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GUNE BAKI

. . . Kisa Vadeli Dis Borg Stoku : T 18/09/2013
Borsada FED in Eyliil ayi toplantisina odakli yurt disi piyasalara 1oa yadell Bis Borg Stoku - fem
itif edilim devam edivor. Endeks diin 73800 e kadar Net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu : Tem 19/09/2013
parglel p.OZ.ItI egili y . S Merkezi Hiikiimet Bor¢ Stoku : Aug 20/09/2013
g.el'l gel§|IFj|ktqn sana tekrar YUkS‘eJ@ e"gI.!II'IlInI korudu. vBanka Yabanci Turist Girigleri : Aug 23/09/2013
hisselerinin yukselise destek verdigi goéruliiyor. Bu baglamda Reel Sektor Giiven Endeksi ve KKO : Eyl 24/09/2013
uzun vadeli tahvil faizindeki gerilemenin devam etmesi piyasadaki TCMB PPK Tutanaklari : Eyl 24/09/2013
yukselisi destekleyecektir. Diger taraftan Agustos sonunda 64000 Tiiketici Giveni : Eyl 27/09/2013
lerden baslayan tepki hareketinde endeks bu silregte %15-16 Dis Ticaret : Aug 30/09/2013
c!yarmd‘z%.bllr' ?'T@ yagadi. Diger geligmekte olap piyasalarin da Sabit Getirili Piyasa Verileri
yukseldigi goruliyor. FED den gelecek kararin piyasalarda pozitif Gosterge Faiz
alglyr beslemesi halinde endeksin 76000-77000 seviyelerine é3l\1la|¥l|§e 2015 (Fs:;an@,bileﬁk) 2.86
. . . Unlik Degisim (bp,
yuk_selmeS| ola3|d|[. Ancak__ I_(_ararm a_l_rd_l_ndan p_|yasa_da kar MB Politika Faizi (basit)
realizasyonu olasiligini da dugstnerek glnu dengeli pozisyonda Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)
kapatmakta yarar var. Endekste ilk destek 73750 olurken, bu 2030 - $157.70/6.20% / 267.00
2034 - $118.37 / 6.37% / 269.90

seviyenin altinda 72700 ve 71300 destekleri 6ne ¢ikiyor.

Kapanigs Giinliikk Yilbagindan

USS$/TL 2.00 0.6% 12.8%
EUR/TL 2.68 0.6% 14.2%
DOVIZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.34 0.6% 13.6%
Piyasa verileri (TLmn) Giinlilkk Haftalik Yilbagindan
BIST-100 Kapanig 74,783 0.7% 4.2% -4.4%
Piyasa Degeri: 456,616 Giinliik igl. Hacmi: 3,042
s FIK F/DD FDIVAFOK FD/Satiglar
S BIST-100
e 2012 10.90 1.45 11.04 1.30
'ﬁ 2013 T 10.16 1.54 8.07 1.16
= BIST-30
'g 2012 10.54 1.41 10.47 1.37
w 2013 T 9.43 1.48 7.34 1.12

ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI
GETIRILERI

BIST-100
En Aktif En cok artan En cok diisen
Hacim

17/09/2013 TARIHLI PERFORMANS TABLOSU

Hisse (mnTL) Hisse Giinliik A Hisse Giinliik A
GARAN 397,194 |BIJKAS 16.7%| METRO -3.6%
ISCTR 279,270 |[ANELE 5.1%| SAFGY -2.3%
— VAKBN 243,448 [KRDMD 3.5%| TUPRS -2.1%
A Tipi HALKB 236,536 |ASYAB 2.6%| EGEEN -2.0%
Hisse Fon 2.94% 1.37% -3.51% 37.90% -15.54% 20.19% 195,369 |AKSA 2.5%| PRKME -1.9%
&i 0 9 0 % - 0 0, . - o
Deg|§ken Fon 3.57% 3.17% 0.50% 23.47% -13.08% 10.19% Endeks & islem Hacmi Grafigi
Analiz Fon -0.04% 0.16% 1.99% -0.60% 6.87% 6.65%
2,500 80,000
B Tipi 2,000 75,000
KV Tahvil Bono Fon 0.18% 0.48% 2.32% 6.89% - - 1,500 20,000
Buyuime Fon -0.62% 1.26% 3.74% 3.88% 7.14% 4.75% 1,000 '
Tahvil Bono Fon 0.62% 0.84% 1.00% 10.35% 1.85% 6.57% 500 65,000
Likit Fon 0.13% 0.47% 293% 6.61% 3.89% 3.38% 0 60.000
MNOMMOMOMOMOMMOMMOMOMOMMOHOOMOMOMHOHOMHmOHOOMHmOHOMHOHONONONON ’
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ARASTIRMA ORTA VADELI MODEL PORTFOY{ EEEEEERREEREEEEEEEEEEREE
AAAATATNNNNANNANNOOOOOO AT AAA
m— iVIKB-100 Endeksi islem Hacmi (Milyon TL) ~——— IMKB-100 Endeksi
Degisim
Diinya Endeksleri Kapams Giinlilkk 7 Giinliik 52 Haftalik
ANHYT 43 4.9 13% 1516 24 13.5% 123% 8% -5% 23% MSCI Geli§.en Piyasalar 1,002.4 0.07% 1.12% -4.48%
BIZIM 255 31.0 22% 1,020 22 4.4% 2.7% -T% -18% -T% MSCI Turkiye 1,064,085.0 0.79% 4.20% ~4.82%
' : ? ' : o S °  MSClDiinya 1,547.2 0.05%  1.18% 15.79%
v 0, 0, 0/ 0 0,
ENKAI 5.6 6.6 18% 17,792 14.9 3.3% 28% 4% 14% 22% Dow Jones 15,520.7 0.23% 1.33% 18.51%
IPEKE 51 5.0 -3% 1,335 55.9 17.3% 4.2% 20% 30% -14% DAX 8,597.0 -0.19% 1.19% 12.93%
PRKME 5.2 7.4 41% 774 85 12.4% 11.1% 1% -3% -15% S&P 1,704.8 0.00% 0.93% 19.53%
TSKB 2.0 2.1 9% 2,548 5.8 0.2% -16% -1% 2% 3% FTS100 6,570.2 -0.80%  -0.28% 11.40%
CAC40 4,145.5 -0.16% 0.64% 13.85%
Portfoyiin yilbagindan bu yana getirisi Nominal Relatif Nikkei 225 14,497.4 1.30% 0.50% 39.46%
0y 0,
3.1% 7.8% Kaynak: Matriks, Rasyonet Giincelleme: 18/09/2013 8:54
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Sal giinii para piyasasi 2.236 milyon TL arti rezerv ile acildi. Gecelik faiz ortalama brit % 6,00 ; net % 5,10 oldu.
TCMB, Eylul ay1 Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda beklentilere paralel politika faizi ile koridorun alt ve Ust
bandini sabit tutarken, zorunlu karsiliklar ve rezerv opsiyon katsayilarinda da degisiklie gitmedi.Piyasalar Carsamba
gunu sonuglanacak Fed kararina odaklanirken basta gelismekte olan Ulkeler olmak Gzere kiresel piyasalarda bu kararin
yon belirleyici olmasi bekleniyor.Tahvil ve Bono Piyasasi nda buglin dar bantta islemler gergeklesti . 13 Mayis 2015
vadeli gosterge tahvilde ortalama bilesik faiz %8.90; 8 Mart 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise ortalama bilesik faiz %9.57
oldu. Kisa vadede gdsterge faizin %8.80-%9.10 bandinda hareket etmesini bekliyoruz. TCMB karari 6ncesi gelismekte
olan Ulke para birimlerine gére TL'de gorulen pozitif ayrisma karar sonrasi yerini paralel bir seyre birakti.Dolar/TL kuru
gln iginde 1.9980-2.0130 bandinda hareket etti. TCMB 380 milyon dolar teklif gelen ddéviz satim ihalesinde 180 milyon
dolar satarken; gosterge alis kurunu 2.0045 olarak agiklad1.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Merkez de piyasalar gibi Fed’i bekliyor... Dinkii PPK toplanitisinda politika faiz oranlarini Baskan Bas¢i’nin sabit faiz
koridor taahhtidiine paralel degistirmeyen TCMB’nin déviz zorunlu karsiliklarda ve rezerv opsiyon mekanizmasinda da
degisiklik yapmamayi tercih ettigini gordik. Her defasinda rezervlerde ciddi bir erezyonla karsilasmadan makro hedeflere
ulasma gayretinde oldugunu dile getiren TCMB’nin Fed-Suriye-Cin ekseninde global piyasalarda yasanan umutlu
bekleyise ayak uydurup hareketsiz kalmasi bizi sagirtmadi, agik¢asi. Zira merkez ¢oktandir semaye giriglerine gére adim
atiyor. Bu arada, PPK metninde politika durusuna pek fazla etki etmeyen, ancak piyasalara bazi dnemli mesajlar
gonderen birkag ufak degislik da gdoze ¢arpmiyor degil. PPK metninin akisina goére gidelim. Birincisi, kurdaki oynakligin
cekirdek enflasyonda risk yarattidi itiraf edilmis; ikincisi ek parasal sikilasmaninin orta vadeli hedeflere ulasmak adina
gereken siklikta yapilacagi vurgulanmis; ve Uglincisu likidite politikasinda esneklik ifadesi kaldirilarak éngdrdilebilirligin
Onecelik arz ettigi sdylenmis. Simdi énem sirasina goére gidelim: ikinci siradaki degisiklik dogrudan isaret etmese de
Baskan Basg¢i'nin kur garantisine adres ediyor; Uglinclsu piyasalara fonlama faizinin éngoériilebilir olacagini mujdeliyor.
Baskan Basci da ¢ hafta 6nce politika koridorunun st bandi %6.75-7.75’de sabit kalacak dedigine gére hizli paranin
memnun edilmeye caligildigini sdylemek pek de yaniltici olmaz saniriz. Ozetle, Eylil PPK metninde de “carry trade”
kodlamasinin yapildigini gériyoruz. Bu asamada, halen fundamental tarafta endise tasiyan yatirimcilar enflasyonda siki
durus taahhiidinin (birinci siradaki degisiklik) yani sira orta hizda blylme ve iyilesen cari agik s6ylemiyle rahatlatiimaya

