Haftalik Finans Raporu

12-19 Temmuz

Hafta basinda ABD'ye yonelik endiselerin global ekonomiye dair mevcut endiseleri
derinlestirmesiyle basta ABD olmak Uzere yurt disi borsalarda goérilen dusisler
sonraki glinlerde, ABD’de ikinci ¢eyrek bilango sonuglarina iliskin kar beklentilerinin
ve 23 Temmuz'da agiklanacak Avrupa bankalarinin stres testlerinin neden oldugu
iyimserlige ek olarak FED ve ECB vyetkililerinden arda arda gelen olumlu
aciklamalarla yerini yukari yonli harekete birakti. Boylece hafta icinde 9.600
seviyelerine kadar gerileyen Dow Jones endeksi haftayl %5.3 deger artisiyla
tamamlarken, Avrupa borsalarinda ise %4-6 arasinda ylikselisler yasandi.

Yurtdisi piyasalarda artan risk istahinin dolara olan talebi dislirmesine ek olarak
Avrupa bankalarina yapilan stres testi sonuglarinin olumlu gelecegi haberlerinin
etkisiyle hafta boyunca euro lehine hareket eden EUR/USD paritesi 1.2722 ile son
iki ayin en yliksek seviyelerini test ettikten sonra haftayl bir miktar gerileyerek
1.2634 seviyesinden tamamladi.

Altin fiyatlarindaki diistisiin siirmesiyle son alti haftanin en disik seviyelerini test
eden altin, haftay1 1,200 seviyelerinden sonlandirirken, petrol Mayis ayindan beri
en ylksek seviyeleri test ederek 76 dolardan haftayl tamamladi.

Yurticinde beklentilerden olumlu gelen Haziran ayi enflasyon verisinin yani sira
ABD'ye yonelik olumlu bilanco beklentilerinin doéviz piyasasina, tahvil-bono
piyasalarina ve borsalara olumlu yansidigi goriildi. Haftaya %8.57'den baslayan 25
Ocak 2012 vadeli gosterge tahvilin ortalama bilesik getirisi dusik enflasyon
beklentileri ile gerileyerek haftayl %8.46 seviyesinden sonlandirirken, TCMB Baskani
Durmus Yilmaz'in sistemde likidite sorunu olmadigi yonindeki agiklamalarinin
tahvil-bono piyasasindaki olumluluga destek verdigi gorildi. Bir onceki haftayi
sadece %0.4 deger kaybiyla tamamlamayi basaran IMKB 100 Endeksi ise artan risk
istahina bagli olarak gecen haftayi da %2.7 yiikselisle 57,150 puandan tamamlamayi
basardi. Kur cephesinde ise EUR/USD paritesinin yukari yonli hareketlerine paralel
olarak asagi yonli hareketler etkili olurken, USD/TL haftayr 1.5479 seviyesinden
tamamladi.

Bu hafta ABD'de aciklanacak 2. ¢eyrek bilanco sonuglarinin piyasalarin seyrinde
belirleyici olmasi beklenirken, makroekonomik veri agisindan da yogun bir hafta
dikkat cekmektedir. Mayis ayi dis ticaret rakamlarinin yani sira bitce dengesi,
perakende satiglar, NewYork FED imalat endeksi, enflasyon rakamlari ve Michigan
tuketici gliven endeksi 6ne ¢ikan veriler arasinda yer almaktadir. ABD’de ayrica bu
hafta 69 milyar dolarlik 10 yillik ve 30 yillik ABD Hazine tahvil ihaleleri dnemle takip
edilecektir. Euro Bdlgesi'nde ise Almanya’da aciklanacak Zew endeksi onemli
gorinidrken, Mayis dis ticaret rakamlari piyasalarin seyrinde rol oynayabilir.

Japonya Merkez Bankasi’'nin bu hafta yapacagi Temmuz ayi faiz toplantisinda ise
%0.1 oranindaki faiz oranini degistirmesi beklenmezken, toplanti sonrasi
actklamalar 6nemli gorlinmektedir. Yurticine baktigimizda ise, Nisan ayi issizlik
orani, PPK faiz karari ve tiiketici gliven endeksi one c¢ikan veriler olarak dikkati
cekmektedir.




Euro’daki Yiikselis Gegici mi?

Son iki haftadir ABD’de beklentilerden kétii gelen verilerin toparlanma yéniindeki endiseleri artirmasiyla,
piyasalardaki endiselerin, Euro Bélgesi bor¢ ve bankacilik endiselerinden ABD ekonomisindeki yavaslamaya
dogru kaymasi, EUR/USD paritesinin son yedi ayin en yiiksek seviyelerine ¢ikmasini saglamistir. Bu ¢alismada
euronun dolara karsi deger kazanmasinin arkasindaki nedenler ile bu durumun kalici mi yoksa gegici mi oldugu
incelenmistir.

EUR/USD paritesinin son on iki yil icindeki seyri incelendiginde; 2001-2008 doneminde 0.90’dan 1.60’a gikan
EUR/USD paritesinin, Eylil 2008’de Lehman Brothers’in iflasinin ardindan 2009 Subat’ina kadar dolara gelen
guvenli liman alimlariyla 1.60’tan 1.24’e geriledigi, yani euronun dolar karsisinda sert bir sekilde deger
kaybettigi gorilmektedir. Mart 2009°da baslayip Kasim 2009’da sona eren siirecte dolarin yeniden deger
kaybetmeye baslamasiyla parite 1.24’ten 1.50’ye kadar ¢ikmis, ancak Yunanistan’la baslayan borg krizinin
ardindan paritede yeniden sert dislisler yasanmaya baslanmistir. Haziran 2010’dan itibaren ise euronun
yeniden deger kazanmaya basladigi dikkat cekmektedir.

