GUNLUK BULTEN

23.09.2013
Eczacibasi
Menkul Degerler

GUNE BAKI

Yabanci Turist Girigleri : Au 23/09/2013
F_ED kararlgrmm ardindan yasanan dalgal?nma sonrasi bu_ ha_fta TCMB Baskan: Ba;; konu§gcak 24/09/2013
piyasada bir denge arayisi olabilir. Bu baglamda ABD verilerine Reel Sektor Given Endeksi ve KKO : Eyl 24/09/2013
odakli hareketler izleyecegiz. Faizlerdeki ve Dolar/TL egilimi BIST TCMB PPK Tutanaklari : Eyl 24/09/2013
Gzerinde belirleyici olacaktir. Fed sonrasi Dolar/TL deki gevseme Tiiketici Giveni : Eyl 27/09/2013
sinirl kaldi. Kisa vadede 1.98-2 direng bolgesi olurken, 1.92- Drg Ticaret : Aug 30/09/2013
1.93 seviyeleri destek konumunda. 2 seviyesi yukari kirilirsa i ;Z;zia‘ éﬁy’)’ ITO Istanbul Geginme Endeksi (Eyi) g;igggiz
BIST bu durumdan negatif etkilenebilir. Teknik olarak 80000 lere Reel Efekif Kur : Eyl 04/10/2013

kargiik gelen ortalama ve Fibonacci direnglerini test eden TCMB Fiyat Gelismeleri Raporu : Eyi 04/10/2013

endeks bu seviyeyi yukari ydnde kirarsa 85000 lerdeki fiyat

o s Tye boshudhin Rapuion dBNGk Sart sokime

sonras! olusan fiyat boslugunu kapatmaya donik geri gekilme Gosterge Faiz

halinde 75000 destegi test edilebilir. 13 May!s 2015 (kapanis, bilesik) 7.80
Giinliik Degigim (bp) -2

MB Politika Faizi (basit)

Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)

2030 - $164.11/ 5.76% / 229.50
2034 - $123.87 /5.96% / 234.00
Doviz Kapanis Giinlik Yilbagindan
USS$/TL 1.97 1.0% 10.9%
EUR/TL 2.67 0.9% 13.8%
DOViz SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.32 1.0% 12.6%
Piyasa verileri (TLmn) Giinlik Haftallk Yilbasindan
BiST-100 Kapanig 77,863 -2.0% 8.7% -0.4%
Piyasa Degeri: 473,094 Giinliik igl. Hacmi: 3,823
= FIK F/DD FDIVAFOK FD/Satiglar
S BIST-100
ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI GETIRILERI § 2012 11.38 1.51 11.26 133
* 2013 T 10.63 1.61 8.23 1.18
20/09/2013 TARIHLi PERFORMANS TABLOSU s BIST-30
e 2012 11.12 1.48 10.72 1.40
w 2013 T 9.95 1.56 7.53 1.15

BIST-100
A Tipi En Aktif En cok artan

En ¢ok diisen

Hisse Fon 7.06% 11.71% 0.22% 37.90% -15.54% 20.19% ' Hacim _ ,
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. ISCTR 348,357 |IPEKE DOAS -4.9%
B Tipi THYAO 346,394 |KARSN . SAFGY -4.5%

KV Tahvil Bono Fon 0.10%  0.55% 2.38% 6.89% - - AKBNK 208,048 |BRSAN : SKBNK -4.1%
Buytime Fon -0.25%  0.82% 351% 3.88% 7.14% 4.75% Endeks & islem Hacmi Grafigi
Tahvil Bono Fon 0.98%  2.14% 1.79% 10.35% 1.85% 6.57% 5,000 85.000
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= |\ KB-100 Endeksi Islem Hacmi (Milyon TL) IMKB-100 Endeksi

ANHYT 4.4 49 11% 1,537 24 15.1% 93% 9% 10% 24% e
egisim
DOAS 9.3 8.0 -14% 2,050 133 6.7% 2.3% -11% -5% 18% 813
EKGYO 28 31 13% 6.900 23.0 21% 21% 2% 2% 9% Diinya Endeksleri Kapanis Giinliik 7 Giinliik 52 Haftalik

