Haftalik Makro Ekonomi ve
Strateji Raporu

01 Nisan 2013 Pazartesi

Eczacibasi
Menkul Degerler

Haftaya Bakis

Bu hafta G-4 Merkez Bankalari1 sahne alacak... Yurticinde Moody’s ana tema...

Ana Tema: S&P’den gelen bir kademelik not artirrmini gecikmis bir karar olarak dikkate alan ve g6z(inii Moody’s’e
ceviren Borsa istanbul direngli ve diri. Bu nedenle, Nisan'da piyasalar Moody’s’den gelecek olasi basin
aciklamalarina dikkat kesilecek. Moody’s birka¢ hafta igcinde 28 Ocak'’taki durusunu yumugatan agiklamalar
yaparsa piyasalar yil icinde not artinmini fiyatlar ve yeni ufuklara yelken acar. Moody’s’den Nisan'da agiklama
gelmez veya 28 Ocak’taki durugsun korundugunu yinelerse piyasalar S&P (izerine bir bardak su iger. Tahvilde ise
gozler enflasyonda.

e G.Kibris krizinde korkulan bulagsma gergeklesmedi ancak tehlike de ge¢medi... G.Kibris Uzerinden verilen
mesajin ardindan Macaristan, Slovenya ve Malta gibi bor¢ sorunu olan kiguk Ulkeler 6nimizdeki dénemde yakin
mercege alinirken, Nisan ortalarina dogru bu tur Ulkelerdeki bankacilik sisteminin pasiflerinde agilacak (olasi)
gedigi daha net gorebilecegiz.

e Ve Italya... Siyasi kordiigiim ¢éziilemiyor... Su anda en iyi olasilik disaridan partiler Gstii bir ismin
basbakanliginda “milli mutabakat veya azinlik” hikimetinin hayata gegiriimesi. Bu durumda, ilk etapta EURUSD’de
bir toparlanma gérilebilir. Ancak uzun soluklu olmaz.

e ECB ve BoJ toplantilari bu haftanin ana temasi... 4 Nisan Persembe Japonya MB (BoJ) toplantisi
gerceklesecek. Ayni giin ingiltere MB (BoE) ve Avrupa MB’den (ECB) de faiz karari gelecek. BoE'den ek gevseme
beklentisi yok. Bizce ECB’nin faizi 25 baz puan indirmesi, sabit tutmasindan bir parga daha yiiksek olasilik. Eger
ECB faizi indirirse bu euro Uzerindeki disis baskisini artirir; ancak borsalarda net net olumlu karsilanir. Draghi
konugsmasi ¢ok da énemli. Draghi muhtemelen AMB’nin gereken likiditeyi saglamaya hazir oldugunu yineleyecek.

o BoJ agresif varlik alimlarina hazirlaniyor... Persembe glnku toplantida BoJ'un aylik 4 trilyon Yen (40-45mia
dolar) tutarinda varlik alim programi agiklamasi mimkuin. Ancak, piyasalarda sirpriz etkisi yaratmasi beklenmiyor
zira beklenti ¢itasi ¢oktan ¢ok yiksede kondu. Bu nedenle USDJPY’'de Mart'ta 96.70’lerde ulasilan zirvelerin
asilmasi pek beklenmemeli.

o Cin’de kisitlayici regiilasyonlar uygulamaya kondu... Biiyime icin negatif.

e ABD’de tarim digi istihdam verileri “market mover”... Onceki hafta kamu harcamalarini Eyliil'e kadar giivence
altina alan tasarinin onaylanmasi “mali ugurum” tartismalarini yaz ortalarina kadar erteledi. Gozler Fed bdlge
baskanlarinin konusmalarinda ve makro verilerde olacak. Makro tarafta ISM endeksleri ve istihdam verileri “market
mover’. ABD’deki makro rakamlar piyasalardaki goldilocks havasini destekleyebilir (ne QFE’leri yavaslatmaya
zorlayacak kadar sicak, ne de durgunluktan edise edecek kadar soguk). Bu durumda, makro verilerin ABD
borsalarinda bir diizeltme hareketinin tetikleyicisi olarak rol almayacagini simdiden sdyleyelim.