Bunun temel nedeni son haftalarda piyasalardaki endiselerin, Euro Bolgesi bor¢ ve bankacilik endiselerinden
ABD ekonomisindeki yavaslamaya kaymasidir. Su anda ABD ekonomisi ve go6stergelerinin toparlanma
beklentilerini karsilayamamasi euroya deger kazandirsa da, uzun vadede Euro Bolgesi borg krizinin tam olarak
¢6zimlenemeyecegi hatta derinlesebilecegi endiselerinin, euroya yeniden deger kaybettirmesi beklenmektedir.
Euronun kullanildigi bolge ekonomisinin, Amerikan ekonomisinden ¢ok daha kétli durumda olmasi nedeniyle
euronun dolara karsi yiukselmesini saglayacak reel bir gelismenin oldugunu sdylemek su asamada oldukga zor
goriinmektedir.
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Euro Bolgesi'ndeki genel olumsuzluklara ek olarak son dénemde ABD ekonomisinden gelen olumsuz veriler
yeniden ikinci bir dip ihtimali ve deflasyon kaygilarini giindeme getirmis olsa da, Amerikan Merkez Bankasi’'nin
(Fed) gerek gordiigli durumda piyasalari rahatlatmak igin ihtiya¢ duyulan adimlari atacagi beklentisi, ABD’de
ikinci bir dip gorilebilecegi ihtimalini azaltmaktadir. Yukaridaki grafikten de gorildiga izere Euro Bolgesi’'nde
yasanan borg krizinin ardindan ABD ekonomisine iliskin olusan kaygilarla ABD Hazine tahvillerine gelen giivenli
liman alimlari ABD Hazine tahvil getirilerinin yeniden %3 seviyelerinin altina gerilemesine neden olmustur.
Guvenli liman alimlari her ne kadar biyimeye yonelik kaygilari ve deflasyon korkularini yansitiyor olsa da, ABD
ekonomisinin sahip oldugu avantajlar bu durumun gegici olabilecegini géstermektedir. Ancak bu olumsuz ortam
heniiz ABD dolarini ¢ok etkilemezken, Euro Bolgesi’'nde yasanan kriz de dolara gelen gilivenli liman alimlari ve
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euronun deger kaybetmesiyle dolarin degerlenmesine destek vermistir. ABD ekonomisinin son donemde
yasadigl kirnllganlik biyik ol¢tide konut kredilerindeki vergi kolayliginin sona ermesinden kaynaklanirken, konut
sektérinin icinde bulundugu zayif durumu goz ardi etmek de imkansiz gorlinmektedir. Fakat Euro Bolgesi'nin
aksine ABD hikimetinin ekonomiyi rahatlatmak icin 2009 yili basinda (zerinde anlagsmaya varilan paket
kapsaminda hala daha fazla paraya sahip olmasi ABD ekonomisini Euro Bolgesi'ne gore ¢ok daha avantajli bir
duruma getirmektedir. Ancak ABD ekonomisi ikinci bir dipten kaginmayi basarsa bile, bu durum ekonominin
uzun sidren bir zayif blyime performansindan ve yuksek issizlik oranindan da kaginabilecegi anlamina
gelmemektedir. Bu baglamda Fed’in gugli biylime igin ¢oziimlenmesi gereken en 6nemli problem olarak
gordigi yiksek issizlik orani seviyeleri Fed’in faiz arttirirm zamanini 6telerken, Fed’in alinmasi gereken énlemler
konusunda Avrupa Merkez Bankas’’'na (ECB) gore c¢ok daha hizli hareket ettig§i de son yasanan krizde
gorilmustdr.
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durumunda bu ulkelerin Avrupa Birligi'nden c¢ikarilmayacagi ve bdyle bir opsiyonun ihtimal dahilinde olmadigi
yoniinde alinan kararlarin ECB’ye bu Ulkelerin yukimlultklerini Gstlenmesi gibi bir sorumluluk yiiklediginden

eurodaki deger kaybinin devam etmesi beklenmektedir.

Tim bu degerlendirmeler 1s18inda, uzun vadede ECB’nin basta Yunanistan olmak lzere riskli durumda olan
ispanya, Portekiz gibi llkelere karsi aldigi 6nlemlerin yetersiz kalmasi ve yeni dnlemleri almada gecikmesi
halinde euronun dolar karsisinda yeniden deger kaybetmesinin kaginilmaz oldugu distntlmektedir. Borg krizi,
Yunanistan’in borglarinin yeniden yapilandirmasi ya da Ekonomik ve Parasal Birligin dagiimasiyla sonuglanmasa
da, bolge ekonomilerinin aldigi sert mali dnlemlerin bazi olumsuz sonuglari olmasi kaginilmazdir.

Yapilan yardimlar ve ECB’nin tahvil alimlari ile bolgedeki likidite sikisikligi kismen azalsa da halen devam
etmektedir. Ulkelerin biitce acigini azaltmalari en dogru cikis yolu olmasina karsin, hiikiimetlerin uyguladiklari
kati mali 6nlemlerin yol actigl sosyal istikrarsizliga uzun sire dayanamadigi ve bunu sirdiiremedigi daha 6nce
yasanan orneklerden bilinmektedir. Bu nedenle uzun vadede Yunanistan’in borglarini yeniden yapilandirmaya
gidebilecegi dusUnilmektedir. Boyle bir durumda ise halihazirda kisa vadede faiz artirrmina gitmesi

beklenmeyen ECB’nin yeni dnlemler almasi kaginilmaz olacaktir.

EUR/USD paritesinin yiiksek seviyelerdeki belirsiz seyri opsiyon piyasasini da etkileyebilecektir
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volatilitede sert hareketlerin Temmuz ayinda da devam edebilecegine isaret etmektedir. Volatilitenin gelecek
degerindeki degisim beklentilerine bagl olarak opsiyon piyasasinda kurlarin ve paritelerin future fiyatlari
belirlenirken, daha genis bir hareket beklentisi opsiyon islem maliyetlerini de artirabilecektir.



HiSSE SENEDIi PiYASALARI

IMKB gegtigimiz haftayi %2.7 oraninda yiikselisle tamamladi...
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Onceki hafta yurtdisi borsalarda %5’e varan deger kayiplari yasanirken, haftayi sadece %0.4 deger kaybiyla
tamamlamayi basaran IMKB 100 Endeksi, gecen haftayi da %2.7 yiikselisle 57,150 puandan tamamladi.

IMKB-100 Endeksi Anayasa Mahkemesi’nin gegen hafta verdigi kararin piyasalarda

Haftahk En  Raftahk En 52 Hafta 52 Hafta bir belirsizligi daha ortadan kaldirmasina karsin kararin pek ¢ok
Yiiksek Diisiik EnYilksek  EnDiisik  yoOnlyle piyasalarda notr olarak algilandigi gorilirken, Haziran
57,751 55,488 59,771 23,760 ayina iliskin enflasyon raporunun faiz artirimlarini 6telemesi
Teknik | I m gecen hafta IMKB-100 endeksinin deger kazanmasinda etkili
Seviyeler olan 6nemli bir faktor oldu. Bu hafta ise iyi gelecegi tahmin
Destek 56,700 56,200 55,800 edilen ikinci ¢eyrek bilanco sonuglari ile Mali Kural ve kredi
Direng 57,000 57,800 58,200 derecelendirme kurulusglarinin not artirim beklentisi piyasalarda

satin alinmak istenecek olup, hafta boyunca IMKB’de yasanmasi
olasi olan yiikselislerin de sebebi olacaktir. Teknik gostergelerin daha temkinli ve hafif saticili bir seyre isaret
ettigi IMKB 100 Endeksi, yeni haftaya hafif alicili baslarken, sonrasinda gelen satislarla 56,800 seviyelerine kadar
geriledi. Endeksin daha dnce test etmis oldugu 59,771 seviyesinden 51,750 seviyesine gelen %61.8 fibonacci
diizeltme hareketinin isaret ettigi 56,700 seviyesinde dnemli destek olusturdugu dikkati cekerken, bu seviyenin
kararli bir sekilde kirllmasi durumunda ise hareketin hem trend kanalinin hem de 10 ve 20 haftalik hareketli
ortalamalarin kesistigi 55,800 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Endekste bu hafta da yukari hareket etme
istegi yasanacak olup, bu ¢abalarin basarili olmasi durumunda ise 57,000 ve 57,800 seviyelerinin test edilmesi
beklenirken, bilesik endeksin yukari yonli hareketlerinde Mayis ayindan itibaren kirmayi basaramadigi 57,800
seviyesi kritik 6Gneme sahip. Endeksin bu seviyenin lzerinde tutunmasi durumunda ise 58,200 seviyesi sonraki
direng seviyesi olarak dikkati cekmektedir.



ABD borsalarinda gegtigimiz hafta %5’in lizerinde yiikselisler yasandi...
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ABD’de olumsuz gelen veriler sonrasinda,global ekonomik toparlanma sirecine iliskin endiselerin artmasi ile

onceki hafta sert satislar yasayan yurtdisi borsalarda gectigimiz hafta olumlu gelmesi beklenen ikinci ceyrek kar

beklentilerinin ve 23 Temmuz’'da agiklanacak Avrupa bankalarinin stres testlerinin neden oldugu iyimserlikle

yukari yonll hareketler yasandi. Boylece Dow Jones Sanayi Endeksi haftayl %5.3 deger artisiyla tamamlarken,

Avrupa borsalarinda ise %4-6 arasinda yukseligler yasandi.

