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YURTICi GELISMELER

2011 yih 4. geyrek biiylimesi gegen senenin ayni donemine gore %5,2 artarak, piyasa beklentilerine paralel gergeklesti. Mevsim
ve takvim etkilerinden arindiriimis ceyreksel biuyime ise %0,6 olarak kaydedildi. Talep yonli buyumenin alt kalemlerine
baktigimizda, kamu ve ézel tiiketimin oldukca hiz kestigi, kamu ve ézel yatirimin geriledigi gériilmektedir. ithalat daralirken dis
talebin net etkisi bir dnceki ceyrekte oldugu gibi pozitif olmustur. Ozel tiiketim %3,4, dzel yatirim %5,2 artarken, kamu tiiketimi
%4,3, kamu yatinnmi ise %9,4 azalis gostermistir. Agiklanan bilyume verilerinde yumusak inis senaryolarinin gergceklesmeye
basladigi gozlenmektedir. Ayrica 2012 yilinin ilk geyregine iliskin dncli gostergeler (sanayi tretim endeksi, PMI, krediler, otomotiv
satislan) i¢ talepte belirgin bir yavaslamaya isaret ederken, TCMB Baskani Erdem Basgl daha 6nce yaptigi agiklamalarda ilk ceyrek
blyumesinin %0’a yakin, yillik biyimenin ise %4-5 civarinda gergeklesecegine dikkat cekmisti. Bunun yani sira TCMB tarafindan
blylmenin %4’lin altinda kalmasi halinde para politikasiyla ufak bir destek verebilecegi ifade edilmis ve dncii verilere goére ikinci
ceyrekte iliml bir toparlanma yasanacagini belirtilmistir.

Mart ay1 TUFE enflasyonu aylik bazda %0,41 artarak, piyasa beklentisi olan %0,59’un altinda gergeklesti. Yillik enflasyon ise
%10,43 dlzeyinde kalarak degisim gostermemistir. Enflasyonun alt kalemlerine bakildiginda, en yiksek artis %1,15 ile ulastirma
ve %1,07 ile giyim ve ayakkabida gorilmektedir. Ev esyasinda %0,91, lokanta ve oteller kaleminde %0,76, cesitli mallar ve
hizmetlerde ise %0,67 artis yasanmistir. Artan petrol fiyatlarina bagh olarak ulastirma fiyatlari %1,15 yiikselerek aylik enflasyona
%0,2 yukari yonli katki yapmistir. Konut grubu ise %0,65 artarak aylik enflasyona 0,11 puan katki yapmistir. Gida ve alkolsiiz
icecekler beklentilerin aksine %0,33 diserek aylik enflasyonu 0,09 puan asagi ¢cekmistir. Yillik enflasyona baktigimizda en yiiksek
katkinin 2,95 puanla gidada, bunu takiben 1,81 puanla ulastirmada, 1,66 puanla konutta yasandigi gériilmektedir. UFE ise %0,36
artis ile piyasa beklentisi olan %0,74 seviyesinin altinda gergeklesmistir. Yillik bazda %9,15'ten, %8,22’ye gerileyerek tek haneli
seviyelerini korumustur. Butiin 6zel kapsamli géstergelerde yillik bazda azalis gozlenmektedir. Merkez Bankasi’nin para politikasi
uygulamalarinda referans olarak kullandigi | endeksi (Enerji, gida ve alkolslz icecekler, alkolli ickiler ile titin Urinleri ve altin
hari¢ ) yillik bazda %7,91’e, H endeksi ise %8,28’e gerilemistir.

