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IMKB — Yaz Dénemi Beklentileri

IMKB-100 ENDEKSININ TEKNIK ANALIzi Vahit KARHAN
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Yukaridaki grafige ilk baktigimizda teknik analizin ilk kuralinin "TARIH TEKERRURDEN IBARETTIR"
ne kadar gergekgi oldugunu bir kez daha gérmekteyiz. ilk olarak 1998 yili Eylul-Ekim ayinda 1.
Dalgasina baslayan IMKB endeksi bu periyod'da 2.83 kat artmistir. Ikinci dalga ile diuzeltmesini
yaptiktan sonra 3. Dalgasina baslamis ve bu defa 3.34 kat artmistir. Yilbasindan bugiine kadar
dordunce duzeltmesini yapmakta olan IMKB endeksi bu hareketini de tamamladiktan sonra son
dalgasi olan 5. Dalgasini olusturacaktir. Ugiincli dalganin uzadi§i géz 6nine alinirsa, 1. Dalganin =
5. Dalgaya esit olmasi beklenmektedir. Buna gére endeksin uzun vadede 40.000 seviyelerini test
etmesini beklemekteyiz. Bu ¢ikisin artan islem hacmi ve artan momentum ile desteklenmesi basarili
bir ¢ikis hareketi icin gereklidir.

Olasi Geligsmeler Gokhan CANGUR

x FED'in faiz artinmlariyla uluslararasi finansal piyasalarda yasanan dalgalanma gelismekte olan
piyasalarda pozisyonlarin azaltilmasina ya da yeni pozisyon alinmamasina neden olmustur. Bu
nedenle tum olumlu gelismelere karsin, piyasaya yén veren buyuk yatirimcilar pazarlama
sikintilar yasayabileceklerini dusunerek —6zellikle kredi alarak- yeni pozisyon almamaktadirlar.

x Halka arzlar getirdikleri yeni beklentilerle yatirimcilarin daha ¢ok ilgisini cekmektedir. Turkcell'in
ve internet servis saglayicilarin halka arzi ve heniiz takvimi kesinlesmeyen Ozellestirme Idaresi
portféytindeki KiT’lerin (Erdemir, THY, Petkim) birincil ve ikincil halka arzlari da unutulmamalidir.
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x Piyasada talep dengesi gelismedigi surece (6zel emeklilik fonlari, yerli ve yabanci kurumsal
yatirimcilar) yogun halka arzlarla hisse senedi miktarinin artmasi —yeni para girisi olmamasi
varsayimi altinda- piyasa yapicisi olarak nitelendirilebilecek buyuk yatirimcilarin yeni pozisyon
almalarini zorlastirmaktadir.

v" Mevsimsel etkiler (tarim drtnleri fiyatlarindaki gerileme) ve OPEC’in petrol Uretimini arttirma
karari almasiyla petrol fiyatlarinin gerilemesi aylik enflasyonda sok dusislere neden olabilir. Bu
gelisme enflasyondaki “inertia” nin kirilmasina neden olabilir.

v" Sepet kuru (1 ABD$ + 0,77 Euro) devallasyonu temmuz ayindan itibaren yiuzde 1.3'e
dusurulecektir. Béylece déviz bazinda fonlama maliyetleri gerileyecektir.

v" Hazine Mustesarli§i uluslararasi finansal piyasalarda 750 milyon ABD$, 500 milyon Euro ve 50
milyar yenlik 3 ayrn tahvil ihraci gerceklestirmistir. Bu gelisme Merkez Bankasrna net dig
varliklardaki artisa paralel olarak acik piyasa islemleri ile TL fonlamasi yapma imkani verecektir.
Likiditedeki rahatlama da fonlama maliyetlerini asagiya ¢cekecektir.

v" Yukaridaki gelismelere paralel olarak hiikiimetin yapisal reformlarda (6zel emeklilik yasasi, enerji,
petrol ve dogalgaz sektorlerinde liberalizasyon, Ziraat, Halk ve Emlak Bankasi’'nin kamusal
niteliklerinden siyrilarak ticari igletmeler haline getirilmesi) g6sterecegi kararliik ve meclisin
performansi istikrar programinin kalici olumlu sonuglar yaratmasi beklentilerini giiclendirecektir.

x Meclis sorusturma komisyonlarinin MHP’li Gyelerin de oylariyla Mesut Yilmaz'in Yuce Divana
gonderilmesine karar vermesi koalisyonda rahatsizlik yaratiyor. Buna radmen hicbir parti
koalisyonu bozarak siyasi istikrarsizliga neden olmak da istemeyecektir. Bugday taban fiyatini
tarim kesimini karsisina almayi géze alarak IMF taahhutlerine uygun acgiklayan koalisyon partileri
énemli siyasi riskler almaktadirlar. Ancak ekonomik programin basariya ulagmasi neticesinde bu
riskleri giderecek siyasi getiriler elde edilebilir.

Bu gelismelerin 1s1§inda kredi derecelendirme kuruluglarinin Turkiye’'nin kredi notunu tekrar arttirmasi
beklentileriyle yerli ve yabanci oyuncular yaz ortalarina dogru orta vadeli pozisyon almaya
baslayabilirler.
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