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YASAL UYARI

"Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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KON Menkul yatirimcilarina ve forex
Ipiyasalarma ilgi duyan herkese gtincel ve
faydali bilgi sunmak amaciyla yayin hayatina
baslayan IKONX hem adini1 hem de tasarimini
degistirdi.

Glunumuz internet trendleri ve kullanici
aliskanliklart dastintlerek tasarlanan IKON
News, forex diinyasini takip edenlerin ihtiyac¢
duydugu bilgilere en verimli sekilde ulasmalarini
saglamay1 hedefliyor.

IKON Menkul yatirimcilarinin ticretsiz olarak
kullanabildigi IKON News tizerinden en ¢ok
tercih edilen yatirim araclarinin destek direncg

degerlerine, piyasay1 etkileyen gindem
haberlerine, ekonomik takvimdeki 6ne cikan
gelismelere, uzman kadromuzun hazirladig:
teknik analizlere ve yatirimcilarimiza 6zel
stratejilere kolayca ulasabilirsiniz. Ayrica
sececeginiz konu bashklarina ait gtincellenen
analizlerin 5/24 size mail ve /veya SMS yoluyla
ulasmasini saglayabilir, 6nemli gelismelerden her
yerde ve her zaman haberdar olabilirsiniz.

IKONX kullanicilart simdiden IKON News’un
yenilenen ytziini kullanmaya basladilar. Siz de
hemen bir demo hesabi acin, 7 gin boyunca
IKON News’u kullanma sansi yakalayin!
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TL varliklarin deger
kazandigi bir yil olabilir

Bahar erken basladi. Subat ayindan bu yana ifade ettigimiz
tizere FED'in faiz artirim siirecinin 6telenmesi, gelisen
piyasalara para girisini hizlandirdi. Bundan Tiirkiye piyasasi
da nasibini aliyor. Eli kuvvetlenen TCMB, 20 Nisan’daki toplantida
faizin tGist bandini 25 baz puan indirebilir. 2016 bu atmosferde
TL’nin ve TL varliklarinin beklenmedik bir sekilde deger
kazanmaya devam ettigi bir yil olabilir.

016 Subat ayindan itibaren yazilarimizda kiresel piyasalarda devam edebilecek dusiik faiz
FED’in konumunun yavas yavas degismeye ortaminin etkilerinden ve merkez bankalarinin
baslayacagini belirtmistik. Ozellikle Avrupa ve Cin nasil bir yol izleyebileceginden bahsedecegiz.
piyasalarinda yasanan bankacilik riskleri, FED’in
kolay kolay faizleri arttiramayacagina isaret etmeye FED NE YAPAR?
baslamisti. Bugtine de baktigimizda ayni 2015 yilina déonduagimiizde yatirimeilar,
disincemizi korumaya devam ettigimizi FED’in ilk etapta y1l icerisinde en az iki kez faiz
belirtebiliriz. Hatta FED’in faizleri arttiramama arttirmak istedigini hatirlayacaktir. Ve faiz
ihtimali, giderek ytikseliyor. Bu gelisme basta artirim nedenini ise istthdam-issizlik verilerinin
gelisen piyasalar olmak tizere, emtia fiyatlarina da iyilesmesine baglamisti. Ancak y1l icerisinde hem

olumlu yansimis durumda. Bu yazimizda da istihdam verileri hem de issizlik verileri




iyilesmesine ragmen FED bahaneler ureterek,
faizleri arttirmak istemedi. Bunun bir nedeni ise
Cin’in yaratmis oldugu belirsiz kredi problemi
ve basina acabilecegi dertler olarak
belirtebiliriz. Bu ylizden son ana kadar bekledi
ve aralik ayinda faizleri 0,25 puan arttirdi. Bu
hamle biraz géntlstz de olsa FED, 6niumuzdeki
donemler icin faiz artirim strecinin devam
edecegine dair guclu sinyaller veriyordu. Artik
istihdam piyasasini yoluna koyan FED, g6zint
enflasyonu toparlamaya dikmisti. Fakat evdeki
hesap carsiya uymadi. Ortaya yine Cin ve
Avrupa bankacilik riskleri ¢ikiverdi. FED ne
kadar rezerv para sistemini yoneten en buytk
merkez bankasi olsa bile hicbir zaman diinyada
tek basina olmadi. Diger tlke ve merkez
bankalarinin da yaratmis oldugu risk-politikalar,
FED’in yapmis oldugu hamleleri etkilemeye
yetti. Bu ylzden subat sonrasi yapilan toplanti
ve aciklamalarda FED global riskleri bahane
ederek, kendi gliclenen verilerini gérmezden
gelmeye calisiyor.

FED’IN CIN RISKI

Asya pazart ABD’nin teknoloji trtinlerini
ihrac ettigi en buytk pazarlarin basinda geliyor.
Bolgenin en buytik tlkesi ise Cin Halk
Cumbhuriyeti. ABD Cin’e sattig1 mallarin
karsisinda, Cin rezervlerini dolar ya da ABD
tahvili olarak tutuyor. Béylece ABD’nin kanayan
yarasi olan cari acig1 da boylece karsilanmis
oluyordu. ABD-Cin arasinda devam eden bu
denklem, son yillarda ¢6ztilme emareleri
gosterdi. Ilerleyen yillarda dolarin degerini
yitirecegine dair beklentilerle birlikte, Cin
elinde bulunan ABD tahvillerinin bir kismini
satmaya basladi. Cin’in bu hamlesi,
bahsettigimiz denklemin zarar gérmesine ve
ABD’nin finansal sistem icerisinde sarsinti
gecirmesine sebep olabilir.

Cin, ABD’nin finansal sisteminde bir denge
unsuru oldugu icin farkli bir 6neme sahip.

FED’in aralik ayinda faizleri artirmasinin
ardindan Cin’in devaliiasyon ihtimali artt1.
Cin‘de gerceklesen para cikislarinin artmasiyla
birlikte d6viz rezervleri 3.2 trilyon dolar
seviyesine kadar geri ¢ekildi. Cin’in 2.7 trilyon
dolar, karsilik tutuma zorunlulugu géz 6ntine
alindiginda, rezervlerde yasanan bu dusus
oldukca tehlikeli bir gériintim olusturdu.
FED’in faiz artis1 Cin’in bankacilik sistemini
zora sokmasinin yaninda, yabanci sermayenin
de kacisina yol acti. Bu FED icin Cin tizerinden
gerceklesebilecek birden fazla tehdit anlamina

geliyor. Bu durumda Cin Merkez Bankasi'nin
gucli bir sekilde parasini devaliie etmesi
kacinilmazdi. FED’in bu riskleri fark etmesinin
ardindan, faizleri arttirma konusunda ihtiyatl
davranacagini a¢iklamasinin nedenlerinden biri
de Cin finansal sisteminin icinde bulundugu
kaotik durum.

ABD’DE KARLAR ERiYOR

ABD ekonomisi krizin ardindan yeniden
gucleniyor diyebiliriz. En azindan ekonomik
verilere bakarak bu kaniya varmamiz yanls olmaz.
Ancak uzun stre duistik faiz ortaminda kalmanin
bazi 6nemli riskleri var. Bu risklerin en
6nemlilerinin basinda ise uzun stre dusuk faiz
ortaminin devam etmesi, faiz artirnm ortamina
gecmeyi oldukca zorlastiriyor. Suan ABD’nin
icinde bulundugu paradoksta dustk faiz
ortamindan kaynaklaniyor. Dusik faiz ve ucuz
para ortamindan en iyi sekilde faydalanan 6zel
sirketlerin karlar1 2011 yilinda zirve yapmusti.
Fakat FED’in genisleyici para politikasini
yavaslatmaya baslamasindan itibaren sirket
karlarinda go6zle gorultr bir dusts gerceklesti. En
son aciklanan rakamlar ise neredeyse 2008 krizine
yaklastigini isaret ediyor. Bu durum ABD’de
korkulan resesyon secenegini akillara getirdi.

Sirket kirlar1 bu sekilde azalmaya devam
ederse, ABD’nin biiyiimesi zarar gorecek ve tilke
yeniden resesyon tehlikesi ile karsi karsiya
kalacak.

Ne ABD hitikiimeti ne de FED, 2008 deki
durgunluk ortamina geri déonmek istemiyor.
Boyle bir ortama yeniden geri déonmek 5 yildir
stiren yogun para politikasi ¢cabalarini da bosa
cikaracaktir. Zayif dolar ve dustk faiz, sirket
karlarinin yeniden toparlanmasini saglayabilecek
en onemli unsur. Bu nedenle FED, faizleri
arttirmak icin ihtiyatlh davranmak zorunda.

IKONFOR NisaN 2016 F




RAPAR

SIYASET ETKISI

Bilindigi gibi 2016 yilinin Kasim ayinda ABD
Baskanlik secimi var ve bu se¢cimde Hillary Clinton
— Trump cekismesini izleyecegiz. ki tarafta farkli
durumlardan besleniyor. Ancak finansal sektérin
genel olarak destekledigi tarafin Clinton oldugunu
soylememiz yanlis olmaz. Asir1 sagc1 Trump’in ABD
Baskani olmasi ise hem ABD hem de dinya icin
negatif bir gelisme olacaktir. Son dénemlerdeki
teror olaylarinin da artmasiyla birlikte diinyada
savas riskleri de artmis durumda. Trump’in savas
yanlis1 tavri ise bu durumun daha da koriklenecegi
gorusunu destekliyor.

Trump’in yaratabilecegi savag riski, tiim diinyayl
tedirgin ediyor. Bu durumdan ABD finansal kesimi
de rahatsiz ve Trump yerine Clinton’1 desteklemeyi
tercih ediyorlar.

ABD secimleri 6ncesinde FED’in faizleri
artirmasi sonucunda kriz ihtimalinin olusmasi,
Trump’in oy oranlarini artiracaktir.
Demoktratlarin destekledigi bir FED Baskani olan
Yellen ise boyle bir gelismeden rahatsiz olabilir. Bu
yuzden secimler bitene kadar faiz konusunda geri
adim atmaya devam edebilir.

