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Reel Kesim Giiven Endeksi’nde son aylarda gériilen artis dikkat ¢ekiyor...

L . TCMB tarafindan agiklanan Reel Kesim Guiven Endeksi
140.0 Reel Kesim Given Endeksi Subat ayinda Ocak ayina gore 3.4 puan artarak 105.4
1200 seviyesinde gerceklesmistir. Bdylece endeks bizim
100.0 106.4 olan beklentimizin altinda bir deger almistir.
:g:z Son agiklanan veri  psikolojik sinir olan 100'Un
400 Uzerindeki seyrin devam ettigini gbstermesi
20.0 bakimindan son derece ©6nemlidir. 2008 yilinda
0.0 yasanan global krizin ardindan endeks en son Mayis
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kalabilmisti. Endeks Temmuz 2009’da 13 ay aradan

Kaynak: TCMB sonra ekonomik faaliyetlerde iyimser goriinim

anlamina gelen 100 seviyesinin Uzerine ¢ikmis, ancak daha sonra yeniden 100 seviyesinin altina inmisti. Bilndigi gibi

endeksin 100 degerinden biylik olmasi ekonomik faaliyetlerde iyimser goriiniim; 100'den ki¢ik olmasi ekonomik
faaliyetlerde kotiimser goériiniim, 100 olmasi ise ekonomik faaliyetlerde istikrarli gériiniim oldugunu godstermektedir

Uretim Hacmi (Gelecek 3 Ay) Reel Kesim Gliven Endeksi'nin Ocak ayinda 2008

170 - ihracat Siparisleri (Gelecek 3 Ay) Nisan ayindan bu vyana

en vyuksek rakama
Toplam Siparis (Mevcut Durum)

yikselmesinde, gelecek (¢ ayda Uretim hacmi, ihracat

o siparis miktari ve mevcut toplam siparis miktarinda
beklenen artis rol oynamistir. 2009 yilinda Uretimde
’ ve ihracatta yasanan kayiplara karsin 2009’un son

70

aylarinda ve 2010’un ilk ayinda gorilen i¢ talep
artisinin Uretim cephesinde belirgin bir toparlanma
sagladigi aciktir.  Yine ayni sekilde ihracatin
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ihracat ve iretim artisinin gelecege iliskin beklentileri
Kaynak: TCMB

de olumlu yénde etkiledigi gorilmektedir. ihracatta
gorilen bu olumlu gorinimin 6nidmizdeki glinlerde devam etmesinin 6niinde bazi temel riskler bulunmaktadir

Toplam ihracatimizda en yliksek paya sahip Avrupa Birligi Ulkelerinde Yunanistan kaynakli yasanmakta olan kriz ve

Almanya’da son aciklanan biyime oranlarinda gorilen duraksamanin yarattigi olumsuz etkilerin énimiuzdeki
donemde ihracat lizerinde asagi yonli bir baski yaratabilecegi disinilmektedir.
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Sabit sermaye yatirim harcamasi egilimi, mevcut mamul mal stok miktari ve son li¢ aydaki toplam siparis miktarina
iliskin degerlendirmeler ise endeksi azalis yoniinde etkilemistir. Son dénemde stoklarda yasanan dislstn glicli talep
artisindan kaynaklandigi dustinilmektedir. Bu cercevede stoklardaki disusiin ilerleyen donemde daha istikrarh bir
istihdam ve Gretim ortami saglayabilecegini sdylemek yanlis olmayacaktir. Buradaki esas sorun stoklardaki diisis belirli
bir seviyede istikrar kazandiktan sonra, stoklari yeniden ikame edecek kadar gli¢li bir talep olup olmayacagi, ya da bir
baska ifadeyle talepdeki artisin stok ikamesini olanak verecek seviyede olup olmayacagidir. Reel Kesim Given
Endesi’nin alt kalemlerinden yatirim harcamasi ve genel gidisat kalemlerindeki toparlanma da dikkat cekmektedir. Son
aylarda ekonomide gorilen toparlanma, buna bagli olarak finansman olanaklarinin yeniden kolaylasmasi ve faiz
oranlarinin halihazirdaki duslik seviyeleri, yatirrm harcamalari ve genel gidisata yonelik beklentilerde artisa neden

olmustur.

Guclu talep ve artan dretim imalatcilari yeni istihdam saglama konusunda cesaretlendirmektedir. Alt kalemlerden
gelecek 3 aya ait toplam istidamin 99.2 seviyesinden 105.6 seviyesine ylkselmesi bunu acik¢a ortaya koymaktadir.
istihdam olanaklarinin iyilesmesi issizlik oraninda gerilemenin yasanmasina yol acabilicek, gelecek dénemde tiiketici
glivenin artmasina dolayisiyla da hanehalki harcama miktarinin artmasina olanak saglayacaktir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, ekonomiye olan glivenin artmasi 2009 yilinin son ¢eyreginde gorilen gigli
toparlanmanin 2010 yili birinci ¢ceyrekte de ayni ivmede olmasada devam edecegi goriisiini desteklemektedir. Buna
karsin reel kesim gliveninde gorilen gicli artisin heniliz  kapasite kullanim oranina tam olarak yansimadigi
gorilmektedir. Kaspasite kullanim orani kriz 6ncesi seviyelerin halen altinda seyretmektedir. Kapasite kullanim
oarnlarinin hala duslk seviyede olammasi Merkez Bankasinin enflasyonun mevsimsel ve baz etkilerden arindirildiginda

uzun siire disik seviyelerde kalacagi varsayimi destekler niteliktedir.
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Kapasite kullanim oraninda mal gruplari itibariyle, gecen yilin ayni ayina gore tim mal gruplarinda artis goruldugi
dikkat ¢cekmektedir. Bu g¢ergcevede 2010 Subat ayinda kapasite kullanim orani bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
dayanikli tiketim mallarinda 7,4 puan artisla %65,5, dayaniksiz tiketim mallarinda 4,2 puan artisla %69,6, gida ve
iceceklerde 2,6 puan artisla %69,8, tilketim mallarinda 5 puan artisla %68,7, yatirrm mallarinda 13,5 puan artisla %63,5,
ara mallarinda ise 8,1 puan artisla %70,8 olarak gerceklesmistir. Sektorel kapasite kullanim oranlarinda da benzer
sekilde hemen hemen tiim sektérlerde bir 6nceki yila gére artis yasanmistir.

Oniimizdeki aylarda, mevsim ve takvim etkilerinden kaynaklanan birtakim dalgalanmalar meydana gelebilecek olup,
ekonominin seyri ve global ekonomide toparlanmanin ne hizla devam edecegi kapasite kullanim Uzerinde etkili
olacaktir.

