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Piyasalardan Haberiniz Olsun!
Son Dakika Haberleri ve
Stratejilerimize Ulasabilmeniz icin
Biiltenlerimize Uye Olmaniz Yeterli.

www.ikonmenkul.com.tr www.ikonx.net
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Piyasalarin
Geldigi Son Durumun
Degerlendirmesi

GECMIS

GENEL SE-
CIMLERDE
PIYASALAR

NASIL HA-
REKET
ETMISTI?

Kapak Konusu
Kur savaslari tekrar
basladi. Enflasyon
politikalarindan
sapma olacag!
endiseleri

piyasalar tizerinde
hissediliyor.
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FOREX ISLEMLERINDE
YENI BIR DONEM BASLIYOR!

1 LOT 1 DOLAR!

Lbk 43 66 / L44 TKON



Siz de IKON Menkul Degerler’de islem yap-
arak farkimizi kesfedin...

IKON Menkul’lin ayricalikli diinyasi ile
tanismaniz icin iste size mikemmel bir firsat!

Hemen bir gercek hesap acarak 0.1 PIP ile
islem yapmaya baslayin.
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H aziran ayinda yapilan artmasi piyasalar tzerindeki ~ Asya piyasalarinda baslayan
genel se¢imlerin riskleri de arttirir. Yurtigi kur savaslari da hem global
ardindan tek parti iktidarinin ~ piyasalarina baktigimizda piyasalari hem de yurticini
¢ctkmamasiyla koalisyon ise siyasi belirsizligin etkilemis durumda. Cin'in
surecine odaklandik. Son olusturdugu baskinin bu hamlesiyle Asya'da ki

13 yildir tek parti iktidariyla agirhgini hissediyoruz. TL diger Ulkelerinde para
yonetilen yurticinde uzun ‘nin asiri deger kaybi ile birimlerinde devalUasyona
bir aradan sonra ilk kez 3.00 TL seviyesine ulasmasi, gitmeye baslamasi, global
koalisyon ihtimali belirdi. belirttigimiz baskinin en piyasalardaki deflasyon
Ancak 45 gindir devam blyul 6rnegi. Siyasetin korkularini arttiriyor. Bu
eden tum koalisyon suresi disinda yurticinde yasanan hamleler hem Fed'in hem de
icerisinde siyasi partilerin terdr olaylarinin sirmesi Avrupa Merkez Bankasi'nin
aralarinda gorus ayriliklar ve jeopolitik risklerinde blylme-enflasyon tabanli
bulunmasi ve ortak bir bulunmasi yurticindeki para politikalarina bir darbe
noktada bulusamamalari risklerin artmasina katki niteliginde yansidi.

ile koalisyon hukiumeti da bulunuyor.Ayrica FED'in

kurulamadi. Secimin eyltl ayinda faiz arttirma

ardindan olusan siyasi ihtimali ile dolarin diger para

belirsizligin halen daha birimlerine karsi gliclenecek

devam ettigini belirtebiliriz. olmasi da TL tzerinde baski

Belirsizlik piyasalarin olusturuyor. Son haftalarda

hosuna gitmeye bir ise Cin'in Yuan Uzerinde

durumdur. Belirsizligin yapmis oldugu devaltasyonla
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GECMIiS GENEL
SECIMLERDE PiYASALAR
NASIL HAREKET ETMISTI?
Piyasalar icin secimleri
Oncesi ve sonrasi olarak
ikiye ayirabiliriz. Se¢im
onceleri piyasalari her zaman
belirsizlik havasina sokar.
Genelde secim dncelerinde
piyasalar endiselidir. Se¢im
sonrasinda herhangi bir
sekilde hiktimet kurulmasi
piyasalari rahatlatir. Bundan
onceki son U¢ se¢imde tek

cekiyor. Bu da bize koalisyon
hidkumeti de olsa belirsizligin
ortadan kalkmasinin
ardindan piyasalarin pozitif
yonde tepki verdigini
gosteriyor.

PIYASANIN ONUNDEKI
ONEMLI RISKLER VE
FIRSATLAR

Yasanan en buyuk risk siyasi
belirsizlik. Erken secimin
Kasim ayinda yapilmamasi
halinde, 2016 Mart-Nisan

etkiliyor.

Fed'in faizleri arttiracak
olmasi, 6ncelikle gelismekte
olan ulkeleri etkileyecek. Bu
Ulkelerin kurlarinda yasanan
deger kayiplari Fed'in faizleri
arttirmasiyla devam edebilir.

KUR SAVASLARI TEKRAR
BASLADI

2009 yilinda Fed'in
genislemeci para politikasina
gecmesinin ardindan diger
blUyuk merkez bankalarida

parti hikimeti kuruldugu icin
piyasalarda secim sonrasinda
pozitif yonlu trendlere

sahit olduk. Ancak ge¢cmis
koalisyon donemlerine
baktigimizda ise ayni durumla
karsilasiyoruz.

1995-1999 sec¢imlerine
baktigimizda; her iki se¢cimde
de koalisyon hikumetlerine
sahit olduk. Bu dénemlerde
koalisyon hukumetlerinin
kurulmasi ardindan TL
varliklarinin pozitif yonde
hareket etmeleri dikkat

aylarina gerceklesebilecek
olmasi belirsizligi arttirir ve
TL varliklarin Gzerindeki satis
baskisi daha da artar.

Yeni hdkimetin
kurulamamasiyla

mali politikalarda
uygulanacak reformlarin
gerceklestirilememesi
yurticindeki ekonomik
g0érinumu bozmaya devam
ediyor. Ayrica kurda yasanan
asiri deger artisi enflasyon
hedeflemesini negatif yonde

benzer politikalari
uygulamaya basladigini
goérmustuk. Bu da Ulkelerin
para birimlerinin deger
kaybetmesine ve ihracat
gelirlerini arttirmalarina
neden oluyordu. Benzer
bir girisim ise bu sefer
dogu da Cin tarafindan
basladi ve dalga dalga tim
bolge Ulkelerine yayiliyor.
Yaratilan bu etkiyle enflasyon
politikalarindan sapma
olacagi endiseleri piyasalar
Uzerinde hissediliyor.
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Kur artisiyla cari agigin
azalmasi yurticinde risklerin
disinda yasanan iyimser bir
gelisme olarak bakabiliriz. Yeni
pazarlar bulunmasi halinde
kurun yarattigi negatif etki
pozitife donusebilir.

Ayrica dusen petrol fiyatlarinin
yarattig etki de sanayi ve
ulasimdaki kur risklerini
dengeliyor.

Global piyasalarda son
glnlerde yasanan risklerin
azalmasi ve Fed'in Eylul
ayinda duzenleyecegi faiz
toplantisinin atlatilmasinin
ardindan, Turk piyasalari
yabanci yatirnmcinin ilgisini
tekrar cekebilir.

HANGI BASLIKLAR
PiYASALARDA SATIN
ALINACAK?

En 6nemli konu erken
se¢imlerin ardindan yeni
bir hukimetin kurulmasi
olacaktir. Bu gelismeyle
siyasi belirsizlik

veriler arasinda yer aliyor.
Ayrica Temmuz ayinda yapilan
bu toplanti sirasinda Cin'de
baslayan riskler ve global
piyasalardaki dalgalanma
ortada gérunmuyordu.
Bunlari da baz aldigimizda
FED'in faizleri Aralik ya da
daha ileri bir tarihte arttirma
olasiligr yukseliyor.

MERKEZ BANKASI
POLITIKALARININ
DEGERLENDIRILMESi

VE YENi HAMLE
BEKLENTILERI (FAiZ SILAHI
KULLANILIRSA NE OLUR?

TCMB son dénem kur
artisindan rahatsiz olsa

da, simdilik piyasalara faiz
disindaki para politikasi
araclariyla mtdahale ediyor.
Ancak mudahalelerin etkisinin
sinirl olmasi ve yurtici -
yurtdisi risklerin artmasi TCMB
ve Baskan Erdem Bascl'yi
endiselendiriyor. Merkez
Bankasi ‘nin faiz arttirmasi

oldugu en son acgiklamasinda
faize midahale etmeden

once Fed'in atacagl

adimlari gérmek istediginin
de mesajiniiletti. Ayni
konusmasinda Erdem Bascl,
faiz koridorunda sikilasmaya
gidilebilecegi mesajini da
vermisti. Gecelik bor¢ alma-
bor¢ verme oranlarindan
yapacagi sikilasma politikasi
, bir nevi goélge faiz olarak
piyasalar Uzerindeki etkisini
hissettirebilir.

TCMB'nin 6nimuzdeki PPK

toplantilarinda politika faizi

yerine koridor tzerinde

sikilasmaya gidebilecegi

olasiligl 6n plana ¢ikmaktadir.
Her iki durumda

ortadan kaybolacak
ve piyasalarin
Uzerindeki baski
azalacaktir.

Fed'in faiz arttirimini
ertelemesi. Son
FOMC tutanaklarinda
Fed'in enflasyon
hedefleri konusunda
endiseleri olduguna
sahit olduk.

