-son islem: giiniinde
saticili bir seyir izleyerek haftay1 7.64 seviyesinden tamamladi.

War 31 A 15 A0 May 14 Way 31 N 15 01 30 W s 30 A 16 Aug 3l Sep 15 Sep 30 0ct 15
2010

RBS Turkey Benchmark — GL1  Daily 11 Copyright 2010 Bloomberg Finance L.P.

Kaynak: Bloomberg

Ortalama Bilesik Getiri Hazine'nin gergeklestirdigi ihalede yeni gosterge kiymet olan 8
Haftahk En  Haftalik En | 52 Hafta 52 Hafta ASustos 2012 vadeli gosterge tahvile gelen yogun talep ve
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusuk TCMB’nin IV.Enflasyon Raporu’nda piyasalari destekleyici
7.67 7.55 15.69 7.55 aciklamalarda bulunurken yil sonu enflasyon tahminini %7.5
Teknik | I n seviyesinde tutmasi ve faiz artinmi varsayimini 2011’in
Seviyeler 4.ceyregine ¢cekmesi ile ortalama bilesik getiriye gelen alimlar,
Destek 7.55 7.50 7.40 gectigimiz hafta yerini dalgali bir seyre biraktl. Gegctigimiz
Direng 7.75 7.91 8.34 haftaya kazanimlarini koruyarak pozitif bir havada baslangig

yapan tahvil-bono piyasasinda FED’in aciklamalari 6ncesinde
gelen alimlar ile ortalama bilesik getiri 7.55 seviyesine gerileyerek tim zamanlarin en disiik seviyesine ulasti.
Ancak Carsamba glinii agiklanan ve beklentilerden yiiksek gelen Ekim ayi enflasyon rakami ile yasanan ufak
¢apli duzeltmenin ardindan ortalama bilesik getiri de ibre yeniden yukari dondi ve gosterge kiymet haftayr 1
baz puan yikselisle haftayi 7.64 seviyesinden tamamladi.

Gegtigimiz hafta ortalama bilesik getirinin seyrinde, yurtdisinda uzun siiredir beklenen FED’in ikinci niceliksel
gevseme politikasinda aldigi kararlar ile yurticinde enflasyon giindemi ve Hazine’nin diizenledigi ihaleler etkili
oldu. Gegtigimiz haftaki raporumuzda, piyasada 2011 yilinin ilk yarisina kadar faizlerin yukari ¢ekilecegine dair
genel bir beklenti olasina ragmen ABD ve gelismis Ulkelerdeki diisik faiz politikasi ile Tirkiye’de de faiz
oranlarinin yukari ¢ekilmesinin ileri bir tarihe ertelenebileceginden ve bu durumun gosterge tahvilin seyrini
etkileyebileceginden s6z etmistik. Nitekim raporumuz vyayinlandiktan sonra TCMB ertesi gin yaptig
actklamalarla bu beklentimizi desteklemis oldu. Diger yandan Hazine’nin bu ayki yikli itfalarinin geride
birakilmis olmasi nedeniyle onliimiizdeki giinlerde artik tahvil-bono piyasasinin yonini yurtdisi piyasalarin
belirlemesi beklenebilir. FED’in 600 milyar dolar tutarinda ek gevseme 6nlemleri alma karari ve Avrupa Merkez
Bankasi’'nin (ECB) faiz oranlarini %1 seviyesinde tutma karariyla birlikte piyasalarda artan risk istahi ve
gelismekte olan llkelere artan yabanci yatirim ilgisi ortalama bilesik getirinin alicili bir seyir izlemesine neden
olabilir. Ayrica uluslararasi derecelendirme kuuluslari Moody’s ve Fitch’in Tirkiye ekonomisne dair yaptigl
olumlu acgiklamalar ve muhtemel not artirmina deginmeleri ortalama bilesik getiriyi olumlu yodnde
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destekleyebilir. Bunun yaninda Hazine nin gelecek sene piyasadan daha az borglanacagini duyurmus olmasi da
tahvilin bulundugu dusik seviyeleri destekler niteliktedir. Bu durumda ortalama bilesik getiri icin gectigimiz
hafta test ettigi ve tim zamanlarin en duslk seviyesi olan 7.55 seviyesi ilk asamada 6nemli bir direng seviyesi
olabilir. Ancak gosterge tahvilde bu olasi hareket beklentimize karsin 6zellikle son haftalarda da vurguladigimiz

gibi dislik getiri seviyelerinin uzun vadede 8 seviyesinin altinda kalici olmamasini ve bu seviyeden sonra yukari
yonli donmesini bekliyoruz.
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—— Makro Marjin  ——TUFE Cek. lendeaksi TUFE

