Haftalik Finans Raporu

26 Nisan — 03 Mayis

Goldman Sachs’in mdsterilerinden bilgi saklayarak yolsuzluk yaptigi iddialarinin
ardindan bozulan risk algilamalarina bagl olarak piyasalar haftaya negatif alanda
basladi. Ancak Amerikan Sermaye Piyasasi Komisyonu’nun (SEC) 6nde gelen finans
kuruluslarindan Goldman Sachs’a yolsuzluk davasi agilmasina 3’e karsi 2 oyla karar
vermesi, piyasalarda kayiplarin bir miktar sinirlanmasina neden oldu. izlanda’da
yanardag patlamalari sonucu olusan kil bulutlari piyasadaki karamsar havayi
destekledi. Havayolu ve turizm sirketleri basta olmak Uzere pek c¢ok sektoriin
hisselerine deger kaybettiren bu gelisme, Yunanistan’in kredi talebinde bulundugu
Euro Bolgesi Ulkeleri ve IMF ile yapilacak goriismeleri de engelledi. Dolayisiyla
Yunanistan’in mali durumuna dair belirsizlikler gectigimiz hafta 6ne ¢ikarken, bilango
aciklayacak sirketlere gelen alimlar borsalarin yon degistirmesinde belirleyici oldu.
IMF yayimladigi ekonomik goériiniim raporunda agirlikh olarak tlkelerin kamu maliyesi
sorunlarina dikkat ¢ekerken, Yunanistan ve diger AB dlkelerinin mali sorunlarinin
bliyiime performanslarina etki edecegi endiseleri hiz kazandi. Persembe gini
Moody’s’in not indiriminin ardindan yiiksek Mayis ayi itfasi 6ncesi Yunanistan, Euro
Bolgesi llkeleri ve IMF'ye, onerdikleri 45 milyar euro’luk kredi paketini kullanmak
izere resmen talepte bulundu. Piyasalarda ilk anda olumlu karsilanan bu gelisme,
daha sonra benzer taleplerin mali agidan zor durumdaki diger Euro Bolgesi ulkeleri
Portekiz ile ispanya’dan da gelebilecegi endiselerini glindeme getirdi.

Bu gelismeler altinda, ABD borsalari Ust (ste sekizinci kez haftayr primle
tamamlamayi basarirken, Dow Jones Endeksi %1.68 oraninda deger artisiyla 11,204
puandan haftayl sonlandirdi. Gegtigimiz hafta boyunca gerileyen EUR/USD paritesi,
Cuma gini kredi paketini kullanma talebi ile 1.3199 seviyelerinden donerek haftayi
1.3383 seviyesinden tamamladi.

Emtia piyasalarinda ise, Goldman Sachs haberi sonrasinda EUR/USD paritesindeki
sert gerileme ve kil bulutunun getirdigi olumsuzluklar petrolde de asagi yonlu
hareketlere neden olurken, olumlu bilango haberlerinin etkisi ile petrol yon
degistirerek haftayr 85.12 dolar/varil seviyesinden tamamladi. Haftanin son islem
glininde 1,157 seviyelerine kadar yikselen altin ise 1,156.9 seviyesinden kapanis

yapti.

Gegtigimiz hafta yurticinde sakin bir glindem dikkat ¢ekerken, TCMB’nin Nisan ikinci
dénem beklenti anketi sonuglarina gére 12 ay sonrasi TUFE beklentisi %8.24’den
%8.15 seviyesine geriledi. USD/TL kuru EUR/USD paritesine paralel bir seyir izlerken,
UsSD’de gorilen gilivenli liman alhmlari ile 1.5005 seviyelerine kadar yikselen kur
paritenin 1.3199 seviyesinden donmesi ile asagl donerek haftayl 1.4817 seviyesinden
tamamladi. TCMB'nin "gikis stratejisi" kapsaminda repo ihaleleri yoluyla yaptigi
fonlamayi piyasanin beklediginden daha hizli azaltabilecegi endisesiyle gosterge
tahvilin ortalama bilesik getirisi %9.18 seviyesine kadar yikselirken, haftayr %9.17
seviyesinden tamamladi. Yeni haftada ise TCMB’nin yabanci para zorunlu karsilk
oranini %9.5’e yikseltmesi ortalama bilesik getiri lizerinde yukari yonli baski
olusturmaktadir. IMKB-100 endeksi ise haftalik bazda %0.2 ylkselisle haftayi
58,338.36 seviyesinden tamamladi.

Veri akisi agisindan haftanin geneline baktigimizda ABD’de agiklanacak olan 1. Ceyrek
bliylime rakami dikkat gekerken, konut verileri, FED faiz toplantisi sonrasi yapilacak
aciklamalar ile agiklanacak bilangolar piyasalarin seyrinde belirleyici olacak. Avrupa
Ulkelerinden gelecek veri ve agiklamalar da yakindan takip edilecek gelismeler
olmaya devam edecek. Yurticinde ise enflasyon raporu ve dis ticaret rakamlari
izlenecek veriler olarak 6ne ¢gikiyor.
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Goldman Sachs’a Yonelik Suglamalar ve Piyasalarin Tepkisi

Gegtigimiz hafta Cuma giinii piyasalar, ABD’nin sermaye piyasasi kurulu SEC (Securities and Exchange
Commission)’in, Wall Street’in 6nde gelen bankalarindan Goldman Sachs’a yénelik yolsuzluk suglamalariyla
sarsilmistir. 2008 yilinda pek ¢ok sirketin aksine rekor kar eden Goldman Sachs’a ydnelik suglamalar
piyasalarda sok etkisi yaratirken, artan risk algilamasi hisse senedinden emtiya kadar pek ¢ok (riinde sert
satislara yol agmistir. Bu ¢alismada suglamalarin arkasindaki nedenler, CDO piyasalari ve Goldman Sachs
haberinin piyasalar lizerindeki etkileri incelenmistir.

Goldman Sachs’a yonelik suclamalar, sirketin 2007 yilinda baslayan 2008 yilinda derinlesen krizin temel nedeni
olarak gosterilen mortgage’a dayal tirev Urinlerlerden haksiz kazang saglamasina dayanmaktadir. Goldman
Sachs’in en 6nemli misterisi konumunda olan ABD’nin blylik hedge fonlarindan Paulson & Co’nun mortgage
portféyline, aslinda sentetik bir CDO olan ABACUS AC-1 adli fon koymasina neden oldugu, ardindan da sirketin
bu fonun batacagina dair ters pozisyonlar alarak milyar dolara ulasan bir kar elde etmesini sagladig iddia
edilmektedir. Ayrica Goldman Sachs’in bu islemlerde kendi adini kullanmamak icin ACA adh araci bir sirket
kurarak bu CDO’larin altina konacak menkul kiymetleri secmesi icin suca ortak ettigi kaydedilmektedir (Bkz.
Sema 1). Goldman Sachs’in yaptigi hileli islem sonucunda elde ettigi bir milyar dolari bulan karin 840 milyon
dolarlik kisminin gectigimiz Haziran ayinda Goldman Sachs’a karsi bu islemlerden zarar yazan Rabobank’tan
(Hollanda Bankasi) geldigi ise bir baska iddia olarak dikkat cekmektedir. Buna ek olarak Goldman Sachs'in zarar
etmesine neden oldugu belirtilen kurumlar arasinda Almanya Bankasi IKB'nin de bulunmasi ve Alman bankanin
Abacus'a yatirdigi 150 milyon dolarin neredeyse tamamini kaybetmesi, konunun Avrupa’da da buyik yanki
bulmasina yol agcmistir. ingiliz hitkiimetinin kurtarmak icin 70 milyar dolar maddi destek verdigi ve %84'iine
sahip oldugu Royal Bank of Scotland'in (RBS) bazi operasyonlarini satin aldigi ABN Amro'nun Abacus yatirim
Griinindeki pozisyonunu rahatlamak icin Agustos 2008'de Goldman Sachs'a 841 milyon dolar 6dedigini
belirtiimektedir. Bu da konunun sadece ABD sinirlari iginde kalmayacagini, gemberin Avrupa’yi da igine alacak
sekilde genisleyecegini gostermektedir. Bu nedenle ilk olarak bu sorusturmaya konu olan tiirev trinlerden CDO
piyasalarina deginmekte fayda gorilmektedir.