e Yurtiginde TUFE verisi énemli... Carsamba Mart TUFE agiklanacak. %0.4 civarinda gikmasi beklenmekte. Bu
durumda yillik enflasyon %7’nin Uzerinde kalmaya devam edecek. Yillik enflasyonu yukseltecek rakamlar piyasayi
bir miktar bozabilir, yillik enflasyonu %7’nin altina getirecek rakamlar ise olumlu olur. Persembe Mart ayi reel kur
endeksi aciklanacak. 119.7°den gerileme beklenmekte. Son olarak, bu hafta Hazine’nin yapacagdi tahvil ihalelerinin
etkili olacagina dikkat ¢gekelim. Nisan’da bor¢lanma ihtiyacinin Mart’a gére 4 milyar TL artacagini gériyoruz. Artan
borglanma ihtiyaci faizler Gzerinde artis yonla baski yaratmaktadir.
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ABD S&P endeksinde gegen haftaya goére degisiklik gorilmiyor. S&P pozitif seyrini koruyor. S&P endeksinde 1535
seviyesinden gecgen yesil cizgi Uzerindeki hareketler 1573 seviyesinden gecen kanal direncinin tekrar test
edilmesini saglayacaktir. S&P endeksinde ayrica asagidaki uzun vadeli grafikten gorildigu gibi 1576 seviyesinde
tarihi zirve direnci bulunuyor ve bu seviye test edilecek goziikiyor.

—1750,

1500,

1250,

1000,

750,

o @ |l}_9 10 11 12 13 L el‘lﬂ

2 | Sertan Kargin - Tuncay Tursucu



| 1 Nisan 2013
Piyasalara Haftalik Bakis

[ - rmatriks =|-[glx

—1375

—11.325

i |
i ‘L.WWWW wo gy

+|.|"T —1275

1—E‘

125
l 1225

r - - H H
|L2319 33-16:07:37 99,12 |10.12 1112 |12.12 o112 loz.12 03.13 lo4.12 L g

G.Kibris gelismeleri Euroda zayiflamayi giiclendirirken, italya ya yonelik belirsizliklerde euroda baski yaratmaya
devam ediyor. Grafik 1.2875 seviyesinin altindaki hareketlerin pariteyi 1.2665 seviyesine dusurecegini gosteriyor.
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Brent petrolde gecen haftaya gére onemli bir degisiklik yok. Global bliyimeye yonelik belirsizlikler petroll
baskiliyor. Petrolde 106 seviyesi lizerinde hareketlerle taban olusumu devam edebilir.

3| Sertan Kargin - Tuncay Tursucu



| 1 Nisan 2013
Piyasalara Haftalik Bakis

—{1750,
—{1700,
—{1650,
1
W"L —1598,1
S 1550,

—ra=n

|_0!.12 |22.12 |ﬂ.12 |l_}4\.12 |0_5..12 |0_6.12 |l_}7.12 ID_S.!Z |Q.12 |10.12 |ll.12 |12.12 |Ql.13 02.13 |03.13 |01\.¥3l e|‘|"|

Altin algalan kanalinin igindeki seyrini koruyor. Altinda etkili bir ylkselis gorilmesi igin 1630 seviyesindeki yatay
direncinin tzerine yUkselmesi gerekli. Bu olmadigi siirece 1530 seviyesindeki yatay destegine gerileme riski devam
ediyor.
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Endeks 84000 direncini kirdi ve 86800 direncini test edecek goriniyor. Yesil yikselen trend ¢izgisi stop loss
alinarak pozisyonlar korunabilir. 86800 zirve direncinde satis baskisi etkili olabilir. Endeks bu seviyeyi kirmakta
basarisiz kalmasi durumunda pozisyonlar kapatilarak bir siire pozisyonsuz beklemek dogru olabilir. Asagidaki
Uzun vadeli grafikte ise Endeksin 84100 seviyesinden gegen mavi kanal gizgisinin tzerine yerlesmesi durumunda
94000 seviyesinden gegen yesi kanal direnci hedef konumunda bulunacak.
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IMKB endeksinin S&P endeksine rolatif grafigi, ABD piyasalarina kiyasla daha gugli Turkiye piyasasinin devam

