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Gezi Parki mansetlerden inmiyor, Bernanke bekleniyor ...

> Bernanke Garsamba ne sdyleyecek? Ayni giin yapilacak Fed FOMC toplantisinin ardindan TSI 21:30'da
konusmasi beklenen Bernanke bizce yatistirici ifadeler kullanacak. “Mevcut makro rakamlarin toparlanmaya isaret
etmekle birlikte heniiz parasal gevseme hizini yavaslatmayi gerektirecek kalibrede olmadigi ve bu yénde verilecek
bir kararin gelecek makro verilere bagli olacagr’ yoéninde bir agiklama beklemek bizce makul. Bu tir bir agiklama
piyasayl memnun eder. Fed’in QE’leri en erken Aralik’ta kademeli yavaslatamaya baglayacadi yéniindeki ana

senaryomuzunu koruyoruz. Eger Bernanke'den “karmasik mesajlar’ gelirse piyasa hayal kirikligina ugrayabilir.

» Euro-bolgesinde agiklanacak PMI ve ZEW Beklenti anketleri parite lizerinde etkili olacak... Bu hafta
aciklanacak Haziran ZEW ve PMI verilerinin Mayis’takine benzer bir performansla artmasi pek olasi gériinmuyor.
Hatta ¢ok hafif de olsa bir diisiis gerceklesebilir.

» G-8 zirvesi ve Obama’nin Berlin ziyareti Tiirkiye agisindan kritik 6nemde... G-8'de Suriye’deki i¢ savas kadar
AB ile ABD'de arasinda yapilmasi planlanan trans-Atlantik serbest ticaret anlasmasi da ana gindem maddesi.
Ozellikle, Obama’nin Berlin ziyaretinde trans-Atlantik serbest ticaret anlasmasina dair gériisme turlari hizlanacak.
Eger Tirkiye ABD ile paralel bir serbest ticaret anlasmasi yapmakta basarili olmazsa bu durumun dis ticaret
tizerinde (dzellikle ithalat kanalindan) cok ciddi etkileri olabilir. ik etapta hesaplanan yillik maliyetin 20 milyar dolar
civarinda olabilecegi belirtiliyor.

> Piyasalar Gezi Parki éncesine doner mi? imkansiz degil ancak zor gériiniiyor; zira sorun sadece (¢ segimin
(verel-genel ve cumuhurbaskanligi) sigdirilacagr 2014-2015 déneminde i¢ politika riskinin yeniden fiyatlanmasi
degil; ayni zamanda global yatirim iklimindeki degisimin de fiyatlara yansitimasidir. Bir taraftan segim dénemi
oncesinde yatirimci politik riski hatirlarken, 6te taraftan dncelikli tehdit olarak ABD tahvillerinin bagini gektigi global
faizlerdeki artis baskisi ve buna bagli olarak GOP’larda yasanan para ¢ikisi dikkat gekmektedir. Gegen haftayi
Gezi Parkina iligkin umutlu bekleyisle kapatan BiST’in radarinda yine i¢ politika ve Fed olacak.

» TCMB Sali giinkii PPK toplantisinda ne yapacak? PPK toplantisinda TCMB’nin faiz koridorunu ve makro ihtiyati
politika bilesenlerini (ROK ve zorunlu karsiliklar) degistimeyecegini tahmin ediyoruz. Repo fonlama limitlerinde
ayarlama olabilir. Global riskler yine 6n planda vurgulanirken, TCMB muhtemelen para politikasinda esnek
durusunu her iki yénde de sirtdirecegini agiklayacak.
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Yyurtdisi Piyasalar ve |eknik Yorumilar
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S&P endeksinin ylkselen yesil kanalini koruyup koruyamayacagdi aksi taktirde algalan kanal igerisinde diisus trendi
baslatip baslastmayacagdi bu haftanin énemli bir konusu olacak. S&P simdilik ylkselis kanalinda kalacaginin
sinyallerini veriyor. Bu bakimdan Carsamba ginki FED toplantisinin ardindan Bernanke’nin agiklamalarinin
piyasalardaki seyri netlestirecegini bekliyoruz. Bernanke’'nin piyasalarin hosuna gidecek bir aciklama yapmasini
bekliyoruz ve S%P endeksinin 1620 seviyesinden gecen yesil kanalini koruyacagini bekliyoruz. Bernanke’nin
karisik mesajlar vermesi durumunda ise S&P endeksi ylkselen yesil kanali terkederek disen kanala girebilir.
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Grafikte parite 1.3250-1.34 arasinda takip ediliyor. Paritenin 1.31 seviyesinin Uzerinde Euronun agsiri degerli
oldugunu dusuntyoruz ve bu nedenle 1.34 direncinin gegilmesini beklemiyoruz. Yine ayni beklentiye paralel olarak
AMB uyelerinin sdzli mudahaleleri ile parite 1.3250 destegdini zorlayabilir. Carsamba guni FED in piyasalar
rahatlatacak yonde agiklama yapacagi beklentisinin paritede fiyatlandigini distintyoruz.
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Teknik olarak grafigin yesil trend gizgisinden tepki vermesi beklenmelidir. Buna gore énimiizdeki hafta Gelismekte
Olan piyasalarda tepki hareketleri gorebiliriz. Bu durumda FED toplantisi oldukga 6nemli olacak. Grafigin yesil
cizgiyi kirmasi durumunda gelismekte olan Ulkelerdeki satis baskisi artacaktir.
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Yukaridaki MSCI GOP grafigindeki gibi, bu grafikte Gelismekte olan llke piyasalarinda, ABD piyasalarina gore
tepki gorulebilecegini ve gelismekte olan Ulke piyasalarina alim gelebilecegini gdsteriyor. Yine FED aciklamalari
grafigi belirleyecek.
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YUurtici Fiyasalar ve | eknik Yorumiar
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Endeks asagidaki uzun vadeli grafikte 73250 seviyelerinden gegen yesil yikselen kanalinda hareketini koruyor ve
kanal igerisinde yukari tepki stirecinde oldugu goruliyor. Yukaridaki kisa vadeli grafikte ise 78000 seviyesindeki
yatay desteginin Uzerinde gl¢ topladigi ve ilk etapta 82000 seviyesine yikselebilecegi goruliyor. Teknik olarak
82000 seviyesinde satiglar etkili olabilir. Bununla birlikte, grafik 82000 seviyesini gecerse onceki hafta 84800
seviyesinde olusan boslugu kapatmak tzere Endeks yukari dogru hizlanabilir.
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Gelismekte olan Ulkelere kiyasla BIST endeksinde gorilen zayiflamanin ardindan hizli bir toparlanma goruliyor.
Grafik Turkiye piyasalarinin Gelismekte olan piyasalara kiyasla gugli gérinimini strdirecegini gosteriyor.
Yukardaki bélimde dikkat c¢ektigimiz gibi GOP lara gelebilecek bir tepkiden BIST endeksininde pozitif etkilenmesi
beklenebilir.
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Bu hafta USDTL de uzun vadeli grafigimizi patlasiyoruz. Grafik 1.91 seviyelerindeki tarihi zirvesinden geri déniyor.
USDTL nin teknik olarak 1.83 seviyesindeki desteginin altina gerilemeyecegini ve 1.75-1.83 araligindaki yatay
seyrini 1.83-1.92 araliina tasimis olabilecegini distinliyoruz.
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Doviz sepeti grafigi, 2.22 direncinden geri ddnuyor. Ddéviz sepetinin 2.14 destedi Uzerinde yatay bir seyir
belirlemesini bekliyoruz.