HALKB 16.3 15.7 -4% 20,375 329.0 12.7% 81% 17% -1% -5% MSCI Geli§en Pyasalar 1,013.2 -0.92% 2:30% -3.46%
' MSCI Turkiye 1,111,055.0 -2.25% 5.23% -0.62%
IPEKE 5.4 5.0 7% 1,398 57.8  22.8% 47% 30% 54% -10% MSCI Diinya 1,563.3 -0.63% 1.98% 16.98%
KOZAL 29.7 39.2 32% 4,529 30.6 -2.3% -6.3% -3% 16% -29% Dow Jones 15,451.1 -1.19% -0.28% 17.91%
VAKBN 50 44 -11% 12400 1977 106%  60% 15% 0% 8% DAX 86580  -020%  0.52% 13.73%
. ) . . . ) S&P 1,709.9 0.00% 0.73% 19.89%
PRKME 5.7 7.4 30% 843 8.7 22.3% 16.1% 14% 19% -8% FTS100 6,578.3 -0.28% _0.67% 11.54%
P o - - CAC 40 4,198.5 -0.12% 1.12% 15.31%
Portféyiin yilbagindan bu yana getirisi Nozlg;l Rgli;f Nikkei 225 14.742.4 0.16% 2 34% 41.82%
270 =7 Kaynak: Matriks, Rasyonet Giincelleme: 23/09/2013 10:32

Liitfen en arka sayfadaki agiklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Haftanin son giinG giint para piyasasi 5,103 milyon TL eksi rezerv ile acgildi. Gecelik faiz ortalama briit % 5,96 ; net %
5,07 oldu. Tahvil ve Bono Piyasasi nda Cuma gini faiz oranlari gline gevseyerek basladi,6gleden sonra ise; Fed
yetkilisinden gelen Ekim sonunda tahvil alimlarinin azaltilabilecegi seklinde yorumlanan agiklamalarla yeniden yutkseldi.13
Mayis 2015 vadeli gésterge tahvilde ortalama bilesik faiz %7.72 e gerilerken valorli de tekrar %7.92 e kadar yikseldi; 8
Mart 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise ortalama bilesik faiz %8.76 a kadar gerilerken, valorliide yeniden % 8.92 e kadar
yukseldi.Kisa vadede gosterge faizin %7.70-%8.00 bandinda hareket etmesini bekliyoruz. Gine sakin baglayan Dolar/TL
kuru 6gleden sonra Fed endiseleriyle dalgal bir seyir izledi.Kur giin iginde 1.9585-1.9870 bandinda hareket etti. TCMB 32
milyon dolar teklif gelen ddviz satim ihalesinde 20 milyon dolar satarken; gésterge alis kurunu 1.9720 olarak agikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Bu hafta BiST ne yapar? Yazi cok sikintili gegiren ve GOP’larin ¢ok gerisinde kalan BIST gecen Persembe Fed'le
rahatladi ve carry oyununa (Basc¢r'dan gelen kur ve fonlama garantisiyle) katildi. Giglu rallinin ardindan piyasanin Cuma
kar satiglarinin etkisiyle bir miktar térpulendigini gérdik ancak genel ortam halen carry trade igin besleyici. Elbette ki
zaman zaman hizi disurmek, duraklamak, geri ¢ekilip dinlenmek mimkun. Milyon dolarlik soru risk rallisi kalici olacak
mi? BiST tornistan yapacak mi? GOP’lar igin yaptigimiz risk analizi BIST igin de gecerli, zira fundamental makro ortam
sorunlu. ‘Yilksek enflasyon - yavas biyime’ ekseninde cari agik GSYiH'nin %6.6 ile BBB reytingli GOP’larin 10 kat
Uzerinde. Boyle bir platformda ‘dolar faizi - hammadde/enerii fiyatlari - jeopolitika/i¢ politika’ ile fundamental zayifliktan s6z
etmek mimkin. Uzerine bir gelecek 12 ayda 200 milyar dolari asan dis finansman ihtiyacini koyun. %7-8'lerde hemen hig
reel getiri sunamayan TL faizlerinin koruyucu olmadidi da acik; zira halen forward piyasasinin fiyatladigi gelecek 12
aydaki TL deger kaybi %7.3!