edebilecegini gosteriyor.
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USDTL grafigi, 1.8070-1.8250 arasindaki yatay seyrini koruyor. S&P nin not artiriminin ardindan sepet bazinda
gbzlenen TL deki dederlenme devam ederse USDTL 1.8070 destegini kirarak 1.7950 seviyesine gerileyebilir.
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Esit adirlikl doviz sepeti grafigi sikismasini trend c¢izgisini kirarak tamamladi ve bu durum TL de degerlenme
surecine igaret ediyor. Sepetin 2.06 destegini kirmasi durumunda TL deki dederlenme hizlanabilir. Bu durum
USDTL ninde 1.8070 seviyesinin altina gerilemesine neden olabilir.
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Gosterge tahvil faizi grafigi faizdeki yukselisin simdilik 6.44 direncinde durdugunu gdsteriyor. 6.44 seviyesinin
Uzerinde 6.77 kanal direnci bulunuyor. Carsamba guinku enflasyon verisi 6nemli olacaktir.

Sonu

Endeksin 84000 seviyesini kirmasi nedeniyle pozisyonlar korunmali. Kisa vadede pozisyonlar igin 85000 seviyesi
stop loss alinabilir. Endeksin 86800 direncini zorlamasini bekliyoruz. Endeksin zirvesini kirmasi durumunda
pozisyonlar artirilabilir. Aksi durumda satis yapmakta fayda var.
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Eczacibasi Menkul Degerler

UBELERIMIZ
ISTANBUL MERKEZ ANTALYA

Bliyiikdere Caddesi No:209 Deniz Mh.Konyaalu Cad.
Tekfen Tower Kat:5 34394 Arat Apt. No:13/3 07050
Levent ISTANBUL ANTALYA

Tel. 1 (212) 319 59 99 Tel.: (242) 244 05 58

Faks  :(212) 319 59 00 Faks: (242) 244120

iZMIR BURSA

Akdeniz Cad. No:14 Atatiirk Caddesi Bulus Is Hani

Birsel Is Merkezi, K:7 35210 Kat:1 16010 Heykel BURSA
Pasaport IZMIR Tel.: (224) 224 03 64

Tel. : (232) 498 0 498 Faks: (224) 224 60 54
Faks 1 (232) 498 0 444

ANKARA

Ankara Ticaret Merkezi
Kizilirmak Mahallesi 1450. Sokak
No:3 Kat:14 Daire:64
Cukurambar/ANKARA

Tel. : (312) 292 93 00

Faks : (312) 292 93 43

BOLUMLERIMIZ

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

Tel.  :(212) 3195555

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

Tel.  :(212) 31959 99

Faks :(212) 319 59 69 Faks 1 (212) 319 56 26
e-posta : datanet@emdas.com.tr

Bu dokiimanda yer alan tim bilgi ve veriler, givenilir oldugu dusinilen kaynaklardan elde edilmistir. Makroekonomik
Aragtirma BolumU burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve batunligu konusunda makul 6zeni géstermekle beraber, olabilecek
hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu belgede yer alan analizler gesitli varsayimlar altinda yapilmistir. Degigik
varsayimlar, 6nemli derecede farkli sonuglar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan ?6rﬂ§ler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibagi Menkul Degerler A.S.nin diger bolumlerinin gorUsleri ile farkli veya kargit ydonde olabilir. Bu belgede
yer alan goris ve dislnceler, Makroekonomik Aragtirma bdlimine ait olup, Eczacibagi Menkul Degerler A.S. yénetiminin
ﬁoruslenm temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Makroekonomik Arastirma Bolumu an_al_l_st(ller?l, FI asa

akkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek amaciyla, satis/pazarlama veya diger bélimlerle iletisim
kurabilir. Bu belgede yer alan yatirnmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanlgi kapsaminda degildir. Bu belge
sadece bilgi amacli yayinlanmig olup, igeriginin higbir bélimi alim-satim yénlnde yatirim tavsiyesi olarak degerlendirilemez.
Burada yeralan %('jrf@ er, yatirrmcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uyé;un olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.

Tiim haklarn saklidir. Bu belgenin hi%bir bélimi; Eczacibasi Menkul Degerler A.$.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin
gogatlfllamaz, yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak ilizere higbir surette
agitilamaz.

8| Sertan Kargin - Tuncay Tursucu


mailto:datanet@emdas.com.tr

