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Merkez Bankasi faiz oranlarini Subat ayinda da degistirmed....

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) 16 Subat 2010 tarihinde yaptigi toplantida faiz oranlarini beklentiler dogrultusunda
degistirmeme karari almistir. PPK’nin faiz karari ile ilgili agiklamasinda Ocak ayindakinden belirgin bir farklilik dikkat
cekmezken, faiz oranlarinin uzun bir stre disik dizeylerde tutulmasi gerekecegi vurgulanmistir.

TMCB’nin biiyiimeye dair goriisii ekonomideki ilimli toparlanmanin devam ettigi seklindedir. i¢ talebin kademeli artis
egilimini stirdlirmesine karsin, dis talebe iliskin belirsizliklerin devam ettigini vurgulayan TCMB, istihdam kosullarinin
bir miktar diizelmesine karsin, issizlik oranlarinin yiiksek oldugunu, bu kosullar altinda kapasite kullaniminin bir siire
daha distik seviyelerde kalacagini belirtmistir.

Merkez Bankasi’'nin 6niimiizdeki donem enflasyon dinamikleri agisindan degerlendirmeleri, faiz politikasi agisindan
onem tasimaktadir. Subat ayinda enflasyonda belirgin bir yiikselis olacagini belirten TCMB, bu yiikselisin baz etkisi,
vergi ayarlamalarinin yansimalari ve islenmemis gida fiyatlarindaki artislardan kaynaklanacagini ifade etmistir.
TCMB'nin enflasyona iliskin en 6nemli vurgusu, baz etkisi nedeniyle temel enflasyon gostergelerinde de yil ortasina
kadar sinirl bir artis yasanacagidir. Bununla birlikte TCMB, enflasyonun 2010 yili boyunca %6.5 olan yil sonu
hedefinin altinda kalacaginin ve gecici etkiler ortadan kalktiginda tekrar diists trendine gireceginin altini ¢izmistir.

PPK agiklamasinda dikkat ¢eken bashklar

Istihdam
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Kasim 2009’da yaptigl son faiz indiriminden beri (i¢ aydir faiz oranlarini sabit birakan TCMB’nin agiklamalarinda
enflasyona dair verdigi mesajlara dikkat cekmek gerekmektedir. Ekonomideki yavaslamada en kotiiniin geride kaldigl
disiincesi cercevesinde Merkez Bankasi’ni para politikasi agisindan en ¢ok zorlayabilecek faktér enflasyondaki olasi
bir artistir. Genel beklenti diinya ekonomisinin 2010 yilinda potansiyel hasila seviyesini yakalayamamakla birlikte
bliyiime kaydedecegi, bu bliylimeye basta Cin olmak lizere gelismekte olan Ulkelerin 6ncilik edecegi yonindedir.
IMF tahminlerine gore, 2009 yilinda %3.2 kiguldigli tahmin edilen gelismis llke ekonomilerinin 2010°’da %2.1
biyilyecegi buna karsilik, 2009’da biylime orani %6.1’den %2.1’e gerileyen gelismekte olan ulkelerin 2010’da tekrar
%6 oraninda bir blilyime orani yakalayacagi 6ngorilmektedir. 2009’da biiylime orani ¢ift haneli seviyelerden %8.7’ye
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geriledigi tahmin edilen Cin ekonomisinin 2010’da %10’luk blylime orani ile tekrar hizli bir canlanma yakalayacagi
beklenmektedir. IMF ayrica, 2009'da %12.3 daraldigi tahmin edilen dlinya ticaret hacminin 2010’da %5.8 artacagini
ongoérmektedir. Bu tahminler isiginda diinya ekonomisinde 6zellikle Cin’de yasanacak toparlanmanin emtia fiyatlarini
artirma ihtimali bulunmaktadir. Gerek ABD gerekse Avrupa Ulkelerinde 2010 yili igin enflasyon beklentileri diisik olsa
da, emtia fiyatlarindaki olasi artiglarin, Tirkiye gibi hammadde ithalatgisi lilkelerde enflasyonist baski yaratma gicii
bulunmaktadir.

2010 yihinin ortalarina kadar enflasyonda baz etkisi nedeniyle sinirli artislar yasanacagina dikkat ¢eken Merkez
Bankasi’nin, ekonomideki toparlanmanin ¢ok da canli olmamasi nedeniyle genisletici para politikasini ve faiz
oranlarinin disuk seviyelerini korumakla birlikte, enflasyon beklentilerindeki olasi bir artisa karsi hassas oldugu ve
s6z konusu bekleyisleri kontrol altinda tutabilmek igin ¢aba sarf etme egilimi dikkat ¢ekmektedir.

TCMB faiz oranlarina iliskin beklentiler ve bu beklentileri etkileyebilecek unsurlar

Son haftalarda basta Yunanistan olmak iizere Portekiz, ispanya, italya ve irlanda gibi Euro Bélgesi ulkelerinin biitge
finansmanina dair olumsuz gériinimin Avrupa Birligi’'nin blylme potansiyelini olumsuz etkileyecegi beklentileri
artmistir. Tirkiye’nin dis ticaretinde en biiyiik paya® sahip olan Avrupa Birligi’'ne iliskin biiyiime beklentilerindeki s6z
konusu bozulma, Tlrkiye ekonomisinin 2010 bliyiime performansini olumsuz etkileyebilecektir. Bu durum, TCMB’nin
halen piyasalarda genel olarak beklendigi gibi faiz oranlarini 2010’un Uglincl ¢eyregine kadar degil biraz daha uzunca
bir siire sabit tutmasi ihtimalini glindeme getirebilecektir.

Global ekonomiye ve 0Ozellikle gelismekte olan Ulkelere dair risk algilamalarinin artmasi ihtimali TCMB’nin mevcut
para politikasini tehlikeye sokabilecek diger bir unsurdur. Halen gelismekte olan (lkeler icinde en dusilk reel faiz
oranina sahip Ulkelerden biri olan Tirkiye’nin risk algilamasindaki artislardan, daha fazla etkilenmeye baslamasi
durumunda piyasadaki likidite fazlasini azaltmak durumunda kalmasi gerekecektir. TCMB enflasyondaki artisin sinirli
kalmasi kosuluyla faiz artirrmina gitmekten kaginabilecektir.