Gosterge tahvilde yukari yoénli hareket beklememizi temelde iki nedene dayandirarak aciklayabiliriz. Oncelikle
makro marjindeki (UFE-TUFE) hareketlerin TUFE’ye &nciiliik ettigini dikkate alirsak makro marjindeki yiikselis
dniimizdeki désnemde TUFE’nin de yiikselmesine neden olabilir. UFE’de gériilen yiikselisler, 6zellikle hammade
fiyatlarinda ciddi baskilara neden oldugu igin Turkiye gibi ¢ikti agigl hizla daralan hatta pozitife dondigi
dusindlen bir tlkede ureticilerin hammade fiyatlarindaki yikselisi kar majlarinda olasi bir distse karsi bunu
tliketicilere yansitacagina isaret etmektedir. Birinci grafikte de goriildiigi gibi TUFE bu duruma gecikmeli olarak
cevap vermektedir. TUFE’deki olasi yiikselis ise ikinci asamada cekirdek | endeksinin yiikselmesine neden
olabilicektir. ikinci grafik incelendiginde dnceki raporlarimizda da degindigimiz gibi, manset enflasyonda kontrol
edilemeyen kalemler nedeniyle goérilen kalici yiikselislerin g¢ekirdek enflayonu gecikmeli olarak etkiledigi
gorilmektedir. Tim bu etmenleri beraber ele aldigimizda enflasyonda dniimiizdeki donemde (baz etkisinin
Ocak-Subat 2011 de asilmasi sonrasi) yasanabilecek olasi bir artis, TCMB’nin faiz arttinmini daha erken bir
tarihe ¢ekmesine yol acabiliceginden gosterge tahvilin bu seviyelerde kalici olmamasina ve uzun vadede
yeniden yiiksek seviyelere donmesini bekliyoruz. Ayni zamanda ABD’de baslayan yeni parasal gevseme
politikasi sonrasinda gelismekte olan (lkelere daha cok yatirrm yapilmasi nedeniyle kurdaki degerlenme
sonucunda da TCMB’nin daha kisa slrede faiz artirrmini zorlayabilecegini diisiiniyoruz. Diger yandan
halihazirda gelismis Ulkeler genelinde dislk seviyelerde olan faizlerin gelismekte oan Ulkelerde yeni balonlar
yaratmasi riski, énimuzdeki donemde gozardi edilmemesi gereken bir risk olarak karsimiza g¢ikmaktadir.
Ozellikle ABD kaynakli hali hazirda yasanan yavaslamanin yeni bir resesyon ihtimalini arttirmasi ve yapilan 600
milyar tutarindaki parasal genislemenin enflasyonist baskilar yaratmasi ihtimali global piyasalarda faizlerde hizl
yukari hareketlere neden olabilir. Tim bu nedenlerle ortalama bilesik getirinin uzun vadede yukari yonli
hareket etmesi muhtemel olabilir. Teknik olarak da ortalama bilesik getirinin uzun siredir bollinger band
araliginda hareket ettigini dikkate alirsak, son dénemde bu bant araliginin daralmasi artik bu seviyelerin
kirlmasina neden olabilir. Bu durumda ilk asamada bollinger bandin isaret ettigi 7.75 seviyesi ilk asamada
onemli bir diren¢ seviyesi olabilir. Bu seviyenin kalici bir sekilde kirilmasi halinde ise 55 glnlik hareketli
ortalama egrisinin isaret ettigi 7.91 seviyesine kadar ylkselis yasanamsi muhtemel olabilir. Uzun vadede ise 8
seviyesinin Uzerindeki hareketler ortalama bilesik getiri icin s6z konusu olabilir.
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Gegtigimiz hafta gosterge eurobono 187.5 seviyesi ile tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulasti...

