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Agustos ay! basinda baslayan ikinci sert disis dalgasi hisselerin ylzde 30'a yakin deger
kaybetmesine yol acti.

Gecen hafta borsalar toparlandi toparlaniyor derken IMKB endeksi de 55 bin sinirina kadar
yukselmisti. Alman Bagbakani Angela Merkel ve Fransa Cumhurbagkani Nicolas Sarkozy
gbrismesi borsalarda bir beklenti olusturmustu. Agiklamalar sonrasi Almanya basta olmak
Uzere borsalarda sert distsler yasanmaya baslayinca 6zellikle persembe ve cuma guninin ilk
seansinda IMKB yiizde 10'a yakin bir kayip yasayarak tehlike bolgesine girmisti. Fakat
beklenmedik bir gelisme oldu. Sanki ¢ok olumlu bir haber gelmiscesine 6nce kayiplar telafi
edilmeye baslandi, sonrasinda ise bankalar 6ncullgtinde yikseligler endeksi hizla yukari tagidi.
Gun igerisinde yuzde 6'nin lzerinde bir dalgalanma yasandi. Dikkat ¢ekici olan, ylUkseligin dig
borsalardan bagimsiz bir sekilde gerceklesmesiydi. Cuma giinii IMKB belki de yiikselen tek
borsa oldu.

Borsa'yi ayrigtiran faktorler

Gecgen hafta belirttigimiz gibi sorunlarin yasandig italya, ispanya ve diger Avrupa borsalarindaki
kayiplara oranla IMKB endeksi déviz fiyatlarinin ylikselmesiyle bir hayli ucuz seviyelere geldi.
Bu faktor 50 bin puan sinirinda yabanci alimlarini da olumlu yénde etkiledi. Ayrica son
ddénemde aldigi erken tedbirler TUrkiye'nin bankacilik sistemi basta olmak tzere Avrupa'ya gore
daha saglam bir gortnti icinde olmasini sagliyor. Eger dis ticaret acigi ve kredi hacmindeki
6nimazdeki donemde asagi cekilirse not artisi intimali belirmig bir Glke Turkiye. Son dénemde
IMKB sirketlerinin bir bdlimi Borsa'ya dnemli agiklamalar bildiriyorlar. Yabanci fonlarla basta
ortaklik konusu olmak Gzere, gizlilik anlagsmasi yapmalari mevcut konumlarini gii¢lendiren bir
hava olusmasini sagliyor. Onemli bir bankanin genel miidiiri bankacilikta yeni
konsolidasyonlarin gerceklesecegi haberini vermisti. Gergekten de Tirkiye'de yerlesik bazi
yabanci bankalarin yani sira ortak olarak géziken bankalarin hisse devri ve yeni ortakliklarin
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gerceklesecegi piyasalarda konusulmaya baglandi. Bu beklentilerin yani sira sirketlerden gelen
2011 yih 6 aylk bilangolarinin beklentilerden yiksek ¢ikmasi gibi etkenler de cuma ginu
Borsa'nin gugli bir tepki vermesini sagladi. Endeks simdilik 55 bin puan ile 49 bin puan
araligindaki bantta dalgalanmay strdurlyor. 49 bin seviyesine gerilediginde bunu firsat olarak
gbrenler alima gecgerken 55 bin puanda satiglar geliyor. Sunu da hatirlatmadan
gecemeyecedim; cuma glinii sabah saatlerinde dis piyasalardaki panik havasinin IMKB'ye
yansimasinda ekonomi programi yapan bazi TV kanallarina ¢ikan yorumcular etkili oluyor. Bu
yorumcular bazen hizlarini alamiyor, éylesine felaket tellalligina soyunuyorlar ki evlere senlik.
Sarekli kriz ve diglsten bahsederek insanlarin umutlarini kirarcasina pervasiz olabiliyorlar. Bu
havada yangina benzinle gitmek marifet degil. Onemli olan bu beklentilerini isler iyi giderken
yapmalariydi. Ama isler iyi gittiginde bu kisiler ortalarda pek gérinmezler. Elbette dinyadaki
durum gullik gulistanlik degil. 2008 krizini ortaya ¢ikaran faktdrlerin farkl bir sekilde yansimalari
s6z konusu. Problem 2008-2009'da yasanan krizin kimlik ve boyut degistirerek yeniden
karsimiza dikilmesi. Panik havasi vererek surekli bir krizden bahsetmek Turkiye'nin
gercekleriyle bagdasmiyor.

Daha net sOyleyeyim Borsa'nin 49 bine gerilemesi dolarin 1.80 lira seviyesine ¢gikmasi zaten
surpriz bir gelisme degildi. Zira kredi not artigi beklentisinin ger¢ceklesmeyecegi hissediliyordu.
12 Haziran genel secimleri en 6nemli beklentiydi. Tahmin edildigi bir sekilde de sonuglandi.
Beklentinin bitmesiyle bu tarihten sonra piyasalar daha ¢ok disariya odakl olunca yasanan
dusus kaginilmaz oldu. Bu asamadan sonra Turkiye daha farkli bir sekilde strecten etkilenir.
Dunyadaki kriz havasi Turkiye'de énemli firsatlar olusturuyor. Hisse fiyatlari ister bu seviyede
olsun ister daha da ucuzlasin, fonlar Turkiye'nin cazibesini degerlendirmek isteyeceklerdir.
Bunun emarelerini son ginlerde gériyoruz.

Piyasalarin bu haftaki kdbusu Alman Borsasi oldu. Hafta basinda Almanya Bagbakani Angela
Merkel ile Fransa Cumhurbagkani Nicolas Sarkozy gérismesinin ardindan yapilan
aciklamalardan piyasalar tatmin olmadi. Piyasalar finansal istikrar fonu miktarinda bir artis ve
AB ortak tahvili gibi somut bir beklenti icindeyken finansal iglemlere iligkin vergi karari Avrupa
borsalarinda deprem etkisi yapti. Haftaya 6 bin puandan baglayan Alman borsasi Dax 6zellikle
carsamba glnUnden itibaren adeta 'selale distsU' olarak nitelendirilen bir sok dists yasadi.
Son iki yilin en diglk seviyesi olan 5 bin 300 puan seviyelerine kadar gerileyen Dax, tim
piyasalardan daha fazla deger kaybetti. Avrupa borg krizine glclu ve kararh bir adim
atilmamasinin yani sira krizin Avrupa bankalarini etkilemeye bagladigi yénindeki
spekulasyonlar, Alman Borsasi'nin bir haftada ylzde 8, son bir ayda ise yluzde 26 erimesine yol
acti. Cuma giinu gelen zayif blyUme verilerinin ardindan iki yil dnceki degerlerine gerileyerek
5.300 puana kadar gerileyen endeksin kritik destek noktasi 5150 seviyesinde bulunuyor.
Onlimuizdeki hafta Dax, zayiflayan gdstergelerini toparlayamamasi halinde 5 bin puanin altina
gerilerse panik surebilir. Bu tip kayiplar sonrasi tepki alimlari gelebiliyor. Bu noktada
5.500-5.800 arahgina dogru bir tepki verebilir. 5 bin puanin kirllmasi durumunda Dax, 4.500
puana kadar dusebilir. Bu endeks 2009 Mart ayinda 3.700 puana kadar gerilemigti.

Orta vadeli gostergeleri asiri satimda olan Dax'in 2009 yili Mart ayinda bagladigi yUkselig trendi
asag! kirillirken uzun vadeli trendinin alt ¢izgisi 4000 puanda bulunuyor. Selim Isiklar7ZAMAN
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