Mart ayi enflasyon verileri degerlendirildiginde TCMB’nin politika durusunda bir degisiklige gidecegi duslinilmemektedir.
TCMB’nin gunllk likidite yonetimine dayali mevcut para politikasini bir middet daha stirdiirecegi tahmin edilmektedir. Son PPK
toplanti 6zetinde kisa vadede enflasyon goriinlimine iliskin olarak enerji fiyatlarinin yukari yonli risk olusturdugu belirtilirken,
elektrik ve dogalgaz fiyatlarinda yapilabilecek bir ayarlamanin enerji fiyatlarinda belirgin bir artis getirebilecegi ifade edilmistir.
Nitekim elektrik ve dogalgaza yapilan son zamlar yillik enflasyonun Nisan ayinda tek haneli seviyelere gelmesini gliclestirmektedir.
Oniimiizdeki dénemde arz yénli gelismelerin dikkatle izlenmeye devam edilecegi ve TCMB tarafindan enflasyon beklentilerinin
bozulmasina izin verilmeyecegi disliniilmektedir.
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Basbakan Tayyip Erdogan, 1 Ocak 2012'den itibaren gecerli olacak yeni tesvik sistemiyle ilgili detaylar agikladi. 1 Ocak 2012
tarihinden itibaren yapilacak yatirimlari kapsayacak yeni tesvik paketinin ana hedefinin cari a¢ig1 azaltmak oldugunu belirten
Basbakan Erdogan, yeni tesvik paketiyle ithalat bagimliligi yiksek olan ara mallarin Uretiminin arttiriimasini hedeflediklerini
soyledi.

Genel tesvik uygulamalari, bolgesel tesvik uygulamalari, blyiik 6lgekli yatirimlarin tesviki, stratejik yatirimlarin tesviki olarak 4 ana
bilesenden olusan yeni tesvik paketinde, KDV istisnasi, vergi indirimi ve faiz indirimi gibi tesvikler yer alacak. Basbakan Erdogan
ayrica illeri sosyo ekonomik gelismisligine gére 6 bolgede siniflandirdiklarini ve az gelismis illere yapilacak yatirimlari daha
avantajli sekilde destekleyeceklerini belirtti.

Stratejik yatirimlar kapsaminda firmalara; yatirrm mali ithal makine ve techizat icin glimrik vergisi muafiyeti, KDV istisnasi,
yatirimin tamamlanmasini miteakiben 7 yil siireyle sigorta primi destegi, yapilan yatirim tutarinin %50’sine varan tutarda vergi
indirimi, yatirim kredileri icin 50 milyon TL’ye ulasan faiz destegi, yatirim yeri tahsisi, asgari 500 milyon TL tutarindaki yatirimlarin
bina insaat harcamalari icin KDV iadesi destegi saglanacak. Ayrica stratejik yatirrmda kullanilan enerjiye de destek verilecek. Uzay,
savunma ve otomotiv gibi lokomotif sektérleri destekleyeceklerini soyleyen Erdogan, egitim yatirimlarinin da desteklenecegini
belirtti.

Yeni Tesvik Sistemi

Genel Tesvik Uygulamalan Bolgesel Tegvik Uygulamalari Biiyiik Olgekli Yatinmlarin Tesviki Stratejik Yatirimlarin Tegviki
KDV istisnasi KDV istisnasi KDV istisnasi KDV istisnasi
Gumruk Vergisi Muafiyeti Gumrik Vergisi Muafiyeti Gumrik Vergisi Muafiyeti Gumruk Vergisi Muafiyeti
Vergi indirimi Vergi indirimi Vergi indirimi
Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi
Yatirim Yeri Tahsisi Yatirim Yeri Tahsisi Yatirim Yeri Tahsisi
Faiz Destegi Faiz Destegi
KDV iadesi