Kiresel finans krizi nedeniyle acil ve sira disi likidite 6nlemleri almak zorunda kalan gelismis tilke merkez bankalari,
Ozellikle ABD Merkez Bankasi FED, bu 6nlemleri ne sekilde azaltacaklari kaygisini tasimaktadirlar. FED 18 Subat
tarihinde strpriz bir sekilde iskonto faiz oranini %0.50’den %0.75’e ¢ikarirken, %0-0.25 bandindaki politika faiz orani
bir slire daha degistirmek niyetinde olmadigini vurgulamistir. Bu hareketiyle piyasanin tepkisini 6lgmeye calisan
FED’in 2010’un son ¢eyreginden veya 2011 yilindan Once faiz artirmina gitmesi beklenmemektedir. Avrupa
Ulkelerinin mali sikintilarinin biyime performansini olumsuz etkileyecegi beklentisi altinda Avrupa Merkez
Bankasi’nin (ECB) faiz artirnmlarina FED’den ¢ok daha sonra baslayacagi beklentisi bir miktar artmis gérinmektedir.
Gelismekte olan llkelerde ise gelismis Ulkelere gore daha yiiksek bliylime oranlari gerceklesecegi beklentisine paralel
olarak, 2009’un son ceyreginde baslayan parasal sikilastirmanin 2010 yil icinde devam edecegi 6ngorilmektedir.
Turkiye ekonomisinin ise diger gelismekte olan ilkelere nazaran daha itlimh bir toparlanma sergileyecegi ve bu
cercevede TCMB’nin ekonomide belirgin bir reel canlanma goriilmesi beklenen Uglinci ¢eyrege kadar faiz artirmina
gitmeyecegi tahmin edilmektedir. Bu baglamda TCMB’nin yilin lg¢linct ceyreginde faiz artirimlarina baslamasi ve yil
sonuna kadar 125 baz puan faiz artirimina gitmesi beklenmektedir.

EKONOMIK ARASTIRMALAR MUDURLUGU

Nazan KILIC nazan.kilic@vakifbank.com.tr (0312) 455 84 89

12009 yilinda Avrupa Birligi’nin Turkiye’nin ihracatindaki payi %46 diizeyindedir.
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YURTICI PIYASALAR

Gegtigimiz hafta Cuma giinii S&P’nin not artirim haberleri, iMKB’nin yurtdisindan ayrismasina neden oldu
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Gegtigimiz hafta IMKB-100 endeksi genel olarak yukari yénli bir seyir izledi. Haftanin ilk giiniinde, Ali Babacan’in, IMF'nin Tirkiye
icin 6ncelikli kredibilite kaynagi olmaktan ciktigini séylemesinin etkisiyle, haftaya saticili baslayan iMKB-100 Endeksi, Yunanistan’a
iliskin kaygilarin azalmasiyla alicil seyre gegcti. Haftanin ilk giini ABD piyasalarinin tatil olmasi, IMKB’de de islem hacminde
diistslere neden olurken, ¢cogu sirket ve bankalarin dérdiinci geyrek bilangolarinin beklentilerin izerinde gelmesiyle hafta boyunca
asagl yonli hareket sinirlandi. S6z konusu sirket haberleri, IMKB’nin hafta ortasinda %3’e yakin yiikselmesiyle, tiim diinya
piyasalarinin en ¢ok yikselen borsalardan olmasini sagladi. Merkez Bankasi faizleri %6.5 seviyesinde beklendigi gibi sabit
tutmasinin etkisi endekste hissedilmezken, yurticinde etkili olan siyasi gerilim Persembe giinii IMKB’de diistislerin gériilmesine
neden oldu. Haftanin son islem giiniine FED’in beklenmedik bir sekilde iskonto faiz oranlarini yiikseltmesi, piyasalarda saticili bir
seyire neden oldu. Ogleden sonra S&P’den Tiirkiye’nin kredi notunu ve gériinimiini yikselttigi haberlerinin, haberin énceden
satin alinmis olmasina ragmen, IMKB’de alimlara neden oldugu gériildi. Bu durum da, S&P’nin 1-2 yil igerisinde Tiirkiye’nin kredi
notunu yeniden artirabilecegi aciklamasinin etkili oldugu dusiiniilebilir. S6z konusu gelismelerin etkisiyle, IMKB-100 endeksi
haftalik bazda %4.42 deger kaybiyla haftaylr 53,319 seviyesinden kaybetti. Haftalik bazda en ¢ok deger kazanan sektor %5.7’lik
artisla mali sektor olurken, en az deger kazanan sektor %4.1’lik artisla hizmet sektori oldu.

Pazartesi sabahi Asya piyasalarindaki olumlu havanin etkisiyle giine yukari yénlii bosluk olusturarak baslayan IMKB-100
endeksinde, Cuma giinli not artinminin etkisiyle sert yiikselisinin ardindan haftanin ilk giindi, giin icinde ara ara kar satislarinin etkili
olmasi beklenebilir. Pazartesi gini yurtiginde agiklanacak verilerin endekste etkili olmasi beklenmezken, Yunanistan ile ilgili
actklamalarin yakindan takip edilmesi beklenebilir. Hafta icinde 6zellikle ABD’de ¢ok fazla veri agiklamasi, ABD borsalarinda karisik
bir gériinime neden olabilir, bu da endekste belirsiz hareketlerin goriilmesini saglayabilir. Yurtdisi piyasalarda olumlu havanin
etkili olmasiyla birlikte yurticinde S&P haberinin etkisinin stirmesi, endekste yiikselisleri tetikleyebilir. Bu durumda ilk asamada
54,600 seviyesine kadar ylikselis gorilebilir. Bu seviyenin Uzerinde giin sonu kapaniglarinin gériilmesi durumunda ise 55,000
seviyesi yeni direng olacaktir. Bu seviyelerin kararli bir sekilde kirilmasi ve sert yiikselislerin gérilmesi durumunda ise, hedef seviye
2010 yilinda goriilen en yiiksek seviye olan 55,900 olacaktir. Bu seviyenin Uzerinde hareketlerde ise endekste yikselisler
hizlanabilir ve tarihi rekor seviyesi olan 58,865 seviyesi test edilebilir. Buna karsin, Yunanistan ile ilgili olumsuz gelismeler
yasanmasi ve sirket bilangolarinin bu olumsuzlugu dengeleyememesi durumunda diisiise gegecek endeks igin ilk asamada bu sabah
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olusturdugu bosluk seviyeleri olan 53,570 ve 53,300 seviyeleri ilk destek olacaktir. Bu seviyenin altina kararl bir sekilde inilmesi

durumunda ise, ilk 6nce 53,300 daha sonra ise 100 glinlik eksponentel hareketli ortalama seviyesi olan 50,270 seviyesi hedef
destek seviyesi olacaktir.

