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Moody’s’in kararinin ardindan piyasalar...

Moody’s Tiirkiye’nin kredi notu goriinimiinii duragandan pozitife
yukseltirken, bu gelismeye yurtigi piyasalar olumlu tepki verdi.
Yurtdisindaki olumlu havayla birlikte bu haber, 6nemli fiyat seviyelerine
gelinmesinde etkili oldu.

iIMKB-100 rekor seviyelerde: Moody’s’in kararinin agiklandi§i Sali ve
Carsamba gunleri toplam %2,2 deger kazandi ve boylece 67.300 ile tarihinin
en yiiksek seviyelerinden iglem goriiyor.

Kur sepeti iki yil sonra 1,70’in altinda iglem goériiyor: $/TL 1,4150 ile son iki
yilin en dusik seviyelerine gerilerken, doviz sepeti (0,5USD+0,5Euro) 2 yil sonra
1,70’in altina inerek 1,6940 seviyelerinden islem goériyor. Sepet, 3 yillik
ortalamasi olan 1,7160 seviyelerini de asagi yonliu kirmis oldu.

Gosterge faiz %7,84 ile son bir yilin en diigiik seviyelerine geriledi: Reel
faiz %0,71 ile tarihinin en diisiik seviyelerinde bulunuyor. Faizin gerilemesi,
yukli bono portfoyl tasiyan bankacilik sektérinin hisselerinde beklentilerin
devam etmesini sagliyor.

2010 ilk c¢eyreginde enflasyonun disik kalmaya devam edecegi
degerlendirildiginde ve yurtdisinda bozulma olmadigi slrece gosterge faizin
%8’in altinda kalma egiliminin siirmesi beklenebilir.

Yurtdisi da piyasalarimiza destek oluyor: Yasanan olumlu gelismelerde kredi
notuna iligkin gelismelerin yani sira yurtdigindaki olumlu hava da etkili oluyor:
Agustos 2008-Mart 2010 arasinda konut kredisine bagh aktifler ve devlet
tahvilleri dahil olmak Uzere toplam 1,75 trilyon tutarinda varlik alimi
gercgeklestirmis olan Fed, yeni bir varlik alim programi ile parasal genislemeye
devam edebilecegini aciklad!.

Ardindan, dolar hizli bir sekilde deger kaybetmeye basladi; USD/JPY son 15
yilin en dlsuk seviyesine gelmesi ile Japonya Merkez Bankasi (BOJ) dogrudan
yen satti ve 5 trilyon yen (60 milyar dolar) tutarinda aktif ahmi yaparak parasal
genislemeye gidecegini agikladi. Boylece likitidenin daha da artacak olmasi,
piyasalarda risk alma istahini ve aktif fiyatlarini (emtia ve hisse senedi) yikseltti.

USD/JPY 82,3 ile miidahale o©ncesi seviyelerinin de altinda: Yen,
midahaleye ve aciklanan onlemlere ragmen dolar kargisinda onemli bir
degisiklik gbstermezken, euro, pound ve Isvigre frangina karsi %2,5-3,5
arasinda geriledi.

EUR/USD 1,3995 ile Subat ayindan bu yana en yiiksek seviyelerine ulasti.
Parite, Haziran basinda 1,1876’ya kadar gerilemisti. Paritenin 1,41 seviyelerinde
6nemli direngleri bulunuyor.

Kredi notumuz Moody’s ve S&P’de yatirim yapilabilir seviyenin iki kademe,
Fitch’de ise bir kademe altinda bulunuyor.

Tiirkiye’nin CDS primleri yatinm yapilabilir seviyede kredi notu olan bazi
iilkelerin de altinda: Turkiye'nin piyasadaki kredibilitesi kredi derecesinin de
tizerinde: 5 yillik CDS primleri Tiirkiye'de 150 baz puan, ispanya’da ve irlanda’da
siraslyla 180 ve 437 baz puan seviyelerine bulunuyor.

Tiirkiye’nin gostergeleri cok daha iyi: Issizlik orani %20 olan ispanya'da
Bitge AcIgi/GSYIH orani %13,6 (2009). Bu oran irlanda’da %14,3. Tirkiye'de
ise %5,5. Ayrica Irlanda ekonomisi hem daralma hem de deflasyon yasiyor.
ispanya ekonomisinin 3. geyrekte yeniden resesyona girecedi yéniinde
beklentiler mevcut.

Kredi derecelendirme kuruluslari geriden geliyor: Bu kuruluslarin notlarinin
Turkiye’'nin - mevcut ekonomik gelismelerini  yeterince yansitmadigini,
degisikliklerin zaman aldigini ve geriden geldigini degerlendiriyoruz.

Piyasalar yatirrm yapilabilir seviyeyi fiyatlamaya devam edebilir: Genel
secimlere kadarki surede veya sonrasinda Turkiye'nin kredi notunun artmasina
yonelik beklentiler piyasalarda fiyatlanmaya devam edebilecektir. Ayrica yurtdisi
piyasalardaki risk alma istahinin seyri de yurtici piyasalar tizerinde énemli etki
yaratabilecektir.
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Grafik 2: Kur Sepeti (0,5 USD + 0,5 Euro)
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Grafik 3: Tiirkiye, ispanve ve irlanda’nin CDS Primleri
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UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme
gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya
ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir
sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatinm A$’nin herhangi bir taahhidlni tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirli
Ozel velveya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tlrli gergek ve/veya tiizel kisinin,
gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi
zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak
Yatinnm AS ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS
ve c¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danismanhgr” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip; yatinrm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
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