AVRUPA GENISLEMECI

Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), Mart ayindaki
faiz toplantisinda politika faizini sifira indirdi.
Bankalara uyguladigi mevduat faizini de eksi (-)
0.40 seviyesine cekerken, yatirim yapilabilir statii
de bulunan 6zel sektér tahvillerini alacagini ve

genislemeci politikasini sirdirmeyi hedefliyor. En
biuytik korku ise deflasyonist baskinin devam
etmesi. Avrupa bu baskiyr tizerinde hissetmeye
devam ettigi muddetce para politikasinda ekstra
kararlar almaya devam edebilir.

JAPONYA ICIN KUR ONEMLIi

Genislemeci para politikasi uygulayan ve negatif
faiz sistemine gecen ulkelerden biri de Japonya.
Japon hukimeti ya da Merkez Bankas: (Bo]J),
kurun kendileri i¢in fazla 6nemli olmadigini son
zamanlarda belirtmeye basladilar. Ancak tam tersi
Japon Yeni’'nin degeri, onlar i¢in en 6énemli konu

parasal genisleme miktarini

da 20 milyar Euro

arttiracagini belirtti. Bu /l N
kararin ardindan Nisan =
basinda ac¢iklanan Mart ay1
toplanti tutanaklarinda
6nemli bulgulara ulastik.
AMB yetkilileri, Mart ayinda
gerceklesen toplantida daha
agresif bir karar almay1 gérusmusler.
Ancak ilk etapta mevduat oranini ylzde -
0.40 seviyesine ceken banka, tutanaklarda yer
alan metinlere gére 6nimuzdeki donemde

olmaya devam edecektir. Bunun ana sebebi ise
uzun stredir devam eden kamu bor¢larinin, gayri
safi yurtici hasilaya oranla giderek artan bir
trendin icinde olmasi. Kamu bor¢/GSYIH orani
kategorisinde Japonya, yuzde 229 oranla dinyada
birinci sirada. Bu ytizden Yen’in deger kazanmasi
oncelikli olarak Japon htktmetini zora sokuyor.
Hukiimetin maliyeti ylikselmeye devam ettigi
miiddetce hem merkez bankasinin para politikalar:
hem de maliye politikalar1 genisleyici olmaya
devam edecektir. Ontimuizdeki dénemlerde de
Japonya Merkez Bankasi’nin genislemeci hamleler
yapmaya devam ettigini gorebiliriz. Japonya’nin bu
mudahalelerini stiirdiirmesi sadece kendi para
politikasini degil, tim kuresel para politikasini da
etkilemeyi stirdurecek.

IMF’'DEN IPUCLARI
2016 y1h itibariyle bliyime oranlarinda azalma
ihtimali IMF’i

\ \ telaslandirdi. Bu
—_r yizden Sanghay’da
diizenlenen G-20
toplantisinda merkez

bankas: liderleriyle bir
araya gelen IMF, 6nemli
mesajlar verdi. G-20
zirvesinde buyimenin devami i¢in
sikilastirict para politikalarinin
uygulanmamas: gerektigini belirten
IMF’nin, basta FED olmak tizere, Cin,
Japonya ve Avrupa Merkez Bankasi

q NisaN 2016 | KON FOR BX
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Baskanlari’nin da aralarinda bulundugu bir heyet
ile gizli bir toplant1 yaptig1 séylentileri, yurtdisi
basinda sikca duyulur oldu. Bu toplantida
faizlerin artirlmamasindan yana oldugunu
merkez bankasi baskanlarina iletildi. Bu konu
gercek mi yoksa dedikodu mu bilinmez. Ancak
IMF Baskan1 Lagarde’in gecen ay yapmis oldugu
bir konusmada séylemis oldugu s6z, acaba para
politikalarinin gelecegi acisindan bir ipucumu
sorusunu gundeme getirdi. Baskan Lagarde,
yapmis oldugu konusmada finansal sistemin,
negatif faizlere alismasi gerektigini belirtti.

Negatif faiz sistemine acgikca destek veren IMF
ve Bagkani Lagarde, sistemin ekstra parasal tesvik
yarattigini ve biiyiimeye destek verebilecegini
yineledi. Son giinlerde sik¢a giindeme gelen IMF
Bagkam1 Lagarde, acikc¢a diisiik faiz hatta negatif
faizin ontmiizdeki dénemlerde de devam
etmesini destekliyor.

GELISEN PiYASALAR
Belirttigimiz tim gelismeler en ¢ok gelisen
piyasalarin isine yaradi. 2015 yili icerisinde
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beklenti ise faizlerde yasanacak orta ve uzun
vadeli disen trendin baslamasi. MSCI gelismekte
olan ulkeler endeksine baktigimizda da 2016
subat ay1 itibariyle, gelisen tlkelerde ortaya ¢ikan
pozitif performansi gorebiliriz.

FED, TCMB’NIN ISINE YARADI

FED’in faizler konusunda ihtiyath
davranacagini aciklamasinin ardindan yurtici
piyasalarda TL varliklarinda gézle gérintr bir
deger kazanci ortaya ¢ikti. USD/TRY 3.00 TL
seviyelerinden 2.80 TL seviyelerine kadar geri
cekilirken, gosterge faiz ise yuizde 11’den yuzde
9.50’ye kadar geri ¢ekilme sagladi. TL de goriilen
bu iyimserligin en buytk sebebi ise faiz
indiriminin baslama siireci. Kiiresel piyasalarda
oynakligin azalmasi, FED’in faizler konusunda
¢ekimser kalmasi ve enflasyonun ytizde 7.46
seviyesine kadar geri cekilmesinin etkileri, faiz
tarafina indirim olarak yansiyabilir. Bunun ilk
ornegini Mart ayindaki TCMB’nin PPK
toplantisinda gérdik ve koridorun tst bandin 25
baz puanlik bir indirim gerceklesti. 20 Nisan ‘da

yaklasik 500 milyar dolar seviyesinde para
cikisinin yasandigi piyasada, son iki ayda yasanan
para girisleriyle yeniden bir canlilik gortliyor.
Brezilya, Rusya ve Gliney Afrika gibi emtia
piyasalarina bagh olan tlkelerde, hammadde
fiyatlarinin yeniden ytikselise gecmeye
baslamasiyla birlikte olumlu gértintimler dikkat
cekiyor. Kiresel piyasalarda diistik faiz ortaminin
devam etmesi, gelisen tlke piyasalarindaki para
girisinin artmaya devam etmesine neden
olacaktir. Bu gelismelerden Tiirk piyasalar: da
olumlu etkileniyor. Yurtici piyasalardaki ana

gerceklesecek PPK toplantisinda Merkez
Bankasi’nin yeni baskani da bulunacak.
Yeni Baskan Murat Cetinkaya’nin ismi
hukiimet tarafindan da desteklendigi icin
de piyasalar tarafindan olumlu karsilanda.
Tuam bu gelismelere baktigimizda
koridorun ust bandinda faiz indirimlerinin
devam edecegini belirtebiliriz.

Boylece 2016 yili icerisinde
daha 6nceki sayllarimizda
da belirttigimiz gibi
TL’nin ve TL
varliklarinin
beklenmedik bir sekilde
deger kazanmaya devam
ettigi bir y1l olabilir.




“Onceligimiz miisteri
memnuniyeti’

Yiiksek kaldiracli ve yiiksek riskli forex piyasasinda IKON Menkul,
miisteri memnuniyetini 6ncelikleri arasinda en list siraya koymus
durumda. Kurumun Satis ve Pazarlama ekibi, “llgili ve giiler
ylizlii yaklasim, teknolojik alt yapimiz ile yatirbmcilarimiza hizmet
ediyoruz. Referanslarimizile biiyiiyoruz” diyor.

2 Kasim 2013 tarihinde ali-
Qnan SPK yetki belgesi ile bir-
likte sektore en son teknoloji ile
donatilmus altyapi ile giris yapan
IKON Menkul, miisterilerinden
ve ekip arkadaslarindan aldig:
geri donusler sayesinde gelisi-
mini hizlandirdi. Sirketin hizli
gelisiminde 6nemli bir yeri olan
IKON Menkul Satis Pazarlama
ekibinin miisteri iliskileri takim
liderleri ile konustuk. Birlikte
calisma kultartne sahip, buytk
bir aile olarak hareket eden eki-
bin 6nceligi musteri memnuni-
yeti.

IKON Menkulilk giindenbu
yana nasil gelisti?

Emine Celik: Ulkemizde
2011’de SPK regiilasyonuna tabi olan forex piyasasina
IKON Menkul 22 Kasim 2013 tarihinde SPK yetki bel-
gesini alarak katildi. O gtinden bu yana yatirimcilarin il-
gisinin artarak devam ettigi forex islemlerinde IKON
olarak Kkaliteli ve iyi hizmet vererek fark yaratabilmek
igin caba sarf ediyoruz. Ilk giinden bu yana teknolojik
altyapimiza yaptigimiz yatirimlar: artirarak devam edi-
yoruz ve de bu sayede hizmet kalitemizi ytikselterek her
gecen gun IKON ailesine yeni uiyeleri ekliyoruz.

[k yilimiz olan 2014 ve de devaminda 2015’te islem
hacmi bakimindan araci kurumlar icinde strekli ilk 10
sirket icinde yer aliyoruz. Titiz ve 6zverili ¢calismalarimiz
ile yaratilan musteri memnuniyeti sonrasi referans ile
biiyimenin hakli gururunu da yasiyoruz. Gegen iki yil-

Iik stirede sektore renk katti-
g1 dustindiigimiiz kampan-

valarimiz ile yeni yatirimcila-

ra ulasarak istikrarh ve saglam
bir biyimeyi basardik.

IKON Menkul’iin 2016
yili beklentileri nelerdir?

Erhan Demiralp: Aktif
olarak faaliyete gectigimiz
Ocak 2014’ ten bu yana ekip
olarak ozverili calismamiz ile
IKON Menkil'ti bugtnlere
tasidik. 2016 yihinda da artan
tempomuz ile birlikte yat-
rimcilara en iyi hizmeti ver-
meyi ve IKON ailesini biyiit-
meyi hedefliyoruz. 2016 yilin-
da hizmet kalitemizi daha da
arttirarak sektordeki buiytime-
mize devam edecegiz. Giiler ylzli ekibimiz, rekabetci
spread oranlarimiz, kampanyalarimiz, Grtn ve platform
cesitliligimiz ile yaturimcilara sunmakta oldugumuz hiz-
metin standartlarin1 daha da yukseltecegiz. Forex is-
lemlerine iliskin getirilen yeni diizenlemeler ile birlik-
te bizler de IKON Menkul olarak musterilerimize ver-
digimiz hizmetleri tekrar gézden gecirdik ve 2016 yi1-
Iinda mevzuatin gereklilikleri dogrultusunda hareket
etmek icin haziriz.