Reel kesim gliven endeksinindeki olumlu artis,ekonomide beklentilerin olumluya déndiigline isaret etmektedir. Ancak
krizin etkilerinin yavas yavas giderilebilecegi dolayisiyla toparlanmanin yavas bir sekilde gerceklesecegi gorisi
korunmaktadir. Diger taraftan sanayi Uretiminin Aralik ayinda, gecen senenin ayni ayina gore beklentilerin izerinde
%25.2 bilylmesi takvim etkisinden arindirildiginda ise sanayi Uretimindeki yillik artisin %8.3’e gerilemesi dikkat
cekicidir. Ceyrek bazda degerlendirildiginde 6nceki ¢eyreklerin aksine 2009 son geyrekte sanayi Gretimi %9 blyime
kaydetmesi, son ceyrek icin %4.1’lik GSYH bliyiime beklentimiz Gzerinde yukari yonli baski yaratmaktadir. Ayrica,
Uretim miktari ve satis miktarlarinda gbzlenen artis 6nimiizdeki dénemde kapasite kullanim oraninin sinirli da olsa
artacagina isaret etmektedir. Ocak ayinda kapasite kullanim oranin degismemesine ragmen giicli baz etkisi nedeniyle
Ocak ayinda sanayi Uretiminde sert bir artis yasanmasi beklenmektedir. Bu gergevede 2009 yili sonuna iliskin %5
daralma beklentimize karsin, 2010 yili icin %5.1 blylime beklentimiz korunmaktadir.

EKONOMIK ARASTIRMALAR MUDURLUGU
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YURTICI PIYASALAR

Oniimiizdeki 3 ay, IMKB-100 endeksi, 55,900 seviyesinin iizerine ¢gikmayabilir

Monthly Q.XU100 31.07.1997 - 31.12.2010 (I5T)
Codk QXUTO0: Last Trade 48,05 5
31.03.2010; 50.481.53; 50,859.18; 50,151.32; 51),793.69 iy TRY
SMA; QXLH00; Last Trade(Last): 60; 55 000
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—— iMKB-Dolar/TL Aylik Korelasyon

Gosterge tahvil-Dolar/TL Aylik Korelasyon

Gectigimiz hafta IMKB-100 Endeksi’nin yurtdisi piyasalardan olumsuz yonde ayristigi gérildii. Haftaya alicili bir sekilde baslayan
iIMKB, Yunanistan ile ilgili kaygilarin etkisiyle diismeye basladi. Avrupa Komisyonu Yunanistan’a 20-25 milyar euro biyiikliigiinde
yardim hazirligi icinde oldugu haberini yalanlamasiyla artan endiseler, yurtdisi piyasalardaki satislarin ana nedeni oldu.
Yurtdisindaki satis baskisina ek olarak, yurtiginde gelismeler yurtdisi piyasalara oranla daha fazla satisin goérilmesine neden oldu.
Haftalik bazda gelismekte olan iilke borsalari arasinda en ¢ok deger kaybeden borsalar arasinda girdigi gdzlenirken, IMKB-100

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr
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endeksi haftalik bazda %6.8 deger kaybiyla haftayi 49,705 seviyesinden kapatti. Haftalik bazda en ¢ok deger kaybeden sektor

%8.5’lik diistisle teknoloji sektori olurken, en az deger kaybeden sektor %4.7’lik artisla sanayi sektori oldu.

ABD borsalarinin gectigimiz hafta dengeli bir kapanis yapmasinin yanisira, Asya borsalarinin haftaya iyimser bir baslangicla haftaya
baslamasi, bu sabah IMKB-100 Endeksi’nin giine bosluk olusturarak alcili bir sekilde baslamasina neden oldu. S6z konusu olumlu
acilisa ragmen, iIMKB’nin éniimiizdeki dénemde diisme ihtimalinin bulundugu teknik olarak aylik bazda iIMKB-100 Endeksi’nin
grafigi incelendiginde gorilebilmektedir. Yukaridaki grafikten gorilebilecegi gibi, gegmis yillarda o sene igin gordigi en ylksek
seviyesinin ardindan %8.7’'den fazla disus gosteren endeks, daha sonra en kisa 3 ay sonra o gordigiu en yiksek seviyeyi
gorebilmistir. Bu da Subat ayinda %9’un izerinde diisen IMKB’nin Mart ayinda bir miktar tepki aliminin gériilmesine ragmen bu
yukselisin 2010 yilinda gérdiigu en yiiksek seviye olan 55,900 seviyesine kadar yiikselemeyebilecegine isaret etmektedir. Yurtdisi
piyasalarin olumluya dénmesi durumunda en azindan 3 ay sonrasinda goriilmesi beklenen bu seviyenin yurticinde belirsizliklerin
artmasi durumunda bu sirenin daha da uzamasi beklenebilir. Tirkiye’nin faizlerindeki avantajin bitmesinin ardindan yabanci
yatirimcinin tahvil piyasasindan ¢ikmasindan dolayi, iIMKB’deki gelismeler, yurticinde dikkatle takip edilen en dnemli piyasa
olmustur. Bu da IMKB’de yasanacak sert satislarin kur {zerinde direkt baski yapmasi anlamina gelebilmektedir (Bkz. Aylik
Korelasyon Grafigi). Haftalik bazda bakildiginda, asagi yonli hareketlerde bu sabah olusturdupu bosluk seviyeleri olan 50,150 ve
50,000 seviyeleri ilk destek olacaktir. Bu seviyelerin kararl bir sekilde kirilmasi durumunda iMKB, gectigimiz hafta gériilen en disiik
seviye olan 48,080 seviyesine kadar duslis gorilebilir.Hem yurticinde hem de yurtdisi piyasalarin olumluya dénmesi durumunda
yukari yonli hareket edecek olan endeks icin 51,700 ve 52,200 seviyeleri ilk direng olacaktir. Bu seviyelerin lizerinde endeksin bir
glin sonu kapanis ypmasi durumunda ise 53,400 ve 54,100 seviyeleri yeni direng olacaktir.

USD/TRY kurunda yukari yénlii baskilar artiyor

Daily QTRY= 1210812008 - 1010372010 (GMT)

Price
i BT Yukan yonlii hareketlerde 365 giinliik hareketli ortalamanin /
3% kinldig izlenirken, yeni haftada kurun yeniden bu seviyenin altina geriledigi g&riilmektedir.

