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Giinaydin,

ABD borsalari Cuma giinii gelen olumlu biiyiime verisinin de etkisi ile giinii artida tamamladi. Asya endeksleri ise Hong Kong’da yasanan protesto
gosterilerinin etkisinde bugiin saticili seyrediyor. Hong Kong’da hisse senetleri %2 seviyelerinde diisiis gdsterirken, Japonya Nikkei endeksi ise %0.5
artida seyrediyor. Bugiin yurt iginde tiiketici giiven endeksi verisi takip edilirken, ABD’de kisisel tiiketim harcamalari ile bekleyen konut satisi verileri
takip edilecek.

Doviz

Dolarda kiresel bazda goriilen deger kazanci suriiyor. Dolardaki deger kazanci siirerken, TL USD/TL 1 2 3
de diger gelismekte olan llke para birimlerine benzer sekilde dolar karsisinda deger

kaybediyor. Ancak Cuma giinii TCMB'nin son glinlerde doviz kurlarinda oynakhgin artmasi Destek 2.2500 2.2200 2.2000
nedeniyle giinlik doviz satim ihale tutarinin 29 Eylil 2014 tarihinden itibaren “en az 10

milyon ABD dolari”ndan “en az 40 milyon ABD dolari”na yiikseltilecegini aciklamasi TLyi Direng 2.2850 2.3000 2.3900

destekledi. TCMB’den gelen agiklamanin etkisiyle haftanin son islem giintinde TL'deki deger

kaybi, diger gelismekte olan llke para birimlerine kiyasla ¢ok daha sinirli oldu. Boylece giin icinde 2.2676 seviyesine kadar yikselen USD/TL kuru
guinii 2.2622 seviyesinden sonlandirdi. Sepet kur (0.5*€+0.5*$) ise Cuma glinii 2.5666 seviyesinden kapandi. ABD’de Cuma giinii agiklanan olumlu
ikinci ceyrek buylime verisinin ardindan dolardaki deger kazanci bugiin de siirliyor. Bunun etkisiyle USD/TL kuru bu sabah son sekiz ayin en
yuksek seviyesi olan 2.2722 seviyesini test etti. Bugiin Hazine ihaleleri ve TCMB’nin adimlari izlenecektir. Bu hafta ise yurtiginde dis ticaret agig ve
enflasyon verileri, ABD’de ise istihdam verileri 6ne gikiyor. Ayrica Avrupa Merkez Bankasi’nin toplantisi da bu hafta olacak. Gegen haftayi 2.26’nin
Uzerinde sonlandiran USD/TL kurunda yukari yonli baskilar strebilir. Bu durumda kurda nihai hedef yil icinde test ettigi en yiksek seviye olan
2.39 olacaktir. Kurda, ABD ekonomisine iliskin olumsuz beklentiler olusmasi durumunda ise bir doniis yasanabilir. Bu durumda ilk destek olarak
2.25 seviyesi takip edilmeli.

Yurtdisi piyasalar jeopolitik gelismeler, Hong Kong’taki siyasi gerginlik ve protestolarin

etkisinde kalirken, ABD ve Avrupa merkez bankalarinin politika farklilasmasinin getirdigi EUR/USD 1 2 3
denge arayisini surduriyor. EUR/USD Cuma guni tepki alimlariyla 1.2757’ye kadar

yukseldikten sonra giiniin geri kalaninda asagl yonde hareket ederek en dusiik 1.2675i Destek 1.2660 1.2625 1.2500
gordi. ABD ikinci geyrek blylme verisinin yapilan son revizyon ile %4.2'den %4.6'ya

yiikselmesi EUR/USD’nin disiiniinii destekledi. Diinyanin en biiyiik tahvil fonlarindan Direng 1.2700 1.2760 1.2860