Gegtigimiz hafta USD/TRY’de dalgali bir seyir izlendi

Daily QTRY= OSOAPD0G DINRP010 (GMT)
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Hafta basinda Euro/Dolar paritesinde kar realizasyonlariyla baslayan yukari yonli dizeltme hareketi ile Dolar/TL gerilerken,
sonraki giinlerde ABD verilerinin yani sira IMF'nin altin satacagi agiklamasinin da destegiyle dolar euro karsisinda degerlenirken,
Dolar/TL'nin yiikseldigi izlendi. ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) reeskont faizini artirmasiyla dolarin global olarak giliclenmesinin yani
sira yurticinde artan siyasi riskler nedeniyle kurda haftanin son islem giiniinde yukari yonli bir seyir hakimdi. Bankalararasi
piyasada kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's'un Tirkiye'nin kredi notundaki artis haberi 6ncesinde 1.5220 TL
seviyesinde islem goren en iyi dolar alis kotasyonlari, haber sonrasi 1.5160 TL seviyesine kadar geriledi. Haftayi hareketli bir glinle
1.5110 seviyesinden kapatan kurda yeni haftada asagi yonla bir seyir izleniyor. Fed'in beklenenden 6nce faiz artirnmina gidebilecegi
ihtimallerinin yeniden degerlendirilmesiyle ve euronun, Yunanistan'a kisa slirede yardim edilebilecegi haberleri Uzerine deger
kazanmasiyla parite 1.36 seviyesinin lizerine ¢ikarken Dolar/TL 1.51 seviyesinin altinda haftaya basladigi goriliyor.

Oniimiizdeki hafta icinde basta parite olmak lizere kiiresel piyasalardaki gelismelerin ve iceride siyasi siirecin kurda belirleyici
olmasi beklenirken, veri olarak nispeten daha sakin bir glindem takip edilebilir. Bu hafta gozler, faiz oranlariyla ilgili ipucu
verebilmesi bakimindan Fed Baskani Ben Bernanke'nin ABD Kongresi'nde Carsamba ve Persembe giini yapacagl konusmaya
cevrilmis durumdayken, Avrupa ile gelismeler izlenmeye devam edilecektir. EUR/USD paritesindeki yukari yonli hareket kurdaki
asagl yonli harekete destek olacakken, teknik olarak paritedeki bolinger band igindeki dalgali seyrin devam etmesi miimkin
olabilir. Teknik gostergelerde yatay seyrin korundugu izlenen USD/TRY icin yukari yonliu hareketlerde 365 ginlik, asagl yonla
hareketlerde ise 200 ginlik hareketli ortalamalarin kirilip kirllmamasi takip edilebilir. Asagi yonli hareketlerde kurda 1.5100
seviyesi onemli gorinirken, bu seviyenin kararli bir sekilde kirilmasi durumunda ise 200 giinliik hareketli ortalama degeri olan
1.5025in altinda bir giinliik kapanis yapilip yapilamayacagi dnemli olacaktir. Kurda 1.5040 seviyesinin altina hareketler goriilmedigi
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sirece yukari yonlii hareketler izlenebilir. Tersi durumda ise psikolojik 1.5000 desteginin kirihp kirllmamasi yukari yonli

hareketliligin devami igin takip edilmelidir. 1.5000 seviyesinin tzerinde yukari yonli egilim iginde olacak kur igin bu durumda ilk
etapta 1.5300 seviyesinin direng olmasi beklenmektedir. Bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi durumunda ise 365 giinliik
hareketli ortalama seviyesi olan 1.5440 seviyesi hedef olabilir.

Gosterge tahvil getirilerinde hafta icinde yatay bir seyir bekleniyor

L.60

|

.40

Gosterge faizleri gectigimiz hafta genelde yikselisteydi. Gegen hafta bas gosteren siyasi tedirginlik, Tarkiye 2 yilhk gosterge
faizlerinin diger yikselen piyasalarin tahvil getirilerinden daha kota bir performans izlemesine neden oldu. Beklentiler
dogrultusunda aciklanan Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu karari faizlerin seyrini etkilemezken, Fed’in iskonto faizlerini
arttirmasi sonucu dolarin global olarak gliclenmesi ve yurt icindeki olumsuz hava faizlerin yiikselise gecmesine neden oldu.
Faizlerin ylkselmesindeki bir diger etken ise hafta basinda yapilan ihalelere talebin az olmasiydi. Hafta kapanirken kredi
derecelendirme kurulusu S&P’nin Tirkiye’nin kredi notunu ylkseltmesi, not arttirnmi dnceden fiyatlandigi icin gosterge tahvil
getirilerine fazla bir degisiklik getirmedi.

Bu hafta gosterge tahvil getirilerinde yurt ici kaynakli gelismelerle birlikte yurt disi kaynakli haberler yakindan takip edilecek. Alman
Maliye Bakanhgi'nin Euro kullanan ulkelerin Yunanistan’a 20 ile 25 milyar Euro arasinda yardim saglamasina yonelik bir plan
Gzerine calisacagl yoniinde ¢ikan haberlerin, kiiresel risk istahinda degismeyle beraber gosterge tahvil getirilerinde hareketlere
neden olmasi olasi bir ihtimaldir. Ayrica Fed’in iskonto faiz oranlarini beklenmedik bir sekilde artirmasi ile birlikte piyasalarda
politika faiz orani da beklenilenden daha erken artirabilecegine iliskin beklentilerin olusmasi, 6niimtzdeki glinlerde ABD ve Turkiye
gosterge tahvil getirilerindeki arasindaki “spread”de degisime, dolayisiyla gosterge tahvil getirilerinde harekete neden olabilir. Bu
hafta Pazartesi glini Subat ayi reel kesim gliven endeksi ve kapasite kullanim orani ile Ocak ayr Merkezi Yonetim borg stoku
aciklanacak. Cuma giinl ise Ocak ayi dis ticaret dengesi agiklanacak. Aciklanacak verilerde beklentilerden dnemli bir sapma
olmamasi durumunda gosterge tahvillere 6nemli bir hareket getirmesi beklenmiyor. Bu hafta yapilacak hazine ihlesi de
bulunmadigindan faizlerde hafta igi yatay bir seyir bekleniyor. Hafta ici yukari yonli hareketlerde %9.15 seviyesi énemli bir direng
seviyesi olarak izlenirken, asagi yonli hareketlerde ise %8.72 seviyesi 6nemli bir destek seviyesi olarak gdze carpiyor.
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Tiirk eurobonolar global piyasalara paralel hareket etti