Weekly QTRGLB30=RR

Cndl, QTRGLB30=RR, Last Quote
1401172010, 184 875, 184 575, 184 813, 184 813
EM&., OTRGLB30=RR, Last Quate(Last), 20
1401172010, 173 794

070972005 - 0910172011 (UTC)
Price
ush

-200

Gegtigimiz hafta ahcili bir seyir izleyen
2030 vadeli gisterge eurobono 187.5 ile
tiim z larin en yiiksel iyesine ulagti.
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Kaynak: Reuters
Gosterge Eurobono Gelismekte olan llke hisse senetlerindeki pozitif seyrin etkisiyle
Haftahk En  Haftalik En | 52 Hafta 52 Hafta gelismekte olan ulke eurotahvillerine gelen alimlar, 2030 vadeli
Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik gosterge eurobononun da bu hafta alicili bir seyir izlemesine ve
187.500 180.500 187.500 121.440 187.5 ile tim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulasmasina yol
Teknik 1 ] m acti. Avrupa’dan gelen olumsuz haberlere ragmen son
Seviyeler zamanlarda piyasalari hayal kirikligina ugratmayan makro
Destek 183.560 176.500 174.000 ekonomik veriler ile bilanco agiklamalari ve FED’in 600 milyar
Direng 191.000 192.500 196.000 dolar tutarinda parasal destek paketi ile tahvil geri alimlariyla

piyasalara destek olmaya edecegini aciklamasi, gelismekte olan
lke eurotahvillerinde 6zellikle Tlrkiye gibi nispeten daha stabil kredilerde alicili seyrin devam etmesine neden
oldu. Diger yandan faiz kararlarinda beklentiler dahilinde hareket eden ve faiz degisikligi yapmayan ingiltere ve
Avrupa Merkez Bankalarindan gelen agiklamalar da yatirimcilara moral verirken piyasalarda risk istahinin
artmasina neden oldu. Bu gelismeler sonucunda haftayi 184.813 seviyesinden tamamlayan 2030 vadeli
gosterge eurobono haftalik bazda %2.42 oraninda deger kazandi.

Bu hafta yurtiginde ve global piyasalarda yogun bir veri takvimi bizleri beklerken yatirimcilarin agiklanan verilere
duyarhhginin artigi bir ortamda verilerin beklentilerin dahilinde gelmesi sonucunda piyasalarda artan risk istahi
ile uluslararasi derecelendirme kuruluslari Moody’s ve Fitch’in Tirkiye ekonomisine dair olumlu agiklamalarda
bulunmasi ve muhtemel not artirrmina deginmesi sonucunda eurobonoda alimlarin bu hafta da devam etmesi
beklenebilir. Diger yandan eurobonolarin seyrinde temel belirleyicinin, o tlkenin CDS’lerinin hareketi oldugu
dikkate alindiginda CDS’lerde gectigimiz haftaki daralmanin bu haftada devam etmesi eurobononun yukari
yonlu hareketini destekleyebilir. Bu durumda teknik olarak haftalik bazda 191.000 seviyesinin lzerinde kapanis
yapilmasi durumunda uzun vadede gosterge eurobono icin 196.000 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir.
Diger yandan gosterge eurobonoda meydana gelebilecek kar satislari ile bir miktar dizeltme hareketinin
gorilmesi mimkin olabilir. Bu durumda 183.560 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Bu seviyenin
kirlmasi durumunda daha once test ettigi ve ©Onemli bir seviye olan 176.500 seviyesi yeni hedef
gorinimindedir. Bu seviyenin kararl bir sekilde kirilmasi durumunda ise 20 haftalik hareketli ortalma egrisinin
isaret ettigi 174.000 seviyesine kadar geri ¢ekilme yasanabilir. Ancak 2030 vadesine olan yiksek talep ve
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gelismekte olan Ulkelere son zamanlarda artan yabanci yatirim ilgisi muhtemel satislarin diisik seviyelerde
kalamasina yol agabileceginden gosterge eurobonoda yogun bir sekilde asagi yonli bir hareket beklemiyoruz.

Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi alicili bir seyir izledi...

Daily QUS10YT=RR 020402010 - 150172010 (UTC)
Vield
Cndl, QUST0YT=RR, Yield_1
054102010, 2.5268, 2.5448, 2 5141, 2 5445

EMa, GUS10YT=RR, Yield_1(Last), 20 )
084172010, 25612
EMa, GUS10YT=RR, Yield_1(Lact), 55 Loz

03M172010, 26205
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Amerika Merkaz Bankasi'min (FED) acikladii ikinci niceliksel Lag
gevs politik ardindan ABD 10 yilhk hazine
tahvil getirisi yeniden alicih hir seyir izledi.
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Kaynak: Reuters

10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta ABD 10 yilhk Hazine tahvil getirisi, ABD
Haftahk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta 3.Geyrek bilylime oraninin %2 ile beklentiler dahilinde
Yiiksek Diisiik En Yiksek  En Diisik gelmesine ragmen alt kalemler itibariyle zayif biyime
2.65 2.45 4.01 2.14 goriniminin devam ettigine isaret etmesi sonucunda gelen
Teknik | n m glvenli liman alimlar ile haftaya alicili bir sekilde basladi.
Seviyeler ABD’de aciklanan verilerin nispeten olumlu olmasi ve bilango
Destek 2.45 2.30 2.20 rakamlarinin beklentilerin Gzerinde gelmesine ragmen Amerika
Direng 2.62 2.75 3.00 Merkez Bankasi’nin (FED) iki glin stiren toplantisinin ardindan

ekonomiye destek olmak icin beklentilerin bir miktar tzerinde
600 milyar tutarinda tahvil alacagini agiklamasi ABD tahviline gelen gilivenli liman alimlarini destekledi. Bu
gelismeler sonucunda ABD 10 yilik hazine tahvil getirisi haftayr 7 baz puan disusle 2.53 seviyesinden
tamamladi.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizleri beklerken ABD tarafli agiklanacak dis ticaret dengesi ve blitce dengesi
verileri piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir. Kasim ayi itibariyle baslayan ikinci niceliksek gevseme
politikasinin temel amaci uzun vadeli faiz oranlarini daha asagi ¢cekmek oldugu igin, politikanin yapisi ABD 10
yillik Hazine tahvilinin izleyecegi seyir agisindan 6nem arz etmektedir. FED’in program dahilinde azami istihdami
ve fiyat istikrarini saglamak igin programin biytklGgini ve hizini diizenli olarak gézden gecirecegini bildirmesi
ayni zamanda programin 6énemini de yansitmaktadir. Bu politikanin basarili olup olmayacag oniimuzdeki
doénemlerde belli olacakken, diislik faiz ortaminin gelismekte olan Ulkelere daha fazla fon akisi yaratmasi ve bu
Ulkelere olan ilginin artmasi, balon ihtimalini de giindeme getirmektedir. Teknik olarak verilerin beklentileri
karsilayamamasi ve toparlanma dahilinde endiselerin devam etmesi ile ABD hazine tahvillerine glvenli liman
alimlarinin devam etmesi beklenebilir. Bu durumda ilk asamada tahvil getirisinin 2.45 seviyelerine kadar
gerilemesi beklenebilir. Bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi halinde ise uzun vadede 2 seviyesi yeni hedef
goriinimiinde olabilir. Diger yandan piyasalarda risk istahinin artmasi ile gelebilecek kar satislari ile ABD Hazine
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tahvil getirisi icin ilk asamada 55 giinliik hareketli ortalma egrisinin isaret ettigi 2.62 seviyesi dnemli bir direng
seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde risk istahi artabileceginden 2.75 seviyesine kadar yikselis
yasanabilir. Bu seviyenin (zerindeki hareketler cok mimkiin gérinmemekle beraber 3.00 seviyesi tahvilin

getirisi icin kritik bir seviye olarak gorulebilir.

