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Baz senaryomuza gore 2012 yilinda kiiresel anlamda yumusak inisin gergeklesmesini
beklesek de Avrupa borg¢ krizine dayali belirsizligin siirecegini ve kiiresel ekonominin
yavaslayarak Avrupa bodlgesinin resesyon riskiyle karsi karsiya kalacagini diisiiniiyoruz.
Bu gelismeler 1siginda Tiirkiye ekonomisinin yavaslayacagini, enflasyon baskisinin ise
yiin 2. vyarisinda hafifleyecegini disiiniiyoruz. Ekonomik goriiniime iliskin
diizeltmelerin devam etmesini cari islemler aciginin 60 mlyr USD seviyesinin altina
gelmesini bekliyoruz.

IMKB 100 endeksi : N6tr

*IMKB ortalama tarihsel degerlemelerin altinda hareket etmektedir

*IMKB 100 olmasi gerekenden % 30 daha yukaridadir

*Bu seviye son 2 yil igerisinde ulasilan en yiksek gerileme seviyelerinden biridir.
Bono piyasasi : Notr

*2012 1. Ceyregi itfa programinin yogun oldugu bir donem, hazine rezervleri disuk,
enflasyon ylksek, ekonomik diizelmeden bahsetmek icin erken, Avrupa borg¢ krizine bagli
olarak dusuk likidite kosullari ve TUnin deger kaybini dnlemek icin TCMB’nin olaganustu
siki politikalar uygulamasi buna bagli olarak ylksek faiz ortami

*Ancak 2012’nin ilk yarisinda ekonomide diizelme saglanabilirse, kur hafifce ylkselise
gececek ve TCMB fonlama oranlarini dnceki seviyelerine gekmeye baslayacak. Enflasyon
2012 yilini 2011 den daha dusuk dizeyde tamamlayacak. Pozisyonlar musterilerine ilk
ceyrekte cazip getiriler sunmaya baslayacak.

Doviz kur sepeti : Agirhigi hafif artir

*2012 1. Ceyreginde Merkez Bankasi yuksek faiz politikasi ile TUnin kontrol disina
cikmasini 6nleyecektir.

*TL kendi grubundaki para birimleri ile karsilastirildiginda zaten tarihsel ortalamalarina
gore temelde en distk seviyelerine ulasti.

*Ancak Ocak / Subat ayinda dis ali bozulursa TL déviz sepeti karsisinda 2.2 seviyelerini
tekrardan gorebilir.

Cari islemler Acigi 3 Ay inisli cikisli seyretse de 2.ceyregin baslamasiyla diizene
oturacaktir.

*1. Ceyrek 2012’de TL'nin musterilerine sepet bazinda cazip getiriler verecegi ortamin
olusacagina bu sebepten o6tlrl bu yonde pozisyon alinmasi gerektigine inaniyoruz.

* Kaynak : Varlik Tahsis Komitesi
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Yasal Uyari

Disclaimer

This material issued by Tiirk Ekonomi Bank A.S. is for information purposes only. All rights reserved. No part of this
material may be copied or reproduced in any manner without the written consent of Tiirk Ekonomi Bank A.S. These
writings and information were compiled for information purposes only. Information, comments and suggestions on
investment given hereunder are not within the scope of investment consulting. Writings and information in this
material were gathered from accessible sources in good faith and no guarantee or assurance is given with regard to
accuracy, validity and efficiency of the same. Furthermore, Tirk Ekonomi Bankasi A.S. does not in any case
guarantee or undertake that these writings and information in this material do not constitute ground or basis for
any decision. The investment consulting services are rendered under an investment consulting agreement to be
entered into by and between intermediary institutions, portfolio management companies, non-depository banks
and the clients. The comments and recommendations herein are based on personal opinions of the experts and
recommenders. These opinions may not be consistent with your financial status as well as your risk and return
preferences. Therefore, making an investment decision only based on the information provided herein may not
bear consequences in parallel with your expectations. The opinions already given might be changed without prior
notification. Although Tiirk Ekonomi Bank A.S. gathers the presented material that is current as possible, it does not
undertake that all the information is accurate or complete, nor should it be relied upon as such. The products
mentioned here may not be suitable for all the investors; their value may fluctuate and/or be adversely affected by
exchange rates, interest rates or other factors. Tiirk Ekonomi Bank A.S. assumes no responsibility whatsoever in
respect of or arising out or in connection with the content of this material to third parties. No responsibility for
direct and/or indirect tangible and/or intangible losses and damages arising out of or in connection with direct or
indirect use of the information herein shall be attributed to Tirk Ekonomi Bank A.S., its members of board of
directors, managers and personnel. If any third party chooses to use the content of this material as reference,
he/she accepts and approves to do so entirely at his/her own risk

Yasal Uyari

isbu materyal Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. tarafindan hazirlanmistir ve sadece bilgi igindir. Biitiin haklari saklidir.
Materyalin hicbir bolimi Tiark Ekonomi Bankasi A.S.nin yazili muvafakati olmadan herhangi bir sekilde
kopyalanamaz, cogaltilamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Bu materyalde yer alan yazilar ve bilgiler, ulasabilen kaynaklardan iyi niyet ¢ercevesinde derlenmis olup,
bu yazi ve bilgilerin dogrulugu, gecerliligi, etkinligi hakkinda teminat veya garanti verilmemektedir. Bu materyalde
yer alan yazi ve bilgilerin herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda Tiirk Ekonomi Bankasi A.S’ nin hig bir
surette taahhit ve garantisi bulunmamakta olup,yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanlhigl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Belirtilen gorisler dnceden bildirilmeksizin degistirilebilir. Tlrk
Ekonomi Bankasi A.S., sunulan materyali miimkiin oldugunca giincel kaynaklardan derlemis olsa dahi, bitin bilginin
dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemekte ve giivenilir oldugunu iddia etmemektedir. isbu materyalde belirtilen
Urdnler butin yatinmcilar igin uygun olmayabilir; degerleri degisken olabilir ve/veya doviz kurundan, faiz oranindan
ya da diger faktorlerden negatif olarak etkilenebilir. Tirk Ekonomi Bankasi A.S., isbu materyalin icerigi ile ilgili,
materyalin iceriginden kaynaklanan ya da icerikle baglantili olarak tglincl sahislara karsi higbir sorumluluk kabul
etmez. isbu materyalde yer alan bilgilerin gerek dogrudan, gerekse dolayli kullanimindan kaynaklanan dogrudan
ve/veya dolayl maddi ve/veya manevi velhasil her turlt zarardan ve kayiplardan dolayi Turk Ekonomi Bankasi A.S.,
yonetim kurulu tyeleri, yoneticileri, calisanlari sorumlu tutulamaz. Uglincii kisi isbu materyalin iceriginde yer alan
materyali referans olarak almayi tercih ederse bunun tamamen kendi riski oldugunu kabul eder.
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