Haftanin ilk islem gilinlinde ABD piyasalarinin tatil olmasina paralel olarak gelismekte olan (ilke eurobonolari sakin bir seyirle
haftaya basladi. Avrupa Birligi'ne Gye Ulkelerin yiksek kamu borcuna iliskin endiselerin yanisira Dubai World’lin borglari ile ilgili
soylentiler eurobonolarda satis baskisi yaratirken, Barclays’in yiksek kari asagi yonli hareketi sinirlandirdi. Diger yandan
ispanya’nin uluslararasi piyasalardan 15 yil gibi uzun bir vadede 5 milyar euro borglanmasi olumlu algilanirken, gelismekte olan
Ulke eurobonolarina alim geldi. Fed’in iskonto faiz oraninda artirima gitmesi piyasalarda ekonomiye destek programlarinin son
bulabilecegi beklentisini desteklemesi eurobono piyasasinda sert bir harekete neden olmadi. Tiirk eurobonolari da gelismekte olan
Ulke eurobonolarina paralel hareket ederken, S&P’nin Turkiye’nin notunu artirmasi ile Tiirk eurobonolarina alim geldigi gorulda.
Buna paralel olarak CDS’lerde de daralma yasandi. Tirkiye 2030 vadeli gdsterge eurobono haftayi ylikselisle 158.820 seviyesinden
tamamladi. Gegtigimiz hafta ise islem hacimlerinin ylksek olmasi dikkat ¢ekti.

Cuma giini ABD endekslerinin yatay hareketine paralel olarak yeni haftada yurtici gésterge eurobononun da yatay hareket ettigi
gorialmektedir. Yunanistan’a yardim edilecegi yoniinde c¢ikan haberlerin yani sira belirsizligin hala devam ediyor olmasi
eurobonolarda satis baskisi yaratirken, yurticinde S&P’nin not artirim haberleri olumluluga neden olmaktadir. Gegtigimiz hafta ABD
borsalarinda goérilen yukari yonli hareketler eurobonolari da yukari tasirken, bu hafta da bu iliskinin devam etmesi mimkin
olabilecektir. Bu hafta gosterge eurobono da yukari yonli hareketin devam etmesi durumunda 159.500 seviyesinin giiglii bir
diren¢ olmasi beklenirken, bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi durumunda ise 161.500 seviyesi yeni hedef seviye olabilir.
Ancak 159.500 seviyesinin Uzerine bir hareket yasanmasi icin piyasada hakim olan Avrupa Birligi llkelerine iliskin belirsizligin
giderilmesi gerekmektedir. Son glinlerde verilere olan duyarliligin da arttig1 dikkate alindiginda olumsuz agiklanabilecek verilerin
ardindan eurobonoda asagl yonlu hareketler gorilebilir. Bu durumda daha 6nceden de test edilen 156.250 seviyesinin destek
olmasi beklenirken, bu seviyenin kararh bir sekilde kirilmasi durumunda 155.350 seviyesi hedef olabilir. Ancak bu hafta piyasalarin
yonli Fed Bagkani Bernanke’nin agiklamalarinin ardindan netlesecektir. Carsamba ve Persembe giinii Bernanke’nin agiklamalari
cikis stratejileri ve faiz artinm kararina iliskin ipuglari icermesi bakimindan yakindan takip edilecekken, ABD’de aciklanacak konut
verileri ve imalat sanayine iligskin veriler izlenecektir.
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YURTDISI PIYASALAR

Bu hafta dolar lehine hareketler izlenebilir
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EUR/USD paritesi haftaya Yunanistan’a yardim konusunda Avrupa Birligi Maliye Bakanlari’nin bir araya geldigi toplantinin getirdigi

olumlu beklentilerle yukari yonli hareketlerle
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basladi.

Yunanistan'a bltge acgigini asagl ¢ekme planini diizglin bir bicimde
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uyguladigini ortaya koymasi icin 30 glin siire taninmasinin ardindan euronun deger kazanmasina karsin, belirsizligin devam etmesi

kazanimlari sinirladi. Diger yandan artik euroda duslisiin sonuna gelindigi diislincesi satis baskisinin hafiflemesine neden olurken,
euroda yukari yonli hareketin sertlesmesine neden olabilecek birsey gelisme yasanmadi. Fed’in reeskont faiz oranini
ylkseltmesinin ardindan dolar sert sekilde yukselirken, EUR/USD paritesi son 8 ayin en disiik seviyelerine geriledi. Ancak FED
yetkililerinin bu kararin gosterge faiz artirrminin 6nctisii olmadigini sdylemeleri ile dolar kazanimlarinin bir kismini geri verdi.
EUR/USD hafif yukari yonli hareket ederek haftayr 8 aydir goérdigli en disik seviyelerin Gzerinde 1.3629 seviyelerinden
sonlandirdi.

Yeni haftada ise EUR/USD’nin yon c¢izmekte zorlandigi gorilirken, Yunanistan’a iliskin gelebilecek bir yardim haberinin EUR’da
asagl yonlu hareketi sinirlandirmasi miumkin olabilir. Gegtigimiz hafta yasanan Doji hareketi dikkate alindiginda EUR/USD’nin bu
hafta 1.3800 seviyesinin Uzerinde bir haftalik kapanis yapip yapmamasi yukari yonli hareketin devami acisindan 6nemli
olabilecektir. Parite 1.3800 seviyesinin altinda kaldigi sirece onimizdeki haftalarda EUR’da asagl yonli hareketler devam
edebilecektir. Gunlik bazda baktigimizda ise asagi yonli hareketten donisiin baslamasi mimkin olabilecceken, ginliik olarak
1.3670 seviyesi yukari yonlu sinyal olarak algilanabilir. Ancak yukarida da degindigimiz gibi haftalik olarak 1.3800 seviyesi
izlenmelidir. EUR/USD paritesinde yukari yonli hareketler goriilse bile asagl yonlu trend cizgisinin disina ¢ikmadigi sirece asagi
doénus ihtimali bulunmaktadir. Yunanistan’in kurtarilmasinin piyasalarda olumlu fiyatlanmasi mimkin goriinirken, diger tlkelerde
de yuksek borg yikiiniin bulunmasi dikkate alindiginda AB birligi para birimi olan euro tzerindeki baskinin devam etmesi miimkiin
olabilecektir. ABD ekonomisinin Euro Bolgesi’'nden daha dnce resesyondan ¢ikacagi duslincesi piyasalarda yayginlasirken, ABD’nin
daha erken faiz artirmina gidecegi beklentisi bu hafta da Dolar lehine hareketler yasanabilecegine isaret etmektedir. Euro
Bolgesi’nin ise su an faiz artirmaktan ¢ok uzak oldugu dikkat cekmektedir. Fed’in reeskont faizi artirmasinin ardindan gozler bu
hafta Fed Baskani Bernanke’nin yapacagl konusmada. Bernanke’nin agiklamalari Fed’in gosterge faiz oraninda ne zaman artisa
gidilebilecegi ilgili verebilecegi ipuglari piyasa tarafindan yakindan izlenecek. Diger yandan Euro Bolgesi'nden gelebilecek
haberlerin de paritede fiyatlanmasi beklenebilir.