Ozetle, BIST kaygan ve kirilgan marko ortamda carry havasi caliyor ve firsat buldukca “rahatlama rallisi (relief rally)”
yapmaya gayret ediyor. Bu durum, GOP’lara bagl olarak bir siire devam edebilir; ancak kaliciligi GOP’lara paralel gok
supheli. Cuma gini St Louis Fed Baskani Bullard'in Ekim’de ufak bir QE Tapering olasiliyindan s6z etmesinin ardindan
gelen satislarla BiST’in ne kadar hassas oldugunu da gérmus olduk. Kaldi ki hiikiimet yetkililerinden de olasi kirilganliklar
icin uyarilar aliyoruz. Mart'taki yerel secimlerin arefesinde (ki Fed'in blyik ihtimalle QE Tapering surecini o tarihlerde
baslatmis olacak) piyasalarda yeni bir galkanti gérmek istemiyorlar. 30 EylilI'de agiklanacak demokratiklesme paketinin
parlak bir hikaye yazip yazmayacagina gelecek hafta karar verecegiz. Bu hafta ajandada given anketleri disinda S&P ve
Fitch konferanslari 6n planda. Derecelendirme kurumlari Fed sonrasi biraz nefes aldi. Genel egilim Mart secimleri
Oncesinde izlemede kalmak, bizce. Kritik nokta, TCMB’nin fonlama stratejisi. Halihazirda, %6.2 seviyesinde bulunan
efektif fonlama faizinin %6’nin altina gelmesi kredileri ve i¢ talebi destekleyebilir ancak 6te taraftan eger global ortamda
volatilite artarsa yabancilarin TL’'ye bakisi yeniden zayiflayabilir ve finansal kosullar zorlayici hale gelebilir. Barometremiz,
ABD 10 yillik faizi, déviz kuru ve fwd kurlarin isaret ettigi swap faiz orani.

Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis __Ecz. Tahmin Onceki
23 Eyliil Gin » HSBC Markit imalat PMI : Eyl 2:45 4:45 Yiiksek 50.9 50.1
Pzrt Almanya » PMI imalat Gegici : Eyl 8:30 10:30 Yiiksek 52.2 51.8
Almanya » PMI Hizmetler Gegici : Eyl 8:30 10:30 Yiiksek 53.0 52.8
Euro Bolgesi P PMI imalat Gegici : Eyl 9:00  11:00 Yiiksek 51.7 52.0
Euro Bdlgesi P PMI Hizmetler Gegici : Eyl 9:00 11:00 Yiiksek 51.0 51.5 50.7
Euro Bolgesi P PMI Bilesik Gegici : Eyl 9:00 11:00 Yiiksek 51.9 52.0 51.5
Tirkiye Turist Girigleri yly : Aug 9:00 11:00 Diisiik 0.5%
ABD P Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi : Aug 13:30  15:30 Yiiksek -0.15
ABD Markit PMI Gegici : Eyl 13:58  15:58 Orta 54.0
Euro Bélgesi P> AMB Baskani Draghi Konusacak 14:00 16:00 Yiiksek
ABD » Fed Uyesi Lockhart Konusacak 14:20 16:20 Yiiksek
ABD » Fed Uyesi Dudley Konusacak 14:30  16:30 Yiiksek
ABD » Fed Uyesi Fisher Konusacak 18:30  20:30 Yiiksek
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IRKET VE SEKTOR HABERLERI

ARCLK, VESBE: Turkiye'de beyaz egya satiglari AJustos ayinda yillik %7 artarak yilin ilk 8 ayindaki kumlatif
bldyimenin %6’ya ulasmasini sagladi. Firin satiglari %22 artarak biyimeyi destekledi. Buzdolabi ve ¢gamasir makinasi
satiglari sirasiyla %11 ve %6 artarken bulasik makinasi satislari %8 daraldi. Yilin ilk 8 ayindaki satis datasi bizim yilsonu
icin yapmis oldugumuz tahminlerle uyumlu. Hisse senetleri Gzerinde herhangi bir etkisini beklemiyoruz.

AYGAZ - Aygaz’in Mersin tesislerindeki depolama lisansi sirketin kendi talebi tzerine EPDK tarafindan iptal edildi.
Dolayisiyla bu kararin son dénemde baslatilan vergi ve Urln incelemesiyle ilgisi bulunmuyor. Hisse Uzerinde bir etki
beklenmemeli.

VAKBN - Vakifbank 1 yillik sendikasyon kredisini %107 oraninda yenileyerek 166 milyon Dolar ve 471 milyon Avro’luk bir
paket haline donustirdli. Son dénemlerde alinan sendikasyon kredisi fiyatlarindaki gibi oran Libor + 75 baz puan
dizeyindedir.

