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Haftaya Bakis

Yurticinde enflasyon, yurtdisinda ise Fed ve AMB toplantilar bu hafta on planda...

Yeni gelecek verilerde de zayiflama gormeye devam edecegiz... Emtia bundan nasil etkilenecek? ABD’den
bu hafta alacagimiz makro veriler arasinda ilk etapta Chicago PMI'in 51 ile 50 seviyesindeki kritik esige bir adim
daha gerileyecegini, ISM imalatin 50 sinirinin dahi altina inebilecegini, Tiiketici Gliveninin Aralik’tan bu ilk defa 60
gizigisinin altina belirgin sekilde dusebilecegini ve Tarim disi istihdamin 120-150bin bandinda artis
gOsterebilecegini gorecegiz. Para politikasi olaganisti gevsek kalmaya devam edecek, bu da emtia fiyatlarini ayi
piyasasindan uzak tutacak.

Fed’'in Carsamba giinkii toplantida c¢ikis stratejisine iliskin somut degelendirmelerde bulunabilecegi
spekiile ediliyor... Ana senaryomuzu korumaya devam ediyoruz: QE muslugu ancak 2014’Gin basinda ve yavas
tonda kisilabilecek, tamamen kapanmasi ise belki de 2014’Un ortalarina/sonuna dogru gerceklesecek. Piyasalar
Fed kanadindan full-tankla yil sonuna kadar yol devam edecek. Resme BoJ ve BoE de girince piyasalara yil
sonuna kadar 1.3 trilyon dolar daha girecegini tahmin etmek hi¢ de zor degil. Bu ortamda, bear-trend / ayi piyasasi
icin bir gerekce yok. Su an igin risk, asiri alim boélgesinden gelebilecek ilimli dizelteme ihtimaliyle sinirli, o da olsa
olsa yeni alimlara yer agar.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) heniiz para tsunamisine katilmadi ancak Pergembe giinkii toplantida yiiksek
ihtimalle faizi 25 baz puan indirecek... Gergi gegcen hafta AMB Uyesi Asmussen ve Almanya Sansolyesi Merkel
faiz politikasina iliskin kafalari karistiran agiklamalar yaptilarsa da 25 baz puanlik faiz indirimin yolu agik. Bizce
olasi faiz indirimi paritede bir siredir dile getirdigimiz 1.30-1.32’lik adil fiyat bandini bozmaz hatta kagit tGzerinde
1.33’U gérmek de mumkdn.

USDJPY’de 100-kritik esigi goriilecek mi? Bizce evet... ilerleyen aylarda Japonya’'dan dis piyasalara kacis
olabilecegdi ihtimalini masada tutmaya devam ediyoruz. Bu durumda, Yen’deki dists hizlanacak ve hatta (yakin
zamanda olmasa bile) yil sonuna dogru USDJPY’de 105 yolu da agilabilecek.

TCMB Enflasyon Raporu, Nisan ayi1 enflasyon verisi ve dig ticaret verileri izlenecek... TCMB’nin yarin
aciklayacagi enflasyon raporu ve Cuma agiklanacak Nisan TUFE rakamlari bekleniyor. TCMB muhtemelen %5.3
olan yil sonu enflasyon tahmininde ciddi bir degisiklige gitmeyecek. 0.3 puana kadar yukari yonlu bir revizyon bizce
makul karsilanir. Uzeri faize satis getirebilir. Ancak ¢ok uzamaz zira para da hikaye de bol su aralar. Nisan TUFE
enflasyonun da yillik bazda %7.3'den disik %6’lara geriledigini gérebilecediz. Yarin agiklanacak Mart dis ticaret
verileri de dnemli. Dis ticaret dengesinin 8.3 milyar dolar acgik vermesi bekleniyor. Bu rakam 7 milyar dolarlik Subat
aciginin bir hayli Gzerinde ancak gectigimiz yilki seviyenin (7.4 milyar dolar) ¢cok fazla uzaginda degil. Son olarak,
Moody’s ve Baris Sirecinin piyasalar igin iki 6nemli pozitif katalist oldugunu tekrar hatirlatalim. Ayrica igeride Baris
sureci ve Varlik Barisi suregleri de takip edilirken not artirrmi beklentileri de etkili olmaya devam edecek.
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S&P endeksi alttaki uzun vadeli grafikten gorildigu gibi 1576 seviyesindeki tarihi zirvesinin Gzerine tam olarak
yerlesebilmis degil. S&P endeksinin daha Ust seviyelere yikselebilmesi i¢in bu zirvesini gegcmesi gerekli. Kisa

vadede ise yukaridaki grafikte gorildigu gibi S&P endeksinin kirmizi kanal direncini gegmesi durumunda
glglenebilir. Son olarak 1540 seviyesindeki yatay kirmizi destek gizgisi S&P endeksinde stop loss olarak a
Bu seviyenin kiriimasi durumunda hizli bir disus olusabilir.
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AMB den 25baz puanlik faiz indirimi gelmesinin parite 1.30-1.32 bandini bozmasini beklemiyoruz. FED in
Carsamba glinu QE ile ilgili verecegi sinyaller parite tizerinde etkili olacaktir.
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BoJ un parasal gevseme adiminin Japon Yeni Uzerinde yarattigi dalganin bir stredir durdugunu goézliyoruz.
USDYEN paritesinin 101 direncini gecmekte zorlandidini izlemekteyiz. Grafik paritenin bir stire 95-101 arasinda
dalgalanabilecegini gosteriyor. Grafigin yukari seviyelere gitmesi icin USDYEN paritesinin 101 seviyesini gegcmesi
gerekli. Bu ise Japon tahvillerinden de para ¢ikigi olmasi durumunda mumkin olabilecek gézukuyor. Bunun yakin
vadede olmasa bile riskli bir senaryo oldugunu belirtmek isteriz.
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Brent petrol 97 seviyesinde bulunan uzun vadeli trend desteginden tepki veriyor. Grafigin pembe ylkselen ¢izginin
altina gerilemesi global piyasalari bozabilir.
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Altin’in uzun vadeli grafiginde 1350 seviyesinden gecen ana kirmizi kanal gizgisinden tepki gosterdi. Bunda global
likiditenin etkisi blylk. Altin'in kirmizi kanali sonlandirmasi durumunda 2005 yilindan bu yana devam eden

