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Haftaya Bakis

Kritik bir hafta...

» GCarsamba giinkii FED toplantisi sonuglar bekleniyor... FED toplantisinda faizlerde degisiklik beklenmezken,
politika metninde genel beklentimizi su sekilde verebiliriz. Tahvil alimlarinin yil sonuna dogru yavaslatmanin uygun
olabilecegi ifadesi resmi olarak politika metnine girebilir. Enflasyon vurgusuna daha ¢ok atif yapilabilir. Tahvil alimi
azaltiminda issizligin %7 ye, enflasyonun %2 ye dogru birlikte hareketlenmesinin tetikleyici rol oynacagi ifade
edilebilir. Buraya kadar olan kisminin piyasalarda fiyatlandigini distndyoruz. Asil konunun faiz artirminin ne
zaman baslayacagina yonelik kodlama yapilip yapilmayacagi. FOMC, faiz artirimi igin %6.5 issizlik oranini isaret
ediyordu. Politika metninde faiz artirnmi igin isaret edilen issizlik orani %6 ya cekilebilir. S6zkonusu rakamin %5.5
olarak belirlenmesi ise global piyasalarda alislari beraberinde getirebilir.

» Avrupa Merkez Bankasi faiz toplantisinda degisiklik beklemiyoruz... Son dénemde gelen olumlu PMI verileri
sonrasinda AMB nin rahatrladigini ve faiz indiriminin ertelendigini disiniyoruz.

» Tarim digi istihdam verisi merakla bekleniyor... Carsamba agiklanacak 2C Blylime hizinin ilk okumasinda
%1.8’den %1.0 dogru (hatta %0.8’e) gerceklesecek bir yavaslama dolari desteklemez. Ancak zayif data belli
oranda satin alindi. Tuketici gliveni ¢ok hafif gevseyebilir fakat genel seviye yiksek, buna kargilik Chicago PMI ve
ISM verilerinin Haziran’a goére iyilesmesi, kisisel gelir ve harcamalarin ilimli hizda artmasi, Fabrika sipariglerinin ise
kuvvetlenmesi beklenmekte. Asil merakla beklenen ise Cuma agiklanacak Temmuz Tarim digi istihdam ve igsizlik
rakamlari. Haziran’a gére zayiflama gdzlenebilir. Beklentimiz 165bin (Kons:187bin). Ozetle, makro ajanda yukari
yonli slrpriz yapmadikga dolarda yeni long pozisyonlar alinmaz. Agustos’un ikinci haftasina kadar dolara
makrodan destek gérinmuyor.

» Enflasyon raporunda yil sonu enflasyon tahmininde yukan revizyon bekliyoruz... Carsamba agiklanacak,
Haziran dis ticaret aciginin 11 mia dolara yikselerek yeni tarihi rekora tirmanma ihtimali saniriz piyasalari endiseye
sevk ediyor. Sali agiklanacak 3C Enflasyon raporuyla yilsonu resmi enflasyon tahmininin %5.3’den %6.0-6.5
bandina revize edildigini gérmek mimkin. Daha azi kredibl olmaz. Ayni sekilde, sert bir yukari revizyon da satislari
beraberinde getirebilir.
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Yurtdisi Piyasalar ve |ekKnik Yorumilar

Onceki tarihi zirve cizgisi 1576 th \ }I'J* {1600,
I
1550,
1500,
{1450,
{1400,
—{13s0,
|L537-39 - 189910 - 16:32:46 1212 lor13 o213 loa13 los13 los.13 los.13 07.13 L 0]' .

ABD S&P Endeksi yeniden yikselis kanalinin igerisine girdi. S&P Endeksinin 1680 seviyesinin Gzerinde tutunmasi
durumunda yukari yonli seyir devam edecek goriiniyor. Grafigin kanal kirmasi durumunda kar satiglar etkili
olabilir. Carsamba glinkii FOMC agiklamalari etkili olacak. Grafik gigli gériintyor.
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Nikkei Endekside grafik Endeksin yeniden 12700 seviyelerine dogru geri gekilme olusabilecegini gosteriyor. Genel
gérinimde gegen yil sonlarinda baslayan yikselis trendinin sona erdigi ve yatay dalgali bir strece girildigi
gOruluyor.

