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PiYASALAR

() DOviz Piyasasi

> USD/TL Sali giiniine 1,7954 seviyesinden basladi. TCMB’nin “istisnai giin” uygulamasina devam etmesi ve ispanya'nin 12 ve 18
ay vadeli tahvil ihalelerine gelen giglu talep ile beklentilerin Gzerinde borglanmasi sonrasinda EUR/USD paritesindeki yukselise
paralel USD/TL 1,79 seviyesinin altina gerileyerek Sali gliniinii 1,7870 seviyesinden kapatti. USD/TL Carsamba gliniine 1,7890
seviyesinden basladi.
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Glinluk Yil Sonuna

. . $/TL — 1 /S — Sepet
1Ara 1l 16 Nis12 17 Nis 12
31 Ara 6 Nis s Degisim Gore Degisim 2.2 7 2,0668
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€/TL 2,4430 2,3586 2,3467 -0,5% -3,9% 16 -
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Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar Nis
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Kaynak: Reuters

* (0,55+0,5€)

Kaynak: Reuters

> ispanya'nin diinkii basarili tahvil ihalesi ve beklentileri asan Alman ZEW endeksine paralel olarak EUR/USD giin iginde deger
kazandi ancak yatinmcilarin ispanya'nin bugiinkii bor¢lanma ihalesi 6ncesinde temkinli davranmay siirdiirmeleriyle bir miktar
gerileyerek 1,3127 seviyesinden giini sonlandirdi. Parite bu sabah 1,3117 seviyelerinden islem goriyor.

» Sepet bazinda TL %0,4 deger kaybederek giini 2,0668 ile kapatti ve 31 Aralik’tan bu yana yaklasik %5 deger kazandi.

U Faiz Piyasasl

> Sall sabahi %9,42'den ilk islemleri gerceklestiren 5 Mart 2014 vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi, sabah saatlerinde %9,39’a
kadar geriledikten sonra yonuni yukari cevirdi. Gosterge faizi Sali aksami %9,40’tan kapanirken bu sabah ise %9,41’den giine
basladi.

. i Gunlik Yil Sonuna
31Arall 16Nis12 17 Nis 12 . ) o
Degisim Gore Degisim
- - » TCMB’nin yaptigl toplam fonlama miktari 34 milyar TL
Gosterge Tahvil* 11,04 9,44 9,40 -0,04 -1,64 .. . . . ’”e
TS s Bl Py 047 047 500 012 dizeyine gerilerken, bu rakamin 15 milyar TLlik kismi
ibor(3 ayl b y y ! 0, . .
Y %10,73'ten haftalik, 19 milyar TLlik kismi %10,30’den aylik
EUR Libor( 3 aylik) 1,29 0,66 0,66 0,00 0,63
- fonlamasindan olusmaktadir. TCMB tarafindan yapilan toplam
O/N iIMKB Repo 10,98 10,18 10,17 -0,01 0,81 o L . L
fonlamanin maliyeti %10,47 diizeyine yikselmistir.
Eurobond 2030* 6,13 5,72 5,66 -0,06 0,47
Kaynak: Reuters, IMKB, Bloomberg * bilesik faiz

» Turkiye’nin 5 yil vadeli CDS’i bir miktar gerileyerek Sali giininii 238 baz puanla sonlandirirken, 2030 vadeli USD cinsi gbsterge

Eurobond faizi de 6 baz puan gerileyerek giinii 5,66 bilesik seviyesinden kapatti.
1



{7 .
EE T.C. ZIRAAT BANKASI

Gunluk Bilten 18 Nisan 2012

Hazine Yonetimi /Aktif — Pasif Yonetimi ve Ekonomik Arastirmalar

U Emtia Piyasasi

> Brent ham petroliin varil fiyati, Ispanya'nin basarili tahvil ihalesinin ardindan Euro bélgesi krizi endiselerinin azalmasiyla ve
IMF'nin daha gii¢lii biiyiime tahmininin ardindan Sali giinii USD 118 iizerinde yatay seyir izledi. Altin da Sali giinii ispanya'nin
basaril tahvil ihalesinin borg krizi endiselerini azaltmasinin ardindan yatay seyir izleyerek ons basina USD 1.649 seviyesinden gilini
kapatti.
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(] Borsalar

» Almanya’da beklentilerin lizerinde artis gésteren ZEW endeksinin getirdigi olumlu algi, basarili gecen ispanya tahvil ihaleleri ve
ilk ceyrek bilancolarinin destegiyle pozitif alginin hakim oldugu yurtdisi borsalar yiikselirken; 61.000 seviyesini gecemeyen iMKB-
100'de, tasarrufa yonelik agiklanan tesviklerin etkisi sinirli kaldi. IMKB-100 endeksi giinii %0,3 artisla 60.653 seviyesinden
kapatirken bankacilik endeksi %0,7 yiikselis kaydetti.