Tiirkiye imalat Sanayi PMI endeksi, Mart ayinda 49,6 ile bir 6nceki ayla ayni seviyede kalarak, art arda iki aydir daralmasini
slirdiirdii. Subat ayinda ani bir bozulma gosteren imalat sanayi kosullari, hem fabrika c¢ikislarinda hem de yeni siparislerde
daralmaya neden olurken, k6t hava sartlari piyasa hareketliligini olumsuz etkilemisti. Bunun sonucunda ortaya ¢ikan ulasim
zorluklari, teslimat agisindan da zorluklar dogururken, mamul mal stoklari ve tedarikgilerin teslimat siiresi artirmisti. Mart ayinda
ise, bir dnceki ayda yasanan zayiflik devam etmis olup, is diinyasindaki giiven, azalis egilimini sirdirmustir. Sektordeki daralmaya
Uretim ve siparislerdeki dislis 6nclliik ederken, ankete verilen cevaplardan yeni siparislerdeki gerilemenin hem i¢c hem de Avrupa
pazarlarindaki musterilerden kaynaklandigi gorilmistir. Sektorin aldigl yeni ihracat siparislerinde artis hizi azalmaya devam
etmis, bunda baslica etkenlerin Ortadogu'daki belirsizlik ve yiiksek girdi fiyatlari oldugu kaydedilmistir. Buna karsin istihdam halen
istikrarh seyretmektedir.

Bankacilik Sektériiniin aktif biiyikligii Subat 2012 itibariyle 1.221.097 milyon TL olmugstur. Sektoriin aktif toplami 2011
yilsonuna gore 3.402 milyon TL (%0,3) artis gostermistir. Subat 2012 itibariyla en biyik plasman kalemlerinden olan krediler
683.857 milyon TL ve menkul degerler 286.652 milyon TL bakiye arz etmektedir. 2011 yilsonuna gore krediler %0,14, menkul
degerler %0,4 oraninda artmistir. Sektoriin Subat 2012 itibariyla kar 3.445 milyon TL diizeyinde olup, dnceki yilin ayni dénemine
gore 350 milyon TL (%11,3) artmistir. Subat 2011 déneminde %18,14 seviyesinde olan sermaye yeterliligi standart orani ise 1,38
puan azalisla Subat 2012 itibariyla %16,76 diizeyinde gergeklesmistir.

31.12.2011'e Gore

Sektor (Milyon TL) Sub 11 Ara 11 Oca 12 Sub 12 Yillik Degisim Degisim
Krediler 552.264 682.893 676.836 683.857 23,8% 0,14%
Menkul Kiymetler 285.641 284.983 285.333 286.652 0,4% 0,59%
Mevduat 625.505 695.496 681.066 692.204 10,7% -0,47%
Repo 74.180 96.953 108.352 102.097 37,6% 5,31%
Aktif Toplami 1.049.680 1.217.695 1.213.671 1.221.097 16,3% 0,28%
Dénem Net Kari 3.095 19.844 1.846 3.445 11,3% -82,64%
SYR* 18,14 16,46 16,78 16,76 -1,38 0,30 2

*Sermaye Yeterlilik Rasyosu Kaynak: BDDK
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TCMB verilerine gore TCMB'nin 23 Mart'ta USD 79,123 milyar olan briit d6viz rezervi 30 Mart itibariyle USD 80,149 milyara
yiikseldi. Altin rezervleri 30 Mart itibariyla USD 11,198 milyar olurken, TCMB'nin toplam rezervi USD 91,347 milyar oldu. TCMB
haftalik basin bilteninde 23 Mart'ta altin rezervlerinin USD 11,626 milyar, briit rezervlerin USD 79,123 milyar, toplam rezervlerin
ise USD 90,749 milyar oldugunu agiklamisti.

TCMB verilerine goére yurtdisi yerlesiklerin DIBS portféyii USD 816 milyon artarken hisse senedi portféyii USD 72 milyon azaldi.
Yurtdisinda yerlesik kisilerin miilkiyetindeki devlet i¢c borclanma senedi (DIBS) portféyli, 30 Mart haftasinda bir énceki haftaya
gore piyasa fiyati degisimi ve kur farkindan arindirilmis olarak net USD 816 milyon artti. Hisse senedi portfoyi ise piyasa fiyati
degisimi ve kur farkindan arindiriimis olarak net USD 72 milyon azald.