PIMCO’nun CEOQ’su Bill Gross’un ayrilacagl haberlerinin ardindan, PIMCO’nun tahvil

portfoylinu kiglltecegi beklentisi ABD Hazine tahvillerine Cuma glinii satis getirirken, USD endeksi ylkselisini stirdiirdd. JPY’nin USD karsisinda
EUR’a gore nispi deger kaybinin artmasi da USD’ye destek oldu. Parite bu sabah 1.2680 civarinda yatay hareket ediyor. Avrupa Merkez
Bankas!’nin (ECB) Cuma giinu yapilacak toplantisi ve bu hafta agiklanacak Euro Bolgesi verileri ile Cuma giinii yayimlanacak ABD istihdam verileri
oncesinde EUR zayif gorinimini koruyor. Almanya’da bugiin agiklanacak Eylil ay1 enflasyonuna dair ilk tahmin sonuglari ve 6gleden sonra
ABD’den gelecek enflasyon gostergesi PCE endeksi piyasalarca yakindan izlenecek. Gegen hafta ECB’nin niceliksel genislemeye gidecegi
beklentisinin artmasina karsin bu haftaki toplantidan bdyle bir karar ¢ikmasi beklenmiyor. Yine de ECB’nin siirpriz bir agiklama yapmasi ihtimali
de Persembe giinline kadar degerlendirilebilir. EUR/USD’nin hafta boyu diislis trendini korumasini bekliyoruz. 1.2660’in altina inerek 1.2625 ve
1.26 desteklerini kirmasi, pariteyi kisa siirede 1.25’e tasiyabilir. Euro Bélgesi verilerinin iyi gelmesi, ABD verilerinin beklentilerin altinda kalmasi ve
diger piyasalarin seyrine bagl yasanacak yukselislerde 1.27, 1.2760, 1.28 ve 1.2860 direngleri izlenebilir.

Faiz

Gegtigimiz hafta TCMB tarafindan yapilan Eylul ayr PPK toplantisina kadar sakin bir seyir G6

. L . . S — . L . Osterge

izleyen iki yillik gosterge tahvil getirisi haftayi, yukari yonli hareketlerde ilk etap icin 6nemli Tahvil 1 2 3

oldugunu soyledigimiz %9.50 direng seviyesinin lizerinde sonlandirdi. Cuma giiniine %9.41

seviyesinden baslayan 13 Temmuz 2016 itfali gdsterge tahvil getirisi glin igerisinde gordugi Destek 9.00 8.50 8.00
cikislarla %9.61’e kadar yikseldi ve %9.58’den kapanis yapti. Cuma gini %4.2 olan ABD
blylime oraninin %4.6’ya revize edilmesi 11 haftadir yikselisine devam eden spot dolar
endeksini yukari yonli destekledi ve bu durum dolar karsisinda TL cinsi getirilerin Gzerindeki baskiyi da artirmis oldu. Bununla birlikte TCMB’nin
son ginlerde kurda goérilen oynaklik sebebiyle Cuma giini gerceklestirdigi déviz satim ihalesiyle piyasaya sagladigi likiditeyi kismasi ortalama
fonlama maliyetinin ve gdsterge faizin yiikselmesine sebep oldu. Ote yandan iki yillik gdsterge tahvil getirisi ile aralarindaki korelasyonun yiiksek
olan 5 yillik CDS’de de hafta basina gore 8 baz puanlik bir artis yasanmasi gosterge faizin ylikselmesini teyit etti. Sonug olarak, Fed’in faiz artirimi
endiselerinin devam etmesi USD/TL kanali ile gésterge tahvil getirisi Gzerinde baski unsuru olmaya devam edecektir. Bu bakimdan, Fed’in faiz
karari netlesinceye kadar ABD’de acgiklanacak makro ekonomik veriler énem arz ediyor. ABD ekonomisine iliskin beklentilerin yeniden olumsuza
donmesi kurda da bir donlse sebep olabilir. Olasi senaryonun gergeklesmesi gosterge tahvil getirisinin asagi yonli gevsemesini saglayacaktir.
Halihazirdaki durumda ise %9.50 direng seviyesini yukari yonlu kiran gosterge tahvil getirisinin ylikselisine hareket etmesi halinde %9.80 seviyesi
6nemli olacaktir.

