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PiIYASALARDA GERi GEKILME

Subat ayinin  ortasina geldigimiz bu gunlerde
piyasalardan gelen sinyaller, son derece olumu
baslayan 2012 vyilin ardindan bir konsolidasyon
surecine girmeleri konusunda kararsiz olduklarini
gOsteriyor. Merkez bankalarinin vermis oldugu likidite
ile, daha o6nce de belirtigimiz gibi; piyasalarda bir
bonanza yasanmasina neden olmakta. Merkez
bankalari tarafindan bu sekilde verilen likiditenin ilk
Once menkul ve gayrimenkul fiyatlarini olumlu
etkilemesi ve bu sulrecin uzun vadeli devam etmesi ile
de, eger bir kriz yasanmaz ise, ekonomilerin
enflasyonist baski ile kargi karsiya kalmalarinin olasi
oldugundan da bahsetmistik. Piyasalarda bu tarzda
gelismelerin yasandigi bu glnlerde ise heniz daha
parti baslamadan kokieyl testisini de kimsenin
masadan kaldirmaya niyetli oimadigi ortadaydi.

Bu baglamda, parasal genisleme kervanina en son
katilan Japonya merkez bankasi oldu. Bu hafta iginde
acikladigi varlik alm programini yaklasik 130 milyar
dolar artirip, enflasyonda hedefi %1 olarak belirleyip,
deflasyondan ¢ikmak igin son derece saglam bir durus
sergiledi. Bu programin giderek zayiflayan Yen ile de
desteklenmesi geregi ile dolar Yen paritesi uzun
suredir ilk defa 200 glinlik hareketli ortalamasi olan
78.30 seviyesinin lzerine oturma c¢abalarinda. Bunu
orta vadeli bir hareket olmasi da kuvvetle muhtemel.

Boylelikle dinyadaki dort temel merkez bankasi (Fed,
European Central Bank, Bank of England ve Bank of
Japan) glgli bir sekilde, ya piyasalara vermekte
olduklari para miktarini arttirdilar, ya da kisa vadede
arttiracaklari sinyallerini vermekteler. Piyasalar bu
beklentiyi belli 6lglide satin aldi. Ancak gerceklesmeleri
satmak piyasalar i¢in giderek zorlagsmakta. Nedeni de
finansal aktorlerin  hepsi henlz bu beklenti ile
piyasalarda yeteri kadar alima gegmemis olmalari. Bu
aktorlerin  sergiledikleri  tutuk davranigin  ardinda
Avrupa borg¢ krizinin ¢éziminde bir Yunan vakasina
kurban gidilmesi veya bu krizin kisa vadede Portekiz
ve Irlanda’yr da Yunanistan gibi temerriide disirme
olasiligi gibi risk unsurlari bulunmakta.

Bu tedirginlik piyasadaki alimlarin  kalitesini
disurirken, bu hafta icinde 6zellikle Avrupa’dan gelen
blyime rakamlarinda piyasalara pek de destek
olmayacak gelismeler yasandi. Oncelikle Avrupa’daki
durgunluk  kervanina Yunanistan ve Portekiz'in
ardindan Hollanda, italya ve ispanya da katildi. Bu
Ulkelerdeki performansinin etkisi ile Euro Bolgesi
geneli yihin son geyreginde, belli 6lglide beklentiler
gergevesinde bir daralma sergiledi. Yilin son
ceyreginde daralma sergileyen bir diger Ulke de
Almanya oldu. Almanya’nin daralmasi da piyasa igin
surpriz olmasa da, Fransa’'nin son geyrekte bir canlilik
gOstermesi asil sUrprizi yapti ve Euro bolgesindeki
daralmanin élgegini dengede tutabildi.

Cekince igin lutfen arka sayfaya bakiniz.
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Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Palitika Hedefleri
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Ancak piyasalar agisindan ekonomilerde gerceklesen Almanya GSYiH (yilliklandirimig)
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Cekince icin lttfen arka sayfaya bakiniz.
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Azmi DOLEN G. Miiddir Yrd. (212) 314 81 07 adolen@halkyatirim.com.tr
Isik OKTE Direktor (212) 314 81 82 iokte@halkyatirim.com.tr
Bora Tamer YILMAZ Uzman (212) 31481 86 btyilmaz@halkyatirim.com.tr

CEKINCE: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanliyi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhg hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgr sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel|
goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan goriis, yorum, haber veya Oneriler nedeniyle ortaya gikacak ticari kazang veya kayiplardan Halk Yatirim Menkul
Degerler A.$. sorumlu degildir. Buradaki yazi, goriis ve yorumlar sayfa ziyaretgilerini bilgilendirme niteligi tasimaktadir. Rapor sayfalarinda yayinlanan higbir yazi, goris, resim, analiz ve diger]
sunumlar izin alinmadan yazili veya gorsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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