calisiimis.

Elbetteki hizli para Merkez'den gelen mesaji almamazlik etmez; zira temel yatirm stratejilerinde uygulanan utg¢ altin
kuraldan biri merkez bankalariyla kavga edilmez. Su anda sorulari duyar gibiyim, diger ikisi ne diye! Warren Buffett
fun’lari bilirler: Birincisi para kaybetmeyeceksin, ikincisi de birinci kurali asla unutmayacaksin. Piyasalarin hizli
kramponlari gole giderken arkalarinda dinamo gibi bir orta saha ve gelik gibi bir defans biraktiklarini bilmek ister (hala
diin gece Real’in attigi yarim duzine golin etkisindeyim). TCMB’nin yapici ve iyimser beklentilerine ragmen elimizdeki
veriler defansin (makro fundamentallerin) saglam olmadigini gosteriyor. Bliyiime asagi yonli risklere agik seyrederken,
cari agik GSYiH'nin 6.5-7.0% ile BBB reytingli GOP ortalamalarinin neredeyse 10 kat (izerinde. Rakami %6’ya diisiirmek
icinizi ne kadar rahatlatir bilmem ama ortada gelecek 12 ayda 200 milyar dolari asan finansman yUku var. Enflasyon evet
yavaglayacak da ne kadar? Beklentiler %7.4 civarinda. Bu durumda, faiz koridorunun reel getiri ve dolayisiyla TL'ye
glvenli bir siginak saglamadigini séylemek hi¢ de zor degil. Forward kurlarin TL igaret ettidi yillik deder kaybi da %7, iyi
mi? Buna bir de jeopolitik riski ilave ettijimizde BiST’te carry glidisiiyle gergeklesen hareketin boyutu global gelismelere
bagli kalmakta. GOP’lardan uzun siire negatif ayristikan sonra, ralliye daha blyiik istahla katilan BiST’in hareketi bugiin
TSI 21:00’de aciklanacak Fed kararlariyla énemli bir testten gececek GOP’lar élgiisiinde olacak. 108 dolarin altina inen
petrol BIST'in artisi, diger gostergeler ise pusuda bekliyor.

Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis __Ecz. Tahmin Onceki
18 Eyliil ABD » AMB Uyesi Coeure Konusacak 9:30 8:30 Yiiksek
Cars Turkiye Hazine ig Borg Servisi : TRL930mio 7:00 9:00 Diisiik
Turkiye Kisa Vadeli Dig Borg Stoku : Tem 8:00 10:00 Diigiik USD125.7bn
ingiltere ingiltere MB PPK Toplanti Tutanaklar : Eyl 9:30  11:30 Orta
ABD D> Portekiz 3 ve 18 ay Vadeli Bono Satacak 13:30  15:30 Yiiksek 923k 925k 896k
ABD P> Konut Baslangiglar : Aug 13:30  15:30 Yiiksek 950k 954k
ABD P Yapi Ruhsatlan : Aug 19:00 21:00 Yiiksek 0.25% 0.25% 0.25%
ABD P Fed FOMC Faiz Karari 19:00 21:00 Yiiksek USD75bn USD85bn
ABD P Fed Aylik Tahvil Ahm Hizi 19:30  21:30 Yiiksek
Cin P Fed Baskani Bernanke Basin Toplantisi Yapacak 19:00 21:00 Yiiksek
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

73800-74000 seviyesindeki algalan direncini gegen BIST100 endeksinde bu seviyelerin Gizerinde ylkselis egilimi Fed sonrasinda da
korunursa hedef 76000-77000 yatay diren¢ seviyeleri olabilir. Ancak piyasalarda kirilganligin devam ettigini gézéniine alarak oynaklk
ihtimalini distunerek 73750 den gegen algalan trendi kisa vadede stop loss seviyesi kabul ederek hareket etmekte yarar var. Ana
pozisyonlar agisindan stop loss seviyesi olarak 71300 (U izliyoruz.

