Eczacibasi
Menkul Degerler

GUNE BAKI

FED kararlarinin ardindan en fazla ylkselen borsa endeksi
BIST100 oldu. Rekor islem hacmi ile ve banka hisseleri odaginda
yasanan bu hareketin nedeni ise haftalardir BIST100 endeksin
gbrece ucuz kalmasi da olabilir. ABD faizlerindeki gerilemeye
paralel icerde de faizlerin gerilemesi banka hisselerini destekledi.
Gosterge faizde 7.60-7.50 destegi onemli. Bu seviyelerin
kirilmasi halinde banka sektérl ve dolayisiyla Borsa da yukselis
devam edebilir. Teknik agidan baktigimizda 79000 lere karsilik
gelen 200 gunlik ortalamasini test eden endeks bu seviyenin
Uzerinde kalmayl basarirsa 85000 lerdeki fiyat boslugunu
kapatmaya donuk ylkselis devam edebilir. FED sonrasi glglu bir
hacimle yukselis egilimi sergileyen endeksin ilk destedi 77500 ve
onemli destedi 75000 de bulunuyor. Bugin piyasada yurt disinda
benzer cogkunun yasanmamasi nedeniyle hafif kar realizasyonu
yasanabilir. Bu olasi relizasyon sonucu 200 gunliuk ortalamanin
karsilik geldigi 79000 lere yakin seviyelerde kapanis risk istahinin
devam ettigine isaret olacaktir. Aksi taktirde asagida 75000 lere
kadar fiyat boslugu var.

ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI GETIRILERI

19/09/2013 TARIHLIi PERFORMANS TABLOSU

A Tipi

Hisse Fon 51.27% 57.33% 0.00% 37.90% -15.54% 20.19%
Degisken Fon 148.06% 0.51% 0.00% 23.47% -13.08% 10.19%
Analiz Fon 0.00% 0.00% 0.00% -0.60% 6.87% 6.65%
B Tipi

KV Tahvil Bono Fon  -16.79% 119.63% 0.00% 6.89% - -
Buyume Fon 403.73% 1.89% 0.00% 3.88% 7.14% 4.75%
Tahvil Bono Fon -29.00% 0.00% 0.00% 10.35% 1.85% 6.57%
Likit Fon 6.15% 6.62% 0.00% 6.61% 3.89% 3.38%

ARASTIRMA ORTA VADELIi MODEL PORTFOYU

ANHYT 4.5 4.9 8% 1,589 24 19.1% 10.8% 11% 4% 29%
DOAS 9.8 8.0 -18% 2,156 13.0 12.2% 54% -6% -6% 25%
EKGYO 2.8 3.1 11% 7,025 234 3.9% -24% 4% -3% -8%
HALKB 16.7 15.7 -6% 20,813 326.4 15.1% 82% 19% -6% -3%
IPEKE 5.2 5.0 -3% 1,340 56.7 17.8% -1.6% 23% 32% -14%
KOZAL 30.5 39.2 28% 4,651 30.4 0.3% -5.7% 0% 5% -27%
VAKBN 51 4.4 -14% 12,850 196.7 14.6% 76% 18% -7% 12%
PRKME 5.6 7.4 31% 834 8.6 21.1% 126% 12% 11% -9%
Portféyiin yilbagindan bu yana getirisi Nominal Relatif

10.5% 8.8%

GUNLUK BULTEN

20.09.2013

Makro Giindem

Merkezi Hiikiimet Bor¢ Stoku : Aug 20/09/2013
Yabanci Turist Girigleri : Aug 23/09/2013
Reel Sektér Gliven Endeksi ve KKO : Eyl 24/09/2013
TCMB PPK Tutanaklari : Eyl 24/09/2013
Tiketici Giveni : Eyl 27/09/2013
Dis Ticaret : Aug 30/09/2013
TIM ihracat (Eyl), ITO Istanbul Geginme Endeksi (Eyl) 01/10/2013
Enflasyon : Eyl 03/10/2013
Reel Efektif Kur : Eyl 04/10/2013
TCMB Fiyat Gelismeleri Raporu : Eyl 04/10/2013

Sabit Getirili Piyasa Verileri

Gosterge Faiz
13 Mayis 2015 (kapanis, bilesik) 7.82
Giinlik Degisim (bp) -83
MB Politika Faizi (basit)
Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)

2030 - $164.00/5.76% / 230.10

2034 - $123.32/6.00% / 237.60
Doviz Kapanig Giinlikk Yilbagindan
USS$/TL 1.95 -2.5% 9.8%
EUR/TL 2.64 -1.1% 12.8%
DOVizZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.30 -1.7% 11.5%

