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GUNE BAKI

Suriye ye midahale edilecegi yonindeki endigeler global
piyasalarda satis baskisina neden olmus durumda. ABD S&P
endeksi 1650 seviyesinin altina yeniden sert bir sekilde
gerileyerek teknik olarak 1575 seviyesine kadar disebilecegdini
isaret ediyor. GOP larda da dususler etkili. Ancak Turkiye
piyasalarinin GOP lara kiyasla negatif ayrismasinin hem para
birimi hemde hisse senedi piyasasindaki negatif ayrismanin
hiuzlandidini gérmekteyiz. TL deki deger kaybi devam ediyor.
USDTL 2.06 seviyesinin Uzerine yukselirken, déviz sepeti ise
2.40 seviyesi ile rekor dizeye gelmis durumda. Gosterge faizde
ise, hazine ihalesinin ve MB Bascinin faiz artirrmi yapmayacagiz
seklindeki agiklamasinin ardindan %9.80 destegine gerilese de,
TL deki zayiflik ve Suriye endiseleri Endeks Uzerinde baski
yaratmaya devam ediyor. Endekste genel gérinimde degisiklik
yok. 70000 desteginin kirilmasi ile birlikte ortaya c¢ikan 64000
hedefi giderek daha fazla netlesiyor. Belirsizliklerin devami ile
64000 seviyesinin ne kadar etkili olup olmayacagini izleyecegiz.
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GUNLUK BULTEN

Makro Giindem

Hazine I¢ Borg ltfasi : TRL3.85mia
TUIK Tiiketici Giiveni : Tem

Dig Ticaret: Tem

Enflasyon : Aug

Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu: Aug
Reel Efektif Kur : Aug

Hazine Nakit Dengesi : Aug

Sanayi Uretimi : Tem

Sabit Getirili Piyasa Verileri
Gosterge Faiz

Gunluk Degisim (bp)
MB Politika Faizi (basit)

13 Mayis 2015 (kapanis,

28.08.2013

bilesik)

TIM Ihracat ve ITO Istanbul Geginme Endeksi : Aug

9.82
-34

Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)

28/08/2013
28/08/2013
29/08/2013
02/09/2013
03/09/2013
04/09/2013
04/09/2013
06/09/2013
09/09/2013

2030 - $154.24 / 6.45% / 303.20

2034 - $114.43/6.69% / 313.20
Doviz Kapanis Giinliik Yilbasindan
USS$/TL 2.02 1.4% 13.8%
EUR/TL 2.70 1.2% 15.1%
DOV IiZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.36 1.3% 14.5%

Piyasa verileri (TLmn) Giinliikk Haftallkk Yilbasindan
BiST-100 Kapanis 65,520 -4.7% -9.3% -16.2%
Piyasa Degeri: 402,036 Giinliik igl. Hacmi: 3,190
E FIK F/DD FD/VAFOK FD/Satiglar
§ BIST-100
[ 2012 9.62 1.28 10.33 1.22
% 2013 T 8.96 1.35 7.27 1.05
- BiST-30
'E 2012 9.31 1.24 9.88 1.29
w 2013 T 8.24 1.29 6.59 1.01

Hacim

Endeks & islem Hacmi Grafigi

BIST-100
En ¢cok artan

Hisse (mnTL) Hisse Giinliik A Hisse Giinliik A
GARAN 683,732 |[KOZAL 2.2%| ASUzU -14.3%
HALKB 427,817 [SKBNK 1.7%| DOAS -12.5%
THYAO 233,786 |IHLAS 1.3%| FROTO -12.3%
ISCTR 228,462 |BJKAS 0.0%| TTRAK -11.2%
AKBNK 183,338 |ECILC -1.3%| CLEBI -10.8%

En cok diisen

A Tipi

Hisse Fon -6.07%  -6.53% -12.46% 37.90% -15.54% 20.19%
Degisken Fon -5.73%  -7.15% -10.48% 23.47% -13.08% 10.19%
Analiz Fon 0.31% 0.43% 2.08% -0.60% 6.87% 6.65%
B Tipi

KV Tahvil Bono Fon 0.03% 0.30% 1.87% 6.89% - -
Blyume Fon 0.03% 0.45% 254% 3.88% 7.14% 4.75%
Tahvil Bono Fon -0.47%  -0.19% -0.44% 10.35% 1.85% 6.57%
Likit Fon 0.08% 0.38% 254% 6.61% 3.89% 3.38%

