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Piyasalarda Gegen Hafta...

Gectigimiz haftanin son islem giini tarimdisi istihdam verisinin
beklentilerin aksi yoniinde gelerek 95.000 artis gostermesi ile istihdam
kaynakh endiselerin devam etmesine ragmen FED’in daha fazla varlik
alimi yoluyla ekonomiye likidite enjekte etme beklentisi ABD borsalarinin
toparlanmasina yol acti. Dow Jones endeksi %1.63 deger artisiyla Mayis
ayindan itibaren ilk kez haftayr 11.006 seviyesinden tamamlarken,
Avrupa borsalari karisik bir gériinim sergiledi.

Fed’in daha fazla parasal genislemeye giderek ekonomiyi destekleyecegi
beklentisi piyasalari desteklerken, dolar euro karsisinda sert bir sekilde
gerilemeye devam etti. Boylece haftayi 1.3939 seviyelerinden
tamamlayan parite haftalik bazda %1.07 oraninda deger kazandi.

Gectigimiz hafta da dolarin deger kaybini sirdirmesine bagl olarak
yukselisini sirdlren altin dolar bazinda yeni rekorlar kirarak hafta ici en
yuksek 1.364 dolar/ons seviyesini test etti. Ancak daha sonra gelen kar
satislarina bagl olarak haftayr %2.1 oraninda deger artisiyla 1,345
seviyesinden kapattl. Petrol ise Fed’'in yeni likidite destekleri
saglayacagina yonelik olusan beklentiler sonucunda vyukari yonla
seyrederek haftayr %0.6 oraninda deger artisiyla 82.84 seviyelerinden
sonlandirdi.

Yurt disi piyasalara paralel olarak yukari yonlii hareketini siirdiiren iMKB,
dovizin ve faizin distigu bir ortamda yeni rekor seviyelere ulasarak
haftayl %3.60 degere artisiyla 67.217 seviyesinden tamamlarken, TL
deger kazanmaya devam etti ve haftayl 1.4156 seviyesinden
tamamlayarak son 1 yilin en distk seviyelerine ulasti. Ortalama bilesik
getiri ise Moody’s’in Tlirkiye’nin kredi gorinimimni pozitife ¢evirmesi
ve IMF'nin bliylime beklentisini %7.8’e yilkseltmesiyle Ocak 2009’dan
itibaren en dislik seviyelere gerilerken haftayl 19 baz puan disisle 8.03
seviyesinden tamamladi.

Bu hafta yogun bir veri takvimi bizi bekleken, hafta boyunca yurtiginde
PPK toplantisi ve Merkezi Yonetim Bitgesinin yani sira Cuma giini
aciklanacak issizlik verisi izlenecektir. Yurtdisi piyasalarda ise ABD’de
perakende satislar, enflasyon rakamlari, Michigan Universitesi Giiven
Endeksi ve Bernanke’nin Cuma glnl vyapacagl konusma takip

edilecekken diger yandan bu hafta aciklanacak olan JP Morgan, GE,
Google, Intel ve AMD’nin bilangolarinin da piyasalarin seyrinde etkili
olmasi beklenmektedir.




HiSSE SENEDIi PiYASALARI

IMKB gegen hafta yeni rekorlar kirmaya devam etti...

Weekly Q.XU100 18/01/2009 - 21/11/2010 (IST)
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Yurt disi piyasalara paralel olarak yukari yénli hareketini siirdiiren iIMKB’de, dévizin ve faizin diistiigi bir ortam
endekse gelen alimlari desteklemektedir. Bu gelismeler altinda gectigimiz hafta yeni rekor denemeleri yapan
IMKB 100 Endeksi, haftay1 %3.6 yiikselisle 67,217 puandan tamamlamayi basarmistir.

IMKB-100 Endeksi Teknik olarak yukari yonli hareketini koruyan bilesik endeksin

TR A A e (e trend kanal icerisindeki hareketini strdirmesi beklenirken,
Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik hafta sonu Bakanlar Kurulu'nun onayladigi Orta Vadeli

67,398 64,710 60,950 23,760 Program’da hedeflerin yukari revize edilmesi yurt disi
Teknik | I m piyaslarda risk alma istahinda bir bozulma olmadigl sirece

Seviyeler endeksin yukari yonliu hareketlerini destekleyecektir. Ayrica bu
Destek 67,000 66,500 65,000 hafta piyasalarin Persembe giini TCMB’nin gergeklestirecegi

Direng 68,500 69,000 69,200 Para Politikasi Kurulu toplantisini da yakindan takip etmesi

beklenirken, yukari yonli hareketini siirdirmesini bekledigimiz
iIMKB’de teknik gostergeler de bu beklentimizi desteklemektedir. Yukari beklentimize karsin borsalarin diinyada
ozellikle Eylil aylarinda (ABD’de son 70 yilin en iyi Eylil ayr olmasi) ralli yasamalar énimizdeki dénemde
gelecek olasi diizeltme satislarinin da daha sert olmasina neden olabilecektir. IMKB'nin bu hafta da trend kanal
icerisindeki hareketini sirdirmesi beklenirken,endekste trend kanalinin Ust ¢izgisininin isaret ettigi 69,200
seviyesi glicli direng olusturmaktadir. IMKB nin yukari trend kanalinda kalmasini beklememize karsin bu yukari
trend hareketinde dizeltme satislarinin gelme ihtimali giderek yaklasmaktadir. Endeksin asagi yonli
hareketlerinde ise 61,000 seviyesinin ana destek seviyesi gériiniimiinde oldugu dikkati cekmektedir.



Dow Jones 11,258’deki kritik direncine giderek yaklasiyor...

Weekly Q.DJI 07/12/2008 - 31/10/2010 (NYC)
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Global hisse senedi piyasalarinda rallilerin yasandig bir hafta geride kalirken, piyasalarin yikselisindeki temel
faktér FED’in daha fazla varlk alimi yoluyla ekonomiye nakit enjekte etme beklentisi oldu. Haftanin son giinii
beklentilerden olduk¢a olumsuz gelen tarim disi istihdam verisi ise toparlanmanin hala kirllgan oldugunu
gosterirken, FED’in ekonomiye destek beklentilerini daha da kuvvetlendirdi. Boylece Dow Jones Sanayi Endeksi
haftalik bazda %1.6 oraninda vyilkselerek haftalik kapanisini 11,000 seviyesinin Uzerinde tamamlamayi
basarirken, gecen hafta Alcoa ile baslayan bilanco sezonu ile piyasalarda olusan iyimser hava borsalardaki itici