Teminath Borglanma Araci (Collateralized Debt Obligation - CDO):

Grafik 1
Global CDO ihraci (Milyar $) Kredi riski piyasalarinda son yillarda biiyiik
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H piyasasinda en hizli biyuyen sektorlerden

biri haline gelmistir. 2006 yilinda 520.6
milyar dolara ulasan global CDO miktari,
2007 yilinin Agustos ayinda baglayan krizle
birlikte hizla gerileyerek 2009 yilinda 4.2 milyar dolara kadar diismustir. CDO, borca dayal finansal araglardan
olusan bir portféyden, cok cesitli risk dizeylerini iceren ve kredi riskini transfer etmeye yarayan varliga dayal
bir menkul kiymet taradir (ABS). CDO’lar nakit ve sentetik olmak tizere iki farkh yapida olusturulmaktadir. Nakit
CDOQ’larda yukumlulidkler, tamamiyle kredi, tahvil-bono gibi varliklardan olusurken, Goldman Sachs olayina
konu olan sentetik CDO’lar ise, CDS’ler Uzerine yazilan ve korunma amacl ¢ikarilan finansal Grlinler olarak
tanimlanmaktadir. Sentetik CDO’lar bono ve kredi gibi nakit varliklardan olusmamakta, bunun yerine bu
varliklara sahip olmaksizin CDS’ler yoluyla yeni bir tiirev Griin olusturulmaktadir. Bu sentetik CDO’lar, CDO’yu
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ihra¢c eden sirketin bilancosundan kredi riskini transfer etmek icin kullanilirken, bu urinlerin kullaniimasi
bilangoda gosterilen riskle bilango disi risklerin birlikte gérilmesine engel teskil etmektedir. 2005 yilinda %18
seviyelerine kadar yilkselen sentetik CDO’larin toplam CDO’lar icindeki payi yasanan krizin ardindan 2008
yillinda %2.2 seviyelerine kadar gerilerken, 2009 yilinda yeniden %6 seviyelerine ylkselmistir. Bu Grinlerin
agirhkli olarak kullanilmaya baslanmasi bankalarin risklerini bilango disina tasirken, finans kuruluslarinin var
olan risklerini de saklamaktadir. Bu baglamda yasal olarak denetlenebilen bir repo islemi, lzerine yazilan
sentetik bir Grlnle (swap gibi s6zlesmelerle) eger herhangi bir yasal diizenleme olmaz ise denetim disina
¢ikarilabilmektedir.

Tablo 1
ABD'deki mortgage sektoriinde mortgage
sisteminin iflasi ile baslayan tiirev piyasalar ve tirev
Urlnler aracihgiyla kiiresel finans piyasalarini etkisi
: : altina alan ve bu piyasalardaki kuruluglarin iflaslari
_S;"te“k‘lmo B°"f_a_F'Yit' ile yayginlasan kiiresel finansal krizin etkisi en son
L a7 Degisimi % kendisini gecen hafta Goldman Sachs’a agcilan
(16.04.10) . L S -
davayla yeniden kendini hissettirmistir. Dlzenleyici
Citigroup 1208 52 ve denetleyici riskler gecen hafta sonuna dogru
Amerika’nin  Sermaye Piyasasi Kurulu olarak
Deutsche Bank 107.5 81 adlandirilan SEC (The Securities and Exchange
Commission) tarafindan Goldman Sachs’a
Societe General 69.6 2.8 yatinmcilarina sattigi  sentetik CDO’larla ilgili
dolandiricilik davasi agmasiyla yeniden glindeme
Merrill Lynch 67.5 5.5 gelmistir. Yasanan bu gelisme giicli gelen ekonomik
verilerin ve bilangco sonuglarinin 6niine gecerken,
Royal Bank of Canada 39.5 0 . T ..
finans sektorl risklerinin artmasina neden olarak,
TG T o borsalarin zayif bir performans sergilemesine neden
’ ’ olmustur. Yandaki tabloda global diizeyde en ¢ok
Bank of America 24.4 55 CDO islemi gergeklestiren 10 finansal kurulusla
birlikte 16 Nisan Cuma giinii yasanan Goldman
Goldman Sachs 22.8 -12.8 Sachs’a iliskin gelisme sonrasi bu kuruluslarin borsa
fiyatlarinda yasanan gelisme birlikte gosterilmistir.
Barclays 18 -2.6 ilk sirada 120.8 milyar dolarlik CDO islemi ile
Citigroup ilk sirada yer alirken, Goldman Sachs 22.8
HSBC 15.2 -2

milyar dolarlk islem hacmi ile sekizinci sirada yer
LS (e almaktadir. %12.8 ile en yiiksek deger kaybi da bu

hisse senedinde yasanmistir.
ABD’de yasanan Goldman Sachs’la ilgili hukuki gelismelerinin sadece Goldman Sachs’la sinirli kalip kalmayacagi
belirsizligini korurken, SEC’'in acgtigl sorusturma finans sektori ve CDO’lar Gzerindeki potansiyel hukuki riskleri

arttirmaktadir. Artan regilasyon riski finansal sektorin saghgini ve kredi kosullarini bozarken, ekonomiye iliskin
riskleri de beraberinde getirmektedir.

Goldman Sachs’in yolsuzluk davasinin piyasalara etkisi ve olasi sonuglari:
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bankanin béyle bir suclama ile karsi karsiya kalmasinin ardindan, diger bankalarin da mercek altina alinabilecegi
disincesi piyasalarda endise yaratmaktadir. Goldman Sachs’in adinin boyle bir dolandiricilik olayina karismasi,
Goldman Sachs’t 6nemli miktarlarda zarara sokabilecegi gibi, uzun vadede de zarar verebilecektir. Goldman
Sachs’in marka degerinin yipranmasinin yanisira, Goldman Sachs’da calisan bankacilara ya da dealerlara bir
takim kisitlamalar getirebileceginden, banka daha muhafazakar bir yapi kazanarak piyasa rekabetinden
kopabilecektir. Agilan kamu davasinin, islem hacmi bakimindan diinyanin en biyik borsasi konumunda olan
New York Borsasi’'nda énemli bir agirligi olan Goldman Sachs i¢cin 2010 yilinin en biyik krizi olarak kabul
edilmektedir. Goldman Sachs’in bu davadan aklanmak igin savas vermesi, yatirimcilarin giivenini yeniden
kazanmasi bakimindan kritik 6nem tasirken, bu miicadeleden zaferle ayrilmasi iyi senaryo olarak dikkat
cekmektedir. Kotu senaryo ise Goldman Sachs’in acilabilecek yeni davalarla (musteri davalari) basedemeyecek
duruma gelmesidir. Boyle bir ortamda Goldman Sachs buyilk bir glic ve stati kaybina ugrayabilecektir.
Yolsuzluk davasinin olasi etkilerini yalnizca Goldman Sachs ile sinirlandirmak yanlis olacaktir. Diinya finans
piyasalarinda ses getiren bu sorusturma bir yandan finans sisteminin ve 6zellikle bankalarin daha yakindan siki
denetlenmesi yoniindeki siyasi iradenin giiglendigine isaret ederken, diger yandan da ABD’de finans
piyasalarinin gliclii bir sekilde denetlenmesini 6ngoren yasa tasarisinin kabul edilmesi olasiligini artirmaktadir.
Ancak ABD’de finans sektoriinde buytk agirligi olan yatirrm bankaciliginin bu olaydan 6tirii bliyik bir darbe
almasina izin verilmesi beklenmezken, bu olayin piyasalar tzerindeki etkisinin de simdilik ¢cok sinirli kaldigi
gorilmektedir.



