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Glinaydin,

ABD’de diin agiklanan haftalik issizlik maasi basvurulari 20 Adustos ile biten hafta 261 bin kisi artis géstererek 265 bin kisi olan beklentilerin altinda kaldi.
Boylece veri son 5 haftanin en diisiik seviyesinde agiklandi. Ayrica verinin 300 bin kisi artis altinda kalmasi istihdam piyasasinin saglamligina isaret etti. Diin
aciklanan diger verilerden olan hizmet PMI Agustos ayinda 50.9 ile beklentilerin altinda kaldi. Ote yandan, dayanikli mal siparisleri ABD'de dayanikli mal
siparisleri %4.4 ile Temmuz ayinda gliglii bir artis gosterdi. Diin dolar endeksi diiserken ABD 10 yillik tahvil getirileri hafif yiikseldi. ABD borsalari ise saglik
sektorii hisselerinde yasanan diistislerin etkisiyle hafif kayiplarla giinii kapatti.

Diin Fed yetkililerinin konusmalari da takip edildi. Fed yetkililerinin agciklamalarinda faiz artirimini destekleyici bir ton kullandiklari gériildii. Kansas City Fed
Baskani Esther George, TUFE'de yasanan kazanglarin Fed'e faiz artirimi icin alan sagladigini séyledi. Dallas Fed Baskani Robert Kaplan ise ABD ekonomisinin
istihdam alaninda mesafe kaydettigine vurgu yaparak, ABD'nin biiyiime oraninin bu yilin ikinci yarisinda artacadini ve Eyliil ayinda faiz artirimi ihtimalinin
masadan kalkmadigini kaydetti. Son dénemde Fed baskanlarinin arka arkaya faiz artirimini destekleyici tonda agiklamalar yapmasi gegtigimiz yil Aralik
ayinda faiz artinmi yapilmadan 6nceki dénemde oldugu gibi piyasalari faiz artirmina hazirlamak amaci tasiyor olabilir. Fed yetkililerinin agiklamalarina
bakilirsa Fed’in verilere bagimli bir sekilde 2016 yilinda en az 1 kez faiz artirimi yapmasi s6z konusu olabilir. Ancak Fed’in faiz artirrminin daha giivercin
olacadini ve piyasalarda bozucu bir etki yaratmayacadini dederlendiriyoruz. Bu baglamda, Fed Baskani Janet Yellen’in bugiin Jackson Hole toplantisinda
yapacadi konusma faiz artirrmlarina yénelik net bir mesaj vermesi halinde piyasalar igin 6nemli olacak. Ancak Yellen’in bugiinkii konusmasinda net bir mesaj
vermemesi ve faiz artirrmlarina yénelik yol haritasini 20-21 Eyliil’de yapilacak olan Fed toplantisinda agiklamasi da séz konusu olabilir.

Diin Avrupa’da tarafinda, Almanya’da aciklanan Adustos ayi iFO is diinyasi giiven endeksi verisi takip edildi. Veri, beklentilerin altinda kalarak bir 6nceki aya
gdre geriledi ve Euro Bélgesi’nin lokomotif ekonomisi olan Alimanya ekonomisine iliskin olumsuz bir gériiniim ¢izdi. Diin dolar endeksinde gériilen geri gekilme
EUR/USD paritesinde yiikselis yasanmasinda etkili oldu. Bugiin Avrupa tarafinda, Fransa ve ingiltere’de agiklanacak 2.ceyrek biiyiime verisi takip edilecek
veriler arasinda éne ¢ikiyor. Asya tarafinda ise Japonya’da Temmuz ayi enflasyon verisi agiklandi. Enflasyon Temmuz ayinda (st lste besinci kez diiserek
Japonya Merkez Bankasi’nin %2 enflasyon hedefinin uzadinda kaldigina isaret etti. Asya borsalari bugiin alicili seyir izliyor, Japonya Nikkei endeksi ise giinii
%1.18 saticili sonlandird.

