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GUNE BAKI

Global piyasalarin giindemi FED in varlik alimlarini azaltma tarihi ;‘f:‘;t;gérif‘fgindeks' Kas ;gﬁiggg
ile ilgili belklentiler olmaya devam ediyor. Bu baglamda her gln Hazine Finansman Programi : Ara 20/11/2013
aciklanan ABD datalari gelismekte olan Glke borsalarinin ITO Ucretliler Geginme Endeksi : Kas 02/12/2013
aleyhine veya lehine duruma goére anlik fiyatlaniyor. Diger TIM inracat : Kas 02/12/2013
taraftan gelismekte olan Ulke borsalar gérece ABD de,ye Enflasyon : Kas 03/12/2013
bakildiginda grafik orta vadede dip seviyelerde bulunmasina Reel Efektif Kur : Kas 04/12/2013
ragmen yukari yonde bir tepki de veremiyor. Bu da er geg parasal TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu : Kas 04/12/2013

Hazine Nakit Dengesi : Kas 06/12/2013

genislemeden c¢ikilacak olmasinin yarattigi baskidan olsa gerek.
Yurt disinda petrol fiyatlari, icerde Faiz ve Doviz fiyatlari Borsa
istanbul un negatif ayrismasina neden olan faktorler. 75000-
76000 bolgesi 6nemli ortalamalarin kesistigi bir bolge ve endeks
bu bdélgenin de altina geriledi. Bu nedenle yukari yonlu tepkilerin
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satis yonunde kullaniimasinda yarar olabilir. Destekler 74000 ve
72500 de.
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Piyasa verileri (TLmn)

2030 - $157.65/6.17% / 276.10

2034 - $118.03/6.39% / 281.10
Doviz Kapanis Giinlik Yilbasindan
USS$/TL 2.02 0.4% 13.4%
EUR/TL 2.74 0.8% 16.8%
DOV IZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.38 0.6% 15.3%

Glinliik Haftahk

Yilbagindan

En Aktif

Hacim

En cok artan

BiST-100 Kapanis 74,896 -0.9% -0.6% -4.2%
Piyasa Degeri: 466,853 Giinliik igl. Hacmi: 2,235
] F/IK F/DD FD/VAFOK FD/Satiglar
E BiST-100
2 2012 11.39 1.52 11.57 1.78
% 2013 T 10.43 1.59 8.42 1.15
= BIST-30
E 2012 11.08 1.49 11.25 2.00
w 2013 T 9.86 1.55 7.78 112
BIST-100

En cok diisen

8.8% 9.1% 7% 35% 28%

Degisim
ARCLK 131 150  15% 8,852 19.1 8.1% 9.0% 4% 40% 17%
BIZIM 20 300 7% 78 57 1.3% 5% -17% -11% -20% nya Endeksleri Kapamis Giinliik 7 Giinliik 52 Haftalik
CIMSA 128 151 19% 1722 25 1.6% 6.6% 0% 24% 49% MSCI Geligen Piyasalar 1,008.8 0.34%  -1.06% -3.87%
EKGYO 2.7 35 34% 10070 107.6 6.1% 15% -6% 5% -13% MSCI Turkiye 1,052,185.0 -0.96% 0.30% -5.89%
GUBRF 163 167 3% 1,357 152 -04%  -03% -2% 31% 14% MSCI Diinya 1,624.8 0.18% 0.84% 21.59%
HALKB 153 182  19% 19125  307.3 7.2% 5.9% 6% 21% -11% Dow Jones 16,097.3 0.15% 0.55% 22.84%
ISGYO 14 18 2% 895 3.0 36%  -11% -7% 26% 3% DAX 9,351.1 0.66% 1.69% 22.84%
THYAO 7.4 10.2 37% 10,240 184.9 3.0% -1.6% -10% 9% 39% S&p 1,807.2 0.25% 0.63% 26.72%
' FTS100 6,649.5 0.20% -0.48% 12.74%
TSKB 20 23 16% 2535 57  120%  159% -2% 23% 3% CAC 40 42931 0.36% 0.92% 17.91%
Portfdyiin yilbasindan bu yana getirisi Nominal Relatif Nikkei 225 15,727.1 1.80% 2.35% 51.29%
12.36% 17.36% Kaynak: Matriks, Rasyonet Giincelleme: 28/11/2013 8:54

Liitfen en arka sayfadaki agiklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Carsamba glini para piyasasi 7,249 milyon TL eksi rezerv ile acildi. Gecelik faiz ortalama brit % 6.73; net % 5,72 oldu.
TL'de TCMB'nin sikilastirma beklentisi ve disik likidite nedeniyle faiz yikseldi.Tahvil ve Bono Piyasasi nda 07 Ekim
2015 vadeli gosterge tahvilde ortalama bilesik faiz hacimsiz yikselerek %9.05; 27 Eylul 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise
ortalama bilesik faiz ise %9.36 oldu. Kisa vadede gosterge faizin %8.80 -%9.10 bandinda hareket etmesini bekliyoruz.
Dolar/TL kuru gin iginde 2.0119-2.0250 bandinda hareket etti. TCMB 31 milyon dolar teklif gelen déviz satim ihalesinde
20 milyon dolar satarken;gdsterge alis kurunu 2.0154 olarak acikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Siikran giiniinde IMF Raporu ve K.lrak petrolii...