glic oldu.
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Bu haftanin genelinde ABD Perakende Satislar, TUFE ve Michigan Tiiketici Giiven Endeksi 6nemli veriler olarak
one cikarken, bilango tarafinda ise Intel, JP Morgan ve Google bilanco aciklayacak 6nemli sirketler olarak dikkati
cekiyor. ABD’de Dow Jones’a Uye sirketlerin 2010 yili 3. geyrek bilangolarinda %30’a yakin kar artisi
beklenirken, bu durum piyasalardaki yikselisleri desteklemektedir. Béyle bir durumda gegen hafta oldugu gibi
olumsuz gelen verilerin Fed’in varlik alimlari beklentisini kuvvetlendirerek hisse senedi piyasalarindaki alimlari
desteklemesi beklenirken, bilangolarin da beklentileri karsilamasi durumunda Dow Jones’taki yukari yonla
hareketin bu hafta da sirmesi olasi gériinmektedir. Teknik gostergelerin de alicili bir seyre isaret ettigi Dow
Jones’ta Mayis ayinin basinda gérmis oldugu 11,250 seviyesi glgli direng olustururken, bu seviyenin de
kirilmasi durumunda Dow Jones’un 12,000 seviyelerine dogru yiikselmesi beklenebilir. Ote yandan risk alma
istahini gosteren ve dolayisi ile hisse senedi piyaslarinin en yakindan takip ettigi VIX endeksinin 20 seviyelerinin
altini kiramamasi ve hala yliksek olmasina karsin hisse senedi piyasalarinda devam eden alimlar bir nebze



paradoks olarak dikkat cekmektedir. Ancak VIX'in hareketi daha detayli incelendiginde piyaslarin VIX'in mutlak
degerinden ¢ok volatilitesine daha fazla itibar ettikleri gérulmektedir. Yukaridaki grafikte de gorildigi gibi VIX
endeksinin hala 20’lerin altina gerilememesine karsin volatilitesinin azalmasi Dow Jones’taki ylkselisleri
destekleyen 6nemli faktorlerden birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Dow Jones’a gelebilecek olasi satiglarda ise
endeksin yeniden 11,000 seviyesinin altina sarkmasi durumunda 10,750 seviyesinin destek olmasi beklenebilir.

DOViz PiYASALARI

USD/TRY kuru EUR/USD paritesindeki yukari yénlii harekete paralel olarak bu hafta basi 1.4070
seviyesine kadar geriledi...

Weekly QTRY= 181142007 - 21A1/2010 (GMT)
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USD/TRY Gecen hafta gerileyen EUR/USD partesine paralel olarak 1.41

Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta seviyelerine kadar gerileyen kur, Cuma giini 1.4090 ile son iki

JUESEE g SR CLE S yihin en duslk seviyesini test etmesinin ardindan 1.4126

1.4561 1.4040 1.7041 1.4040 seviyesine dogru bir diizeltme yasayarak haftayi bu seviyelerde
Teknik 1 1 m tamamladi. Amerikan Merkez Bankas’'nin (Fed) parasal
sz gevseme adimlari gercevesinde piyasaya 1 trilyon dolara yakin
Destek 1.4070 1.4000 1.3700 likidite saglayacagi beklentileri kiiresel likidite akisini artirirken,
Direng 1.4140 1.4300 1.4600

Tirkiye'ye yogun yabanci fon girisi TL'nin degerlenmesine yol

acan bir diger 6nemli gelismeydi.

Fed’in yani sira Japonya Merkez Bankasi’nin (BOJ) gevsek para politikalarina devam edecegine dair beklentiler
kiiresel likiditeyi artirici etki yaparken, Turkiye’nin halen diger Ulkelere gore yliksek faiz oranlarina sahip olmasi
yatirimcilar icin Tarkiye'yi cazip kilmaya devam etmektedir. Bu durumda Ekim ayi basinda 1.47 seviyesinde olan
USD/TRY kurunun, EUR/USD paritesinin glglenmesi ve dolardaki deger kaybinin etkisiyle 1.407 seviyelerine
kadar yasadigi diisiisiin, yabanci fon girisinin siirmesi durumunda devam etmesi beklenmektedir. Ote yandan
EUR/USD paritesinin seyri de USD/TRY kuru lizerinde belirleyici olmayi stirdirecektir. EUR/USD paritesinin hafta
icinde test ettigi 1.4030 seviyelerini asarak 1.42’lere yénelmesi durumunda yurticinde kurun 1.40 seviyesinin
altina gerilemesi muhtemel goériinmektedir. Bu noktada kurun 200 haftalik basit ortalama seviyesi 1.4140
seviyesinin altinda haftalik kapanis yaptigi slirece diisiise devam etmesi beklenebilir. Asagi yonli hareketlerde,
kurun 2008 yilinin Agustos ayinda gordigi en dislik seviye olan 1.15 seviyesinden 2009 Mart ayinda gordigu
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en ylksek seviye 1.8250 seviyesine gelen %61.8’lik fibonacci diizeltme hareketinin destekledigi 1.407 seviyesi
onemli destek seviyesi olarak gorilmektedir. EUR/USD paritesinin 1.42 seviyesini de asarak 1.45 seviyelerine
yonelmesi durumunda ise, USD/TRY’de asag! trend cizgisinin isaret ettigi 1.37 seviyelerinin gorilmesi mimkin
olabilecektir. Ancak kisa vadede EUR/USD paritesinin 1.45 seviyelerine ¢ikmasi beklenmemekte olup, kurun da
1.37 seviyelerini gérmesi pek mimkiin gdzikmemektedir. Ote yandan EUR/USD paritesinde son giinlerde
yasanan yikselis hareketinin ardindan bir diizeltme hareketi gelmesi durumunda kurda da tepki hareketi
yasanabilecegini goz ardi etmemek gerekmektedir. Bu hafta olabilicek yukari yonli bir hareket durumunda 1.43
seviyesi ilk 6nemli direng¢ noktasi olup, bu seviyenin asilmasi durumunda 1.46’ya kadar bir yikselis yaganabilir.
Olaya genis agidan bakildiginda yukari yonli hareketlerde Agustos ayindan beri lizerine ¢ikamadigi 55 haftalik
hareketli ortalama degeri olan 1.5070 dnemli direng seviyesi olmaya devam edecektir.

EUR/USD paritesi son alti ayin en yiiksek seviyesine cikti...

Weekly QEUR= 1810312007 - 26M 202010 (GMT)
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EUR/USD EUR/USD paritesi 1.3790 seviyesinden basladigi haftada
Haftalk En_HafalkEn 52 Hafta 52 rama YUkselisine devam ederek 1.4028 ile son alti ayin en ylksek
Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik seviyelerini gordl. Yikselisin arkasindaki temel neden ise,
1.4028 1.3664 1.5144 1.1875 ABD’de agiklanan verilerin, 6zellikle de beklentilerin altinda
Teknik | m i gelen tarimdigi istihdam verisinin Amerikan Merkez Bankasi’'nin
Seviyeler (Fed) ekonomiyi canlandirmak adina gevsek para politikalarina
Destek 1.3925 1.3850 1.3794 devam edecegi benklentilerini kuvvetlendirmesi oldu. Boylece
Direng 1.4040 1.4200 1.4500 onceki haftayr 1.3789 seviyesinden sonlandiran parite gegen

haftay1 %1.08 yikselisle 1.3940 seviyesinde tamamladi.