Gegtigimiz hafta, haftalik bazda USD/JPY paritesinde yiikselis hakim oldu

Gectigimiz hafta USD/JPY paritesinde yukari yonli hareket etkili oldu. Haftanin ilk glintine yikselisle baslayan USD/JPY paritesinde,
Japonya’nin dordiinci ceyrekte beklentilerin Gzerinde ceyreklik bazda %1.1 oraninda biyime agiklamasinin etkisiyle yiikselisler
sinirlandi. Aralik ayi Japonya Sanayi Uretim Endeksi revizyon verisi, USD/JPY paritesinde etkili olmazken haftanin son islem
giniinde BOJ beklentiler dogrultusunda faizleri %0.1 seviyesinde sabit tuttu. Carsamba giinii ABD’de yeni konut satislari verisi,
Sanayi Uretim Endeksi ve Kapasite Kullanim Orani beklentilerin {izerinde acgiklanmasi paritenin 90.10 seviyelerinden 91.40
seviyelerine kadar ylkselmesini sagladi. Bu artis, Aralik 2009’dan beri gorilen en sert yiikselis olurken, Persembe giinii paritede
sakin bir seyir etkili oldu. Haftanin son islem giiniinde ise, FED’in ani bir kararla iskonto faiz oranini 25 baz puan artirmasinin
etkisiyle giine yukari yonli bosluk olusturarak basladigi géruldii. USD/JPY paritesi gibi yurtdisinda tiim giin acik olan piyasalarda
bosluk gorilmesi ¢cok nadir olurken, bu boslugun ardindan tiim giin boyu yatay bir seyrin paritede etkili oldugu goéruldi. S6z
konusu gelismelerle USD/JPY paritesi haftay haftalik bazda %1.55’lik yiikselisle 91.49 seviyesinden kapatti.

Pazartesi sabahi USD/JPY paritesinde hafif yiikselisin etkili oldugu goriliyor. Gegtigimiz hafta tatil nedeniyle kapal olan Cin
borsalarinin bu hafta agilmasi ve Cin’in hafta iginde sikilagstirma politikasi ¢ercevesinde yeni dnlemler alacagi beklentileri, JPY’deki
diistslin ana nedeni oldugu dustiniliyor. Cin'le ilgili gelismelerin yanisira Euro Bolgesi’'nde Yunanistan’la ilgili gelismeler de parite
Uzerinde etkili olabilecektir. Japonya’da Carsamba gini dis ticaret verisi, Cuma glini ise perekande satislar verisi USD/JPY
tarafindan yakindan takip edilecektir. ABD’de veri agisindan yogun bir hafta olmasi ise, paritedeki yon tahminini gliclestirmektedir.
Teknik olarak, USD/JPY’de yukari yonli seyrin tim hafta boyunca etkili olmasi durumunda ilk olarak 92.30 seviyesinin test edimesi
bekleniyor. Buradaki direncin asilmasi durumunda 2010 yilinin en yliksek seviyesi olan 93.60 seviyesinin test edilmesi mimkin
gorlinlyor. Hafta boyunca, uluslararasi piyasalarda dolardaki olasi deger kayiplari pariteye de yansiyacaktir. Bu durumda USD/JPY
91.00 seviyesine kadar dists gorilebilir. Buradaki destegin kiriimasiyla 89.50 yeni hedef seviye olacaktir. Ancak paritenin bu
seviyenin altinda kararl bir hareket yapmasi durumunda ise, hedef seviye 87.30 olacaktir.
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Dow Jones endeksi 10,400 seviyelerine yiikseldi

Weekly Q.DJI
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Euro Bolgesi’'ne yonelik endiseler ve Fed’in iskonto faiz artirim kararinin 6ne ¢iktigl haftada, ABD borsa endeksleri genel olarak
yukari yonlu bir seyir izledi. Pazartesi giini resmi tatil nedeniyle kapali olan borsalar, sonraki giinlerde agiklanan olumlu ekonomik
veriler, sirket karlari ve Yunanistan’a yardim yapilacagi haberlerinin risk istahini artirmasiyla haftaya ylkselisle basladi. AB’nin
Yunanistan’a yapacagi yardimin ayrintilarinin netlesmemesine karsin yardim kararinin kesinlik kazanmasi piyasalar tarafindan
olumlu karsilanarak hafta icinde gerek ABD gerekse Avrupa borsalarina alis getirdi. Sali glinu sirketlerin gigli son ¢eyrek sonuglari
ve imalat sanayiinde artisa isaret eden New York Fed endeksinin ekonomik goriinime iliskin gliveni desteklemesiyle son (g ayin en
yuksek giinlik kazanimlarini elde eden borsalar, yeni konut insaatlarinda son alti aydir gorilen glicli artisdan de destek buldu.
Beklentileri karsilayamayan UFE, haftalik issizlik basvurulari ve éncii gdstergeler verileri sert satislara yol agsa da, olumlu
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Philedelphia Endeksinin ardindan borsalarin yeniden toparlandigi gézlemlendi. Cuma giintine Fed’in iskonto faiz oranini artirmasi

sonrasinda olumsuz bir baslangic yapan borsa endeksleri, diisiik gelen TUFE rakamlari ve New York Fed baskaninin diisiik faizlerin
korunacagi sinyalini veren acgiklamalarinin ardindan ¢abuk toparlanarak giini yikselise kapatmayi basardi. Boylece Dow Jones
Sanayi Endeksi 10,099 seviyelerinden basladigi haftayr %3 ile son bir yilin en yiksek haftalik artisini kaydederek 10,420
seviyelerinden sonlandirdi. Avrupa endeksleri ise Temmuz 2009’dan bu yana en yiiksek haftalik artisi kaydetti.

