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italya Secimleri, Bernanke, Bankalar ve Kur...

Anatema : Fed’in Ocak FOMC tutanaklariyla sarsilan ancak hafta birka¢ Fed yetkilisi ve Bernanke'den gelen
aciklamalarla toparlanan piyasalar bugiin italya segimlerinde gikacak siyasi tabloyu bekliyor. Fed FOMC'de
halen glivercinler kokpitin idaresini ellerinde tutmaya devam ederken, sahinlerin sesi kabinde duyulmaya
basladi. Fed Bagkani Bernanke’nin yarinki konusmasi sahinlerin sesini bastirmaya yetecek mi? Cuma
ABD’de otomatik blitce kesintileri devreye giriyor. Italya’da parlamentoyu tikayacak bir sonug endise kaynadi.
Cogunlugu alacak bir hiikiimet kurulursa piyasalar rahatlar. ispanya’da halk hiikiimeti istifaya g¢agirdl.
Moody’s Ingiltere’nin kredi notunu bir basamak indirerek AAA’dan Aa1’e diisiirdii. Stipriz degil. Mali disiplinin
basarisizligini tescil eden not indiriminin ardindan Ingiliz hiikiimetini biiyiimede toparlanma olmazsa zor
glinler bekliyor. Cin ve Japonya'daki siyasi gelismeler yeni bir belirsizlik kaynadi. Tirkiye'de bankalarin
Rekabet Kurulu stireci, kbprii-otoyol 6zellestirmesinin iptali, Hazine getiri egrisinin diklesmesi ve TL’nin deger
kaybi yatirimcilarda kéti tad birakti.

Fed ne yapacak? Oncelikle Bernanke’nin yarin Senato’da yapacagi konusma izlenecek. Bernanke’nin gegen
basin (Ocak) toplantisindaki tonda konusmasi ve QFE’lerin planlandidi hizda slrecegini sdylemesi en olasi
senaryo bizce. Fed iginde QE politikalarina yoénelik bolinmis yapi ve c¢ikis stratejisine dair tartismalar
yatinmcinin  kulagina kar suyu kagirdi kagirmasina ancak bizce Fed QE politikalarini ekonominin
performasina ve gorinimuine gore sekillendirmeye devam edecek. 2013 boyunca QE3 kanalindan para
basmaya devam etmesini bekledigimiz Fed 2014°in hemen basinda veya 2013’Gn en erken son glnlerinde
“kasedi geri sarmaya baslayacak”.

italya’daki segim sonuglarinin agiklanmasina artik saatler kaldi... Oy verme islemleri TSi16:00’da
doluyor... Piyasalar Merkez Sol lider Luigi Bersani ile Monti’'nin koalisyon hikimeti kurmasini Gmit ediyor.
Egder segimlerden bdyle bir sonug c¢ikarsa piyasalar memnun olur (euro-pozitif). Koalisyon Uretemeyen
tikanmig bir parlamento yapisi énemli bir risk. ,

Asya’da Cin’in daralma adimlari hos durmuyor... Cin'de gecen hafta eyalet ydnetimlerinin konut
kredilerine kisittamalar getirmesi Asya piyasalarinin tadini kagirdi. Cin’in konut kredilerine yénelik sikilastirici
adimi kisa vadede negatif ancak uzun vadede pozitif. Bu sabah 50.4 ile beklentilerin altinda kalan HSBC PMI
verileri resmi rakamlara dair ¢ok da iyi bir resim ¢izmiyor.

Japonya’da BoJ baskanhgi i¢in bahisler acildi... Gevseme yanlisi bir ismin BoJ koltuguna atanmasi
bekleniyor. Nikkei bu nedenle yeni haftaya ralliyle bagladi.