TCMB Politika Faizi ve Faiz Koridoru (Yuzde)

b
A

Kaynak:TCMB

da TL'nin maliyeti
artacagindan hem
kur Gzerinde hem de
i¢ piyasada benzer
etkiyi yasayacagimizi
gorebiliriz.

Kaynak:TCMB

Ancak TCMB'nin faiz
tarafina yapacagi
mudahale konusunda

Yillik enflasyon

rakamlarini %2 seviyesine
ulasmasini hedefleyen FED,
dusen petrol fiyatlarinin
etkisiyle, bu hedeflerine
ulasamaycaklarinin altiniz
cizdi. Enflasyon rakamlari
Fed'in faiz arttirimu icin takip
ettiklerin en 6nemli ekonomik

kur tarafini rahatlatabilirken,
i¢ tarafta sikilasmaya ve
maliyetlerin artmasina neden
olacaktir. Bu ylzden Tcmb
erken bir mtudahaleden
kaginiyor.

Ayrica Erdem Bascl, yapmis

bazi endiselerde
mevcut. Bu endiseleri baslklar
altinda inceleyebiliriz;

Erken Secim Yolda
TCMB kararlarinda buytk
6nem arz eden siyasi
belirsizliklerin koalisyon
gorusmelerinin olumsuz




sonuclanmasiyla artmasi ve
Turkiye' nin erken se¢ime
dogru yol almasi bugtnku
toplantida énemli bir yer
tutacak. Erken secimde
yeniden ortaya cikabilecek
olasi bir koalisyonun ise Turk
ekonomisinde ciddi yaralar
acacagl dusundulebilir.

Cin'den Ust Uste
Devaliiasyon

Cin Merkez Bankasi, para
birimi yuan'i énce ytzde 1.9
devalle etmesinin ardindan
yuzde 1.6 ve ytzde 1.1
dizeyinde devalle
etti. Cin" in ihracatini
canlandirmaya
yonelik yapilan

bu hamlelerin

etkisi klresel
piyasalarda

kisa sUrede

goruldu ve kur f
savaslarinda

Cin tarafindan

yeni bir cephe

acildi. Bu

hamlenin ardindan
endekslerde
dususler gérulurken
Dolar’ da kuresel
para birimlerine karsi
sinirli ytkselisler gérulda.
EylUl ayinda faiz artirmasi
muhtemel FED' in Cin’in
parasini degersizlestirmesinin
ardindan rekabetgci bir

piyasa icin dolarin daha fazla
guclenmesini istemeyebilir
ve faizlere bir sure daha
dokunmayabilir.

-

i¢ Piyasada Yasanan
Sikilasma

Merkez Bankasi, faizleri
arttirmayi disunebilir. Ancak
reel sektore baktigimizda
nakit déngusunun giderek

yavasladigini géruyoruz.
Bunun en buyuk etkisi disen
talep ile birlikte piyasa
faizlerinin yikselmeye devam
etmesinden kaynaklaniyor.
Reel sektdrde kullanilan
sermayelerin genelde banka
kredileriyle olusturulmasi da
maliyetleri 6nemli derecede
etkiliyor. Bu durumda
TCMB'nin faiz arttirmasi
halinde i¢ piyasada yasanan
sikilagsmanin artacagini

soyleyebiliriz.

KREDi NOTUNUN
DUSME RisKi VAR MI?
BU IHTIMAL PIYASALARI
NASIL ETKILER?

Risklerin devam etmesi
halinde derecelendirme
kuruluslari tarafindan kredi
notunun dusurulme riskide
artacaktir. Bunu en iyi tlke
tahvillerinin risk pirimi olan
5 yillik CDS rakamlarina
baktigimizda gorebiliriz.

Lo

Secim 6ncesinde 200bp olan
Turkiye'nin 5 yillik CDS primi,
280 seviyesine kadar ulasmis
durumda. Bu da Turkiye'de
ki risklerin arttigina yénelik
onemli bir gosterge.

Bu ihtimalin artmasi
yatirimcilarin riskten
kagmaya devam etmesine
neden olacaktir. Bdyle bir
gelisme yurticindeki satis
baskisini derinlestirebilir.

DOViZ PiYASALARINDA
ONEMLI HEDEFLER
VE YATIRIM
STRATEJILERI
NASIL OLMALI?
Dolar/TL
paritesinde
3 TL seviyesi
psikolojik bir
dneme sahip.
Fiyatlarin bu
seviye Uzerinde

"

halinde risklerin
de yaratmis

3,20 bandi 6n plana
cikacaktir. Fiyatlarin
2,80 seviyesi altina geri
cekilmedigi muddetce,
kurda yukari yonlu hareketin
surmesi beklenebilir.

Bu dénemde yatirm
yaparken, yatirim vadesine
6nem gostermek gerekir.
Piyasalarda yer alan
belirsizlik sona erene
kadar yatirmlari kisa
vadeli ve likit varliklarda
degerlendirilmelidir. Ayrica
yatirim portfoyleri orta ve
dUsuk riskte olusturulabilir.

konsolide olmasi

oldugu etkiyle 3.10-
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Engin Kuru KON MENKUL DEGERLER

N

NKUL

4

GENEL MUDUR

“Sektorun gelisimine katki yapacak
lider kurum olacagiz”

Sermaye piyasalarinda hizla gelisen forex,
1/100 kaldirag oraniyla yatirimcilarin ilgisini
cekiyor. Sektoriin 6nemli kurumlarindan biri
olan

IKON Menkul Degerler’in genel miidiirii Engin
Kuru, “Ustiin teknolojisi, global sermaye
piyasalarindaki deneyimi ve miisteri mem-
nuniyeti odakli hizmet anlayisi ile sektoriin
gelismesine katki saglayacak lider bir araci
kurum olacagiz” diyor.

Turkiye'de forex daha ¢ok yeni bir
piyasa olmasina ragmen hizli bir
gelisim icinde.

SPK’nin dlzenlemeleri sonrasinda Tiirkiye'de

de yasal bir zemine oturan piyasada faaliyet
gosteren 6nemli kurumlardan biri de IKON
Menkul Degerler. Taib Yatirim Menkul Degerler’i
satin alarak aktif olarak Ocak 2014’ten itibaren
faaliyetlerine baslayan kurumun genel miidirii
Engin Kuru ile forex piyasalarini konustuk. IKON
Menkul Degerler'in sektérdeki hedeflerini ve yati-
rimcilara verdikleri hizmetleri anlatan Kuru'nun
sorularimiza verdigi yanitlar séyle:

Kisaca IKON Menkul Degerler

2013 yilinda Taib Yatirim’i satin alarak Tiirk finans piyasa-
sina giren IKON Menkul Degerler, SPK'dan yetki belgelerini
aldi ve Ocak 2014 itibariyle de aktif olarak faaliyetlerine
basladi. Her ne kadar yeni kurulmus olsa da ydnetim
kurulu ve sermaye yapist ile yillarin birikimi ve tecriibesini
yatinmcilarin hizmetine sunmak igin yola ¢ikti. Sirketin
kurucusu ve Yénetim Kurulu Baskani Aydin Tunali ayni za-
manda, uzun yillardir énde gelen global kurumlara finan-
sal teknolojiler alaninda ¢éziimler sunan ve sektdriinde
bircok ilklere imza atmis olan FT Teknoloji’'nin de sahibi.
Yurtdisinda IKON Group ile uzun yillara dayanan basa-
il bir isbirligini takiben, Tiirkiye'de FX islemlerinin SPK
reglilasyona tabi olmasi ile birlikte sektére, IKON Menkul
Degerler olarak katild1.Yenilen SPK mevzuati cercevesinde,
IKON Group’ un da ortakhdt ile A Grubu Genis Yetkili araci
kurum olarak global finansal piyasalardaki 100 yili asan
tecriibe birikimini yatinmcilarin hizmetine sunuyor.

IKON Menkul Degerler, hangi alanlarda
hizmet veriyor?
Musterilerimize en iyi hizmeti alabilecekleri

genis bir Urun cesitliligi sunuyoruz. Forex Pari-
teler, Degerli Metaller, CFD Emtialar ve Borsa

Endeksleri baslica Grun yelpazemizi olus-

turuyor. Bu UrUlnleri MetaTrader4 ive IKON

Prodigy islem platformlarinda sunuyoruz.
Musterilerimiz tercihleri dogrultusunda arzu

ettikleri elektronik islem platform ile islem
yapabiliyorlar. IKON Prodigy sektérde sadece

bizim musterilerimizin kullandigr ayricalikh bir
platform. Ayrica regulasyonun izin vermesi ile
birlikte Turkiye'de online option islemlerine
baslayan ilk sirket olacagiz. IKON Grup yurt-

disinda bireysel yatirrmcilara online option

islemi yapma imkani veren ilk sirket olma
Unvanina sahip ve bu 6nculagu Turkiye'de de

strdurecek.

IKON Menkul, sektorde kendini nerede
konumlandiriyor? Hedefiniz forex piya-

sasinda neresidir?