HiSSE SENEDI PiYASALARI

iMKB-100 Endeksi, yukari yonlii kanal direncini kirmayi basaramiyor...
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Gecen haftanin ilk islem giiniine saticili bir baslangic yaparak 56,770 seviyelerine kadar gerileyen iMKB 100
Endeksi, hafta boyunca kiresel piyasalar ozellikle de Avrupa kaynakl gelismeleri yakindan izleyerek haftayi
%0.2 yukselisle pozitif bdlgede tamamlamayi basardi.

IMKB-100 Endeksi Yunanistan’in IMF ve AB yardimini kabul etmesi haberleriyle bu
haftanin ilk islem glinine %1.9 oraninda yikselisle 59,500

B >2 Hafta seviyelerinden baslayan iMKB’de bu vyiikselisin ardindan

Yiiksek Diisiik En Yiiksek En Diisiik .

yeniden 58,600 seviyelerine dogru bir geri cekilme yasandi.
59,482 56,770 59,771 23,760 . i S

Yeni haftaya cikis stratejisi kapsaminda TCMB’nin yabanci para
Teknik 1 I ]| zorunlu karsilik oranlarinda 50 baz puanlik bir arttirima gitmesi
Seviyeler haberiyle baslayan yurt ici piyasalarda bu gelisme etkisini en
Destek 57,800 57,200 56,800 cok tahvil-bono piyasasinda hissetirirken, IMKB’de ilk asamada
Direng 59,500 59,800 60,000 yurt disindaki olumlu havanin etkisi gdzlemlendi. Ozellikle

haftasonu yapilan G-20 zirvesinden bankalara ydnelik yeni bir

vergi konulmasi konusunda anlasmaya varilamamasi basta bankalar olmak (izere finans sektori hisselerine
alim gelmesine yol acti. IMKB’nin uzunca bir siiredir yukari yénlii trendinde st kanal seviyelerine yakin olmasi
satis ihtimalini de gilindeme getirirken, yurt disindaki olumlu havanin devam etmesi durumunda bilesik
endekste daha Once test etmis oldugu 59,800 seviyelerinin yeniden test edilmesi beklenebilir. Bu seviyenin
Uzerinde ise endekste 60,000 psikolojik seviyelerine dogru bir yiikselis yasanabilir. Bilesik endekse gelebilecek
olasi satiglarda ise 20 ginliik hareketli ortalama seviyesinin isaret ettigi 57,800 seviyelerine dogru bir geri
cekilme beklenebilir.



Dow Jones 11,256 kritik direng seviyesine yaklasiyor...
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Endeksin agagi yonlii hareketinde 200 haftalik basit hareketli ortalama seviyesinin isaret ettigi 11,135 seviyesi | 7,500
ilk destek seviyesi olarak goriiniirken, bu seviyenin altinda 10,350 seviyesi 6nemli bir destek gériiniimiindedir. 7000
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Gegtigimiz haftaya Goldman Sachs’in aleyhine acilan dava nedeniyle hafif saticili bir baslangic yapan hisse
senedi piyasalari, hafta boyunca ABD’de agiklanan veri ve bilancolari takip etti. Gegtigimiz hafta Persembe giinii
aksam saatlerinde Yunanistan’in kredi notunun bir derece daha indirilerek A3’e ¢ekilmesi yurtdisi borsalarda
kisa bir stre sikinti yaratirken, ABD’de yayinlanmakta olan bilangolardaki pozitif seyrin yani sira konut
verilerinin beklentilerden iyi gelmesi ve Yunanistan’in IMF yardimini kabul etmesi borsalardaki ylikselis
trendinin sirmesini saglayan gelismeler olarak 6ne ciktl. Boylece sekizinci haftayi da yikselisle tamamlamayi
basaran Dow Jones Sanayi Endeksi, haftay1 %1.7 oraninda yikselisle 11,204 seviyesinden sonlandirdi.

Dow Jones Endeksi Onemli verilerin agiklanacagi bu hafta ABD’de aciklanacak olan
HaftalkEn__HaftahkEn 52 Hafta 52 Hafta tiketici glveni, FED toplantisi ve haftanin son islem giini
Yiiksek Diisiik EnYiksek  EnDusik  aciklanacak olan birinci geyrek GSYH rakami ile sirket bilangolari

11,205 10,977 11,205 7,258 piyasalarin glindeminde olacak. FED’den simdilik faiz degisikligi
Teknik | I m beklenmezken, sikilasma yéninde gelebilecek mesajlar
Seviyeler piyasalar agisindan kritik ©nem tasiyor. Kiresel mali
Destek 11,135 10,700 10,470 piyasalardaki iyimserligin bu hafta da siirmesi beklenirken,
Direng 11,256 11,400 11,570 sabah saatlerinde Cin hiikimetinin Agustos ayinda 586 milyar

S’lik yeni bir kurtarma paketi aciklayabilecegi haberine ek
olarak, Japon hiikiimetinin ekonomiyi canlandirma adimlarina devam edilecegini duyurmasi iyimserlige destek
olan unsurlar olarak dikkati cekiyor. Dow Jones’un yukari yonli hareketinde 14,200 seviyesinden 6,470
seviyesine gelen %61,8’lik fibonacci diizeltme hareketinin destekledigi 11,256 kritik direng seviyelerine dogru
bir yiikselis s6z konusu olabilecekken, 2008 yilinin Eylll ayinda oldugu gibi Dow Jones’ta 200 haftalik basit
hareketli ortalamanin isaret ettigi 11,135 seviyelerinden bir donilis de s6z konusu olabilir. Endeksin 11,256
seviyesini kirmasi durumunda sirasiyla 11,400 ve 11,570 seviyeleri sonraki direng seviyeleri olarak dikkati
cekerken, Dow Jones’a gelebilecek olasi kar satislari durumunda ise 11,135’in ardindan 10,700 seviyelerinin
destek olmasi beklenebilir.



DOViz PiYASALARI

Hafta boyunca kur dalgali bir seyir izledi...
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Kaynak: Reuters

USD/TRY Gegen hafta Yunanistan, Portekiz ve ispanya konusundaki
kaygilar piyasalardaki ana glindem olmaya devam ederken,

Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta . . N .
Viiksek T EnYiksek  En Diisik Euro Bolgesi’ne yonelik borg kaygilari euronun dolar karsisinda

deger kaybetmeye devam etmesini sagladi. Buna bagh olarak i¢

14710 1.5005 1.7041 14330 piyasalarda kurda bir miktar yikselis yasandi. Gerileyen
Teknik 1 I ] EUR/USD paritesine paralel olarak Persembe giini 1.4928
szl seviyelerine yiikselen kur gecen haftayl 1.4779 seviyesinden
Destek 1.4700 1.4500 1.4408 sonlandirdi. Yunanistan ile ilgili gelen olumlu haberler ile

Pazartesi 1.47 seviyelerine kadar gerileyen USD/TRY i¢in 1.4700
Direng 1.4946 1.5076 1.5230

desteginin altinda giinliik kapanis yasanip yasanmamasi kurun

yoni agisindan Onem tasiyor. Buradaki destegin kirilmasi
durumunda daha 6nce pek ¢ok kez test edilen 1.45 destegine dogru yeni bir geri ¢cekilme yasanabilir. Bunun igin
EUR/USD paritesinin de yukari yonli hareket etmesi gerekiyor. Buna karsin EUR/USD ye satis gelmesi ve
1.30’lara gerilemesi durumunda ise, kurda 1.47 seviyesinin altinin goérilmesi mimkiin olmayacaktir. Olasi
yukari yonll hareketlerde 200 giinlik basit ortalama seviyesi olan 1.4946 seviyesi hala glinliik bazda 6nemli bir
direng seviyesi olmaya devam ederken kur bu seviyenin lzerinde gilinlik kapanis yapamadigi siirece olusacak
hareketler kisa vadeli olacaktir. Bu seviyenin (izerinde kapanislar olmasi durumunda ilk olarak bir slredir
verdigimiz 1.5076 seviyesinin denenmesi miimkin olabilir.