Yeni haftaya 1.3947 seviyelerinde islem gorerek baslayan EUR/USD paritesi icin dolardaki zayif seyrin sirmesi
ve haftalik bazda 1.39 seviyesi Uzerinde kalmasi, paritedeki yikselisi destekleyebilecekken, 1,2670’den beri
araliksiz devam eden bu ralli hareketinde bir miktar diizeltme yasanmasi durumunda paritenin gerilemesi de
mimkin olabilecektir. Boyle bir dizeltme hareketinde 200 gilinlik hareketli ortalama degeri (bu hafta
Pazartesi itibariyle 1.3170’lerde ) 6nemli bir destek seviyesi olacaktir.
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a Bolgesi Merkez Bankasi'nin (ECB) kriz sirasinda
piyasalara likidite saglamak amaciyla baslattigi 3 ve 6
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o T T T ‘ T ‘ ‘ arasindaki faiz spreadinin artmasina ve EUR/USD
Q@g.;}“liq'fz:r%'&:/;&'&::@fiﬁ@i_N"&“’Q&'\?& paritesinin yukari yonliu hareketine yol agmaktadir.

ad Bu durumu ozellikle EUR EONIA faizlerindeki son
giinlerdeki yukari hareketten goriilmektedir. Ote yandan beklenen Fed’in likidite enjekte operasyonu USD O/N
faizlerini hizla asagi cekmektedir. Boylece iki para birimi arasinda euro lehine olusan faiz avantaji euronun dolar
karsisinda deger kazanmasina yol agmaktadir.

Kisa vadede euro lehine olan duruma karsin, paritedeki euro lehine harekete daha genis bir agidan bakildiginda,
yukaridaki garfigimizde de rahatlkla gorilebilecegi gibi, EUR/USD paritesininin halen asagi yonla trend kanali
icinde seyrediyor olmasi paritede 1.45 seviyesinin (izerinde bir hareket yasanmasi olasiligini azaltmaktadir.
Diger taraftan su anda Fed’in gevsek para politikalarina devam edecegi beklentilerinin dolara satis getirmesine
karsin, paritedeki euro lehine yasanan hareketin zaman icinde tersine donmesi mimkiin olabilecektir. Euro
Bolgesi’'ndeki yapisal sorunlara bagl olarak ABD biiyiimesindeki yavaglamanin daha fazlasinin Euro Bélgesi’'nde
gorilmeye baslamasi miUmkiin olabilecektir. Ayrica son zamanlarda Euro Bolgesi'nde uygulalan mali
sikilagtirmanin yanina parasal sikilastirmaninda eklenmesi, euronun giderek degerlenmesinin ihracat tzerine
ilerde yapacagi olumsuz katki ile beraber degerlendirildiginde, Euro Bolgesi’'nde de bliyiime hizinin yavaslamasi
kaginilmaz goériinmektedir. Bu durum ayrica piyaslarda agiklanan ISM PMI gibi 6ncil endikatorlerden de
gorilebilmektedir. Boyle bir durumda Euro Bolgesi’'nde ABD benzeri parasal gevsemeye gidilmesi ve halihazirda
%1.0 seviyesinde bulunan fazilerin indirilmesi durumunda, paritenin daha dnceki raporlarimizda da belirttigimiz
gibi 1.26 hatta 1.15 seviyelerine yeniden gerilemesi olasi géziikmektedir.

Tim bunlara ek olarak euronun asiri degerlenmesi su anda ABD’de parasal gevseme beklentileriyle géz ardi
edilen Euro Bolgesi'ne yonelik resesyon risklerinin zaman iginde yeniden artmasina yol agabilecek bir diger
unsur olabilecektir. Basta Yunanistan olmak lizere sorunlu boélge ekonomilerinin blitce aciklarini azaltmak
amaciyla aldiklari kati 6nlemlerin de resesyon olasiligini artirdigini unutmamak gerekmektedir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler dogrultusunda paritenin teknik analizine bakilacak olursa, EUR/USD
paritesinin hafta icinde test ettigi ancak uzun sureli kiramadigi 1.4030 seviyesinin tizerinde tutunmasi ve 1.4040
seviyelerinin asiimasiyla beraber 1.42 seviyesi yeni hedef seviye olacaktir. 1.42 seviyesinin de kirilmasi
durumunda 1.45 seviyelerine dogru bir hareket goriilse de genel trend cizgisinin isaret ettigi 1.45 seviyesinin
kirilmasi  beklenmemektedir. Paritede 1,2670’den beri araliksiz devam eden ralli hareketinde bir
miktar diizeltme yasanmasi durumunda ise gecen hafta direng seviyesi olarak dikkat cektigimiz 200 haftalik
basit hareketli ortalama seviyesi 1.3925 seviyesi énemli bir destek olarak izlenmelidir. Bu seviyenin altinda
gerceklesecek bir glinlik kapanisla beraber paritenin 1.3850 seviyelerine geri c¢ekilmesi olasidir. 1.3850
seviyelerinin kisa vadede asilmasi beklenmemekle birlikte asilmasi durumunda bir siredir izlenen 1.3794
seviyesi onemli destek seviyesi olmaya devam edecektir.



USD/JPY paritesi 81.71 seviyelerini test etti...

Daily QJPY= 170242010 - 1510/2010 (GMT)
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11M02010, 81 74, 8215, 81 36, ﬂ].gs

EMA, CuPY=, Bid(Last), 20
11102010, 83 49

Fed'in gevsek para politikalarina devam edecedi beklentilerine
bagh olarak dolarin yen kargisinda deder kaybetmeye devam etmesi beklenmektedir.
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Kaynak: Reuters

usD/IPY Haftaya 83.23 seviyelerinden baslayan USD/JPY paritesi, dolarin
Haftahk En_ Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta hafta boyunca ABD’de agiklanan verilerin Fed’in ekonomiyi
Yuksek Dustik EnYiksek  En Dusuk canlandirmak adina gevsek para politikalarina devam edecegi
83.98 81.71 101.45 81.71 benklentilerini kuvvetlendirmesi ve buna bagh olarak dolarin
Teknik | I n yen karsisinda kayiplarini artirmasiyla 81.71 ile son 15 yilin en
Seviyeler dusiik seviyelerine geriledi. Bdylece o©nceki haftayr 83.19
Destek 81.71 81.11 79.83 seviyesinde tamamlayan parite gecen haftayl -%1.55 dusisle
Direng 83.49 84.89 86.00 81.90 seviyesinde sonlandirdi.

