\\ MENKUL DEGERLER

Piyasalarda Zirve ve Dip Surecleri Devam Ediyor.

Kiiresel hisse senetleri piyasalarinda, mal piyasalarinda ve tahvil
piyasalarinda Mayis ay1 basinda baslayip Haziran ay1 ortalarina kadar
stirmesini bekledigim zirve ve dip siirecleri devam ediyor. Ons Altin
Mayis basinda 1576 USD seviyelerini gordiikten sonra 1460 USD
seviyesine kadar geri ¢ekildi. Mayis ortasinda 1470 USD seviyesinde
baslayan yukar1 atagin bir iki hafta igerisinde 1550- 1580 USD
araliginda bir yere kadar devam edebilir. Bu atakla Ons Altin’in gorecegi
son zirveden baslayacak geri ¢ekilmenin, Ons Altin’da 1999 yilinda
baslayan yiikselis trendini sonlandiracak diisiisii baslatip baglatma
thtimalini oldukga yiiksek goriiyorum. Brent Petrol’de Nisan ayinda 126
USD seviyesinin goriilmesiyle, 2009 Mart ay1 dibinden beri siiren
ylkseliste cok onemli kalip ve fiyat hedefine gelindi ve o seviyeden
baslayan geri ¢ekilme, orta vadeye yayilacak bir diisiisiin sinyallerini
tiretiyor.
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118- 120 USD araligina kadar bir tepki ¢abasindan sonra Brent Petrol’de sert bir satig siireci baslayabilir.
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksinde artik yiikselisin tliikendigini ve bu endeks igerisinde yer alan
Brezilya Bovespa, Hindistan Sensex gibi borsalarda haftalardir yasanan geri g¢ekilmelerin, oniimiizdeki
donemde bu endekste yasanmasini bekledigim derin bir satis dalgasinin Oncii sinyalleri oldugunu
diistinliyorum. Gelismekte Olan Piyasalar igerisinde gectigimiz haftalarda en zayif halkalardan biri Tiirkiye
oldu. Mayis baginda IMKB 100 endeksinde 70.000 seviyesinin hemen iizerinden baslayan geri ¢cekilme 61.000
seviyesine kadar devam etti, gosterge tahvil artik % 9 seviyesinden asagi yonde uzaklagsmak istemiyor.
USD/TL ise birkag hafta igerisinde 1.50 seviyesinden tekrar 1.60 seviyesine kadar yiikseldi ve 1srarla bu seviye
etrafinda tutunmaya c¢aligiyor. Kisa siire siire icerisinde yurti¢i piyasalarda yasanan bu hareketler, dniimiizdeki
donemlerde kiiresel piyasalarda diizeltmeler hizlandiginda en cok etkilenecek {ilkelerden birinin Tiirkiye
olacagini gosteriyor.

Euro bolgesi igerisinde basta Yunanistan, Ispanya, Italya olmak iizere tiim borsalarda zayif seyirler Mayis ay1
boyunca devam etti. ABD piyasalarindaki yiikselisler de artik tilkenme noktasina geldi. DJI ve S&P
endekslerinde Haziran’in ikinci haftasi itibariyle fiyat, kalip ve zaman hedeflerimizin hepsi birden dolmus
olacak. ABD 30 yillik tahvilleri, sert yiikselisler oncesinde % 4.24 seviyelerine kadar geri ¢ekildi ve gii¢
topluyor. DXY endeksinde ve VIX endeksinde orta vadeli dip olusumlar1 son asamalarina geldi.

Ozetle kiiresel piyasalarda ve yurti¢i piyasalarda yipratici dalgalari tetikleyecek bir firtinanin artik ¢ok
yaklagtigini sOyleyebiliriz. Firtina basladiginda dalgalarin yiikselmesiyle olusabilecek hasarlar1 minimuma
indirmek i¢in Mayis basinda dikkat cektigimiz bu siire¢ basladiktan sonra 70.000 seviyesinden 61.000
seviyesine kadar geri ¢ekilen IMKB 100°de 6niimiizdeki donemde 58.000 seviyesi, USD/TL de 1.60 seviyesi
ve gosterge faizde ise % 9- 9.10 aralig1 artik her vade i¢cin 6nem tasiyor olacak. Bu seviyelerde kirilmalar
yasanirsa, gectigimiz haftalarda i¢ piyasalarda baslayan diizeltmelerin orta vadeye yayilmasini bekleyecegiz.
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Bu biltende yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda dedgildir. Yatirim danismanhigi
hizmeti; araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirnrm danigsmanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve ftavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kigisel gériiglerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali kurumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.’nin
givenilirligine inandidi kaynaklardan alinmis ve/veya lretilmistir. Ancak bilgi, veri ve grafiklerin dogrulugu bagimsiz
olarak teyit edilmemis olup, Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. bilgilerin dogrulugu ve bditiinligli konusunda
garanti vermemekte ve gdsterilen tim 6zen ve dikkate ragmen dogabilecek veri ve analist degerlendirme, ayirma,
kaydetme vb. hatalarindan dolayi sorumluluk lstlenmemektedir. Raporda yapilan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatirim

Finansman Menkul Degerler A.S. Aragtirma Béliimi’ne ait olup, 6nceden belirtiimeden degigiklik yapma hakki saklidir.
Bu rapor Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. miigterileri icin genel bilgi vermek amaciyla hazirlanmis
oldugundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyeler yatirimcilarin alim satim kararlarini destekleyecek yeterlilikte

olmayabilir. Bu bilgiler i1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dbniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz.
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