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Diinya borsalari neden yiikseliyor?

e  S&P’nin 9 euro bélgesi iilkesinin kredi notunu indirmesine ragmen diinya borsalari deger kazaniyor: 2012 yihinda Almanya ve
Fransa borsalar sirasiyla %8 ve %5 oraninda yiikselirken, ABD’nin S&P 500 endeksi de %4 degerlendi. IMKB-100 ise yeni
yilda %6 yiikselmis durumda. Bu yiikseliglerin nedenleri:

1. Avrupa’da tansiyon dustii: S&P’nin not indirimleri ile olumsuz bir beklenti gergeklesti ve piyasalar tizerindeki bir baski unsuru ortadan
kalkti. Aralik bagindan bu yana 6zellikle Fransa’nin not indirimiyle ilgili endise mevcuttu ve indirim, blyuk oranda fiyatlara yansimigti.

Ayrica not indirimlerinin ardindan Avrupa’da krizin ¢o6ziimii icin daha etkin ve hizli 6nlemler alinmasi beklentileri artti.
Ulkelerarasi koordinasyonun artmasinin yani sira, tek tek ulkelerin de bitce dengelerini ve borg stoklarini iyilestirecek dnlemleri hizli
bir sekilde yurtrlige koymasi bekleniyor. Nitekim Merkel ve Sarkozy de bu yonde agiklamalar yaptilar.

Fransa’nin 10 yillik devlet tahvili getirisi not indirim kararinin ardindan neredeyse hi¢c degismeyerek %3,12 seviyelerinde.
Almanya’nin ayni vadeli tahvili ile arasindaki getiri farki ise 135 baz puan (bps). Bu fark, Kasim ayinda 190 bps’ye kadar yikselmisti.
italya ve ispanya’nin 10 yil vadeli tahvillerinin Almanya ile arasindaki getiri farki da sirasiyla 470 bps (Kasim 2011: 550 bps) ve 340
bps’ye (Kasim 2011: 480 bps) geriledi. Bu gerilemede bu Ulkelerin son tahvil ihraglarinin basarili sonuglanmasi da etkili oluyor.

2. ECPB’nin bankalara vermis oldugu 3 yil vadeli 489 milyar euro likidite, Avrupa bankalari Gzerindeki tansiyonu azaltarak borsalara
destek olmay: surdiriyor. Subat ayinda yeni bir likidite enjeksiyonu yapacak.

3. ABD’de olumlu makro veriler devam ediyor: ABD’de son dénemde agiklanan imalat sanayi beklenti endeksi, issizlik orani, tiketici
guven endeksi gibi makro veriler, ilimh da olsa bir toparlanmaya isaret ediyor.

4. ABD’de 4. geyrek bilancolarina iliskin olumlu beklentiler siiriiyor. Gegen hafta baslayan bilango sezonunda su ana kadar
aciklanan sonuglar genel olarak beklentilerin Gzerinde.

5. Gin’de giiclii bilylime devam ediyor. Cin ekonomisi 4. geyrekte %8,9 ile beklentilerin Uzerinde buyulrken, bu llkenin emtia talebinin
gugliu kalacagina isaret ederek emtia fiyatlarini olumlu etkiledi. Diger taraftan, Cin ekonomisi 2009 ortasindan bu yana ilk kez
%9’un altinda biiyiirken, bunun sonucunda Cin’in bir miktar parasal genislemeye gidecegine iligkin spekiilasyonlar da emtia
ve hisse senedi piyasalarini destekledi

6. Emtialarda yiikselis: EUR/USD paritesinin 1,27’nin alti ile son 16 ayin en disik seviyelerine kadar geriledikten sonra toparlanarak
1,29'un uzerine gikmasinin da etkisiyle hem petrol ve bakir gibi buyimeye dayali emtialar hem de degerli metaller deger kazandi. Bu
durum, borsalari da olumlu etkiledi.

. Ne beklenebilir? Borsalar hizh yiikselislerinin ardindan 6nemli direng seviyelerine ulastilar. IMKB-100 de 54.750 ile 100 giinliik
hareketli ortalamasi olan 54.868 seviyesine oldukg¢a yaklagsmis durumda. Endekslerin kisa vadede bu direnglerin Gzerine gikmalari
icin yeni bir alim dalgasina ihtiyag var.

. Kiresel piyasalarda yiiksek belirsizlik siiriiyor: Yunanistan’in bor¢ yeniden yapilandirmasina iliskin gérismeler siriiyor ve Avrupa
Ulkeleri/sirketleri igin ilave not indirimleri olasi. Bu belirsizliklerin EUR/USD paritesi, emtia fiyatlari ve hisse senetleri (izerinde baski
yaratmaya devam etmesi beklenebilir. Dolayisiyla borsalarda son donemde kaydedilen hizh yiikseliglerin ardindan, teknik
gostergelerin de etkisiyle, kisa vadede bir miktar kar satisi goriilmesini olasi buluyoruz.

Grafik 1: S&P 500, IMKB-100 ve DAX Endeksleri Grafik 2: italya ve ispanya 10 Yillik Devlet Tahvillerinin
Almanya ile Arasindaki Getiri Farki (baz puan)
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir
teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya
glincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve
Ak Yatinm AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir
ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler,
tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirrm A$’nin herhangi bir taahhiidiini tazammum etmediginden, bu bilgilere
istinaden her tiirlli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek
her turlG riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek
velveya tlzel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla
olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve
surette Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun
Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm
danismanlidi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye
yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada
yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danigsmanliyi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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