Biz buglintin araci kurumlarinin, yarinin yati-
rim bankalar olacagini dustinuyoruz ve gerek

alt yapimizi gerekse insan kaynagimizi ona
gore yapilandiriyoruz. Bu ¢ercevede musteri-

lerimize seffaf, hizli ve kaliteli hizmet veriyo-
ruz. Sektorde bu ozellikleri ile 6n plana ¢ikan
bir araci kurumuz. IKON Menkul Degerler,
Ustun teknolojisi, global sermaye piyasa




larindaki deneyimi ve musteri
memnuniyeti odakli hizmet an-
layisi ile sektorin gelismesine
katki saglayacak lider bir araci
kurum olacaktir.

Yatirimci neden IKON
Menkul'a tercih etmeli?

ik olarak séylememiz gereken
su ki her yatinmcr mutlaka

SPK tarafindan yetkilendirilmis
araci kurumlar araciligiyla yati-
rim yapmali. Bunu tartismasiz
herkes kabul etmek durumun-
da. IKON Menkul Degerler, KAS
konusunda FX ve CFD yetkileri
tam A Grubu Genis Yetkili bir
aracl kurum. Sermayesi 25
milyon TL olup tamami 6den-
mistir. TUm bunlar yerine geti-
rilmesi gereken yasal kosullar
ancak IKON Menkul Degerler’in
kendine edindigi misyon bu-
nun ¢ok daha 6tesine geciyor.

IKON Menkul’iin misyonu-
nu acar misiniz?
Sundugumuz hizmeti, sade-
ce kar etmek degil musteri
memnuniyetini odak nokta-
sina alarak olusturduk. Yeni
olusturdugumuz musteri
sikayetleri prosedtrlerimiz ile
musterilerimizin taleplerine
mumkun olan en kisa strede,
dakikalar icerisinde cevap veri-
yoruz. Bunun 6tesinde yurtdisi
ortakligimiz sayesinde global
likiditeye dogrudan erisim
imkani buluyoruz. Son olarak,
kendi teknolojisini gelistiren
belki de tek araci kurum olarak
emir iletim hizi ve fiyat istikrar
konusunda bir adim éndeyiz.
Diger bircok araci kurumun
reklam icin ayirdiklar butcele-
ri bize teknoloji gelistirme ve
musteri odakl ¢éztmler icin
ayirtyoruz ¢unku biliyoruz ki
uzun vadede musteri memnu-
niyetini en yUksege tasiyabilen
araci kurum en basaril araci
kurum olacaktir.

IKON Menkul'un bu yil
icerisinde gerceklestirdi-
gi onemli projeler neler
oldu?

Yil icerisinde yatirnmcilarimiza
ikinci bir online islem platfor-
mu sunduk, IKON Prodigy.
Musteri memnuniyeti odakli
codzumler ¢ercevesinde IKON
Menkul Degerler'in web sitesi-
ni yeniledik. Web sitemiz artik
sadece sirketi ve Urtinlerimizi
tanitan statik bir sayfa degil,
adeta glinu yasayan ve devam-
li olarak gtincellenen bir Forex
ve CFD ansiklopedisi, Forex

ile ilgili merak ettiginiz hemen
hemen herseyi bulabileceginiz
bir rehber konumunda.

Bu yil gerceklestirmeyi
planladiginiz projelerle
ilgili bilgi verir misiniz?
Bireysel Musterilerimize de
profesyonel yatirimcilar kadar
piyasa bilgilerine ve analizlere
erisim imkani saglayan IKONX
web sitemiz yogun begeni
ahyor, yil bitmeden IKONX' i
daha da gelistirerek ¢cok daha
carpici bir arayuz ile muste-
rilerimize sunuyor olacagiz.
Ayrica, musteri memnuniyeti
odakh ¢alismalar kapmasinda,
verdigimiz hizmetleri hizlandi-
rilabilecek tim sdrecler elden
gecirilerek otomatiklestirilecek
ve alternatif iletisim kanallar
gelistirilerek herhangi bir talebi
olan musterilerimize 7/24
aninda hizmet saglanacak.

Yatirimcilara yonelik yeni
kampanyaniz var mi?
IKON Menkul Degerler olarak
dranlerimiz ile ilk defa tanisa-
cak musterilerimiz icin 6zel bir
kampanya baslattik. Karliligi-
mizdan 6nemli oranda feragat
ederek yeni acilacak hesap-
larda alim satim makasini 5

is glinl boyunca sifira yakin

tutuyoruz. Boylece yatirimci
alim satim makas masrafini
minimum gorerek gercek
hesapta yatirim performansini
degerlendirebilecek.

Bildiginiz gibi tim kurumlar
demo hesabi veriyor ancak ya-
tinmailar siklikla demo hesap
ile gercek hesabin farklilikla-
rindan muzdarip oluyor. Yeni
kampanyamiz bu acidan ya-
tinmailara gergek bir hesapta
klcuk bir bakiye ile minimum
makas masrafi ile test etme
imkani sagliyor.

biinyesinde egitim seminerleri
sunuyoruz ve yatirim olasi-
liklari ve riskleri konusunda
bilgilendiriyoruz. Anadolu'da
da toplantilar diizenlemek
icin calismalarimiz sdrtiyor.

* Forex rehberimizi tim yati-
rimcilara yollayarak ellerinin
altinda her zaman basvura-
bilecekler bir rehber olmasini
saglyoruz.

* IKONX web sitemizde du-
zenli olarak piyasa bilgi ve

analizleri paylasarak bireysel
mudsterilerimizin de profesyo-
nel yatirnmcilar kadar piyasa
bilgilerine ve analizlere erisim
imkani olmasini sagliyoruz.

* Lisansh musteri temsilcileri-
miz 5/24 tum cagrilara cevap
vererek musteri taleplerine
aninda cevap veriyorlar.

e TKON FOREX + EYLUL SAYIST /2075 AR RN
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FOREX REHBERI iLE
ARTIK YATIRIM COK KOLAY

“FOREX DIiYE BiR SEY
VAR"

Biliyoruz ki son zamanlarda
yazili-gérsel medyada,
internet sitelerinde,
arkadas sohbetlerinde,
restoranda yemek yerken
yandaki gurultict masada,
forumlarda-sézluklerde,
es-dost sohbetlerinde
hepinizin-hepimizin kulagina
calinyor-gézine batiyor

bu FOREX lafi. Bir FOREX'tir
almis basini gidiyor. Acaba
ne ola bu FOREX dediniz ve
ufaktan bir arastirdiniz ama
okuduklariniz-duyduklariniz

kafanizi daha da karistirdi
degil mi?

iste tam da sizin icin 6zenle
hazirladi FOREX REHBERI'ni
IKON MENKUL'GN deneyimli
ekibi. FOREX'i A" dan Z' ye
hap haline getirdiler ve
begeninize sundular. FOREX
REHBERI sayesinde sanki
alfabeyi ve carpim tablosunu
Ogrenir gibi, harf harf-
kelime kelime kavramlari
6grenmeye baslayacaksiniz.
Artik o anlam veremediginiz
terinler ve karmasik rakamlar
sizi UrkUtmeyecek.

IKON Menkul'U diger araci
kurumlardan ayiran en

onemli 6zellik
musterilere verilen
hizmet kalitesindeki yeni
standartlardir.

Kurum olarak bireysel
musterilerin de
profesyonel yatirimcilar
kadar piyasa bilgilerine
ve analizlere erisim
imkani olmasi
gerektigine inaniyoruz.
Bu baglamda,
musterilerimize daima
detayl ve glincel bilgiler
sunmay!i gorev biliriz.

“FOREX REHBERI ne
ise yarar?”

Binbir emek ile
tirnaklarinizla kaziyarak
kazanmis oldugunuz
birikimlerinizi bir
yatirim hesabinda
degerlendirmeye

karar verdiniz, diyelim.
Size ilk tavsiyemiz
oncelikle simdiye kadar
duydugunuz beylik
laflari bir kenara birakin,
arkaniza yaslanin ve FOREX
REHBERI'ni okumaya
baslayin. Okudukg¢a hem
ilginiz daha da artacak hem
de her sayfada yeni bir
seyler 8greniyor olmanin
keyfine varacaksiniz. Bir
sonraki tavsiyemiz de FOREX
REHBERI'ni sonuna kadar
okumaniz olacak. Unutmayin
ki ne kadar ¢ok sey bilir

ve Ogrenirseniz yatirim
kararlarinizi da o kadar kolay
alrsiniz.

Bankalardan araci kurumlara,




finans kuruluslarindan
bireysel yatirimcilara kadar
piyasadaki bir¢ok katihmci
tarafindan dnceden
belirlenmis sartlarda

(fiyat, zaman, hacim)
gerceklestirilen doviz
alim-satimlari Forex
piyasasini olusturur.

“Neler var bu FOREX
REHBERI' nin icinde?”