Yatirnmcilarin lkon Menkul Degerler’i segmesin-
de etkili olan faktorler nelerdir?

Eren Ormen: Tiim olanaklarimizla gelisen teknolo-
jiye ayak uydurmakta ve yatirimcl memnuniyetini ken-
dimize misyon edinmis bulunmaktayiz. Yatirnmcilari-
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muzin bizi secmelerinde en cok etkili olan faktorlerin;
yatirimcilarimiza sundugumuz uygun spread oranlari,
islem platformumuzdaki tirtin cesitliligi, gtivenli ve ko-
lay bir sekilde islem yapma olanagi veren teknolojik alt-
yapimiz oldugunu dastinmekteyiz. Bunun yaninda, ya-
trimcilarimiza sunmakta oldugumuz IKONNEWS ad-
I1 kisisellestirilebilir bilgi plattormumuz ile de sektérde
fark yaratmaktayiz. IKONNEWS iceriginde bulunan ha-
ber, analiz ve genel yatirim tavsiyeleri ile yatirimcilari-
miza ayricalikl bir hizmet sunuyor. Yatirimcilarimiza
sundugumuz ayricalikli hizmetlerimizi gtlerytzla ve sa-
mimi bir sekilde veriyoruz ve gitgide biiytiyen bir aile
olarak sektordeki yerimizi aliyoruz.

Aciklanan yeni tebligdeki degisiklikler satis du-
rumunu nasil etkiledi? Satis yoneticilerinin bu ko-
nudaki bakis acisi nasildir?

Dilara Sisman: Mevzuattaki yeni diizenlemeler ile
birlikte kaldira¢ oranlar1 daha dustik seviyelere cekildi,
deneme hesaplarinda islem yapma zorunlulugu geldi.
IKON Menkul olarak basindan beri yatirimcilarimiza
hep forex piyasasinin riskleri konusunda bilgilendir-
mekte ve temkinli islem yapmalar1 konusunda uyar-
maktaydik. Dolayisiyla yeni degisiklikler bizim calisma
tempomuzu ¢ok fazla etkilemedi, hatta tim sektoriin
ayn1 sartlarda hizmet vermeye baslamasini biz kendi-
mize gore art1 bir gelisme olarak gordik. Su da bir ger-
cek ki, yatirimcinin gercek hesapta isleme baslama st-
resi biraz daha uzadi ancak bizler bunu yatirima aci-
sindan bir kazanim olarak gortiyor ve performansimizi
etkileyecegini diisinmuyoruz.

Sauis yoneticisi olarak benim ilk ve en énemli gor-
evim ekibimin yatirimcilar ile olan iliskilerinde mev-
zuata uygun davranmasini saglamaktir. Yeni dtizenle-
meler ile birlikte yatirimcilarin da ényargilardan uzak
ve psikolojik olarak kendilerini daha giivende hisset-
meleri bizim i¢in de bir avantaj. Yatirimci ve yatirimel
adaylarimizin kurum tercihlerinde ¢ok daha seffaf bir
ortam olusmus olmasindan 6tiirti sevincliyiz.

Satis ekibininba-
sarisinda yoneticile-
rinrolii nedir?

Melek Cakar: Yo-
neticinin rolii daha
ise alim siirecinde
bashyor. Biz
IKON’da satis ekibi-
mize iyi bir egitim
almus, pozitif bir ki-
silige sahip, hedefle-
ri olan, canli, ener-
jik, 6grenmeye acik
nitelikte  personel
seciyoruz. Bu sayede
daha yolun basinda
isimizi saglama ali-
yoruz. Yoneticiler olarak satis ekibimizle her tarli tecra-
bemizi ve bilgimizi ictenlikle paylasiyor ve onlarin basa-
ris1 icin caba sarf ediyoruz. Satis ekibi ile aramizdaki ile-
tisim kanallar1 strekli acik ve aktif durumda. Satis per-
sonelimiz her zaman goruslerini acik olarak dile getire-
bilir ve gerekirse yoneticilerini elestirebilir. Ttm bunla-
rin, satis ekibinin yaptiklari isin efendisi olarak yetmele-
rine olanak verdigini, bilgi ve birikimlerini kullanmaya
istekli ve arzulu olmalarini sagladigini dastintiyorum.

Satis ekibinin performansini degerlendirirken sade-
ce rakamlar1 degil; miisteri memnuniyeti yaratmis olma-
sini, sorunlara hizli ¢6ztimler Gretilmis olmasini, uyum-
lu takim ¢alismasini da dikkate aliyoruz. Bu sayede ekibin
motivasyonunu en st seviyede tutuyor ve basarili olma-
lar1 icin gereken ortami onlara saglamis oluyoruz.

IKON Menkul, satis personelinin motivasyonlarinina-
silsagliyor?

FerdaEren:Satis Ekipleri denilince aklimiza 6ncelikle
rekabet gelir ve dogru yonetilemeyen rekabet, mutsuzluk
ve diistik motivasyona yol acabilir. Bizim satis yoneticisi
olarak hassas davrandigimiz konulardan biri yogun reka-
betin mutsuz ve asir1 hirsh insanlar yaratmasina yol ac-
mamasidir. Tam aksine, ekibimizin birbirini alkislayan
birlikte daha iyi nasil oluruz fikri ile hareket eden mutlu
ve motivasyonu yiiksek calisanlar olarak islerine devam et-
mesini istiyoruz. Motivasyon bir insani belirli bir amac
icin harekete gecirme gutctidir. Hedefler ve sonuclar be-
lirgin degil ise motivasyon diiser. IKON Menkul, perso-
neline her seyden 6nce aile kavramu ile kucak aciyor. Bir-
likte calisma kiltiirti bizim is gérme yolumuzdur.

Satis ekibinin mutlulugunu ve motivasyonunu sagla-
mak iyi maddi imkanlarin yani sira; adaletli olmak, takdir
etmek, terfi olanaklars, fikirlerin sunabilecegi platformlar,
onceden belirlenmis hedef ve 6dtillendirme sistemleri sa-
yesinde oluyor. Biz tiim bunlarin yani sira birlikte yapilan
hafta sonu kahvalulari, hediye cekleri, egitimler ile satis
ekibinin hem motivasyonunu yiikseltiyor hem de birlikte
eglenerek zevkli calisma ortamlar: yaratiyoruz.
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HABER

Global piyasalarda yasanan gelismeler, emtia fiyatlarina
dogrudan yansiyor. Misir, bu gelismelerden nasibini aliyor.
Diinyada misir stoklarinin artmasi, misir fiyatlarinda
diisiisii neden oluyor. Ancak son donemde diinyanin en biiyiik
misir lreticilerinden Cin’in misirda tiretimi azaltacadi
yoniindeki haberler, misir fiyatini yukari tasiyabilir.

ogumuzun severek tikettigi

muisir, global gelismeler
neticesinde forex piyasalarinda
giderek ilgi odag: haline geldi.
Gerek hayvan yemi, gerek
insan gidasi, gerek sanayinin
degisik kollarinda kullanilan
musirin Uluslararast Hububat
Konseyi'nin yayiladigi rapora
gore Temmuz 2015 — Haziran
2016 déoneminde 6nceki yila
gore daha az tiiketilecegi
ongoruliyor. Bunun en 6énemli
nedeni olarak kiiresel
ekonomik kriz sebebiyle tiretici
ulkelerin siki arz politikas
uygulama ihtimali belirtildi.

TARIMSAL

EMTIA NEDIR?

Tarimsal emtialar, yatirim
sepetinde riski dengelemek
adina kullanilir. Ozellikle .
areticiler, risklerini hedge etmek adina tirev etmesi tarimsal emtialar1 diger yatirim tirtinlerinden

piyasalarda pozisyon alarak kendilerini korumaya ayiriyor. Tarimsal emtialara yatirimi cazip kilan
alabilirler. Piyasadaki diger trtnlerin aksine, tarimsal nedenlerden biri de kiiresel ortamda artan niifusun
emtialarin etkilendigi etmenler ¢cogunlukla verimlilik, tarim trtinlerine olan talebi artiracag1 beklentisidir.
mevsimsel etkiler ve dogal afetler gibi durumlardir. Giderek buytiyen diinya ntifusuna karsilik gida ve
Son zamanlarda altin, hisse senedi ve doviz gibi sanayi basta olmak tzere bircok alanda

arinleri etkileyen kiiresel gelismelerin etkileri vazgecilmezimiz olan tarim triinlerinin degeri,
tarimsal emtialar tizerinde de gortiliiyor. Ancak uzun ontimiizdeki donemlerde dogru orantil olarak
doénemde biiyime tizerinde beklentilerin devam yukselebilir.
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MISIRDA TEKNIK GOR l

Mlélr fiyaflannda haftalik grafiklere T ——
akh@imizda uzun bir siredir yatay ve
diisik momentumda hareket eftigini
goriyoruz, Fiyatlann 345 dolar destegine
geri cekilmesinin ardindan yén konusunda
heniiz net bir frend belileyemedigini
belitebiliriz. 2015 Agustos'undan beri
yatay bir bandda ilerleyen Misir fiyatlarinda
yeniden yilkselisin baslayabilmesi igin
dncelikle 50 hafialik Ussel ortalama olan
373 dolar seviyesini agh@ini gérmemiz

gerekiyor. Bu seviyenin agilmas: halinde
fiyatlan 390 dolara kadar yikselisini
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gerceklestirebilir. Orta ve uzun vadeli

yikselisin teyidi icin ise 390 ve izerinde hafialik kapanislann gergeklestigini gérmemiz gerekiyor. Geri gekilmelerde ise ana destek
seviyesi 345 dolar takip edilebilir. Bu seviyenin kirlmasi halinde bahsetmis oldugumuz yikselen trend ihtimali ortadan kalkacaktrr.
345 dolar alinda kapanislarin olusmasi ise fiyatlann 300 dolar seviyelerine kadar geri gekilmesine neden olabilir.