BOJ'un USD/JPY paritesinin 82.85 seviyesine gerilemesinin ardindan doviz piyasalarina 2 trilyon yen tutarinda
tarihi en yiksek midahaleyi yapmasinin ardindan 81.71 seviyelerine gerilemesi, miidahalenin kisa sureli etkili
oldugunu ve paritedeki genel trendi degistirmedigini gostermistir. Japonya Merkez Bankasi’'nin gerek
gorildiginde doviz piyasalarina miidahaleyi siirdlireceginin isaretini vermesine karsin halen yeni bir
miuidahalenin yapilmamasi, merkez bankasinin bu konuda ¢cekimser bir tavir izledigine isaret etmektedir. Bunun
arkasindaki temel neden ise, kiiresel ¢apta 1930 yilindakine benzer bir kur savasinin basladigina dair artan
spekiilasyonlarin piyasalarda, 1930 yilinda oldugu gibi tlkelerin dis ticarete kisitlamalar getirebilecegi ve kiresel
ekonomide 1930 yillina benzer bir ekonomik kriz yasanabilecegine dair endiseleri artirmasidir. Kiresel politika
yapicilar arasinda, dolarin genel deger kaybi, Cin'in ABD'nin yuani degerlendirmesi talebine karsi isteksizligi ve
artan portfoy girislerinin gelismekte olan (lkelerin paralarinin degerini yikseltmesi gibi konulardaki goris
ayriliklarini giderememeleri, Japonya’nin piyasalarin tepkisinden cekinerek yeni miidahaleler konusunda isteksiz
olmasina yol agmaktadir. Fed’in gevsek para politikalarina devam edecegi beklentilerine bagli olarak dolarin
deger kaybetmesi beklenirken, teknik olarak USD/JPY paritesinin asagl yonli hareketinin devaminda hafta
icinde test ettigi 81.71 seviyesini uzun sireli kirmasi durumunda trend gizgisinin isaret ettigi 81.11 seviyesi
onemli destek olacaktir. Bu seviyenin altnda 80.50 seviyesinin asilmasi durumunda ise tiim zamanlarin en distk
seviyesi olan 79.83 hedef seviye olmaya devam edecektir. Pariteye 81.11 seviyelerinden miidahale gelmesi
durumunda yasanabilecek oalsi yukari yonli hareketlerde ise ilk asamada 83 seviyesi 6nemli dire¢ seviyesi
olacaktir. Bu seviyenin asilmasiyla beraber 20 gilinliik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 83.49 seviyesi
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direnc seviyesi olarak izlenebilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde ise 55 glnlik hareketli ortalama egrisinin isaret
ettigi 84.89 seviyesi yeni hedef goriinimiinde olabilir.

EMTIA PiYASALARI

Altin yeni rekorlar kirmaya devam ediyor...

Weekly QXAU= 18/05/2008 - 28/11/2010 (GMT)
Price
BarOHLC, QXAU=, Bid usD
17/10/2010, 1,345, 1,355.15, 1,343.25, 1,348 Ozs
Cndl, QXAU=, Bid Altin fiyatlarinin 1,365 seviyelerini kararh bir sekilde kirmasi durumunda yeni hedefin trend
17/10/2010, 1,345, 1,355.15, 1,343.25, 1,348 kanalinin isaret ettigi 1,380 seviyesinin ardindan 1,400 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. - 1,400
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Altin gectigimiz hafta da dolarin deger kaybini stirdiirmesine bagh olarak ylikselisini stirdiirdi ve dolar bazinda
yeni rekorlar kirdi. Hafta ici en yuksek 1,364 dolar/ons seviyesini test eden altin, sonrasinda gelen kar
satislariyla haftay1 %2.1 oraninda deger artisiyla 1,345 seviyesinden kapatti.

EUR/USD-AItin Fiyatlari Aylik Korelasyon
Altin
1 1 * o - 0.98 ¢
Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta 0.8 1 PS
Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik 0.6 7 ¢ &
04 - o * o *
1,364 1,311 1,364 864,0 02 - . -
o +— T —% 7 T —
Teknik | [} n 02 4 ® Y -
Seviyeler 04 - *
. - * e
Destek 1,300 1,250 1,200 -0-6 ¥
-0.8
Direng 1,365 1,380 1,400 -1 -
Ocak 09 Temmuz 09 Ocak 10 Temmuz 10

Hafta sonu yapilan IMF toplantisina odaklanan piyasalarda, toplantidan kur savaslarina dair piyasalari
rahatlatacak herhangi bir gelisme ¢ikmamasi bu hafta da dolar cephesinde fazla bir degisiklik olmayacagi
ihtimalini kuvvetlendirmistir. Ayrica ABD’de hala uygulanan disik faiz politikasi ve parasal genisleme de dogal
olarak altina olan talebi arttirmaktadir. Bu talebin ve diyat artislarinin bir nedeni parasal genislemenin
onlimuzdeki donemde enflasyon yaratacagl beklentisi olurken, asil neden hizla artan para arzina karsin
esnekligi daha kati olan altin arzinin talebine yetisememesi sonrasi gelen fiyat artisi olmaktadir. ABD dolarinin
diger para birimleri karsisindaki deger kayiplarinda en ¢ok islem goren euro karsisindaki hareketi ile bu durum



daha net gorilurken, grafikten de goruldugi Gzere EUR/USD ile altin fiyatlari arasindaki iliskinin nerdeyse bir’e
yaklasmasi dikkat ¢ekmektedir. EUR/USD ve altin arasindaki korelasyonun yiiksekligi gbz ontine alindiginda
altinin dolardaki deger kaybinin devam etmesi durumunda yiikselisini stirdirmesi beklenmektedir. Boyle bir
durumda altinin yeniden 1,365 seviyesini kirmasi durumunda hareketin 1,380 ve 1,400 seviyelerine dogru
olmasi beklenebilir. Altina gelebilcek olasi kar satislari durumunda ise 55 haftalik hareketli ortalama egrisinin
isaret ettigi 1,165 seviyesinin ana destek olusturdugu dikkati cekmektedir.

Petrol fiyatlari artmaya devam ediyor...

Weekly Q/CLc1 11/01/2009 - 28/11/2010 (NYC)

Price
BarOHLC, Q/CLc1, Last Trade usD
17/10/2010, 83.13, 83.5, 82.78, 82.8 Bbl
Cndl, Q/CLc1, Last Trade -
17/10/2010, 83.13, 83.5, 82.78, 82.8 87,15 90

——
il
m M‘( 0.0% 64.19

- 63
U] -60

Petroliin yukan yonli hareketlerinde 85 seviyelerinin kirllmasi durumunda yeni hedefin
87seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. -57
L -54
FD - 51
i _48
L L -
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Kaynak: Reuters

Gegctigimiz hafta Fed’in yeni likidite destekleri saglayacagina yonelik olusan beklentiler petroliin yukari
yonlu seyretmesine neden olurken, haftanin genelinde 80,30 - 84,43 bandinda hareket eden petrol, haftayi
%0.6 oraninda deger artisiyla 82,84 seviyelerinden sonlandirdi.

Petrol Bu hafta, Trichet’in konusmasinin yani sira Fed toplant

Ve B FErETEn | 58 PES 5 FenE tutanaklari ve Bernanke’nin aciklamalari piyasada yakindan

Yiiksek Diisiik EnYilksek  En Diisiik takip edilecek olup, dolarin zayif seyri emtia piyasalarini
84.43 80.30 87.15 51.53 desteklemeye devam edecek. Ayrica gelismekte olan Ulkelerin
Teknik : m i gelismis Ulkelere nazaran daha ylksek oranda biylyecek
Seviyeler olmalari ve Cin gibi nifusu yogun (lkelerden gelecek olan
Destek 81.80 78.30 75.60 petrol talebinin glgli seyrini sirdiirmeye devam edecek olmasi
Direng 23.10 24.00 85.00 ABD’nin azalan petrol talebini kompanse ederek petrol

fiyatlarinin yukari yénli hareketini desteklemektedir. Ancak
yukari yonli hareket beklentimize karsin hem ekonomik toparlanmaya dair sinyalerin karisik bir gorinim
sergilemesi hem de islem hacminin zayif olmasina bagh olarak petrolde temkinli hareketin korunmasi da
beklenmektedir. Boylece petrole gelen alimlarin devam etmesi durumunda 84 seviyelerinin yeniden kirilmasi
durumunda hareketin 85 seviyelerine dogru olmasi miimkiin goriinirken, petrole gelen olasi satislarla 81,80 ve
78,30 seviyelerinin destek olusturmasi beklenebilir.