K. Irak’tan beklenen haber gelmedi, heniiz... Din goézler Basbakan Erdogan’'in K.Irak bolgesel yonetimi Baskani
Negcirvan Barzani ile yapacagi gorismedeydi; zira aylardir K. Irak petrol ve dogdal gazinin Turkiye Uizerinden uluslararasi
enerji piyasalarina agilmasini saglayacak anlasma taslagina imza atilmasi bekleniyordu. Taslak da olsa bu anlasma ¢ok
6nemli; ¢clnkl 2014’te kiglk miktarda (gunlik 400bin varil) baslayacak petrol sevikatinin yeni hatlarin insaasiyla
kademeli olarak 2019’a kadar glinde 2 milyon varile yikseltimesi ve ayrica 2015’te insaasina baslayacak yeni bir boru
hattiyla da dogal gaz sevkiyatinin sisteme dahil edilmesi planlaniyor. Proje tamamlandiginda 2019’da 16 milyar dolari
petrol ve 10 milyar dolari da dogal gaz olmak Uzere yilda toplam 26 milyar dolarlik enerji sevkiyatina ulasiimasi
hedefleniyor. Ve en dénemlisi Tirkiye’nin bu anlagsmayla dogal gaz maliyetini %50 disturmesi amaglaniyor ki bunun da
cari denge acigini yilda en az 3-5 milyar dolar azalmasinin mimkun olacagi varsayiliyor. Aslinda iki taraf arasinda fiili bir
anlagsmanin oldugunu biliyoruz ancak &yle gériiniiyor ki Tiirkiye, K.Irak ve Merkezi Irak Y6netimi birka¢ tur daha gériisme
yaptiktan sonra nihai anlasmaya dogru adim atacak. Belki de ABD’nin de mudahil olmasi gindeme gelebilecek. Bu
arada Irak anayasasina goére lIrak iginde c¢ikan yeralti zenginliklerinin %83’Unin merkezi hikimetin tasarrufunda
oldugunu, ve ayrica ABD’nin proje tamamlandiginda yilda 26 milyar dolara ulasacak parasal islemlerin ABD bankalarinca
toplanip dagitilmasini istiyor. Bu paranin bir béliminin Tirk bankalarinda nemalandirildigini hayal ettigimizde BiST’e
bankalar tGzerinde pembe senaryolar neden yazilmasin? Simdi gézler Negirvan Barzani’'nin ve Bagbakan Erdogan’in Irak
Merkezi HikUimeti Bagbakan’i Nuri EI-Maliki ile yapacagi gorismelerde. Bu arada Nuri EI-Maliki’'nin Aralik’ta Turkiye’ye
gelecegini not edelim.

IMF geleneksel sikilagtirma ve yapisal reform istedi... Din nihai halini agikladigi IV. Madde Konsultasyon Raporunda
Tirkiye ekonomisinin 2013'te %3.8 blylimesini bekleyen IMF, i¢c talebe dayal (6zellikle 6zel tiketim ve kamu
hacamalari) biyime dinamigine dikkat ¢ekti ve bunun cari agik ve enflasyon riskine yol acigini bildirerek énimuzdeki
dénemde makroekonomik politikalarda sikilastirma, para politikasi genel ¢ercevesinde normallesme ve yapisal reform
paketiyle dis dengenin duizeltiimesi noktalarinda uyarilarda bulundu. Bankalarin tasidigi doéviz riskinin dikkatle takip
edilmesini dneren IMF, kredilerde makro-ihtiyati sikilagtima énerisini yineledi. Nitekim dnceki giin de BDDK’dan kredi
kartlarina ve tuketici kredilerine sikilastirici tedbirler geldi. Yeterli olacak mi? IMF raporuna bakilirsa hayir. Rapor,
topyekin geleneksel sikilastirma talep ederken ve tasarruflar artiracak reform paketinin de bir an 6nce uygulamaya
konmasini istiyor. Bu talebe cevap vermek segimler dncesinde son derece gug.