TARIHTE MISIR

Muisir, binlerce yildir tarimi yapilan
bitkilerdendir. Misira ait arkeolojik bulgular bizi
misirin anavataninin Amerika kitast oldugu
bilgisine ulastirtyor. Misir bitkisinin 8.000 — 10.000
yillik gecmisi oldugu ve musira ait en eski
buluntunun Meksika’nin baskenti New Meksiko’da
ciktigini gosteriyor. Amerika kitasindaki Aztekler
ve Kizilderililer gibi yerli halkalarin en énemli
besin kaynagi olan musir i¢in tanrilara kurban
adadiklan tespit edildi. Misirin Avrupa’ya getirilis
hikayesi ise 1493 yilinda Kristof Kolomb’un
Ispanya’ya donmesiyle bashyor. Birkag yil icinde
Guney Avrupa ve Kuzey Afrika’ya yayilan musur,
Portekizli denizciler sayesinde Hindistan ve Cin’e
uzandi.

Misir, diinyada bugday ve celtikten sonra en
fazla tarimi yapilan tahil bitkisidir. Diinyada en ¢ok
musir Amerika kitasinda tretiliyor. ABD, tek basina
diinya toplan musir tiretiminin ytizde 40-45’ini
karsilhiyor. Sirasiyla diger buytik treticiler ise Cin,
Brezilya, Meksika ve Hindistan’dar.

Ulkemizde musir, bugday ve arpa tarimidan
sonra uclinci sirada yer alir. Misir tiretimiyle ilgili
degerler, diinya ekilis ve tiretim rakamlari ile
kiyaslandiginda Tirkiye’nin dinya misir
dretiminde ytizde 0,41tk paya sahip oldugu
gorilir. Ulkemizin hemen her bélgesinde
yetistirilebilir olmasina karsilik misir en ¢ok
Karadeniz Bolgesi’nde yetistirilir.

Misir islemleri forexte fiziki alim satima gerek
olmadan vadeli islem sozlesmeleri (futures)
aracihigiyla gerceklestirilir. Amerika’daki Chicago
Ticaret Borsasi'nda (Chicago Board of Trade)
islem gorr.

KURESEL GELISMELER ETKILEDI

2015 yilindan yasanan kiiresel gelismeler bitiin
hammadde trtnlerinde oldugu gibi tarimsal Grtnleri
de etkisi altina ald1. Kiiresel ticaretin daralmasi ile
birlikte stoklarda yasanan arts, fiyatlarin dismesini
saglayan en buytk etmenler arasinda yer aliyor.
Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgﬁtﬁ’nﬁn Aralik
2015’te yayinlamis oldugu rapora goére de gida
fiyatlarindaki dustise gerekce olarak stoklarin fazlahgi
ve agir ekonomik gelismeler gosterildi. Ayrica raporda
belirtilen nedenler arasinda musir treticileri arasinda
kizisan ihracat rekabeti ve Arjantin’in ihracat
vergilerini kaldirmasimin da etkileri yer ald1.

Fiyatlarin diismesindeki biiyiik etmen ise ABD ve
Cin stoklarmin ciddi oranda artmasi oldu. Ayrica
Fed’in 2015 y1li icerisinde para politikasini sikilastirma
yonunde atmaya basladig1 adimlar, tiim hammadde
fiyatlarinda oldugu gibi misir1 da vurdu. Dogal olarak
hem talep yontinde bir azalma yasanirken, hem de
artan stoklar fiyatlarin 340 dolar seviyesine kadar
gerilemesine neden oldu.

CIN UMUT VERDI

Gecen haftalarda Cin tarafindan gelen aciklamalar
mustr fiyatlarinda yeniden ytikselisin baslayabilecegi
yonunde umutlarin yesermesine neden oldu. Cinli
yetkililerin yapmis oldugu aciklamalara gére misir
uretimi, 2016 yili icerisinde azaltilacak ve daha fazla
stok artis1 yapilmayacak. Bu gelisme musir fiyatlarinin
yeniden ytikselis trendine yonelmesine sebep olabilir.
Bununla birlikte FED’in faizleri arttirmakta ihtiyatl
davranacagini aciklamasi, maliyetlerin diismesinde
onemli bir etken olarak fayda sagliyor. Bu durumda
ilerleyen dénemlerde hem stoklarin azalmasi kaynakh
hem de yeniden talebin, dustik faiz ortaminin
getirdigi pozitif etkiyle birlikte ytikselebilecek olmasi,
fiyatlarin ytikselmesindeki 6nemli etkenler olacaktir.
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MARRO

GoOstergeler
daha olumlu

Piyasalar 2015 yilinda zor bir ddnem gegirdi. Iki genel
secimin yasandidi, global risklerin yiiksek oldugu bu

dénemde enflasyon, biiyiime, issizlik, gibi temel
gostergelerde sorunlarin arttigini gézlemledik. 2016 yiliise
siyasetin etkisinin azalmasi ve global piyasalardaki olumlu hava
ile makro gdstergelerde sinyaller genel olarak olumlu. Dokuz
gOstergeyi analiz ettik...
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POLITIKA FAIZ ORANI

TUrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) kisa
vadedeki faiz oranlarini belier. MB'nin baslica
hedefi enflasyon politikasini kontrol edebilmekiir.
Bunun icin kullandigi en gigly silah ise politika faiz
oranidir. Enflasyon hedefinin tutturulmasinin zor oldugu
zamanlarda MB faiz silahini kullanarak fiyatlan asag
cekebilmek adina miidahalede bulunabilir. Yiksek
faiz siki para politikasinin temelini olustururken, ayni
zamanda yurdisindan gelecek yabanci yatinmlar igin
de gekicilik saglamasina yol agar. MB son
gerceklestirdigi toplantida politika faizini sabit
tutarken, koridordaki st band oranini 0.25 puan
disirdi. Béylece sikilasirmaci politikadan, genisleyici

politikaya dogru adim atldigi gériliyor. Kiresel baskilarin dismesiyle birlikie &nimizdeki toplantilarda da
piyasalardaki risklerin azalmasi, FED'in para politikasin foizlgrin dismeye deyom edeceQini gorebiliriz.
ihtiyatl davranacagini agiklamasi ve enflasyonist Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

(2 ORTALAMA FONLAMA MALIYETI

Bir stredir piyasanin dilinde olan ortalama
fonlama maliyeti, aslinda MB'nin bir nevi gdlge
faizi olarak adlandinlabilir. Bu faiz bir cesit
bankalarin maliyeilerini oriaya ¢ikaryor. MB
bankalara giinlik ve haftalik olarak fonlama
yaparak likidite olusturur. Bu likiditeyi olugtururken
de ihale miktarlanni ayarlayarak piyasayi
sikilagtirabilir ya da gevsetebilir. MB son
toplantisinda st bandi indirerek, bankalarin
ortalama maliyetlerine de olumlu bir katki saglamig
oldu. Bu sayede dniimiizdeki giinlerde yapilacak
gunlik ihalelerde, bankalar dst banttan daha vygun
faizle borglanacagr igin ortalama fonlama
maliyetinde de disis gérilecektir. Ontimiizdeki
dénemde de st banttaki indirimlerin devam efmesi
halinde ortalama fonlama maliyetlerinde disislerin
surdigini gérebiliriz.

Kaynak:TCMB

3 TUFE ORANI

T'Ukeﬁci Fiyat Endeksi (TUFE) hanehalk tarafindan safin
alinan hizmet ve esyalarin fiyatindaki degisim oranini
Slcer. Baska bir deyisle tiketicilerin safin aldiklan
iriinlere &dedikleri fiyatlara neler oldugunun
gostergesidir. Tuketici fiyat endeksi, enflasyondaki
degisimleri gdzlemlemek ve ortalama bir tiketicinin sabit
olarak aldigi mal veya hizmetin maliyetini gézlemlemek
icin en sik kullanilan géstergedir. Onimiizdeki MB faiz
toplantisi ncesinde enflasyonist baskilarin azalmasi, TL
varliklan ve para politikasi gelecegi agisindan olumlu
goérintyor. Yillik bazda TUFE rakamlannin orta vadeli
hedef oranin da altinda geldigini hatirlatmakia fayda

var. Orta vadeli plan kapmasinda yiizde 7.50'lik yillik hem de merkez bc.zn.kos[nm hedefi enflasyondaki disiistin
bazda enflasyonda artis beklenirken, agiklanan rakamin kCIlICI. hale gelmesml.soglcmck..
yizde 7.46 olmasi, olumlu karsilandi. Hem hikiimetin Grafik Kaynak: tradingeconomics.com
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UFE ORANI

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) belili bir zaman
araliginda esya ve hizmet fiyatlarindaki
degisimi dlcer. Ayni zamanda Gretimin
durduruldugunu veya iretime baslandigini
fakip eder. UFE, yerel treficilerin gikislarini
veya yerel ireficiler tarafindan ara girdiler igin
&denen fiyatlardaki degisimi de élgen bir
gostergedir. 2016 yilinin ilk geyreginde
hammadde fiyatlarinda gérilen disis UFE
oranlarina da yansimis durumda. Ozellikle
Cin tarafindaki stok artislan fiyatlan asagi
yénde baskiladi. Son gelen yillik UFE orani
ise yizde 3.8 artis olarak gergeklesti. Ancak son bir ay lerleyen dénemlerdeki verileri yukan yénlii etkileyebilir.
icerisinde emfia fiyaflaninda baslayan yeni yikselis hareketi Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