Yurtiginde diin Agustos ayi kapasite kullanim orani ve reel sektér giiven endeksi verileri agiklandi. Kapasite kullanim orani bir énceki aya gére 0.5 puan
azalarak %75.2 oldu. Agiklanan bir diger veri olan reel sektér gliven endeksi verisinin de bir dnceki aya gére 4.4 puan geriledigi gériildi. Diin dolar endeksinin
kiiresel piyasalarda gerilemesi USD/TL kurunda da diisiis yasanmasinda etkili oldu. BIST100 endeksi ise gectigimiz giindeki kayiplarinin bir kismini diin telafi
ederek giinii alicili sonlandirdi. Bugiin yurtiginde énemli bir veri agiklamasi bulunmuyor. Yurtici gelismeler izlenmeye devam edilecek. Ayrica ABD’de
agiklanacak 2.¢eyrek biiyiime verisinin ikinci revizyonunun ve Fed Baskani Janet Yellen’in Jackson Hole toplantisinda yapmasi beklenen konusmanin bugiin
yurtici piyasalarin seyrinde etkili olmasini bekliyoruz.

Doviz

Diin giine 2.9517’'den baslayan USD/TL kuru giin icinde 2.9331’e kadar gekildikten sonra glnii
2.9348’den sonlandirdi. Dln yurtici gelismelerin takip edilmeye devam edildigi ginde, dolar USD/TL 1 2 2
endeksinin bir miktar geri cekilmesi USD/TL kurunda asagi yonlu hareketin yasanmasinda etkili
oldu. EUR/TL kuru ve sepet kurda (0.5*$+0.5*€) da diin dusis yasandi. EUR/TL kuru
3.3142’den, sepet kur ise 3.1242’den kapandi. Kur bu sabah 2.9350 seviyelerinde hareket

ediyor. Bugin yurticinde onemli bir veri agiklamasi bulunmuyor. ABD’de agiklanacak olan

Destek 2.9280 2.9150  2.9000

Direng 2.9550 29680  2.9860

2.ceyrek buylime verisinin yani sira Fed Baskani Janet Yellen’in Jackson Hole toplantisinda yapmasi beklenen konusma USD/TL kurunun hareketleri
acisindan yakindan takip edilecek. Son giinlerde bolgesel Fed yetkililerinden 2016 yilinda faiz artirmi yapilabilecegine yonelik agiklamalarin
gelmesinin ardindan Yellen’in bugiin yapmasi beklenen konusma énemli olacak. Yellen’in faiz artirmina dair séylemlerinin glivercin tonda olmasi
beklendiginden piyasalarda bozucu etki yapmasi beklenmiyor. Ayrica Yellen bu toplantida vermesi beklenen mesajlari vermeyerek Fed’in 20-21
Eylul'de yapacagi toplantiya da birakabilir. Yellen’in yapmasi beklenen konusmanin takip edilecegi glinde, kurun haftalik bazda 55 haftalik basit
hareketli ortalama degerinin bulundugu 2.9321 seviyesinin altinda bir haftalik kapanis yapip yapmayacagi 6nemli olacak. Kurun yukari yonlu
hareketlerinde 55 ginlik basit hareketli ortalama degerinin bulundugu 2.9522 seviyesi ilk direng seviyesi olarak takip edilecekken, kurun asagi
yonli hareketlerinde ise 100 ve 200 giinlik basit hareketli ortalama degerinin bulundugu 2.9285 seviyesi ilk destek seviyesi olarak takip edilebilir.