IKON MENKUL'GNn uzman
ekibi forexi hap yapti size
sundu. iste o kapsulin
icerisinde neler yok neler;
hani o duyunca anlam
veremediginiz kavramlar-
kelimeler var ya, iste kisa
kisa aciklamalarla 6ncelikle o
kavramlari 6greniyorsunuz,
hani o Turkcesi bile olmayan
ingilizce kelimeler ne
demektir, bir ¢cirpida konuya
hakim oluyorsunuz. Hepsi
bu mu, tabiki degil, 6zellikle
islem 6rneklerini iyi 6grenin
ki yapacaginiz alim-satimlarin
ne anlama gelecegini iyice
anlamis olun. Déviz pariteleri
neye gore asagiya-yukariya
hareket eder, petrol fiyatini
neler etkiler, altinin fiyat
hareketleri mevsimsel midir,
su meshur kaldirag orani

ne menem bir orandir,
kaldiraci lehinize gére nasil
kullanirsiniz, bunlari hep
6grenmeniz gerekiyor.

Ama sakin ola korkmayin-
cekinmeyin, FOREX REHBERI
ile butln bunlar artik ¢cok
kolay.

“Nasil ulasirim ben bu
FOREX REHBERI’ ne?”

Elinizdeki akilli telefon bu
sefer gercekten cok iyi bir
ise yarayacak. Su yandaki
kare kodu okutun hemen

ekrana, internet baglantiniz
sizi IKON MENKUL'Un ilgili
sayfasina yonlendirecek ve
FOREX REHBERI'ne kolayca
ulasabileceksiniz, iste her sey
bu kadar basit.

Yatirimcilar icin en 6nemli
unsurlardan biri de, tercih
edilen araci kurumdur.
SPK ve Takasbank glivencesi
bu konuda en 6nemli
kriterlerdendir. Bunun
disinda erisilebilirlik, araci
kurumun sundugu
avantajlar, para yatirma
cekme maliyetleri ve analiz
destegi gibi konular dikkat
edilmesi gereken nemli
hususlardandir.

“Hizla artan teknolojik gelismelere pa-
relel olarak, forex piyasasi lilkemizde de
yatirmcilar ag¢isindan ilgi ¢ekici bir pi-
yasa haline gelmistir. Daha dnceleri ka-
nuni bir diizenlemesi bulunmayan forex
islemleri, 2011 yilinda Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan yapilan diizenleme ile

saglikli ve giivenli bir hukuki alt yapiya
kavusmustur. Yatirrmciyr koruma moti-
vasyonunun 6n planda oldugu ve cesitli
tedbir mekanizmalarini da iceren bu dli-
zenleme ile sektor kisa zamanda énemli
bir gelisme kaydetmistir.”




7
Z
7

e IKON FOREX « EYLUL SAYIST /2075 i NN

“2015 yilina baktigimizda hem yurtici hem de yurtdisinda piyasalarda yasanan asiri oynakligin
etkilerini gortiyoruz. Yurticinde genel se¢cimlerin ardindan yasanan siyasi belirsizlik ve
yurtdisinda ABD'nin faiz politikasini ne zaman degisterecegiyle ilgili soru isaretlerinin yasanmasi
oynakligin artmasina sebep olan etmenler. Yasanan tiim bu gelismeler i¢ tarafta ekonomik
gostergelerin dalgalanmasina neden oluyor. Bu gelismelerin nasil yansidigini basliklar halinde

inceleyelim.”
R —IIIIIII—————

Enflasyon Orani Hala Daha Hedeflerinden Uzakta...

En son aciklanan Enflasyon verilerine baktigimizda tuketici fiyatlarinin aylik bazda %0,09
arttigini ve yillik enflasyon rakamlarinin %6,81 seviyesinde aciklandigini gérduk. Bir énceki
donemlere gore kiyasladigimizda enflasyon rakamlarinda azalma oldugu dikkatlerden
kacmadi. Bu dususteki en buytk neden ise Petrol fiyatlarinda baslayan sert disustn ic tarafa
pozitif olarak yansimasi olarak belirtebiliriz. Enerji fiyatlarinda ise petol fiyatlarindan kaynakli
azalma dikkat ¢ekiyor. Bu gelismelerin etkisiyle akaryakit fiyatlarinda %1.53 oraninda gerileme
saglamistir. Doviz kuru etkilerine bagl temel mal grubu ise enflasyonun yUkselmesinde

arti puan katmistir. Mobilya, otomobil ve beyaz esya fiyatlarindaki yuksek oranli artiglar
cercevesinde dayanikl tiketim mallari fiyatlari son donemde yukselme gerceklestirdi. Bu
artislarda kurda yasanan ytkselisinde etkisi oldugunu belirtebiliriz.

Enflasyon verilerinde aciklanan son verilere gére toparlanma gérmemize karsin heniiz yillik
%5 hedefinden hala daha uzakta oldugumuzu soéyleyebiliriz.

Kaynak:TCMB

Enflasyon Gergeklegmeleri (Yiizde)

80
¢ HEDEF e GERCEKLESEN

60

40

o

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Hedef 35 20 12 8 S 4 4 7. 65 S5 5 5 5 5 S S
Ger¢eklesme 29,7 184 93 727 97 84 101 65 64 104 62 74 817

Kapasite Kullanim Orani

Kapasite Kullanim Orani, bir Gretim biriminin belirli bir dénemde fiilen gerceklestirdigi Gretim
miktarinin fiziki olarak Gretebilecegi en yiiksek miktara olan oranini gésterir.imalat sanayinde
yer alan firmalarin ankete katilimiyla olusturulan endekste son agiklanan rakam 74,8. Bir
onceki veriye gore disuk gelmesine karsin 2008 krizinin ardindan, bu ekonomik goésterge

de istikrarli bir sekilde ilerlemeye devam ettigimizi belirtebiliriz. Ancak kriz éncesi verilere
baktigimizda Turkiye ortalamasinin 80 seviyesinde oldugunu gértyoruz. Kriz sonrasinda ise
hentz bu rakamlarin Gzerine ¢ikilamadigini belirtelim.
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2007-2015 yillar arasi Kapasite Kullanim Orani Grafigi
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Kaynak: Piyasarehberi

Tuketici Guven Endeksi

TUketici GUven Endeksi, is yerlerinin veya tuketicilerin ruh hallerini 6lcen bir gostergedir.
Genellikle katihmcilarin mevcut veya gelecekteki durumlar ile ilgili kaygilarini temel alan

farkh konulardaki gérusleri baz alinir. Bu endeks ayni zamanda tuketicilerin yakin gelecekteki
harcama ve tasarruf egilimlerini de &lcer. Son yila baktigimizda tiketici giiveninde ciddi oranda

geri cekilmeden bahsedebiliriz. Bu geri ¢cekilmenin yasanmasindaki en 6nemli nedenler ise
yurticinde yasanan se¢im dénemi ve yurtdisinda risklerin artmasindan kaynakh oldugunu
belirtebiliriz.

Tiiketici giiven endeksi "

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul EKim Kasim Aralik

January  February March April May June July August  September October  November December
2004 982 987 978 978 940 934 922 880 896 905 895 919
2005 922 920 888 871 871 858 86,0 842 823 8438 86,3 86,2
2006 885 879 885 890 86,8 789 754 782 781 783 80,1 788
2007 786 795 792 804 817 809 823 850 839 830 793 807
2008 789 744 687 630 621 618 638 66,6 675 61,0 557 56,7
2009 583 608 616 675 701 720 691 681 687 67,2 652 65,6
2010 66,0 68,6 75 726 734 748 743 741 772 758 781 778
201 781 803 80,2 80,2 796 832 816 785 805 765 778 788
2012 790 796 793 757 781 768 770 743 721 693 728 738
2013 758 767 749 756 775 762 785 772 721 755 775 75,0
2014 724 69,2 727 785 76,0 737 739 732 740 703 687 677
2015 67,7 68,1 64,4 654 64,3 66,4 64,7 62,4
Kaynak: TUIK
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Issizlik Oraninda Son Aylarda iyilesme Géstersede,

Bir Onceki Yila Gére Hala Yiiksek...

Son aylarda issizlik orani verilerinde iyilesme devam ediyor. Ceyrek bazda aciklanan verilere
baktigimizdan 9.3 olarak agiklanan issizlik verileri, bir dnceki aciklanan rakamlara gére 0.3
bazda dusuk gelerek iyimser bir seyir izledi. Ayni ddnemde aciklanan verilere baktigimizda
istihdam tarafinda da 534 bin kisilik artis gésterdi. isgliciine katilim orani ise 0.5 puan artis
gostererek %51.7 olarak gerceklestirdi.

Verileri bir 6nceki seneye gore karsilastirdigimizda ise henuz istenilen seviyeye ulasamadigini
gormekteyiz. Bir 6nceki sene issizlik oranlari %8,8 aciklanirken, en son agiklanan veri %9,3
gelerek, 0,5 puan artis gostermis oldu. Diger dikkat ¢ekilen nokta ise geng nifusta gérulen
issizlik oraninnda ki artis.