Mart ayi enflasyonuna iliskin fiyat gelismeleri agiklandi. Buna gbre, Mart ayinda enerji fiyatlari artisinin aylik tiketici
enflasyonuna katkisinin 0,30 puan oldugu ve bunun petrol fiyatlarindaki artis ve Tirk lirasinda gézlenen deger kaybi sonucunda
gerceklestigi ifade edilmektedir. Ayrica Nisan ayi itibariyle elektrik ve dogal gaz tarifelerinde gidilen artislarin Nisan ay! tiiketici
enflasyonuna dogrudan etkisinin 0,5 puan civarinda olacagi ongériilmektedir. Bu cercevede, enerji grubu fiyat artisinin Nisan
ayinda ivmelenerek devam etmesi ve grup villik enflasyonunun belirgin bir oranda yiikselmesi beklenmektedir. Oniimiizdeki
donemde petrol fiyatlarinin ylksek seviyelerde seyretmesi durumunda TCMB’nin TL'deki zayiflamayi géz ardi etmeyecegi ve
enflasyon hedefini tehlikeye diisirmeyecegi diisinilmektedir.

Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti tutanaklari agiklandi. PPK toplantisi tutanaklarinda 2012 yilinin ilk geyreginde iktisadi
faaliyette i¢ talep kaynakli bir yavaslama gozlendiginin alti cizilirken, 2.ceyrekten itibaren iktisadi faaliyetin ihmh bir artis egilimine
girecegi 6ngorilmektedir. Dis denge tarafinda ise on iki aylik birikimli cari agikta Kasim ayinda baslayan diizeltmenin Mart ayi
sonunda daha da belirginlesecegi ifade edilmektedir. Enflasyon tarafinda ise, kisa vadede enflasyon gérinimine iliskin olarak
enerji fiyatlarinin yukari yénli, islenmemis gida fiyatlarinin ise asagi yonli risk olusturdugu belirtilmektedir. Ote yandan kurul arz
yonli gelismeleri dikkatle izlemeye devam edecegini ve enflasyon beklentilerinin bozulmasina izin vermeyecegini
vurgulamaktadir.

TCMB tarafindan Nisan ayi ekonomistler toplantisi gergeklestirildi. Toplantida biyimede yeni bir dengelenmenin séz konusu
oldugu ve 2011 son geyrek itibariyle 6ngodrilen bir yavaslama oldugu belirtildi. 2011 son geyrekte i¢ talebin yatay seyrettigi, net
ihracatin blylimedeki payinin arttigi ve bliyumedeki yavaslamanin yumusak bir inis olarak gorildigi ve 2012 I. geyrekte
yavaglamanin devam etmesinin beklendigi ve blylmenin ilk ceyrekte negatif olabilecegi, Il. ¢eyrekte ise hizli bir bliyimeden
ziyade yavas bir ivmelenme beklendigi ve sene sonu hedefi ile uyumlu bir seyir izleneceginin 6ngorildigi belirtildi. Enflasyon
gerceklesmelerine iliskin olarak enerji fiyatlarindaki yikselisin, gida fiyatlarindaki diisis ile telafi edildigi belirtilirken, ¢ekirdek
enflasyondaki dislise dikkat cekildi. 1Nisan itibariyle elektrik ve dogalgazda yapilan fiyat ayarlamalarinin enflasyon Ulzerinde 52
baz puan civarinda yukari yonli etkisi olacagi ifade edildi. Ayrica Basel IlI'ye geciste bankacilik sektéri sermaye yeterlilik
rasyosunun (SYR) 1,5 puan kadar diisebileceginin hesaplanmakta oldugu belirtildi. Ozetle TCMB'nin siki para politikasini kisa
vadede stirdirmekte kararl oldugu goriliirken, ek parasal sikilastirmanin gerekli goriildugu takdirde guglu, efektif ve gegici olarak
tekrarlanabilecegi anlagiimaktadir.

