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Sirketlerin ilk 6 aylik karlari, 2008 yilindaki krizde bile bu kadar dismemisti

Sirketler 2011 yilinin ilk yari k&rlarini agikliyor. Solo bilangolar 12 Agustos’ta tamamlandi. 26
Agustos’ta konsolide bilangolar tamamlanmig olacak. Ac¢iklanan 177 sirketin ilk yariyil verilerine
gore, sirketlerin kari 2008 yilindaki krizde bile bu kadar digsmemisti.

Borsa sirketlerinin net kari 2011 yihnin alti aylhik déneminde ylzde 6 oraninda azalma gdsterdi.
2008 yilindaki krizde borsa sirketlerinin ilk yariyil karlarindaki azalma ytzde 0,32 olarak
gerceklesmisti. 2011 yilinin alti ayhik déneminde 177 borsa sirketi 12.7 milyar TL net kar
acikladi. 2010 yihnin alti aylik déneminde 177 sirketin net kar 13.5 milyar TL seviyesinde
bulunuyordu. 2008 krizinde sirketlerdeki erime alti aylik dénemde ylUzde 0.30 olarak
gerceklesirken 2001 krizinde ise sirket karlari ilk yarida yizde 10.68 gerilemisti.

Asil etki ikinci yarida

Bilangolardaki asil hasar ikinci yarida gorulecek. Kurlarin hareketlerinden dolayi finansman
giderleri ve satiglarin maliyeti artacak. Sirketlerin artan maliyetleri k&rlarin azalmasina neden
olacak.

Dig piyasalara bagl olarak diigsen borsanin, azalan kéarlarla toparlanmasi zor gériinyor. Ancak
bir stire sonra defter degerinin altina kayan borsa sirketleri yatirimcilarin ilgisini cekecektir.
Azalan karhliklar, sirketlerde defter degerine gére ucuz firmalari dne ¢ikarmaya bagslayacak.
lerleyen siiregte karlliklarin yani sira, defter degerinin altina kayan borsa sirketleri de mercek
altina alinacak. Ote yandan hisselerdeki deger kaybinin devam etmesi biiyiik ortaklar icin alim
firsati da verecek.
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Dusen hisselere alim

Ozellikle asiri diisen hisselere biiyik ortaklarin uygun buldugu seviyelerden alimlar gelecek.
Ancak mevcut durumda hentz bu seviyelere gelindigini sdylemek zor. Zira borsadaki distise
baktigimizda deger kaybr maksimum kapanig olan 70.072 seviyesine gore ylzde 25 asagilarda.
Oysaki 2008 krizinde IMKB100 Endeksi, 58.231 seviyesinden 21.228 seviyesine kadar
gerilemis ve yluzde 63.54 oraninda deger yitirmigti.

2001 krizinde de borsa 19.577 seviyesindeki zirve kapanisa gbre ylzde 63.42 oraninda deger
kaybederek 7.159 seviyesine kadar gerilemisti. Eger gelismeler bu sekilde devam eder ve
sirketlerin maliyet kalemleri ylkselirse slphesiz kérlar azalmaya devam edecek. Amerika ve
Avrupa merkezli kaynama durulmadigi taktirde beraberinde hisselerde satiglarin devam
etmesine neden olacak. Yatirimcilarin orta ve uzun vadeli hisse alimlarinda biraz daha
bekleyerek yeni dip olugumlarini gérmesi uzun vadede ylksek kazanclar elde etmelerine imkan
saglayacaktir.

lyimserler azalyor

Dlnya borsalarinda dalgalanmalar yasandikg¢a iyimserler de azaliyor. Yeni fiyatlar daha asagida
olusmaya basladi. Kisa dénem igin 6nemli destek seviyelerine kadar gelindigi icin énimuzdeki
gunlerde sert digsus sonrasi tepki hareketleri gormek mimkidn. Ancak orta ve uzun dénemli
cikis trendleri kaybedildigine gére bu seviyelerde dip olusumundan bahsetmek icin erken. Bu
seviyelerin daha asa@i noktalari test etme olasiliginin géz ardi edilmemesi gerekiyor. Giindeme
bakildiginda piyasayi olumsuz etkileyen faktorler gecerliligini ve varligini halen strdariyor.

NOT DUSUSLERI DEVAM EDECEK KORKUSU

Amerika’da ekonomideki yavaslama, S&P’den gelen slrpriz not indirimi piyasalari sarsarken
FED’in faizlerin 2013 yilina kadar ayni kalacagi yonundeki agiklamasi yaraya pek de merhem
olmadi. Satis baskisi devam etmekle birlikte kisa dénem igin dists durdu. Ancak tepki alimlari
gOraltyor.

Avrupa’da borg risklerine iliskin endiseler boyut degistirerek devam ediyor. Son glinlerde
italya’dan sonra Fransa da nasibini aldi. Ustelik bazi Fransiz bankalari olumsuz
spekulasyonlara konu oldu. Fransa, AB’nin temel iki direginden biri. Bu agidan piyasalarin
hassasiyeti daha fazla oldu. Ancak Fransa ile ilgili haberlere inanip inanmama noktasinda
piyasalar oldukg¢a temkinli. ABD ile Fransa son ekonomik sikintilarin kaynagi olmaya devam
ediyor.

Asya ise ABD ve Avrupa’daki gelismeleri izliyor. Gin hem bdlgenin hem de global ekonominin
lokomotifi olmaya devam ediyor.
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ACIKLANACAK VERILER

15 Agustos 2011

02:50 Japonya GSYiH-Yillik 2C Gegici

02:50 Japonya GSYiH 2C Gegcici

10:00 Tirkiye issizlik orani May.

15:30 ABD FED Sanayi Endeksi Agu.