Toplam Erkek Kadin
2014 2015 2014 2015 2014 2015
15 ve daha yukan yagtakiler (Bin)
Nufus 56 869 57 747 28088 28520 28781 29227
i;ichU 29089 29861 20 180 204386 8 909 9375
istihdam 26538 27072 18564 18772 7974 8300
Tanm 5820 5774 3060 3045 2760 2729
Tanm digt 20718 21298 15504 15728 5215 5571
issiz 2 551 2789 1616 1713 935 1076
Isglicine dahil olmayanlar 27780 27 886 7908 8 035 19872 19852
(%)
Isgiictine katilma orani 51,2 517 718 718 310 321
istihndam orani 467 469 66,1 65.8 27,7 28,4
Igsizlik orani 88 93 8,0 84 105 11,5
Tanm digt igsizlik orani 10,7 114 92 96 149 16,0
15 64 yag grubu
isgt‘jcﬂne katilma orani 55,8 56,5 772 773 343 35,6
istihdam orani 50,8 51,1 709 70,7 30,6 315
issizlik oran 8,9 95 8,1 85 10,7 117
Tanm digi igsizlik orani 10,7 114 92 96 149 16,1
Geng nufusta (15-24 yas) igsizlik orani 158 17,0 15,2 14,8 17,0 20,9
Kaynak: TUIK

Bluyumede Dusus
P Go6ze Carpiyor...
Birinci ceyrek buyume rakamlari
aciklanirken bir dnceki yila gore
- karsilastirdigimizda dusuk bir rakam
b gelmesi dikkat cekiyor. Bir dnceki yil
. birinci ceyrek GSYiH %15.6 olarak
e D [:] aciklanirken, en son gelen rakam ise
%7,8 de kald1.
Verilerde dikkat ¢eken diger bir
rakam ise buytume hizinin giderek
yavaslamasi. Daha 6nce %4.9 olan
blylme hizi %2.3 seviyesine kadar geri
cekilerek yavaslama gosterdi.

Kaynak: tradingeconomics




Merkez Faiz Kararlari

TCMB Baskani Erden Bascl’ nin son yaptigl
aciklamalarda faiz koridorunda daraltmaya
gidilebilecegini ve faiz yaklasimlarinda
sadelestirme yapabileceklerini agiklamist.
Sadelestirme stratejisi simdilik uygulamaya
gecilmeyecek ancak ilerleyen toplantilarda bu
sekilde teknik bir karar alinabilir. Faiz koridoru
uygulamasinin devam etmesi halinde Merkez
Bankasi sikilastirici bir politika izleyebilecegini
belirtti. Boylelikle piyasalari ginlik borg

alma - bor¢ verme oranlariyla TL likidetisini
daralatabilecek.

Borc Alma Borc Verme

1 Haftalik Repo 75

Gecelik (o/n) 7,25 10,75

Gec Likidite 0 12,25

Faiz koridorunda gerceklesebilecek
stkilastirmanin ardindan piyasa faizlerinde
yukar1 yonlu bir haraket gerceklesebilir. Bu
mudahale ile birlikte TL varliklarinda deger
kazanci gérulebilir.

TCMB Politika Faizi ve Faiz Koridoru (Yuzde)

Kisa Vadeli Dis Bor¢ Stoku

Son gelen verilere baktigimizda kisa vadeli
dis bor¢ stoku, 2014 yil sonuna gore % 4,2
oraninda azalisla 127,3 milvar ABD dolari

140,000

olarak gerceklesti. Bu donemde bankalarin
yurtdisindan kullandiklari kisa vadeli krediler,
2014 yil sonuna goére % 22,3 oraninda azalisla
37,5 milyar ABD dolari, yurtdisi yerlesiklerin
doviz tevdiat hesabi % 5,0 oraninda artisla
13,8 milyar ABD dolari olarak gerceklesti.
Banka mevduati, 2014 yil sonuna gore % 24,9
oraninda artisla 26,4 milyar ABD dolari ve
yurtdisi yerlesiklerin TL cinsinden mevduatlari
2014 yil sonuna goére % 1,9 oraninda artarak
13,7 milyar ABD dolari oldu.

2014 son ceyreginde yer alan verilerle
karsilastirdigimizda azalan bir egri olustugu
ortaya ¢ikiyor. Bunda en buyuk pay ise déviz
kurunun yUkselmesiye cari acigin azalmasi

ve kisa vadeli dis bor¢ stokuna olumlu
yansimasindan kaynaklaniyor.

ihracat ve ithalat Oranlarinda Geri
Cekilme Yasaniyor...

Dis ticaret verilerine gore; ihracat 2015 yili
Haziran ayinda, 2014 yilinin ayni ayina gore
%6,9 azalarak 11 milyar 996 milyon dolar,
ithalat %12,5 azalarak 18 milyar 201 milyon
dolar olarak gerceklesti.

En fazla ihracat yapilan Ulke yine Almanya
olurken, Haziran ayi verilerine gére 1 milyar
138 milyon dolar tutarinda gerceklesti. Bu
ulkeyi sirasiyla ingiltere (814 milyon dolar), Irak
(689 milyon dolar) ve italya (595 milyon dolar)
takip etti.

ithalat tarafinda ise ilk sirayi Cin aldi. Cin'den
yapilan ithalat, 2015 yili Haziran ayinda 2
milyar 41 milyon dolar oldu. Bu Ulkeyi sirasiyla
Almanya (1 milyar 891 milyon dolar), Rusya (1
milyar 744 milyon dolar) ve italya (1 milyar 10
milyon dolar) izledi.

Aylara gore dig ticaret, Haziran 2015 ( Mityon ABD §)
Dig inracatin
inracat (FOB) ithalat (CIF) ticaret dengesi ithalati
Degigim Degigim Degigim kargilama
Aylar Yi Deger %) Deder (%) Deger (%) orani (%)
2014 80 067 119785 -39717 66.8
i 2015 73512 82 106746 109 -33234 163 68,
2014 12881 20793 -7912 619
Hazrm 2015 11996 £9 18201 125 -6206 216 65,9
Kaynak:TUIK
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ANALIiZ

FED, AB ve
Cin belirleyici

FED, AB ve Cin belirleyici
2015'in ilk yarisinda EURUSD
paritesini en ¢ok etkileyen
olaylar Yunanistan borg krizi ve
FED'in faizleri ne zaman artira-
cagl tartismalari oldu. Gegen ay
bunlara bir yenisi daha eklen-
di: Dinyanin ikinci en blyuk
ekonomisi olan Cin'de yasanan
ekonomik yavaslama ve bu
durumun tim global piyasa-
lara etkisi. EURUSD paritesini
etkileyen bu maddelere ayrinti-
I olarak deginmek istersek, en
yeni sorunla baslamakta fayda
var.

CiN ETKisi

24 Temmuz Cuma guna aglk-
lanan haziran ayi verisine
gore Cin'de, fabrikalar son 15
ayin en kotu performansini
gosterdi. Boylece somut ola-
rak kendisini belli eden Cin
piyasalarindaki kirilganlik,
blylUme hizinin ydzde 7'lere
inmesiyle diger piyasalarda da
hissedilmeye baslandi. Devlet
mudahalesi olmadan ekono-
mik yavaslamanin Ustesinden
gelinemeyecegini disunenlere
Cin Merkez Bankasi'nin cevabi
Agustos ayinin ikinci haftasinda
geldi. Yuan dolar karsisinda g
gun ardi ardina sirasiyla yuz-
de 1,9, ylzde 1,6 ve ylzde 1,1
oraninda dasuruldu.

Dunya ticaretindeki daralma
trendi, Cin'in ihracatindaki sert
dususlere sebep olmustu. Cin
Merkez Bankasl, Yuan'i dolar
karsisinda daha ucuz hale
getirerek Cin mallarini rakipsiz
kilmaya devam etmeyi amacla-
misti.

AB TOPARLANIYOR Yuna-
nistan ve Avrupali kreditorleri
arasinda aylardir devam eden
borg krizi, Yunanistan'in olduk-
¢a kati reform maddeleri iceren
kurtarma paketini kabul etme-
siyle bir sureligine gindemde
arka siralara dismustd. Krizin
¢cozllemeyecegi ihtimalinin
yukselmesi, Euro’nun deger
kaybetmesine yol acarken,
gelen anlasma haberleri de

v EURUSD,Dsily 1.12395 113698 112291 1.13518

kararin gele-
bilmesi icin ekonomik verilerin
takip edilecegini sozlerine
eklemisti. Dikkatle izlenen eko-
nomik verilerden en 6nemlileri
olan Ortalama Saatlik Ucretler
verisi tahminlerle ayni seviyede
gelirken, enflasyon ve Tarim
Disi istihdam verisi beklenti al-
tinda kaldi. Bu durum faizlerin
EylUl ayinda gelecegine yonelik
dusuncelerin zayiflamasina
neden oldu. Bunun vani sira.

107245

106295

10545

104395

23an 2015 13Feb2015 SMar2015 31Mar2015 22Ap 2015 14May2015 5Xn2015 29Xm2015 212015 12 Awg2015

TEKNiK YORUM

Eurusd paritesinde 1,0850 seviyesinin destek alinmasinin ardindan yukari
yonli sert bir ylkselis yasaniyor. Fiyatlarin 1,1200 direncini agsmasiyla birlikte
bu hareket gli¢ kazandi. Trendin devam edebilmesi icin 1,1420 seviyesi

Tem-
muz

6nemli. Buranin tzerinde kapanis gerceklesmesi halinde yikselis trendinin -~ @yl
devam ettigini gorebiliriz. Geri cekilmelerde ise 1,1200 6nemli bir destek. Bu
seviye kirlmadigl muddetce yukselis hareketinin devam edebileceginden séz
edebiliriz. Geri cekilmelerin devami halinde ise 1,1100-1,1000 takip edilebilir.