ARASTIRMA ORTA VADELI MODEL PORTFOYU

2,500 80,000
2,000 75,000
1,500
70,000
1,000
500 65,000
0 60,000
MMM OMMMNOMOMNMNOMNMMNNMMMMMOMMM OO
dodddddddddddddddddddaddddd
NSNS 000000 000D 0 000D 0D D D D
LILLLLLPILLOOQQOOO00OI290Q
SANTINOCIO T AANNONAMNITINOCHIOATNDN O I~
ANNANNNN®OMNMOOOOO AT AdANNNNNN
= jMKB-100 Endeksi islem Hacmi (Milyon TL) IMKB-100 Endeksi

Diinya Endeksleri Kapanis

Degisim

Giinliik 7 Glinliik 52 Haftalik

ANHYT 3.7 4.8 32% 1,278 2.6 -4.3% 8.0% -1% -32% 3%
BIZIM 24.6 34.0 38% 984 24 0.7% 7.1% -14% -24% -11%
CCOLA 48.2 58.3 21% 12,261 13.1 -14.5% -2.9% -14% -17% 31%
ENKAI 5.0 6.9 36% 16,128 16.2 -6.4% 6.3% -3% -4% 10%
PRKME 4.6 7.7 66% 691 8.0 0.3% 13.1% -5% -26% -24%
TSKB 1.6 2.4 50% 2,067 5.9 -18.7% -8.9% -18% -31% -16%
Portfdyiin yilbagindan bu yana getirisi Nominal Relatif

-9.1% 8.5%

MSCI Geligsen Piyasalar 915.4 -1.86% -1.79% -12.77%
MSCI Turkiye 928,312.6 -4.48% -5.35% -16.97%
MSCI Dinya 1,484.4 -1.33% -1.08% 11.08%
Dow Jones 14,776.1 -1.14% -0.82% 12.76%
DAX 8,242.6 -2.28% -0.52% 8.28%
S&P 1,630.5 0.00% -0.75% 14.32%
FTS100 6,441.0 -0.79% 0.78% 9.21%
CAC40 3,968.7 -2.42% -1.15% 9.00%
Nikkei 225 13,335.4 -1.53% -0.66% 28.28%
Kaynak: Matriks, Rasyonet Gincelleme: 28/08/2013 8:47