SERMAYE ARTTIRIMLARI VE TEMETTU ODEMELER & GENEL KURUL TARIHLERI
DGZTE: %9.14 oraninda brit temettii 6demesi. AOF: 1,41TL

EN SON YAPILAN VEYA YAPILMASI KARARLASTIRILAN SERMAYE ARTIRIMLARI
2012 YILI TEMETTU ODEMELERI ILE ILGILi BILGILER
BORSA'DA iSLEM GOREN SIRKETLERIN 2012 YILI OLAGAN GENEL KURUL TARIHLERI
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

80000 lere karsilik gelen ortalama ve Fibonacci direnclerini test eden endeks bu seviyeyi yukari yonde kirarsa 85000 lerdeki fiyat
boslugunu kapatmaya donuk yikselis devam edebilir. Ancak Fed sonrasi olusan fiyat boslugunu kapatmaya dénuk geri gekilme halinde
75000 destegi test edilebilir.

BIST 100 Kisa Vadell Graflk BIST 100/Déoviz Sepetl Kisa Vadeli Grafik
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USDTL - BANKALARARASI

Fed sonrasi Dolar/TL deki gevseme sinirli kaldi. Kisa vadede 1.98-2 direng bdlgesi olurken, 1.92-1.93 seviyeleri destek
konumunda. 2 seviyesi yukari kirihrsa BIST bu durumdan negatif etkilenebilir. 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 direng
olarak 6ne cikiyor. Yikselisin teknik olarak 1.40 direncine kadar siirmesi olasi.

USDTLKisa Vadeli Grafik Euro/Dolar Paritesi Uzun Vadeli Grafik I
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TEKNIK ANALIZ

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

ABD de S&P endeksinde yiikselis devam ediyor. 1700-1710 Son ginlerde gelismekte olan (Ulkeler kisa vadede S&P
seviyeleri ilk destek olarak 6ne ¢ikarken, bu seviyenin lizerinde endeksine gorece daha pozitif bir egilim sergiliyor. Bu egilim
kalmasi halinde endeks 1770 kanal direncini hedefleyebilir. grfaikte algalan trend cizgisine kadar yani birkag aylk bir

donemde strebilir.
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VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

BIST30 endeksi 97500 den gegen 200 glinliik ortalamasini test ettikten sonra 100000 seviyesinde hafif gerileme egilimine
gecti. Endeksin yiikselis egilimi devam ederse ve 100000 seviyesi de gegilirse 104500 deki fiyat boslugunu kapatmaya
donik olarak yikselis devam edebilir. Kisa vadede geri gekilme devam ederse 92000 lerdeki fiyat boslugunu kapatmaya
donuk gerileme dasunilerek bu seviye stop loss kabul edilebilir. Bu durumda endeks kontratinda uzun pozisyon agilabilir.

BIST30 Kisa Vadeli Grafik
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VADELI iSLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Onceki Fiyat Acik

Uzlagsma Uzlagsma Degisim Gunlik Giinlik Agirhikh Miktar Acik Pozisyon
Sozlesme Kodu Sozlesme Kodu Fiyati Fiyati (%) Yiiksek Disiik Ortalama (Adet) Hacim (TL) Pozisyon Degisimi
iMKB 30 Endeks F_XU0300214S0 99.150 100.325 117 101.200 98.475 99.484 745 7,411,543 388 -16
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 | 97.450 99.400/ -1.96 99.700/ 96.725 97.988] 173,345  1,698,578,178 140,725 -8,969
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 98.250 100.000 -1.75 100.450 97.650 98.552 939 9,254,053 3,037 162
Altin F_XAUTRY0214S0 86.475 86.475 0.000 0.000 0.000 0.000 0 0 5 0
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD021450 1,375.00 1,375.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0 0 37 0
Euro / Usd Capraz Kuru F_EURUSD0913S0 1.3519 1.3559 -0.2950 1.3636 1.3510 1.3527 1,761 4,650,330 6,023 929
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3523 1.3575 -0.3831 1.3555 1.3502 1.3524 369 974,228 3,627 69
Euro F_TRYEUR0214S0 2.7565 2.7500 0.2364 2.8470 2.7495 2.7567 18 49,622 148 11
Euro F_TRYEUR1013S0 2.6900 2.6695 0.7679 2.7000 2.6725 2.6939 984 2,650,770 23,914 272
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7195 2.6975 0.8156 2.7250 2.7070 2.7182 116 315,315 23,131 -10
Dolar F_TRYUSD0214S0 2.0400 2.0180 1.0902 2.0420 2.0060 2.0362 105 213,797, 754 8
Dolar F_TRYUSD1013S0 1.9925 1.9760 0.8350 2.0020 1.9775 1.9919 42,289 84,237,349 86,919 -1,760
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0125 1.9995 0.6502 2.0250 1.9970 2.0045 1,528 3,062,803 17,614 119
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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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