Piyasa goérusumuzde bir degisiklik yok... “Karli pozisyonlari koruma ve ihtiyat motifiyle hareket etmeyi siirdiirmek” en
akillicasi. Ana stratejiye bagh kalmakla beraber, temelde “faiz spreadlerine” ile “getiri egrilerine” odaklanarak dizayn
etmeye cgalistigimiz “taktik” pozisyon Onerilerimize devam ediyoruz ancak hafta basina gore bakildiginda irtifanin biraz
yukseldigini edimden ise yeni bilgi almadigimizi belirtelim. Dine goére bakildiginda ise kisa ugta (3ay/1yil) egimin
diklestigini ve orta segmentin (2-5yil) dalgalandidini gérmekteyiz. Yani faiz tarafindan harekete gecmek pek kolay degil.
Kaldi ki bugin TCMB ek sikilagtirma da yapacak. O zaman global gelismeleri ele alalim. EURUSD paritesinin 1.36’ya
yakin seyretmesi, Almanya’da koalisyonda mutabakata variimasi, Dolar endeksinin 80.3'lerdeki 50 glnlik hareketli
ortalamalarina dogru yakinsamasi, ABD 10 yillik faizlerin dislik %2.70’lerde seyir izlemesi piyasalarin artisi. Nitekim,
Asya piyasalarinda genel goriinim su saatlerde pozitif, Nikkei’de ise alimlar giiclii. Bunlar BiST’e pozitif hava veriyor.
Sikinti ABD’deki kisa vadeli faizde. Gergi karmasik gelen ve erken QE Tapering senaryolarini zayiflatan ABD verilerinin
ardindan son iki gindir kisa vadeli faizlerde az da olsa gevseme yasaniyor; ancak henuz rekor ustine rekor kiran NY
Endekslerini rahatlatacak seviyelere gerilemis degil. Hafta basinda P5+1 konseyinin iran iizerinde gegici anlasmaya
varmaslyla sert disen Brent petrol fiyatlarinin 111 dolari da asmasi pek hos gérinmuyor. BDDK’nin tiketici kredilerine
ve kredi kartlarina getirdigi sinirlayici kararlarin etkisi hazmediliyor ancak makro dlgekte pozitif katalist henliz yok. Buglin
yapilacak ek sikilastirma dncesinde 2 yillik referans faizin %9’un Uzerindeki seyri global piyasalardan pozitif rizgar alan
BiST'te istahi torpileyebilir. Bu arada italya izlenmeli zira Berlusconi diin Senato’dan ihrag edildi.
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Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis _Ecz. Tahmin Onceki
28 Kasim Japonya Perakende Satiglar a/a : Ekm 23:50  1:50 Diisiik -0.8% 1.7%
Pers Tiirkiye Tiiketici Giiven Endeksi : Kas 8:00  10:00 Diisiik 75.5
Tirkiye P> TCMB Finansal istikrar Raporu : Kas 8:00 10:00 Yiiksek
Almanya igsizlik Orani : Kas 8:55  10:55 Orta 6.9% 6.9%
Euro Bolgesi P> italya Tahvil ihaleleri 10:00 12:00  Yiiksek
Euro Bolgesi P> IgOrtami Anketi : Kas 10:00 12:00 Yiiksek 0.05 -0.01
Euro Bélgesi P> iktisadi Giiven : Kas 10:00  12:00 Yiiksek 98.0 98.5 97.8
Euro Bélgesi P> Sanayi Giiveni : Kas 10:00  12:00 Yiiksek -4.5 -4.0 -4.8
Euro Bolgesi P> Tiiketici Giiveni Final : Kas 10:00  12:00 Yiiksek -15.4 -14.0 -15.4
Euro Bélgesi P> Hizmetler Giiveni : Kas 10:00  12:00 Yiiksek -35 3.7
Almanya P TUFE a/a Gegici : Kas 13:.00 15:00  Yiiksek 0.0% 0.2%
Almanya P> AB Tanimli TUFE a/a Gegici : Kas 13:00 15:00  Yiiksek 0.1% -0.3%

IRKET VE SEKTOR HABERLERI

PETKM: Azerbaycan Ekonomi ve Sanayi Bakanligi Petkim arazisi Uzerinde yapilacak olan rafinerinin sahibi olan Socar
Turkey Yatirim A.S.'nin sermaye arttinmina katihm payi olan 475 milyon dolari yatirdi. Bakanligin sirketteki payi %40. Bu
miktar rafineri projesinde kullanilacak. Bunu STAR rafinerisinin yapiminda bir diger somut adim olarak degerlendiriyoruz
ve PETKM igin pozitif olarak distniyoruz.