TCMB, Nisan ay1 1. dénem beklenti anketini yayimladi. Yil sonu yillik TUFE beklentisi %7,22'den %7,47  yiikseldi. Mart ayi 2.
dénem anketinde USD 63,9 milyar dizeyinde olan yil sonu cari acik beklentisi, USD 64,3 milyara ylkseldi. Yil sonu USD/TL kuru
beklentisi ise 1,8007’ya diserken, dnceki donemde beklenti 1,8036 seviyesindeydi.
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YURTDISI GELISMELER

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) beklentilere paralel olarak politika faizini %1 seviyesinde sabit tuttu. Avrupa Merkez Bankasl
(ECB) Baskani Mario Draghi, politika faizinin %1'de tutulmasi kararinin ardindan yaptigi basin toplantisinda, ¢ikis stratejileri
konusunda konusmak igin henliz erken oldugunu soyledi. Enflasyon oranlarinin 2012 yilinda %2'nin lzerinde seyredecegini, yukari
yonli risklerin (petrol fiyatlari ve vergi artislari) etkisini korudugunu ve enflasyonun 2013 yili basinda %2'nin altina diisecegini
belirtti. Euro bolgesi ekonomik goriniminin asagi yonli risklere agik oldugunu ve yilin geri kalaninda ekonomik aktivitede ihml
toparlanma beklediklerini ifade etti. ECB'nin Ug yillik likidite ihalelerinin tam etkisinin goriilmesi i¢in zamana ihtiya¢ oldugunu
sozlerine ekledi.

ispanya ve Portekiz yeni tahvil ihaleleri gergeklestirdi. ispanya toplam Eur 3,5 milyar borclanmayi hedefledigi ihaleden Eur 2,6
milyar borclanirken, bor¢lanma maliyetleri yiikseldi. ispanya 2015 vadeli tahvil ihracinda Eur 1,1 milyar borglanirken getiri bir
onceki ihalede olusan %2,44 seviyesinden %2,89'a yukseldi. 2016 vadeli tahvilin ihraciyla ise Eur 973 milyon borglandi. 2016
vadeli tahvil ihalesinde olusan ortalama getiri %3,37'den %4,31‘e yiikseldi. 2020 vadeli tahvil ihalesinde Eur 489 milyon
borglanirken ortalama getiri %5,15 seviyesinden %5,33'e yukseldi.

Portekiz 6 ve 18 ay vadeli ihalelerle Eur 1,5 milyar borglanirken, 6 ay vadeli bono ihracinda borglanma maliyeti diists kaydetti. 6
ay vadeli bono ihalesinde Eur 500 milyon borglanirken olusan ortalama getiri bir dnceki ihalede olusan %4,33 seviyesinden
%2,90'a dustl. Portekiz'in Eur 1 milyar borglandigi 18 ay vadeli tahvilin getirisi ise %4,53 seviyesinde olustu.

FED toplanti tutanaklar parasal genisleme beklentilerini azaltti. 13 Mart FED toplantisi tutanaklarinda 10 FED yoneticisinden
sadece 2’sinin parasal genisleme taraftari oldugu, genislemenin ancak ekonomi hiz keserse ve enflasyon hedeflenen %2’'nin altina
diserse yapilabilecegi aciklandi. Ayrica FED yetkililerinin bliyiime i¢in beklentilerini bir miktar artirirken issizlik orani ile ilgili
tahminlerini asagi cekmeleri de diizelen ekonomi vurgusunu gllendirerek genisleme beklentilerini azaltti.