Hafta basinda 1.32 seviyesine kadar gerileyen EUR/USD paritesi Yunanistan’in AB ve IMF'den
yardim alacagi haberinin ardindan 1.34 seviyelerine yiikseldi...
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Kaynak: Reuters

EUR/USD Gegen hafta Yunanistan’a yonelik olumsuz gelismeler euro
Gzerinde baski yaratmaya devam etti. Hafta icinde 1.35
Haftallk En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta . . o . .
Yiiksek Diisiik EnYiksek  En Diisiik seviyelerine yaklagan EUR/USD paritesi, AB istatistik kurumu
EUROSTAT'In Yunanistan’in 2009 yili biitce acig1/GSYiH oranini
1.3497 1.3199 1.5144 1.2455 . i
%12.7'den %13.6’ya revize etmesi ve bu oranin %13.9-14.1’e
Teknik 1 I ] kadar yikselebilecegini agiklamasinin ardindan asagl yonlu
Seviyeler

hareket etmeye basladi. Bu gelismelerin ardindan uluslararasi
Destek 1.3265 1.3000 1.2980 kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’in, Yunanistan’in
notunu indirmesi ile parite 1.3199 seviyelerine kadar geriledi.
Yunanistan’in AB ve IMFden yardim alacagl haberlerinin

Direng 1.3614 1.3812 1.4035

ardindan yeniden 1.33 seviyelerine ¢ikan paritenin bu hafta
Euro Bolgesi'ndeki gelismelerin yanisira Fed’in faiz toplantisina gore yén bulmasi bekleniyor. Yunanistan’in
yardim paketine evet demesiyle piyasalar bir miktar rahatlasa da yardimin nasil ve ne zaman yapilacagina
yonelik endiselerin halen devam ediyor olmasi euro lzerinde baski yaratmaya devam ediyor. Buna ek olarak
piyasalarda s6z konusu yardimin yalnizca 2010 yil igin ise yarayacagl, 2011 ve sonrasinda Yunanistan’in biyuk
sikintilarla karsilayacagi kanisi hakim. Euro Boélgesi'nde Yunanistan kaygilari aciklanan  olumlu verileri
golgelerken, ABD tarafinda konut verileri basta olmak lizere agiklanan pek ¢ok verinin gli¢lii toparlanma
beklentilerine destek vermesi paritenin asagl yonli harekete devam edebilecegine isaret ediyor. Bu acidan
Fed’in toplantisi ve sonrasinda yapilacak aciklamalar parite agisindan kritik 6neme sahip. Teknik olarak
bakildiginda, hafta icinde 1.3379 destegini kiran ancak 1.3265 desteginin altinda glinlik kapanis yasanmayan
parite icin 1.3265 6nemli destek seviyesi olmaya devam ediyor. Gegen hafta da belirttigimiz gibi bu seviyenin
altinda bir glinliik kapanis yasanmasi durumunda yeni hedef destek seviyeleri 1.30 — 1.2980 olacaktir. Pazartesi
sabahi bir miktar toparlanarak 1.33 seviyesinin lizerinde seyreden paritenin olasi yukari yonli hareketlerinde 55
glnlik hareketli ortalama seviyesi 1.3614 1.direng seviyesi olarak goriilmekte olup, buradaki direncin kirilmasi
durumunda 100 ginlik hareketli ortalama seviyesi olan 1.3812 seviyesi izlenmelidir. Ancak kisa vadede



Yunanistan ve Portekiz’in Mayis ayindaki itfalarina yonelik kaygilarin hizl yikselis hareketini sinirlandiracagi
disinulmektedir.

USD/JPY paritesi hafta boyunca yukari yonlii hareket etti...

Daily QJPY= SMEZ008 - D30S/201 0 (M)
Price
UsD

a7

Paritenin yukarn yinlii hareketinin devaminda
94.76 dnemili direng sevivesi konumundadir

- 96
=C]

LTt

-90
-89
-G8
- &7
- 88
-85
1522 29 06 13 20 27 03 10 17 24 31 07 14 21 28 05 12 19 26 02 09 16 23 30 OF 14 21 28 04 11 18 25 01 08 15 22 01 08 15 22 23 05 12 19 2603 @
Jun9 |  JulD9 | Aug0D9 | Sep09 | Oct09 | MovD9 | DecO9 | Jan10 | Feb1d | Marid | Aprid |
Kaynak: Reuters
usD/IPY Gectigimiz haftanin genelinde yukari egilimli bir hareket

yasananan USD/JPY paritesinde yen dolar karsisinda yaklasik

Haftalik En  Haftallk En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik EnYiiksek  En Diisiik %2.13 oraninda deger kaybetti. YUkseliste ABD’de agiklanan

basta konut verileri olmak (izere, ¢ekirdek dayanikh tiketim
94.32 91.58 101.45 84.81 L o . . o

mallari siparisleri  gibi 6nemli verilerin gigli toparlanma
Teknik 1 I 1] beklentilerini destekleyecek sekilde gelmesi etkili oldu.
Seviyeler Yunanistan’in yardim paketinin netllik kazanmasinin yarattigi
Destek 92.06 89.64 88.80 olumlu havanin etkisiyle yeni haftaya yikselisle baslayan
. USD/JPY paritesinin bu haftada glgli seyrini korumasi
Direng 94.76 95.18 96.48

beklenebilir. Piyasalardaki risk istahinin artmasi dolara deger

kazandirirken yenin deger kaybi carry trade islemlerini
artiracaktir. Buna ek olarak ABD tarafinda aciklanacak veriler ve Fed’in toplantisi paritesinin seyrinde belirleyici
olacaktir. Teknik olarak yukari yonli hareketin devaminda gegen hafta verdigimiz 94.76 seviyesi 6nemli direng
seviyesi olmaya devam etmektedir. Bu seviyenin (zerinde gerceklesecek glinlik kapanislar pariteyi 95.18
seviyesine tasiyabilir. Asagi yonll hareketlerde ise 93.80 seviyesinin altinda gerceklesecek kapanislar, pariteyi
yeniden 92 seviyelerine tasiyabilir. 200 glinlik hareketli ortalama seviyesi 92.06’nin altinda kapanis
gerceklesmesi durumunda 89.64 seviyelerine dogru bir geri donlis hareketi gorilebilir.



EMTIA PiYASALARI

Petrol fiyatlar gectigimiz hafta oldukga dalgal bir seyir izledi...
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Petrol Gegen hafta sonu ABD Sermaye Piyasalari Kurulu’nun (SEC),
Haftahk En_ Haftallk En | 52 Hafta 52 Hafta Goldman Sachs’a yonelik suglamalari uluslararasi piyasalarda
Yuksek Dstik EnYiksek  En Dusuk risk istahini azaltirken, dolarin degerinin yiikselmesine neden
85.19 80.53 84.96 51.53 oldu. Volkanik kil bulutlarinin ugak seferlerini engellemesi
Teknik | I n sonucu yakit talebinin yaklasik %20 azalmasi ve dolarin deger
Seviyeler kazanmas! petrol fiyatlarini son G¢ haftanin en dusuk degeri
Destek 83.86 82.05 80.53 olan 80.53 seviyesine tasidi. ilerleyen giinlerde ucuslarin
Direng 82.50 84.10 85.05 yeniden baslamasi ve ABD’de beklenenden iyi agiklanan sirket