Dow Jones Endeksi

Buglin Alcoa’nin 2. geyrek karini agiklamasi ile ABD sirketlerinin

Haftallk En  Haftalik En 52 Hafta
Yiiksek Duisiik En Yuksek
10,201 9,659 11,258
Teknik | ]
Seviyeler
Destek 10,000 9,450
Direng 10,350 10,700

52 Hafta bilanco donemi baslarken, 0&zellikle vyarindan itibaren
EnDiisik  acliklanacak olan perakende satislar, sanayi Uretimi, bolgesel
7,258 aktivite endeksleri, enflasyon, tiketici glveni ile Avrupa
m tarafinda ZEW endeksi gibi 6nemli makro veriler agiklanacak
olup, Persembe ve Cuma gini aciklanacak olan 6nemli

9,000 bilangolar piyasalarda dalgalanmaya yol acgabilecektir. Intel,
11,000 Google, JP Morgan, BofA ve GE bu hafta agiklanacak bilangolar

olarak dikkati gekiyor. Teknik gostergelerin temkinli ve alicili bir

seyre isaret ettigi Dow Jones’ta vadeli piyasalar ise satisa isaret ediyor. Bu hafta da karisik bir seyir izlemesi

beklenen Dow Jones’ta hareketli bir hafta yasanacak olup, iyi gelmesi beklenen bilangolar endeksi yukari

tasityabilir. Bu durumda 10,350 ve 10,700 seviyelerinin test edilmesi beklenirken, bu seviyelerin kirilmasi

durumunda ise hareketin 11,000 seviyelerine dogru olmasi mimkiin gériinmektedir. VIX Endeksinin de 55

haftalik hareketli ortalama egrisinin
istahindaki artisi desteklerken, VIX’

isaret ettigi 26.5 seviyelerinin altinda 25 seviyelerinde seyretmesi risk alma
in onceki haftalarda da oldugu gibi yeniden 55 haftalik hareketli ortalama

seviyesinin Uzerine ¢ikmasi Dow Jones’a satis gelmesine yol acabilecektir. Yukari yonli hareketlerin kar satislari

olarak degerlendirilmesi ve ABD’de agiklanacak verilerin beklentileri karsilamamasi durumunda ise Dow

Jones’ta hem 2009 yilinin Kasim ayindan itibaren Uzerinde tutunmayi basardigi 100 haftalik basit ortalama

egrisinin isaret ettigi hem de 11,258’den 6,470’e gelen %38.2'lik fibonacci diizeltme hareketinin destekledigi

9,450-9,500 seviyeleri 6nemli destek gortinlimiindedir.



DOViz PiYASALARI

TL hafta boyunca dolar karsisinda deger kazandi...
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Kaynak: Reuters

USD/TRY Haftaya 1.5632 seviyesinden baslayan USD/TRY kuru EUR/USD

Haftalk En Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta paritesinde euro lehine izlenen harekete bagh olarak hafta

Viksek Dasiik EnYoksek  En Disiik boyunca dolar karsisinda deger kazanarak haftayr 1.5479
1.5682 1.5395 1.7041 1.4330 seviyesinde tamamladi. Yurtiginde beklentilerden olumlu gelen
Teknik 1 I m Haziran ayi enflasyon verisinin yanisira EUR/USD paritesinin son
RERDiE Y iki ayin en yiiksek seviyelerini test etmesi kurdaki asagi yénli
Destek 1.5450 1.5367 1.5142 harekete destek veren temel gelismelerdi. ABD'de aciklanacak
Direng 1.5680 1.5900 1.6075

bilancolarin olumlu gelecegi beklentilerine ek olarak Avrupa'da
banka stres testi sonuglarinin olumlu gelecegine dair artan beklentiler yurtdisi piyasalarin yiikselmesini
saglarken, hisse senetlerindeki ylkselis ise kurlarin gevsemesine neden olan bir diger 6nemli faktor oldu.

Daily QEURTRY=R 29/09/2009 - 190712010 (GMT)
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Paritedeki harekete bagli olarak deger kazanan TL 1.54 seviyelerinden islem gorirken , EUR/TRY’de gecen hafta
belirttigimiz 1.9540 seviyesindeki destegin uzun sireli kirllamamasi ve bu seviyenin Uzerinde ard arda iki giin
yasanan kapanisin ardindan EUR/TRY’deki yukari yonli hareketin gic kazandigini sdylememek miimkuin olabilir.
Daha once belirttigimiz gibi, risk algilamasi gostergesi olan VIX endeksi 55 giinliik hareketli ortalama seviyesi
olan 26.5 seviyesinde kalmaya devam ettikce, cift dip endiselerinin arttig| piyasalarda gelismekte olan dlkelere
girisin nispeten zayif kalmasinin da etkisiyle EUR/TRY’nin yukari yonli hareketini bir stire daha korumasi
beklenebilir. EUR/TRY ic¢in 55 glinliik hareketli ortalama seviyesi 1.9551 seviyesi 6nemli direng seviyesi olarak
gorllmektedir. Bu seviyenin altinda 15 glinliik hareketli ortalama seviyesi 1.9501 énemli destek olacaktir.

Pazartesi Cuma % Degisim USD/TRY’nin  bu haftaki hereketine yonelik
beklentilere deginecek olursak, yliksek bilylime
Macaristan Foint 227.22 220.07 -%3 rakaminin ardindan gelen olumlu enflasyon

verisiyle TL'nin deger kazandigi gorulmektedir.

Brezilya Real 177 1.75 -%1.1 . . .
Bu degerlenmenin asil nedeni ise dolarin gegen

Giiney Afrika Rand | 7.74 7.58 -%2.0 hafta basta gelismekte olan Ulke para birimleri
olmak (zere diger para birimleri karsisinda

Rusya Ruble 3113 30.87 ~%0.8 deger kaybetmesi olmustur. Yandaki tabloda
Turk Lirast 15635 15479 %128 gorildigu Gzere, alinan para birimleri arasinda

Macaristan Forint’i dolar karsisinda en c¢ok
Kaynak: Reuters kazanan para birimi olurken, onu Giney Afrika

Rand’i ve Brezilya Real’i izlemistir. Turk Liras’’nin diger para birimlerine gore dolara karsi daha sinirli dlgtide
deger kazanmasi ise temel olarak yurtiginde yasanan siyasi gelismelerden kaynaklanmistir. Kurun éntimizdeki
haftaki seyrinde yurtici gelismeler kadar diger para birimleri karsisinda ve o6zellikle EUR/USD paritesinin
karsisindaki seyri de belirleyici olmaya devam edecektir. Hafta i¢i 1.55 seviyesindeki uzun sireli destegi kiran
ancak 1.5450 seviyesinin altinda glinliik kapanis gerceklestiremeyen kurun bu seviyeyi yukaridaki grafikte de
gorildugi tzere ¢ defadir kiramadigi dikkat cekmektedir. Bu durum USD/TRY i¢in 1.5450'nin ¢ok glgcli destek
seviyesi oldugunu teyid etmektedir. Bu seviyenin altindaki glinliik kapanislarla asagi yonli hareket hiz
kazanabilir. Boyle bir durumda 365 giinlik basit ortalama seviyesi 1.5367’nin kirilmasi halinde 200 ginliik basit
ortalama seviyesi 1.5142 hedef destek seviyesi olarak izlenmelidir. EUR/USD paritesi bélimiinde degindigimiz
gibi dolarin yeniden deger kazanmasi durumunda ise USD/TRY’nin yeniden yikselise ge¢cmesi mumkin
olabilecektir. Bu durumda hafta ici test edilen 1.5680 seviyelerinin yeniden test edilmesi beklenebilir. Bu
seviyenin Uzerinde gecen hafta verdigimiz 1.59 ve 1.6075 seviyeleri 6nemli direng seviyeleri olarak
korunmaktadir.