Liitfen en arka sayfadaki aciklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Sali gunl para piyasasi 6,543 milyon TL eksi rezerv ile agildi. Gecelik faiz ortalama brit %6,75 ; net %5,74 oldu.
Hazine'nin 19 Kasim 2014 itfali kuponsuz tahvilin ilk ihracinda bilesik faiz yizde 9.98, 11 Mart 2020 itfali 6 ayda bir
kupon 6demeli dedisken faizli (FRN) tahvilin yeniden ihracinda ise ortalama fiyat 95.664 TL oldu. Hazine bugln
gerceklestirdigi iki ihale ile AJustos ayi borglanma programini tamamladi. TCMB nin faiz artisina gitmeyecegi
yénldndeki agiklamasi kisa vadeli tahvillerde disuse neden olurken,uzun vadeli tahvillerde ise dusus sinirli oldu.13
Mayis 2015 vadeli gdsterge tahvilde ortalama bilesik faiz %9.99 a gerilerken , 8 Mart 2023 vadeli 10 yillk tahvilde ise
ortalama bilesik faiz bir dnceki glinku gibi %10.44 oldu. Kisa vadede gosterge faizin %9.70-%10.00 bandinda hareket
etmesini bekliyoruz.TCMB nin piyasanin faiz artis beklentisine girmemesi ve TL'deki deder kaybinin déviz midahaleleri
ile durdurulacagi yonindeki agiklamalarinin ardindan dolar/TL sert ylUkselerek tarihi zirve seviyelerini gérdi .Bunun
yani sira piyasada Suriye ye yOnelik endiselerin de devam etmesiyle Dolar/TL kuru gin iginde 1.9960-2.0380
bandinda hareket etti. TCMB 92 milyon dolar teklif gelen ddviz satim ihalesinde 50 milyon dolar satarken; gdsterge alis
kurunu 2.0225 olarak agikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Diin TCMB Baskani Basg¢rdan yeni sinyaller aldik... Yine gelenekselin digsinda agiklamalar geldi... Oysa ki
piyasalar, geleneksel sikilasmaya (faiz artinmlarina) yoénelik agiklamalarin gelebilecedi umudunu az da olsa tagiyordu.
Evvela Bascrnin konusmasini ¢ok kisa hatirlatalim: Biyidmede TCMB’nin 2013 igin %3-4 bandinda bir rakamla
calistigini 6grendik; 2014’e iliskin herhangi bir sinyal almadik fakat hissiyatimiz TCMB kanadinda da gelecek yil
icin %4’0Un ¢ok Uzerinde bir biyimenin pek gorilemedigi seklinde. Enflasyonda Basgi’'nin yil sonunda %6.2’lik hedefin
tutacagina dair inanci tam. Hatta, hedefler revize edilirken kapali devre yapilan ¢alismalarda USDTRL'de 1.92’lerin
dahi hedefi tutturmada yeterli olacagi ongérilmis. Iyi de Dolar/TL geldi 2.05e. TCMB buna ragmen hedefin
tutacagindan neredeyse emin; zira, halihazirda 110 endeks seviyesinin altina inan Reel Efektif Kur TL'de asiri
degerlenmeyi ve dolayisiyla da normal kosullar altinda toparlanmayi isaret ediyor, TCMB’ye gére. Clnki gegmiste dyle
olmus. Bu noktada, Basgrnin iddiasina gére, biiylimenin yavaslamasi ve de Cari Agik/GSYiH'nin %5-6 bandina dogru
gevsemesi, TL’ye fundamental destek saglarken global likidite kosullari da aslina bakilirsa piyasalarin sandigi gibi kétu
degil. Yani Basc¢i kurdaki sert yiikselisi gegici buluyor ve kuvvetle TL'nin toparlayacagina ve buna paralel de
enflasyonun genisleyen ¢ikti acigiyla hedeflenen patikaya yakinsayacadina inaniyor. iyi de hammadde fiyatlari ne
olacak? Brent petrol bu sabah Suriye endiseleriyle 117 dolara ulasti. Saniriz bu da gegici. Faizde %10’larin higbir
anlamli agiklamasinin olmadigini dislinen ve ¢ift haneleri yanhs fiyat seviyesi olarak tanimlayan Basgi, su anki
kosullarda dahi faizin en fazla %8-8.5 bandinda olmasi gerektigini ve buna paralel 1 ay vadeli repo fonlama faizinin
de %8 seviyesini asmayacadina inandigini dile getirdi. Faiz egrisinin halen TCMB ydnetiminde oldugunu séyleyen
Bascl, faiz koridorunda siki durus korundugu siirece piyasanin da koridora yakinsayacadina inanmakta.

Asil ilging aciklamalar faiz koridoruna yoénelikti... Piyasa Yapicisi Bankalara kullandirilan O/N repo faizi (%6.75)
yeni referans faiz dizeyi... %6.75-%7.75 koridoru korunacak, geri adim atilmayacak, faiz silahi
kullanilmayacak... TCMB’ye gore aslolan faizin volatilitesi ve fonlama maliyetinin 6ngdrulebilirligi. Aksi durumda,
makro ve finansal istikrarin strduarulebilirligi kalmayabilir. Bu agidan bakildiginda, para politikasi hedef fonksiyonunda
“dengeli bliyiime ve finansal istikrarin” ilk siralarda oldugunu sdylemek zor degil. Kur ve enflasyonda son derece
glvenli bir ¢izgi ortaya koyan, cari acikta risk beklemeyen TCMB igin “birincil konu piyasada asiri oynakligin ve TL’deki
kaybin” 6nune ge¢cmek. Bu da FX rezerv ve likidite yonetimiyle yapilacak. Likidite yonetimi kapsaminda TCMB faiz
koridorunda geri adim atmayacagini ve koridor seviyesi ile genisligini gelecek dénemde de su anki gibi tutmaya devam
edecegini ¢ok acik taahhlit etti. Yalniz koridorda bazi tanim degisikliklerine gitti. Buna gore, politika faizi artik 1 hafta
vadeli repo faizi olan %4.50 degil; piyasalar 1 hafta vadeli repo ihalelerinde yapilan %4.50'lik faizi daha ¢ok zoruniu
karsiliklara 6denen mevduat faizi olarak gormeliler, Baskan Basc¢i'ya gére. Buna karsin artik piyasanin referans faizi
piyasa yapicisi bankalara O/N repo’da saglanan fonalamanin faizi olan %6.75. Efektif fonlama faizinin bundan sonra
ekseriyetle %6.75de, istisnai glinlerde ise koridorun tavan siniri olan %7.75’de zaman gegirmesi beklenmeli, diyor
Bascl. Ozetle, Basgl'ya gore, para piyasalarinin denge bulacadi faiz bandi %6.75-%7.75 ve TCMB bu bandi
degistirmeye hi¢ niyetli degil. OIN repo yani referans faiz yil sonu enflasyonu %6.2’ye gerileyene kadar %6.75de
kalacak.