Bu hafta, Carsamba ve Persembe glini Bernanke’nin yapacagi agiklamalarin gikis stratejileri ve faiz artirim kararina iligskin ipuglari
icermesi bakimindan yakindan takip edilecekken, hafta icinde agiklanacak ABD’de konut piyasasina iliskin verilerin yanisira cuma
giinii aciklanacak tiiketici giiveni ve 4. ceyrek GSYiH revize rakaminin piyasalar (izerinde etkili olmasi bekleniyor. Bernanke’nin
yapacagi aciklamalarda faizlerin uzun bir siire mevcut dislk seviyede tutulacagini vurgulayacagina yonelik beklentilerin Pazartesi
gunl ABD vadeli piyasalarindaki olumlu havayl desteklemeye devam ettigi gozlemlenirken, krizin ardindan ¢ikis stratejisi
kapsaminda atilacak adimlarin orta vadede piyasalari rahatsiz etmeye devam edecegi anlasiliyor. Piyasalardaki olumlu havanin
siirmesi durumunda 10,000 seviyesinin altindan baslayan hareketin devam etmesi beklenmekte olup, yukari yénli hareketlerin
kalict olup olmadigl daha 6nce de belirttigimiz gibi 200 haftalik hareketli ortalama egrisinin isaret ettigi 10,433 seviyesinin lzerinde
kapanis yasanmasiyla netlik kazanacaktir. Bu seviyenin lzerinde kapanis ger¢eklesmesi durumunda 10,700 seviyelerine dogru bir
hareket gorilebilir. 10,700 seviyesinin Uzerinde kalici bir hareket olursa endeksin 1,000 puanlik artisla 11,700 seviyelerine
yonelmesi beklenebilir. Bernanke’nin yapacagi konusmanin beklentileri karsilayamamasi ve verilerin olumsuz gelmesi durumunda
gelebilecek dizeltme hareketleri ile 50 glinlik 10,278 seviyelerine dogru bir geri ¢ekilme yasanmasi mimkin olabilir.

ABD 10 yillik gosterge tahvil getirilerinde Euro Bolgesi kaynakh gelismeler takip edilecek
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Gectigimiz hafta ABD 10 yillik gésterge tahvil getirileri genel olarak yikselisteydi. Fed’in iskonto faiz oranlarini ylkseltmesinin
piyasalarda politika faiz oranini da beklenilenden erken arttirabilecegi beklentilerini olusturmasi, faizlerdeki yikselisi tetikleyen en
onemli etken oldu. Ayrica gegen hafta ABD’de agiklanan verilerin beklentilerden iyi gelmesi giivenli liman alimlarinin gerilemesine
ve gosterge tahvil getirilerinin ylkselmesine neden oldu.
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Bu hafta ABD’de Pazartesi glinii Ocak ayi FED aktivite endeksi, Sali glinii ise Subat ayi Tiketici Guven Endeksi aciklanacak.
Carsamba giinu agiklanacak Ocak ayi yeni konut satislari bir diger 6nemli veriyken, Persembe giini agiklanacak Ocak ayi dayanikli
mal siparisleri ve 2009 yili konut fiyatlari ve haftalik issizlik basvurulari hafta icinde agiklanacak 6nemli veriler olarak goze carpiyor.
Cuma giinii ise Subat ay1 Chicago PMI endeksi ile Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi agiklanacak. ABD’de bu hafta yogun
bir veri glindemi yasanacak olmasina ragmen aciklanacak verilerin beklentilerden sapmamasi durumunda gosterge tahvil
getirilerine 6nemli bir hareket getirmesi beklenmiyor. Ayrica, bu hafta yapilacak 10 yillik hazine tahvil ihalesi bulunmuyor. Bu hafta
gosterge faizleri etkileyecek en 6nemli gelismenin Euro Bolgesi'nden gelecegi tahmin ediliyor. Zira, Yunanistan’a kisa silirede
yardim yapilacagl haberlerinin dogrulanmasi durumunda dogabilecek global risk istahindaki degisimle birlikte 10 yillik tahvil
getirilerinde disUsler yasanabilir. Ancak Bollinger Bant Analizi, gosterge tahvil getirilerinde yukari yonli hareketin devam
edecegine isaret ediyor. Yukari yonli hareketlerin devam etmesi durumunda %3.91 seviyesi 6nemli bir direng seviyesi olarak goze
carparken, Euro Bolgesi kaynakl gelismelerle birlikte gorulebilecek asagl yonli hareketlerde %3.53 seviyesi 6nemli bir destek

seviyesi olarak izleniyor.

Petrol, gectigimiz hafta %7.6 oraninda deger kazandi
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Petrol gectigimiz hafta boyunca yukari yonli bir seyir izlerken, dolarin giglii seyrini slirdlirmesi bu hareketin sinirli kalmasini
sagladi. Euro Bolgesi ekonomilerine karsi duyulan endiseler ve devam eden belirsizlikler dolari desteklemeye devam ederken,
2008'de gevsek para politikasina ilk olarak iskonto faizini indirerek gegcen Fed’in Persembe glinii bu faizi ¢eyrek puan artirmasi,
piyasalarda beklenmeyen bir gelisme olarak dolar alimlarini destekledi. Ancak sonrasinda Fed’den gelen agiklamalarda bu kararin
para politikasinin sikilastirilmasi anlamina gelmedigine dikkat cekilmesi piyasalari kismen rahatlatirken, piyasalarda bu durum
normallesme sirecine dénis olarak algilandi. Piyasalardaki bu rahatlama dolarin gevsemesine yardimci olurken, ABD’de agiklanan
verilerin de genel olarak beklentilerin lizerinde gelmesi piyasalardaki olumlu goriinime destek verdi. Boylece gecen haftanin ilk
islem gliniine 74.02 dolar seviyelerinden baslayan petrol, hafta ici en yliksek 80.10 seviyelerini test ederek haftayl %7.6 oraninda
yiikselisle 79.81 seviyelerinden sonlandirdi.