Direng 9.80 10.00 10.25
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Hisse Senedi

Gegtigimiz haftanin son islem glniinde Fed baskanlari tarafindan faiz artirnminin zamanina

yénelik yapilan agiklamalarin yani sira ABD’den gelen ekonomik verilerin olumsuz yansimasiyla BiST-100 1 2 3
BIST 100 endeksi %0.8 seviyesinde deger kaybetti. Endeksin haftalik bazdaki kaybi %3 civarina

ulagirken endekste yaklasik 5 ay once gorilen en dusik seviyeye kadar geri ¢ekilme yasandi. Destek 74,570 73,000 72,500
islem hacminin hafta basina gére yiikseldigi gériilen BiST 100 endeksindeki azalisa paralel olarak

bankacilik endeksinde de %1 civarinda disiis gériildii. BIST 100 endeksinin yeni haftanin ilk islem Direng 76,000 77,460 78,680
gliniine, Cin'in, demokratik reformlara izin vermedigi 6zel yénetim boélgesi Hong Kong'da baslayan

eylemlerin Asya borsasina satis olarak yansimasinin ve kiiresel risk algisinin artmasinin olumsuz etkisiyle ekside basladigini gériiyoruz. Endeksin bu hafta
yarin agiklanacak olan yurtigi dis ticaret agigi verisinin disinda yurtdisi gelismelere odaklanacagini distiniyoruz. Yurtdisi veri takviminin yogun oldugu bu
haftada Ozellikle Persembe giini Avrupa Merkez Bankasi toplantisina ve Cuma giini ABD’den gelecek olan tarimdisi istihdam verisine yonelik
fiyatlamalarin endeksin seyri Gzerinde etkili olmasini bekliyoruz. Bununla birlikte yiikselis seyri izleyen USD/TL kurunun endeks (izerinde yarattigi asagi
yonlii baskilarin da éniimiizdeki vadede etkili olmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. BiST 100 endeksinin asagi yonlii hareketlerinde éncelikle 74,570 ara
destegi takip edilecektir. Endeksin bu seviyeyi kirmasi halinde 200 giinliik hareketli ortalamasi olan 73,000 ile 72,500 seviyelerinin olusturdugu destek
bélgesinde tutunmasinin asagl yonli hareketlerin kalici olmamasi bakimindan kritik oldugunu distniyoruz. Endekste 200 giinliik hareketli ortalamanin
kirllmasi distis hareketinin ivmesini arttirabilir ve endeksteki dizeltme hareketi 70,000 seviyesine kadar devam edebilir. Endeksteki kar realizasyon
baskisinin azalmasi ile gelebilecek yukari yonli girisimlerde 76,000 ana direng seviyesinin (izerine yerlesmesi kayiplarin geri alinmasi igin 6nemli olacaktir.

Emtia
Genel olarak ABD ekonomisindeki gelismeler ve yiikselen dolar endeksi ile satig baskisina maruz
kalan altin gectigimiz hafta 1,207 — 1,234 dolar/ons bandinda hareketlerini devam ettirdi. Altin, Altin 1 2 3
Cuma glintine 1,221 dolar/ons seviyesinden baslangi¢ yaparak sabah saatlerinde 1,231 dolar/ons

. . - . . . - . Destek 1,208 1,200 1,180
seviyelerine kadar tirmanmayi basarsa da 6gleden sonra yasadigi geri ¢ekilmelerle glinii ekside
tamamladi. Altina gelen satislara ABD’de agiklanan yiksek biiylime verisinin de destek oldugunu Direng 1228 1239 1,246

soyleyebiliriz. Bugtin haftanin ilk islem giintine 1,218 dolar/ons seviyesinden yatay baslangi¢ yapan