KREDIi PiYASALARI

Gegtigimiz hafta ortalama bilesik getiri Ekim 2009’dan itibaren en diisiik seviyeye geriledi...

i Moody's"in Tiirkiye'ni {inlimdnii pozitife cevirmesi ve
i IMF'nin 2010 yili icin Tilrkiye'ye dair biiyiime beklentisini
artirmasi ile ortalama bilesik getiri gectigimiz hafta

alicil seyrine devam ettj.

11-0ct-2010 12:04:26

Kaynak: Bloomberg

Ortalama Bilesik Getiri Gegtigimiz hafta ortalama bilesik getiri hafta boyunca gelen
Haftalk En  Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta alimlarla asagi yonli bir hareket izleyerek 7.80 ile 2009 yilinin
Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Dusiik Ekim ayindan itibaren en diisiik seviyesine geriledi. Moody’s’in
8.03 7.80 15.69 7.59 Turkiye ekonomisinin  beklenmedik derecede dayanikli
Teknik | I n oldugunu ve kriz dncesi seviyelere gelindigini belirterek kredi
Seviyeler notu gorinimind pozitif olarak agiklamasi ve ve IMF'nin 2010
Destek 7.60 7.50 7.45 yih Turkiye'nin blyime beklentisini %6.1’den %7.8’e revize
Direng 8.03 8.12 8.34 etmesi ile risk istahinin artmasiyla ortalama bilesik getiri asagi

yonli hareketine devam etti. Ayrica TCMB’nin ayhk fiyat
gelismeleri raporunda Eyliil ayinda TUFE artisinin %1.23 oldugunu hatirlatirken bu gelismede islenmemis gida
fiyatlarindaki keskin yiikselisin belirleyici olduguna isaret etmesi, islenmemis gida haricindeki alt gruplarda
enflasyonun genelde olumlu bir egilim sergiledigini belirtmesi ve temel enflasyon gostergelerinin orta vadeli
hedeflerle uyumlu seyrini strdirdGgini vurgulamasi ortalama bilesik getirinin seyri Gizerinde etkili oldu. Bu
gelismeler sonucunda ortalama bilesik getiri haftalik bazda 19 baz puan disusle haftayr 8.03 seviyesinden
tamamladi.

Gegctigimiz hafta raporumuzda da belirttigimiz

——Tiirkiye ve ABD 2 Yillik Hazine Tahvil Getirileri gibi gosterge tahvil 8 seviyesinin altina
Arasindaki Fark (Spread)
Spread (12 Aylik Ortalamasi) . . . . 5

55 %7.70 seviyelerine kadar geriledi. Son donemde

hazinenin gosterge tahvilinin ortalama bilesik

gerileyerek yeni haftanin ilk islem glininde

20 | getirisinin 7.72 seviyesine ulagmasi ve ABD 2

yillik tahvil getirisinin de 0.35 seviyesi ile tarihi

15 | disuk seviyelere gerilemesi iki tahvil arasindaki

spreadin daralmasina yol acmaktadir.
Halihazirda 7.37 seviyelerinde olan 2 yilhk Tiirk-
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satin alinmasi durumunda ve 2 yillik ABD tahvilinin 0.25 seviyelerine gerilemesi halinde Tirk hazine tahvilinin
ortalama bilesik getirisi igin daha 6nce 10 Ekim 2009 tarihinde test ettigi ve son bir yilin en dusik seviyesi olan
7.60 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Gosterge tahvilde bu olasi hareket beklentimize karsin gecen
haftada lizerinde ozellikle vurguladigimiz gibi diisiik getiri seviyelerinin uzun vadede 8 seviyesinin altinda kalici
olmamasini ve bu seviyeden sonra yukari yonli dénmesini bekliyoruz. ABD kaynakli hali hazirda yasanan
yavaglamanin yeni bir resesyon ihtimalini arttirmasi durumunda global piyaslarda risk alma istahindaki azalma
sonrasinda Ozellikle aralarinda Tirkiye’ninde bulundugu gelismekte olan llkelere satis gelmesi beklenebilir.
Oniimiizdeki hafta 6zellikle ABD’de Cuma giinii aciklanacak enflasyon verisinin beklentilerden yiiksek gelmesi
durumunda tahvile gelebilecek kar satislari ile ortalama bilesik getiri ilk asamada gecen hafta test ettigi ve 20
glnlik hareketli ortalama egrisinin isaret etiigi 8.03 seviyesine kadar yiikselebilir. Bu seviyenin kararl bir sekilde
kirilmasi halinde ise 55 glinliik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 8.12 seviyesi yeni hedef gériniminde
olabilir. Uzun vadede ise ortalama bilesik getiride 8.34 seviyesine kadar yiikselis yasanmasi miimkiin olabilir.

Gegtigimiz hafta gosterge eurobono gelen alimlarla tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulasti...

Monthly QTRGLB30=RR FDSI2001 - 310302011 (UTC)

Cndl, OTRGLB30=RR, Last Guote
31M02010, 176,75, 181 125, 174.375, 181 125
EMa, QTRELE30=RR, Last Guote(Last), 20

311002010, 161 316

Gaosterge eurobono alicih seyrine devam ederek
181.125 iyesi ile tilm z lann en yiiksek
seviyesine ulagarak rekor kirdi.

Q3 G4 01 G2 B3 Q4 G 02 O3 G4 O G2 OF Q4 Gf G2 O3 04 O G2 OF 04 o1 02 GI 04 o1 G2 03 Q4 Q1 02 O3 o4 O G2 03 o4 of [ ]
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Kaynak: Reuters

Gosterge Eurobono Gegtigimiz hafta 2030 vadeli gosterge eurobono hafta boyunca
Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta alicili bir seyir izledi ve 181.125 seviyesi ile tim zamanlarin en
Yiiksek Diistik EnYiksek  En Dusuk yiksek seviyesine ulasarak rekor kirdi. irlanda Merkez
181.125 174.375 181.125 121.440 Bankasi’'nin 2010 biiyime beklentisini %0.8’den %0.2’ye 2011
Teknik | I n beklentisini de %2.8'den %2.4’e dusirdiguni acgiklamasinin
Seviyeler piyasanin havasini olumsuza cevirmesine ragmen ABD’de
Destek 175.300 174.500 169.125 Carsamba gini baslayan bilanco dénemi 6ncesinde global
Direng 182.000 185.000 191.000 blyumeye yonelik endiselere ek olarak FED’in genis ¢apli tahvil