Déviz tarafinda TCMB yeni jenarasyon miidahale araglarinin pesinde mi?... TCMB kasasindaki her an satilabilir
durumda olan 40 milyar dolarlik net FX rezervin kullanilamasi durumunda dévizin belinin kirilacagina inaniyor. Ancak,
rezervleri buylk gcapli ertime gibi bir niyeti de yok. Amag¢ TL'yi, mevcut faiz koridoru iginde, déviz piyasasinda dogrudan
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kullanacagi ve ciddi rezerv kaybina yol agmayacak ofansif karakteristikte yeni enstriimanlarla dederlenme siirecine
sokmak. Global kosullarin daha kétlye gitmemesi durumunda TCMB bu tir enstrimanlarla TL'yi toparlayacagdina
inaniyor. Olabilir tabi ancak olasi toparlanma yeni enstrimanlardan ¢ok TL'de yasanan asiri deder kayiplarinin geri
alinmasindan kaynaklanabilir. Peki nedir bu enstriimanlar? Tanima bakilirsa, TCMB’nin piyasalarla yapacagi “forward,
swap, opsiyon islemleri olabilir. Eger dyle olacaksa para politikasi daha da karmasik hale gelecek.

BiST yatinmcisi son agiklamalan nasil okumali? TCMB’nin enflasyon, déviz kuru ve faiz hakkinda bu kadar giivenle
konusmasi ve ayrica U¢ cephede de ortamin kisa zamanda iyilesecegini mujdelemesi gayet olumlu aslina bakilirsa.
Blyume ve cari agik s@ylemleri de iyimser olmakla birlikte birbirini dengeliyor. O zaman, hem TL’deki deger kaybi hem
de faizdeki yukselisin sonuna gelinmis olmali. Ancak, gel gor ki bu agiklamalara pozitif bir reaksiyon gelmedi. Elbette
diin kétiilesen global ortamin de etkisi vardi; ancak TL ve BIST c¢ok agir satis yedi. Faiz distii gergekten de ancak o
kadar olsun. Getiri egrisinin diimenini elinde tutan bir kurumdan israrla “faiz yanlis yerde, diisecek” mesaji gelmesinin
ardindan 30-40 baz puanhk gevseme de misade edin olsun. Bu arada, s6zkonusu dusus sakin %2.70’lere gevseyen
ABD 10 yillik tahvil faizlerinden kaynaklanmasin? Asil sorun BBB reytingli Ulkelerde su siralar pek de rastlaniimayan
‘viiksek cari agik — yliksek enflasyon — yavag bilyime’ girdabindan Turkiye ekonomisini kurtaracak ve Fed’in ayagini
gazdan cektigi bir ddbnemde 200 milyar dolari asan dis finansman geregine yonelik endiseleri giderecek konvasiyonel
politika seti sunmamak. Bunun yerine sadece vasayimlari tekrarlamak ve hedeflere ulasmada TCMB’nin ¢ok gigli
oldugunu vurgulamak yeterli olmadi. Yasananlar gergekten de gegici olabilir ve gergekten de yilsonunda belki de
varsayimlarin tuttugunu goérebilecediz ve dolayisiyla TCMB’nin 2012'de oldugu gibi hakh ¢iktigina yine takinhk
edebilecegiz; ancak “faiz koridoru sabit kalacak ve rezervlerde ¢ok ciddi erime olmadan ddévizde ofansif aksiyon
alinacak” denince piyasalar bu nasil olacak diye soruyor. Eger cevabi yeni dizayn edilecek geleneksel olmayan
enstriimanlarsa, o zaman global paradigmanin degistigi bir ortamda BiST’in bu yeni enstrimanlarin gegecegi deneysel
sureci beklemesi gayet dogal olmaz mi? Unutmayalim TCMB 2012'de TL'de basarili olurken, efektif fonlama
faizini %12’ye tirmandirmis, 1 haftalik repo faizini uzun siire %5.75 seviyesinde korumus ve en énemlisi AMB’indan 1
trilyon euro’luk LTRO finansmani gelirken, Fed acik ucglu QE ilan etmisti. Bunlar artik yok.