Hafta genelinde yukari y6nlii hareket eden parite yeni haftaya stres testlerine yénelik kaygilarla

bir miktar gerileyerek basladi...
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Kaynak: Reuters
Yurtdisi piyasalarda artan risk istahininin dolara olan talebi
EUR/USD o i
disirmesi, buna ek olarak Avrupa bankalarina yapilan stres
Haftalik En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta . .. . i
Yiiksek Diisiik EnYilksek  En Diisiik testi sonuglarinin olumlu gelecegi haberleri ve ABD’de
12613 12149 15144 11875 actklanan ekonomik verilerin 6nimiizdeki donemde ekonomide
yavaslamaya isaret etmesi, buna bagh oalrak da ABD’de faiz
Teknik | I n S - .
Seviyeler arttinm beklentilerinin 6telenmesi ile parite hafta boyunca
Destek 1.2463 1.2349 1.2150 euro lehine hareket etti. Haftaya 1.2556 seviyesinden baslayan
EUR/USD paritesi 1.2722 seviyelerine gikarak son iki ayin en
Direng 1.2730 1.2888 1.2915

yuksek seviyelerini test ettikten sonra haftayr bir miktar
gerileyerek 1.2634 seviyesinden kapatti. Stres testlerinin bdlge bankalarinin %65’ine denk gelen 91 bankayi
IMF'nin Almanya'nin ihracatinin artacagl ongorileri ve ECB baskani Trichet’in Euro
Bolgesi'ne yonelik olumlu agiklamalari euroya destek veren 6nemli gelismeler olarak dikkat ¢cekti. Yeni haftanin
ilk islem glinU yatirnmcilarin stres testi sonuclarina yonelik endiselerinin etkisiyle bir miktar gerileyerek 1.2568
seviyelerinden islem géren EUR/USD paritesinin bu haftaki seyrinde, Euro Bolgesi'nden gelecek sanayi lretimi
ve enflasyon verilerinin yanisira ABD’nin yogun veri takviminin de belirleyici olmasi beklenebilir. Piyasalarda
paritede yukari yonli yeni bir diizeltme hareketinin basladigi tartismalari sirerken, Euro Bolgesi'ne yonelik
endiselere bagh olarak euro da yeniden asagi yonli bir hareket baslama ihtimali bulunmaktadir. Yukarida
gosterdigimiz ‘Elliot Dalgalar’ analizi kullanilarak bir degerlendirme yapildiginda, son bir iki haftadir EUR’da
yasanan yukari yonli hareketin A-B-C diizelmesi olabilmesi ihtimali bulunmaktadir. Yani EUR/USD paritesi
devam eden agagi yonli trend iginde yanlizca kisa sireli bir diizeltme hareketi yapmis olabilir. Bu durumda
EUR’un USD karsisinda tekrar gerilemeye baslamasi beklenebilir. Bu durum énimizdeki glinlerde netlesecek

kapsayacagl haberleri,



olmakla birlikte, hafta ici ABD tarafinda aciklanacak verilerin Euro Bolgesi'ne gore ekonomik agidan daha
olumlu bir tablo gizmesi paritedeki asagi yonlii harekete destek verebilecektir. Paritenin 1.27 seviyelerinde gig¢
kaybetmeye baslamasi ve gelen satislarla 1.2672 seviyesindeki destegi kirarak 1.2568 seviyesine kadar
gerilemesi bu gorisi desteklemektedir. Buna gore asagl yonli hareketin devaminda 1.2550 seviyesinin altinda
bir glinlik kapanis yasanmasiyla birlikte, gecen hafta uzun soluklu kirlamayan ve 55 giinlik hareketli ortalama
seviyesi olan 1.2463 6nemli destek seviyesi olmaya devam etmektedir. Buradaki destegin kararli bir sekilde
kirllmasi  durumunda ise satislarin hiz kazanmasiyla yeniden 1.23 seviyelerine kadar bir gerileme
gorulebilecektir. Paritenin olasi yukari yonlii hareketinde ise 1.2730 seviyesi birinci direng destek seviyesi olarak
dikkat cekerken, 100 giinliik hareketli ortalama seviyesi 1.2888 dikkat cekmektedir.

Bir siiredir asagi yonlii hareket eden USD/JPY paritesi yeniden dolar lehine yukari yénlii hareket
etmeye basladu...

Daily QJPY= 130202009 - 191072010 (GMT)
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Kaynak: Reuters

Haftaya 87.70 seviyesinden baslayan USD/JPY paritesi ABD ve

usD/JPY

Haftalik En Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta Avrupa piyasalarinin olumlu hareketine paralel seyir izleyen
Yiiksek Dusiik EnYiiksek  En Diisiik Asya piyasalarinin da etkisiyle hafta ortasina kadar yen lehine
88.71 87.00 101.45 84.81 hareket etti. Daha sonra Cin’den gelen enflasyon ve emlak
Teknik | ] m . .. - . . .
Seviyeler piyasasinda yasanan sikintilar, Cin’in blylimesine yo6nelik
Destek 88.04 87.00 86.41 kaygilara karsilik ABD’de agiklanacak bilangolara yénelik olumlu
Direng 89.50 90.36 90.80 beklentilerin dolara destek vermesiyle 88.58 ile haftanin en

ylksek seviyelerini test ederek haftayr bu seviyelerden
tamamladi. Hafta sonu Japonya’da yapilan senato segimlerinin lilkedeki siyasi belirsizligi artirmasi yenin dolar
karsisindaki kayiplarini artirirken, USD/JPY paritesi yeni haftanin ilk islem glininde 89.15 seviyelerine kadar
ylukseldi. Japonya’da ekonomik kaygilar devam edereken yeni iktidarin beklentileri karsilamamasina bagl olarak
yenin bir siire daha deger kaybetmesi beklenebilir. Bu noktada bu hafta ABD’de acgiklanacak yogun veri takvimi
yatirimcilar tarafindan yakindan izlenecektir. ABD’de agiklanacak verilerin beklentilerin tizerinde gelmesi ve yine
hafta ici aciklanacak bilongolarin olumlu olmasi durumunda paritenin yukari yonli hareketine devam etmesi ve
89.50 seviyelerine yonelmesi beklenebilir. Bu seviyenin tzerinde yukari yonli hareketin gliclenmesi durumunda
20 ginlik hareketli ortalama seviyesi olan 90.36 6nemli direng seviyesi olacaktir. Paritenin 86.90 seviyesinden
baslayan yukari yonli hareketin 89.50 seviyesinin kirllamamasi halinde ivme kaybetmesi durumunda baslayacak
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olasi asagl yonli hareketlerde ise, 88.04 seviyesi birinci destek seviyesi olarak dikkat cekmektedir. Bu seviyenin
altinda 87.00 6nemli destek olmaya devam etmektedir.