Euro’'da dlzeltme hareketini
baslatmisti. Avrupa ortak para
biriminin gelecegi a¢isindan
oldukca énemli olan bu krizin
asllmasi adina her iki taraftan
da somut adimlar gelmeye
basladi.

FED FAiZi NE OLCAK?

FED Baskani Janet Yellen, Hazi-
ran ayindaki FOMC toplantisin-
da faiz artirrminin 2015 yihinda
gerceklesecegini aciklarken,

FOMC toplanti tutanaklarindan
FOMC Uyelerinin hentz agikla-
nan ekonomik verilerin sonug-
larindan faiz artirimina karar
verebilmek icin tatmin olmadik-
larr ama faizlerin bu yil icinde
artirlacagl konusunda hemfikir
olduklari mesaji alindi.




Koalisyon gorismelerinin
olumsuz sonuglanmasinin
ardindan hikumet kurma
suresinin dolmasiyla

Turkiye hizla yeni bir se¢ime
dogru gidiyor. Dolar/TL
kurundaki fiyatlamalarda
temel faktorlerden birini
olusturan siyasi belirsizligin
giderilememis olmasi

ve yeniden erken se¢im
atmosferine gidiliyor olmasi,
Turk Liras’'ndaki kan kaybinin
baslica nedenleri. Simdi
hukimet kurma surecinin
dolmaslyla masada kalan

son senaryo erken se¢im
hakidmeti olarak gorulebilir.

SIYASi ENDISELER

Kasim ayinda olmasi
muhtemel erken se¢imden
yeniden bir koalisyon ¢ikmasi,
Turk Liras’'ndaki kayiplari
hizlandirabilir. Turkiye'de
artarak devam eden i¢ ve dis
guvenlik endiseleri Dolar/
TL'de yukselise neden olan
bir baska husus. Hemen
hemen her giin gelen sehit
haberleri ve terdr saldirilari
guvenlik risklerini artirirken
incirlik Gsstiniin ABD' ye
acilmasi ve zaman zaman
Suriye'ye dizenlenen sinir
disi operasyonlar, endiselere
neden oluyor.

CiN VE FED

Gin merkezli risklerin henlz
giderilememis olmasi ve

arka arkaya Cin tarafindan
yuana yonelik devaltasyonlari
henlz klresel piyasalar
sindirememis durumda.
Devam eden riskler Asya

ve Avrupa endekslerinde

DOLARDA RiSKL
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satis baskisi yaratirken
Turkiye'nin de icinde
bulundugu gelismekte olan
Ulke para birimlerinin deger
kaybetmesine neden oluyor.
Bununla birlikte son agiklanan
FED tutanaklarinda genel
olarak “tum kosullar olusmadi
ancak faiz artirnmina yakiniz"
mesaji verildi.

FAIZ ARTAR MI?

Yillik bazda yuzde 2 olan
enflasyon hedefine yine
vurgu yapan FED, petrol
fiyatlarindaki deger

ER YUK

zor oldugunu belirtti. Fakat
son tutanaklar bazi traderlar
Uzerinde kafa karisikhigina
neden oldu ve Eylul ayinda
yuzde 54 olarak gosterilen
faiz artirimi olasihgl yuzde
36'ya ¢ekildi. Ancak tutanaklar
dikkatli incelendiginde

faiz artisinin Eylul ayinda
gerceklesmesi surpriz degil.
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TEKNiK YORUM

Dolar/TL' de bir stredir yasanan ve tarihi rekor seviyelerinin eslik ettigi
oldukga sert yukselis trendi psikolojik direnc olan 3,00 seviyesini asa-
rak tim zamanlarin en ylksek seviyesine ulasti. Sonrasinda gortlen
tepki satislarinin ardindan kurun 2,90 seviyesinin Uzerinde konsolide
oldugunu sdyleyebiliriz. Asagida glnlik olarak verilen Dolar/TL grafigi
Aralik ayindan bu yana gorulen sert yukselisi gosteriyor. Mavi ¢izgilerle
gorulen Fibonacci seviyeleri dikkatlice incelendiginde yukselis hareke-
tindeki meydana gelen diizeltme ylUzdelerini basaril bir sekilde verdigi
gorulmekte. Grafigin son kismini incelersek geri cekilme hareketinin
gorulmesi durumunda yuzde 23,6'lik seviyeye denk gelen 2,8300 se-
viyesi ana destek konumunda. Bu seviyeye ayrica 14 gunluk Ustel ha-
reketli ortalama da destek veriyor. Yiikselis hareketinin devaminda
ise takip edecegimiz direngler sirasiyla 2,9360 - 2,9500 - 2,9750

seviyeleri.
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Altinda 1103 desteg:

Itinda guivenli liman

algis1 2015 yilinin basinda
kendini hissettirse de
temmuz ayinda bu alginin
ortadan kalktigindan sé6z
edebiliriz. Temmuz ayinda
sert dususler yasanan
emtiada, bu ay bir miktar
toparlanma yasandigini
izledik. Bu toparlanmayi
Cin'de yasanan gelismelere
ve Temmuz ayi FOMC
tutunaklarina borg¢luyuz,
diyebiliriz.

CiN ETKISi

Gecen ay, Cin Merkez
Bankasi, para birimi olan
Yuan'da son 20 yilin en

hizli devaltasyonunu
gerceklestirdi. Art arda

3 gln tlke para birimini
devalue eden Cin, toplamda
yUzde 4,5 oraninda deger
kaybettirdi. Yuan'in devalle
olmasi, dinyanin en buyik
emtia tUketicisi olan Cin'de
talebi arttiracagi beklentisi
ile emtiada glvenliliman
algisini devam ettirerek, alicili
seyre neden oldu. Ek olarak,
Cin imalat PMI'in son 6,5
yilin en dustk seviyesinde
aciklanmasi, Altin'da yukari
yonlu islemlerin devam
etmesini destekledi ve emtia
son 6 haftanin en yuksek
seviyeleri géruldu.

FED ACIKLAMALARI

ABD tarafinda, Agustos
boyunca FED uyelerinin
sozleri altinda yonlendirici
oldu. Atlanta FED Baskani
Lochart, merkez bankasinin
faiz artinmina yakin oldugunu
ve eylul ayinda faiz artirrminin

olmamasi igin ekonomik
verilerin ciddi sekilde kotlye
gitmesi gerektigini belirtti. FED
Baskan Yardimcisi Fischer,
istihdamin oldukga hizli
yukseldigini fakat enflasyonun
hala dusuk oldugunu belirtti.
Enflasyon beklentilerine ve
verilere daha fazla énem
verilmesi gerektigini vurguladi.
Atlanta FED Baskani Lockhart
ise, 6nceki sahin aciklamalarini
bir kenara birakarak,

FED'in faiz artirrmina yakin
oldugunu tekrar belirtti

fakat enflasyon konusuna da
degindi. Enflasyon verisi ise
bu ay Uyelerin beklentilerini
karsilayamadi.

ABD VERILERI

Diger yandan, bu ay ABD
Tarim Digl istihdam verisi
beklentinin hafif altinda 215
bin olarak agiklandl. issizlik

orani ise, yuzde 5,3 oldu. Son
2 ayin istihdam rakamlari

ise, +14 bin olarak revize
edildi ve bdylece son 3 ayin
ortalama istihdam artisi 235
bin olarak kaydedildi. Verinin
200 bin civarinda agiklanmasi,
istihdamdaki istikrari gosterir
nitelikteydi. istihdamin
tersine, Temmuz ay| FOMC
tutanaklarinin emtiadaki
yukselisi destekledigini
goruyoruz. Tutanaklarda

faiz artisi icin hentiz uygun
sartlarin yeterli olmadig
fakat faiz artisina yaklasildig|
belirtildi. FED'in EylUl ayi
ihtimalini distrmesi, Altin'da
tepki alimlarini beraberinde
getirdi. DUsen emtia
fiyatlarinin enflasyon Uzerinde
baski olusturdugu belirtilen
tutanaklarda, Cin'deki
sikintilarin da yakindan
izlendigi goralda.
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TEKNiK GORUNUM

Teknik olarak; 1.080 destek seviyesi lzerinde tutunmayi basaran al-
tinda yukari yonlt ivmelenme dikkat c¢ekiyor. Fiyatlar, 1.080-1.103
araligini destege aldiktan sonra gucli bir ylkselis trendi basladi. Ka-
nal bandinda kalmayi basaran altin fiyatlari ilk olarak kanal Ust bandi
olan 1.155 seviyesini test ediyor. Bu seviyenin asiimasi halinde 1.170 ve
2011 yilindan itibaren devam eden dusen kanal Ust band seviyesi 1.180
o6nemli olacak. Geri ¢ekilmelerde ise 1.130 ve ardindan 1.103 destek-
leri izlenecek. Fiyatlarin 1.103 seviyesini kirmasi halinde trend dénlsu

gerceklesebilir.