31Arall 16Nis12 17Nis12 Conuk o Vil Sonuna

Degisim  Gore Degisim 3.500 - islem Hacmi (milyon TL) r 66.000
iMKB-100 51267 60479  60.653 0,3% 18,3% 3.000 {=—1IMKB 100 Endeks (sag eksen) 60.653 |- 64.000
iMKB-30 61698 73087 73251  02% 18,7% 5500 1 [ 62000
Sanayi 48244 53302  53.413 0,2% 10,7% 2000 | :222
Hizmetler 34300  39.956  39.917 -0,1% 16,4%
Mali 70945 86258  86.715 0,5% 22,2% 15001 22'222
Bankalar Endeksi ~ 99.100  119.271  120.084 0,7% 21,2% 1.000 | 52:000
Dow Jones 12.218 12.921 13.126 1,6% 7,4% 500 - L 50.000
S&P 500 1.258 1.370 1.391 1,5% 10,6% 0 | 18,000
DAX 5.898 6.625 6.801 2,7% 15,3% Kas.11 Kas.11 Ara.11 Ara.11 Oca.12 $ub.12 Sub.12 Mar.12 Mar.12
Nikkei 225 8.455 9.471 9.465 -0,1% 11,9% Kaynak: Reuters
Bovespa 56.754 61955  62.699 1,2% 10,5% y)

Kaynak: Reuters, Bloomberg
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PIYASALARDAKiI GELISMELER

» Basbakan Yardimcisi Ali Babacan ve Maliye Bakani Mehmet Simsek Ekonomi Koordinasyon Kurulu'nda ele alinan konulara
iliskin basin toplantisi diizenledi.

» Hazine bugin dizenledigi iki ihale ile toplam 5,53 milyar TL borglandi.

» TCMB, Subat ayina iliskin 6zel sektérin yurtdisindan sagladigi kisa vadeli kredi borcu verilerini agikladi.

» Bank Asya USD 201 milyon ve EUR 96,5 milyonluk iki dilimden olusan toplam USD 325 milyon tutarinda murabaha
sendikasyonu sagladi.

» Ispanya’nin gergeklestirdigi 12 ve 18 ay vadeli tahvil ihalelerinde bor¢clanma maliyeti yiikseldi.

» Almanya ZEW egilim endeksi Nisan’da 23,4 ile beklentilerin (20) Gzerinde gerceklesti.

» IMF, din yayinladigi Dinya Ekonomik Goériinim Raporu'nda Arjantin, Hindistan, Endonezya, Rusya ve Turkiye'de farkh
derecelerde daha fazla sikilastirmanin gerekli olabilecegini ifade etti.

» Euro Bolgesinde Mart’ta yillik enflasyon %2,7 ile beklentilerin (%2,6) tizerinde gergeklesti.

> ingiltere’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) yillik bazda %3,5’e yiikselerek beklentiler seviyesinde gerceklesti.

» ABD’de yeni konut insaatlari Mart’ta 654.000 ile beklentilerin (705.000) altinda, insaat ruhsatlari 747.000 ile beklentilerin
(710.000) tzerinde agiklandi.

» ABD’de sanayi Uretimi Mart ayinda %0,3 artis beklentisine karsin degisim kaydetmezken, kapasite kullanim orani %78,6 ile
beklentilere paralel agiklandi.

> Dlinya Bankasi Baskanligina secilen ABD'li Jim Yong Kim goreve 1 Temmuz tarihinde baslayacak.

Basbakan Yardimcisi Ali Babacan ve Maliye Bakani Mehmet Simsek Ekonomi Koordinasyon Kurulu'nda ele alinan konulara
iliskin basin toplantisi diizenledi. Toplantida temel olarak yurtici tasarruflarin artirilmasina yonelik hususlar kamuoyuna
duyuruldu. BES sisteminde vergilerde indirim yerine, orani %25 olan devlet katki payi esasi getirildi. Ancak bu matrahtan
disirilmeyecek ve bir katihmciya 6denebilecek azami katki payr yillik brit asgari Gcretin %25’i ile sinirli olacak. Devlet katki
payina ilk 3 yiIl dokunulamayacak, 3. yilsonunda %15’i, 6. yilsonunda %35’i, 10. yilda %60’ ¢ekilebilecek, emeklilikte ise tamami
alinabilecek. Bu calismalarin 11 bireysel emeklilik sirketi tGzerinden yapilabilecegi soylenirken, birikimlerin geri 6denmesinde
vergilendirmenin anapara lzerinden degil getiri (izerinden yapilacagi belirtildi.