bilangolari petrol talebinin gelecek donemde artacagi gorisiine
destek vererek petroliin yeniden 83 dolar seviyesine c¢ikamasini sagladi. ABD ham petrol stoklarinda
beklentilerin aksine artis oldugunun agiklanmasi fiyatlarin 83 dolar altina inmesine neden olsa da, haftanin son
islem gliniinde beklentilerin oldukga lzerinde gelen yeni ev satislari verisiyle petrol 85 dolar seviyesini gordd.
Boylece haftalik bazda %2.25 deger kazanan petrol haftayr 85.12 dolar seviyesinden kapatmayi basardi.
Pazartesi glini 85.63 seviyelerini test eden petrolde yeniden 85.51 seviyesinin Uzerinde bir glnlik kapanis
gorilmesi durumunda 86.84 seviyesine dogru bir hareket yasanabilir. Hafta icinde agiklanacak ABD’nin 1.¢ceyrek
blylme oranlari ve FED faiz karari petrol talebi Gzerinde etkili olacaktir. Olasi asagi yonliu hareketlerde ise 20
glnlik hareketli ortalama seviyesi 83.86 ve 55 ginliik hareketli ortalama seviyesi 82.05 6nemli destek
seviyeleri olarak izlenmelidir. 82.05 desteginin kirilmasi durumunda fiyatlarin yeniden 80 seviyesinin altina
gerilemesi beklenebilir. Bu durumda da gegen hafta verdigimiz 79.55 ve 78.85 destek seviyeleri 6nemli destek
seviyelere olmaya devam edecektir.
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Altin fiyatlari yeniden yiikselige gegti...

Kaynak: Reuters
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Haftanin ilk gini New York borsasinda baslayan disis ve
dolarin euro karsisinda deger kazanmasiyla 1.123 dolar/ons ile
haftanin en dusik seviyesini goren altin fiyatlari, ABD’de
aciklanan Oncii Gostergeler Endeksi’nin beklenenden olumlu
gerceklesmesi ve sirketlerin giicli birinci ceyrek sonuglari ile
yeniden vyikselis egilimine girdi. Piyasalardaki risk istahinin
artmasi da altina olan talebini arttirdi. Yunanistan’a yonelik
endiselerin ardindan gelen givenli liman alimlari ise altinin
1.157 dolar/ons ile haftanin en yiksek seviyesini gormesini

sagladi. Haftalik bazda %1.73 oraninda deger kazanan altin haftayl hafta iginde goérdiigii en yiiksek seviyenin
biraz altinda 1.156 dolar/ons seviyesinden kapatti. Bu hafta FED faiz topantisi ve sonrasinda gelecek aciklamalar
altin fiyatlari tGizerinde etkili olmasi beklenmektedir. Yeni haftaya yukselisle baslayan ve 1,159 seviyelerini géren
altin fiyatlarinin bu seviyelerde giinlik kapanis gergeklestirmesi durumunda daha 6nce test ettigi 1,165 dolar

seviyelerini yeniden gérmesi mimkin olacaktir. Buradaki direncin kirilmasi ise altini 1,223 seviyesine
taslyacaktir. Asagi yonli hareketlerde 1,110 seviyesi kritik 6neme sahiptir. Bu seviyenin altinda glinlik
yasanmasi altini yeniden 1,083 seviyelerine geri gortirebilir. Ancak bunun icin ilk olarak 20 giinlik hareketli
ortalama seviyesi olan 1,140 ve 55 giinlik hareketli ortalama seviyesi 1,120 seviyesindeki desteklerin kirilmasi

gerekmektedir.
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KREDi PiYASALARI

Bu hafta %9.16-%9.40 boslugunun tamamen doldurulmasi miimkiin olabilir...

Jan Feb

12010 Bloomberg Finance LP,

Kaynak: Bloomberg

Ortalama Bilesik Getiri Global piyasalarda artan risk algilamarina paralel olarak
e R | S T gosterge tahvil getirisi gectigimiz haftaya yukar yonli
Yiiksek Diisiik EnYiksek  EnDisik = hareketlerle basladi. TCMB'nin "gikis stratejisi" kapsaminda
9.18 3.88 15.69 9.62 repo ihaleleri  yoluyla vyaptigi fonlamayr  piyasanin
Teknik I i i beklediginden daha hizli azaltabilecegi endisesiyle gosterge
Seviyeler tahvilin ortalama bilesik getirisi %9.18 seviyesine kadar
Destek 9.16 9.05 8.80 yukselirken, haftayr %9.17 seviyesinden tamamladi.
Direng 9.30 9.50 9.65

Yeni haftada TCMB’nin yabanci para karsilik oranlarini %9’dan

%9.5’e cikardigini acgiklamasi ile gectigimiz hafta baslayan

APi (aylik ort.-milyon TL) TCMB’nin daha hizli likidite azaltacagl beklentileri destek
J5000 ———TCMB Politika Faiz Orani(%) % bulmus gorinidrken, kisa vadeli kiymetlere daha sert satis
20000 - L s geldigi gbr[]lmektedir.' 2009 yil sonu itibariyle maksimum
15000 | 40 Seviveye ulasan APl rakami, 2010 vyilinda gerilemeye
| 35  baslamigtir. Bu durum artan enflasyon endiselerine bagli olarak
10000 4 L 30 piyasadan TCMPB’nin likidite c¢ektigi anlamina gelirken,
2000 1 piyasalarda sert satisin gorilmesi piyasanin faizlerdeki artigi
0 ' satin almaya basladigina isaret etmektedir. Eski gosterge tahvil
5000 7 olan 16 Kasim 2011 vadeli tahvilin yeni gosterge tahvil olan 25
+10000 Ocak 2012 vadeli tahvile oranla daha sert satis gordiigu dikkat
13000 1 cekerken, bu durum temel olarak bankalarin elinde eski
| g%gkiéCMgB S 3888588 S 0 gosterge kagidin daha fazla bulunmasindan
§ 3 Y4 @ S Y8 585 39 kaynaklanmaktadir.
<@z Pz<dz<2=

12



Getiri egrisinin de 2 ay dncesine gore daha yatay hale geldigi
goralurken, ozellikle kisa vadeli tahvillerdeki satis 6nemli
goériinmektedir. Yeni haftada %9.30 direncinin test edildigi
gorialurken, sertlesen satislarin devam etmesi durumunda 30
Arahk 2009 tarihinde olusan %9.20-%9.40 boslugunun
tamamen doldurulmasi mimkiin olabilecektir. Diger yandan
%9.50 seviyelerinin bu hafta direng olmasi beklenirken, bu
seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda %9.65
seviyeleri hedef olabilir. Diger yandan bu hafta enflasyon
raporu 6nemli gorlnirken, ABD’de aciklanacak 1. Ceyrek
Buglin bliyiime rakamlari piyasalarda etkili olabilir. Bununla birlikte
[ 2 Ay Once ABD’de agciklanacak 2010 yili 1. Ceyrek bilanco sonuglari
vakindan izlenecektir. Bilango sonuglarinin getirebilecegi

= olumluluk gosterge tahvil getirisinde yukari yonli hareketin
haflflemesme neden olabileceginden getirinin asagi yonll hareketlerinde %9.16 seviyeleri dnemli olabilir.

Gosterge eurobono 2 Mart 2010 tarihinden beri iginde hareket ettigi bandin disina hareket etti...

dut

TURKEY 11 00 011

Kaynak: Bloomberg

— Goldman haberleri ile gelismekte olan (lke eurobonolari
Gosterge Eurobono Getirisi

haftaya olumsuz bir baslangic yaparken, Yunanistan’in AB ile
Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta - A . . et g .
Viksek  Diisiik EnYiksek  En Diisiik goriismeleri Oncesi  satiglarin hizlandig gorildi. Gosterge

eurobono 2 Mart 2010 tarihinden beri hareket ettigi bandin

160.730 158.440 165.83 121.440

— i i i disina  hareketlendi. Olumlu bilangco sonuglari kayiplari
ekni .. L.

Seviyeler sinirlandirirken, Yunanistan’in yardim talep ettigi haberleri ile
Destek 159.150 158.250 157.000 gosterge eurobono son islem giiniinde bir miktar ylkselerek
. haftayl 159.6472 seviyesinden tamamladi.