EMTIA PiYASALARI

Petrol hafta boyunca yukari yonlii hareket ederek Mayis ayindan itibaren en yiiksek kazanimini
elde etti...

Weekly Q/CLc1 25/01/2009 - 22/08/2010 (NYC)
Cndl, Q/CLc1, Last Trade Price
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Kaynak: Reuters
Petrol Kiresel piyasalara ve risk istahina bagli olarak hareket eden
Haftalk En  Haftalik En | 52 Hafta 52 Hafta Petrol fiyatlarinda gegtigimiz hafta icinde en disiik 71.44 dolar
Yiiksek Duistik En Yiiksek  En Dusiik seviyesinin goriilmesine ragmen hafta boyunca yukari yénli
76.48 71.44 87.15 51.53 hareket gorildi. Bir siredir devam eden asagl yonliu harekete
Teknik | I n gelen tepki alimlarinin yani sira ABD’nin petrol talebi ile ilgili
Seviyeler tahminlerini  yukari cekmesi, IMFnin kiresel ekonomik
Destek 72.40 71.00 69.50 gorinumle ilgili beklentilerini iyilestirmesi, Cin’de agiklanan
Direng 76.55 79.20 80.50 ihracat rakamlarinin beklentilerin izerinde gelmesi piyasalarda

risk algilamasini azaltti. Ayrica ABD ham petrol stoklarinda
beklentilerden fazla bir disls olmasiyla petrol lretiminin azalacagi endisesi bu yikseliste ekili oldu. Boylece
petrol fiyatlari hafta boyunca en yiiksek 76.48 dolar seviyesini gordii. Haftaylr 76.09 dolar seviyesinden
tamamlayan petrol fiyatlari haftalik bazda %5.19 oraninda deger kazanarak Mayis ayindan itibaren en yiksek
kazanimini elde etti. Yeni haftanin ilk islem giiniinde 55 haftalik ortalama egrisinin isaret ettigi 75.30 dolar
seviyesinde seyreden petrol fiyatlari (izerinde bu hafta ABD dis ticaret dengesi, biitce dengesi, sanayi tretimi ve
kapasite kullanimi verilerinin yani sira Euro Bolgesi dis ticaret verisi etkili olabilir. Teknik olarak piyasalarda
iyimserligin hakim olmasi durumunda petrole gelebilecek alimlar ile 76.55 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi
olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde artan risk istahiyla beraber 79.20 ve 80.50 seviyelerine kadar artis
yasanabilir. Buna karsilik asagi yonli hareketlerde gelebilecek kar satislari ve ekonomilere dair gelebilecek olan
olumsuz veriler sonucunda petrol talebinin azalmasi ile 72.40 seviyesine kadar geri ¢ekilme yasanabilir. Bu
seviyenin kirilmasi durumunda 71.00 ve 69.50 seviyeleri 6nemli destek seviyeleri olabilir.
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Kar satiglari sonucu altin son alti haftanin en diisiik seviyesini gordi...

Kaynak: Reuters

Gegtigimiz haftanin ilk ginit ABD piyasalarinin kapali olmasi

Haftahk En  Haftalk En 52 Hafta 52 Hafta nedeniyle yatay seyrini sirdiren altin fiyatlar hafta boyunca en

Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik yiksek 1.214 dolar/ons seviyesini gordi. Ancak daha sonra
1.214 1.185 1.264 864 Avrupa’da yasanan sikintilarin iyilesme yonilinde sinyaller
Teknik | I M vermesi, Avrupa Merkez Bankasi Baskani Triecht’in euroya dair
Seviyeler olumlu agiklamalari, hisse senedi piyasalarinin toparlanabilecek
Destek 1.196 1.160 1.105 olmasi ve faizlerin yiikselmesi piyasalarda risk algilamasini
Direng 1.226 1.264 1.300 azaltti. Boylece hafta boyunca en dusik 1.185 dolar/ons

seviyesini goéren altin fiyatlari son alti haftanin en dusik
seviyesine gerilemis oldu. Dolardaki deger kaybinin altina olan talebi arttirmasiyla bir miktar toparlanan altin
fiyatlari haftayl 1.211 dolar/ons seviyesinden tamamlayarak haftalik bazda %0.08 oraninda deger kazandi. Yeni
haftanin ilk islem giiniinde 1.210 dolar/ons seviyelerinde hareket eden altin fiyatlari Gizerinde bu hafta ABD dis
ticaret ve biitce dengesi verileri, Almanya Temmuz ay1 ZEW yatirimci gliven endeksi ve Euro Bélgesi Haziran ayi
TUFE endeksinin yani sira ABD Fed toplanti tutanaklari etkili olabilir. Teknik olarak altinin yukari yénlii trendinin
devam etmesine ragmen piyasalara yonelik endiselerin azalmis olmasi ile yatirimcilarin daha riskli yatirm
araglarina yonelmesi ve dolarin diger para birimleri karsisinda deger kazanmasi sonucu altin fiyatlarinda
distsler gorilebilir. Boylece ilk asamada 1.196 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Bu seviyeden
gelebilecek kar satislari ile 1.160 seviyesine kadar geri ¢ekilme yasanabilir. Bu seviyenin de kararl bir sekilde
kirllmasi halinde asagi yonli hareketler hizlanabilir ve 55 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 1.105
seviyesi onemli bir destek seviyesi olabilir. Yukari yonlii hareketlerde ise gelebilecek tepki alimari sonucunda
1.226 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olabilir. Bu seviyenin kirilmasi halinde 1.264 seviyesi kritik bir seviye
olarak gorilebilir ve uzun vadede 1.300 seviyesine kadar yiikselis yaganabilir.
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KREDi PiYASALARI

Diisiik enflasyon beklentileri ortalama bilesik getiride agagi yonli baski yaratiyor...

Kaynak: Bloomberg

Diigiik enflasyon beklentileri asag: yﬁﬁ
harekete neden olmaktadir

May
010
Finance L.P.

Gectigimiz hafta basinda acgiklanan enflasyon rakamlari

Ortalama Bilesik Getiri

beklentilerin altinda kalirken, TCMB’nin artan kredibilitesine

Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek
8.57 8.34 15.69
Teknik 1 I
Seviyeler

Destek 8.34 8.10
Direng 8.50 8.65

52 Hafta
En Duisiik

7.59

8.00

8.80

bagl olarak gdsterge tahvilde alicili bir seyir izlendi. TUFE’nin
yillik bazda da diislis gostermesi onemli gorinirken, distk
enflasyon rakamlari TCMB’ye faiz artirrmini erteleme firsati
vermektedir. TCMB Baskani Durmus Yilmaz'in sistemde likidite
sorunu olmadigi yoniindeki acgiklamalari da tahvil-bono
piyasasinda olumlu fiyatlandi. Boyle ile bir ortamda ortalama
bilesik getiri sert sekilde gerileyerek %9.34 seviyesinde

tarihinden beri gorilen en disik seviyeyi gordii. 25 Ocak 2012 vadeli gosterge tahviline hafta sonuna dogru

gelen kar satislariyla ortalama bilesik getirisi bir miktar yiikseldi. Ortalama bilesik haftalik bazda 8 baz puan
disusle haftayr %8.46 seviyesinden tamamladi.