14

1,375

135

13288

1175

. 12.11 |01.12 [02.12 [03.12 |04.12 |05.12 06.12 |07.12 08.12  09.12 |10.12 |!l.12 |12.12 |l_)l.13 02.13 [03.13 ‘04.13 05.13 06.13 |07.15

6]1[.[

EURUSD paritesi genel anlamnda 1.2750 — 1.34 arasindaki dalgal seyrini koruyor. Mevcut gelismeler 1siginda

pariteyi bu araliktan ¢ikartacak bir gelisme beklemiyoruz.
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YUurtici Fiyasalar ve | eknik Yorumiar
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Endekste kisa vadede ¢ok buytik bir degisiklik gérilmuiyor. Ancak teknik olarak Endeksin 70000 seviyesinde taban
olusumu gergeklestirdigini soyleyebiliriz. Bu noktadan tepkiler 77000 seviyesine dogru olusabilir. 77000 direncinin
gecilmesi durumunda Endeksin gliglenmesi ve 80000 seviyesindeki direncini zorlamasi beklenebilir. Teknik olarak
70000 seviyesinin altina gerileme olmadik¢a pozisyonlar korunabilir.
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BIST 100 endeksinin S&P endeksine rolatif grafigi, énemli bir kanal desteginde tutunmaya caligiyor. Grafigin
tutunmasi ve yatay bir seyre girmesi durumunda, S&P endeksinde olusabilecek yukselisler Endeksi de pozitif
etkileyebilir. Ancak grafigin asagdi seyrini korumasi, net bir negatif ayrismayi gosterecektir.
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USDTL nin 1.91 seviyesinin altinda kalici seyirler olusturamadigini izliyoruz. Grafigin yeniden 1.93 {n Uzerine
cikarak yikselen kanala girmesi durumunda tekrar 1.96 ya yonelik dalgalanma goérebiliriz. USDTL de yukselisin
guglenmesi igin 1.96 seviyesini gegmesi gerekirken, etkili bir dists olmasi icin ise 1.91 seviyesinin altinda kalici
seyirler gostermesi gerekli. Simdilik her iki ihtimal de zayif gériintyor.

strateji ... ... .....___________________________________

Endekste 70000 seviyesinin gucli bir destek oldugunu izliyoruz. Mevcut pozisyonlar endeks 70000 seviyesinin
Uzerinde kaldigi surece korunabilir. Endekste yukselisin uzun soluklu olmasi igin 77000 seviyesinin gecilmesi
gerekli. Bu seviye kiriilmadan hisse senedi agirliklari ylksek seviyelerde tutulmamali. Carsamba giini FOMC
aciklamalari haftanin en 6nemli glindemi olurken, faiz artirimi igin kritik issizlik oraninin %6.5 dan %5.5 gibi iddial
bir seviyeye cekilmesi tim global piyasalarda risk istahini yikseltebilir. Sézkonusu rakamin %6 seviyesine
cekilebilecegdi beklentilerimiz igerisinde bulunurken, fiyatlara yansitildigini distintyoruz.
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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 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 VARLIK YONETIMI
Biyukdere Caddesi No:209 Buyuikdere 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, guvenilir oldugu disinilen kaynaklardan elde edilmistir. Makroekonomik
Aragtirma Bolumu burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve batunligid konusunda makul 6zeni géstermekle beraber, olabilecek
hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu belgede yer alan analizler cesitli varsayimlar altinda yapilmigtir. Degisik
varsayimlar, dnemli derecede farkli sonuglar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan gorusler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibagi Menkul Degerler A.S.nin diger bélimlerinin gorugleri ile farkli veya karsit yonde olabilir. Bu belgede
yer alan goéris ve duslnceler, Makroekonomik Arastirma bdlimune ait olup, Eczacibasi Menkul Degerler A.S. yénetiminin
ﬁoruslerinl temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Makroekonomik Arastirma Bolumu analist(ler?i, Fi asa

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

Tiim haklari saklidir. Bu belgenin hi%bir boélimii; Eczacibagi Menkul Degerler A.S.'nin énceden yazil izni alinmaksizin
gogatlfllamaz, yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak tizere higbir surette
agitilamaz.
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