Veri akigi agisindan yogun bir hafta gecirecek olan piyasalarda, ABD’de agiklanacak olan bdlgesel aktivite endeksleri, konut
sektérine iliskin veriler, kisisel tiiketim harcamalari ve tiketici gliven endeksi verileri ile Euro Bolgesi llkelerinden gelecek olan
aciklama ve veriler yakindan izlenecek gelismeler olarak 6ne ¢ikiyor. Bu hafta agiklanacak olan ham petrol stoklari verisi de
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petroliin seyri (zerinde belirleyici olacak. Bloomberg’in arastirmasinin gosterdigi ham petrol arzindaki yikselisin bu hafta
aciklanacak veriyle de desteklenmesi durumunda petrol fiyatlarinin yeniden yénini asagl cevirmesi beklenebilir. Boyle bir
durumda petrolde 75.20 seviyelerine dogru bir geri cekilme beklenebilir. Bu seviyenin de kirilmasi durumunda ise 55 haftalk
hareketli ortalama seviyesinin isaret ettigi 72.50 seviyelerine dogru bir gerileme s6z konusu olabilir. Bu hafta agiklanacak verilerin
olumlu gelmesi durumunda ise asagi yonli hareketin sinirh kalmasi ve petrol fiyatlarinin yeniden yukari yonli bir caba icinde
olmasi beklenebilir. Bu durumda ise petroldeki hareketin 11 Ocakta gérdigi en yiiksek seviye olan 84.00 seviyelerine dogru olmasi
beklenirken, bu seviyelerinde kirilmasi durumunda hareketin 85.40 seviyelerine dogru olmasi olasi gorlinmektedir.

Altin gectigimiz hafta yoniinii yukari gevirdi
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Veri akisi agisindan nispeten daha yogun bir hafta geciren piyasalarda, Yunanistan’a iliskin belirsizliklerin devam etmesine ragmen,
ABD’de agiklanan bolgesel aktivite endeksleri, konut sektoriine iliskin veriler ve sanayi Uretimi verileri ile Euro Bolgesi PMI imalat
endeksinin beklentilerin Uzerinde gergeklesmesi piyasalardaki yikselisi destekleyen gelismelerden oldu. Persembe giini Fed’in
likidite dnlemlerini geri gekme plani gergevesinde iskonto faiz oranini 25 baz puan artirarak %0.75e yiikseltmesi ise piyasalarda bu
kadar ¢cabuk olmasi beklenmeyen bir gelisme olarak dolarin sert bir sekilde deger kazanmasini sagladi. Ancak FED’in bu kararinin,
para politikasinin sikilastirilmasi anlamina gelmedigine dikkati cekmesi piyasalari kismen rahatlatti. Bu gelismeler paralelinde hafta
boyunca altinda da yukari yonli ve dalgali bir seyir etkili oldu. Altinin bu hareketinde yatirimcilarin global piyasalardaki
tedirginliklerin devam etmesine bagh olarak doviz kurlarinda olusan volatiliteden korunmak istemeleri sonucu altina yatirm
yapmalari etkili olurken, Cuma giinii EUR/USD paritesindeki sert gerilemesin ardindan dolarin yeniden gevsemesi altinin yukari
yonli hareketini de destekledi. Boylece gegen haftanin ilk islem giniine 1,092 dolar/ons seviyelerinden baslayan altin gelen
alimlarla 1,126 dolar seviyelerine kadar yiikselerek giin sonu kapanisini %2.1’lik yiikselisle 1,117 seviyelerinden sonlandirdi. Ancak
hafta ici IMF'in 191.3 ton altin satacagl haberleri altinin yukari yonli hareketlerinin sinirli kalmasini ve yer yer satislarla
karsilagsmasini sagladi.

Bu hafta da yogun bir glindeme sahip olan piyasalarda, hafta boyunca ABD’de agiklanacak olan konut sektérine iliskin veriler,
bolgesel aktivite endeksleri, kisisel tiiketim harcamalari ve tiiketici gliven endeksi verileri ile Euro Bolgesi lkelerinden gelecek olan
enflasyon, gliven endeksleri ve issizlik orani gibi veriler piyasalarda yakindan takip edilecek veriler olarak dikkati ¢ekiyor. Bu
haftanin ilk islem gliniine son bir ayin en yuksek seviyelerini test ederek 1,130 dolar seviyelerine kadar ylikselen altinin agiklanacak
verilerin beklentileri karsilamasi durumunda yukari yonli hareketine devam etmesi beklenebilir. Bu durumda altinda 2009 yilinin
son aylarinda test etmis oldugu rekor seviye olan 1,226 dolar/ons seviyesinden 1,074 dolar/ons seviyesine gelen %50’lik diizeltme
hareketinin destekledigi 1,134 dolar/ons seviyelerine dogru bir ylkselis yeniden séz konusu olabilir. Bu seviyenin de kirilmasi
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durumunda altindaki hareketin 1,155 seviyelerine dogru olmasi beklenebilir. Altinin yéninil yeniden asagi cevirmesi durumunda

ise 1,112 ve 1,085 seviyelerinin test edilmesi mimkiin olabilir.

HAFTANIN GUNDEMI (22 Subat - 01 Mart 2010)

Tiirkiye...

Gegen hafta Yunanistan’a iliskin endiselerin nispeten geri planda kaldigi ve global piyasalarda daha olumlu bir gériiniimiin etkili
oldugu bir hafta olurken, Turkiye piyasalari S&P’den gelen not artirimi lzerine diinya piyasalarindaki yiikselisten daha hizli bir
yukselis gerceklestirdi. S&P’nin Tirkiye’nin notunu bir kademe artirmasi piyasalarin bekledigi bir gelisme olurken, siirpriz olan
S&P’nin Turkiye’nin gorinimini pozitif olarak belirlemesi ve yeni bir not artiriminin sinyallerini vermesi oldu. Bu hafta yogun bir
glindeme sahip olan yurt disi piyasalari yakindan izlyecek olan yurt icinde nispeten ¢ok daha sakin bir seyir izlenecek. Bu hafta
aciklanacak ilk veriler haftanin ilk islem giinii agiklanacak olan kapasite kullanim orani ve reel kesim giiven endeksi olurken,
Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Madirligu olarak Subat ayina iliskin kapasite kullanim oraninin %68.3’e, reel kesim gliven
endeksinin ise 106.4’e yikselmesini bekliyoruz. Cuma giinl ise haftanin son verisi olan dis ticaret istatistikleri aciklanacak. Ocak
ayina iliskin dis ticaret aciginin ise 5.1 milyar dolar olarak gergeklesmesini bekliyoruz.

ABD...