alimlarina devam edecegi beklentisi yatirimcilari gelismekte
olan lilke kiymetlerine yonlendirmeye devam etti. Diger yandan Japonya Merkez Bankasi’nin faiz indirimine
gitmesi ve piyasaya likidite saglayacagi haberleri de eurobonoya gelen alimlari destekledi. Moody’s Tiirkiye’nin
gorinimi pozitife gevirirken IMF'nin Tirkiye’ye dair 2010 yili i¢in bliyime beklentisini %7.8’e gikarmasiyla
2030 vadeli gosterge eurobonoda son iki hafta boyunca goriilen yikselis devam etti. Bu gelismeler sonucunda
gosterge eurobono haftayl %2.33 deger artisiyla 181.063 seviyesinden tamamladi.
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Yeni haftanin ilk islem glintinde de yilkselisine devam eden eurobonoun seyrinde bu hafta agiklanacak ABD dis
ticaret dengesi ve perakende satislar verisi ile Euro Bolgesi dis ticaret dengesi verileri etkili olabilir.
Eurobonolarin seyrinde temel belirleyicinin, o Glkenin CDS’lerinin hareketi oldugu dikkate alindiginda CDS’lerde
gectigimiz haftaki daralmanin bu haftada devam etmesi durumunda risk istahinin artmasi ile gosterge
eurobonoda yukari yonli hareketin devam etmesi durumunda ilk asamada 182.000 seviyesi 6nemli bir direng
seviyesi olabilir. Bu seviyenin kararl bir sekilde kirilmasi halinde ise piyasada ¢ok fazla islem gérmemesine
ragmen artan risk istahi ile beraber uzun vadede gosterge eurobonun 191.000 seviyesine ulasmasi muhtemel
olabilir. Diger yandan yatirimcilarin agiklanacak verilere duyarliiginin arttigi bir ortamda verilerin beklentiler
dahilinde gelmemesi durumunda gosterge eurobononun asagl yonli hareketlerinde ilk asamada 175.300
seviyesi onemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirllmasi durumunda ise 20 glinlik hareketli
ortalamanin isaret ettigi 174.900 seviyesine kadar geri ¢cekilme yasanabilir.

ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi 2009 yili Ocak ayindan itibaren en diisiik seviyeye geriledi...

Daily QUS10YT=RR 1000372010 - 204 042010 (UTC)

ield
Cndl, QUS10YT=RR, Yield_1

(B 02010, 2.387, 2433, 2,334, 2.3086
EMESIS] Y T=RR, Yield_1(Last), 20
08 02010, 25y

Giivenli liman alimlanyla ABD tahvilinin getirisi 2009 yilinin
Ocak ayindan itibaren en diigiik seviyeye geriledi.

15 22 23 05 12 19 26 03 10 17 24 01 07 14 il 28 06 12 19 28 02 039 16 23 30 OF 13 20 2F 04 11 18 [ ]
Mar10 | Apr 10 | May 10 | Jun 10 | Jul 10 | Aug 10 \ Sep 10 | oct1o
Kaynak: Reuters
10 Yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta ABD 10 yillik Hazine tahvil getirisi alicilh bir
Haftahk En  Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta SeVir izleyerek asagi yonli hareketine devam etti ve hafta
Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik boyunca en diisiik 2.33 seviyesine ulasarak 2009 yilinin Ocak
2.50 233 4.01 214 ayindan itibaren en disiik seviyelere ulasti. ABD’de agiklanan
Teknik ] n m verilerin beklentileri karsilayamamasi ve o6zellikle tarimdisi
Seviyeler istihdamin  beklentilerin aksi yoniinde gelerek 95.000
Destek 2.20 2.10 2.00 yikselmesi ile istihdam kaynakli endiseler yatirimcilari giivenli
Direng 2.52 2.75 3.00 liman olarak goriilen ABD hazine tahviline yoneltti. Bu

gelismeler sonucunda haftayi 12 baz puan dislsle tamamlayan
ABD 10 yillik tahvil getiri haftayi 2.39 seviyesinden tamamladi.

Yeni haftanin ilk islem giiniinde ABD piyasalarinin tatil olmasi nedeniyle islem gérmeyen tahvil izerinde yogun
bir veri takvimi bizi beklerken 6zellikle Cuma glinu agiklanacak enflasyon verisinin tahvilin getirisi Gzerinde etkili
olmasi beklenmektedir. FED’in agiklamalarinda enflasyonun belirledikleri hedefin altinda olmasi nedeniyle
deflasyonist korkuya dikkat ¢cekmesi, artik piyasanin issizlik verisinden ¢ok enflasyon verisine odaklanmasina yol
acmaktadir. Cuma glini agiklanacak enflasyon verisinin aylik bazda %0.2 artmasi beklenirken 6zellikle ¢ekirdek
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ve manset enflasyonun seyri piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir. Enflasyonun beklentilerin altinda
gelmesi halinde FED’in niceliksel gevseme politikasini gerceklestirecegi beklentilerinin artmasi ile ABD 10 yillik
Hazine tahvil getirisi gelen alimlarla 2.20 seviyelerine kadar gerileyebilir. Bu seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi
halinde ise uzun vadede 2 seviyesi yeni hedef gorinimiinde olabilir. Diger yandan enflasyon verisinin
beklentilerin Gzerinde gelmesi ile FED’in niceliksel gevseme politikasindan uzaklasmasi halinde ve ayrica dip
seviyelere dogru hareket eden tahvile gelebilecek kar satiglari ile asagl yonlu hareketin yukari yonli olmasi
durumunda ilk asamada 20 glinlik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 2.52 seviyesi 6nemli bir direng
seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde risk istahi artabileceginden 2.75 seviyesine kadar yikselis
yasanabilir. Bu seviyenin lzerindeki hareketler cok mimkiin gérinmemekle beraber 3.00 seviyesi tahvilin
getirisi icin kritik bir seviye olarak gorulebilir.

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

. Gectigimiz hafta dlkelerin 5 yilhk CDS'leri
Ulkelerin Haftalik CDS Performansi (h/h, %) Portekiz ve ABD disinda daralan bir goriiniim
- sergiledi. En vyiksek artis %0.38 ile ABD
Portekiz CDS’lerinde gerceklesirken en vyiksek azalis
funznistzn %16 ile Cin CDS’lerinde gergeklesti. ABD’de
Issi:::: aciklanan verilerin beklentileri karsilayamamasi
Ukraynz ve Ozellikle Cuma gind agiklanan tarimdisi
. :1::3, istihdam verisinin beklentilerin aksi yoninde
220 T gelerek 95.000 artmasi ile istihdam ve biiyime

Cin kaynakli endiselerin devam etmesi ABD
Gqﬂj:::; i: CDS’lerinin artmasinda etkili oldu. Diger yandan
Macaristan Irlanda Merkez Bankas’'nin 2010 biylime
“J?'*E beklentisini %0.8’den %0.2’ye 2011 beklentisini
Tarkiye de %2.8’den %2.4’e duslirdigiini agiklamasi ve
-20 -15 -10 -5 0 5 Moody’s’in, irlanda’nin AA2 olan kredi notunu

Kaynzk: Bloombarg izlemeye alip, bankalarin yiksek kurtarma

maliyetinin belirsizlik yaratmis olmasi sebebi ile
notun diisiirebilecegi yéniinde agiklamada bulunmasi irlanda’nin CDS'lerinin %2.64 azalmasina neden oldu.
Ayni derecelendirme kurulusunun Brezilya not degisikligi ile ilgili olumsuz agiklamalar yapmasi da Brezilya
CDS’lerini olumsuz yonde etkiledi. Tirkiye’de ise yurtdisina paralel bir goriiniim izlenirken, Moody’s’in
Turkiye’nin gdrinimi pozitif'e cevirmesi ve IMF'nin 2010 yili igin biylime tahminini %7.8’e ylikseltmesi gecen
haftadan bu yana hizla daralan Tirkiye CDS’lerinin bu hafta da %9.16 oraninda azalmasina neden oldu.