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

Brezilys
Guneay Afriks
Izcaristan
Rusys
Turkiye

Kaynak: Bloomber

Haftalik CDS Performans
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Gegtigimiz hafta Ulkelerin 5 yilhk CDS’leri dalgah
bir seyir izledi. En yiiksek artis %24.13 ile irlanda
CDS’lerinde gergeklesirken en yiksek azalis
%15.57 ile Cin CDS'lerinde gergeklesti. Amerika
Merkez Bankasi’'nin (FED) gectigimiz hafta igi
gerceklestirdigi toplantinin ardindan ekonomiye
destek icin 600 milyar dolarhk tahvil satin
alacagini ve azami istihdami ve fiyat istikrarini
saglamak icin programin blyGiklGgini ve hizini
dizenli olarak gdzden gegirecegini bildirmesine
ve aclklanan verilerin ve bilango rakamlarinin
nispeten olumlu gelmesine ragmen ABD
CDS’lerinde yasanan %6.68 oranindaki artis
dikkat cekmektedir. Euro Bolgesi'nde ise bitce
finansmanina endiselerin

aciklarinin iliskin

veniden gindeme gelmesi ile Euro Bolgesi

Ulkelerinin CDS’lerinde genel olarak artislar gorilmektedir. Yurtiginde ise global piyasalara hareketler

gorilurken uluslararasi derecelendirme kuruluslart Moody’s ve Fitch’in Tiarkiye'ye dair yaptigi olumlu

aciklamalar ile CDS'leri %9.49 oraninda geriledi.
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ABD HISSE SENEDI PIYASALARI
ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi ABD Borsalarinda Yiizde Degisim

2700 Fua@n Puan, 000 " ...
2400 ABD Borsalari Yiizde Degisim
2100 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
1800 1HYD 2,93 3,60 2,85 -13,87
1500

1AYD 4,56 5,61 7,47 -16,08
1200 .

200 W 7000 3AYD 7,20 8,89 12,47 17,38
600 " : ' " T " " " 6000 1YYD 17,67 15,91 22,21 -26,01
& 8 8 3 3 3 2 =2 3 . ) L _ . - " i

= N b ] = ~ ] £ Q 1HYD=Bir haftalik ylizde degisim, 1AYD=Bir aylik yizde degisim, 3AYD=U¢ Aylik ylizde
S&P 500 Nasdagq Dow Jones (Sag Ek.) degisim, 1YYD=Biryillik ylizde degisim
ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim
Diger Tiketim  Dayanikdi Tiketim N . Bilgi i Temel imalat
% Mallan Mallan Enerji Finansdlar  Sak AP nolojileri 2 Telekom. Malz
1HYD 1,39 3,61 5,09 6,93 0,92 1,05 3,36 3,74 2,55 4,32
1AYD 3,24 7,07 8,20 5,58 2,07 0,54 8,89 4,62 0,08 8,43
3AYD 7,72 13,35 10,53 4,43 626 3,66 12,39 7,13 10,67 13,83
WD 11,42 31,42 6,88 8,32 8,09 10,68 17,53 24,39 19,98 21,38
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
S8P 500 Future Kontratlan
2 051110 | 201010 | 21010 | 3AMkat | 1HDE4
35 9 £ Long 55738 53838 45374 316537 353
33 o = s
31 - E g shat | 20309 19126 17636 383060 6,19
29 - 3
27 - © Net | 35429 Eviv) 27738 66523 2,07
25 =
23 A log | 212012 6157 | 197043 | 2143160 3,78
21 = =
19 E shat | 269197 23633 | 24150 | 2204430 614
062010 Net | 56285 48476 a8 | 81270 16,11
SeP500| 12258 | 118326 | 118308 | 113205 360