Doji sekli niimiizdeki hafta iginde destek ve direng olarak
kargimiza cakabilir.
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EUR/USD’nin 1.3000
seviyelerinin altina

gerilemesi durumunda
kur 1.5775 seviyelerine
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Kur gectigimiz hafta dalgali bir seyir izledi ve haftalik kapanisi 1.5500 seviyesinin altinda gergeklestirdi. Gegtigimiz hafta hem
yurtdisi piyasalardaki olumsuzluk hem de yurtici piyasalardaki siyasi gerginlikle kur 1.5625 seviyesine kadar ¢ikti. AB’ne yonelik
endiselerin devam ettigi haftada Yunanistan’a yardim konusunda somut bir gelisme yasanmamasinin getirdigi belirsizlikler yurtigi
piyasalarda risk algilamasini arttirdi. Yurtiginde tansiyonu yiiksek bir hafta yasanirken, hafta sonuna dogru ise diizeltme hareketleri
ile asagi yonli hareket eden TRY tekrar deger kazandi ve Cuma glinlinii 1.5423 seviyesinden kapatti. Bu diisiiste ABD’de agiklanan
blylime rakamlarinin %5.9 oranina revize edilmesi etkili olurken, yeni haftada kurdaki asagl yonli seyrin devam ettigi
izlenmektedir.

Oniimizdeki hafta iginde iceride siyasi siirecin kurda belirleyici olmasi beklenirken, veri olarak hareketli bir glindem takip edilebilir.
EUR/USD paritesindeki asagi yonli hareket kurdaki yukari yénli harekete destek olacakken, teknik olarak kurun gectigimiz hafta
365 ginlik hareketli ortalamasini kirdigi fakat bu seviyenin lizerinde tutunmakta zorlandigi izlenmektedir. Hatta Cuma glinini bu
seviyelere yakin bir degerden “Doji” sekliyle kapatan kurda 6nimuzdeki hafta icinde bu seviyelerin kirihp kirllmamasi son derece
onemli olacaktir. Yeni haftada Euro Bolgesi’'ne iliskin gelen haberlerle kurdaki distsin sertlestigi izlenirken teknik olarak bu
durumda ilk asama da dojinin aly sinirinin isaret ettigi 1.5360 seviyesinin kirilip kirlmamasi takip edilmelidir. USD/TRY icin yukari
yonli hareketlerde ise 365 giinlik hareketli ortalamalarin kirilip kirllmamasi yine ¢ok énemlidir. Asagi yonli hareketlerde 1.5360
seviyesinin altinda kurda 1.5100 seviyesi 6nemli goriiniirken, bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi durumunda ise 200 giinliik
hareketli ortalama degeri olan 1.5025'in altinda bir glnlik kapanis yapilip yapilamayacagi takip edilmelidir. Kurda 1.5040
seviyesinin altina hareketler goérilmedigi stirece yukari yonli hareketler izlenebilir. Tersi durumda ise psikolojik 1.5000 desteginin
kirthp kirllmamasi yukari yonli hareketliligin devami igin izlenmelidir. 1.5000 seviyesinin tizerinde yukari yonli egilim icinde olacak
olan kur icin EUR/USD paritesindeki asagl yonli seyrin korunup korunmamasi son derece énemlidir. Hafta icinde ilk etapta 365
giinlik hareketli ortalama seviyesi olan 1.5440 seviyesi hedef olacakken bu seviyenin lzerinde “doji”nin Ust seviyesi olan 1.5550
seviyesi test edilebilir. Gegtigimiz hafta test edilen 1.5625 seviyesi ise bu seviyenin zerinde glicli bir direng olarak géziikkmektedir.
EUR/USD’nin 1.3000 seviyelerine gerilemesi durumunda ise sepette sabah saatlerinde izlenen 3.157 seviyesinin hafta icinde
korunabilmesi icin kurun 1.5775 seviyesine yiikselmesi mimkin olabilir. Bu seviyenin lizerinde ise 1.83-1.44 seviyelerinden alinan
Fibonacci %38.2 seviyesi olan 1.5900 seviyeleri test edilebilir. Diger yandan IMKB-100’de yasanan dislisiin sertlesmesi kurdaki
yukari yonli hareketlerin sertlesmesine neden olabilir.
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Gosterge tahvil getirilerinin seyrinde yurt ici gelismeler biiyiik 6nem tasiyor

Yurt Icl ve yurt diel gellemelerie birllkte onumuzdekl gunierde olusan bu boslugun dolmasl kuvvetie muhtemeldir.
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Spread

Gectigimiz haftayl %8.84 seviyesinde acan gosterge tahvil getirileri hafta iginde siyasi gerginligin artmasiyla beraber %9.08
seviyesine kadar yukseldi. Persembe gilinii kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Tirkiye'nin kredi notunu siyasi gerginliklerin
devam etmesi durumunda indirebilecegini séylemesi gosterge faizlerin yiikselisini tetikleyen 6nemli faktorlerden biri oldu.

Bu hafta iki tane hazine ihalesi yapilacak. ihalelere gelen talebin yéniine gére gosterge faizlerde asagi veya yukari yonlii hareketler
gdzlenebilir. Bunun disinda Carsamba giinii aciklanacak Subat ayi TUFE ve UFE enflasyon verileri gésterge tahvilleri lizerinde etkili
olabilir. Enflasyon verileri 6ncesi aciklanacak ITO enflasyon verisinin ise beklentiler tizerinde etkisi olacagindan gdsterge tahvil
hareketlerine yon vermesi bekleniyor. Ancak, iki haftadir var olan siyasi gerginligin devam etmesi durumunda gosterge tahvil
getirilerindeki yukari yonli hareket devam edebilir. Bunlarin disinda Euro Bolgesi kaynakh gelismeler kiiresel risk istahini belirleyici
bir faktor oldugundan gosterge tahvil getirilerinin yonini belirleyici bir etken olacaktir. ABD 2 yillik ve Tirkiye 2 yilhik gosterge
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tahvil getirileri arasindaki “spread”e bakildiginda ise “spread” seviyesinin %8.56 olan dinamik spread seviyemizin altinda oldugu

gozlenmektedir. Ancak “spread” seviyesinin %8.56 olan dinamik spread seviyemizin ¢ok yakininda oldugu g6z 6niine alindigi zaman
onimuzdeki donemlerde dinamik spread seviyesinin gériilmesi ve yil basinda IMF kaynakl haberler dolayisiyla ortaya ¢ikan %9.16
ve %9.40 seviyeleri arasinda olusan boslugun éniimizdeki donemlerde doldurulmasi kuvvetle muhtemeldir. Ancak, boslugun ne
zaman dolduralacagi net bir sekilde belirgin degildir. Yurt ici ve yurt disi kaynakli haberler boslugun doldurulma zamani konusunda
isaret verecek en onemli faktorler olacaktir. Subat ayi PMI verisi ise Tlrkiye’de 2009 son ¢eyrek bliyime oraninin beklenilenden
daha dislik olacagina isaret etmektedir. Bu durumda Merkez Bankasi’'nin politika faizlerini uzun bir siire daha yiikseltmeyecegi ¢cok
yuksek bir ihtimaldir. Dolayisiyla, 6nimuzdeki donemlerde gosterge faiz seviyelerini etkileyen en 6nemli faktérler, Dolar/TL
kurunun yukari yonli baskisi ile kiiresel risk istahindaki degisim olacaktir.