Piyasa verileri (TLmn) Ginliikk Haftallk Yilbasindan

BIST-100 Kapanig 79,466 6.4% 9.3% 1.6%
Piyasa Degeri: 482,446 Giinlik igl. Hacmi: 6,995
= FIK F/DD FDIVAFOK FD/Satiglar
S BIST-100
2 2012 10.96 1.45 11.04 1.30
ﬁ 2013 T 10.22 1.55 8.05 1.16
= BIST-30
'g 2012 10.64 1.42 10.50 1.37
w 2013 T 9.52 1.50 7.34 1.12

BIST-100
En ¢cok artan

En Aktif En ¢ok diisen

Hacim
Hisse (mnTL) Hisse Giinlitk A Giinliik A
GARAN 933,194 -1.5%
HALKB 859,112 -1.4%
ISCTR 834,979 0.0%
THYAO 477,508 0.0%
AKBNK 458,447 0.0%

Endeks & islem Hacmi Grafigi
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Degisim
7 Giinliik

Giinliik 52 Haftalik

Diinya Endeksleri

Kapanis

MSCI Geligen Piyasalar 1,022.5 2.15% 3.24% -2.56%
MSCI Turkiye 1,136,631.0 6.99% 11.54% 1.67%
MSCI Diinya 1,573.1 0.74% 2.62% 17.72%
Dow Jones 15,636.6 -0.26% 1.69% 19.33%
DAX 8,694.2 0.67% 2.17% 14.21%
S&P 1,722.3 0.00% 2.03% 20.77%
FTS100 6,625.4 1.01% 0.63% 12.34%
CAC40 4,206.0 0.85% 2.22% 15.52%
Nikkei 225 14,744.3 -0.15% 2.36% 41.84%
Kaynak: Matriks, Rasyonet Giincelleme: 20/09/2013 8:52

Liitfen en arka sayfadaki aciklamalari dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Carsamba gunu para piyasasi 4.852 milyon TL arti rezerv ile agildi. Gecelik faiz ortalama briit % 5,94 ; net % 5,05 oldu.
Piyasalar Fed kararina odaklanirken,Tahvil ve Bono Piyasasi nda sakin bir seyir izlendi.13 Mayis 2015 vadeli gosterge
tahvilde ortalama bilesik faiz %8.70 e; 8 Mart 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise ortalama bilesik faiz %9.47 e geriledi. Kisa
vadede gosterge faizin %8.60-%8.90 bandinda hareket etmesini bekliyoruz. Bugiin aciklanacak Fed kararinin basta
gelismekte olan Ulkeler olmak Uzere kiresel piyasalarda yon belirleyici olmasi beklenirken, agiklamalar dncesi kur hafif
asag! yonlu bir seyir izledi.Dolar/TL kuru gin iginde 1.9980-2.0090 bandinda hareket etti. TCMB 95 milyon dolar teklif
gelen ddviz satim ihalesinde 50 milyon dolar satarken; gosterge alis kurunu 2.0023 olarak agikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

BiST ne yapar? Diin sabahki piyasa notumuzu su ciimleyle bitirmistik: Kigtan aldigimiz “Fed riizgariyla” istikamet
“buzullara” varana kadar “Kuzey”. O vakte kadar giineyden esen ilik riizgarin ve Fed’in parlatti§i glinesin tadini
¢ikarin. %6.4 ile gelismekte olan piyasalar (GOP) iginde hiz rekoru kirdik. Nasil kirmayalim? Yaz aylarinda ¢ok aci gektik,
GOP’larin ¢ok gerisinde kaldik. Bize 6zel durumlar da yok degil de elbette, Gezi Gosterileri ve Suriye krizi gibi. Bunlar
yatisip Fed’den de gazi alinca yaz boyunca geride kalan ve oyuna kiisen BiST birden yelkenleri acti ve tam yol verdi.
Yola ¢iktik bir kere, ve de ivemelendik. Tornistan yapmayiz. Elbette ki zaman zaman hizi dislirmek ve duraklamak
muUmkun. Ancak hava genel olarak risk on.