13



ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

ABD Borsalarinda Yiizde Degisim

2700 Puan P-L!arI]AIOOO . ve o
2400 ABD Borsalari Yiizde Degigim
2100 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
1800 1HYD 1,63 1,65 1,31 7,96
1500
1200 1AYD 6,44 6,71 8,74 412,98
900 - + 7000 3AYD 8,56 8,87 10,41 -19,45
600 ' ' i ' ' ' ' ' 6000 1YYD 15,28 12,75 16,58 -14,84
s & & & & 3 =2 2 =
3 hai S 3 3 pui S 3 E 1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik yiizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde
S&P 500 Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.) degisim, 1YYD=Bir yillik yiizde degigim
ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim
% Diger Tiketim  Dayanikdi Tuketim . Arensdl ik o Bilg . Tol Temel imelat
¢ Milln Mllan Eneri rensllar S P fdojleri elelom VHz
1HYD 0,78 2,62 2,79 1,23 0,85 071 1,52 2,86 1,41 324
1AYD 3,88 847 942 370 6,43 1,87 883 829 545 7,62
3AYD 6,75 14,16 11,32 2,68 6,20 7,43 829 13,23 15,36 17,26
1YYD 897 23,55 2,83 2,87 742 928 10,78 20,55 15,30 11,20
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
39 o
37 - SRP500Future Kontratlan
gg 7 081010 | 0L1010 | 240010 | 3AlkQt | 1HDE)
31 _s log | B0 33060 08 | 2%18 BA
o = Sa
> i ot | X8 | w7 | N6B | SNES | 25
9 ==
25 4 © Nt 23 16783 B0 S0 | BL
23 o
21 _ log | 185800 | 1877 | 1832 | 206842 404
19 E Sat | 219011 2208 | 1964% | 07182 339
052010 Nt 3R | 271 | B4 | 1.0 IR
RPI0| 115 | 114624 | 114867 | 110680 165
Eylul 2010 VIX Future Ekim 2010 VIX Future
S&P 500 Put/Call Orani
4
3,5 =
3 -
2,5 4
2 = A A _ AJ‘ -~ ) I
v v =
1,5 = Hv I ' " u
1 -
O,S L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L] L]

08.2009 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

———30GHO 60GHO

S&P 500 Put/Call

GHO: Gunluk Hareketli Ortalama

—90GHO
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AVRUPA HiSSE SENEDi PiYASALARI

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Geligimi

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

7000
6500 % DIERO - rcao FTSE 100 DAX  VSTOXX
STOXX 50
6000 1HYD 1,92 19 116 129 1346
5500
1AYD 2,14 3,28 4,62 2,84 9,66
5000
4500 3AYD 4,46 6,36 10,82 4,24 21,35
YYD 2,34 0,18 10,74 11,54 5,16
4000
3500
3000
2500
2000
08.2008 11.2008 02.2009 05.2009 08.2009 11.2009 02.2010 05.2010 08.2010
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Diger Dayanikdi
. Termdl Imalat R . Bilgi . .
% Enaiji Telekam i Altyap Tiketim Finans Tuketim T i Sanayi Saghk
Mullan Mullan
1HYD 031 127 359 14 038 1% 148 -09%5 080 183
1AYD 491 080 946 -1,40 151 072 645 308 404 202
3AYD 1014 978 1434 268 321 52 1336 119 543 523
1vYD 036 574 2073 -877 1848 944 2383 060 1467 617
ASYA HiSSE SENEDI PIYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalari Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
= 6500
30000
. % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
25000 | 1HYD 0,74 0,96 2,62 3,13
L 4500 1AYD -0,39 3,82 8,80 1,61
20000
2500 3AYD -0,55 6,35 12,10 9,96
15000 [ 1YYD 11,77 10,17 8,02 1,46

10000

5000

0

o

MM 2500

-WW- 1500

500

08.2008 11.2008 02.2009 05.2009 08.2009 11.2009 02.2010 05.2010 08.2010

——Nikkei 225

Kospi(Sag Eksen)

Hang Seng

Shanghai (Sag Eksen)
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GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PiYASALARI

%

usb

Ajatin

178
1nel1
791
2860

Breziya
Boegn

08
608
15
B

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

Edoena GAfika Hrdstan Miaistan Mieya Midsla Msr | Reg — Tajad TirieiMB
QS i Hsh  Sersex BX Ka Bdla Hme RS ST 100
313 000 130 Q77 161 138 1A 08 28 26 059 360
150 978 717 335 201 39 621 459 78 206 49 1065
1340 2164 9% 1143 337 157 73 626 1554 D53 129 il
-146 4112 1719 187% 1680 2157 1580 05 2171 ;B Pk 3708
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi
usD 2200 Y2 Usd 1500

80

70

60

50

40

30

20

3700

3200

2700

2200

1700

1200

08.2008 02.2009 08.2009 02.2010 08.2010 08.2008 02.2009 08.2009 02.2010 08.2010

Tirkiye Giiney Afrika .

Brezilya Rusya (Sag Eksen)
Hindistan Cin(Sag Eksen)
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endekslerinin Geligimi
% GCE Ajantin  Brezlya  Cin  Endonezya  GAfiilka  Hindistan Mbcaristan MHezya Melsika Msir  Pdonya Rusya Sli  Tajand

1HYD 1,40 071 1,03 235 -1,08 151 024 251 030 2,39 389 023 2,72 -314 002
1AYD 945 15,61 874 623 9,00 12,76 14,49 1817 407 11,13 633 15,19 825 427 11,55
3AYD 1706 3504 1628 1329 1814 2157 2020 1561 16,73 11,63 13,95 2734 1500 2257 2976
1YYb 1856 47,27 129 9 3327 24,40 27,30 566 3187 23,05 236 2293 1318 4865 3909

- 1100
- 1000
= 900
- 800
- 700
- 600
= 500
- 400
= 300

200

T
598
1822
28,56
41,12
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TURK HiSSE SENEDI PiYASALARI