Diinyada Giindem

Tarih Ulke _ Ref UK TSI Onem Konsensiis _Ecz. Tahmin Onceki
28 Agustos  Almanya GfK Tiiketici Giiveni : Eyl 7:.00  9:.00 Orta 71 7.0
Garg Tiirkiye Hazine ig Borg itfasi : TRL3.85mia 700 900  Yiksek 785
Tiirkiye Tiiketici Giiven Endeksi : Aug 8:00  10:00 Orta 785
Euro Bolgesi P> italya 6 Ay Vadeli Bono Satacak 10:00 12:00  Yiiksek
ingiltere P> Ingiltere MB Bagkani Carney Konugacak 12:45 1445  Yiiksek
ABD D Bekleyen Konut Satiglari ala : Tem 1500 17:00  Yiiksek 0.1% -1.0% -0.4%
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

Endeks 67300 seviyesindeki kisa vadeli desteginin altina sarkmis durumda. Endeksin yenidem 67300 seviyesi Uzerine
yukselememesi durumunda 64000 destegine dogru geri gekilme devam edebilir.

BIST 100 Kisa Vadeli Grafik
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USDTL - BANKALARARASI

USDTL grafigi 2.06 seviyesindeki kanal direncini test ediyor. USDTL nin yiikselen kanalin

Uzerine yukselmesi

durumunda yikselis hizlanabilir. USDTL nin kanalin iginde kalmasi durumunda ise bir miktar yavaslama goérmek
mumkun. Doviz sepetinde ise 2.32 seviyesini kirmasinin ardindan 2.46 seviyesindeki kanal direncini takip ediyoruz.

USDTLKisa Vadeli Grafik
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi

ABD S&P Endeksinde 1685 destegini kirmasinin ardindan
teknik olarak beklenen distis devam ediyor. Grafik S&P
endeksindeki dususin 1575 seviyesine dogru devam
edebilecegini gosteriyor.
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GOP Para birimleri

TL nin digger GOP para birimleri karsisindaki negative
ayrismasi devam ediyor. USDTL grafikte siyah egri ile
gosterilmigtir.
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Euro Dolar Paritesi

EURUSD Paritesi genel anlamnda 1.2750 - 1.34 arasindaki
dalgali seyrini koruyor. EURUSD paritesindeki goriisimuzi
koruyoruz. Mevcut gelismeler 1siginda paritenin  1.33-1.34
seviyelerinde kalici olmasini beklemiyoruz. Paritenin Eylil'de
1.30'lara , Kasimda 1.28'lere gerileyip yili ise 1.26 da
kapatacag! dusiincemiz devam ediyor.
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BIST 100 / GOP Endeksleri Relatif Grafigi

Grafikten gorlldigu gibi Turkiye piyasalarinda negatif
ayrisma goruliyor. Grafik negatif ayrismanin devam
edebilecegini gosteriyor.
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TEKNIK ANALIZ

VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

Endeks kontratinda, spot endeksin tepki denemesinde basarisiz kaldigini gérmekteyiz. Bu nedenle kisa pozisyon agilarak suireg
kisa pozisyonda izlenebilir. Spot endeksin 81700 seviyesi uzerine yeniden yikselmesi durumunda kisa pozisyonlar kapatilabilir.

BIST 30 Kisa Vadeli Grafik ViOP Endeks Kontrati1 Kisa Vadeli Grafik
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VIOP DOLAR KONTRATI

Dolar kontratinda, uzun pozisyonlar korunmaya devam edilmeli. Uzun pozisyonlar icin USDTL de 1.9750 stop loss
alinabilir.