Direng 159.950 161.500 162.080
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Yunanistan’in, Cuma glini Euro Boélgesi Ulkeleri ve IMF'ye, onerdikleri 45 milyar euro’luk kredi paketini
kullanmak Uzere resmen talepte bulunmasi Yunanistan’in Mayis ayindaki yUkli itfasi Oncesi piyasalari
rahatlatirken, yeni riskleri de beraberinde getirmistir. Yiksek kamu borcu ve borglanma orani ile micadele
eden diger Euro Bodlgesi Ulkelerinden Portekiz, ispanya ve italya’nin da béyle bir talepte bulunabilecegi
endiseleri dikkat cekmektedir. Yeni haftada gosterge eurobonoda saticili bir seyir izlenirken, sert satiglarin bu
hafta da devam etmesi durumunda 2 Mart 2010 tarihinden beri hareket ettigi 159.150-162.080 bandinin disina
kalici bir hareket olusturmasi beklenebilir. Bu durumda asagi yonli hareketin sertlesmesi miimkiin olabilecektir.
Yeni haftada 159.150 seviyesinin destek olusturdugu gorilirken, bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi
durumunda 158.250 seviyesi hedef olabilir. Diger yandan bu hafta ABD’de aciklanacak 1. Ceyrek bilango
sonuglarinin ve 1. Ceyrek ABD blyimesinin piyasalari yukari tasimasi mimkiin goriinmektedir. Gosterge
eurobonun yukari yonli hareketlerinde 159.950 seviyesinin direng olmasi beklenmektedir. Bu seviyenin kararh
bir skeilde kirllmasi durumunda ise 161.500 seviyesi hedef seviye goriinimiindedir.

10 yilhk ABD Hazine tahvil getirisi icin %3.71 seviyesinde gii¢lii destek gériiniimiindedir...

Daily QUS10YT=RR 17/09/2009 - 03/05/2010 (UTC)
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Kaynak: Reuters

10 yillik ABD Hazine Tahvil Getirisi Gegtigimiz hafta artan risk algilamalarina bagli olarak 10 yillik

ABD Hazine tahvilinde glivenli liman alimlari gorilirken, getiri
Haftalik En  Haftalik En 52 Hafta 52 Hafta

Yiiksek Diisiik EnVYiksek  EnDisik = %3.71 seviyelerine kadar geriledi. Olumlu veriler ve bilanco
sonuglarinin etkisi le %3.71 seviyesinden yeniden yukari donen

3.9250 3.7590 4.08 2.1480 10 yillik ABD Hazine tahvil getirisi haftalik bazda 0.045 puan

Teknik 1 I ] yukselisle %3.8155 seviyesinden haftayli tamamladi.

Seviyeler

Destek 3.70 3.58 3.45 Gegtigimiz hafta 10 yillik ABD Hazine tahvil getirisi asagi yonla

Direng 3.83 3.93 4.02 trent ¢izgisini test etmesine karsin trend ararliginin igine bir

hareket olusturmadi. Bu nedenle yukari yonli hareketin bu
hafta da devam etmesi miimkiin gériiniirken, ABD’de UFE’nin Mart ayinda %4.4 seviyesinden %6 seviyesine
sert sekilde ylkselmis olmasi getirilerde yukari yonla kirllganhgl desteklemektedir. 10 yillik ABD Hazine tahvil
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getirisinin bu hafta yukari yonli hareketlerinde %3.83 seviyelerinin Uzerinde bir hareket olusturmasi
durumunda, %3.93 seviyesi yeni hedef seviye olarak dikkat gekmektedir. Diger yandan gegtigimiz hafta 10 yillik
ABD Hazine tahvil getirisinin %3.71 seviyesinden dénmesi %3.70-%3.72 seviyelerinin glgli destek oldugunu
teyit ederken, bu seviyenin altina bir hareket goérilmesi durumunda asagi yonli trend araliginin da igine
girileceginden asagi yonli hareketler sertlesebilir. Ancak bu hafta acgiklanacak ABD 1. ceyrek bilylime
rakamlarinin gugli baz etkisi ile olumlu bir ekonomik gériiniim gizecegi ve olumlu agiklanmasi beklenen bilango
sonuglari da dikkate alindiginda, asagi yonli hareketler sig kalabilir. Aslinda asagi yonli hareketlerde belirleyici
yine Euro Bolgesi'ne iliskin endiseler olacaktir. ABD’nin de ylksek kamu borcu dikkate alindiginda mali
belirsilziklerin asagi yonli harekete destek verebilegi ihtimali unutulmamahdir.

Gegtigimiz hafta Euro Bolgesi CDS’lerindeki sert yiikselisler dikkat cekti...
Mayis ayindaki 8.5 milyar euro tutarindaki

itfasi 6ncesi Yunanistan’in default sdylentileri
CDS’lerin gevsemesinde temel neden olarak

Haftalik CDS Performans (5Y, %, h/h)

PZL?Z:Z i dikkat cekerken, Moody’s’in Yunanistan’in

Yunanistan 1 kredi notunu A2’den A3’e ¢ekmesi endiseleri

ispanya ] iyice artirdi.  Yunanistan’in IMF ve AB

italya ] ortakliginda kendisine 6nerilen kredi paketini

Ukrayna i kullanmak Uzere talepte bulunmasi dikkatleri

Fransa ] diger Euro bolgesi ulkelerine cekti. Bu talebin
Almanya .o . - .

ABD . diger Euro Bolgesi Ulkelerine de talep yolunu

Cin ] actigl disincesinin yani sira  Yunanistan’in

Brezilya | alinan yardimlari geri o6demesinde

Gney Afrika ] yasanabilecek sikintilar yardim haberlerini

Maca;’jgiz 1 golgede  birakmaktadir.  Haftallk  bazda

Tarkiye . Yunanistan2in 5 yillik CDS’i %48 oraninda artig

' ' ' ' ' gosterirken, Portekiz’'in de onu %42 ile takip

100 10 20 30 40 50 60 ettigi gorulmektedir. Bu durum Portekiz'in

Kaynak: Bloomberg Yunanistan’dan sonra gelen sorunlu Euro

Bolgesi llkesi olacagl dislincelerinin  hiz
kazanmasina neden olmaktadir. Tlrkiye CDS'lerinin de 1 haftada 7 puan gevsedigi gorildi.

10 Yillik Yunanistan ile Almanya tahvil getirisi arasindaki spread genisledi...

2 Yunanistan’in alinan yardimlari geri
o0deyemeyecegine  yonelik endiseler ve
6.5 1 Almanya’nin yardima temkinli yaklasmasi yeni
6 - haftada Yunanistan tahvil getirilerinde sert
yukari yonli hareketlere neden olmaktadir.
5.5 -
' Gectigimiz  hafta hizh  bir sekilde %8
5 1 seviyelerinin lzerine ¢ikan 10 yillik Yunanistan
4.5 - tahvil getirisinin yeni hafta da %9.40
4 - seviyelerine gelmis olmasi satis baskisinin
boyutlarini yansitirken, Yunanistan ile Almanya
3.5 - . S .
10 yillik tahvil getirileri arasindaki spread 6.36
3 1 seviyelerine kadar acgilmis olmasi piyasalarda
25 - baski unsuru olarak dikkat ¢ekmektedir. Bu
2 . . . . . . . durumun euro (zerinde de satis baskisi
aratmasi mimkun gériinmektedir.
S P 0 & 0 P & y &
v Vv v v v v v
N Ng g K Ns > Na g
N N N3 A° N4 N N v

10 yillik Yunanistan tahvil getirisi ile 10 yillik
Almanya tahvil getirisi spreadi

Kaynak: Bloomberg
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ABD HiSSE SENEDI PiYASALARI