Gelecek 12 aylik donemde TL'de beklenen deger kaybinda Fed 6ncesine gore 0.5 puanlik disls (iyilesme) var. 3 aylk
Forward FX piyasasinda 6ngorilen faiz oraninin bilesigi benzer disise %6.6’lara geriledi. Gosterge faiz %7.8’le epeyce
bir ralli yapti. Eurobond’lar da ayni sekilde. Dolar endeksi 80 sinirinda risk-on. Parite 1.3530’lara destekleyici. Brent
108'de yatay. Bu rakamlar BIST igin gayet iyi. Yalniz sorun ABD 10 yillik tahvil faizlerinde. Yeniden %2.70 asildi. Bu
asamada piyasalar, Diego gibi kosan ancak sonrasinda beklentileri karsilamaktan vazgegen Bernanke'’yi dinlemektense
10 yillik tahvil faizlerine bakmayi tercih ederlerse sasirmayalim. Ve su anda yine piyasalarin alerjik reaksiyon
gosterdigi %2.70’in Uzerindeyiz. Din kar realizasyonuyla hafif geri ¢ekilen Wall Street bu sabah vadelilerde yine hafif
ekside. Wall Street'in geri cekilmesinde ve faiz artiginda diin cok kuvvetli gelen Fed Phily imalat Aktivite Endeksi ve Ikinci
El Konut Satis verilerinin parmagi var zira QE konusunda kafa karigikligi iyice artti.

Asya piyasalarinda da renk agik-uguk kirmizi. GOP’lar henliz fundamental al bélgesinde ancak kirilgan, Fed'in estirdigi
meltem riizgarina ragmen kirilganlik kokusu hassas burunlarda halen hissediliyor. Diin giin boyu sprint atan BIST, bu
ortamda, yeni haftaya girerken carry havasinda soluklanmay: tercih edebilir. Olasi kar realizasyonlarina da dikkat
edilmeli zira seyir defterinin bir kdsesinde halen “yiiksek cari agik — yavas bliyiime — yiiksek enflasyon — dlisiik faiz” kare
asl duruyor. DOviz kuru temel barometremiz.

Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis __Ecz. Tahmin Onceki
20 Eyliil  Euro Bolgesi P> AMB Uyesi Liikanen Konusacak 9:00 11:00 Yiiksek
Cum Turkiye Merkezi Hiikiimet Borg Stoku : Aug 15:.00 17:00 Diisiik TRL559.4bn
Euro Bolgesi Tiketici Giiven Endeksi : Eyl 15:00 17:00 Orta -14.5 -15.6
ABD P Fed Uyesi George Konusacak 17:30  19:30 Yiiksek
ABD P> Fed Uyesi Bullard Konugacak 17:55  19:55 Yiiksek
ABD P Fed Uyesi Kocherlakota Konusacak 18:45  20:45 Yiiksek
Japonya P> Japonya MB Baskani Konusacak Yiiksek
Euro Bolgesi P> AB-Gin Zirvesi Yiiksek

IRKET VE SEKTOR HABERLERI

ISGYO: is GYO Ydnetim Kurulu kentsel donUsum bolgelerinde proje gelistirmek tzere Timur Gayrimenkul Gelistirme AS
ile ortaklik kurulmasina karar verdi. Is GYO i¢in yeni proje firsatlarinin olusmasi bakimindan, bu haberi Is GYO igin
olumlu etkilemesi beklenmelidir.

Telekom: Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Bakani Binali Yildirirm 4G teknolojisine yakin zaman iginde gecileceginin
sinyallerini verdi. Henliz 3G yatirimlarinin maddi anlamda geri donidsini tam alamayan telekom sirketleri igin haberi
olumsuz olarak de@erlendiriyoruz. YUksek lisans bedelleri ve yatirrm harcamalarinin beklenenden erken yapilmasi
TCELL ve TTKOM igin olumsuz. Biz 4G ihalesinin 2015 veya 2016 yilinda yapilacagini tahmin ediyorduk.
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

79000 lere karsilik gelen 200 ginlik ortalamasini test eden endeks bu seviyenin Uzerinde kalmayi basarirsa 85000 lerdeki fiyat
boslugunu kapatmaya donuk ylkselis devam edebilir. Ancak FED sonrasi glcli bir hacimle yukselis egilimi sergileyen endeksin ilk
desteg@i 77500 ve dnemli destedi 75000 de bulunuyor. Endeks/S&P bazinda kisa vadede 6nemli dirence yikseldi. Pozitif yonde
ayrigsmanin devami icin borsa Istanbul da olas! satislarin ve geri gekilmelerin sinirl kalmasi gerekli.