Kasim 2010 VIX Future

Aralik 2010 VIX Future

S&P 500 Put/Call Orani

%

i

0,5

09.2009 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 % DIEURO e a0 FTSE 100 DAX  VSTOXX
STOXX 50
6000 1HYD 1,09 2,17 3,53 2,32 -6,58
5500 1AYD 4,26 4,95 4,25 8,66 -13,00
5000 3AYD 2,01 4,05 9,50 6,64 -12,97
4500 1YYD 4,08 6,71 15,02 24,06 -9,19
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
. Diger Dayanikhi
% Enerji Telekom. T Imalat Altyaj Ti,'kitim Finans Ti]‘Ztim Bilgt Sanayi Saghk
° & Malzemeleri P Teknolojileri
Mallan Mallan
1HYD 344 029 6,88 -0,28 1,75 1,16 1,69 -1,27 2,21 047
1AYD 4,23 4,62 11,24 5,45 3,52 099 5,63 0,18 4,79 1,71
3AYD 8,80 852 14,67 1,94 7,86 332 11,04 1,49 5,15 5,36
1YYD 1,91 11,19 29,40 0,06 18,33 -3,83 30,88 6,75 21,49 7,55
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
- 6500 % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
30000 ' o 1HYD 5,09 1,09 7,71 5,06
25000 ! 1AYD 1,32 1,93 8,73 17,84
20000 L 4500 3AYD 5,62 8,93 14,11 17,10
1YYD 6,87 19,60 15,09 0,03

15000

10000

5000

0

- 3500

TS V‘-«""“% 2500

W"’"”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)

16



GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDi PiYASALARI

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

% Ajatin  Brezilya G Edonezya G Afrika Hndistan IVhcxristan  MHezya Melsila Mar Rusya SiPsA Tajad  TirkiyeiViB
’ Mend  Bovespa n3aney a Jdsh  Sersex BUX Ka Bdsa Hemes RIS ! SET 100
HD 1147 274 506 055 337 324 025 040 211 234 167 093 401 294
1AYD 2573 18 1784 177 6,38 437 o 269 6,01 050 2,85 388 441 6,78
3D 37,79 613 1941 2005 1027 1517 097 109 1036 557 631 1164 1488 1875
IWwD 4949 1360 003 5411 2134 2865 1438 2057 2340 059 2364 4815 5750 4970
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi
gso U2 usD % 2200 Y2 Usd 1000
750 Ft 70 3700 900
800
650 L 60 3200 700
550
L o) 2700 600
450 500
2200
350 [ 40 400
250 - 30 1700 - 300
150 20 1200 200
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
% GOE Ajantin Brezilya Gn  Endonezya  GAfrika  Hindistan Macaristan Mblezya  Melksika Msir  Polonya  Rusya Sili Tayland = Tiirkiye
1HYD 454 891 405 | 631 0,16 523 511 0,13 133 331 1,86 5,58 194 | 334 909 5,56
1AYD 539 29 215 860 0,11 512 3,55 1,61 362 877 224 563 254 572 1068 953
3AYD | 1425 4341 1061 1413 1635 1673 19,74 11,01 14,77 14,40 364 1904 553 2068 3260 2747
YD 2481 65,69 1095 1497 47,70 3692 4026 7,18 33,03 32,20 -104 2649 1433 5734 71,19 57,26
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TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri

01.2009

07.2009

01.2010

74,00

- 72,00
- 70,00

- 68,00

/V“‘"A:

66,00

64,00

- 62,00

60,00

Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)

Hizmetler
2,79
7,53

18,71
33,86

3%
51
00

Te

knoloji

1,54

14,79
21,93

80,33

237

68
0%

29
nLe
52

iIMKB
100000 62,00
90000 60,00 - .
80000 58,00 - %rkv\
70000 56,00 - .
60000 5200 4 h
50000 |
52,00
40000
50,00
30000
20000 48,00
09.2007 03.2008 09.2008 03.2009 09.2009 03.2010 09.2010 01.2007 07.2007 01.2008 07.2008
e |MKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani
IMKB Endeksleri ve Sektorel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali
1HYD 3,37 3,15 2,94 2,80 1,04 3,60
1AYD 6,92 6,92 6,78 6,56 2,91 7,90
3AYD 19,80 19,22 18,75 18,37 15,04 19,77
1YYD 49,93 49,88 49,70 50,09 47,70 56,13
IMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
% Dgnhdg KogHidig SkeaHidrg  Tudadl Beji PirdOd Tps Abark Adek Grati Hilkek bBria \ddtak Yolted
HD 577 433 28 337 2% 0 4% 42 135 38 10A#
1AD 377 0% 7@ 801 10 vy 16 6% 60 10 V6
3AD 377 18% 16% 17/ PR BP 87 TP 465 28 20O
™MD 185 &% 83 64 E v/ 2414 B W Uk &4 a3