Tiirk eurobonolari global piyasalara paralel hareket ediyor
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Bir 6nceki hafta ABD endekslerinin pozitif alanda kapanmasinin ardindan gelismekte ofan (ilke eurobonolari gegtigimiz haftaya
pozitif alanda basladi. Yunanistan’a 25 milyar euro degerinde bir paket hazirlandigi yonindeki haberler eurobono piyasasinda
olumlu algilanirken, gelismekte olan (lilke CDS’lerinde daralmaya neden oldu. Ancak bu programi dogrulayan agiklamalarin
gelmemesi ve Fitch’in Yunanistan’daki mali krizin 6nimizdeki glinlerde bankalarin varlik kalitesini olumsuz etkileyecegi gerekgesi
ile tlkenin dort blylik bankasinin kredi notunu dislirmesi CDS’lerin yeniden yikselise gegmesine neden oldu. Yunanistan’dan
gelen olumsuz haberler ile birlikte Euro Bolgesi'nin en biylik ekonomisi olan Almanya’da biylmenin 6ncisi IFO endeksinin
beklentilerin altinda agiklanmasi ve ABD’ de acgiklanan olumsuz veriler gelismekte olan llke eurobonolarina satis getirdi. Yurticinde
ise yurtdisinda bozulan havaya ek olarak siyasi gerginlik Tlirk eurobonolarinda kayiplarin daha belirgin olmasina neden oldu.
Haftanin son ginlinde agiklanan 4. Ceyrek ABD blyumesinin %5.9 ile olumluluga isaret etmesi EUR/USD paritesinin de yukari
yonli hareketi ile gbsterge eurobonoda kayiplarinin bir kismini telafi etti. 2030 vadeli gbsterge eurobono haftayi sinirh bir distsle
158.620 seviyesinden haftayi tamamladi.

Almanya ve Fransa’nin, Yunanistan'i kurtarmak igin 30 milyar Euro’luk bir plani degerlendirdigi ve Yunanistan tahvillerinin Alman ve
Fransiz kamu bankalari ve kurumlari tarafindan satin alinacagl yoniinde c¢ikan haberler yeni haftada gelismekte olan dlke
eurobonolarinda pozitif bir seyir izlenmesine neden olmaktadir. Yeni haftada siyasi gerginligin piyasalar lizerindeki etkisinin de bir
miktar hafifledigi dikkat cekerken, EUR/USD paritesinde gorilen asagr yonli hareketin eurobono piyasasindaki olumlulugu
sinirlandirdig gérilmektedir. Gegtigimizde hafta ABD’de agiklanan verilerin FED Bagkani Bernanke’nin agiklamalarinin ardindan
piyasalarda fiyatlandigi gorilirken, bu hafta agiklanacak tarimdisi istihdam rakamlari piyasalarin seyrinde temel belirleyici
konumunda. Diger yandan Yunanistan’a iliskin haberler de yakindan izlenecektir. Gosterge eurobononun bu hafta da global
piyasalardaki gelismelere paralel bir seyir izlemesi mimkiin gérinirken, yukari yonli hareketlerinde 159.500 seviyesinin direng
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olmasi beklenebilir. Gosterge eurobononun 160.000 seviyesinde gliclii bir direngle karsilasmasi miimkiin goriinirken, bu seviyenin

kararli bir sekilde kirllmasi durumunda ise asagi yonla trendin Ust trent gizgisinin isaret ettigi 160.420 seviyesi kritik goriinmektedir.
Yaklasik 3 aydir kirllmayan trend araliginin kirilmasi zor oldugundan 160.400 seviyelerinden gelebilecek satislarla hareketin asagi
dénmesi durumunda ise gosterge eurobono i¢in 157.410 seviyesi 6nemli bir destek gorinimiindedir. Bu seviyenin kararh bir
sekilde kirilmasi durumunda asagi yonli trendin alt trend cizgisinin isaret ettigi 155.450 seviyeleri izlenebilir.

YURTDISI PiIYASALAR

EUR/USD paritesinde 6nemli bir haftaya girliyor
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EUR/USD paritesi gectigimiz haftaya Alman Der Spiegel dergisinde hafta sonunda yer alan Aimanya maliye bakanliginin euro
kullanan Ulkelerin Yunanistan'a toplam 20-25 milyar euro tutarinda yardim etmelerini 6ngoren bir plan Uzerinde calistig
yonindeki haberlerin etkisi ile olumlu bir giris yapti. Ancak Alman yetkililerin bu haberi dogrulamamasi paritenin yeniden
gerilemesine neden oldu. Euro Bernanake’nin acgiklamalri 6ncesi yatirimcilarin beklemeye gecmesi ile kayiplarinin bir kismini geri
alsa da Euro Bolgesi’ne iliskin belirsizligin devam etmesi ile baski altinda kalmaya devam etti. Bernanke’nin faizlerin diistik seviyede
tutulacagina isaret eden agiklamalarinin etkisi ile ABD’de toparlanmaya iligskin kuskulari glindeme getirirken, USD’de etkili olan
givenli liman alimlar ile EUR/USD paritesi 1.3450 seviyesine kadar geriledi. S&P’nin programa uyulmamasi durumunda
Yunanistan’in notunun dusurilebilecegini sdylemesi EUR’da satisa destek verirken, olumlu ABD’de biyiumesinin yaninda
Almanya’nin, AB yardim plani cercevesinde kamu bankalari araciligiyla Yunanistan tahvilleri satin alabilecegi yoniindeki haberlerin
getirdigi alimlarla EUR/USD paritesi haftalik olarak %0.07 yiikselerek 1.3625 seviyesinden haftayl tamamladi.