yukselig trendi sona ermis olacak. Tepkinin gliglenmesi igin 1500 seviyesinin gecilmesi gerekli.
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Endekste ana trend devam ediyor. 84000 seviyesinden gecen yatay destek ve 83400 seviyesinden gecen kanal
destegdi kritik destek seviyeleri. Endeksin kanal i¢cinde hareketini korumasi durumunda 86800 direncini test etme
sansi slrecektir. Pozisyonlar icin 84000 seviyesi stop loss alinabilir.
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BIST 100 endeksinin S&P endeksine rolatif grafigi, yatay mavi direng c¢izgisinin kirilmasi durumunda, ABD
piyasalarina kiyasla daha glgli Turkiye piyasasinin devam edebilecedini gosteriyor. Kirmizi trend gizgisinin
sonlanmasi ve yatay destegin altina sarkmasi durumunda ise rolatif olarak negatif ayrisma stirecine girecegiz.
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USDTL grafigi, 1.7940 destegi Gzerinde 1.80 seviyesine dogru dalgalanmalar olusabilecegini gosteriyor. 1.7940
desteginin altinda ise 1.78 seviyesine kadar gevseme gorulebilir.
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Doviz sepetinde 2.06-2.09 arasindaki seyir korunuyor.
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Gosterge tahvil faizi grafiginde %5.5 seviyesindeki kanal gizgisini kirdi. TL ye para girislerinin etkisiyle faizdeki
dusis devam ediyor. 4.40 kanal destegi takip ediliyor. Endeks pozitif.

Strateji

BIST endeksinde ana yikselis trendi korunuyor. Her zaman oldugu gibi ABD S&P endeksinde etkili bir geri ¢cekilme
olmadig! slrece BIST endeksindeki seyrin korunabilecegini disiniyoruz. Bu gergevede S&P endeksinde 1540
seviyesini kritik destek olarak izliyoruz. Strateji olarak 84000 seviyesi mevcut pozisyonlar icin stop loss alinabilir.
Endeksin 86800 zirvesine yaklagsmasi durumunda kar satislarina dikkat edilmelidir. Portféyde Hisse oraninin
agirlikli diizeye artiriimasi icin Endeksin 86800 zirvesini gegmesi gerekli. Haftanin énemli gindemleri AMB ve FED
toplantilar olarak dne ¢ikiyor.
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Eczacibasi Menkul Degerler

UBELERIMIZ
ISTANBUL MERKEZ ANTALYA
Biiyiikdere Caddesi No:209 Deniz Mh.Konyaalu Cad.
Tekfen Tower Kat:5 34394 Arat Apt. No:13/3 07050
Levent ISTANBUL ANT{\LYA
Tel.  :(212) 31959 99 Tel.: (242) 244 05 58
Faks  :(212) 319 59 00 Faks: (242) 244120
IZMIR BURSA
Akdeniz Cad. No:14 Atatiirk Caddesi Bulus is Ham
Birsel Is Merkezi, K:7 35210 Kat:1 16010 Heykel BURSA
Pasaport IZMIR Tel.: (224) 224 03 64
Tel. 1 (232) 498 0 498 Faks: (224) 224 60 54

Faks :(232) 498 0 444

ANKARA

Ankara Ticaret Merkezi
Kiziirmak 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

VARLIK YONETiMI

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

Tel. 1 (212) 3195555 Tel. 1 (212) 31959 99
Faks :(212) 319 59 69 Faks 1 (212) 319 56 26
e-posta : datanet@emdas.com.tr

Bu dokimanda yer alan tim bilgi ve veriler, guvenilir oldugu duglnilen kaynaklardan elde edilmistir. Makroekonomik
Arastirma BolimU 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. Degisik
varsayimlar, dnemli derecede farkli sonuclar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan gérUsler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibagi Menkul Degerler A.S.nin diger boluimlerinin gorasleri ile tarkl veya karsit ydonde olabilir. Bu belgede
yer alan goris ve dislnceler, Makroekonomik Aragtirma bdlimine ait olup, Eczacibagi Menkul Degerler A.S. yénetiminin
ﬂoruslenm temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Makroekonomik Arastirma Bolumu an_al_l_stﬁler)l, Pl%/asa

akkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek amaciyla, satis/pazarlama veya diger bélumlerle iletisim
kurabilir. Bu belgede yer alan yatirnmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Bu belge
sadece bilgi amacl yaYmIanmlg olup, igeriginin hicbir b6limG alim-satim yoninde yatinm tavsiyesi olarak degerlendirilemez.
Burada yeralan %6rU§ er, yatirimcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.

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