Diinya gida fiyatlari Mart ayinda yiikseldi. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO), kiiresel gida fiyatlarinin Mart ayinda,
bitkisel yaglar ve tahillarda goérulen fiyat artislari nedeniyle dnceki iki ayda oldugu gibi yiikseldigini ve enflasyona katki yapan bir
etken olarak gorildiGgina agikladi. Tahillar, yagh tohumlar, stt ve siit Urinleri, et ve sekerin yer aldigl gida sepetinin aylik
degisimini izleyen FAO endeksinin Mart ayi ortalamasi 215,9 puan oldu. FAO, 2012 i¢in diinya tahil stoklarinda devreden miktar
tahminini, 1 milyon ton daha artirdi.

Euro bolgesi imalat PMI Mart ayinda nihai 47,7, Subat ayi issizlik oran1 %10,8 ile beklentiler seviyesinde agiklandi. Euro bdolgesi
perakende satislar Subat ayinda %0,1 dislis kaydederken yillik bazda %2,1 azaldi. Euro bdlgesi hizmet sektori satin alma
yoneticileri endeksi (PMI) Mart ayinda 49,2 ile beklentilerin (48,7) Gzerinde agiklandi.

Almanya’da nihai imalat PMI Mart ayinda 48,4, hizmet sektorii PMI 52,1 ile beklentilerin izerinde acgiklandi. Sanayi siparisleri
Subat ayinda %0,3 ile beklentilerin (%1,2) altinda artarken sanayi Uretimi Subat ayinda -%1,3 ile beklentilerin (-%0,5) lzerinde
azald.

ABD’de istihdam artisi beklentilerin altinda agiklandi. Cuma giini acgiklanan ABD Calisma Bakanhgi’'nin verilerine gére Mart
ayinda tarim disi istihdam 120.000 artigla beklentilerin (203.000) altinda kaldi. Subat ayi fabrika siparisleri %1,3 ile beklentilerin
(%1,5) altinda artis kaydederken ISM hizmetler endeksi de Mart ayinda 56 ile beklentilerin (57) altinda kaldi. Mart ay1 ISM imalat
endeksi ise 53,4 ile beklentilerin (53) lizerinde bir deger aldi. Ayrica ABD'de issizlik maas basvurulari 31 Mart'ta sona eren haftada
357.000 ile beklentilerin tGzerinde (355.000) agiklandi.

ingiltere Merkez Bankasi (BOE) politika faizini %0,5 seviyesinde sabit tuttu.

Avustralya Merkez Bankasi politika faizini degistirmeyerek %4,25 seviyesinde birakti.
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() DOviz Piyasasi

» Sali gini Amerikan Merkez Bankasi (FED)'nin toplanti tutanaklarini agiklamasiyla parasal genislemeye iliskin beklentilerin
azalmasi USD’nin kiiresel olarak deger kazanmasina neden oldu. Haftaya 1,7805 seviyesinden baslayan USD/TL kuru Sali
gliniinden itibaren yikselise gecerek haftayi 1,7956 seviyesinden kapatti.

Euro ise bu hafta USD karsisinda deger kaybederken, ispanya’nin bu hafta gergeklestirdigi tahvil ihalelerinde borglanma
maliyetinin ylkselmesiyle Euro boélgesinde endiselerin artmasi ve FED’in parasal genisleme yapacagi beklentilerinin azalmasi bu
diistusteki en 6nemli nedenlerdi.
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» USD’nin kiresel olarak deger kazandig1 bu hafta TL, USD karsisinda %0,67 deger kaybetti. 31.12.2011’e gére ise TL %5,37 deger
kazanirken, en iyi performansi %9,3 ile Kolombiya Pezosu kaydetti.

GOU Para Birimlerinin USD Karsisinda Haftalik Performansi (%)

BRL CLP CZK HUF MXN PLN ZAR IDR KRW COP TRY CNY RUB INR 115 - GOU Para Birimlerinin USD Kargisinda Performansi (%, 31.12.2011'e gére)
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» FED tutanaklarinin agiklanmasinin ardindan parasal genisleme ihtimalinin azalmasiyla USD, bu hafta gelismekte olan ulkeler
para birimlerine karsi deger kazandi.