ABD’den gelen makro veriler Fed tutanaklarinin goélgesinde okunuyor... Blylme-pozitif tarafta yani
“‘QE’den cikig tartismalarina destek” anlaminda Conference Board Tuketici Guveni (Sub), Konut Satiglari
(Oca) ve Michigan Tiketici Given Endeksi (Sub) 6n plana gikarken, bliyiime-negatif yani QE dostu tarafta ise
Dayanikli Mal Siparigleri (Oca), Chicago PMI (Sub), Kisisel Gelir (Oca) ve ISM imalat (Sub) verileri dikkat
cekmekte. Persembe aciklanacak 4C Buyume Il. Resmi Tahmin verileri ise surpriz. %0.1 daralmadan %0.5
blyiimeye revize edilmesi beklenen 4C GSYiH verileri bu haftanin ana temalarindan biri.

Dikkat! Hazine Getiri Egrisi hatir1 sayilir 6l¢iide diklesti yani uzun vadeli tahvillerin faizi yiikseldi, TL
deger kaybediyor... TCMB finansal istikrar ve iiml kredi biyime séylemlerini dnplanda tutarken piyasalarin
nominal blyime 6ngorileri yikseldi. Eger bu sadece reel bliyimeden gelecekse ve enflasyon hiz sinirlarinin
icinde kalacaksa s6ziimiiz yok. Uzun vadeli tahvil faizlerindeki artisin nedeni kar satisi der gegeriz. Ancak
getiri egrisindeki diklesme icten ice kaynayan enflasyon korkusundan kaynaklaniyorsa, o zaman sorun var
demektir. Bu durumda TCMB’nin fonlama kanalindan piyasaya sagladigi destek de ortadan kalkar; zira
koridorun daha fazla asagi kaydiriimasi mimkiin olmaz. Hatta enflasyonda birka¢ tane daha yukari yonli
surpriz gelirse, getiri egrisinin kisa ucunda da artis gbzlenebilir ve o vakit faiz koridoru zorlanmaya baslar.
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Yurtdisi Piyasalar ve Teknik Yorumlar
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ABD S&P endeksinde 1500 seviyesinin Uzerindeki hareketler endeksi ilk etaptaq 1530 seviyesindeki yatay
direncine ardindan 1555 seviyesindeki kanal direncine tasiyabilir. 1500 seviyesinin altinda hareketlerde ise satis

baskisi 1475 seviyesine dogru hizlanabilir. S&P endeksinde ayrica uzun vadeli grafikten gorildigu gibi 1576
seviyesinde tarihi zirve direnci bulunuyor.
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1.33 seviyesine kadar gelen parite, italya segimlerine yénelik beklentilere yeniden yiikselen kanalinin igine girmeye
calisiyor. Paritede etkili bir yikselis i¢in 1.35 seviyesinin gecgilmesi gerekli. Buna karsin 1.33 seviyesinin altindaki
hareketler pariteyi 1.30 seviyelerine kadar geriletebilir.
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Brent petrolde etkili bir ylikselis olmasi igin 120 seviyesinin gecgilmesi gerekli. Bunun disinda grafik petroliin haftayi
113-120 arasinda dalgalanarak gegirebilecegini gosteriyor.
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Altin her ne kadar kigik bir tepki yapmis gorinsede grafik 1530 seviyesindeki kirmizi yatay destege
gerileyebilecegini gosteriyor. Altinda yeniden yikselis egiliminden bahsedebilmek igin 1630 seviyesini gegmesi
gerekli.
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Yurtici Piyasalar ve Teknik Yorumlar
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Endeks kisa vadeli disus kanali igerisinde bulunuyor. Yeniden etkili bir ylkselis baglatmasi icin 79000 direncinin
kirlmasi gerekli. 79000 seviyesi iki kez denenmis ancak kirmakta basarisiz kalmisti. Endekste agirhkli alimlar
yapmak igin 79000 direncinin kirilmasini beklemekte fayda var. Bununla birlikte grafik endeksin 73500
seviyesindeki kirmizi yatay destege kadar gerileyebilecegini gosteriyor.
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Doviz sepeti bazinda endeks grafigi Endeksin disus trendinde oldugunu gosteriyor. Etkili yikselis olmasi igin
endeksin yesil yatay cizgisini kirmasi gerekli.
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IMKB nin S&P endeksine rolatif grafigi kisa vadeli kirmizi kanalini kirmis gortiniiyor. Grafik ABD piyasalarina goére
daha zayif Turkiye piyasalar gorintisinin devam edebilecegini gosteriyor.
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TL de olusan deger kaybi gegen hafta hizlandi. USDTL grafigi 1.80 direncini zorluyor. 1.80 seviyesi Uzerindeki
hareketler USDTL kurunu 1.8250 seviyesine tasiyacaktir. Bu durumda USDTL de yukari yonli pozisyon alinabilir.
1.80 direncinin gecgilememesi durumunda ise yeniden 1.7730 seviyesine dogru gerileme olusabilir.
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Esit agirhikh doéviz sepeti grafigi, 2.09 direncinin kirilmasi durumunda 2.12 seviyesine kadar yikselis olacagini
gOsteriyor. Bu durumda TL deki deger kaybi hizlanacaktir. Piyasalar igin negatif.