BIST 100 Kisa Vadeli Grafik BIST 100/MSCI Gellsmekte Olan Ulkeler -Uzun Vadeli Graflk
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USDTL - BANKALARARASI

USDTL de yukselen kanali icinde 2 psikolojik desteginin c¢alistigi goruliyor. Bu seviyenin altina gerileme olsa bile
onemli destek olarak 1.97 trend destegi izlenebilir. Faizlerdeki gerileme devam ederse bunun kurda 1.97 destegine
gerileme konusunda katkisi olabilir.Ancak 1.97 destegi kirilmadikc¢a yukselis trendi bozulmus olmaz.
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi MSCI Gelismekte Olan Ulkeler/ S&P
ABD de S&P endeksi tarihi zirvelere yaklasti. 1709-1710 Son ginlerde gelismekte olan Ulkeler kisa vadede S&P
zirvesi gegilirse kanal direnci olan 1760 seviyeleri hedef olabilir. endeksine gorece daha pozitif bir egilim sergiliyor. Ama orta
ilk destek seviyesi 1675 de bulunuyor. FED in agiklamalari vadede alcalan kanal devam ediyor.

piyasa Uzerinde etkili olacaktir.
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VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

BIST30 da yatay direnglern yodun oldugu bir bdlgeye gelindi. Bu yatay direngler sirasiyla 92500, 93700 ve 95000
seviyelerine karsilik geliyor. Diger taraftan piyasalar 6nce Suriye kaygilarinin arka plana atiimasiyla baslayan yikselisi
bu aksam yapilavak Fed agiklamasi dncesi alinan pozitif beklentilerle strdirdi. Bu siregte BIST 30 %17 civarinda bir
tepki yasadi. Bu aksam FED den gelecek aciklamalar sonrasinda yarin piyasalarda kar realizasyonu, gercekleseni
satma veya beklentinin olmamasi gerekgesiyle satma gibi bir sonug olusabilir . Bu nedenle Bist 30 da 91000 i stop loss
kabul ederek endeks kontratinda yukselislerde uzun pozisyonlari azaltarak guni dengeli bir pozisyonda kapatabiliriz.

BIST30 Kisa Vadeli Grafik
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VADELI iSLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Sozlesme Kodu

Sozlesme Kodu

Uzlasma
Fiyati

Onceki
Uzlagma
Fiyati

Fiyat
Degisim
(%0

Giinliik
Yiiksek

Giinliik
Diisiik

Agirlikh Miktar
Ortalama (Adet)

Hacim (TL)

Acik
Pozisyon

Acik
Pozisyon
Degisimi

IMKB 30 Endeks F_XU0300214S0 93.825 93.450 0.40 94.075 91.850 93.295 211 1,968,535 281 28
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 | 92.475 91.950 0.57 92.650 91.200 91.868| 121,799  1,118,948,370 158,176 821
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 92.950 92.775 0.19 93.200 92.100 92.663 328 3,039,363 2,982 45
Altin F_XAUTRY0214S0 88.990 90.500 -1.669 88.990 88.990 88.990 9 80,091 9 6
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0214S0 1,333.60 1,333.60 0.00 0.00 0.00 0.00 0 0 41 0
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD0913S0 1.3347 1.3359 -0.0898 1.3365 1.3338 1.3352 1,982 5,273,368 8,059 266
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3357 1.3369 -0.0898 1.3403 1.3350 1.3370 160 426,267 3,251 80
Euro F_TRYEUR0214S0 2.7600 2.7600 0.0000 2.7600 2.7600 2.7600 42 115,920 159 -40
Euro F_TRYEUR1013S0 2.6990 2.6850 0.5214 2.7055 2.6845 2.6993 413 1,114,801 22,503 350
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7315 2.7165 0.5522 2.7395 2.7200 2.7308 13 35,501 23,161 3
Dolar F_TRYUSD0214S0 2.0745 2.0595 0.7283 2.0785 2.0650 2.0764 103 213,866 709 61
Dolar F_TRYUSD1013S0 2.0230 2.0135 0.4718 2.0290 2.0120 2.0226 37,046 74,927,561 95,055 -10,355
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0500 2.0360 0.6876 2.0530 2.0420 2.0489 696 1,426,014 20,665 89
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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 diisiinlilen 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 cgesitli 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 goriislerini 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 bolimlerle 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 bolimi alim-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 haklar saklidir. Bu belgenin hicbir boliimi; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin dnceden yazili izni alinmaksizin cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak iizere hicbir surette dagitilamaz.
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