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AKP kapatma davasinin sonug¢lanmasinin ardindan piyasalardaki dalgalanma

azaldi...

AKP kapatma davasinin partinin kapatilmamasiyla sonug¢lanmasi piyasalari baski altinda tutan
Agustos ayindaic siyasi gerginlik atmosferinin yumusamasina neden olurken, gozler i¢ ve dis ekonomik giindeme
piyasa daha sakin cevrildi. Davanin sonuglanmasinin ardindan bir ara 43,000 seviyelerinin izerini test eden endeks
bir seyir izledi... daha sonra karigik gelen global ekonomik datalarin da etkisiyle 39,800 — 42,200 bandinda dalgali

bir seyir izledi.

Agustos ayinda dis piyasalarda gerek enerji ve emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar, gerek
paritelerdeki degisimler, gerek ise enflasyona ve blylimeye iliskin artan kaygilar yiksek volatilite
yasanmasina neden olurken, disaridaki yiksek volatilitenin i¢ piyasalar tzerindeki etkisi 6énceki
aylara goére daha kisith kaldi. iceride TCMB'nin faiz artinm siirecinin sonuna gelindigi yonlii
aciklama ve politikalari piyasalara bir miktar moral verdi. Ote yandan, Temmuz ayi enflasyonunun
beklentilerin lzerinde gelmesi ise piyasalara faiz indirimi sirecinin tekrar baslamasi icin heniiz
erken oldugunu goésterdi. Bu baglamda 6numuzdeki aylarda gerek enflasyon, gerek biyime gerek
ise cari aclk rakamlarinin piyasalarin yonu Uzerinde daha oOnemli bir etkide bulunmasini
beklemekteyiz.

ABD piyasalarinda Adustos ayl Fannie Mae ve Freddie Mac'e iligkin artan endiseler, beklentilerin

ABD’de mortgage cok uzerinde gelen Temmuz TUFE ve UFE rakamlari ve karigik gelen diger makroekonomik

krizi strerken indikatérlerin yarattigi inis cikiglarla gecti. Ote yandan, yilksek gelen enflasyon rakamlari ve artan
parite dolarin resesyon endiseleri Avrupa piyasalarinda da gindeme damgasini vurdu. Avrupa Birligi'nin son
lehine donmeye donemde ¢ok gugli seyreden Euro kurunun da etkisiyle ihracat ve biylmede glglik ¢ekmeye
bagladi... baglamasi ve artan global resesyon beklentileri petrol fiyatlarinda gerilemeye neden olurken parite

de Euro aleyhine donmeye bagladi. Euro/dolar paritesi ayin son giinlerinde 1.46 seviyelerinin altini
test ederken petrol fiyatlari da 113 dolar/varil seviyelerine kadar geriledi.

Gerek Amerikan ekonomisine iliskin belirsizliklerin siirmesi gerek ise Euro bélgesi ve Ingiltere’den
gelen olumsuz enflasyon ve biyime rakamlari nedeniyle uluslar arasi piyasalardaki kirilganhgin
Eylul ayinda da sirmesini bekliyoruz. Ote yandan, Turkiye’nin 2001 krizi sonrasinda finans
sektorint yuksek oranda regile etmesi Ulkemizde likidite krizinin etkilerinin dusik dizeyde
kalmasini saglamaktadir. Ancak yine de belirsizligin hakim olmayi sirdirdigi global piyasalarda
ABD ve Avrupa ekonomisine iliskin verilerin dikkatle izlenmesi gerektigini dislinilyoruz.

IMF ile gerceklestirilen Stand by anlagsmasi, sosyal guvenlik reformunun TBMM’de onaylanmasinin
ardindan, Mayis ayinda basariyla tamamlandi ve IMF 3.65 milyar dolar tutarindaki kredi dilimini
serbest birakti. Ote yandan, hiikiimetin i¢ siyasi giindeme yogunlagmasi nedeniyle IMF ile Stand-

IMF ¢ipasi... by sonrasi iligkilerin niteligi konusundaki belirsizlik sirtyor. Devlet bakani Mehmet Simsek
Temmuz ay! ortalarinda yaptigl aciklamada hikimetin nihai karar i¢in IMF'nin Agustos ayinda
yayinlayacagi raporu bekledigini ve ihtiyati Stand-by opsiyonu Uzerinde calismalarin strdiguni
belirtmistir.

Bizler de ekonomi cevrelerinde baskin olan egilim cercevesinde, dissal ve igsel soklarin
ekonomideki kinlganhgi arttirdigr 6nimizdeki donemde IMF ile iligkilerin ihtiyati Stand-by seklinde
suirmesinin gerek Turk ekonomisi gerekse piyasalar agisindan ¢ok daha olumlu sonug¢ verecegi
gorusuimuzi koruyoruz.

Haziran ayinda Turkiye ile Avrupa Birligi arasinda “Sirketler Hukuku” ve “Fikri Mulkiyet Hukuku”

konularinda iki baslikta daha miizakereler acildi. iki baglik, Bag Miizakereci ve Disigleri Bakani

Babacan’in katilimiyla Liksemburg'da dizenlenen Hikimetler arasi Konferans'ta acildi. Turkiye
AB ¢ipasi... boylece miizakerelere konu 33 fasildan 8'ini agmis oldu.

Ote yandan, AKP’ye agllan kapatma davasinin parti kapatma karari ¢ikmadan sonuglanmasi bir
suredir Turkiye ve AB arasinda siuren donukluk ve polemik ortamini yumusatti. Anayasa
mahkemesinin kararini degerlendiren AB yetkilileri karar hakkinda yaptiklari olumlu agiklamalarin
yani sira basta demokratiklesme olmak Uzere cesitli alanlarda reform sirecinin hizlanarak devam
etmesi yoniinde gorus belirttiler.

Bu nedenle siyasi belirsizliklerin asiimasinin ardindan éniimiizdeki dénemde siyasi ve ekonomik
reform sudrecinin ilerlemesinin iligkiler agisindan daha kritik bir énem kazanacagi goérusumuzu
tekrarliyoruz.

AKP davasinin sonuglanmasinin ve i¢ gundemin durulmasinin ardindan goézind i¢c ve dis

Eylul ayinda ekonomik datalara geviren piyasalar Agustos ayinda nispeten daha sakin bir seyir izledi. Ote
portfoy yandan, dis piyasalardaki karigik gérinim temel veriler agisindan uygun goziken degerlemelere
dagilimimiz ragmen IMKB’nin yén bulmasini geciktirmektedir. Tum bu etkenlerin i1siginda Eylll ayi icin gegen

ay yaptigimiz %15 doéviz, %20 hisse senedi ve %65 tahvil bono seklindeki portfdy ©Gnerimizi
koruyoruz.

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