5 TUKETICI GUVENI

GUven gostergesi, is yerlerinin
veya tilketicilerin ruh hallerini
dlgen bir géstergedir. Genellikle
katilimeilarin meveut veya gelecekieki
durumlar ile ilgili kaygilarini femel
alan farkli konulardaki gérisleri baz
alinir. Son gelen verilerden fiikefici
giveni 70 seviyesinin de altinda
kalarak olumsuz bir seyir gésteriyor.
Bunun icin birkag durum séz konusu.
Oncelikle Rusya ile yasanan gerginlik
ve diplomatik problemlerin turizm ve
tanm gibi sekidrlere yansimasi giveni
olumsuz yénde etkiliyor. Diger bir

gelisme ise yurticinde yasanan terér olaylannin da negaif hareketler, ilerleyen veri akislarinin yukari yénde
yénde baskilamasindan bahsedebiliriz. Ancak belirmek toparlanmasini saglayabilir,
gerekir ki son ginlerde kiiresel piyasalarda gérilen pozitif Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

|6 | KAPASITE KULLANIM ORANI

Kgposite Kullanim Orani, bir iretim
iriminin belirli bir dénemde fiilen
gergeklestirdigi tretim miktarinin fiziki
olarak trefebilecegdi en yiksek mikiara
olan oranini gésterir. Olgiimler 100
seviyesi izerinden degerlendirilir.
Kapasite kullanim orani genellikle yizde
100 olarak gergeklesmez. imalat
sirasinda gesitli aksamalar olabilir:
Elekirik kesilmeleri, makine arizalari,
makine ve tesisatin bakim aralar, tatiller,
grevler, ¢alisma saatlerinde aksamalar,
mevsimlik nedenler gibi sorunlarla

kapasite kullaniminda disisler ortaya ¢ikar. Kapasite alina gekilmedigi middefce ilke icinde refimin diizgin bir
Kullanim orani verileri 2010 yilindan itibaren diizenli bir sekilde ilerlemeye devam eftigi algisina varabiliriz.
grafikte ileflemeye devam ediyor. Verinin 70 seviyesinin Grafik Kaynak: tradingeconomics.com
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GSYIH BUYUME ORANI

SYiH'deki degisim bir ilkedeki biyime

oranlarinda yasanan degisimi gosterir. Son gelen
sirpriz biyime rakamlar ise piyasalar farafindan
oldukga pozitif karsilandi. Son ceyrek biyime
rakamlan beklentilerin izerinde gelerek yillik bazda
yizde 5.7 olarak agiklandi. Ayrica orta vadeli
program cercevesindeki hedef olan yizde 4 oranini
da ashginin altini gizelim. Oldukga zor gegen 2015
yilindaki bilyime rakaminin beklentilerin izerinde
olumlu gelmesi piyasalar igin olumlu bir gelismedir.
Burada biyimeye katki saglayan en énemli etken ise
Uretim tarafinin aksamamis olmasi. Ayrica ginci
geyrekte olusan yitksek irefimle birlikie stok fazlaliginin
da ortaya gikmasi biyiime rakamlarini pozitif yénde
desteklemis gériiniyor.
Grafik Kaynak: radingeconomics.com

3 ISSIZLIK ORANI

issizlik, referans siireci boyunca son i¢ ay
icinde en az bir defa is arama kanallarini
kullanan, 15 yasini gegen, is sahibi olmayan
ve 15 gin iginde ise baslamaya hazir olan
kisileri kapsar. Is bulmus veya kendi isini
kurmus, ancak gerekli evraklarin
tamamlanmasini bekleyenler de issiz olarak
sayilir. Yurtigindeki en kati veriler arasinda
issizligi sayabiliriz. Son geyrekte aciklanan
veri yiizde 11 olan beklentilerin altinda
kalarak yiizde 10.8 gelse bile yikselen bir
trendin devam ettigini belitmemiz gerekiyor.
Verini gift haneli rakamlarda kalmaya devam
etmesi olumsuzlugu artirabilir.

Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

9 SANAYI URETIMI

Soncyi uretimi, Ulkenin fabrikalarinin, madenlerinin
ve kamu kuruluslarinin fiziksel gikisinin sabit
agurlikl 8leimiidir. Sanayi retimindeki degisimler,
imalat sekidriindeki giiciin biyik bir géstergesidir.
Toplam endeks dlgimleri, imalat, madencilik, insaat,
elektrik, gaz ve su sanayilerini kapsar. Sanayi
iretiminde Tirkiye, 2015 iicinci ceyreginden
ifibaren arfan bir tretim potansiyeline sahip. Son
gelen verilere bakngimizda yizde 5.8 agiklanarak
yizde 4.4 olan beklenti iizerinde kaldigini
gérityoruz. Gegen yil bityimeye olumlu katki yapan
kalemlerin basinda gelen sanayi iretimi verileri, bu
yil da beklentilerin izerinde gelmeye devam efmesi
halinde ayni sekilde 2016'y1 iyi bir biyime
oraninda kapatmamiz saglayabilir.

Grafik Kaynak: tradingeconomics.com
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FORESREHBER

Elliott Dalga Analizi

Gecen yazimizda Elliott Dalga Prensipleri'ne giris yapmistik
ve isleyisinden bahsetmistik. Bu yazimizda ise kuramin
kullandigi formasyonlara ve bu formasyonlarin nasil
calistigina géz atacagiz.

Sonlanan Diyagonal (Sonlanan Takoz) Ucgenler

Sonlanan Diyagonaller’in en buytk 6zelligi Ucgenler, cogunlukla 4. dalgada olusur ve
trend sonlarinda gorilmesi. Sonlanan ana trend yontindeki en son hareketten 6nce
diyagoneller, Elliott’un bahsettigi itki 6zelliklerini gelirler. Uggenler ayn1 zamanda, a-b-c
tasimasina ragmen, zayif sinyaller tretirler ve ayni diizeltmesinin b dalgasinda ortaya cikabilirler.
zamanda da i¢ yapilarinda alt dalgalar Uggen formasyonlarinda genellikle hacim
birbirlerinin icine gecisgen sekildedir. Kanal diisen bir seyir izler ve ardindan tst bandin
cizgileri daralan bir bicimde ilerler ve alt dalgalari asilmasiyla hem hacim ytikselir hem de fiyatlar
toplam 5 dalgadan olusur. Bu yapilar 5. ve C yeni bir yikse seviyeye dogru ilerlemeye baslar.
dalgalarinda ortaya cikar. Ucgenler kendi icerisinde goruniamleri

itib'ariyle 4 farkl kategoriye ayrilir. Bunlar,
yukselen, alcalan, simetrik ve genisleyen
t¢cgenler olarak adlandirilir.

ilerleyen Diyagonal (ilerleyen Takoz)

ilerleyen diyagonellerin 6zelligi yukarida
bahsettigimiz sonlanan diyagonelle ayni1 6zelliklere
sahiptir. Tek farki ise ilerleyen diyagonaller
trendlerin basinda olusur. Aym sekilde i¢
yapilarinda bulunan alt dalgalar gecisken
ozelliklere sahiptir. Trend kanali daralan bir
sekilde ilerler. Bes dalgalik bir yapida ilerleyen bu
formasyon, 1.dalgalar ve A dalgalarinda gorulur.
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Zigzag Diizeltme Yapisi

Zigzaglar sert keskin tersine donust baslatan
genel diizeltme yapilaridir. A-B-C dalgalarindan
olusur. A ve C dalgalar1 5 dalgalik bir itki
gorintumunde yer alirken, B dalgas: ise bir nevi
diizeltme dalgas1 formatindadir ve toplam tg
dalgadan olusur. A ve C dalgalarinin 5 dalgalik
yapilardan olusmasindan ve ivmesinden dolay:
itki dalgalarina benzetilir. Zigzag yapilar,
nadiren de olsa ikili veya tclu yapilar
olusturarak genisleyebilir. Zigzag yapilar
genellikle 2.dalgalarda ve B dalgalarinda
goriiliir. Tkinci diizeltme dalgalarinda goriilen
zigzag yapilar genellikle bir 6nceki yukselen
trendin yuzde 50-61.8’sini geri alir.

Zigzag duzeltme yapilar1 gortintmleri
itibariyle normal, genisleyen, yassi ve eksik
zigzag yapilar olarak farkli kategorilere ayrilir.

Normal zigzag yapilarinda da C dalgasi, A
dalgasinin ulastig1 seviyeyi asar. Genellikle bu
diizeltme yapilarinda C dalgalar1 daha agresif
hareket ettigi icin geri alim oranlar1 daha
yiksek olabilir. Bu yapilarda ikili ve ticli zigzag
yapilar ard arda olusarak, genel gérinim
genisleyebilir.

Yass1 zigzag yapilarda ise C dalgasi, A
dalgasinin seviyesine kadar ilerler. Diger bir
farki ise B dalgas1 da bir 6nceki tepe yada dip
bolgesine kadar geri alim yapabilir. Ayrica bu
dalgalarda hem A dalgas1 hem de B dalgasi ticer
alt dalgalar olusturarak ilerler. C dalgasi ise bes
dalgalik bir goértiinime sahiptir.

BB VA TR R AR,

Kare Kodu Telefonunuza Okutun
Forex Rehberi Adresinize Ucretsiz Gelsin!

Genisleyen zigzaglarin en belirgin 6zelligi B
dalgasi bir 6nceki dip yada tepe noktasini asar. Ayni
zamanda C dalgas1 da A dalgasinin ulastig1 seviyeyi
asar ve yapiy: sonlandirir. Bu yapida da alt dalgalar
ayn1 yass1 dizeltme dalgasinda oldugu gibidir. A ve
B dalgalar: tcer, C dalgasi ise beserli alt
dalgalardan olusur. Bu yapida C dalgas1 en gticli ve
ivmesi en kuvvetli dalga ozelligi tasir.

Eksik zigzag yapilar, A ve B dalgalarindaki
gorunum itibariyle genisleyen zigzag yapiya benzer.
Ancak en buytik fark, C dalgas: bu yapilarda A
dalgasinin seviyesine ulasamaz ve kisa kalir. C
dalgasi ise yine bes dalga olarak ilerler. C dalgasinin
kisa kalmasinin nedeni ise piyasada trendin
yonunun ani bir sekilde degismesinden kaynaklanir.
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DOLAR/TL

FED, TLyi yiikseltiyor sty

[

u aym ana gundemi FED’in faiz
Bpolitika31yd1. FED’in izleyecegi tutum
sadece bu ay i¢in degil ilerleyen
donemler icinde belirleyici bir unsur
olacak. FED yiizde 0,50 olan faiz

oraninda degisiklige gitmeye gerek gormedi. Faiz
karar1 sonras: Yellen’in yaptig1 aciklamalarla ileriye
doniik fikirler olusturmaya basladik. Global
risklerin olusturdugu sorunlara deginen FED
Baskani faiz artirinm konusunda ihtiyath olunmasi
gerektigini savundu. Bunlarin yani sira ABD
tarafindan ay icinde bliyiime, tarim dis1 istthdam ve
enflasyon verileri iyi geldi. Ayin geri kalan
boélimutnde FED tiyelerinin zaman zaman faiz artisi
yontiinde aciklamalarina Yellen son noktayr koydu.
Yellen’in konusmalar1, FED’in glivercin tutumunun
devam ettigini gosteriyor. Bu da piyasalara olumlu
geri donts yasatabilecegi havasini bizlere veriyor.

