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Yurtdisi kaynakl endiseler artiyor

Yurtdisi piyasalarda gectigimiz haftanin son giinlerinde baslayan endiseli bekleyis devam ederken, IMKB yiikselisini
soluksuz devam ettiriyor. 15 giin 6ncesine kadar finansman sikintisi nedeniyle en kirilgan tlke olarak lanse edilen, Merkez
Bankasi’nin uyguladigi politikalari siirdirtilemez olarak géren yatinnmcilarin bu denli sert bir “U déntisi” yapmis olmalari ve
IMKB’ye ve Tiirk piyasalarina kesin doniis yapma ihtimalleri ne kadar yiiksektir sorgulamak lazim. Bugiin iceride aralik ayi
dis ticaret rakamlari agiklanacak. Bununla birlikte TCMB’de basin toplantisi ile enflasyon raporunu aciklayacak. Dis ticaret
aciginda beklentiler iyimser, 6 milyar dolar civarinda bir acik bekleniyor. Cari agigin ana kalemini olusturmasi nedeniyle
bugiin aciklanacak dis ticaret rakami dikkate alinacaktir. Diin yasanan pozitif ayrismada buradaki beklentinin etkili
oldugunu distniyoruz. TCMB’nin enflasyon raporu da en az bu rakam kadar énemli. Enflasyon rakamlarinda yilin en
azindan ilk yarisinda ¢ok ciddi bir dislis beklentimiz yok. Asil diisls, baz etkisi nedeniyle, yilin son ¢eyreginde yasanacak.
TCMB de buna vurgu yapacaktir. Faizler konusunda yapilacak agiklama 6n plana gikabilir takip etmekte fayda var.

Avrupa’da degisen bir sey yok

Diin ingiltere ve Cek Cumhuriyeti disindaki 25 {iye biitce disiplini konusunda anlasmaya vardi. Bu haber bir basari gibi
goriinse de aksini bekleyen de yoktu. Bunun yaninda Yunanistan konusunda tam bir suskunluk var, Portekiz konusu
giindemde yok. Yunanistan tarafinda zaman daraliyor, Yunanistan iflasa giderse, ardindan ¢ok gegmeden Portekiz basta
olmak lzere baska ilkelerin iflas kapisini zorlayacagini tahmin etmek zor degil. Bu nedenle bugiin yarin Yunanistan’da bir
¢6zim bulunamazsa ¢ok sancili giinlere hazir olunmali. Bunun yaninda Yunanistan’a saglanacak ikinci kredi diliminin
yetmeyecegi artik asikar oldu. Gectigimiz hafta 120 milyar euroluk paketin 135 milyar euroya ¢ikarilmasi konusulurken,
diin bu rakamin da yetmeyecegi konusulmaya baslandi. Din haftalik biltende de degindigimiz gibi Yunanistan tarafi tam
bir muamma. Bunun yaninda Avrupa’nin istikrari icin kurulan ESM/EFSF'de tutar tartismalari devam ediyor. Bu fonlarin
kaynaklarinin 500 milyar eurodan 750 milyar euroya cikarilmasi gerektigini savunanlar ¢ogunlukta. Fakat karsilarinda
Almanya var. Almanya ikna edilip bu fonun tutarinin artirilamamasi durumunda IMF Uzerinden Avrupa’ya yardim edecegini
aciklayan diger devletler de geri adim atabilir. Bu nedenle olumlu bir adim atilarak kullanimi bir yil 6nceye ¢ekilen bu
fonlarin tutarinin artinlmasi bir zorunluluk gibi duruyor. Fakat bunun i¢in 6ncelikle Almanya’nin diger Ulkelerden ne gibi
tavizler isteyecegini gormemiz gerekiyor.

Ozetle...

Disarida riskler artarak devam ediyor. iceride veri beklentilerinin olusturdugu iyimser bir hava var. Bu beklentiler, realize
olduktan sonra yurtdisi piyasalarla daha yiliksek korelasyon icine girilecegini diisiinlyoruz. Yatirimcilara bu bdlgede
tavsiyemiz, her zamankinden daha fazla dikkatli olmalari ve temkini elden birakmamalari olacak. Pozisyonlari olanlarin da
mutlaka bir stop loss bulundurmalarini éneriyoruz.

Adres: Eski Biiyiikdere Cad. Siimer Sk. Ayazaga Ticaret Merkezi No:3/12 Maslak/Istanbul
Telefon: (0212) 286 30 00 Faks: (0212) 286 30 50
Web: www.marbasmenkul.com.tr

UYARI: “Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligt hizmeti; aract
kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu
gériisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim
karart verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. MARBAS Menkul
Degerler A.S. ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolay! hicbir sart altinda sorumlu tutulamaz.”