Basbakan Yardimcisi Ali Babacan yaptigl agiklamada yatirim araglarinin gesitlendirilmesi amaciyla Hazine'nin kira sertifikasi
ihracina gidecegini ve 6zel sektor sirketlerinin de ihraca yonelik adim atmasinin éninidn agilacagini belirtti. Ayrica s6z konusu
sertifikalarin IMKB’de islem g&rmesi icin hazirliklarin devam ettigini vurguladi.

Duyurulan bir baska diizenlemeye goére bireysel katiim sermayesi ile finansmana erisim sikintisi ¢ceken girisimcilere kaynak
saglanacak olup, destekten yararlanabilmeleri icin bireysel katihm yatirimcilarinin (Melek Yatirimci) asgari 2 yil ortakhigi
surdirmeleri gerekecek. Ortaklik icin koyulan azami katki 1 milyon TL olarak belirlenirken, melek yatirimci olmak icin Hazine’den
lisans alinmasi gerekecek. Ayrica ortaklik i¢in koydugu sermayenin %75’'ini matrahtan disirebilecek olan Melek Yatirimci, belli
sartlar altinda hisse senetlerinin elden ¢ikariimasiyla elde edecegi kazanglari gelir vergisinden muaf tutulabilecek.

Beyan edilen gelirin %10’unu asmamak kaydiyla, girisim sermayesi fonu olarak ayrilan katki paylarinin gelir ve kurumlar vergisi
matrahinin tespitinde beyanname Gzerinden indirilmesine imkan saglanacak.

Mevduatta stopajin vadeye gore farkhlastiriimasi yetkisi Bakanlar Kurulu’na alinirken, kisa vadeli mevduattan yiksek, uzun
vadeden dislk stopaj alinacak.

Ek olarak portféyiin %75’ten fazlasi hisse senediyse stopaj alinmayacak.
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Maliye Bakani Mehmet Simsek tarafindan ise hizmet ihracinin tesviki icin ek adim attiklari ve hizmet ihracini desteklemek tizere
egitim ve saglikta tesvik verilecegi duyuruldu. Buna goére yeni tesvik diizenlemesi kapsaminda yatirimlarda kurum kazancinin
%50’sine kadar kismina yatirim déneminde indirim imkani saglanacak, biylk yatinnmlarda KDV iadesi getirilecek ve bunun asgari
500 milyon TL'si tesvik seklinde olacak.

Uluslararasi fonlarin Tirkiye’deki kazanglar vergiye tabi olurken, yurtdisi kazancglari vergiye tabi olmayacak, bu fonlara
Tirkiye’den %5 oraninda gergek kisiler katilabilecekken, portfoy yoneticileri %20’ye kadar ortak olabilecek.

Konut teslimlerinde KDV uygulamasi degistirilecek ve sadece metrekareye bakilmayip konutun degeri esas alinacak.

ithal edilen cep telefonlarindan cihaz basina alinan 100 TL vergi yolcunun yurtdisindan yaninda getirdigi telefonlara da
uygulanacak.

Titln vergilemesinde maktu ve nispi vergilere ek olarak paket basina maktu vergi uygulamasina gegilecek ancak bu degisiklik
vergi yukiinde herhangi bir artis yaratmayacak.

Yillik geliri 88 bin TL'yi asan mukelleflere kira geliri istisnasi saglanmayacak.

Hazine bugiin diizenledigi iki ihale ile toplam 5,53 milyar TL borglandi. Hazine'nin bugiin gerceklestirdigi 6 ayda bir %4,5 kupon
o6demeli TL cinsi sabit kuponlu 8 Mart 2017 itfali tahvil ihalesinde bilesik faiz %9,53, 23 Subat 2022 itfali 6 ayda bir %1,5 reel
kupon dédemeli TUFE'ye endeksli tahvilin yeniden ihracinda ise reel getiri %3,50 oldu. Hazine iki ihale ve dncesinde gergeklestirilen
rekabetci olmayan teklifler (ROT) ile birlikte 5,19 milyar TL’si piyasadan 345 milyon TL'si kamudan toplam 5,53 milyar TL
borglanma gerceklestirdi.

