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Cin borsasinin 6ncii sinyali yine dogru ¢ikti...

Dinya borsalarinda son haftalarda olumsuz hava siirerken, gosterge endekslerde 23 Nisan’dan bu yana
kaydedilen diisiisler %10-20 arasinda. Bu borsalardaki diisiislerden 6nce gerilemeye baslayan Cin’in Sangay
endeksi boylece bir kez daha erken sinyal vermis oldu.

Cin borsasi, Ekim 2007°de zirve seviyesini gordiikten sonra diinya borsalarindan evvel (yaklasik 6 ay 6ncesinde)
duslse gecerek finansal krizin derinlesmesinden evvel 6ncl gosterge rolt oynamisti.

Cin borsasi toparlanmada da 6nci gbsterge olmus; Sangay endeksi Ekim 2008'de dip noktasini gordikien sonra
ABD borsalarindan 5 ay o6nce yikselmeye baslamisti. ABD borsalari ise Mart 2009’a kadar gerilemelerini
surdirdukten sonra alinan énlemler ile birlikte, hizl bir toparlanma surecine girmislerdi.

Sangay endeksinin diinya borsalarindan ayrisarak disuse basladigina 8 Mart 2010 tarihli “Cin Borsasi: Yeni Bir
Sinyal mi?” isimli raporumuzda dikkat ¢cekmistik. Bu endeks daha sonra gerilemesini siirdiirmiis ve Kasim
2009°daki zirvesine gore deger kaybi 11 Mayis’ta %20’yi asarak teknik olarak “ayi piyasasina” igaret etmisti.

ABD borsalarinin 2010 yilin en yiiksek seviyelerine ulastigi 23 Nisan’dan itibaren S&P 500 endeksi %16
deger kaybetti. Ayni donemde MSCI World %15 ve MSCI Emerging ise %11 gerilediler. Yani Gin borsasinin
aylar once lirettigi sinyal yine dogru yon gostermis oldu.

Yilbagindan bu yana %27 oraninda deger kaybeden Cin borsasindaki bu disuste, kamu otoritelerinin gayrimenkul
piyasasinda bir balon olusmasini 6nlemek icin almis oldugu onlemler- rezerv karsilik oranlarindaki artis, kredi
biytumesine sinirlama gibi- etkili oldu

ABD’de yilin ikinci yarisinda yavaslamasi beklenen bliyiime ayrica AB lilkelerinde ylksek bltge agigini azaltmaya
yonelik alinan tedbirler global biyiimeye iliskin gérinimi zayiflatirken, blyimeye 6ncllik etmesi beklenen Cin’in
parasal sikilastirmaya gitmesi, risk alma istahini disurirken borsalari olumsuz etkiledi.

Oniimiizdeki dénemde gayrimenkul fiyatlarindaki hizli yiikseligin tersine dénebilecegdi, bunun sonucunda da
bankalarin bu sektdére verdikleri krediler nedeniyle énemli zararlar yazabilecedi yéninde degerlendirmeler mevcut.
Hatta Standart Chartered analistleri, Cin’in blyik sehirlerinde gayrimenkul fiyatlarinin 2010 yihnin ikinci yarisinda
%30’a varan duisusler kaydetmesini bekliyorlar.

Ayrica Cin Merkez Bankasi'dan son gelen sinyaller de, lilkede ekonomik blylime yavaslasa da parasal
sikilagtirmanin devam edecegi yoniinde. Bu durumda Cin’de aktif fiyatlarinda gerileme 6numizdeki dénemde devam
edebilir. Cin’deki aktif fiyatlarinin — 6zellikle hisse senedi- gerilemesi de dlinya borsalarini olumsuz etkileyebilecektir.

Cin’de GSYIH ilk geyrekte %11,9 artarken, ikinci ceyrek beklentisi %10. Dolayisiyla biiyiime yavaglasa da saglam
kalmay sirdurecek.

Oniimiizdeki haftadan itibaren ABD’de sirketlerin ikinci geyrek bilangolan agiklanacak, beklentiler karlarin
artmasi yoniinde. Bilangco mevsiminin borsalar iizerinde olasi olumlu etkisinin sona ermesinin ardindan, Cin
borsasindaki diislislerin devam etmesi durumunda, diinya borsalarinda da satiglar goriilmesinin olasi
oldugunu diisiiniiyoruz.
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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
giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS
ve Ak Yatirm AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin séz 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 Yatirim AS’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu
bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gerceklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her
tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii 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 Yatirm AS ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve hicbir sekil ve surette her ne nam altinda
olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan
bilgiler “yatirim danismanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirim danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa ge¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiiginda almasi SPK mevzuatinca
zorunludur.
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