ABD Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

ABD Borsalarinda Yiizde Degisim

Puan Puan
2700 7 T 14000 ABD Borsalari Yiizde Degisim
2400 - 13000 S&P
% Dow Jones Nasdaq VIX
2100 - 12000 ° 500
11000
1800 -+ 1HYD 1.68 2.11 1.97 -9.48
10000
1500 5000 1AYD 2.90 3.67 4.76 1.65
1200 7 8000 3AYD 7.84 9.03 11.67 -25.37
900 - + 7000
1YYD 44.57 49.57 65.48 -60.66
600 T T T T T T T T 6000
® ® ® ® A 3 3 g ] 1HYD=Bir haftalik yiizde degisim, 1AYD=Bir aylik ylizde degisim, 3AYD=Ug Aylik yiizde degisim,
N n © “ N h © & & 1YYD=Bir yillik yiizde degigim
o o o — o o o - o
S&P 500 Nasdaq Dow Jones (Sag Ek.)
ABD Hisse Senedi Piyasalari Haftalik Sektorel Gelisim
% Diger Tiketim  Dayanikli Tiiketim Eneri A I ik Alb Bilgi Sana Telek Temel imalat
’ Mallan Mallan nerf nansafar 3l Yap! Teknolojileri anay elexom. Malz.
1HYD 0.18 412 4.20 2.86 0.91 2.67 1.74 3.03 0.28 2.34
1AYD 0.86 8.68 1.74 5.69 -3.87 247 4.64 5.86 2.29 2.49
3AYD 5.73 20.66 1.15 14.63 232 0.21 8.09 16.71 1.00 8.44
1YYD 30.00 60.62 32.58 57.44 31.67 20.67 51.72 55.55 2.99 47.07
VIX Future S&P Future Pozisyonlari
. S&P 500 Future Kontratlari
29 -
23/04/10 16/04/10 09/04/10 3 AylikOrt.| 1HYD (%)
27 A
£ Long 12714 15760 17575 23001.2 -19.33
25 A s S
E g Short 34597 29176 28864 63562.8 18.58
23 - T L Tt B SIS
© Net -21883 -13416 -11289 -40561.6 63.11
21 A
1 Long 232350 225312 217601 243795.2 3.12
o o o @®© o ©o o o o o o o § Short 224193 227377 224597 245421.4 -1.40
o o o o o — - — — — — — =
& & & & & & & & & & £ °§
S 3 3 3 3 3 3 3 3 5 5 =% Net 8157 -2065 -6996 -1626.2 -495.01
— - — — — o o o o o o o
. . S&P 500 1217.28 1192.13 1194.37 1138.55 2.11
Nisan 2010 VIX Future —— Mayis 2010 VIX Future
S&P 500 Put/Call Orani
4
35 -
3
25 -
2 “ \ 1 A lk‘ uA ‘ ‘ L‘
- h/\ L0 gl L L) | M - AT A =Y
N 2 A — v L \ I HIT L Y
15 A___k‘.;‘-“ ' ”.,,7*ir‘” 1'1 %) '” FH W' WV W” ‘ U
v l
0.5 T T T T T T
03/2009 05/2009 07/2009 09/2009 11/2009 01/2010 03/2010
—— S&P 500 Put/Call ——30GHO 60GHO ——90GHO

GHO: Gunluk Hareketli Ortalama
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AVRUPA HiSSE SENEDIi PiYASALARI

8000

Avrupa Hisse Senedi Endekslerinin Gelisimi

Avrupa Borsalarinda Yiizde Degisim

DJ EURO

% CAC40 FTSE100 DAX VSTOXX
7000 STOXX 50
1HYD -1.07 -0.89 -0.35 1.27 6.99
6000 1 1AYD 0.26 0.03 0.88 4.03 2041
5000 - 3AYD 1.92 231 7.28 8.92 -9.13
1YYD 27.67 30.61 42.00 36.24 -0.23
4000 -
3000 -
2000 T T T T T T T T T T T T
0 0 0 0 0 (o)) [} (o)) [N} [} (o)) o o
2 85 3 3 3 8 85 8 2 3 8
FTSE1I00 —— DAX ——CAC40
MSCI Avrupa Sektorel Gelisim Endeksi
. Diger Dayanikli .
. Temel imalat o . - Bilgi . .
% Enerji Telekom. . Altyap Tiiketim Finans Tiiketim . Sanayi Saghk
Malzemeleri Teknolojileri
Mallan Mallan
1HYD -0.16 -1.24 -0.33 -1.76 1.28 -2.75 2.72 -0.27 1.22 -0.95
1AYD 1.40 -0.17 134 1.00 113 -0.46 5.55 0.81 3.38 -1.53
3AYD 3.62 2.14 9.58 -0.63 6.45 2.98 12.12 11.67 1143 -0.98
1YYD 32.38 19.18 59.08 17.00 45.53 36.57 35.18 15.01 4333 29.97
ASYA HiSSE SENEDI PiYASALARI
Asya Hisse Senedi Piyasalar Asya Borsalarinda Yiizde Degisim
35000
- 6500
30000 -
,AIA‘ L ss00 % Nikkei 225 Kospi HangSeng  Shanghai
25000 | 1HYD 0.13 1.11 -2.84 -4.69
“J‘"\ - 4500 1AYD -3.29 0.79 1.12 -2.40
20000 -
3AYD 7.81 8.98 3.14 -3.58
15000 4 [ 3300 1YYD 5.07 10.99 42.79 21.22
10000 - M""’WW 2500
5000 -W 1500
0 500

—— Nikkei 225

03/2008
05/2008
07/2008
09/2008
11/2008
01/2009
03/2009
05/2009
07/2009
09/2009
11/2009
01/2010
03/2010

Hang Seng
Kospi(Sag Eksen)

Shanghai (Sag Eksen)
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GELISMEKTE OLAN EKONOMILERDE HiSSE SENEDI PiYASALARI

%

1HYD
1AYD
3AYD
D

650
600
550
500
450
400
350
300

200
150

1HYD
1AYD
3AYD

1YYD

Gelismekte Olan Ekonomilerin Yerel Hisse Senedi Endeksleri

L Brezilya . G. Afrika Hindistan Macaristan ~ Malezya . - Tiirkiye IMKB
Arjantin Merval (inSangay  Endonezya JCI Meksika Bolsa Misir Hermes Rusya RTS  Sili IPSA  Tayland SET
Bovespa Jalsh Sensex BUX KLCI 100
200 013 -4.69 160 -0.42 134 -0.53 030 0.69 -0.88 -1.02 092 -1.56 020
032 018 2.8 749 169 0.01 148 245 148 6.81 071 137 -5.10 133
456 489 -5.55 1085 524 837 1059 217 849 764 1362 147 1180 549
99.44 54.85 1 81.07 46.13 14,05 96.27 38.01 5761 1231 4791 4334 1851 10147
Gelismekte Olan Ekonomilerde MSCI Endeksi
usD usD %0 5200 YD USD 1400
4700 - - 1600
I 70
v 4200 - - 1400
. i 60 3700 - - 1200
50 3200 - - 1000
2700 - - 800
40
2200 - 600
30 1700 - - 400
. . . - . . . 20 1200 ———————T— T 200
0 0 0 0 0 (2] ()] [=2) D D [} o o
g &8 3 3 &8 3 83 & &3 & & 2 32 s 8 8 8§ 8 8 8 8 8 8 8 3 o
S 858 8888 g8 g 8 § 8 § 88 8§ 8 8§ 8 8 8 8 8§
@ B R & 9 9 & »n R & I3 3 = 3 8 5 8 2 3 8 &8 5 3 5 5 8
o o o o — o o o o o — o o
Tiirkiye 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
-0.78 -0.98 -0.56 -2.26 1.98 -1.20 0.10 -1.12 0.13 0.62 -2.07 -4.43 -2.28 0.87 2.69 0.14
3.01 2.96 1.08 1.60 7.39 -1.31 3.92 0.42 6.65 417 11.64 1.45 5.08 2.63 -3.17 12.41
4.37 8.52 5.71 2.04 10.85 7.01 7.48 9.69 7.79 13.06 9.41 1.13 3.54 -4.84 9.63 5.22
62.75 10410 = 7713 4331 11537 63.13 92.72 138.65 55.26 69.32 57.44 77271 7157 51.89 8125  112.52
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TURK HiSSE SENEDIi PiYASALARI