Petrolde

Arz ve talep du§u$e

isaret ediyor

Petrol fiyatlarinda, gecen

ay 2009 yihindan bu yana
yasanilan en dusuUk seviyeler
test edildi. Temmuz ayinda
en kotu ayini geciren ham
petrolde, agustos ayinda da
kayiplar devam etti. Fiyatlar,
Ocak ayindan bu yana ABD
stoklarinin artis gostermesi
ve iran’in kiresel Gretimi
artiracagi spekulasyonlariile
beraber baskilaniyor.

ARZ FAZLASI VAR

Petrol, arz fazlasi sorununun
devam edecegi sinyalleri

ile beraber 30 yila yakin

bir surenin en uzun

sureli kayiplarini vermeye
hazirlaniyor. Amerikan Petrol
Enstitisi’'nun agikladig
rapora gore, ABD Temmuz
ayinda en az 1920'den

bu yana en hizli Gretimi
gerceklestirdi. Ulkenin petrol
stoklari hala 5 yillik mevsimsel
ortalamanin yaklasik 100
milyon Uzerinde. Bunun
yaninda, OPEC Uye Ulkeleri
de pazar paylarini korumak
adina Uretim yapmaya devam
ediyor.

TALEP BASKILANIYOR
Talep cephesine baktigimizda
ise dinyanin en blyuk

emtia tuketicisi olan Cin'de
yasanan Ulke para birimindeki
devallasyon ve ekonomideki
daralma, fiyatlar tzerinde
baski yaratiyor. Cin'in yaninda,
kuresel petrol talebinin ylzde
4,7'sini karsilayan Japonya
tarafinda da gelen biylmenin
daralma gostermesi, ABD

ve OPEC Ulkelerinde Uretim
arzinin artisini sirdirmesi

de dususU destekledi. ABD
stoklarindaki artis, kiiresel arz
fazlasini siddetlendiriyor.

IRAN ETKiSi NASIL?
iran ile BM Givenlik
Konseyi'nin bes daimi
Uyesi ve Almanya arasinda
Viyana'da slren nikleer

petrol Uretimini uluslararasi
yaptirimlarin kaldirilmasindan
bir hafta sonra 500 bin varile
kadar ¢ikabilecegini soyledi
Yaptirimlarin Kasim ayi
sonuna kadar kaldirilmasi
bekleniyor. Dinya Bankasi,
iran’a uygulanan uluslararasi
yaptirimlarin kalkmasinin
petrol fiyatlarini daha da
distrecegini soyledi. iran’in

\,,_)'D—Jh}—éw

TEKNiK GORUNUM:

Teknik olarak ham petrol 60 dolardan baslayan dusen trend kanalinin band

seviyesi olan 40 dolarin Gizerinde tutunmasi dikkat gekiyor. Fiyatlarin bu sevi-

ye Uzerinde kalabilmesi halinde 43 dolar test edilebilir. Bu seviye de asilirsa

47 dolar direnci 6ne cikar. Ancak genel teknik gérinim negatif seyrini srdu-

riyor. Trendin donusuyle ilgili hentiz net bir sinyal alamiyoruz. Geri ¢ekilme-
lerde 40 dolar asagi yonli kirllirsa diger destekler; 37.50 ve 33 dolar.

muzakerelerde 14 Temmuz'da
anlasmaya varilmisti.

BM Guvenlik Konseyi de
anlasmayi onaylayan ve iran’a
yonelik BM yaptirimlarinin
kaldiriimasini diizenleyen
karar tasarisini oy birligi ile
kabul etmisti. iran tarafinda,
2016'da petrol tretiminin
gunlik ortalama 300 bin varil
artacagi soyleniyor. Hatta,
iran Petrol Bakan, Glkenin

dlinya pazarina gunluk
1 milyon varil ek petrol

Bu durumda, petrolin
10 dolar daha gerilmesi
bekleniyor.

kazandiracagl tahmin ediliyor.
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Forex piyasasini

Iste size bunu égrenmenin kolay yolu.
Asagidaki 15 sorunun ne kadarina
dogru yanit verebileceksiniz?

1) Forex Nedir?

a) Hisse senedi piyasasi

b) Para piyasasi

c) Pay piyasasi

d) Organize piyasa

2) SPK (Sermaya Piyasasi Kurulu) asa-
gidakilerden hangisini yapmaz?

a) Sermaye piyasalarinin ve kurumlarinin
isleyis kurallarini belirlemek,

b) Piyasadan fon kullanan sirketlerin
belli kurallara uygun olarak en iyi sekilde
yararlanmalarini saglamak,

c) Bankalarin, kurulus, yénetim, calisma,
devir, birlesme, tasfiye ve denetlenmeleri-
ne iliskin esaslari dizenlemek,

d) Sermaye piyasasina yatirim yapan
tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarini
korumak.

3) Spread nedir?

a) Fiyat kaymasi

b) Fiyatalamama

c¢) Hedge

d) Kur farki

4) Parite nedir?

a) Doviz cifti (EURUSD, USDTRY vb.)

b) Fiyat kaymasi

c) Kaldirag orani (1/100, 1/200 vb.)

d) Uzun pozisyon

wu

) Kaldirag¢ ne demektir?

a) Yatinmcinin kendi sermayesinin belli
bir katina kadar olan oranda islem yapma-
sini saglayan sistemdir.

b) Araci kurum tarafindan islem basina
talep edilen tcrettir.

c) Doviz kurunun degerinde gelecekte
olabilecek degisimler sonucunda zarar
etme riskidir.

d) Birislemin yapilabilmesi ya da mevcut
islemlerin strdurilebilmesi icin bulun-
durulmasi gereken minimum sermaye
miktaridir.

6) AUSSI neye verilen isimdir?
a) Amerikan Dolar

b) Avustralya Dolari

c¢) Kanada Dolari

d) YeniZelanda Dolari

7) FED, hangi iilkenin merkez bankasi-

a) ingiltere Merkez Bankasi

b) Avustralya Merkez Bankasi

¢) Avrupa Merkez Bankasi

d) ABD Merkez Bankasi

8) Boga Piyasasi ne demektir?

a) Hisse senedi piyasasidir.

b) islemlerin seyrek oldugu durgun piya-
sadir.

c) Piyasada alisin hakim olmasiyla, fiyat-
larin deger kazandigi piyasadir.

d) Piyasada satisin hakim olmasiyla, fiyat-
larin deger kaybettigi piyasadir.

9) Forex islemlerinde kullanilan “Zarar
Durdur” ne demektir?

a) Pozisyona girilmek istenen seviye

b) Pozisyondan beklenen kar icin pozis-
yondan ¢ikilmasi gereken seviye

c) Pozisyonda elde olusabilecek mak-
simum zarar hesaba katildiktan sonraki
seviye

d) Kardaki pozisyonlari hemen kapatma
10) Scalping ne demektir?

a) Kisa bir zamanda sik sik ve ¢ok kiigtik
fiyat adimlari ile kar elde etmek amaciyla
yapilan islemdir.

b) Yatimcinin almis oldugu pozisyonlar-
dan sonra kalan tutardir.

c) Belli bir fiyattan ya da o fiyat altindan
alim yapmak veya belirli bir fiyattan ya da
o fiyat tizerinden satis yapmak icin verilen
emirdir.

d) Talep edilen islem fiyati ile islemin
gerceklestigi fiyat arasindaki kiiguk farktir.
11) Teknik analiz nedir?

a) Isletmelerin finansal durumu ve faali-
yet sonuglarini kendi icinde ve ayni veya
farkli sektorden diger isletmelerin sonugla-

riyla karsilastirilarak incelemek amaciyla
analiz edilmesidir.

b) isletmenin finansal durumu ile faaliyet
sonuglarini agiklamak amaciyla analiz
edilmesidir.

c) Finansal piyasalarin gelecekteki tahmi-
ni hareketlerinin belirlenebilmesi amaci ile
ekonomik verilerin ve siyasi gelismelerin
analiz edilmesidir.

d) Gegmis fiyat hareketlerinin olusturdu-
gu destek-direng seviyeleri ve hacimlerinin
gosterildigi grafiklerin gelecekte var ola-
bilecek tahmini piyasa yonlerini gdsteren
analiz yontemidir.

12) Uzun pozisyon neye denilmektedir?
a) Piyasa emri verildigi an yerine getirilen
emirdir.

b) ileriye yonelik islem kapatma emridir.
c) Alis emridir.

d) Satis emridir.

13) Asagidakilerden hangisi FX piyasa-
sindaki emir tiirlerinden biri degildir?

a) Buystop

b) Sell stop

¢) Hold stop

d) Buy limit

14) Asagidaki emtia giftlerinden hangisi
dogru eslestirilmistir?

a) Altin- Dax

b) Dax-S&P

c) Kahve-Petrol

d) Gumis-USDTRY

15) Devaliiasyon nedir?

a) Milli paranin degerinin yabanci paralar
karsisinda yukseltilmesidir.

b) Milli paranin degerinin yabanci paralar
karsisinda dustrilmesidir.

c) Enflasyon ile issizligin bir arada gordil-
digi ekonomik bunalimdir.

d) Fiyatlar genel diizeyinin siirekli ve
hissedilir artisini ifade eden bir durumdur.
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YAKIN GUNDEMIMiZi MESGUL EDEBILECEK

BiR KAVRAM: CDS

Son yillarda yasanan krizlerle birlikte finans
literatlrimuze her gegcen gln yeni Urdnler
katihyor. Bu Urtnlerden biri de son yillarda
sik¢a karsimiza ¢ikan CDS (Credit Default
Swap). Diger bir deyisle borclarin 6denme-
mesine karsilik bir sigorta maliyeti olarak da
belirtebiliriz.