Almanya ve Fransa’nin, Yunanistan'i kurtarmak i¢in 30 milyar Euro’luk bir plani degerlendirdigi yoniindeki haberlerin olumlulugu
haftanin ilk islem giniinde paritenin alcili bir baslangic yasamasina neden olmasina karsin, 6glen saatlerinde GBP/USD’nin
gerilemesi EUR/USD’de yeniden asagl yonlu bir hareket gorilmesine neden oldu. Diger yandan, Yunanistan ile Ollie Rehn
gorismelerinden Yunanistan’in ek tedbirlere ihtiyaci olabilecegi yoniindeki kararlar c¢ikarken, piyasanin bu durumu olumsuz
fiyatlandirdigl goriliyor. ABD’de bu hafta aciklanacak tarimdisi istihdam rakamlari gecen hafta FED Baskani Bernanke’nin
aciklamalarinin ardindan daha da énem kazandi. Oncesinde piyasanin beklemeye gecmesi miimkiin olabilecekken, olumlu olmasi
durumunda artan risk istahina bagl olarak EUR/USD paritesinin yukari yonli hareketini destekleyebilir. Bu hafta EUR/USD’de
gectigimiz hafta da belirttigimiz gibi EUR lehine hareketler yasanmasi durumunda 1.3840 seviyesinin kritik oldugunu soyleyebiliriz.
Diger yandan gectigimiz hafta yapilmasi beklenen ancak yapilmayan 10 yillik eurobono ihracinin bu hafta yapilmasi durumunda
Alman bankalarinin alim yapabilecegi haberleri ile bu hafta EUR’ya destek verebilir. Piyasadan 6nemli bir haber gelmemesi
durumunda bu seviyenin lizerine hareketler pek beklenmemektedir. Son giinlerde EUR’da yasanan diislisi salt Yunanistan
haberlerine baglamak ¢ok dogru degil. Gegtigimiz Cuma glinii 4. Ceyrek ABD bliyliimesinin %5.9’a revize edilmesi, buna karsin Euro
Bolgesi ekonomisinin temelini olusturan Almanya bliyiimesinin ise son ¢eyrekte degismemesi dikkat cekmektedir. 2010 yilinin ilk
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ceyregi icinde ABD biylimesi igin beklentiler %3’lin Gzerinde bir rakama isaret ederken, Almanya biylimesinin oncil gostergesi

olarak kabul edilen IFO endeksinde yasanan duslis ilk ¢ceyrek Almanya blylimesi acisindan bilylimede olumsuz bir tablo
cizmektedir. Bu durum oOnlimizdeki dénemde
USD lehine hareketlerin artabilecegine isaret
ederken, paritede 1.30 seviyeleri gorilebilir. ABD
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konusu spread 6nemle izlenecektir.
USD/JPY paritesinde gectigimiz hafta diisiis etkili oldu

Gectigimiz hafta, USD/JPY paritesinde asagl yonli hareket etkiliydi. Haftanin ilk giininde USD’in, EUR karsisinda deger
kazanmasina ragmen JPY karsisinda distigu gorialdi. Bunda mali kaygilarin etkili oldugu dusindliirken, FED’in beklenmedik bir
sekilde iskonto faiz oranini yikseltmesi de USD disuslinde etkili oldugu distnilebilir. Sali giini ABD Tiketici Gliven Endeksi’nin
beklenmedik bir sekilde diismesi Sali glini paritedeki diislisii desteklerken Carsamba giini ise Bernanke’nin Sali aksami yaptig
konusma etkili oldu. Bernanke faizlerin uzun siire diisiik seviyelerde kalacagini yinelerken istihdam sektoriindeki olumsuz seyrin ve
dislsk enflasyonun bir siire daha devam edecegini belirtti. S6z konusu gelismelerin etkisiyle USD/JPY paritesi hafta icinde 88.78
seviyesine kadar geriledi. Haftanin son islem gilini ise, dlistsiine devam eden parite haftayl %2.9 disisle 88.85 seviyesinden
kapatti.

Gegctigimiz hafta Sili'de etkili olan degerimin haftasonunda Japonya’nin bazi bolgelerinde tsunami etkisi yaratmasi, bu sabah
JPY’nin gline deger kaybiyla baslamasina neden oldu. Japon Maliye Bakani’nin bu yilin sonunda, BOJ'un tahminlerinden 6nce,
deflasyonda gikma ihtimalinin kuvvetli oldugunu sdylemesi bile bu sabah JPY’de gorilen diislisii engelleyemedi. Ayrica bu sabah
paritede gorilen yukselis, gectigimiz haftaki dislslere karsi teknik bir hareket olarak da agiklanabilir. Japonya’da bu hafta issizlik
orani ve cari islemler dengesi verisinden baska bir verinin olmamasi ABD’de agiklanacak verilerin parite tUzerinde daha belirleyici
olmaya devam edecegine isaret etmektedir. Bu sabah gorilen yiikselislerin devam etmesi durumunda 90.50 seviyesinin test
edimesi bekleniyor. Buradaki direncin asiimasi durumunda ise 6énce 91.60 daha sonra 2010 yilinin en yiksek seviyesi olan 93.60
seviyesinin test edilmesi miimkin goériniyor. Hafta boyunca, uluslararasi piyasalarda dolardaki olasi deger kayiplari pariteye de
yansiyacaktir. Bu durumda USD/JPY 88.50 seviyesine kadar disls gorilebilir. Buradaki destegin kirlmasiyla 87.30 yeni hedef seviye
olacaktir. Ancak paritenin bu seviyenin altinda kararli bir hareket yapmasi durumunda hedef seviye 84.80 olacaktir.
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Dow Jones ekonomik toparlanmaya yonelik endiserlerle hafta boyunca geriledi
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Gectigimiz hafta icinde ABD’de aciklanan verilerin ekonomik toparlanmaya yonelik kaygilari artirmasi ve Yunanistan’in borg krizinin
risk istahini azaltmasi, tim global piyasalarda oldugu gibi ABD borsalarinda da sert satiglara yol agti. Bernanke’nin konusmasi
oncesi temkinli bir seyir izleyen ABD borsalari, beklentilerin olduk¢a altinda gelen dayanikh mal siparisi ve isthdam verilerinin

toparlanmanin giiciine iliskin endiseleri artirmasiyla {i¢ haftaya yakin bir siirenin en biiyiik bir giinliik diisiisiinii yasadi. istihdamda
kisa vadede gorinimiin koétilesmesinin de etkisiyle Michigan tiiketici glveninin 10 ayin en dlsik seviyesine gerilemesinin
ardindan Dow Jones 10,185 seviyelerine kadar gerilerken, negatif havaya katkida bulunan unsurlar arasinda Almanya'nin IFO is
diinyasi egilim endeksinin beklenmedik diistisii de yer aldi. Bernanke'nin kongre (yelerini faiz oranlarinin diisiik kalacagina ikna
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eden ve yatirimcilara ucuz para sozl veren aciklamalarinin ardindan borsalar bir miktar ylikselse de, yikselis Almanya ve Euro

Bolgesi’'nin 4.ceyrek blylme rakamlarinin kiresel biyimeyle ilgili endiseleri artirmasiyla durakladi. Cuma giinl agiklanan ABD'nin
son geyrege ait bliylime rakaminin %5.7’den %5.9’a revize edilmesi karsilik, ikinci el konut satiglarinin arda arda ikinci ayda da
gerilemesi ve Subat'a ait tiketici gliveni verilerindeki zayiflik ekonomik toparlanmadaki diizensizligi agikca ortaya koyan veriler
oldu. Boylece ABD borsalari Subat ayinda %2.9 ile 2009 Kasim'dan bu yana goriilen en yiiksek artisi kaydederken, Subat ayinin son
haftasinin diisisle tamamladi. Dow Jones endeksinin %0.16 geriledigi haftada S&P 500 %0.45, Nasdaq ise %0.27 disUs kaydetti.
Karesel risk istahina duyarhhg! yiksek olan Asya borsalarinda dalgali bir seyir izlenirken Yunanistan'in borg krizinin hafifleme
yoninde olduguna dair isaretlerin ortaya ¢ikmasiyla yiikselisler yasandi. Avrupa borsalarida hafta boyunca Yunanistan ve Euro
Bolgesi'ne yonelik biiylime beklentileriyle yon buldu. Haftallk bazda DAX endeksi %2.2 oraninda gerilerken, FTSE endeksi yatay
kapandi.