TLve Gelismekte Olan Ulke Para Birimleri TLve Gelismekte Olan Ulke Para Birimleri
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Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg

GOU ortalamasi, Brezilya, ili, Gek Cumhuriyeti, Macaristan, Meksika, Polonya, G. Afirika, Endonezya ve Kolombiya 60U ortalamas, Brezilya, Sil, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Meksika, Polonya, G. Afirika, Endonezya ve Kolombiya
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U Faiz Piyasasl

» Gegtigimiz hafta TCMB’nin 6 giin siiren “istisnai glin” uygulamasinin sona ermesinin ardindan gosterge tahvilde bilesik faiz
%9,50 seviyesinin Uzerinden %9,30 seviyesine kadar geriledi. USD/TL'nin yukari yonlii hareketine ragmen sepetin 2,07 seviyelerini
korumasi verim egrisinde 2 yil ve Uzeri vadelerde seviyelerin korunmasini sagladi.

10,25 7 Tahvil Bono Verim Egrisi

9,75 +

9,25 4

8,75 1 =—=723.03.2012

===06.04.2012

===30.03.2012
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Kaynak: Bloomberg

ABD 10 Yil Vadeli Tahvil Faizi (%)
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1,50 T T T T T T T T T T T T T T T

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar Nis
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Kaynak: Reuters

TL Piyasa Faiz Oranlari (%)

iMKB O/N Faiz Orani
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Kaynak: iMKB, TCMB
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Kaynak: Bloomberg
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Kaynak: Bloomberg
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Gelismekte Olan Ulkelerin Tahvil Endeksi (EMBI+) 16 1 BRICS Ulkelerinin Politika Faiz Oranlari
14
430 2]y _‘.-"'_|
10 9,75
380 A 8,5
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330 6 6,56
55
4
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg

U Emtia Piyasasi

>Brent ham petroliin varil fiyati ingiliz petrol sirketi BP’nin Kuzey Denizi’ndeki Valhall platformunu kapattigini aciklamasi ve
ABD’den gelen olumlu imalat ve issizlik verileri ardindan yikselise gecerken, iran’in niikleer gériismelerin yeniden baslamasin
kabul etmesiyle haftayr %0,3 dislisle kapadi. Dolardaki deger kazanglari altina sert satis getirirken hafta baginda 1670
seviyesinden baslayan altin hafta iginde 1612 seviyesine kadar diiserken, paskalya tatilinin de etkisi ile gecen hafta %1,7 deger
kaybetti.

1550 r 90
== S&P 500 (sag eksen)
1450 e Altin / Glimiig Orani ($/Ons) 80 950 - Emtia Endeksleri
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950 - 50 350 1 o
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L 40 150 1
750 w0 | ———CRB (22{iriin)  ====CRB ( 19 iiriin) S&P GSCI Endeks (24 iriin)
650 = 30 -5%&5107 Tem 07 Oca08 Tem08 Oca09 Tem(09 Ocal0 Tem10 Ocall Tem 11l Ocal2
Oca.08 Agu.08 Mar.09 Eki.0O9 May.10 Ara.l0 Tem.1l Sub.12
aynak: Bloomber
Kaynak: Bloomberg fawnale® ¢
Emtia (Spot) Haftalik Degisim 31.12.2011'e Gére Degisim Emtia Haftalik Degisim 31.12.2011'e Gore Degisim
(3 ay vadeli Kontrat)
Gimus -1,2% 14% Bakir -1,0% 10,0%
Paladyum -1,9% -2% Aliminyum -0,8% 4,4%
Platin -2,3% 15% Nikel 3,3% -1,6%
Altin -1,7% 5% Kalay 1,6% 20,7%
Petrol -0,3% 12,7% Kursun 0,9% 1,2%

Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg
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U Borsalar