altinin sabah saatleri itibariyla da 1,216 dolar/ons seviyelerinde agilisa yakin hareketlerde bulundugu gériliyor. Teknik olarak baktigimizda altinda 1,208
dolar/ons desteginin hala 6nemini korudugunu gérmekteyiz. Altinin bu seviyenin altina islemler gergeklesmesi halinde satislarini derinlestirip 1,180
dolar/ons seviyesini hedeflemesi muhtemeldir. Altinin bugiin olasi yukari yonli hareketlerinde ilk olarak 1,228 dolar/ons seviyesi 6nemli olacak. Ayin
sonuna geldigimizde bu hafta altin Cuma glnu agiklanacak olan tarimdisi istihdam verisine odaklanacaktir. Bugtin ise altin fiyatlari agisindan ABD de
aciklanacak olan kisisel tiketim harcamalari ile bekleyen konut satislari verileri takip edilmeli.

Aciklanacak Veriler

Ulke Agiklanacak Veriler Onceki Beklenti

Tirkiye Tuketici Glven Endeksi (Eyltl) 73.20 --

ABD Bekleyen Konut Satislari (Agustos, a-a) %3.3 -%0.5
Gekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (Agustos, y-y) %1.5 %1.4
Dallas Fed imalat Endeksi (Eyliil) 7.1 10.0

Euro Bolgesi Tiiketici Glven Endeksi (Eyltl) -11.4 -11.4
is Diinyasi Giiven Endeksi (Eyliil) 0.16 0.10

Almanya TUFE (Eyldl, y-y) %0.8 %0.7

ingiltere M4 Para Arzi (Agustos, y-y) -%1.0 --

Ekonomi Giindemi

Hazine Ekim ayi1 borglanma programi gergevesinde bu hafta dort ihale diizenleyecek. Buna gére Hazine bugiin 10 Temmuz 2019 itfali sabit kuponlu
tahvili yeniden, 18 Eyliil 2024 itfal 10 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvili ilk kez ihra¢ edecek. Hazine yarin ise iki yillik gdsterge olan 13 Temmuz 2016
itfali sabit kuponlu tahvil ile 10 yillik gésterge olan 24 Temmuz 2024 itfali sabit kuponlu tahvili yeniden ihrag edecek.

ABD'de Gayri Safi Yurtigi Hasila’nin (GSYH) bu yilin ikinci ceyreginde kaydettigi blylime orani, daha 6nce agiklanan %4.2 seviyesinden %4.6'ya revize
edildi. Buylme beklentiler seviyesinde ve 2011'in son ¢eyreginden bu yana gorilen en ylksek seviyede gergeklesti.

ABD Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi Eyliil’de énciil verilere gére bir 6nceki aya gére 2.1 puan artarak 84.6’e yiikseldi (beklenti: 84.7).

Dallas Fed Baskani Richard Fisher, tilkenin bazi kesimlerinde Ucret baskilarinin olusmaya basladigini belirterek Fed’in enflasyonun 6nline gegmekte
ge¢ kalma riski oldugunu soyledi.

ispanya hiikiimeti 2014 biiyiime beklentisini %1.2'den %1.3’e, 2015 biiyiime tahminini ise %1.8’den %2’ye revize etti. issizlik oranina iliskin 2014
tahmini %24.9'dan %24.7’ye disiriltrken, 2015 tahmini %23.3’'ten %22.2’ye revize edildi.

Japon kredi derecelendirme kurulusu R&I, Portekiz’in kredi notunu BB+ olarak teyit ederken, gériinimini ise negatiften duragana cikardi.

Cin Merkez Bankasi Baskan Yardimcisi Hu Xiaolian, kredi faiz oranlarn {izerindeki kontrolleri kademeli olarak kaldiracaklarini ve para politikasi
esnekligini iyilestirmeyi hedeflediklerini vurgulad.