Din EUR/USD paritesi yukari yonlu hareket etti. Gline 1.1264 seviyesinden baslayan parite

glinli 1.1285 seviyesinden tamamladi. Parite giin igerisinde 1.1298 seviyesine kadar yiikselmis EUR/USD 1 2 3
olsa da 1.13 direncini kiramadi. Din dolar endeksinde yasanan cekilme de paritenin

yiikselisinde etkili oldu. Diin Avrupa’da tarafinda, Almanya’da Agustos ayi iIFO is diinyasi giiven Destek 11260  1.1200  1.1157
endeksi beklentilerin altinda kalarak bir 6nceki aya gore geriledi ve Euro Bolgesi’nin lokomotif

ekonomisi olan Almanya ekonomisine iliskin olumsuz bir goriinim gizdi. ABD’de ise haftalik ol LAY L2 A2y
issizlik maasi ve dayanikli mal siparisleri olumlu bir gériinim ¢izdi ancak hizmet PMI beklentilerin altinda kaldi. Buglin ABD’de 2. geyrek biyime
verileri parite igin dnemli olacaktir. Ayrica piyasalarin gozii Janet Yellen’in Jackson Hole toplantisinda yapacagi konusmada olacak. Toplantida Yellen
tarafindan faiz artirnmlarina yénelik net bir sinyal gelirse son ginlerde 1.13 seviyelerini test eden EUR/USD paritesinin 55 giinlik basit hareketli
ortalamasi olan 1. 1157 seviyelerine diismesi mimkiin olabilir. Ancak Yellen’in bu toplantida net bir mesaj vermemesi ve faiz artirimlarina yénelik
yol haritasini 20-21 Eyliil’de yapilacak olan Fed toplantisinda agiklamasi da s6z konusu olabilir. Bu sabah 1.13 direncini test eden paritenin haftayi
bu seviyeyi kirarak kapatip kapatmayacag takip edilmeli.
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Faiz
Turkiye'nin gliney sinirinda gergeklestirdigi operasyonun uluslararasi bir destekle yapildiginin Gosterge
anlasiimasiyla yurtici piyasalar sakinlesmisti. Bu sakinlesmenin etkisiyle diin yurtici tahvil bono Tahvil 1 2 3

piyasasina alim geldi. 2 yillik gosterge tahvil getirisi bir dnceki gline gére 10 baz puan gerileyerek

%9.00’dan, 10 yillik tahvil getirisi ise bir 6nceki gline gore 8 baz puan diserek %9.73’ten kapandi. Destek 9.00 8.80 8.50
Bugtlin piyasalar Fed Baskani Janet Yellen’in Jackson Hole konferansinda yapacagl konusmayi

bekleyecek. Bu nedenle yurtici piyasalarin kapanmasina denk gelecek konusma 6ncesinde piyasada Direng 9.50 9.80 10.00
sakin bir seyir gorebiliriz. Bu konugsmada Yellen’in faiz artirimlarinin zamanlamasina iliskin bir sinyal

verebilecegini dislinenlerin yani sira Yellen’in bu konuya hig deginmeyecegini dislinenler de bulunuyor. 2 yillik gésterge tahvil getirisi diin Gnemli bir destek
olarak belirttigimiz %9 seviyesinden kapandi. %9 destek seviyesi olarak 6nemini koruyor.

Hisse Senedi

Hafta basindan bu yana i¢ ve dis dinamiklerin etkisiyle yoniini belirlemeye ¢alisan BIST 100

endeksi bir dnceki sert gerilemeden ve diger gelismekte olan iilke borsalarindan negatif BiST-100 1 2 3
ayrismasinin ardindan bir miktar tepki alimiyla karsilasti. Bununla birlikte USD/TL kurunun dinki

islemlerde 2.93 seviyelerine kadar geri gekilmesi de endeksteki kayiplarin bir kisminin telafi Destek 75,000 74,000 72,500
edilmesinde etkili oldu. Buna gore endeks diin %0.9 deger kazanci ile 76,789 seviyesinden,

bankacilik hisse endeksi ise %1.5 yiikselisle giini tamamlamis oldu. Ote yandan, faiz artirimina Direng 78,500 80,500 83,500