a5

3D

&B
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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 L 1200
120 - - 1200 80
70 . 1350
100 - - 1000
60 - 1300
80 - - 800 50
20 - 1250
60 - - 600
30 - 1200
40 - - 400 20
- 1150
20 - 200 10
0 1100
0 T T T T T T 0
08.2010 08.2010 09.2010 09.2010 10.2010 10.2010 10.2010
09.2007 032008 092008  03.2009 ~ 09.2009  03.2010  09.2010
Brent Petrol Altin (Sag Eksen) ABD Ham Petrol ——Altin (Sag Eksen)
Emtia Fiyatlarinin Degisimi
?js:f;’leo P;At’:IcFr::’uie BreF":t:::ro' Altin Balkar A:::::" Gumauas Nikel Celik
Son Degeri (Dolar) 86,85 88,11 1394 8653 2424 26,74 24389 as,55
1 Yilhk Ortalama 77,92 81,43 1188 7244 2136 18,62 20843 49,32
AHYD (26) 6,66 5,97 2,52 5,69 4,66 8,07 6,42 13,65
1AYD (26) 4,87 3,62 3,95 6,05 3,29 17,09 -1,28 12,91
3IAYD (26) 5,90 6,05 16,63 17,39 10,62 45,93 11,83 1,85
AYYD (26) 8,02 2,79 27,60 32,07 28,14 53,21 36,71 36,57
1HYD=Bir haftalik yizde degisim, 1AYD=Bir aylhik yuzde degisim, 3AYD=Uc¢ Aylik ylizde degisim, 1YYD=Bir yillik yuzde degisim
S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yiik Endeksi
14000
S&P Emtia Endeksleri
usbD 12000 o
10000 =
8000 =
6000 =
4000 -
2000 -
100 200 0
09:08 1108 01-09 03:09 0509 07-09 09-09 1109 01-10 03-10 05-10 07-10 09-10 09.2007 02.2008 07.2008 12.2008 05.2009 10.2009 03.2010 08.2010
—— Altin Dogal Gaz . .
Sanayi Metalleri Tarim Baltik Navlun Endeksi
——— Global (Sag Ek.)
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
Sanayi Enerji iz . \ . Kalorifer
i3 Global Tarim \ \ Altin al Gaz Mikel Bakir Bugda
Metalleri Emtia Dog eoay Yakrt
1HYD 5,36 441 5,06 402 2,98 -1,52 6,40 5,60 2,36 6,78
18YD 6,82 21,22 479 11,38 431 6,45 -1,09 5,45 12,57 3,77
38YD 9,55 28,05 15,06 19,26 16,58 -13,34 11,81 17,21 1,17 9,26
1YYD 15,78 44 85 27,65 34,56 28,59 -15,67 36,72 31,50 45,82 1431
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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
1,45 105 -\ =r 150,00
25
1,40
1,35 20 100 = == 140,00
1,30 15 :
1,25 95 1 }M A = 130,00
10 ( r
1,20
115 5 90 r‘\ =+ 120,00
1,10 0 85 "\_J\ll- 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 35 1,80 o
60
1,50 - 30 1,70 4 |
1,45 A 50
1,40 - 25 1,60 =
1,35 - 20 1,50 = 40
1,30 - L 15 140 - ' 4 30
1,25 1 10 JJ &.' h Y 20
1,20 he -f ‘U - ] i
1,15 ) 1,20 V\—J’W U-w 10
1,10 T T T T T T T T 0 1,10 . . . . . 0

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

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

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri
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10Y/2Y Spread
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2 Yilik Hazine Kagidi Getirileri
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI
Itraxx Asya Endeksleri Uzun Vadeli Getiri Farki
250 - - 1400 %
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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.
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