FED, MB’Yi HAREKETLENDIRDI

Turkiye tarafindan énemli verilerin aciklandig:
bir sureci geride biraktik. TCMB, FED’in guivercin
tutumu tzerine hikiimetinde uzun sturedir

bahsettigi faiz indirimi konusunda 6numuzdeki
stirecte ilk adimi atabileceginin ipuclarini bizlere
gosterdi. Ana faiz orani yuzde 7,50 olarak degisiklik
gostermezken tist bandi olusturan faiz orani 25 baz

puan dusirerek yizde 10,50 olarak acikladi. Bu
diists ileride muhtemel bir faiz hamlesi icin de
bir sinyal olarak algilanabilir. Yillik TUFE
oraninin Ttrkiye’nin orta vadeli plan1 olan ytizde
7,5’un da altinda yizde 7,46’ya gelmesi olumlu
algilandi. 2015 yili bircok ag¢idan Turkiye i¢in zor
gegse de yil igcindeki bliiyiime oraninin hedefe
uygun olarak yuzde 4 olarak gercgeklestigi
gorulda.

NELER TAKIP EDILECEK?

FED’in ve TCMB’nin izledikleri
politikalarindan ¢ikardigimiz sonug, dolar/TL
paritesinin orta ve uzun vadede TL tarafinda
olumlu fiyatlanacag: yoninde. Ay icerisinde ABD
tarafindan aciklanacak olan perakende satis ve
UFE oranlarinda 6nceki déneme gore artis
bekleniyor. TUFE oraninda ise énceki déneme
gore kismen bir dusis beklentisi géze carpiyor.
Son olarak da Nisan ay1 Philadelphia FED Imalat
Endeksi aciklanacak.

Turkiye tarafindan ise ayin gindemi, 20
Nisan’daki faiz karari. MB’nin yeniden st
banttan indirim yapma olasilig1 yiiksek. Bu oranin
ne olacag1 merak konusu. Faiz karar1 6ncesinde
ise TCMB Baskani Erdem Bas¢i’nin gorev
stiresinin sona erecek olmasi da piyasalar da

izlenecek. Yeni baskan
Murat Cetinkaya’nin
yonetiminde MB’nin
politikalar: izlenecek.
Oniimiizdeki
donemlerde de faiz
tarafinda dusus
trendinin devam edecegi
beklentisi, TL varliklarini
gliclendirmeye devam
edebilir. Bu beklenti
yurticine sicak para
girisinin artmasina da
destek sagliyor.

Ocak ay ortas: itibariyle olusan asagi yonli trend kanalinin orta vadeli hedefi 2.75 hdlgesi. Ayhk MACD indikatdrinin de
giiclii bir “sat” sinyali iretmesi, bu fiyatlanmanin miimkiin olabilecegini gosteriyor. 2.80 halgesindeki destegin kinlmasi halinde
fiyatlar 50 haftalik ortalamanin altinda kalmaya baslayacak. 2.75 bélgesine gerileme yasanmasi halinde sonraki hedefimiz
2.70 noktasi olacak. Orta vadeli, TL grafigini olumsuz etkileyebilecek konu 20 Nisan’daki faiz karar. Faizlerdeki negatif
degisim, pariteyi kisa siireli bir yiikselis etkisi altma alabilir. 2,88 direnci asilirsa hedef 2,92 olur.
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EURO/DOLAR

Merkezler izlenecek

5-16 Mart’ta gerceklesen FOMC
].toplantlsmln ardindan FED’in faiz
artirimini tahmin edilenden daha yavas
gerceklestirmeyi planladigini aciklamast,
pivasalar icin sasirtict olmustu. FED’den
gelen bu hamle dolarin deger kaybetmesine neden
olurken, EURUSD paritesinin de Mart basindan bu
yana icinde oldugu ytkselis trendinin
kuvvetlenmesini sagladi. EURUSD paritesinin kisa
streli de olsa seyrinin degismesine neden olan
gelisme 22 Mart Sali giinti yasandi. Bel¢ika nin
baskenti Bruiksel’deki teror saldirilart Euro’da
satislara yol acti.

YELLEN’IN ARDINDAN

EURUSD paritesinin yasanan menfur saldirinin
ardindan toparlanmasini saglayan destek FED
Baskani Janet Yellen’dan geldi. 29 Mart’ta New York
Ekonomi Kuliibti’nde konusan Yellen, FED’in faiz
politikasini ayarlama konusunda temkinli bir sekilde
ilerlemesinin uygun oldugunu duistindigini
acikladi. Onceki konusmalarina paralel olarak
kuresel ekonominin artan riskler getirdigine
deginen Yellen, sozlerine “Federal fon faizinin cok
duistk olmasi ile birlikte FOMC’nin ekonomik
olumsuzluklara tepki vermek icin geleneksel para
politikasin1 kullanma yetenegi asimetrik” seklinde

devam etti. Yellen’in konusmasi, piyasalarca FED’in
yakin vadede parasal sikilasmaya gitmeyecegi seklinde
degerlendirildi ve boylece dolarin deger kaybetmesiyle
EURUSD paritesi kademeli olarak ytikselis gosterdi.

TOPLANTI TUTANAKLARI

Nisan ayimnin ilk haftasinda Mart ayindaki FED ve
Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) uyguladiklar:
faizlerle alakali 6nemli kararlar aldiklar1 toplantilarin
tutanaklar1 yaymlandi. Ik olarak 6 Nisan’da FOMC
tutanaklart aciklandi. Tutanaklara gore, cogu FED
yetkilisi bir sonraki faiz adimi i¢in beklemek
gerektigini dustinurken, iki FED yetkilisi, Mart ayinda
faiz artisin1 savundu. Ayrica, tutanaklarda kiresel
gelismelerin ve ekonomik verilerin faiz politikasinin
belirlenmesinde gerekli oldugu belirtilirken, mevcut
kuiresel ekonomik kosullarin ekonomik gérintm igin
risk olusturdugunun ve zayif ktresel buytimenin
dolar1 daha fazla destekleyebileceginin alt1 cizildi. FED
Baskani Yellen’in gtivercin ac¢iklamalarinin ardindan
dolarda hizlanan deger kaybinin aksine yayinlanan
tutanaklarin tahmin edilenden daha sahin gelmesi,
EURUSD paritesinin yavaslamasina neden oldu.

ECB’nin piyasalar: sasirtarak sadece mevduat
faizini indirmeyip, aylik varlik alhm tutarini da
arttirdig1 PPK toplantisina ait tutanaklar, 7 Nisan’da
yaymlandi. Tutanaklarin yaymlanmasindan 6nce
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tartisiklarini gorduak.

1.1450 direncine yaklasan Evrusd paritesi, bu seviyeyi asamamasinin ardindan geri cekilmeye basladi. Giinlisk grafiklerde
ortaya akan 1.1330-1.1450 band arahginin asagi yonli kinlmasi kisa vadeli olumsuz goriintiiyii ortaya akaniyor. Fiyatlar
1.1300'lii seviyelerin altinda kalmaya basladigi middetce 50 giinliik issel ortalama olan 1.1190 seviyesine dogru geri
cekilmeye devam edebilir. Paritede yiikselisin devam edebilmesi icin 1.1450 direncinin asilmasi gerekiyor. Bu seviyenin
asiimasi halinde 1.16-1.17 bandi yeniden giindeme gelebilir.
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ecen ayki yazimizin ardindan bu ay
Galtm enstrimaninda neler
yasandigini inceleyecegiz. Bu ay 6nemli
kararlar alunda sert dalgalanmalarin
gortlmesine yol acti. Bu ayki agirhk
merkez bankalarindaydi. Bunlardan biri Avrupa
Merkez Bankasi'nin (ECB) mart ayinda aldig:
kararlara iliskindi. Bircok merkez bankasinin en
buytik endiselerinden birisinin enflasyon olmasi
gibi, ECB de enflasyonda iyilesme goriilmemesinin
ardindan yeni bir adim atti. Faiz oranlarim ytizde 0
seviyesine cekti. ECB Baskani Draghi’nin global
risklere dikkat ¢cekmesi, risklerin artmasi
durumunda tesviklerin artirilacagini vurgulamasi da
Euro Bolgesi tarafinda likidite bollugunun devam
edeceginin 6nemli bir gostergesiydi. Buna ragmen
ECB’nin piyasay1 desteklemek icin kullandig1
enstrimanlarin sinirh miktarda kalmasi, piyasada
endiseyi korudu. Kararin ardindan altinda yiikselis
goruldu ve fiyat seviyesi 1284’ tn tlizerine kadar ¢ikti.

ASYA’DA DURUM

Cin tarafinda ac¢iklanan Sanayi ve Ticaret Dengesi

verileri olumsuz geldi. Cin karamsarhig1 piyasalarda
devam ediyor. Her ne kadar PMI’larda bir ytikselis
gorulse de Cin Merkez Bankasi’nin Yuan’t manipiile
cabalari, Cin’in i¢cinde oldugu durumu gosteriyor.
Japonya Merkez Bankas1 Baskani Kuroda, ihtiya¢
duyulursa negatif faizi daha da distirmenin
muiimkiin oldugunu séyledi. Japonya GSYIH verisi bu
ay da negatif kalmaya devam etti.

