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Piyasalara FED siirprizi, Hazine’de yiiklii i¢ bor¢ odemesi...

» FED sonrasinda piyasalar diigerken, ABD dolarinda giiclenme devam ediyor... Fed Baskani Bernanke’nin
aciklamalari sonrasinda, FED’in tahvil ahm programini 2013 yili sonuna dogru azaltacagi ve 2014 ortalarinda da
sonlandiracad! endisesi diinya piyasalarinda varlik fiyatlarinda sert diisise neden oldu. S&P endeksi gelen
satiglarla dnceki tarihi zirvesi olan 1576 desteginin altina geriledi. Faizlerin artacagdi endisesi ABD 10 yillik faizlerini
%2.60 seviyesine kadar tasimis durumda. Faizlerdeki ylkselisin %3 seviyelerine uzamasi mevcut ekonomiyi
etkilemesi bakimindan énemli. Yine FED in agiklamalari sonrasinda ABD Dolarinda hizh bir gtiglenme gériltyor.
Dolar endeksi 81 seviyelerinden hizla 82.5 seviyesine ulasmis durumda. Gig¢lenmenin devam etmesi durumunda
Dolar endeksi 85 seviyesine kadar devam edebilir. Bu durum Eurodolar paritesinin 1.30 desteginin altina
gerileyerek 1.27 seviyesine dogru gerilemesine neden olabilir.

> Bu hafta veri akisi oldukga yogun gériiniiyor... Avrupa tarafinda Sali ve Carsamba giinleri ispanya ve italya’nin
bono satislari takip edilecek. Persembe giini Euro bdlgesi Ekonomik giiven endeksi verileri izlenecek. Ekonomik
gliven endeksinde bir miktar ylkselis beklenebilir. Cuma giini ise Almanya Perakende satiglar verisinde hafif bir
artis bekleniyor. Yine Persembe giini AB Liderleri toplantisi baslayacak. ABD kanadinda ise Sali glini Dayanikli
Tiketim siparigleri, Yeni ev satislari ve tiketici gliveni verileri gibi énemli veriler mevcut. Tiketici gliveninde
Haziran ayinda diisme gordlebilir. Yeni ev satislarinda ise Mayis ayinda 460 bin konut satisi bekleniyor. Carsamba
giini ABD 1C buyUme verisinin GglUncu hesaplanmasi agiklanacak. %2.4 biyime beklenen veride énemli bir
surpriz beklenmiyor. Persembe ginl ise kisisel gelir ve harcamalar, Bekleyen ev satislari ve haftalik issizlik
basvurulari verileri agiklanacak. Verilerin ihmli biyimeyi desteklemesi bekleniyor. Cuma giini ise Chicago PMI ve
Michigan Tuketici glveni verileri dnemli veriler. PMI verisinde bir miktar gerilemeye karsin Tiketici glveninde ise
iyilesme bekleniyor. Ayrica hafta boyunca FED Ulyelerinin agiklamalari piyasalar tarafindan takip edilecek.