80000

70000

60000

50000

40000
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20000

Yerli Yabanci Hisse Senedi Saklama Bilgileri

1 « -
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/ \
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J S

7T
N OWWOWONNNNGN®ONDNDANDD D O
OO0 0000000000000 0o
lsR-B-Be-R-Re-BeR-Re-BeR-Re-BeR-R-RBeR=-R-B=]
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T 00010004000 A49000O0dOo

Hisse Adedi Orani

Sinai Mali Hizmetler  Teknoloji
0.99 -0.31 0.70 -0.08
6.24 8.61 4.99 6.91
7.26 9.29 -3.60 5.79
104.51 113.86 59.05 206.45

74.00

72.00

70.00

68.00

66.00

64.00

62.00

60.00

Piyasa Degeri Orani (Sag Eks.)

iMKB
61.00
| 59.00
57.00
55.00
1 53.00
i 51.00
1 49.00 -+
47.00
——iMKB 100 iMKB 30
IMKB Endeksleri ve Sektorel Endekslerin Gelisimi
% iMKB 30 iMKB 50 iMKB 100 iMKB Tiim
1HYD -0.30 0.10 0.20 0.20
1AYD 7.36 7.54 7.33 7.38
3AYD 4.71 4.91 5.49 6.47
1YYD 97.23 99.58 101.47 100.60
iIMKB 100 Endeksindeki Bazi Hisselerin Gelisimi
% Dogan Holding Kog Holding SabanciHolding  Turkeell Eregli  PetrolOfisi Tipras ~ Akbank  Asyabank = Garanti ~Halkbank isBankasi  Vakifbank Yapi Kredi
1HYD .88 748 0.00 053 -2.95 -3.05 0.76 -2.68 0.00 -136 1,68 -0.96 -1.98 437
1AYD -5.08 1783 6.35 216 n 231 310 450 -199 6.62 nn 16.52 6.45 18.13
3AYD .88 1979 8.06 -17.83 -5.35 -9.29 4n 6.81 -5.29 1069 1488 14.88 616 2079
1YYD 80.65 153.68 90.11 1739 77.96 5800 12167 8068 18551 13849 15966 10308 13713 12513
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EMTIA PiYASALARI

Petrol ve Altin Fiyatlar

usp usD
160 1400 usb Son 3 Aydaki Hareket UsD
100 1180
140 - L
1200 90 1160
120 4 - 1000 80 1140
100 - .
. 800 ;2 1120
80 600 A 1100
60 - ig ) 1080
. 400 L
40 - 2 1060
20 - 200 20 4 1040
0 T T T T T T 0 10 - 1020
03/70a7 09/7007 camoene 339/20228 Cc/2rre cn/eeen [ Ind 0 1000

01/2010 02/2010  02/2010  03/2010 03/2010  04/2010  04/2010
Brent Petrol

Altin (Sag Eksen)

ABD Ham Petrol  ——Altin (Sag Eksen)

Emtia Fiyatlarinin Degisimi

_23104/2010 WTI Crude Petrol Brent Petrol Altan Balar Alamin Gamis Nikel Celik
itibariyle Future Future yum
Son Degeri {Dolar) 85.12 87.25 1158 7714 2303 18.33 26989 59.24
1 nihk Ortalama 7279 76.50 1039 6314 1924 16.09 17931 45 .49
1HYD {%]) 2.26 1.47 1.78 -0.18 -4.14 335 1.29 095
1AYD {%) 392 758 475 4.21 3.49 7.60 20.18 -6.44
IAYD {%) 11.88 13.87 5.82 6.39 4.24 538 43.00 272
1YVD {%) 74.25 44.48 30.10 6958 6€0.90 49.02 13554 10896

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 Yiik Endeksi
S&P Emtia Endeksleri
usD 14000
900
12000 -
800
10000 -
700
600 8000 =
500 6000
400 4000 -
300
2000 -
100 200
03-08 05-08 07-08 09-08 11-08 01-09 03-09 05-09 07-09 09-09 11-09 01-10 03-10 0

Altin DOgaIGaZ 03/2007 08/2007 01/2008 06/2008 11/2008 04/2009 09/2009 02/2010

Sanayi Metalleri Tarim
Global (Sag Ek.)

Baltik Navlun Endeksi

S&P Spot Emtia Endekslerinin Degisimi

% Gkl  Tanm m E":n":t!:"' Mon  DofalGz  Nkel  Bakr  Bufiday Km"
D 086 w15 026 148 528 126 419 419 158
WD 49 214 612 379 a0 365 018 46 649 759
MWD 7% a3 a3 033 a8 D0 08T 6% 258 1338

mo 52.90 389 709 a1 2977 19.15 1351 0.0 -10.72 6895



ULUSLARARASI DOViz PiYASALARI

EUR/USD Paritesi ve Volatilite JPY Karsisinda EUR ve USD

1.65 35 115 == 180.00

1.60
30 110 = 170.00

1.55

25 + 160.00
150 105
1.45 20 + 150.00
1.40 15 100

\/- N 4 140.00

135 L )

10 95 /W
1.30 A 130.00

L 5 A

1.25 90 r ¢ 4+ 12000
1.20 + T v v v v v v T 0

85 110.00
03/08 06/08 09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10

03/08 06/08 09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10
———EUR/USD (Sol Eksen)

Volatilite (14 Giinliik) Usd/Jpy Eur/Jpy (Sag Eksen)
——Implied Volatilite (14 Giinliik)
USD/TL Kuru ve Volatilite EUR/TL Kuru ve Volatilite

70

1.80 - - 60
60 230

170 L 50
s 2.20

160 -

2.10 - 40

40

150 -

2.00 .

- 20

140 ﬂ A '
\ 1.90
130 - U[! l‘ T 2°

- ’ A 1.80
1.20 TMJL‘VN W 10 170 L 10
1.10 0 160 o
10/07 12/07 03/08 06/08 09/08 11/08 02/09 05/09 08/09 10/09 03/08 06/08 09/08 12/08 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10
= USD/TL (Sol Eksen) Volatilite (Yillik %) ———EUR/TL(Sol Eksen) Volatilite (Yillik %)

Implied Volatilite ——Implied Volatilite

Baslica GOU Para Birimlerinin Gelisimi USD’nin Haftalik Degisimi
135 - : Tiirkiye
Polonya
125 T Cek Cumhuriyeti
i Giiney Kore
115 i Brezilya
1 Macaristan
105 1
Romanya
95 : Giiney Afrika
Euro
85 i Bulgaristan
i Slovakya
75 . v v v T Rusya
01/01/09 01/04/09 01/07/09 01/10/09 01/01/10 | Japon Yeni
L . . 1 0 1 1 2 2 g
Tiirkiye Brezilya ——G@G. Afrika
Kore Rusya Cin

21



2 Yillik Hazine Kagidi Getirileri
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ULUSLARARASI KREDI PIYASALARI

10 Yillik Hazine Kagidi Getirileri
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iTraxx Europe (Sag Eksen)

iTraxx Crossover

Investment Grade (Sag)

High Yield



ULUSLARARASI KREDIi PiYASALARI

Itraxx Asya Endeksleri
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iTraxx Asia Excluding Japan iTraxx Japan(Sag)
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CMBX Spreadleri
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LCDX Spreadleri EMBI+ Spreadleri
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LiKiDITE GOSTERGELERI

LIBOR ve OIS Spreadleri Euro Bolgesi Kisa Vadeli Faiz Oranlari
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Raporda yer alan veriler Bloomberg’den alinmistir.
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Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan 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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