iliskin Fed yetkililerinden gelmeye devam eden agiklamalar Fed’in tipki daha 6nce yaptigl gibi

giderek piyasalari faiz artirnmina hazirladigina isaret ediyor. Bu baglamda bugtin Yellen yapacagi konusmada faiz artirminin zamanlamasina iliskin herhangi
bir ipucu vermesi halinde piyasalarin buna verecegi tepkinin de sinirli kaldigini gérebiliriz. Endekste asagl yonli hareketlerin devaminda 75,000 destegi,
yasanabilecek tepki alimlarin devaminda ise 78,500 direnci takip edilmeli.

Emtia

Altin fiyatlari diinki raporumuzda da bahsettigimiz gibi buglin Fed bagkani Yellen’in konusmasi Altin 1 2 3
oncesinde oldukga sakin bir seyir izledi. Yatirmcilarin temkinli bekleyisleri sonucunda altin

flya'tlarl diin %0.2’lik sinirli bir ('iu5u5Ie 1:321“dolar/orl1’s seV|ye5|'r’1den gun'u .sonléndwdl. BL'J.nunI.a P 1,305 1,285 1,265
birlikte yatinmci kararlarindaki oynakhgi gosteren “Altin VIX” endeksinin diin sert yikselis

gostermesi de bugilinkii konusmaya odaklanildigina isaret ediyor. Bu sabah ise dolar endeksinde Direng 1556 Q5 05

yasanan geri ¢ekilme dikkat cekerken, altin fiyatlarinin da yatay seviyeden giine baslamasina

ragmen alicili bir seyir izledigi gorultyor. Yatirimcilarin Yellen’in konusmasina odaklanmasi sonucunda altin fiyatlari diin yaklasik bir ayin en disiik seviyesine
gerilemesinin ardindan bugin volatilitenin artti§ina sahit olabiliriz. Dlinki islemlerde 1,325 destegini asagi yonlu kirmis olan altin fiyatlarinda kisa vadede
gorilebilecek geri gekilmelerin devaminda 1,305 dolar/ons destegi takip edilmeli iken, olasi yukari yonli hareketlerin devami iginse 1,350 dolar/ons direnci
o6nemli goriinmekte. Bugln gln igerisinde ABD’de agiklanacak olan 2.¢ceyrek blylme verisi ve tuketici gliven endeksi verileri altin fiyatlarinin seyri
bakimindan takip edilmeli.

ABD ham petroliinde fiyatlar bu hafta %2.7 dustl. Agustos ayi basindan beri devam ettirdigi

yiikselis seyrini bu haftaki satislariyla tersine gevirdi. Ote yandan iran’in petrol piyasasinda Petrol 1 2 3
istikrarin saglanmasi adina OPEC (lkelerinin diger Ureticilerle yapacagi gayri resmi toplantiya

katilacak olmasini duyurmasi fiyatlardaki kayiplari bir miktar sinirladi ve petrol 47 dolar/varil Destek 45.00 42.80 40.00
seviyesinin Ustlinde tutunmayi basardi. Dln yine saticili bir seyir izledigine sahit oldugumuz ham

petroliin, haftanin son islem giiniine gelindiginde sabah saatleri itibariyla varil basina 47.23 Direng 48.50 50.00 51.60
dolardan fiyatlanarak yataya yakin seyrettigini goriyoruz. Fiyatlarin 47 dolar/varil seviyesinin

Ustiinde tutunarak daha da yukari seviyeleri zorlamasi halinde 48.50 dolar/varil seviyesi ilk direng olarak karsimiza gikarken, bu seviyenin yukarisinda ise
guicll bir direng noktasi olan 50 dolar/varil seviyesi dne cikiyor. Ancak, fiyatlar yataydan asagi déner ise 45 dolar/varil seviyesinin altinda satislarin hizlanarak
42.80 dolar/varil destegini glindeme getirmesini bekliyoruz.