Aciklanan Temmuz ayi birinci donem beklenti

25—Y|ISonu TUFE Beklentisi(y/y,%) Ortalama Bilesik Getiri (%) anketine gore yil sonu enflasyon beklentileri
20 %8.01'den %7.73’e gerilerken, TCMB’nin faiz
15 orani artinmini geciktirmesi olanag 6nemli
10 gorinmektedir. Bu  durum tahvil-bono
5 piyasasinda getitilerde asagl yonlu baski
o yartamaktadir. Yil Sonu enflasyon beklentileri

M8 8888555883888 S8 % ile ortalama bilesik getiri arasindaki farkin

§:2x8:z8ssz8:iz28328 % tarihinde ilk defa bu kadar daraldig

Kaynak: TCMB, BIOO\I'nberg
aralmasi ‘ortala

gorilurken, enflasyon beklentilerinin daha da

ma bilesik getiride asagi yonli hareketleri destekleyebilir. Gida fiyatlarinda gorilen disisiin

ardindan gida fiyatlarinin ylkselise geg¢mesi, maliyet kaynakli olarak sonbahar aylarinda enflasyonda
yasanabilecek olasi yukari yonli hareketler ve son ceyrekte ortadan kalkacak baz etkisi ile enflasyon
beklentilerinini yeniden yilikselmesi durumunda getirilerde yukari yonli hareketler gorilebilecektir. Ancak
Temmuz ve Agustos aylarinin ardindan siirpriz sekilde gida fiyatlarinin diisiis trendini devam ettirmesi enflasyon
beklentilerini duslrerek getirilerde daha sert hareketlere neden olabilecektir. Mayis ayinin basindan beri
ortalama bilesik getiri asagl yonli trendin icinde hareket ederken, yeni haftada Hazine’nin bu hafta
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diizenleyecegi 2 ihale dncesi satis baskisinin daha da hizlandigi gérilmektedir. Hazine bu hafta ilki haftanin ilk
islem gilintinde olmak Uzere 12.01.2011 itfa tarihli olmak Uzere iskontolu referans Hazine bonosu ve 25.04.2012
itfa tarihli olmak Gzere, iskontolu tahvil ihalesi diizenleyecek. Hazine’nin Carsamba giink( 4.162 milyar TL itfasi
dncesi ihaleler dnemli gériinmektedir. ihaleler &ncesi satigs baskisinin hizlandigi dikkat cekerken, istenilen
talebin gelmesi durumunda gosterge tahvilde bir miktar alim goérulebilir. Yeni haftada ortalama bilesik getirinin
disik seviyelerinden gelen satislar ile dnemli bir direng seviyesi olan %8.50 seviyesi test edilmektedir. Bu
seviyenin kirilmasi dnemli gorinirken, %8.50 seviyesinin Uzerine kararl hareketlerde asagl yonli trend
araliginin da disina g¢ikilacagindan yukari yonli hareketler bir miktar hizlanabileceginden %8.65 seviyesi hedef
olabilir. Ancak hali hazirda distik enflasyon beklentileri ve USD/TL’nin asagl yonlu hareketleri ortalama bilesik
getiride asagl yonli kirilganliga neden olmaktadir. Bu hafta global risk istahindaki olumlulugun devam etmesi,
diger yandan EUR/USD paritesinin kisa sirede yukari yonliu olusturdugu hareketi énemli seviyeleri kirarak
devam ettirmesi tahvil-bono piyasasinda getirlerdeki asagi yonli hareketleri destekleyecektir. Ortalama bilesik
getirinin asagl yonli hareketlerinde gectigimiz haftada belirttigimiz ve ortalama bilesik getirinin goérdikten
sonra yukari dondiglu %8.33 seviyesi 6nemli goriinmektedir. Bu seviyenin kirilmasi durumunda ise %8.10
seviyesi yeni hedef gériinimiindedir. Ancak %8.10 seviyesinin altina hareketler zor gérinmektedir.

Gegtigimiz hafta gosterge eurobono alicili bir seyir izledi...
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L5+
= 2 [u]} ® 1= 2 = o= 12 19 x m 0 7 24 k| o7 14 21 = o= 2 =] x L ]
February 2010 | Mareh 20 10 | aprll 2010 | May 20 10 | Jung 2010 | July 2010
Kaynak: Reuters
Gosterge Eurobono Fiyati Gegctigimiz hafta global piyasalarda yasanan olumlu gelismeler
Haftalk En Haftalk En | 52 Hafta 52 Hafta sSonucunda gelismekte olan llke eurobonolari alicili bir seyir
Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisiik izledi. Avrupa’ya yénelik endiselerin azalmasi, IMF’nin global
161,563 161,188 165,830 121,440 blylime beklentisini arttirmasi, yatirnmcilarin risk algilamarinin
Teknik ] n m azalmasina neden olurken, daralan (ilke CDS’lerine bagh olarak
Seviyeler eurobono piyasasinda yukari yonli hareketler izlendi. Global
Destek 162.500 161.913 161.450 piyasalara paralel hareket eden 2030 vadeli gésterge eurobono
Direng 163.200 164.125 164.950 haftalik bazda %0.80 oraninda deger kazanarak haftayi 162.875

seviyesinden tamamladi.
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Eurobono piyasalarinda temel belirleyicinin, Ulkelerinn CDS’lerinin hareketi oldugu dikkate alindiginda,
CDS’lerdeki daralmaya bagli olarak eurobonolarin fiyatlarinin yikseldigi goérilmektedir. Son gilinlerde Euro
Bolgesi borg krizine yonelik endiselerin bir miktar arka planda kaldigi goriliirken eurobono piyasalarinda genel
sakin seyrin yerini alicili bir seyre biraktigl izlenmektedir. Yeni haftada ise ABD Hazinesi'nin yapacagi tahvil
ihalelerinin yani sira ABD’de aciklanacak ikinci ¢ceyrek bilanco sonuglari 6nemle takip edilecektir. Yeni haftada
bilango sonuglarina yonelik olumlu beklentiler azalirken eurobonolarin yukari yonli hareketinin daha sinirli
oldugu dikkat cekmektedir. Gectigimiz haftaki yukari yonli hareketi ile birlikte 2010 yilininn en yiksek
seviyelerine ylikselen eurobonoda yukari yonli hareketlerin devamini saglayacak gelismeler bu hafta sinirli
gorinmektedir. Bununla birlikte bu yiiksek seviyelerden gelebilecek kar satislari eurobonoda asagi yonli
hareketin sertlesmesine neden olabilecektir. Gelismekte olan Ulkelerin eurobonolarina paralel seyir izleyen
gosterge eurobonoda yukari yonli seyrin asagl donmesi durumunda ilk olarak 162.500 seviyesinin destek
olmasi beklenmektedir. Bu seviyenin karali bir sekilde kirilmasi durumunda 20 ginluk hareketli ortalama
egrisinin isaret ettigi 161.913 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olabilir. Diger yandan ABD’de ihalelerin basarih
gecmesi ve agiklanacak bilango sonuglarinin olumlu olmasi durumunda gosterge eurobono gegtigimiz hafta test
ettigi 163.200 seviyesini deneyebilir. Piyasadaki risk istahinin artmasiyla birlikte bu seviyenin kararli bir sekilde
kinlmasi durumunda 164.125 seviyesi kritik gériinmektedir. Onemli bir seviye olan 164.950 seviyesinin
Gzerindeki hareketler cok beklenmemekle birlikte bu seviyenin Gzerindeki hareketlerde yukari yonlu
hareketlerin sertlesmesi mimkiin olabilir.