SERMAYE ARTTIRIMLARI VE TEMETTU ODEMELERi & GENEL KURUL TARIHLERI

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

75500 desteginin altina gerileyen endekste olasi tepkilerde bu seviye yukari gegilemezse endeksin 74000 ve 72500
olmak uzere disUsunU surdirmesi olasidir. Kisa vadede tepkiler satis yoninde kullaniimali.
MSCI gelismekte olan Ulke endeksinden negatif yonde ayrisan BIST de kisa vadede tepkiler olsada grafikten de
gorllecedi lUzere orta vadede algalan kanal devam ediyor.

seviyeleri ilk destekler
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Dolar pozitif gelen ABD verileri Dolar/ TL de de yukselisi destekliyor.
altina kalici bir gerlieme olmazsa direncin gecilmesi olasi. 110 Dolar direncinin Gzerinde bulunan Brent petrol de112
kolaylikla gegilebilir. Bu durumda 117.50 seviyesi hedef olabilir. Petroldeki yukari yénli egilim BIST de negatif ayrismayi

besleyebilir.

USD/TL

2,15

IﬂBJJ

ID&L?

11613

111.13

Brent Petrol/Dolar

mivelanenr | cun | 1 voe L Lsvm | sy e B miatrks_»la El

140,

110,

—|100,

o s 1 Bl

QEczacrbasl

Eczacibasi Menkul Degerler

2.055 direnci ilk hedef durumunda, 2 seviyesinin
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ABD S&P Endeksi
ABD de S&P endeksinde yukselen orta vadeli kanal icerisinde
ve Ust bandda yiikselis devam ediyor. ik direng 1810 da
bulunuyor. S&P de momentumun azalmasi yukseklik
korkusunun sonucu olabilir ama 1770 in altina gerileme
olmadan bir diizeltmeden sézedilemez.
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VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

MSCI Gelismekte Olan Ulke Endeksi/S&P

Gelismekte olan Ulke borsalari S&P endeksine gérece orta
vadeli algalan kanal igerisinde tarihi dip seviyelerde bulunuyor.
FED in varlik alimlarini azaltacadi beklentisi gelismekte olan
piyasalarin en énemli handikapi.
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BIST30 da 50 glnlik hareketli ortalamaya karsilik gelen 92700 seviyesi artik direng halini alabilir. Kisa vadede olasi
tepkilerde bu seviye stop loss kabul edilerek kisa pozisyon acilabilir. 90000 ana destek seviyesi kirilirsa endeks
kontratinda kisa pozisyonlar artirilabilir. Endeks 92700 in tzerine yiikselemezse tekrar 88000 hedef olabilir.
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VADELI ISLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Sozlesme Kodu

Sozlesme Kodu

Uzlagma

Fiyati

Onceki
Uzlagma
Fiyati

Fiyat
Degisim
(0

Giinliik
Yiiksek

Giinliik
Diisiik

Agirhkh
Ortalama

Miktar
(Adet)

Hacim (TL)

Acik

Pozisyon

Pozisyon
Degisimi

IMKB 30 Endeks F_XU0300214S0 92.950 93.925 -1.04 94.175 92.775 93.589 723 6,766,460 1,589 86
IMKB 30 Endeks F_XU0300414S0 | 93.325 94.100 0.82 94.400 93.150 94.019 194 1,823,973 993 1
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 92.000 92.975 -1.05 93.200 91.825 92.609 105,263 974,832,973 180,904 64
Altin F_XAUTRY0214S0 82.800 82.145 0.797 82.800 82.800 82.800 2 16,560 21 2
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0214S0 1,245.25 1,244.60 0.05 1,252.10 1,24250  1,250.32 75 188,214 893 -53

Euro / Usd Capraz Kuru F_EURUSD0314S0 1.3589 1.3527 0.4583 1.3600 1.3566 1.3580 36 98,125 292 15
Euro / Usd Capraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3580 1.3541 0.2880 1.3606 1.3550 1.3590 1,897 5,174,224 5,949 1,238
Euro F_TRYEUR0214S0 2.7885 2.7655 0.8317 2.7950 2.7780 2.7872 50 139,358 13,673 33
Euro F_TRYEUR0414S0 2.8220 2.7945 0.9841 2.8240 2.8005 2.8168 60 169,006 413 54
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7670 2.7445 0.8198 2.7685 2.7480 2.7599 1,278 3,527,172 48,284 806
Dolar F_TRYUSD0214S0 2.0595 2.0530 0.3166 2.0630 2.0490 2.0578 267 549,431 15,341 135
Dolar F_TRYUSDO0414S0 2.0830 2.0775 0.2647 2.0850 2.0745 2.0820 959 1,996,640 3,749 -802
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0360 2.0305 0.2709 2.0400 2.0265 2.0332 27,179 55,259,007 129,186 -234
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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 6zeni 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 gorisler 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 kararn 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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