Agiklanacak Veriler

Ulke Aciklanacak Veriler Onceki Beklenti
ABD GSYH (2. geyrek, ¢-¢) %1.2 %1.1

Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (2. geyrek, ¢-¢) %1.7 %1.7

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Agustos) 90.4 90.7
Euro Bolgesi M3 Para Arzi (Temmuz, y-y) %5.0 %5.0
Almanya Tulketici Glven Endeksi (Eylal) 10.0 10.0
Fransa Tiiketici GUven Endeksi (Agustos) 96 96
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N veri | apans | oo | o | veo |

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)*
5Y CDS

BiST-100
BiST-30
BiST-Bankacilik
BiST-30 Future

Dolar Endeksi
EUR/USD
usD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Rusya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS

Dow Jones
S&P500
Nasdaq
DAX
CAC40
Nikkei
Shanghai
Bovespa
Mscl GoU
VIX

Altin ($/ons)

ABD Ham Petrolii ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)
Emtia Endeksi

*: Puan Degisim

[ | ON 1 Hafta
8.5539 8.6194
[ usD  GEIEE! 0.4430
T 04013 -0.3857

DOViz
2.9348
3.3142
3.1245
11.8575
2.9437
FAiz
8.63
4.69
245.01
HISSE SENEDI
76789.89
94198.22
128483.70
94.35
DOViz
94.77
1.13
100.53
1.32
0.97
113.45
FAiz*
0.79
1.57
-0.62
-0.07
KREDI
308.37
19.89
16.77
29.51
33.49
138.16
81.49
297.18
64.71
261.09
230.68
250.09
134.37
HISSE SENEDI
18448.41
2172.47
5212.20
10529.59
4406.61
16555.95
3068.33
57722.14
485.85
13.63
EMTIA
1321.97
47.33
49.67
409.67

1Ay 2 Ay
8.7647 8.9353
0.5199 0.6496
-0.3714 -0.3416

-0.57
-0.34
-0.45
=il.7/2
-0.30

-0.18
0.00
-0.22

0.88
0.77
1.49
0.61

-0.01
0.19
0.08

-0.30
0.07
0.27

0.03
0.01
0.01
0.02

0.16
0.00
0.52
0.09
0.85
0.40
-0.24
-0.15
0.00
1.21
-0.93
2.04
0.00

-0.18
-0.14
-0.11
-0.88
-0.65
-0.25
-0.57

0.01
-0.15

1.34

-0.16
1.20
1.26

-0.32

3 Ay
9.1561
0.8254
-0.3203

0.26
-0.34
-0.06
-0.08

0.05

-0.23
-0.01
0.16

-1.51
-1.74
-2.00
-1.95

0.65
-0.61
0.64
0.18
1.40
0.04

0.09
0.04
0.01
0.01

0.17
0.00
3.10
0.21
0.97
5.40
3.14
-0.15
0.00
3.71
1.42
11.83
-0.91

-0.80
-0.67
-0.53
-0.69
-0.69

0.42
-1.15
-2.44
-1.07
19.25

-2.25
-3.19
-2.40
-1.04

6 Ay
9.4424
1.2234
-0.2031

-1.00
3.21
1.19

-13.07

-2.38

-2.40
-0.70
-12.71

8.89
9.56
9.18
8.39

-4.14
4.19
-15.83
-10.36
-3.43
-12.31

-0.25
-0.67
-0.26
-0.64

-6.39
11.84
31.52
14.92
71.66
41.17

-10.05
74.33
63.39

-47.99

-26.89

-27.43

-17.98

7.58
7.94
6.30
2.39
-2.56
-10.27
-6.91
36.97
11.12
-34.15

23.02
28.75
33.45

9.33

1vil
9.5828
1.5266
-0.0729
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yetiniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Buket Alkan Miidiir Yardimcisi buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 93

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi 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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