BIST 100 Kisa Vadeli Grafik BIST 100/S&P —Kisa Vadell Graflk
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USDTL - BANKALARARASI

Fed sonrasi Dolar/TL uluslararasi piyasada 1.93 lere gerileme yasandi. Dolarin tim diinyada degder kaybetmesine bagli
yasanan bu hareketler sonrasi Dolar/TI de gerilemenin sinirl kaldigini goriiyoruz. Kisa vadede 1.98-2 direng bolgesi
olurken, 1.92-1.93 seviyeleri destek konumunda. EURUSD Paritesi FED kararlarinin ardindan Dolar daki deger
kaybiyla birlikte 1.34 seviyesini yukari kirdi. kisa vadede 1.34 ilk destek, 1.3710 ise ilk diren¢ olarak 6ne ¢ikiyor.
Yikselisin teknik olarak 1.40 direncine kadar surmesi olasi. Bu konuda Almanya segimleri katalist olabilir.

USDTLKisa Vadeli Grafik Euro/DoIar Parlte5| Uzun Vadeli Grafik
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi MSCI Gelismekte Olan Ulkeler/ S&P

ABD de S&P endeksi Bernanke nin agiklamalari sonrasinda Son ginlerde gelismekte olan (Ulkeler kisa vadede S&P
tarihi zirveleri de asti. Bu egilimin yikselen kanal igerisindeki ilk endeksine gorece daha pozitif bir egilim sergiliyor. Ama orta
hedefi kanal direnci olan 1770 seviyesi olabilir. Olasi geri vadede algalan kanal devam ediyor.

cekilmelerde 1700-1710 seviyeleri ilk destek olarak ©One

cikacaktir.
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VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

BIST30 endeksi 97500 den gegen 200 ginliikk ortalamasinin Gzerini test ediyor. Endeksin yikselis egilimini bozacak bir
gelisme olmazsa 104500 deki fiyat boslugunu kapatmaya doénuk olarak ylkselis devam edebilir. Yukari yonli hareketin
devami halinde olasi kar realizasyonlarini digtiinerek 100000 seviyesi stop loss kabul edilerek endeks kontratinda kisa
pozisyon agilabilir. 94000-95000 seviyelerine olasi geri ¢cekilmelerde ise kisa pozisyonlar kapatilabilir. 100000 seviyesi
yukari kirilirsa 104500 deki fiyat boslugunu kapatmaya donik yikselis devam edebilir.

BIST30 Kisa Vadeli Grafik
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VADELI ISLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Sozlesme Kodu

Sozlesme Kodu

Uzlasma
Fiyati

Onceki
Uzlasma
Fiyati

Fiyat
Degisim
(%0

Giinliik
Yiiksek

Giinliik
Disiik

Agirlikh
Ortalama

Miktar
(Adet)

Hacim (TL)

Acik
Pozisyon

Acik
Pozisyon
Degisimi

IMKB 30 Endeks F_XU0300214S0 100.325 94.125 6.59 102.500 96.400 99.925 410 4,096,925 404 141
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 | 99.400 92.475 7.49 100.550 93.150 99.070 256,403  2,540,185,380 149,694 -6,910
iIMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 100.000 93.275 7.21 101.400 94.125 99.166 1,081 10,719,828 2,875 273
Altin F_XAUTRY0214S0 86.475 87.740 -1.442 90.000 82.340 86.771 17 147,511 5 -4
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0214S0 1,375.00 1,296.45 6.06 1,380.00 1,370.00  1,375.00 4 11,013 37 4
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSDO0913S0 1.3559 1.3338 1.6569 1.3570 1.3523 1.3549 5,569 15,108,029 6,952 -670
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3575 1.3344 1.7311 1.3576 1.3433 1.3543 526 1,426,398 3,558 301
Euro F_TRYEUR0214S0 2.7500 2.7500 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0 0 159 0
Euro F_TRYEUR1013S0 2.6695 2.6900 -0.7621 2.6710 2.6500 2.6627 2,079 5,535,695 23,642 1,163
Euro F_TRYEUR1213S0 2.6975 2.7280 -1.1180 2.6990 2.6850 2.6936 276 743,439 23,141 -20
Dolar F_TRYUSD0214S0 2.0180 2.0640 -2.2287 2.0550 2.0080 2.0224 157 317,513 746 32
Dolar F_TRYUSD1013S0 1.9760 2.0175 -2.0570 2.0050 1.9585 1.9661 52,384 102,993,141 88,679 -4,759
Dolar F_TRYUSD1213S0 1.9995 2.0420 -2.0813 2.0200 1.9655 1.9864 3,822 7,592,043 17,495 -1,168
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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 Hani
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 disiiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolimleri, burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve bitiinligli 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 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 haklan saklidir. Bu belgenin hicbir boliimii; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin dnceden yazili izni alinmaksizin ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak iizere hicbir surette dagitilamaz.
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