Bu hafta ABD’de yogun bir veri akisl yasanacak olup, bugilin aciklanacak PMI, ISM endeksleri ve ABD kisisel gelir verileri ekonomik
toparlanmanin ne asamada olduguna dair bilgi vermesi bakiminda oluk¢ca 6nem tasiyor. Hafta icinde aciklanacak diger verilerden
ISM hizmet sektorl endeksleri, bekleyen konut satislari ve issizlik verilerine iliskin beklentiler genelde karisik gériinmekte olup,
Ozellikle Cuma gini agiklanacak tarimdisi istihdam verisinin ardindan borsalarin yonin netlik kazanacagi distintliyor. Gegen hafta
olumsuz verilerin etkisiyle 200 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 10,432 seviyesinin altinda kapanis yapmasi
endekste yasanan diizeltme hareketinin devam edebilecegine isaret etmektedir. Onceki yillarda Mart ayinda sert diisislerin
yasandigl g6z onlne alinirsa dnlimizdeki giinelerde 10,000 seviyelerinin yeniden test edilmesi beklenebilir. Bu noktada hafta
icinde yasanan diizeltme hareketiyle 10,185 seviyesine kadar indikten sonra 200 puan deger kazanarak yeniden seviyelerine ¢ikan
Dow Jones’un 10,185 seviyesinin altinda ginlik kapanis yapip yapmamasi 6nem tasimaktadir. 10,185 destegin kirilmasi
durumunda 9,800 seviyelerine dogru bir geri ¢ekilme gorilebilir. Olasi yukari yonli hareketlerde 10,350 seviyesinin (izerinde
kalinmasi dnemli. Bu seviyenin lzerinde kalindigi siirece 10,500 hedef seviye olmaya devam edecektir.

ABD 10 yillik gosterge tahvil getirilerinde Euro Bolgesi kaynakh gelismeler ve istihdam piyasasi verileri takip edilecek
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ABD 10 yillik hazine tahvil getirileri gectigimiz hafta %3.79 seviyesine kadar ¢ikti. Euro Bolgesi’'nde Yunanistan kaynakl endiseler

devam etmesine ve biliyime rakamlarinin yukari yonli revize edilmesine ragmen 10 yillik hazine tahvil getirilerinin beklenildigi
kadar yikselmemesindeki en 6nemli etkenlerden biri, haftalik issizlik basvurularinin beklenilenden ¢ok yiiksek gelmesi ve acgiklanan
konut satisi verilerinin beklentilerden kotl gelmesiyle piyasalarda siiregelen olumlu havanin bozulmasi ve buna bagli olarak artan
glivenli liman alimlari oldu. Bunlarin yaninda Subat ayi Tiketici Glven endeksinin beklentilerden diisik gelmesi gosterge
faizlerdeki diststu tetikleyen baska bir etken oldu. Ayrica, FED baskani Ben Bernanke’nin FED’in uzun bir siire daha politika
faizlerini dustk tutacagi yonundeki aciklamalari gésterge faizlerde olasi bir yiikselisi engelledi.

Bu hafta ABD 10 yillik hazine tahvil getirilerinin yéniinde Euro Bolgesi kaynakli gelismeler ve agiklanacak veriler takip edilecek.
Ozellikle Cuma giinii agiklanacak Subat ayi tarim disi istihdam verisi ile issizlik orani piyasalardaki havayi degistirebilecek en &nemli
veriler oldugundan gosterge tahvil getirilerinin yoni bu verilerin ¢ok sapmasi durumunda degisebilir. Ayrica Carsamba gini
aciklanacak Subat ayr ADP 6zel istihdam verisi de istihdam piyasasi icin dnci bir gosterge oldugundan, verilerin beklentileri
karsilayamamasi durumunda gosterge tahvil hareketlerinin yoni degisebilir. Bunlarin disinda Pazartesi glinii agiklanacak Subat ayi
ISM imalat endeksi ve Carsamba giini aciklanacak ISM Hizmetler Endeksi ile Persembe glinii agiklanacak Ocak ayi fabrika siparisleri
ve bekleyen konut satislari verilerinin beklentilerden sapmasi durumunda gosterge faizler hareketlenmesi bekleniyor. Bu hafta
icinde ABD’de yapilacak 10 yillik hazine ihalesi bulunmamasina ragmen, hafta iginde yapilacak kisa vadeli ihalelere ve 10 yildan
uzun vadeli ihalelere gelecek talebin yogunlugu 10 yillik hazine tahvil getirisi Gzerinde de etkili olacaktir. Bollinger Bant analizi
sonuglari ise gosterge faizlerde hafif yukari yonli bir harekete isaret etmektedir. Hafta icinde gosterge tahvil getirilerinin %3.50-
%3.80 Bollinger Bant seviyeleri arasinda hareket etmesini bekliyoruz. Ancak acgiklanacak verilerin beklentilerden sapmasi
durumunda ve kiresel piyasalar, 6zellikle Euro bolgesi, kaynakh haberlere baglh olarak ortaya ¢ikabilecek asagi yonli hareketlerde
Bollinger Bant analizinin isaret ettigi %3.28 seviyesi dnemli bir destek seviyesi olarak izlenirken, yukari yonli hareketlerde ise yine
Bollinger Bant analizinin isaret ettigi %4.03 seviyesi dnemli bir direng seviyesi olarak géze carpiyor.