74,00

- 72,00
- 70,00

- 68,00

66,00

64,00

- 62,00

60,00

iMKB Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri
100000 62,00
90000 60,00 - .
80000 58,00 - %rkv\
70000 56,00 - .
60000 5400 - h I
50000 | q}“""A
52,00 L
40000 /
50,00
30000
20000 48,00
08.2007 02.2008 08.2008 02.2009 08.2009 02.2010 08.2010 01.2007 07.2007 01.2008 07.2008 01.2009 07.2009 01.2010
— IMKB 100 IMKB 30 Hisse Adedi Orani Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)
IMKB Endeksleri ve Sektérel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
1HYD 3,81 3,70 3,60 3,41 1,82 4,02 3,79 6,06
1AYD 11,02 10,79 10,65 10,39 10,35 10,66 9,55 9,98
3AYD 18,17 17,59 17,21 16,60 17,46 15,17 20,53 14,67
1YYD 37,70 37,16 37,08 36,87 40,91 38,42 25,54 52,62
iIMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
% Dgnhdrg KogHidig SkeaHidrg  Tudadl Beji PirdOd Tips Abak Adeak Grati Hilkek bBria  \ddtak Yolted
HD 190 22 338 56 28 0 B 28 118 5% 43 38 651 8%/
AD 0% 220 851 56 03 248 92 90 0w s 83 V5] /TR
3AD 374 55 159 530 #0 2¥% X0 8A 98 BB 2O 0 M4 VD
™MD 4 &3 077 18 158 & 514 BB 36 3JD 431 0 A0DI3 Ih
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EMTIA PIYASALARI
Petrol ve Altin Fiyatlan
usD usb
160 1600 usD
usb Son 3 Aydaki Hareket
140 - 1400 86 1400
| i 84 =
120 1200 82 4 L 1350
100 - - 1000 80 - 1300
78 o
80 - - 800 76 - = 1250
60 | - 600 74 9 L 1200
72 =
40 - - 400 70 = - 1150
68
J L L 1100
20 200 66 -
0 T T T r T T 0 64 1050
082007 022008 082008  02.2009 082009 022010  08.2010 07.2010 07.2010  08.2010  08.2010 092010  09.2010  10.2010
" ABD Ham Petrol Altin Eksen
BrentPetrol —— Altin(Sag Eksen) am Petro tin (Sag Eksen)
Emtia Fiyatlarinin Degisimi
98.10.2010 WTI Crude Brent Petrol Altin Balar Alumin Gumis Nikel Celik
itibariyle Petrol Future Future yum
Son Degeri (Dolar) 82,66 84,03 1347 8304 2386 23,25 24361 45,92
1 Vilhik Ortalama 77,50 80,84 1165 7093 2101 18,09 20461 49,10
1HYD (25) 1,32 0,33 2,10 2,67 2,45 5,18 2,15 5,25
1AYD (2%) 11,57 7,91 7,26 9,06 11,67 17,54 9,95 -4,51
3AYD (25) 9,57 10,25 12,41 25,96 21,17 29,43 25,94 11,75
1YYD (25) 18,82 12,78 28,97 36,72 31,96 32,38 31,18 7,82
1HYD=Bir haftalik yizde degisim, 1AYD=Bir aylik yizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde degisim, 1YYD=Bir yillik yizde degisim
S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yiik Endeksi
14000
S&P Emtia Endeksleri 12000 <
USD
10000 =~
8000 |
6000 =
4000 =
2000 =
0
08.2007 01.2008 06.2008 11.2008 04.2009 09.2009 02.2010 07.2010
100 200
0808 10-08 1208 02-09 04-09 06-09 08-09 10-09 12-09 02-10 04-10 06-10 08-10 Baltik Navlun Endeksi
——Altin Dogal Gaz
Sanayi Metalleri Tarim
——— Global (Sag Ek.)
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi
Sanayi Eneriji Digi . A . Kalorifer
% Global T Alt D 1G Nikel Bak Bugd
° ona anm Metalleri Emtia n ogal Gaz fke awr ugcay Yakiti
1HYD 3,06 -5,49 1,49 -2,38 1,58 -5,78 4,07 1,71 -7,27 6,60
1AYD 10,09 4,64 11,26 5,72 5,40 -0,50 15,18 8,86 -1,89 15,17
3AYD 13,49 26,02 26,34 20,05 9,21 -21,78 25,60 28,22 35,15 18,33
1YYD 18,75 25,35 25,91 25,70 30,57 -21,57 33,41 31,52 44,65 25,18
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ULUSLARARASI DOVIZ PiYASALARI
EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD
1,55 = 35 115 = 170,00
1,50 30
1,45 110 -,\. 160,00
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Usd/Jpy Eur/Jpy (Sag Eksen)
EUR/TL Kuru ve Volatilite USD/TL Kuru ve Volatilite
- 70
1,55 - 35 1,80
== 60
1,50 - 30 1,70 |
1,45 - I =+ 50
1,40 - 25 1,60
1,35 20 1,50 = 40
1,30 - L 15 140 b ; - 30
1,25 1 Jc » [ h
10 ! = 20
120 1,30 ‘U . ~ .'t.
1,15 | -5 1,20 M'w b',wu 10
1,10 T T T T T T T T 0 1,10 v v v v v v v v 0

08/08 11/08 02/09 05/09 08/09 11/09 02/10 05/10 08/10

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

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

53 =

4,8

4,3

3.8

33

2,8

23

1,8

08/08 11/08 02/09 05/09 08/09 11/09 02/10 05/10 08/10
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10Y/2Y Spread
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ULUSLARARASI KREDI PiYASALARI

Itraxx Asya Endeksleri

250 = - 1400

+ 1200

200 A

41
F\ Yy f . 000
J ) "

150 y J = 800
100 - ‘w\m\ " -Jl -
™ + 400

50 =

0 0
08/08 11/08 02/09 05/09 08/09 11/09 02/10 05/10 08/10

iTraxx Asia Excluding Japan iTraxx Japan (Sag)

Ozel Sektor Tahvil Getirileri

6,0 =
50
40 4
3,0 4
2,0 4

10

et estyross
0,0 7 m
08/08 11/08 02/09 05/09 08/09 11/09 02/10 05/10 08/10

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 AAA Closing Price = 2007-2 A&A Closing Price

Jan g Jul 08 Jan 09 Jul 09 lan 10 Jurto

Uzun Vadeli Getiri Farki

%
5,50 -
450 -

3,50 1

2,50 A

1,50 T T T T T
05/09 08/09 11/09 02/10 05/10 08/10

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

CDS

1200 ~

1000

800

600

08.08 11.08 0209 0509 0809 1109 02.10 05.10 08.10

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

CMEX NA1 BBB Mid-Spread — CMB)X NA.2 BB Mid-Spread — CMBX NA3 BEB Mid-Spread — CMBX NA4 BBB Mid-Spread
— CMEX NAS BEB Mid-Spread

6,000 5,000

4,000 w}\“ 4,000

2,000 2,000

Jan 08 Jul 0g Jan 09 Juros Jan10 Jurto



//

LCDX Spreadleri EMBI+ Spreadleri

—— LCDX 100 On the run (5... (Lefi) — LEDX 100 On the run (... (Righth — Brazil Strip Spread B — South Aftica Strip Spread B — Turkey Strip Spread B8 — Russia Strip Spread B9
— EMEBIPLUS Strip Spread P&
100 8
1500
&
a0
o0
4
a0
500
2
7
Jan 08 1l 06 Jan 03 Jul 03 Jan 10 10 Jan 08 Jul 03 Jan 09 Jul'03 Jan10 Jul'10

22



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.ozalpturkars@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Arastirmaci 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 8493
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
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye 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 dolayli olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye 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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