10 yilhk ABD Hazine tahvil getirisinin seyrinde bu haftaki tahvil ihaleleri 6nemli gériinmektedir...
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Kaynak: Reuters

10 Yilnk ABD Hazine Tahvil Getirisi Gectigimiz hafta 10 yillik ABD Hazine tahvil getirisi yukari yonli

bir seyir izledi. Yatirnmcilarin risk algilamalarinin azalmasina bagli

Haftallk En  Haftahk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik En Yiiksek  En Diisiik olarak ABD ekonomisine yonelik ¢ift dip endiselerinin bir miktar
3.16 7.88 401 310 dagildigi izlenirken, ABD Hazinesi’'nin bu hafta yapacag 69
e | i - milyar dolarlik tahvil ihraci Oncesi uzun vadeli tahvillerde
Seviyeler satislarin hizlandigi géralda. 10 yilik ABD Hazine tahvil getirisi
Destek 2.90 2.83 275 haftayi 7 baz puan yiikselisle %3.0579 seviyesinden tamamladi.
Direng 3.00 3.15 3.30

ABD’de gectigimiz hafta beklentilerden iyi gelen verilerin ardindan c¢ift dip endiseleri bir miktar dagilirken,
merkez bankalarinin olumlu agiklamalari da 10 yilik ABD Hazine tahvil getirisinin gordigl dip seviyelerden
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ylikselmesine neden olmustu. Makroekonomik verilerin yani sira ABD’de aciklanacak 2 .ceyrek bilanco
sonuglarina iliskin iyimser beklentiler de risk istahinda artisa neden olmutu. Ancak bu hafta baktigimizda,
gectigimiz haftaki olumlulugu devam ettirecek gelismelerin var olmadigini séyleyebiliriz. 2. Ceyrek bilanco
sonuglarina iliskin olumlu beklentiler tersine dénerken, bu haftaki 69 milyar dolarlik 10 yillik ve 30 yillik ABD
Hazine tahvil ihraci da talep kaynakli olarak endise yaratmaktadir. Bu haftada gectigimiz hafta belirttigimiz
%3.00-%3.05 bandinin ¢ok dnemli oldugunu sdyleyebiliriz. Yeni haftada 10 yillik ABD Hazine tahvilinde glvenli
liman alimlari izlenirken, asagl yonlu hareketlerde %2.90 seviyesi 6nemli gériinmektedir. Olumsuz bilango
sonuglari ile bu seviyelerin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda ise getirinin %2.83 seviyelerine kadar
cekilmesi mimkiin olabilir. Yatirimcilarin risk 10 yillik ABD Hazine tahvil getirisinin %3.05 seviyesinin lzerine
hareket olusturmasi durumunda ise fibonacci %23.8 dizeltmesi %3.15 seviyesinin hedef olmasi mimkiin
goriinmektedir. Piyasalarin verilere duyarliiginin arttigi ve kirilganligin devam ettigi bir ortamda sert yukari
yonlu hareketler zor gériinmesine karsin, %3.15 seviyesinin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda asagi yonli
trend araliginin da disina hareket edilmis olacagindan yukari yonli hareketler ivme kazanabilir. Ancak simdilik
bu ihtimal zayif gériinmektedir.

Gegtigimiz hafta lilkelerin 5 yillik CDS’lerinde daralma goriildii...

Gegtigimiz hafta 5 yilik Ulke CDS’lerinin

Ulkelerin Haftahk CDS Performansi (h/h, %) genellikle dustigl gorilmektedir. En dusik
azalis %1.15 ile Fransa CDS’lerinde olurken,

ifanda | en vyiiksek azalis ise %11.87 ile Ispanya
Portekiz CDS’lerinde olmustur. CDS’lerdeki diisiiste
Yunanistan , .
ispanya ] Avrupa’da yasanan sikintilarin  iyilesme
italya | yoninde sinyaller vermesi, bankacilik
U';r“‘f'"“ . sektériindeki toparlanma ve beklenen
ransa
Almanya olumlu bilango verileri sonucunda
ABD piyasalarda risk algilamasinin azalmasi etkili
‘Ei" . olmustur. Son dénemde olumsuz veri akisi ile
Brezily: . — B .
Ir?”.\’.a dikkat ¢ceken bir llke olan ABD’de ise %2.03
Guney Afrika |
Macaristan ] ile azalisin nispeten daha sinirli kaldigi dikkat
Rusya . cekmektedir. Turkiye CDS’lerinde ise global
Tarkiye piyasalarda yasanan olumlu gelismelere

-14 12 -10 -8 -6 -4 -2 0 paralel olarak %9.8 oraninda daralma

gerceklesmistir.

Kaynak: Bloomberg
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ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

2700
2400
2100
1800
1500
1200

900

600

39
37
35
33
31
29
27
25
23
21
19

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

ABD Borsalarinda Yiizde Degisim

Puan P_garl14000
13000 ABD Borsalari Yiizde Degisim
12000 % Dow Jones S&P 500 Nasdaq VIX
11000 1HYD 5,28 5,42 5,00 -17,07
10000 1AYD 2,60 1,50 1,19 -25,88
9000
1 8000 3AYD -6,67 9,14 -9,86 51,58
1 + 7000 1YYD 16,70 14,78 18,53 -12,23
! ! ! ! ! ! ! ! 6000 1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik ylizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde
8 3 3 3 3 3 3 2 ] degisim, 1YYD=Bir yillik yiizde degisim
H © “ N H © - & h
o o - o o — o o
—S&P500 Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.)
ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim
Diger Tiketim  Dayanikli Tiiketim Enerii . " sadlik Alt Bilgi Sanavi Telek Temel imalat
Mallari Mallari merf tansaflar %! Vap! Teknolojileri nH elexom. Malz.
1HYD 4,02 4,57 6,16 7,38 3,56 579 5,58 5,89 1,85 8,03
1AYD 1,26 2,40 0,92 2,80 2,28 4,84 1,16 2,21 0,94 4,00
3AYD -4,84 9,80 -11,04 -11,86 9,18 0,79 9,06 -10,10 3,19 12,31
1YYD 14,45 37,33 12,03 29,25 12,22 10,08 25,31 37,63 6,74 25,87
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
: S&P 500 Future Kontratlar
1 09.07.10 | 020710 | 25.06.10 | 3AyikOrt. | 1HYD(%)
J ¢ Long 21613 20627 23095 19179,3 4,78
| E E Short | 47987 34920 25856 371435 37,42
1 5 Net 26374 -14293 2761 -17964,2 84,52
] long | 215359 210294 209845 | 2315776 2,41
T T T T T T T T T $ Short | 182524 187800 193334 | 2254103 281
o o o o o o o o o o ‘-
b=t = = b=t b=t = b= b=t = b= Net 32835 22494 16511 6167,3 4597
N N N N N N N N N N
S 3 3 3 3 3 3 3 ] S S&P500| 1077,96 | 102258 | 107676 | 112051 54
Haziran 2010 VIX Future Temmuz 2010 VIXFuture
S&P 500 Put/Call Orani
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AVRUPA HiSSE SENEDIi PiYASALARI