Petrol, gectigimiz hafta da dar banttaki hareketini siirdlirdii
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Veri akisi agisindan yogun bir haftayi geride birakan piyasalarda, ABD’de aciklanan konut sektorine iliskin veriler, tiiketici gliven
endeksi ve 2009 yili son geyregine iliskin bliylime verisi ile Euro Bolgesi tlkelerinden gelen agiklama ve veriler yakindan takip edilen
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gelismeler olarak one cikarken ve gecen hafta agiklanan ham petrol stoklari verisi de petroliin seyri lzerinde belirleyici olurken,

petrol hafta boyunca dar bir bantta islem gordi. Hafta ici Amerikan Petrol Enstitlisi (American Petroleum Institute — API)
tarafindan acgiklanan ham petrol stoklari verisinin diisise isaret etmesine ek olarak, ABD’de acgiklanan blylime revizyonunun
beklentilerin tzerinde gerceklesmesi ve Sili'"de yasanan depremin emtia fiyatlarini yukari gekmesi, petrol fiyatlarindaki asagi yonli
hareketleri sinirlayan gelismeler olarak one ciktl. Boylece gecen haftanin ilk islem ginine 80.10 seviyelerinden baslayan petrol
hafta ici 77.05 — 80.51 bandinda islem gorerek haftalik kapanisini 79.66 seviyelerinden yatay gerceklestirdi.

Bu hafta da yogun bir hafta gecirecek olan piyasalarda, hafta boyunca ABD’de agiklanacak olan ISM imalat ve hizmet endeksleri ve
istihdam verileri ile Euro Bolgesi Ulkelerinden gelecek olan PMI endeksleri, perakende satislar ve 2009 yilina iliskin son ¢eyrek
blylime verisinin revizyonu piyasalarda yakindan takip edilecek veriler olarak dikkati cekiyor. Ayrica her hafta agiklanan petrol
stoklari verisinin de petroliin seyrinde belirleyici olmasi bekleniyor. Yeni haftaya yukari yonli hareketlerle baglayan petrolin
seyrinde aciklanacak verilerin etkili olmasi beklenirken, dolarin seyri yakindan takip edilecek. Petroldeki hafif yukari yonli ve yatay
seyrin devam etmesi durumunda, hareketin 11 Ocakta gordigi en yliksek seviye olan 84.00 seviyelerine dogru olmasi beklenirken,
bu seviyelerin de kirilmasi durumunda hareketin 85.40 seviyelerine dogru olmasi olasi gorlinmektedir. Agiklanacak verilerin
beklentileri bu hafta da desteklememesi durumunda petroldeki yukari yonli hareketlerin kalici olmasi zor gorlnirken, yonin
yeniden asagl donmesi beklenebilir. Béyle bir durumda ise petrolde 50 haftalik hareketli ortalama seviyesinin isaret ettigi 72.70
seviyelerine dogru bir gerileme s6z konusu olabilir. Bu seviyenin kirilmasi durumunda ise petrolde 68.50 seviyelerine dogru bir geri
cekilme beklenebilir.

Altin, gectigimiz haftayi yatay sonlandirdi
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Veri akisi agisindan yogun bir hafta geciren piyasalarda, hafta boyunca ABD’de agiklanan konut sektorine iliskin veriler, bolgesel
aktivite endeksleri, tlketici gliven endeksi, 2009 yili dérdincii ¢ceyrek blylime verisinin revizyonu ve Fed Baskani Bernanke’nin
aciklamalari ile Euro Bolgesi ulkelerinden gelen veriler piyasalarda 6ne c¢ikan gelismeler olarak dikkati cekti. ABD’de agiklanan
verilerin karisik bir gorinim sergilemesi risk istahinin disik kalmasina neden olurken, ABD'nin son g¢eyregine ait blyime
rakaminin %5.7'den %5.9’a revize edilmesine karsilik, Ocak ayi ikinci el konut satislari ve Subat ayina ait tlketici glveni
verilerindeki zayiflik ekonomik toparlanmadaki diizensizligin gdstergesi oldu. ABD’deki bu gelismelere ek olarak Yunanistan’a iliskin
belirsizlerin devam etmesi ve kredi notunun duslrilebilecegine iliskin haberler de olumsuz goériinime destek verirken, hafta ici
Dinyanin en biylk bakir Ureticisi olan Sili’de yasanan depremin ulkede bakir Gretiminin durmasina ve bu baglamda bakir fiyatlari
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basta olmak lizere emtia fiyatlarinin yiikselmesine neden oldugu gorildi. Boylece gegen haftanin ik islem giinine 1,124 dolar

seviyelerinden baslayan altin, hafta i¢i Bernanke'nin faiz oranlarinin uzun bir sire igin ayni seviyede birakilacagini yinelemesinin
risk istahini yikseltmesine ragmen kiresel buyimeyle ilgili bazi endiseleri de artirmasi sonrasi dolara gelen givenli liman
alimlariyla 1,088 dolar seviyelerine kadar gerilemis olsa da, ardindan gelen tepki alimlari altinin haftayi 1,116 seviyelerinden yatay
sonlandirmasini sagladi.

Bu hafta da yogun bir glindeme sahip olan piyasalarda, kisa vadeli gostergeler belirsizligini strdiriirken, orta vadeli gostergeler
altinin hala gli¢li oldugunu destekliyor. Bu haftaya yukari yonli hareketlerle baslayan altinda, hafta boyunca aciklanacak verilerin
etkili olmasi beklenirken, Sili’"de yasanan depremin destekledigi emtia fiyatlarindaki yiikselisin altini da desteklemesi beklenebilir.
Ancak altinda daha giiclii bir alim igin glinlik kapanisin 1,130 dolarin tzerinde gerceklesmesi gerekiyor. Ancak Pazartesi giini de
gorildugu gibi dolarin deger kazanmasina bagh olarak EUR/USD paritesinin 1.36’dan 1.35 seviyelerine gerilemesiyle birim fiyati
dolar cinsinden olcilen altinin 1,124 seviyelerinden 1,111 seviyelerine kadar gerilemesi, 6niimizdeki giinlerde de dolarin deger
kazanmaya devam etmesi durumunda altinin da asagl yonli hareketlerini destekleyecektir. Bu durumda 50 haftalik eksponental
hareketli ortalamanin isaret ettigi 1,030 seviyesi 6nemli destek konumunda olacakken, EUR/USD paritesindeki genel trend altini
etkilemeye devam edecektir.

HAFTANIN GUNDEMI (01-08 Mart 2010)

Tiirkiye...

Yurt icinde bu hafta da dikkatler siyasi gelismelere yogunlasacakken, gelecek bir ay siiresince anayasa degisiklik paketine iliskin
gelismeler 6ne gikacak. Veri akisi agisindan ise sakin bir hafta gegirecek olan yurt icinde Carsamba gilinl agiklanacak olan enflasyon
verileri takip edilecek. Merkez Bankasi, vergi ayarlamalarinin yansimalari, islenmemis gida fiyat artislari ve baz etkileri nedeniyle
enflasyonun Subat ayinda da yikselisine devam edecegine ve bir middet hedefin lizerinde kalacagina 6nceki agiklamalarinda
dikkat cekmisti. Biz de Ekonomik Arastirmalar Mudirligi olarak Subat ayinda TUFE’'nin %0.65, UFE’nin ise %0.85 olarak
gerceklesmesini bekliyoruz.

