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YURTICINDE PIYASALAR BIR SANS DAHA ARIYOR

Temmuz aymnm biiyiikk kismimi Yunanistan, Italya, Ispanya ve
ABD’deki gelismeleri konusarak, yorumlayarak, Euro Bolgesi ve ABD ile
ilgili beklentiler iizerinden fiyatlama yaparak gegiren kiiresel piyasalar,
Temmuz aymnin bitimine dakikalar kala ABD Bagkani’nin “bor¢ tavam
limitinin artirllmas1 konusunda iki asamali bir plan hakkinda anlagsmaya
varild1” agiklamasinin ardindan teknik temerriid durumunun ortadan kalktig1
gerekcesiyle Agustos aymin ilk giiniinde alicili acildi, fakat 6gleden sonra
ISM imalat verilerinin ¢ok diisiik geldigi ve ABD’nin diinya kamuoyu
goziinde imaj yitirdigi gerekgesi ile aksama dogru baslayan satislar Euro
bolgesinde derinlesti.!

Yunanistan, Portekiz, italya, Ispanya, Belgika, Isvicre ve Fransa hisse
senetleri piyasalarinda yasanan sert diizeltmelere ragmen Temmuz ayinda
Almanya ve Ingiltere borsalari goreceli olarak daha iyi performans
gostermisti.

Bu hafta baslangicinda ise en sert satisla karsilasan endeklerden biri
Almanya DAX endeksi oldu. Ote yandan Temmuz ortalarina kadar kiiresel
hisse senetleri nivasalarina géreceli eiiclii duran ABD borsalarinda da borc
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tavani limiti tartigmalar1 ve not indirimi tehditleriyle birlikte Temmuz aymin ikinci yarisinda baslayan geri
cekilmeler gectigimiz giinlerde hizlandi. Risk istahinin azalmasiyla giivenli liman arayislari, ABD tahvillerine
olan kiiresel ilgiyi bir kez daha arttirdi ve ABD 30 yillik tahvilleri gecen haftadan beri baglayan geri ¢ekilmeyle
bu hafta igerisinde % 4.04 seviyelerine kadar indi.

Temmuz aymin ikinci yarisinda kiiresel hisse senetleri piyasalarina goreceli daha olumlu performans gosteren
IMKB 100 endeksi Agustos basi itibariyle 61.000- 62.000 araliginda destek bulmaya c¢alisiyor. Temmuz ay1
icerisinde IMF, Diinya Bankasi, Fitch ve ¢esitli uluslar arasi yatirim bankalar1 dahil Tiirkiye hakkinda negatif
aciklama, yorum yapmayan kurum kalmamasina ragmen Temmuz sonuna dogru bono hisse senetleri
piyasalarinda yabanci takasiin arttigini ve her geri ¢ekilmenin alisla karsilandigini gézlemledik. Tiirkiye
hakkinda son giinlerde uluslararas1 kurumlardan gelen her negatif degerlendirme ve acgiklama sonrasinda hisse
senetleri ve bono piyasasinda karsilagilan her spekiilatif atak , IMKB 100 endeksinde 60.000 seviyesi iizerinde
ve gosterge bonoda % 9 seviyesi lizerinde alisla karsilandi.

Euro bolgesinde sert firtina devam ediyor. Mayis ayinda baslayan firtina haftalardir Yunanistan, Portekiz,
Ispanya, Italya, Belgika, Isvigre piyasalarin1 vuruyordu, fakat Almanya DAX ve Ingiltetere FTSE endekleri her
seye ragmen goreceli gii¢lii duruyordu. Pazartesi giinii Euro bdlgesinde bir tur daha gelen satis dalgasi Italya ve
Ispanya’yla birlikte bu kez Almanya’y1 da vurdu. ABD piyasalar1 yine her seye ragmen Agustos basinda ayakta
kalmaya c¢alistyor.

Bu hafta basinda baslayan satis dalgalar1 e8er hafta icerisinde sertlesirse, kiiresel piyasalarda bir panik
dalgasinin basglamasini ve bu sefer Almanya, Ingiltere piyasalariyla birlikte gelismekte olan piyasalar1 ve
Tirkiye’yi de vurmasinmi bekliyorum. Ciinkii bu sefer baslayacak satis dalgasi ABD ve Almanya piyasalarinda
destek bolgelerinin kirilmasina neden olacak ve 2009 Mart ayindan bu yana siliren umut rallisinin son bulup
bulmadig1 piyasa aktorleri tarafindan tartisilmaya agilacak. Eger Pazartesi gliniinden itibaren baglayan siireg
biiylik bir organize spekiilatif ataksa, bir ay1 tuzagi ile sonlanmasini ve baslayacak bir sonraki alim dalgasinin
bir ¢ok piyasada yeni en ylikseklerin goriilmesine neden olacagini diisliniiyorum. Bu dalgadan Tiirkiye’nin de
payint almasini ve hisse senetleri piyasasinin yakin zamanda 68.000- 69.000 seviyelerine ulasmasini, bu
seviyeleri asabilirse de yeni bir en yiliksege dogru devamini bekliyorum. Bono piyasasinda ise birinci
alternatifte % 9.30- 9.40 bolgesine dogru bir atak, eger bu bdlge kirilirsa da sert bir diizeltme, ikinci alternatifte
ise yeni bir alim dalgastyla % 8 seviyesinin altinin goriilmesi beklenebilir.

Artik karar zamani geldi, ¢cok kisa bir siire i¢erisinde yukaridaki iki alternatiften birisi devreye girecektir. Bu
donemde dogru yonde alinacak pozisyonlar, oniimiizdeki birka¢ donemi de etkileyecek kadar 6nemli olacaktir.

Tiirkiye I Bankasi kurulusudur, TURKIY:$EANKASI
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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
yatirrm danigsmanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 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 Yatirrm 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 yatirirmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz.
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