TCMB, Subat ayina iliskin 6zel sektériin yurtdisindan sagladigi kisa vadeli kredi borcu verilerini agikladi.Ozel sektoriin
yurtdisindan sagladigi kredi borcu, bu yilin Subat ayinda 2011 yili sonuna gore %6,4 artarak USD 28,831 milyara ulasti. Buna gore,
s6z konusu borg, gecen yil sonuna gére USD 27,104 milyardan USD 28,831 milyara ¢iktl. Ayni donemde 6zel sektériin bankalar ve
bankacilik disi finansal kuruluglara olan kisa vadeli kredi borcu %5 artarak, USD 26,205 milyara ¢ikti. 2011 yili sonunda bu tutar
USD 24,938 milyar diizeyindeydi. Finansal olmayan kuruluslara olan kisa vadeli borg da %21,2 artigla, 2011 yili sonunda USD 2,165
milyar diizeyinde iken 2012 Subat ayinda USD 2,625 milyara yiikseldi. Ozel sektdriin uzun vadeli kredi borcu degerlendirildiginde
ise s0z konusu borg 2011 Aralik-2012 Subat doneminde yaklasik %1,7 artisla USD 127,208 milyardan USD 129,359 milyara ¢ikti.

ispanya’nin gergeklestirdigi 12 ve 18 ay vadeli tahvil ihalelerinde borglanma maliyeti yiikseldi. ispanya’nin toplam EUR 3,2
milyar borglandigi ihalelerde 12 ay vadeli tahvilin getirisi 6nceki ihalede olusan %1,418 seviyesinden %2,623 seviyesine, 18 ay
vadeli tahvilin getirisi %1,711 seviyesinden %3,11 seviyesine yikseldi. 12 ay vadeli tahvil ihalesinde ihracin 2,9 kati talep gelirken
18 ay vadeli tahvil ihalesinde ihracin 3,8 kati talep geldi.

Almanya ZEW egilim endeksi Nisan’da 23,4 ile beklentilerin (20) lizerinde gergeklesti. Alman yatirimcilarinin, Almanya
ekonomisinin gorinidmaine iliskin egilimlerini gosteren ZEW endeksi, Nisan'da 23,4'e ylikselerek beklentilerin tizerinde agiklandi.
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IMF, diin yayinladigi Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nda Arjantin, Hindistan, Endonezya, Rusya ve Tiirkiye'de farkh
derecelerde daha fazla sikilastirmanin gerekli olabilecegini ifade etti. IMF, din yayinladigi Dinya Ekonomik Go&rinim
Raporu'nda G20 Uyesi llkelerde parasal sikilastirma ihtiyacinin sinirli olduguna isaret ettigi, bununla birlikte sikilastirma ihtiyacinin
Ulkelere gore farklilik gosterdigini bildirdi. Arjantin, Hindistan, Endonezya, Rusya ve Tirkiye'de farkh derecelerde, daha fazla
stkilastirmanin gerekli olabilecegini ifade eden IMF, enflasyon baskilarinin azalmakta oldugu Cin ve Meksika gibi ekonomilerin ise
para politikalarini sabit tutabileceklerini ifade etti. IMF, enflasyon bekleyislerinin hedefin lizerine ¢iktigl Brezilya gibi ekonomilerde
ise politika icin manevra alaninin ¢ok daha sinirli oldugunu vurguladi. Gelismekte ve kalkinmakta olan ekonomilerde mali
politikanin karsi karsiya olunan farkh sartlara ve risklere yanit vermesi gerektigini ifade eden IMF, genel olarak bu Ulkelerin politika
alanini yeniden insa etmeye devam etmeleri gerektigini vurguladi. Bu Ulkelerdeki ihmli mali sikilastirmanin su an igin uygun
gorlindiglini, gelismekte olan Asya'da bir dizi ekonominin ekonomik aktiviteyi daha fazla destekleyecek manevra alanina sahip
oldugunu ifade eden IMF, G20 (yesi llkeler arasinda ise Turkiye, Arjantin, Hindistan’da hali hazirda ongoriilenden daha fazla mali
stkilastirmanin gerekli gériindigtini vurguladi. IMF raporunda ayrica bircok ekonomide kredi bliyiimesinin yliksek olmaya devam
ettigi ifade edilirken, bu durumun Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Endonezya ve Tirkiye icin endise yarattigi belirtildi.

IMF Turkiye'nin bu yil ve gelecek yila dair buyiime tahmininde degisiklige gitmeyerek sirasiyla %2,3 ve %3,2'de tuttu. Turkiye'de
cari a¢igin gayn safi yurtici hasilaya (GSYH) oraninin bu yil %8,8, gelecek yil ise %8,2 olmasinin beklendigi; tiiketici fiyatlarinin bu
yil ortalama %10,6, gelecek yil ise %7,1 artmasinin 6ngorildigi belirtildi.

VERi GUNDEMI

Yurtici piyasalar tarafindan Para Politikasi Kurulu Karari yakindan takip edilirken, yurtdisinda Euro bolgesi Subat ayi cari islemler
dengesi verisi ve ispanya’nin tahvil ihalesi izlenecek.