ABD...

Gegtigimiz hafta aciklanan ABD’de gayrisafi yurtici hasila (GSYiH) gecen yilin dérdiincii ceyreginde son 6 yilin en keskin artigini
yasadi. Yasanan yiikseliste envanterdeki artis etkili olurken, bu durum 6niimizdeki dénem blylime rakamlarinda yasanan bu
yikselisin korunmayacagini yansitmaktadir. Bu hafta ise veri olarak hareketli bir glindem piyasalari bekliyor.

Haftaya ISM imalat Endeksi (Subat) verileriyle baslayacak olan piyasalarda ISM imalat endeksinin 58.0 oranina yiikselmesi
beklenmektedir. Onemli bir 6nciil gésterge olmasi bakimindan piyasalar iizerinde etkili olacak ISM imalat endeksinde son aylarda
yasanan yiikselis dikkat cekerken, endeksin toparlanma sinyalleri vermeye devam etmesi piyasalari destekleyebilir. Pazartesi giini
aciklanacak diger bir veri ise kisisel gelir ve harcamalar olacaktir. Ocak ayinda kisisel gelirlerin %0.3 oraninda, kisisel harcamalarin
ise %0.4 oraninda yikselmesi beklenmektedir.

Sali giinii agiklanacak énemli bir veri bulunmazken, Carsamba giinii ADP Tarimdisi istihdam (Subat) rakamlari piyasalarda takip
edilecektir. Cuma giinii aciklanacak tarim digi istihdam rakamlarindan &nce gelen énciil niteligi tasiyan ADP Tarim Disi istihdam
rakamlarinin -10.000 kisi olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Carsamba glinii piyasalarda ayrica ISM Hizmetler Endeksi (Subat)
izlenecektir. Ocak ayinda 50.5 seviyesine yiilselen endeksin toparlanmaya devam etmesi ve Subat ayinda 51.0 olarak gergeklesmesi
beklenmektedir.

Persembe glini haftalik issizlik basvurular piyasalarda takip edilecektir. Gectigimiz hafta 496 bin kisi olarak gergekleserek
piyasalarda olumsuz bir etki yaratan verinin bu hafta 475 bine diismesi beklenmektedir. Ayrica Persembe giini Fabrika Satiglari
(Ocak) ve Bekleyen Konut Satislari (Ocak) piyasalarda izlenecektir. Aralik ayinda %1 oraninda artis yasayan bekleyen konut
satislarinin Ocak ayinda %1.7 oraninda yikselmeye devam etmesi beklenmektedir.

Ekonomik Arastirmalar Miidiirliigii ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr




01 Mart 2010

VakifBank

Burasi Sizin Yeriniz
Cuma glinl ise haftanin en énemli verileri arasinda yer alan Subat ayi tarim digi istihdam verisi piyasalar tzerinde etkili olacaktir.

30 bin kisi azalmasi beklenen tarim disi istihdam rakamlari yaninda issizlik oraninin %9.8 seviyesinde gergeklesmesi
beklenmektedir. Beklentilerden kétii gelen veriler ise piyasalarda asagi yonla bir baski getirebilir.

Avrupa...

Bu hafta Euro Bolgesi’'nde veri agisindan hayli bir yogun bir hafta olmasi bekleniyor. Pazartesi glinii beklentilerin altinda gelen
issizlik orani verisinin yanisira beklentiler dogrultusunda gelen PMI imalat Endeksi verisi agiklandi.

Sali giin{i, Subat ayina iliskin yillik enflasyon verileri agiklanacak. Euro Boélgesi TUFE verisinin Subat ayinda bir dnceki yilin ayni
dénemine gére, %1 oraninda artmasi beklenirken, UFE verisinin ise %0.6 oraninda yiikselmesi bekleniyor.

Carsamba glinli Subat ayi nihai PMI Hizmetler Endeksi’ne ek olarak Ocak ayi1 Perakende Satislar verisi aciklanacak. PMI Hizmetler
endeksi’'nde asagi yonli bir revizyon beklenirken, Perakende satislar verisinin %0.4 oraninda diismesi bekleniyor.

Persembe giinli en son %0.4 artis yoniinde agiklanan 4.¢eyrek GSYH verisinin %0.1’e revize edilmesi 6ngorilirken, Avrupa Merkez
Bankasi'nin faizleri %1 seviyesinde sabit tutmasi bekleniyor.

Tarih Ulke Aciklanacak Veri Onceki Beklenti
01.03.2010 ABD Gekirdek Kisisel Tuk.Har. (Ocak) %0.1 %0.0
Kisisel Gelirler (Ocak) %0.4 %0.4
ISM imalat Endeksi (Subat) 58.4 57.5
Euro Bolgesi PMI imalat Endeksi (Subat) 52.4 54.1
issizlik Orani %10.0 %10.1
italya issizlik Orani (Ocak) %8.5 -
Japonya issizlik Orani (Ocak) %5.1 %5.2
Cin PMI imalat Endeksi (Subat) 56.0 56.0
02.03.2010 Euro Bolgesi TUFE (Subat, yillik) %1.0 %1.0
UFE (Ocak, aylik) %0.1 %0.6
03.03.2010 Turkiye TUFE (Subat, aylik) %1.85
TUFE (Subat,yillik) %8.19
UFE (Subat, aylik) %0.58
UFE (Subat,yillik) %6.30
ABD ADP Ozel istihdam Verisi (Subat) -22,000 -10.000
ISM Hizmetler Endeksi (Subat) 50.5 51.0
Haftalik mortgage verileri - -
Euro Bolgesi PMI Hizmetler Endeksi (Subat) 52.5 52.0
Perakende Satislar (Ocak) %0.0 -%0.4
Almanya Perakende Satislar (Ocak) %0.9 -%0.5
04.03.2010 ABD Haftalik issizlik bagvurulari 496,000 469,000
Fabrika Sipariseri (Ocak) %1.0 %1.5
Bekleyen Konut Satiglari (Ocak) %1.0 %1.0
Euro Bolgesi GSYIH (4. Ceyrek, Revizyon) %0.4 %0.1
Avrupa Merkez Bankasi Faiz Karari 1.00% 1.00%
ingiltere ingiltere Merkez Bankasi Faiz Karari 0.50% 0.50%
05.03.2010 ABD Tarimdisi istihdam (Subat) -20.000 -30.000
issizlik Orani (Subat) %9.7 %9.8
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