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Para Ocak ayindaki Biiltenimizde 2007 yilinin 6nemli gindem maddelerine dikkat ¢ekmis,
pivasalart  yatinmcilarimiza olasi gelismeler hakkinda bilgi vermis, 2007 yili i¢in Oneri portfoylimiizi
2007 yilina sunmustuk.

olumlu
basladh... 2007 yilm tiim riskleriyle karsiladik. Oncelikli giindem madde ig siyasi gelismelerin yarattig:

tedirginlikti. Ancak yurtdis1 borsalarda yukari yonlii seyirde bozulmalar, emtia fiyatlarindaki
diisiisiin etkisiyle gelismekte olan iilke piyasalarindaki para ¢ikist gelismeler ve yurticindeki
makro ekonomik dengelerde 6nem tagimaktaydi. Tiim bu olasi risklerin tedirginligi piyasalar i¢in
yilin ilk haftalarinda satig baskisini beraberinde getirdi. Buna ertelenen elektrik dagitim ihaleleri
de eklenince endeks 36,500’lerin altim1 gordii, bilesik faizler %21,40 - %21,60 seviyelerinde
dalgalanmaya basladi, d6viz piyasasinda ise dolar 1,45 — 1,48 bant1 araliinda hareket etti. Ancak
once yurtdist borsalarda baslayan yukar1 yonlii hareket, ardindan gelismekte olan {ilke
piyasalarina para girisi, diger taraftan Cumhurbagkanlig1 secimlerine yonelik iyimser beklentiler
ve olumlu yurtdist makro verilerin etkisiyle, piyasalarda iyimser hava hakim olmaya basladi.

Bu iyimserlikle birlikte endeks 36,500’den hizla yiikselmeye basladi. Mali sektor onderliginde
yasanan alimlarin genele yayilarak yogunluk kaydetmesiyle, dnemli direng seviyelerine hizla
hareket etmeye baslayan endeks, 40,800 seviyesine dayandi. Bilesik faizler %20,80 seviyelerine
geri ¢ekilme kaydetti. Bu seviyelerin kirilip kirilmayacag izlenirken Ermeni yazar Hrant Dink’in
suikast olay1 piyasalarda olumsuz etki yaratsa da bu etki kisa siirdii. FED’in faiz toplantisindan
gelen olumlu agiklamalar, JP Morgan’in bono pozisyonlarinin artirilmasina ydnelik tavsiye
karariyla cosan bono piyasasinda faizler %20 bilesik seviyelerin altina geri ¢ekilme kaydetti.
Yabanct alimlarinin yogunluk kazanmasiyla bilesik faizler %19,30’lara gevseyerek fonlama
maliyetlerine yaklagirken, dolar 1,40 YTL altina geriledi, endeks ise 43,300 direncine dayandi.
Boylelikle endeks ay1 %10,21 oraninda deger kazanciyla kapatirken, bono faizleri %21,60’lardan
%19,30’1lara gevseme kaydetmis oldu.

Subat aymma Ocak ay1 enflasyon verileri beklentisiyle baslangic yaptik. Enflasyon rakamlari
TUFE’de %0,33 seviyesinde bekleniyordu. Hatta yabanci kurumlar tarafindan negatif rakamlarin
goriilebilecegi bile beklenti dahilindeydi. Ancak kurak bir kis ay1 yasiyor olmamizin yarattigi
mevsimsel etkiler enflasyon rakaminin %1 gibi beklentilerin oldukga iizerinde ¢ikmasina neden
oldu. Beklendigi gibi negatif bir deger c¢iksaydi ve bilesik faizler %19,12 olan fonlama
maliyetinin altina bu rakamin moraliyle gevseme kaydetseydi, faiz indirimi olasilif1 giindeme
gelecekti. Ancak rakam, bu beklentinin ertelenmesine neden oldu. Yine de piyasanin bunu
mevsimsel etki olarak degerlendirmesi, satiglar1 sinirh kildu.

Subat ayinda gozler yurtdisi piyasalar ¢evrili olmaya devam edecek. Yurtdisinda o6zellikle de
gelismekte olan tilke piyasalarina para girisi siirliyor. Bunun olumlu yansimasimi Tiirkiye’de aldi
Ocak ayinda. Ustelik Maliye Bakanligi’nin mukimlik belgesi sartin1 ortadan kaldiracagima yénelik
aciklamalari, yabanci sermaye girisini desteklemis oldu. Dolayisiyla para girisinin siirecegini
beklemekteyiz.

Diger taraftan global faiz kararlari, alternatif piyasalardaki seyir, 6zellestirme siirecleri, yurtici
ve yurtdisi siyasi ve ekonomik gelismelerde izlenmeye devam edilecektir.

Geleneksel Ocak ay1 yiikselis hareketi siirliyor. Endeks icin 42,500 stop-loss seviyesi kabul
edilerek mevcut pozisyonlar korunabilir. 43,300 onemli direng¢ noktasi. Bu seviyenin hacimli
kirilma kaydetmesi halinde 44,500 hedef alinip yeniden bu seviyeye hareketlenebilir. Ancak
hisselerde doyma noktasina ulasmis endeks hisselerinde degisiklikler yapilabilir. Bu baglamda
sirket haberleri 6n plana ¢ikmalidir. Ote yandan giindem maddelerinin yakindan takip edilmesi ni
onermekteyiz. Olasi olumsuz bir gelisme satis firsat1 olarak degerlendirilebilir.
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