Spot USDTL kisa vadeli Grafik

VIOP Dolar Kontrati Uzun Vadeli Grafik
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VADELI ISLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Onceki Fiyat Agik
Uzlagma Uzlagma Degisim Giinliik Giinliik Adgirhikh Miktar Acik Pozisyon
Sozlesme Kodu Fiyati Fiyati Yiiksek Diisiik Ortalama Pozisyon Degisimi
Hisse Senedi Endeks Sozlesmeleri
IMKB 30 Endeks F_XU0300813S0 80.075 84.050 -4.73 83.700 79.975 81.392 250,117 2,035,286,608 143,183 -23,016
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 80.825 84.750 -4.63 84.375 80.700 82.097 117,571 965,032,340 74,946 46,252
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 82.075 85.475 -3.98 85.500 81.725 83.400 182 1,517,883 2,925 50
Kiymetli Maden Sozlesmeleri
Altin F_XAUTRY0813S0 92.930 89.580 3.740 93.395 90.010 91.993 76 699,151 73 -13
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0813S0 1,421.30 1,395.95 1.82 1,423.30 1,398.50 1,414.65 3,427 9,672,245 3,112 -1,901
Doviz Sozlegmeleri
Euro / Usd Capraz Kuru F_EURUSD0913S0 1.3381 1.3385 -0.0299 1.3397 1.3320 1.3360 3,091 8,238,961 12,696 -579
Euro / Usd Capraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3357 1.3363 -0.0449 1.3379 1.3340 1.3357 55 146,565 764 -19
Euro F_TRYEUR0813S0 2.7200 2.6705 1.8536 2.7260 2.6775 2.7120 1,534 4,160,205 18,356 -330
Euro F_TRYEUR1013S0 2.7470 2.6885 2.1759 2.7500 2.7050 2.7365 973 2,662,635 7,820 724
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7695 2.7240 1.6703 2.7790 2.7300 2.7578 154 424,694 15,393 121
Dolar F_TRYUSD0813S0 2.0400 1.9930 2.3583 2.0420 2.0000 2.0284 38,954 79,014,995 100,614 -19,112
Dolar F_TRYUSD1013S0 2.0680 2.0220 2.2750 2.0695 2.0290 2.0513 19,973 40,970,722 61,138 12,045
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0955 2.0525 2.0950 2.1000 2.0600 2.0806 1,467 3,052,253 19,704 -43
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UBELERIMIZ
ISTANBUL MERKEZ ANTALYA
Buyukdere Caddesi No:209 Deniz Mh.Konyaalt1 Cad.
Tekfen Tower Kat:5 34394 Arat Apt. No:13/3 07050
Levent ISTANBUL ANTALYA
Tel. 1 (212) 31959 99 Tel.: (242) 244 05 58
Faks 1 (212) 31959 00 Faks: (242) 24412 0
iZMIR BURSA
Halit Ziya Bulvan Atatiirk Caddesi Bulus is Han
Kayhan is Han1 no:42 Kat:4 Daire: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
Kiziirmak Mahallesi 1450. Sokak
No:3 Kat:14 Daire:64
Cukurambar/ANKARA

Tel. 1 (312) 292 93 00

Faks 1 (312) 292 93 43

BOLUMLERIMIZ

ELEKTRONIK ISLEMLER VARLIK YONETIMI
Bilylikdere Caddesi No:209 Buyukdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394 Tekfen Tower Kat:6 34394
Levent ISTANBUL Levent ISTANBUL

Tel. : (212) 319 55 55 Tel. 1 (212) 31959 99
Faks  :(212) 31959 69 Faks  :(212) 319 56 26

e-posta : datanet@emdas.com.tr

Bu belgede yer alan tiim bilgi ve veriler, giivenilir oldugu diisiiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolimleri, burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda makul Gzeni gostermekle
beraber, olabilecek hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu belgede yer alan analizler cesitli varsayimlar altinda yapilmistir.
Degisik varsayimlar, onemli derecede farkli sonuclar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan goérisler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibasi Menkul Degerler A.S.nin diger bollimlerinin goriisleri ile farkli veya karsit yonde olabilir. Bu belgede yer alan
goris ve dusunceler, Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolumlerine ait olup, Eczacibasi Menkul
Degerler A.S. yonetiminin gorislerini temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Boliim analist(ler)i, piyasa hakkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek
amaciyla, satis/pazarlama veya diger boliimlerle iletisim kurabilir. Bu belgede yer alan yatinmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler
yatinm damismanligi kapsaminda degildir. Bu belge sadece bilgi amacli yayinlanmis olup, iceriginin hicbir bolimii aim-satim yoniinde
yatinm tavsiyesi olarak degerlendirilemez. Burada yeralan gorisler, yatinmcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir.
Tim haklarn saklidir. Bu belgenin hicbir boliimii; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak iizere hicbir surette dagitilamaz.
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