FED ETKIiSi

FED toplantisinin ardindan yapilan ac¢iklamada
faiz artis1 beklentisi 2016 icerisinde 4’ten ikiye
distraldu. Faizler ise degismedi. Altin toplanti
oncesi birka¢ giin boyunca baskilanmaya devam
ettikten sonra toplantiy1 takiben toparlandi.
Toplanti aciklamasinda ayrica kiiresel ekonomik
risklere vurgu yapildi. Enflasyonun kisa vadede
diistik kalacagr aciklandi. Baskan Yellen takip eden
gunlerdeki konusmasinda giivercin bir tutum
sergilese de nisan ay1 basindaki konusmasinda ABD
ekonomisindeki gtclii durusa vurgu yapti. FED
tutanaklarinda da faiz artirnminda temkinli bir
tutumun oldugu belirtildi. ABD konut piyasasindan

gelen veriler olumlu
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Altin, orta vadeli yiikselis trendinin iizerinde kalmaya devam ediyor. Mart ayinda 1.284 fiyat seviyesine vlastiktan
sonra bu seviyeden baskilanarak kisa vadeli bir diisiis trendine giren altin, orta vadeli yiikselis kanalinin alt bandindan
aldigi destekle nisan ay1 basinda tekrar toparlanma egilimine girerek bollinger iist bandina kadar toparlandi. islem
hacimleri ortalamanin biraz iizerinde seyrederken altinda bir yataylasma s6z konusu. Yeni bir yon belirleme
seviyesinde olan altinda yiikselislerde 1284 fiyat seviyesi direnc olarak takip edilebilecekken, geri cekilmelerde giinlik
grafikte 76.4 fibonacci seviyesine denk gelen 1.228 fiyat seviyesi takip edilebilir.
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PETROL

OPEC, iiretimi

kisacak mi?

etrol (crude) son bir ay boyunca sert

Psat1§lar1n ardindan gelen hizli alimlar

sayesinde kayiplarini sifirlayip kazancini

genisletti. Crude fiyatlarimi etkileyen en

onemli gindem maddeleri, 17 Nisan’da
gerceklesecek petrol tireticileri toplantisi ve Iran’in
petrol krizindeki tavr: oldu. Mart ortalarinda
Katarli Petrol Bakani tarafindan teyit edilen 17
Nisan’da Doha’da gerceklesecek zirve, OPEC tyesi
tlkeler ile diinyanin diger buyik petrol treticisi
ulkelerini petrol fiyatlarindaki diststin 6ntine
gecmek i¢in bir araya getirecek. Zirvenin amaci,
basta Rusya ve Suudi Arabistan olmak tzere Katar
ve Venezuela’nin da destekledigi petrol tretimini
11 Ocak seviyesinde dondurma kararini daha
detayl olarak gortusmek ve boylece petrol tretici
tlkelerin diisen petrol fiyatlar ytiziinden
gordukleri zarart minimize etmek olacak.

Piyasalar, aradig1 kan1 bulmuscasina 17

Nisan’daki toplantinin petrol fiyatlarindaki dustst
durduracag beklentisi icine girdi. Bu duruma
paralel aciklama 22 Mart’ta OPEC Genel Sekreteri
Abdalla El Badri’den geldi. EI Badri, zirveye Iran’in
katilip katilmayacagini bilmedigini ancak

toplantidan olumlu sonuc¢ ¢cikmasini bekledigini
bildirdi. Taraflarin ortak noktada bulusmasi veya
petrol fiyatlarini canlandiracak en optimum
¢6ztimu bulmalar: kritik 6nem arz ediyor.

iRAN ETKIisSIi

Diinyanin en buytik besinci petrol treticisi
olan iran, ambargolarin kalkmasiyla beraber bir
baska biiytik sorunla kars1 karsiya kaldi. Kiiresel
arz fazlas1 sorunu nedeniyle petrol fiyatlarindaki
onlenemez diisiis, petrol Ureticisi tlkeleri petrol
uretimini dondurma gibi kararlar almaya
yonlendirdi. Ancak Iran bu konuya onlar kadar
olumlu bakmiyor. Yillardir ambargo ytiziinden az
sayida aliciya petrol satmasi ve nihayet serbest
rekabet kosullarina geri déonmesinin ardindan,
petrol iretimini dondurma, Iran’in kendince
hakli gerekgeler yuztunden kabul edebilecegi bir
teklif degil. Nisan ayinin ilk haftasinda Iran Petrol
Bakani Bijan Zanganehi Iran’in gunlik ham
petrol ihracatinin 20 milyon varilin tGzerine
ciktigini ve giinlik ham petrol tretiminin 3.2
milyon varile yiikseldigini bildirdi.

ARABISTAN DA

CEKILEBILIR

Zanganeh’in resmen petrol
Uretimini aciklamasindan énce
Suudi Arabistan Prensi
Mohammed Bin Salman,
petrol tretim miktarinin
sadece Iran ve diger 6nemli
Ureticilerin de programa
katilmasi durumunda
dondurulacagini ifade etmisti.
Salman, “Eger tiim tlkeler
uretimi dondurmayi
onayliyorsa, biz haziriz. Eger

Ham petrol, 35 dolar seviyelerine kadar geri cekilmesinin ardindan yeniden
yiikseliste. 10 giinlii iissel ortalamay: yukari yonli kesmesinin ardindan, yiikselen
trend giic kazand:. Fiyatlarin dniindeki en nemli direnc ise 43 dolar seviyesi. Bu
seviyenin kisa vade de asilmasi yiikselis momentumunun kuvvetli oldugunu teyid

edecektir. Bu bandin asilmas: ile hedef 47 dolar seviyesi.

dretimini artirmaya karar
veren birisi varsa, o zaman biz
de kapimiz1 calan firsat1 geri
cevirmeyecegiz” diyerek,
Iran’in dondurma kararina
uymamasi halinde anlasmadan
cekilecegine isaret etti.
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1) Asagidakilerden hangisi USDZAR paritesinin acihimidir?
a) Dolar-Rus Rublesi ] b) Dolar-Giiney Afrika Randi [

c) Singapur Dolari- Gliney Afrika Randi [

d) Singapur Dolari- Rus Rublesi [

2) Kotasyon Nedir?

a) Fiziksel 6deme yapilmamis agiga satis islemleridir. [

b) Piyasanin su an bulundugu fiyatin daha da altinda bir fiyatla
alis islemine girilmesine denir. []

c) Kotasyon ayni zamanda yabanci para veya menkul kiymetler
icin verilen en yiiksek satin alma ve en distk satma fiyatini ifade
eder. []

d) Forex piyasasinda yatirm yapilan déviz ciftlerinin birbiri
arasindaki faiz farkina gére hesabiniza arti veya eksi olarak etki
eden gecelik tasima maliyetidir. []

3) Asagidakilerden hangisi 26 ve 12 periyotluk lissel
hareketli ortalamanin birbirinden farkindan olusan indikatére
verilen isimdir?

a) Destek-Direng [ b) MACD [

c) Bollinger Bantlan [J  d) ichimoku [J

4) Destek seviyesi ne anlama gelir?

a) Fiyatlarin diiserken yogun alimlar ile karsilastigi ve daha
asagiya dusmekte zorlandigi seviyedir. [

b) Fiyatlarin yukar ¢ikarken yogun satimlar ile karsilastigi ve
daha yukari gikmakta zorlandigi seviyedir. [

c) Gergeklesen hizli cikislar sonrasi fiyatlarin dinlendigi bélgedir. [

d) Gercgeklesen hizli inisler sonrasi fiyatlarin
dinlendigi bolgedir. [

5) “nnn , IMF'nin lye lilkelerin mevcut resmi rezervlerine
katkida bulunmak amaciyla 1969 yilinda olusturdugu
uluslararasi bir rezerv varhgidir.” Tanimi icin bosluk birakilan
yere asagidaki seceneklerden hangisi getirilebilir?

a) SDR [ b) EURO [J ¢)NOK [ d)BIT COIN L[]

6) CDS neye denir?

a) Banka tarafindan msteriye verilen kredinin sinir [

b) Kar ve zarardan sonra serbest kalan tutar [J

c) Yatinmcilarin alis yapmaya istekli olduklari fiyat [

d) Borclarin 6denmemesine karsilik bir sigorta maliyeti [ ]

7) Ters Omuz Bas Omuz Formasyonu ortaya ciktiktan sonra
fiyatlarin hangi yone dogru ve ne kadar gidecegi tahmin edilir?

a) Formasyon boyu kadar asagiya [

b) Formasyon boyu kadar yukariya []

¢) Formasyonun yarisi kadar yukariya [

d) Formasyonun yarisi kadar asagiya [

8) Marijin Nedir?

a) islem yapabilmek igin hesapta bulunmasi gereken
minimum tutardir. []

b) Zarar eden bir pozisyonda teminat miktarinin altina
dusulecegini haber veren cagridir. [

c) Herhangi bir yatinm aracinin alis ve satis fiyati arasindaki
farktir. []

d) Finansal piyasalarda belirli bir periyottaki devamliligi
olusturan degerlerdeki daimi artis veya azalistir. [

9) Asagidakilerden hangisi USDTRY paritesinin diisiis
trendini destekleyecek gelismedir?

a) FED’in faizleri artirmasi []b) TCMB’nin faizleri artirmasi [

¢) ECB’nin faizleri arttirmasi []d) TCMB’nin faizleri distirmesi [

10) islemlerin 6zel kurallara gore yapildigi borsa disindaki
piyasa tiirii hangisidir?

a) Birincil Piyasa [ b) ikincil Piyasa [J

c) Tezgah Ustii Piyasa [ d) Vadeli Tiirev Piyasalar []

11) Doji asagidakilerden hangisine denir?

a) Satis islemi karsisinda alis, alis islemi karsisinda ise satis
islemine denir. []

b) Acilis ve kapanis fiyatinin ayni oldugu mum
formasyonudur. [

c) Yatinmcinin uluslararasi piyasalarda yapacagdi islemlerdeki
katlanabilecegi riskleri belirten agiklamalardir. []

d) Birbirlerinin cinsinden degerleri
Olcilen iki para birimidir. [

12) Pip ne demektir?

a) Anlik alim satim [

b) Fiziksel 6deme yapilmamis pozisyon [

¢) Bir paranin kullanim bedeli []

d) Forexte yatinm driinlerinin degerlerinde meydana gelen en
ufak degisiklik []

13) Asagidakilerde hangisi bir risk tiirii degildir?
a) Piyasa[ ] b) Likidite [ 1¢) Politik [ 1 d) Valor [

14) Merkez Bankasinin ddviz satin aldigi zaman para
arzindaki artisi menkul degerler satisiyla piyasadan cekmeye
calismasi hangi tip miidahale kapsamindadir?

a) Sterilizasyon [ ] b) Repo [ ] c) Ters Repo [ 1d) Reeskont [ ]

15) Hangisi bir temel analiz yontemidir?
a) Ekonomik Veri Analizi [ b) Bollinger [
c)RSI [ d) Ugcgen Formasyonu [J

CEVAP ANAHTARINA

www.ikonmenkul.com.tr/forextest adresinden ulasabilirsiniz.
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p224 Kavram

Davranissal Finans-2

avranigsal finansin temel boyutlar1 2 kistmdir
Dbunlardan birincisi algilama psikolojisi, digeri
ise arbitraj sinirlaridir. Bu kisimlar: analiz edecegiz.