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

8000

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

% DI EURO CAC40 FTSE100 DAX  VSTOXX
7000 4 STOXX 50
1HYD 6,30 6,16 6,09 3,96 -16,79
6000 1AYD 6,78 5,15 2,08 335 -32,84
5000 - 3AYD -8,87 -10,66 -10,15 -1,73 24,25
1YYD 17,02 18,10 23,98 32,64 16,17
4000 -
3000 -
2000 T T T T T T T T T T T T
0 0 0 0 D (<)) D (<)) [<2] D o o o
L 5 8 & 8 8 8 5 8 & 8 8 8
FTSE1I00 —— DAX ——CAC40
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Diger Dayanikl .
, . Temel imalat e . L Bilgi ) .
% Enerji Telekom. . Altyap Tiiketim Finans Tiiketim . Sanayi Saglk
Malzemeleri Teknolojileri
Mallan Mallan
1HYD 6,95 540 5,05 4,63 4,04 8,40 4,65 2,77 5,01 2,76
1AYD -0,68 4,74 2,06 1,76 0,99 10,46 3,90 -0,87 3,64 0,29
3AYD -17,93 -4,46 -13,54 -12,28 -2,34 -9,52 0,81 -10,98 -4,41 -6,32
1YYD 6,26 14,90 39,26 4,92 29,31 19,45 34,16 9,73 38,56 15,70
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalar Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
- 6500
30000 -
,J\mh L ss00 % Nikkei 225 Kospi Hang Seng Shanghai
25000 - | 1HYD 2,65 2,26 2,38 3,69
™ - 4500 1AYD 4,10 0,65 3,86 4,37
20000 -
3AYD 7,52 4,58 7,95 21,04
15000 4 [ 3300 1YYD -6,64 5,68 15,00 -19,80
4 W M' 2500
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GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PiYASALARI

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

Arjantin ~ Brezilya Endonezya G.Afrika Hindistan Macaristan Malezya  Meksika ~ Misr  Rusya Sii A Tayland  Tiirkiye iMKB
n $anga
Merval  Bovespa CinJangay I Jalsh ~ Sensex BUX KLCI Bolsa  Hermes RS " 100
1D 327 333 369 252 364 14 6,92 1,9 1,9 137 043 2% 047 LN
1AYD 390 L7 N 590 481 150 6,96 280 3,04 407 35 785 326 6,50
3D 734 1157 2077 3,26 606 498 7,71 -0,65 466 <1304 628 919 314 -2,16
1D 5492 29,08 -19,80 431 2389 62 56,08 24,29 3637 1376 -614 3657 1644 53,81
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi
650 U usD w0 5200 Y2 USD 1200
600 4700 - - 1600
550 0 4200 - - 1400
500 60 3700 - - 1200
450
400 <0 3200 - - 1000
350 2700 A - 800
300 40 2200 - - 600
250 30 1700 - - 400
200 1200 200
150 —_— M . 20 oo T Tt
0 0 0 0 a f=a) fea) a a a o o o
g 8 &8 &8 3 83 3 &8 3 &8 =2 2 S S 8 8 8 8 8 8 8 8 8 5 5 ©
§ 8§ 8§ 8§ 8§ ¥ 8 ¥ R 8 |/ =’/ 7 B A B S S B S S s I
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Turkiye Giiney Afrika .
Brezilya Rusya (Sag Eksen)
—— Hindistan Cin (Sag Eksen)
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endekslerinin Gelisimi
% GOE Arjantin  Brezilya  Cin  Endonezya  G.Afrika  Hindistan Macaristan Malezya ~ Meksika Misir  Polonya  Rusya Sili Tayland = Tiirkiye
1HYD 419 8,26 432 3,36 242 5,06 2,04 9,60 2,27 391 0,27 3,82 3,62 331 2,05 3,35
1AYD 6,82 9,88 8,16 5,50 821 6,72 744 15,12 7,36 3,73 -434 8,02 393 10,04 6,57 11,00
3AYD -8,15 -4,23 -11,80  -8,28 1,85 -8,25 -5,18 22141 -0,62 -7,28 21934 1721 -1562 3,29 -0,66 -4,59
1YYD 28,72 49,94 37,08 13,89 56,27 27,18 39,61 41,28 34,76 39,33 11,27 32,25 42,15 3307 3948 50,44
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TURK HiSSE SENEDIi PiYASALARI
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iMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi

Dogan Holding Kog Holding Sabanci Holding  Turkeell

588 093
485 233
-6,09 481
-2,70 103,36

1,56
4,00
441
48,40
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-14.21
-2,98
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0,50
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29,05

Petrol Ofisi
0,78
0,00
-1,54
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Tiiprag
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Akbank
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60.00

IMKB Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri
61.00 - -
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57.00 - - |
1 55.00 - |
4 | Ly i
53.00 - ) i
. 51.00 -
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—iMKB 100 iMKB 30 Hisse Adedi Orani Piyasa Degeri Orani {Sag Eks.}
IMKB Endeksleri ve Sektorel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
1HYD 2,65 2,65 2,72 3,01 3,68 2,99 1,98 1,33
1AYD 6,99 6,61 6,50 7,03 7,72 8,13 2,31 -3,13
3AYD -1,96 -1,95 -2,16 -1,98 -0,41 -1,27 -6,81 -9,46
1YYD 53,05 53,18 53,81 53,28 54,27 61,10 27,31 107,02

Garanti  Halkbank  isBankas  Vakitbank Yapi Kredi

432
12,40
5,84
7597

0,85
13,46
542
80,15

335
9,83
542
23

2,09
20,37
347
61,16

413
11,27
1582
94,02
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EMTIA PiYASALARI

Petrol ve Altin Fiyatlar

usb .
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Brent Petrol

Altin (Sag Eksen) ABD Ham Petrol Altin (Sag Eksen)

Emtia Fiyatlarinin Degisimi

09.07.2010 WTI Crude Petrol Brent Petrol Alamin

itubariyle Future Future Altin Balar yum Gumiag Nikel Celik
Son Degeri {Dolar) 76,09 75,42 1212 6741 1984 18,14 19443 42,88
1 Vilhk Ortalama 75,42 78,93 1098 6724 2025 16,99 19451 48,45
1HYD {%) 5,48 5,26 0,00 5,66 3,77 1,54 3,78 13,86

1AYD {%) 5,70 3,32 -2,02 9,90 5,06 -0,82 5,60 3,73
IAYD (%) -10,89 13,01 5,31 14,25 -14,79 0,17 -21,18 -35,29
1YVD {%) 26,52 11,82 33,22 43,11 30,43 40,75 30,82 40,59

1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik yiizde degisim, 3AYD=0¢ Aylik ylizde degisim, 1YYD=Bir yillik ylizde degisim

S&P Emtia Endeksi Baltik Kuru Yuk Endeksi
S&P Emtia Endeksleri
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Baltik Navlun Endeksi

S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi

% Gobd  Tanm I::;I E":::ﬂf:" Mbn  DojalGa  Nkel  Bar  Buiday Km
D 4% 335 436 2@ 0x 5% 3@ 555 12 6,24
wWo 47 1% 7% 1 a2’ 8’ 5% 97 1855 31
we 73 M 1% 21 sw L2 M WBR B 880

o 24,51 10,27 4 19,04 314 30,50 3065 43,14 1.3 31,60



ULUSLARARASI DOViz PiYASALARI

EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD
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Baslica GOU Para Birimlerinin Gelisimi USD’nin Haftalik Degisimi
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ULUSLARARASI KREDIi PiYASALARI

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri

2 Yillik Hazine Kagidi Getirileri
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ULUSLARARASI KREDIi PiYASALARI

Itraxx Asya Endeksleri
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LCDX Spreadleri
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Bu raporda yer alan veriler Bloomberg’den alinmigtir.
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak’fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
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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
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 Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glivenilir 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 dolayl olarak olusacak zararlardan dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamahdir. 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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