> lIgeride ise Hazine’nin biiyiik itfasi ve agilacak bes adet ihale 6nemli olacak... Hazine’nin Cargamba giinii 13.6
myrTL itfasi bulunuyor ve buna karsilik Hazine bugun 2 ihale agarken yarinda 3 ihale daha diizenleyecek. Bugunki
ihalede toplamda 4.5 myr TL satis yaparken, uzun vadede ortalama faiz %8.93 seviyesinde gerceklesti. Piyasada
gOsterge faizde hafif bir gevseme gérulirken, uzun vadeli faizler %9.09 seviyesine yikseldi. Yarin Hazine 2015,
2023 ve 2020 vadeli Tahvil ihaleleri dizenleyecek. Ayrica Cuma gini Mayis ayi Dig ticaret Dengesi verilerini
alaca@iz. Nisan ayinda 10.3myr $ diizeyinde gelen dis ticaret agigi verisinin Mayis ayinda 9.7 myr $ dlzeyinde
olusmasi bekleniyor.
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Bernankenin agiklamalari sonrasi S&P endeksi kisa vadeli yesil ylkselen kanalini kirdi. Son geldidi noktada 1576
seviyesindeki mavi yatay destegin Uzerinde kalip kalamacag! izlenecek. Mavi yatay c¢izgi asagidaki uzun vadeli
grafikte de gorilecegdi gibi dnceki zirve seviyesi olmasi bakimindan énemli. S&P endeksinin mavi ¢izgi lGzerinde
tutunmasi global piyasalarda da satis baskisinin durmasini yada yavaslamasini saglayabilir. Ancak Grafigin mavi
cizgiyi kirmasi halinde S&P endeksi 1530 destegdine dogru gerilerken, global piyasalarda ise baski artacaktir.
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FED Baskani Bernanke’nin agiklamalari sonrasinda parite 1.34 direncinden hizla geri ¢ekiliyor.Grafik paritenin 1.30
seviyesindeki destegine dogru geri cekilebilecegini gésteriyor. Oniimiizdeki hafta paritenin 1.30 seviyesinde
tutunup tutunmayacagi 6nemli olacak. Aksi durumda 1.2750 seviyesine dogru yeni bir distis gorebiliriz.
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FED acgiklamalari sonrasinda ABD dolarinin deger kazandigi goriliyor. Grafik ABD dolarindaki deger kazanmanin
85 seviyesindeki Ust kanal gizgisine kadar devam edebilecegini gosteriyor. Gigli ABD dolari 6nimiizdeki haftada
devam edebilir.
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Endeks grafikteki yatay mavi destek cizgisinin altina sarkiyor. Bu seviye 71700 seviyesinden ge¢mekte ve
Endeksin oOnceki tarihi zirve seviyesi olmasi bakimindan ©6nemli. Endeksin bu seviyenin altina gerilemesi
durumunda 69500 seviyesinden gecen trend destegdi izlenecek. Bu seviyeninde kirilmasi durumunda 63800
seviyelerine dogru disus olusabilir. Ayni sekilde asagidaki uzun vadeli grafikie, Endeksin 72800 seviyesinden
gecen uzun vadeli trend gizgisini de kirdigi goriliyor. Her iki grafik Endeksin yeniden 71700 seviyesinin Uzerine
yikselemez ise dnimizdeki glinlerde 63800 seviyesine dogru bir satis baskisinin devam edebilecegini gésteriyor.
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BIST 100 endeksinin S&P endeksine rolatif grafigi, ABD piyasalarinda kiyasla oldukga zayif Turkiye piyasasinin
teknik olarak destek noktalarina geldigini gosteriyor. Grafigin yikselen kanalin altina sarkmasi durumunda Turkiye
piyasalarinda negatif ayrigma gugclenecektir. Grafigin kanal iginde kalmasi durumunda ABD piyasalarina kiyasla
paralel veya bir miktar daha guglu Turkiye piyasalari gorebiliriz.
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Uzun vadeli USDTL grafigi 1.95 direncinin Uzerine yukseliyor. Grafik 1.95 seviyesinin Uzerine yerlesmesi
durumunda USDTL de 2.25 seviyesine dogru hareket gorebiliriz. Grafik 1.95 seviyesinin altinda kalirsa USDTL de
bir miktar yumusama olusabilir.
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Doviz sepeti grafigi, 2.22 direncini kirdi ve 2.27 seviyesinden gegen kanal direncine dogru yikselis devam edebilir.
Baska deyisle grafik TL deki deder kaybinin dniimiizdeki hafta da devam edebilecegini gosteriyor.

Strateji

BIST 100 endeksinin 71700 seviyesindeki onceki tarihi zirve seviyesinin altina gerilemesi satis baskisinin devam
edebilecegini gosteriyor. Endeksin 69500 seviyesininde altina gerilemesi baskiyi artirabilir. Ayni sekilde ABD S&P
endeksinin de 6nceki tarihi zirve seviyesi olan 1576 desteginin altina gerilemis olmasi global piyasalardaki baskil
seyrin slirmesine neden olabilir. Strateji olarak Endeksin 71700 seviyesinin altina gerilemesi nedeniyle mevcut
pozisyonlari kapatmakta fayda var. Endeksin tekrar 71700 seviyesinin Uzerine yikselmesi ve yerlesmesi
durumunda sinirlida olsa pozisyonlar agilabilir.
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Tel. : (312) 292 93 00

Faks : (312) 292 93 43
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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.



