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Piyasalar 2012 yilina toparlanma gabalariyla girdi...

2011 yilimi Avrupa’daki borg krizine yonelik endiselerle tamamlayan global piyasalarda yeni
yihn ilk ayinda da gundemi Avrupa belilemeye devam etti. Aralik ayl sonunda Avrupa
Merkez Bankasr'nin (ECB) Ug yillik repo ihalesiyle bankalara diisuk faizli 489 milyar euro’luk
likidite destegi ile toparlanan hisse senedi piyasalarinda Ocak ayi boyunca riskler géz ardi
edilerek olumlu gelismeler fiyatlanmaya c¢alisildi. Kredi derecelendirme kurulusu S&P’nin,
aralarinda Fransa, ispanya ve italya’nin da bulundugu 9 Avrupa Birligi tlkesinin notlarini
indirmesi de beklentiler dahilinde bir gelisme olarak algilanip piyasalardaki yukari yonli
hareketin éniinde énemli bir engel olusturmadi. Yeni yilla birlikte risk alma istahinin arttigi bu
surecte Yunanistan, borglarinin  bir kisminin silinmesi ve yeniden yapilandirmasi
tartismalariyla piyasalarin éniinde yeni bir risk unsuru olarak tekrar yerini almaya bagsladi.
Yurtdigindaki bu gérece iyimser hava, kur ve faiz cephesindeki rahatlamanin destegiyle
IMKB cephesinde de belli élciide karsilik buldu.

Para Politikasi Kurulu (PPK) gegcen ay gercgeklestirdigi aylik olagan toplantisinda %5,75
seviyesindeki politika faizi ile gecelik borglanma (%5,00) ve borg verme (%12,50) faizlerinde
degisiklik yapmazken, karar piyasa beklentisi ve tahminimize paralel acgiklandi. Para
Politikasi Kurulu i¢ talepteki dengelenmenin 6ngorildiga sekilde devam ettigini belirtirken,
enflasyon goriinimunln orta vadeli hedeflerle uyumlu olmasi i¢in para politikasindaki siki
durusun bir middet daha surdirtlmesi gerektigini ifade etti. Kurul ayrica kiiresel ekonomiye
dair belirsizliklerin devam etmesi nedeniyle para politikasinda esnekligin korunmasinin
uygun olacagini yineledi.

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu gercgeklestirdigi toplantida beklendigi gibi faiz
oranlarinda herhangi bir degisiklik yapmazken, cari denge dinamiklerinde dizelme egilimi
gbrmesi ve kiresel kosullardaki ani degisimler nedeniyle dizenli déviz satim ihalelerine 25
Ocak’tan gecerli olmak Ulzere son verdigini acikladi. Banka 50 milyon $ tutarinda satis
yapilan gin i¢i déviz satim ihalelerine gerekli gérulen gunlerde devam edecedini aciklarken,
gin igerisinde satilabilecek en yiiksek tutari 500 milyon $ olarak agikladi.

Yeni yilla birlikte gérece artan risk istahi paralelinde toparlanma c¢abalarinin 6ne c¢iktigi
global piyasalarin desteginin yani sira Merkez Bankasi'nin midahaleleriyle birlikte kur ve
faiz cephesinde yasanan rahatlamanin da destegini alan IMKB'de Ocak ayi boyunca
toparlanma egilimi 6n plandaydi. S6z konusu toparlanmanin ne 6l¢gide devam edecedi,
icerde Merkez Bankasr’'nin izledigi politikalarinin etksinin yanisira daha cok yurtdisi ve
Ozellikle Avrupa cephesinden gelecek haber akisina gore sekilleniyor olacak.

ECB’nin gugli likidite destegi ve basta ABD olmak Uzere global ¢apta hafif toparlanma
gOsteren makro verilerin etkisinde yila baslayan global piyasalarda Ocak ayi boyunca
Avrupa’daki borg krizi ve bunun 2012’ye yansimalari géz ardi edildi. Subat ayi ile birlikte,
Ozellikle Yunanistan konusunda bir ¢6zimsuzIigun 6ne ¢ikmasi ve bunun yaratcagi risk
algilamasi, 2011 yili boyunca etkili olan volatilitenin tekrar geri dénmesine neden olabilir.
Bu paralelde yatirimcilarin, ézellikle hisse senedi piyasalarinda son dénemde yasanan hizli
primleri de dikkate alarak temkinli duruslarini korumalarini éneriyoruz.

Bu beklentilerin 1s1ginda portféoylimuzi %60 tahvil, %10 doviz ve %30 hisse olarak
koruyoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorlsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.




