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Riskler var ama hava simdilik olumlu

Diin giinin ilk saatlerinde Cin’den gelen ve beklentileri asan biiylime verisiyle baslayan iyimser hava, Almanya’dan
gelen ZEW ekonomik beklenti anketinin ve ABD’den gelen Empire State sanayi faaliyet anketinin de beklentileri
asmasiyla devam etti. IMKB’de ise ilk seans coskulu gecerken, ikinci seansta sinirli diyebilecegimiz oranda kar satislar
vardi.

Diinya Bankasi biiyiime beklentisini asagiya ¢ekti

Bugliniin en 6nemli haberlerinden biri Diinya Bankasi’nin kiresel blylime tahminini asagl yonll revize etmesi oldu.
Temmuz'da %3,6 olan tahmin ¢ok sert bir sekilde revize edilerek %2,5’e gekildi. Olumlu verilerin gorilmek istendigi
bu glinlerde, bu tahmin kisa vadede belki hasiralti edilebilir ama orta ve uzun vadede sirketlerin karhlik tahminlerinin
de bu tahminlerine gore revize edilecegi unutulmamali. Bu nedenle piyasalarda havalar bozmaya basladiginda bu
tahmin, ilerleyen glinlerde IMF ve yatirnm bankalari gibi kurumlardan gelebilecek bu tiir revizyonlar sonrasinda
yeniden glindeme gelecektir. Bu nedenle bu tahmini bir kenara yazmakta fayda var. Raporda 6ne ¢ikan diger basliklar
da hig de i¢ agici degil, raporda Avrupa’nin %0,3 daralacagi ongériliirken, Diinya ekonomisi icinse kredi darbogazinin
derinlesebilecegi ve ekonomilerin ¢ok daha kétliye gidebilecegi yorumu yapiliyor.

Yunanistan ¢ok konusuluyor ama fiyatlanmiyor

Yunanistan’in fiiliyatta iflas etmis durumda oldugu uzun zamandir bilinmesine karsin son zamanlarda oldugu kadar
hi¢ dillendirilmemisti. Din bu soylentiler bir kez daha yogunlasmaya basladi. Yunanistan da islerin hi¢ de iyiye
gitmiyor olmasina karsin, piyasalarin bu haberleri bliylik orana gérmezden gelmeye c¢alistigini goriiyoruz. S&P’nin not
indirimleri uzun zamandir bilindigi icin, not indirimi ardindan baskinin kalkmis olmasi piyasalarda rahatlama
saglamisti. Fakat Yunanistan’in durumu buna benzemiyor. Eger Yunanistan iflas ettirilecek olursa Euro’nun ve
dolayisiyla da Euro Bolgesi'nin akibeti cok sert tartismalara neden olur. Bu nedenle her ne kadar Yunanistan’in iflas
ettirilecegine ¢ok fazla ihtimal vermiyor olsak da bu konuda ¢ikacak soylentilere kulak vermekte fayda oldugunu
diisiinldyoruz. Yunanistan’da bir banka ya da blylik bir sirketin temerriide distigl haberleri de Yunanistan
temerriide diisiiyormus gibi bir fiyatlamaya neden olabilir. Dikkatli olmakta fayda var.

Fitch italya’yi sarsacak

Bir siiredir italya’da incelemelerden bulunan Fitch’in yakin bir zamanda italya’nin notunu kiracag bekleniyordu. Bu
sabah Fitch’ten gelen agiklama italya’nin notunun iki kademe birden kirilmasinin da bir secenek oldugu dile getirildi.
Piyasalarin bu ihtimale kademeli olarak alistiriiyor olmasi ilerleyen glinlerde yasanabilecek ani soklarin oniine
gecebilir.
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ABD’den gelecek veriler 6nemli

Bugiin ABD’de TSi 15:30’da Uretici fiyatlari, 16:15’te de sanayi Uretimi ve kapasite kullanimi oranlari agiklanacak
onemli veriler. Ozellikle sanayi retimi verisinin bugiin hatta bu hafta icinde aciklanacak en énemli veri oldugunu
diisiinlyoruz. Bu konuya haftalik biiltende detayll bir sekilde deginmistik, burada da kisaca deginecek olursak, AB ve
Japonya’nin durdugu hatta kiiglldigi bir ortamda Cin ve ABD’nin ekonomik biiyiime igin lokomotif olmasi 6nemli.
Bu iki ekonomik dev, yeterince bilyliyemezse Diinya Bankasi’'nin tahmini ve hatta daha koétisi de gergeklesebilir ki,
bu durumda varlik fiyatlari tahminleri bastan asagi revize edilmek zorunda kalir. Bu nedenle bu verileri uzunca bir
sire yakindan takip edecegiz.

IMKB’de goriiniim pozitif ama ...

IMKB’de son iki haftadir gériiniim oldukga pozitif seyrediyor. Zaman zaman haber bazli ya da kar satislarinin neden
oldugu geri ¢ekilmeler yasansa da kisa vadeli ylikselen bir trend olusmus durumda. Bu trendin devaminin kesinlikle
yurtdisi destegine bagli oldugunu dislinliyoruz. Hatta yurtdisi piyasalarda sinirli da olsa pozitif havanin devam etmesi
IMKB’nin bir siire daha coskulu seyrini devam ettirmesini saglayabilir. Fakat diin de degindigimiz gibi yon konusunda
korelasyon saglansa da IMKB’nin her iki yénde de sert reaksiyonlar verme egiliminde oldugunu diisiiniiyoruz. Ozetle
yurtdisi olumlu iken pozitif, yurtdisi olumsuz iken de negatif ayrisma kavramlarini ¢ok¢a duyacagimizi tahmin
ediyoruz.

Ozetle...

Bugtin genelde riskleri 6n plana ¢ikarmis olsak da, piyasalarin bu riskleri gormeme egilimin de farkindayiz. Bu nedenle
bizler gectigimiz haftadan beri siirekli olarak dile getirdigimiz gibi orta ve uzun vadede endiselerimiz olsa da kisa
vadede baslayan ve hala devam eden bu olumlu riizgardan yararlanma egilimdeyiz. Bu nedenle diin iMKB 100 igin
verdigimiz teknik yorumda da dile getirdigimiz gibi belirli bir stop loss mekanizmasi bulundurarak, IMKB’den uzak
durulmamasi gerektigini diistinliyoruz.
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