Strateji

Piyasalar igin iceride siyasi gerginlik disarida ise FED haftanin en 6nemli giindemleri olacak. Siyasi arenada
gerginligin daha fazla artmamasi piyasalarda toparlanma saglayabilir. FED kanadinda ise Bernanke’nin global
piyasalari rahatlatacak bir mesaj verecegini bekliyoruz. Piyasa stratejisi olarak, mevcut pozisyonlar igin 78000
seviyesi stop loss olmak Uzere %50 hisse agirligi korunabilir. Endeksin 78000 seviyesinin altinda kalmasi
durumunda ise pozisyonlar kapatiimali veya azaltiimali. Hafta icerisinde Endeksin 82000 seviyesine ulagsmasi
durumunda ise kar satislari yapilabilir.
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Q Eczacibasi

Eczacibasi Menkul Degerler

UBELERIMIZ
ISTANBUL MERKEZ ANTALYA
Biiyiikdere Caddesi No:209 Deniz Mh.Kon}/aalU 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
Halit Ziya Bulvan Atatiirk Caddesi Bulus is Ham
Kayhan Is Han1 No:42 K: 4 Da: 401 Kat:1 16010 Heykel BURSA
Konak IZMIR Tel.: (224) 224 03 64
Tel. : (232) 498 0 498 Faks: (224) 224 60 54
Faks : (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 VARLIK YONETIMI
Biyukdere Caddesi No:209 Buyiikdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394 Tekfen Tower Kat:6 34394
Levent ISTANBUL Levent ISTANBUL

Tel. : (212) 319 55 55 Tel. : (212) 319 59 99
Faks 1 (212) 319 59 69 Faks 1 (212) 319 56 26

e-posta : datanet@emdas.com.tr

Bu dokimanda yer alan tim bilgi ve veriler, %i]venilir oldugu_dusinilen kaynaklardan elde edilmistir. Makroekonomik
Arastirma Boélimu burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve batinligid konusunda makul 6zeni géstermekle beraber, olabilecek
hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu belgede yer alan analizler gesitli varsayimlar altinda yapilmistir. Degisik
varsayimlar, 6nemli derecede farkli sonuglar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan gorusler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibagi Menkul Degerler A.S.nin diger bélimlerinin gdrisleri ile farkli veya kargit yonde olabilir. Bu belgede
yer alan goris ve disinceler, Makroekonomik Arastirma bdlimine ait olup, Eczacibasi Menkul Degerler A.S. yOnetiminin
ﬂoruslerlm temsil etmez. Bu_belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Makroekonomik Aragtirma Bolumu an__al;_st(lerPl, _i.')l /asa

akkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek amaciyla, satis/pazarlama veya diger bolimlerle iletisim
kurabilir. Bu belgede yer alan yatirimla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Bu belge
sadece bilgi amagli yai/mlanm@ olup, igeriginin higbir bolima alim-satim yoninde yatirim tavsiyesi olarak degerlendirilemez.
Burada yeralan gérusler, yatirimcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.

Tium haklari saklidir. Bu belgenin hi%bir boélimii; Eczacibagi Menkul Degerler A.$.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin
go“atlfllamaz, yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak iizere higbir surette
agitilamaz.