Gegtigimiz hafta ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) reeskont faizini artirmasi piyasalarda silipriz bir etki yaratirken, ABD'de
beklenenden daha az yiikselis gésteren TUFE verisinin Fed'in gdsterge faiz oranini enflasyonla miicadele etmek icin artirabilecegi
yonundeki endiselerini hafifletti. Bu hafta gozler, faiz oranlariyla ilgili ipucu verebilmesi bakimindan Fed Baskani Ben Bernanke'nin
ABD Kongresi'nde Carsamba ve Persembe glinii yapacagl konusmaya cevrilmis durumdayken, veri olarak konut piyasasina iliskin
gelecek rakamlar ile ABD’de biylime rakamlarina gelecek revizyon takip edilecektir.

Pazartesi glint veri olarak sakin bir gindem izlenecekken, Sali glinii Case Shiller Konut Fiy. End. (Aralik, yillik) ve Tiiketici Gliven
Endeksi (Subat) piyasalarda takip edilecektir. Case Shiller Konut Fiy. Endeksinin mevsimsel dizeltme hareketiyle %3.1 oraninda
daralmasi beklenirken, tiiketici gliven endeksinin ise degismemesi beklenmektedir.

Garsamba glinU Yeni Konut Satiglari (Ocak, aylik) ve Fed Baskani Ben Bernanke'nin konusmasi piyasalarda takip edilecektir. Bir
onceki ay 342 bin adet gerceklesen yeni konut satislarinin Ocak ayinda 360 bin adete yikselmesi beklenirken, Bernanke’nin
Kongre'ye, merkez bankasinin ABD'de istihdam buyumesinin olmayisinin farkinda oldugunu ve bankalara verilen dogrudan kredi
maliyetlerindeki artis kararinin ardindan gosterge faiz oraninda hemen bir artis olmayacagina yonelik agiklamala yapmasi
bekleniyor.

Persembe giini Dayanikh mal siparisleri (Ocak) ve Haftalik igsizlik basgvurulari izlenecekken, yine Bernanke’nin Temsilciler Meclisi
ardindan Senato'ya sunacagi 6 aylik ekonomi ve faiz raporunu takip edilecektir. Dayanikli mal siparislerinin %1.5 oraninda artmasi
beklenirken, bu artista %1 oranindaki ¢ekirkdek sermaye mallarinda yasanan yukselisin etkili olmasi beklenmektedir.

Cuma giinii veri trafiginin artmasi beklenirken, ABD 4. Ceyrek GSYiH biiyiime oranina ait gelecek veriler piyasalarin yéniini
belirleyebilir. Agiklanan ilk rakamlarda %5.7 ile beklentilerden glicli bir artis gosteren ABD ekonomisinin stock degisimlerin
katkisini arttirmasiyla %6.0 oranina yiikselmesi miimkiin olabilir. Giin iginde ayrica Chicago PMI Endeksi (Subat) ve Michigan Unv.
Tiik. Glven End. (Subat) takip edilecekken, tiiketici gliveninin 73.9 olarak agiklanmasi beklenmektedir.

Avrupa...

Son haftalarda Euro Bolgesi iilkelerinde gorilen ciddi bltge sikintilarina ragmen, Euro Bolgesi’nden olumlu veriler gelmeye devam
ediyor. PMI endeksleri beklentilerin Gizerinde gelmesine karsin, piyasalar Euro Bolgesi'ne iliskin verilere bir siire daha temkinli
yaklasabilir.

Bu hafta Sal giinii, Almanya biiyiimesiyle yiiksek korelasyonu bulunan IFO is Diinyasi Endeksi aciklanacak. Ocak ayinda 95.8 olan
IFO Endeksi’nin, Subat ayinda 96.1 seviyesine ylikselmesi bekleniyor.
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Persembe ise, Euro Bolgesi Subat ayi gliven endekslerinin aciklanmasi bekleniyor. S6z konusu endekslerin karisik bir gorinim
sergilemesi éngoriilirken Cuma giinii Euro Bolgesi’'ne iliskin Ocak ay1 TUFE verisi agiklanacak. Ocak ayi TUFE verisinin aylik olarak

%0.3"ten -%0.8 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

22 Subat 2010

Tarih Ulke Aciklanacak Veri
22.02.2010 Turkiye Reel Kesim Gliven Endeksi (Subat)

Kapasite Kullanim Orani (Subat)
Merkezi Yonetim Borg Stoku (Ocak)
ABD Chicago Fed Aktivite Endeksi (Ocak)

23.02.2010 ABD C/Shiller Konut Fiy. End. (Aralik, yillik)

Tuketici GUven Endeksi (Subat)
Richmond Fed Akt.End. (Subat)

Almanya IFO Endeksi (Subat)
italya TUFE (Ocak, yillik)
Fransa TUFE (Ocak, yillik)
24.02.2010 ABD Haftalik mortgage verileri

Yeni Konut Satiglari (Ocak, aylik)

Almanya GfK Endeksi (Mart)
italya Perakende Satiglar (Aralik, aylik)
Japonya Dig Ticaret (Ocak)
25.02.2010 ABD Dayanikli mal siparisleri (Ocak)

Haftalik igsizlik bagvurulari

Konut Fiyatlari (Aralik, yillik)

Euro Bolgesi Guven Endeksleri
Almanya issizlik Orani (Subat)
Fransa UFE (Ocak, aylik)
26.02.2010 Turkiye Dig Ticaret (Ocak)
ABD GSYIH (g-q) IV. Ceyrek, 2. Revizyon)

Kisisel Tuk.Har. (4.ceyrek)
Cekirdek Kisisel Tuk.Har. (4.ceyrek)
Chicago PMI Endeksi (Subat)

Michigan Unv. Tiik. Glven End. (Subat)

Euro Bolgesi Konut Satislari (Ocak, ayhk)
italya TUFE (Ocak, aylk)
ingiltere UFE (Ocak, aylik)
Japonya GSYIH (4. Ceyrek, Cey. Deg.)

Perakende Satislar (Ocak, yillik)

Onceki
102.0

67.6
444.1 mir
-0.61
-%5.3
55.9

-2.0

95.8
%1.1
%1.0
-%7.6

3.2

%0.0
545.3 mir
%1.0
473,000
%0.5

%8.2
%0.2
4.9 mir
%5.7
%2.7
%1.4
61.5
74.4
-%16.7
%0.3
%0.0
%0.1
-%0.3

Beklenti

%1.5
463,000

oo W oo

Ekonomik Arastirmalar Miidiirliigii

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr




22 Subat 2010

VakifBank

Burasi Sizin Yeriniz

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkars@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Aragtirmaci zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Arastirmaci seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii 6zen Aragtirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Hanife Deniz Karaoglan Arastirmaci hanifedeniz.karaoglan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Halide Pelin Kaptan Aragtirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83
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