Algilama psikolojisi calismalari, insanlarin belli
durumlar karsisindaki yaklasimlarini
incelemektedir. Bu yaklasimlar her insanda farkl
boyut ve tirlerde gortlebilse de teoride belli bash
kistmlar altinda toplanabilmistir. Bu kisimlar:
inceleyecegiz.

Mental Muhasebe: Bu yaklasim, insanlarin normalde
birbiriyle baglantili olan olaylar
birbirinden bagimsiz olarak
algilamalaridir. Ornegin mag ve
konser bileti almak isteyen bir
bireyin iki ayni klasmanda tirtn
icin farkli buitceler olusturmasi bu
duruma 6rnek verilebilir.

Asiri Giiven: Bireyler kendi
kararlar1 konusunda asir1 giivene
sahip olabilir. Bu konumdaki bir
birey, optimal risk seviyesinin
tzerine ¢ikabilir ve portfoy
cesitliligini gerektigi miktarda
arttirmaktan kacginabilir. Bu
durumda zarar olasiligi daha
yiiksek olabilir. Bu olasiligin
gerceklesmesi durumunda dahi bireyin hatay:
kendisinde gérmeme egilimi miimkiin olabilir.

Bilissel Davranis: Bu alanda yapilan calismalar
gostermistir ki, insanlar olaylar karsisinda
hafizalarindaki bilgilere dayanarak hareket eder. Bu
durum ani durumlar karsisinda hizli karar alabilme
avantaji getirse de degisen kosullar karsisinda yanlis
kararlar alinabilmesine yol acabilirler. Ornegin,
FED’in faiz artirnminin dolar endeksinde kesin
anlamda yukselis getirecegini disiinmek hataya yol
acabilir. FED’in beklenenden gec ve/veya az bir faiz
artirimina gitmesi, piyasay tatmin etmeyecek ve
dolarda geri cekilme gortulebilecektir.

Cerceveleme: Herhangi bir distincenin insanlara
sunulus bicimi cerceveleme olarak bilinir. Ornegin
magazalarda 1 alana 1 buytik tGrtin alana bir ktictuk
uartnin hediye edilmesi bir ¢esit cercevelemedir.
Miisterinin ilgisini cekmek icin yapilir.

Temsillilik: Bu alanin inceledigi durum, insanlarin
uzun vadeli tecriibelerine dayanarak bir seyin
basarisini sitnamalaridir. Ornegin dolarin savas
durumunda yiikselmesi, dolarin bu tepkiyi her

defasinda gerceklesecegi beklentisini gliclendirmistir.
Bu durumun dezavantaji, istatistik kullanimini
azaltmaya meyil ettirebilmesidir.

Huy Etkisi: Kisinin kendi tutumunda 1srarci
olmasidir. Bireysel yaklasitmlar 6n plandadr. Ornegin
bir birey her dolar ytkseldiginde altin satiyorsa, bu
guvenli liman alimlarinin ikisini de yukselttigi
durumda da birey 6ncelikle altin alimina devam
edecektir.

Muhafazakdrlik: Bireyin degisikliklere ilk asamada 6n
yargili yaklasmasi ve eskiye olan baghhgidir. Eski
konumun korunmasi genelde daha baskindir. Yeni
duruma zamanla adapte olundukc¢a
mubhafazakarlik etkisini kaybetmeye
baslar.

Piyasada bireylerin yanls
degerlemesi her zaman goruliyor.
Fakat bu degerlendirmelerin
porzitif getiriler saglama olasilig
genel anlamda daha dusiak. Yanhs
degerleme genel anlamda
kayiplara yol acarken, bu durumun
farkina varilmas: genelde kayiplar
olustuktan sonra gerceklesmekte.

Normal sartlar altinda, olmasi
gerekenden daha dustk bir fiyata
sahip bir enstrimanin uzun vadede istenilen fiyata
yiikselmesi beklenir. Bu durumdan yararlanmak
isteyen yatirimci, beklenenden dusik fiyattaki
uranleri alarak degerlenmesini bekler ya da
beklenenin tizerinde bir fiyata sahip bir enstriitman
satarak degerinin diismesini bekler. Gliniimiiz
finansinda iletisimin kolaylasmasiyla piyasalar
arasinda olusan fiyat farklarindan kolaylikla haberdar
olunmasi, yanls fiyatlama gorilen durumlardan
yatirimcilarin hemen haberdar olmasini saghyor. Bu
da fiyatlamanin cik kisa bir stire icerisinde ortadan
kalkmasina yol aciyor. Kisa sirede alim satim imkam
olan piyasalarda olusabilecek arbitraj imkaninin
stiresi, gelecek duizeltme hareketleriyle ¢cok sinirli bir
stire devam edebilecektir. Ticari maliyetlerin etkisiyle,
pazar maliyeti ve arbitraj maliyeti arasinda
olusabilecek fark, opsiyonlar kullanilarak kisa stirede
dengelenmekte.

Davranissal finansin genel boyutlarinin anlatildig:
bu yazinimizin ardindan, bir sonraki yazinimizda
geleneksel fiyat ile davranissal finansin fiyatlamas:
arasindaki fark incelenecek.
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ERONOMIRTARUIM

imalat Satin Alma Muddirleri

04:00 CNY @ Engeksi Onceki 49

. Caixin imalat Satin Alma Muddirleri
04:45 CNY @  Eneksi Onceki 48

: Almanya imalat Satin Alma
10:55° EUR @ Miidirleri Endeksi Onceki 50.4

. « Imalat Satin Alma Mudrleri
11330 GBP ¥ Egeksi Onceki 50.8
15:30 USD < Tarim Disi istihdam Onceki 245K
15:30 USD £ igsizlik Orani Onceki 4.9%
17:00 USD = ISM Imalat Satin Alma Muddurleri

Endeksi Onceki 49.5

4 Nisan 2016, Pazartesi

04:30 AUD @ Ee;;kende Satislar Aylik Onceki

. « Insaat Satin Alma Mudirleri
11:30 GBP & £/ deksi Onceki 54.2

5 Nisan 2016, Sali

07:30 AUD @& Faiz Orani Karar Onceki 2%

Hizmet Satin Alma Mudurleri
Endeksi Onceki 52.7

: _ISM imalat Digi Satin AlIma
17200 USD &  viidirleri Endeksi Onceki 53.4

6 Nisan 2016, Carsamba

17:00 CAD ) Ivey PMI Onceki 53.4
17:30 USD <€ Ham Petrol Stoklari Onceki 2.999M
21:00 USD £ FOMC Toplanti Tutanaklari

7 Nisan 2016, Persembe

Belirsiz ECB Baskani Draghi'nin Konusmasi

11:30 GBP &

_ Fed Baskani Janet Yellen'in
. =
Sl sb Konusmasi

11:30 GBP £ imalat Uretimi Aylik Onceki 0.7%

11 Nisan 2016, Pazartesi

0430 CNY @ ';L]3l;:tici Fiyat Endeksi Yillik Onceki

12 Nisan 2016, Sali

11:30 GBP = thBegt;ci Fiyat Endeksi Yillik Onceki

13 Nisan 2016, Carsamba

] . Cekirdek Perakende Satiglar Aylik
1530 USD € dnceki-0.1%

Uretici Fiyat Endeksi Aylik

15:30 Onceki -0.2%

usb &

Perakende Satislar Aylik Onceki
-0.1%

Faiz Orani Karari Onceki 0.50%

1530 USD &

17:00 CAD ¢

1 Nisan 2016, Cuma 14 Nisan 2016, Persembe

04:30 AUD @ istihdam Degisikligi Onceki 0.3K

Euro Bélgesi TUFE Yillik Onceki

1200 ELR @ 75

14:00 GBP £ Faiz Orani Karari Onceki 0.50%

15:30 USD < (Cekirdek TUFE Aylik Onceki 0.3%

15 Nisan 2016, Cuma

05:00 CNY @ GSYiH Yillik 1.Ceyrek Onceki 6.8%

GSYiH Geyreklik 1.Ceyrek Onceki

05:00 CNY @ 1.6%

05:00 CNY @ Sanayi Uretimi Yillik Onceki 5.4%

18 Nisan 2016, Pazartesi

. Tuketici Fiyat Endeksi 1. Ceyrek
01:45 NZD @ & ceki05%

19 Nisan 2016, Sah

: Almanya ZEW Ekonomik Hissiyat
12000 FECRE Onceki4.3

15:30 USD £ insaat izinleri Onceki 1.177M

20 Nisan 2016, Carsamba

; + Ortalama Gelir Endeksi + ikramiye
1430 ‘0BF @ Onceki 2.1%

issizlik Hak Basvurusu Sayisindaki

11:30 GBP Degisim Onceki -18K

Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani
Onceki 7.5%

21 Nisan 2016, Persembe

11:30 GBP = Perakende Satislar Aylik Onceki-0.4%

14:00 TRY @

14:45 EUR @ Euro Bolgesi Faiz Orani Karari

22 Nisan 2016, Cuma

Almanya imalat Satin Alma Mudireri

10:30 EUR Endeksi Onceki 50.7

Cekirdek Perakende Satislar Aylik
Onceki 1.2%

25 Nisan 2016, Pazartesi

Almanya Ifo is iklimi Endeksi Onceki
106.7

27 Nisan 2016, Carsamba

04:30 AUD @& TUFE Ceyreklik 1.Ceyrek Onceki 0.4%

15:30 CAD )

11:00 EUR =™

11:30 GBP % GSYiH Yillik Onceki 2.1%
GSYiH Ceyreklik 1.Ceyrek Onceki

11:30 GBP & 0.6%
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2016/1. Ceyrekte Miisteri Kar Orani %31, Zarar Orani %69 dur.

Siz de IKON Menkul Degerler’de islem yaparak farkimizi kesfedin...

IKON Menkul'iin ayricalikli diinyasi ile tanismaniz icin iste size mikemmel bir firsat!
Hemen bir gercek hesap acarak islem yapmaya baslayin,
ilk 5 gin, 500 Dolariniz korumamiz altinda olsun!

Lbh 43 66 / 444 1KON

www.ikonmenkul.com.tr
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2016/1. CEYREKTE MUSTERI KAR ORANI %31, ZARAR ORANI %69’DUR.
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