Peki fiyatlarina baktigimiz CDS nedir?

Elinde tahvil ya da benzeri bir finansal arac
bulunduran bir kisinin vade sonu geldiginde
6deme yapilmamasina iliskin riskin ortadan
kaldinldigi sistemdir. CDS ayni zamanda

bor¢lu tarafin riskini gosteren de bir Grinddar.
Ozellikle (ilke risklerini takip edebilmek icin
CDS fiyatlari yakindan izlenir. Ulkeye yénelik
risklerin artmasi, CDS fiyatlarinin yikselmesi-
ne; risklerin azalmasi ise fiyatlarin dismesine
neden olur.

CDS Ne Zaman isimize Yarar?

Bu konuyu en iyi sekilde tlke tahvilleri Gzerin-
de inceleyebiliriz. Ornegin elinde 10 bin dolar
tutarinda 5 yil vadeli Portekiz tahvili bulundu-
ran bir yatirimciya karsi; Portekiz Glkesi borg-
lu, tahvili satin alan yatirimci ise alacaklidir.
Finansal kurum ise yatirimciya giderek, bana
her yil 100 dolar (100x5=500 dolar) 6deme
yapman halinde, vade sonu geldiginde Porte-
kiz'in 6deme yapmama riskini Ustlenirim, di-
yebilir. Boylelikle yatirimci vade sonuna kadar

toplam 500 dolar 6¢deyerek, 10 bin dolarlk
yatirimini garanti altina almis olur. Eger yati-
rimci vade sonunda borcunu tahsil edebilirse,
6demis oldugu 500 dolar finans kurumunda
kalacaktir.

Baz puan ne anlam ifade eder?

Ulkelerin riskini gosteren CDS rakamlar baz
puan (bp) ile ifade edilir. Ornek vermek gerekirse
asagida yer alan grafikte ki Portekiz'in CDS raka-
mi 225 bp. Bu da su anlama geliyor; yatirim yap-
mis oldugunuz tahvillerinizi garanti altina almak
icin, her yil nominal
degerlerinin  ylzde
2,25'ini CDS primi
olarak 6demeniz ge-
rekiyor.

CDS rakamlari Ulke
risklerine gore farkli-
ik gosterebilecegini
belirtmistik. Asagida
yer alan grafikte CDS
rakamlarina gore en
riskli Glke siralama-
lar yer aliyor. Liste-
ye gore Ust siradaki
ulkeler  digerlerine
gbre daha riskli ola-
rak adlandirilirken, alt siradaki Ulkeler ise tam
tersi riski az Ulkeler olarak gorulebilir.

Ulkeler CDS Primleri
1 Arjantin 5393
2 Veneziiela Lbbh
3 Ukrayna 3885
4 Yunanistan 3009
5 Rusya 338
6 Misir 307
7 Kazakistan 271
8 Brezilya 260
9 Tirkiye 219
10 Giiney Afrika 212
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KUR RISKINE KARSI Fx
KORUNMANIN YOLU

Déviz piyasalarinda yasanan yiikselis trendi, son yillarda dévizle bor¢lanan
sirketleri kur riskiyle karsi karsiya birakti. Sirketlerin kur riskine karsi riskini hedge
etmesinin farkli yollari var. Bu yollardan biri de 1/100 kaldira¢ oranina sahip forex
plyasasinda pozisyon almak. Yizde 1 gibi bir maliyetle dusis veya yikselise karsi
sirketler risklerini hedge edebilirler.

Ya§am|n her alaninda

risk karsimiza cikiyor.
Ozellikle isin icinde parasal
riskler s6z konusu oldugunda
daha da hassas olmamiz
gerekebiliyor. Eger bir finansal
Urdine sahipseniz az ya da
cok bir risk aldiginiz anlamina
gelir ve bu riski yonetmekte
sizin elinizdedir. Burada

risk yénetimi veya korunma
(hedging) diye tabir ettigimiz
sistem devreye girer.

Hedge, ozellikle doviz
kurlarinda meydana gelen
fiyat dalgalanmalarina karsi
bireylerin ya da kurumlarin,
déviz kuru risklerini ortadan

kaldirma amach olarak
kullanilan bir islemdir.
Yatinnmcilar hedge ile ileriki
bir tarihte olusabilecek deger
kaybina karsi varliklarini
korurlar.

Bu islem sayesinde alicilar
ileriki tarihte alacaklari
mallarin fiyatlarini sabit
tutarken, saticilar da ileriki
tarihte satacaklari mallarin
fiyatini sabit tutar. Boylelikle
kur riski her iki taraf icin de
bertaraf edilmis olur.

iLGi ARTIYOR

Kuresel ticaretin arttig

ve giderek yayginlastig
gunUmuzde, kurlarda yasanan
oynaklik ve faiz oranlarindaki
degisikliklerin etkilerini gbze
aldigimizda 6zellikle sirketler
icin riskten korunma araglari
dnemli bir parca haline geldi.

UG SEKTORDE HEDGE
NASIL YAPILABILIR?

Hedge mekamizmasi bir
¢ok alanda, sektérde
kullanilabilir.

Asagidaki ornek olarak ¢
sektéri bulabilirsiniz.

* Bir havayolu firmasi
yakit maliyetlerini kontrol
edebilmek ici hem kur hem
de enerji piyasasinda hedge
islemi yapabilir.

* Bir kuyumcu, altin
maliyetlerini kontrol
edebilmek icin altin
piyasasinda pozisyon acabilir.

* Bugday lreten cifci, hasat
zamani gelmeden, fiyatlardaki
riskini koruyabilmek adina
hedge sistemini kullanabilir.




Onceden tahmin edilemeyen risklerden
korunma yollari aslinda mevcut olup,
bu yontemin adi finans diinyasinda
“hedging"” olarak bilinir.

HEDGE >

“Tiirk¢e karsiligi korunma olarak
adlandirilan hedging , firmalarin
ticari islemlerinden dogan kur
risklerini ortadan kaldirilmasina
yardimci olan bir sistemdir.”

Hedging aslinda bir risk dnleme
sistemidir. Spekulatif olarak yapilan

bir islem asla degildir. Firmalar sadece
risklerini ortadan kaldirmak icin
kullanirlar. Gelismis Ulkelerde sirketlerin
sikca basvurdugu bir sistem olan
hedging, gelisen piyasa kosullarinin
etkisi gz 6nune alindiginda artik
tlkemizde de tercih edilmeye baslandi.

Hedging'in kullanim alanlari cok
genisdir. Kurumsal firmalar agisindan
baktigimizda, genellikle ihracat ve ithalat

Bunun disinda hammadde ve faiz gibi
diger maliyetlerin azaltiimasi icin de
hedge (korunma) islemleri kullanilabilir.

yapan firmalar bu sistemden yararlanilir.
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FOREX'TE HEDGE NASIL YAPILIR?
ithalat yapan bir sirket icin érnek:

Uretici hammaddeyi 100 bin dolar maliyetle ithal
ediyorsa (ithalat sirasinda dolar kurunu 2,70 baz
alalim) ve 6deme zamani geldiginde kur 3 TL sevi-
yesine yukselirse, Ureticinin 270 bin TL olan maliyeti
300 bin TL'ye cikacaktir. Bu durumda Uretici kurdan
dolayi 30 bin TL zarar eder. Eger Uretici hammad-
deyi ithal ettigi sirada FOREX piyasas! araciligi ile
kur riski kadar Dolar/TL kurunda uzun pozisyon al-
mis olsaydi, belirtilen bu zararla karsilasmayacakti.

ihracat yapan bir sirket igin érnek:

ihracat yapan firma tirintin 100 bin dolar karsilgin-
da ihrag¢ ediyorsa (ihracat sirasinda dolar kurunu
2,70 baz alalim) ve alacaklarini tahsil etme zamani
geldiginde kur 2,20 seviyelerine geri cekilirse, firma
50 bin TL daha az ciro yazacaktir. Bu durumda fir-
ma kur fakindan dolayi zarar gorur. Eger firma ih-
racat sirasinda, FOREX piyasasi araciligi ile kur riski
kadar Dolar/TL'de kisa pozisyon almis olsaydi, belir-
tilen bu zararla karsilasmayacakt!.

Yukarida verilen érnekler giiniimiiz sartlarinda
sirketler icin hedge pozisyonlarinin 6nemli oldu-
gu anlamina gelmekte. Bu yiizden yatirimcilar,
risklerden ka¢inmak adina hedge islemlerini
dikkate almall.
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EKONOMIK TAKVIM
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