16 Agustos 2011

15:30 ABD, Temmuz ayi konut basglangiclari.

ABD, Temmuz ayi sanayi Uretimi verileri.

TCMB-TUIK, Temmuz ay1 tilketici gliven endeksi.
Hazine, 4 yil vadeli sabit kuponlu tahvilin yeniden ihraci.
17 Agustos 2011

Hazine, 1.3 milyar TL i¢c bor¢ 6demesinde bulunacak.
15:30 ABD, Temmuz ayi UFE verileri.

TCMB, Haziran ayi 6zel sektér dis borcu.

18 AgJustos 2011

TUiK, Mayis dénemi igsizlik verileri.

TCMB, Haziran ay! uluslararasi yatirim pozisyonu verileri.

15:30 ABD, haftalik igsizlik bagvurulari verisi.
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15:30 ABD, Temmuz ay1 TUFE verileri.

17:00 ABD, Temmuz ay1 ikinci el konut satiglari.

19 Agustos 2011

07:30 Japonya’da Haziran ay! tim sanayi aktivite endeksi aciklanacak
09:00 Almanya’da Temmuz ay1 UFE agiklanacak.

10:00 TOBB Temmuz ayinda agilan-kapanan sirket sayilarini agiklayacak.Dis soklara karsi
kirllganlik strtyor

IMKB endeksi, dis piyasalardaki gelismelere bagl hareket ediyor. Dis piyasalarda toparlanma
olmadan i¢ piyasalarin denge bulmasi zor. Ancak endekste yasanan sert diists kisa donem igin
6nemli 6lgtde olumsuz fiyatlamanin yapildigini gésteriyor. D6viz kurlari direng noktalarina,
endeks ise destek seviyelerine yakin seyrediyor. Bu agidan dig kaynakl olagan digi bir gelisme
olmazsa 6numuzdeki hafta daha dengeli bir piyasa gorebiliriz. Endeksin 50.000 seviyesinin
altina her geri ¢cekilmelesinde tepki hareketiyle kargilagsmasi kisa donemde alicilarin gelmeye
basladigini géstermesi acisindan 6nemli.

BORSA

Destekler olugsmaya basladi

Yeni destek ve denge arayisina giren endekste 49.000-48.500 kisa dénem igin destek noktalari
olarak éne gikmaya bagladi. Orta ve uzun dénemli destek olugsumu i¢in daha erken. Tepki
alimlarinda ilk 6nemli direng ise 54.000 seviyesinde.

DOViz

Gerilim arttikga yukseliyor

Piyasalarda gerilim artik¢a déviz kurlarinda yikselis goruldi. Dolar/TL paritesinde 1.74-1.75 ilk
destekler olarak gorultrken direngler 1.80-1.82 seviyelerinde. Euro/TL paritesinde 2.50-2.46
destek seviyeleri, ilk 6nemli direncgler 2.57-2.60 seviyelerinde bulunuyor.

FAiZ

Enflasyon ve Merkez etkisi

Enflasyon ve Merkez Bankasi faiz indirimin etkisiyle digts surtyor. Distsin devaminda énemli
ylzde 8.00 ve 7.80 seviyeleri izlenebilir. Sert diisiis sonrasi kisa sureli yukari hareketler

g6zlenebilir. Ancak faizlerdeki disuk seyir korunuyor.

ALTIN
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Kar satislari gorultyor

Cikis trendi yeniden devam etmekle birlikte 1.800 psikolojik direng seviygsinde kar satislari
gorildd. Satiglar derinlik kazanmis degil daha gok dlzletme boyutunda. llk destekler
1.730-1.720 seviyelerinde. Ik direngler ise 1.800-1.814 seviyelerinde bulunuyor.

DIS PIYASALAR

Denge bulmaya calisiyor

Avrupa’daki borg riski tagiyan tlkeler ile ilgili spekulasyonlara Fransa’nin da eklenmesi ve
Fransiz bankalari i¢in yapilan olumsuz degerlendirmeler fiyatlara olumsuz yansidi. ABD’nin not
indiriminden sonra Avrupa’daki gelismeler moralleri bozdu. Endekslerde yasanan sert dlisus
olumsuz fiyatlamanin énemli él¢tide yaplldlgl izlenimi vermekle birlikte piyasay! yukariya
tasiyacak beklentiler henliz olusmus degil. OnimuUzdeki sali Merkel-Sarkozy gériismesinin
piyasalara ne Ol¢lide yarar saglayacagini izleyecegiz. Ancak FED’in faiz kararinin etkisi

goruldikten sonra toplanti sonucuna ¢ok da imit baglamamak gerekiyor. Dalga boylarinin
kisalarak denge olusumu 6numuzdeki hafta belli oranda saglanabilir.

ABD
Destekler test edildi

Sert diislis sonrasi kisa dénemli ilk destekler 10.200-10.000 seviyelerinde olustu. ilk direncler
ise 10.700 - 11.300 ve 11.500’de. Tepki alimlarinin gi¢ kazanmasi igin 11.500 gegilmeli.

BREZILYA
Tepki alimlari geldi

Dusts trendi devam etmekle birlikte destek seviyelerinden tepki alimlari geldi. Destekler 51.000
ve 48.000 olarak géruliyor. Onemli direngler ise 56.000-57.000 seviyelerinde.

JAPONYA
Tepki zayif

Sert dususe gelen tepki alimlari henlz gic kazanmig degil. Destekler 8.800-8650 seviyelerinde
bulunurken ilk direngler 9.150 ve 9.400 seviyelerinde.

ALMANYA

Guc kaybi strlyor
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Diisiis sonrasi gelen tepki alimlari heniiz glic kazanmisg degil. ilk 6nemli destek seviyesi 5.500
olarak gorilurken ilk direncler ise 6.100 seviyesinde.
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