»>Haftaya 62.423 puandan baslayan iIMKB-100 endeksi hafta basinda aciklanan ABD Subat ayi fabrika siparisleri verisinin
beklenenden olumlu olmasinin etkisiyle Sali gini 63.285 puandan kapanarak Temmuz 2011’den beri ilk kez 63.000 puanin
Gzerinde bir kapanis gerceklestirmis oldu. Sali aksami yayinlanan FED tutanaklari ve kar satislarinin etkisiyle Carsamba giiniinden
itibaren diisiise gecen Cuma gini ABD’de tarim disi istihdam verisinin beklentilerin altinda agiklanmasiyla kayiplarini arttiran
endeks haftayi 60.940 puandan kapatti.

Gelismekte Olan Ulke Borsalari
(31.12.2011'e Gore Degisim, %)

Gelismekte Olan Ulke Borsalari
(Haftalik Degisim)
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Kaynak: Bloomberg
Kaynak: Bloomberg
»Bankacilik endeksi bu haftayi %1,8 diislsle sonlandirdi.
130 - MSCI Endeksler
Bankacilik Endeksleri (Ocak2011=100)
120 (Ocak2011=100) 105
110 -
95
100 -\
A
90 A 1,\'"; 85
80 1
———MSCI Avrupa Bankacilik Endeksi 75
70 —— MSClI Kurresel
——IMKB Bankacilik Endeksi -
60 1 65 1| —— MSCI Turkiye
KBW-ABD Bankacilik Endeksi —— MSCI Gelismekte Olan Ulkeler
50 T T T T T T T 55 . . . . . . .
Ocall Marll Mayll Temil  Eyl1l  Kasll Ocal2  Mar12 Ocall Mar1l May1l Tem11l Eyl1l Kas1l Ocal2 Mar12
Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg

MSCI : Morgan Stanley Hisse Senedi Endeksi 8
(Morgan Stanley Capital Intarnational)
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Veri Takvimi

Tarih Ulke Veri Beklenti | Onceki
9 Nis Tirkiye Sanayi Uretimi (Subat) 3,50% 1,50%
Hazine Nakit Dengesi (Mart, milyar TL) -8.134
Japonya Cari islemler Dengesi (Subat, milyar Yen) 1.120 -437,3
Dis Ticaret Dengesi (Subat, milyar Yen) 104,3 -1.382
10 Nis Almanya Dis Ticaret Dengesi (Subat, milyar Euro) 12 13,1
Cari islemler Dengesi (Subat, milyar Euro) 12 8,0
Japonya Japonya Merkez Bankasi Faiz Karar 0,1% 0,1%
Fransa Sanayi Uretimi (Subat, yillik) -1,5% -1,5%
11 Nis Tirkiye Cari islemler Dengesi (Subat, milyar USD) -4,5 -6,0
ABD Mortgage Basvurulari 4,80%
ithalat Fiyat Endeksi (Mart,yillik) 4,10% 5,50%
FED Bej Kitap
12 Nis |Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Subat, yillik) -1,80% -1,50%
Avrupa Merkez Bankasi Nisan Ayi Biilteni
ABD Dis Ticaret Dengesi (Subat, yillik, milyar USD) -52 -52,6
UFE(Mart,yillik) 3,00% 3,30%
issizlik Maas Basvurulari 355.000 357.000
ingiltere | Toplam Dis Ticaret Dengesi (Subat, yillik, GBP milyar)
13 Nis Almanya TUFE (Mart, aylik) 0,3% 0,3%
italya Sanayi Uretimi (Subat, yillik) -5,1% -5,0%
TUFE (Mart, yillik) 2,6% 2,9%
ingiltere UFE (Subat,yillik) 4,9% 7,3%
ABD TUFE (Mart, yillik) 2,60% 2,90%
Michigan Universitesi Giiven Endeksi 76,5 76,2

Kaynak: Reuters, Bloomberg