Sonu

IMKB 100 endeksi gegen hafta kritik seviyeleri kirarak dusis egilimini net bir sekilde yansitt. Buna gore
Pozisyonlarin kapatiimasinda fayda var. Endeksin 77200 seviyesinin lGzerine yukselmesi durumunda sinirl alim
yapilabilir. Agirlikli bir sekilde hisse senedi alimi i¢in ise Endeksin 79000 direncini kirmasini beklemekte yarar var.
Bunun disinda teknik olarak 73500 seviyesine gerileme riskinin yikselmesinden dolayr 77200 seviyesinin altinda
kaldigi siirece alim yapmak riskli olabilir. Pozisyonunu kapatmayan porftdyler Vadeli islemlerde kisa pozisyon
acarak porfoylerini koruma altina alabilirler.
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Q Eczacibasi

Eczacibasi Menkul Degerler

ISTANBUL MERKEZ

Biyukdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394
Levent ISTANBUL

Tel. 1 (212) 31959 99
Faks 1 (212) 31959 00

IZMIR

Akdeniz Cad. No:14

Birsel Is Merkezi, K:7 35210
Pasaport IZMIR

Tel.  :(232) 498 0 498
Faks  : (232) 498 0 444

ANKARA

Eskisehir Yolu, Armada Is Merkezi
A-Blok, Kat.6 No.6

Sogiitozii, ANKARA

Tel. :(312) 292 93 00

Faks 1(312) 29293 43

UBELERIMIZ

ADANA

Gazipasa Bulvan, Karaday Is Merkezi
No:20 Kat: 6/11

Seyhan ADANA

Tel. : (322) 457 65 65

Faks : (322) 457 51 63

ANTALYA

Deniz Mh.Konyaalti Cad.
Arat Apt. No:13/3 07050
ANTALYA

Tel.: (242) 244 05 58
Faks: (242) 24412 0

BURSA

Atatiirk Caddesi Bulus Is Hani
Kat:1 16010 Heykel BURSA
Tel.: (224) 224 03 64

Faks: (224) 224 60 54

BOLUMLERIMIZ

ELEKTRONIK ISLEMLER

Biyiikdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394
Levent ISTANBUL

Tel. 1 (212) 3195555
Faks :(212) 319 59 69
e-posta : datanet@emdas.com.tr

VARLIK YONETiMi

Buyukdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:6 34394
Levent ISTANBUL

Tel.  :(212) 31959 99
Faks  :(212) 319 56 26

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danmismanligi kapsaminda degildir. Yatinm damsmanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danmismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, sadece yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta
ve Eczacibasi Menkul Degerler A.S. nin gorislerini yansitmamaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar

dogurmayabilir.

Tim haklan sakhdir. Bu yayinin higbir boliimii; Eczacibagi Menkul Degerler A.$. nin dnceden izni alinmaksizin ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak lizere higbir surette dagitilamaz.
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