Cin’in dis borcu Haziran ayi sonunda, Mart ayindaki 883.9 milyar dolardan 907.2 milyar dolara yiikseldi.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Hindistan’in kredi notu goriinimiini negatiften duragana revize etti, kredi notunu ise BBB- olarak korudu.
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FINANSAL GOSTERGELER

N vei | pans | o | o | veo |

DOViz
USD/TRY 2.2622 0.05 1.24 5.30
EUR/TRY 2.8705 -0.47 0.12 -2.94
Sepet (0.55+0.5€) 2.5664 -0.24 0.61 0.52
USD/TRY 3M Imp. Vol. 11.0000 3.29 3.14 -22.32
—_ USD/TRY Future 2.2845 0.20 1.22 3.84
L FAiz
'E Gosterge Tahvil Getirisi* 9.58 0.17 0.40 -0.66
> Gosterge Eurobond Getirisi(2030)* 5.19 0.05 0.09 -1.56
= 5Y CDS 199.66 1.10 10.61 -18.41
HISSE SENEDI
BiST-100 74632.42 0.06 -2.98 11.42
BiST-30 91122.86 0.04 -3.28 12.01
BiST-Bankacilik 136551.72 -0.77 -2.99 14.63
BiST-30 Future 91.65 0.14 -2.63 11.87
DOViz
Dolar Endeksi 85.64 0.52 1.07 6.91
EUR/USD 1.27 -0.53 -1.13 -7.84
uUsD/JPY 109.29 0.50 0.23 3.84
GBP/USD 1.63 -0.42 -0.23 -1.91
USD/CHF 0.95 0.51 1.13 6.71
EUR/JPY 138.63 -0.03 -0.90 -4.29
FAiz*
2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.57 0.02 0.01 0.19
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 2.53 0.03 -0.05 -0.46
2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.07 0.00 0.00 -0.28
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi 0.97 0.00 -0.07 -0.97
KREDI
iTraxx Crossover 263.16 1.96 15.52 -8.21
ABD 5Y CDS 16.54 4.16 -1.94 -42.96
Almanya 5Y CDS 19.41 1.53 6.86 -21.29
Fransa 5Y CDS 43.83 5.60 5.00 -16.24
ingiltere 5Y CDS 20.33 1.65 -9.00 -25.47
italya 5Y CDS 106.80 4.57 21.60 -31.68
U»  ispanya5Y CDS 61.48 0.00 7.54 -58.44
(2] Portekiz 5Y CDS 164.53 -0.09 -0.09 -51.16
'E irlanda 5Y CDS 54.32 2.52 9.02 -52.90
; Brezilya 5Y CDS 161.63 0.60 14.22 -16.30
Rusya 5Y CDS 239.83 4.87 0.42 45.20
Giiney Afrika 5Y CDS 189.17 4.51 10.73 -7.32
Macaristan 5Y CDS 165.82 2.58 7.32 -36.23
HISSE SENEDI
Dow Jones 17113.15 0.99 -0.96 4.09
S&P500 1982.85 0.86 -1.37 8.24
Nasdaq 4512.19 1.02 -1.48 8.91
DAX 9490.55 -0.20 -3.15 0.96
CAC40 4394.75 0.91 -1.49 3.96
Nikkei 16229.86 -0.88 -0.56 -0.38
Shanghai 2347.72 0.11 0.78 11.30
Bovespa 57212.38 2.23 -1.00 13.65
MSCI GOU 483.71 0.17 -2.76 1.46
VIX 14.85 -5.05 22.63 4.36
EMTIA
Altin ($/ons) 1218.38 -0.26 0.22 0.13
ABD Ham Petrolii ($/varil) 93.54 1.09 2.06 -1.99
Brent Petrol ($/varil) 97.00 0.00 -1.41 -10.00
Emtia Endeksi 475.32 0.04 -0.49 4.39
*: Puan Degisim
LIBOR
W ov | uwera | aay | ey | say |
10.5048 10.2490 10.1272 10.1152 10.1147 10.2490 10.3500
B 0.0905 0.1175 0.1540 0.1994 0.2331 0.3304 0.5777

B 00514 -0.0079 0.0050 0.0343 0.0571 0.1450 0.3021
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Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higcbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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