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Olumlu veriler mi Yunanistan mi?

Yunanistan konusunun yarattigi belirsizlige karsin, piyasalar olumlu havayi aciklanan ekonomik veriler
sayesinde gecen hafta da devam ettirdi. Gegtigimiz hafta bu veriler icerisinde PMI verileri 6n plana
cikarken, haftanin son giinii ABD’de aciklanan tarim disi istihdam ve issizlik orani da beklentilerden ¢ok
daha iyi gelerek olumlu havaya katki yapti.

PMI verileri cosku getirdi

Gectigimiz hafta agiklanan PMI verileri borsalardaki coskunun devam etmesinin arkasindaki en onemli
etkendi. PMI (Purchasing Managers’ Index), Tirkce literatirde Satin Alma Endeksi ya da Satin Alma
Yoneticileri Endeksi olarak kullanilmakta ve sirketlerin satin alma yoneticilerinin mal ve hizmet satin alma
egilimlerini gostermektedir. Bu verinin 50'nin {zerinde seyretmesi olumlu olarak algilanmaktadir.
Gectigimiz hafta aciklanan PMI verileri de genelde olumlu bir gériinim olusturdu. Cin’de PMI verisinin
50’nin Gzerine ¢ikmasi, Almanya’da 50,9 ile eyliil ayindan bu yana en yliksek seviyeye ulasiimasi bunlarla
birlikte ABD’den gelen ISM verilerinin de bliyimeyi isaret etmesi gectigimiz hafta zaten varolan coskunun
daha da artmasina neden oldu. Her ne kadar Euro Bolgesi PMI verisi 50’nin altinda seyretmeye devam etse
de, rakamlarin artis egiliminde olmasi ve 48,7 ile son donemin en yliksek seviyelerine ulasmasi olumlu
algilandi. Bilindigi lGzere blyime rakamlari gecikmeli agiklanmaktadir. PMI gibi veriler ise blylime
rakamlarinin tahmini agisindan 6n plana ¢ikmaktadir.

ABD’de istihdam rakamlari olumlu

Cuma glini ABD’de aciklanan tarimdisi istihdam rakamlari ve issizlik oranin da beklentilerin ¢cok Ulzerinde
olumlu rakamlar aciklandi. issizlik oraninin %8,5’te kalmasi beklenirken agiklanan rakam %8,3 oldu. Tarim
disi istihdam da ise 150 bin kisi artis beklenirken 243 bin kisi artis olmasi piyasalardaki olumlu havayi
destekledi. Aslinda piyasalarin verileri yorumlama mantigi giinden giine degisiyor. Buglin bu verileri olumlu
karsilayan piyasalar, yeri geldiginde gelen olumlu verileri parasal genislemenin son bulacagi endisesi ile
negatif de yorumlayabiliyor. Gorlinen o ki, piyasalar hala bardagin dolu tarafini gérmeyi tercih ediyor.
Onimizdeki giinlerde aciklanacak ve beklentileri asacak bir veri ya da haberin piyasalarda alim
getirmemesi iyi bir donis sinyali olacaktir. Aksi takdirde gelen olumsuz veri ve haberlerle yasanan
gerilemeler ¢ok kisa vadeli diizeltmeler olarak kalacaktir.
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Trend egimleri ¢ok yiiksek

izledigimiz bircok enstriimanda egimleri cok yiiksek olan trendler olustu. Olusan bu trendler cok saglikli bir
goriinim sergilemiyor. Bu nedenle zaman zaman gelecek satislarla bu egimi disirecek dipler olusabilecegi
gibi bir sire piyasalardaki dinlenme siireci ile yatay kanal olusmasi da secenekler arasinda. Bu hafta bu
acidan onemli olacaktir. Acikca sdylemek gerekirse bizler bu trendin bu egimle devam etme olasiligini
oldukca disik goriyoruz. Bu sekilde diislinmemize enden olan baska bir unsur da teknik gostergelerin
isaret ettigi asiri alim sinyalleri. Bu sebeplerle piyasalarda bu hafta bir diizeltme sireci yasanmasi bizleri
sasirtmayacaktir. Buna karsin piyasalarla inatlasmamak gerektigi bir kez daha hatirlatmak istiyoruz.
Diizletme yasanmasi icin bircok sebep dngorsek ve piyasalar bu diizeltmeyi yapacak olsa bile bazen bunun
zamanlamasini tahmin etmek zorlasiyor ve piyasalar bu esnada bu beklentileri degistirecek sert hareketler
yaptiktan sonra beklenen diizeltmeler gelebiliyor.

Yunanistan yilan hikayesine déndii

Son haftalarda Yunanistan bugilin yarin ¢Oziilecek beklentisi icerisindeyiz. Piyasalar bu konuda inanilmaz
derecede iyimserler. Sorunun bir sekilde ¢oziilecegi beklentisi o kadar glicli ki, anlasma saglanamadi,
Yunanistan zorunlu iflasa gidebilir seklindeki haber ve yorumlar bile piyasalarin nesesini kagirmiyor. Ozetle
piyasalar bu kurtarma planini fiyatladi, fiyatlamaya da devam ediyor. Baska bir ifade ile Yunanistan sorunun
astlacagi su anki fiyatlara yansimis durumda. Fakat yasanan son gelismeler anlasma konusundaki
belirsizlikleri iyice arttirdi. Troyka ile Yunanistan arasinda devam eden gorismelerde haftasonunda da biz
uzlasi citkmadi. Yunanistan Basbakan’in Lukas Papadimos’un oniine ne kadar aci bir recete konuldu ise,
Basbakan bu isin siyasi sorumlulugunu tek basina almak istemedi ve diger siyasi parti liderleriyle gériisme
turuna cikti. Cuma glini liderlerden aradigi destegi bulamadigi ifade edilen Papadimos’un istifa edebilecegi
haberleri dolasmaya basladi. Bugiin izleyecegimiz en oOnemli gelisme bu. Eger Basbakan anlasmayi
imzalayamaz ve istifa edecek olursa Yunanistan’da baslayacak bir secim sireci, sadece Yunanlilari degil,
karsilarinda muhatap bulmakta zorlanacak AB, Avrupa Merkez Bankasi ve IMF de sikintiya disirecektir.
Papadimos aradigi destegi kismen de olsa bulacak olur ve Troyka ile devam eden gorismeyi olumlu
sonuclandirabilirse piyasalarda kisa sireli bir iyimserlik daha yasanabilir. Ardindansa bir siredir bunu
fiyatlayanlarin kar satislari beklenebilir. Ozetle Yunanistan sorunu ¢éziilse de piyasalara katkisi kisa vadeli
olacak dislincesindeyiz. Cozlilememesi durumunda ise birkag kayip ay daha yasayabiliriz.
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