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Petrol iiretimini dondurmak/azaltmak maksadiyla Cezayir'de diizenlenen toplantida OPEC toplam iiretimini
mevcut 33,24 milyon varilden 32,5 milyon varile indirmek konusunda anlagmaya vardi.

Gergeklestirdigi konuta dayali menkul kiymetler igslemleri dolayisiyla ABD Adalet Bakanhg: tarafindan 14
milyar dolarlik bir cezaya carptirilan Deutsche Bank’in (DB) sermaye yeterliligi tartismalan tiim Avrupa
bankacilik sistemi lizerinde baski yaratiyor.

Baskan adaylan Hillary Clinton ve Donald Trump Pazartesi gecesini Sali sabahina baglayan saatlerde
televizyon miinazarasinda kozlarini paylagtilar. Anketler bu karsilagmayi Clinton’in kazandigini gésteriyor.

Kiiresel piyasalarda ABD’de Eyliil ay1 tarim disi istihdam verileri ve licret artiglan takip edilecektir. Piyasa
beklentisi 175 bin kisilik artig yéniindedir. Ote yandan, yine ABD’de ISM imalat endeksi (beklenti: 50,2) ve
gectigimiz ay son 6 yilin en diisiik seviyesini goren ISM imalat disi endeksleri (beklenti: 53,0) izlenecektir.

Bu hafta agiklanacak en 6nemli veri Eyliil ay1 enflasyon rakami. Eylii’”de manset enflasyonun ayhk %0,7
artmasini ve yillik enflasyonun %7,85’e gerilemesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise Eyliil ayinda TUFE’nin
%0,64 artmasi yoniindedir.

Eyliil ay1 PMI endeksi takip edilecektir. Son 6 aydir ekonomik aktivitede daralmaya isaret eden manset
endeksin kirliminda yer alan yeni ihracat siparisleri gegtigimiz ay artis kaydetmisti. Bu artisin devam etmesini
bekliyoruz.

Gegtigimiz haftaya Moody’s’in kredi notunu yatirm yapilabilir seviyenin altina ¢ekmesi haberiyle kaygili baslayan
piyasalar hafta boyunca bir yandan ABD bagkanlik segimlerinde yarisacak iki adayin televizyon minazara
performanslarini tartisirken diger taraftan da Deutsche Bank ile ilgili haber akigini takip etti. Ote yandan Cezayir'de
yapilan gayriresmi enerji forumunda OPEC, buyuk bir surpriz yaparak, 2008’den bu yana ilk defa tretim miktarinda
kisintiya gidecegini duyurdu. Yurticinde ise Hazine’nin yukli bor¢glanma ihaleleri basariyla tamamlandi.

Baskan adaylar Hillary Clinton ve Donald Trump Pazartesi gecesini Sali sabahina baglayan saatlerde televizyon
munazarasinda kozlarini paylastilar. Anketler bu karsilasmayi Clinton’in kazandigini gosteriyor. Demokratlar kurulu
dizeni savunduklari igin ekonomi politikalari konusunda ortaya koyacaklari ¢ok surpriz politikalar yok. Dolayisiyla
g6zler siradigl taahitlerle (ticaret anlagmalarinin yeniden gbézden gegirilmesi, gé¢gmen kanunlarinin degistiriimesi ve
Meksika duvari, yluksek gelir grubunda buylk vergi indirimleri, yurtdigsinda Uretim yapan Amerikan sirketlerinin
vergilendirilmesi, vs.) oy isteyen Donald Trump Uzerinde. Trump debate sirasinda "politik olmakla suc¢ladigi" FED
baskani J. Yellen'a da yiklenmeyi ihmal etmedi.

Petrol Uretimini dondurmak/azaltmak maksadiyla Cezayir'de dizenlenen toplantida OPEC toplam Uretimini mevcut
33,24 milyon varilden 32,5 milyon varile indirmek konusunda anlagmaya vardi. Bu karar gayriresmi bir karardir ve
anlasmanin detaylari 30 Kasim’da Viyana'da yapilacak olagan OPEC toplantisinda belirginlesecektir. Ancak 8 yil
sonra gelen ilk Gretim dislsi kararini énemsiyoruz. Ote yandan Kasim’daki anlagsmaya Rusya’nin da dahil olabilecegi
gindemdedir. Kararin etkisiyle Brent kontratlari petrol haftallk bazda %8,7 ylkselis gosterdi ve cari durumda 50
dolar/varil'in hemen altinda islem goriyor. Bu anlagsmanin ham petrol fiyatlari disinda dogal gaz faturalarina da etkisi
olacagi igin Turkiye'nin cari agigi ve enflasyon dinamiklerinde de yukari yonll bir risk olusacaktir. Kritik etken kiiresel
stoklar olacaktir.

Gergeklestirdigi konuta dayali menkul kiymetler islemleri dolayisiyla ABD Adalet Bakanligi tarafindan 14 milyar
dolarlik bir cezaya carptirilan Deutsche Bank’in (DB) sermaye yeterliligi tartismalari tim Avrupa bankacilik sistemi
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Uzerinde baski yaratiyor. Son haberlere gére milyarlarca dolarlik varliklarinin bu bankada dondurulma ihtimalinden
Urkmus olan bazi buytk hedge fonlar (Millennium, Capula, Rokos gibi) takas kurumu olarak DB ile ¢alismayi biraktilar
ve fazla rezervlerini bankadan cektiler. IMF notlarina bakilirsa Deutsche Bank global sistemik 6neme sahip 30 banka
icinde ilk sirada. Temel sorunu ¢ok yliksek kaldiraglar. 2014 yili bilango disi kalemlerinde 52 trilyon euroluk bir tiirev
pozisyonu vardi ve 2015 yilinda bu ancak 42 trilyon euroya geriledi. Buna ragmen bu rakam tim tlrev piyasasini
derinden sarsacak buylklikte, zira Banka tek basina tim kiresel pozisyonlarin %12’sini tasiyor. Banka’nin
sermayelendiriimesini 6nimuzdeki gunlerde ¢ok konusacagiz. Banka’nin fonlama maliyetinin CDS spreadlerinin
altinda kaldigi ve 223 milyar euroluk rezervlerinin 2007 seviyesinin 3 kati oldugu bir dénemde bankanin likidite
problemi derin degil; ayrica ECB’den sinirsiz likidite saglama olanagdi da mevcut. Ancak piyasa Alman Sansolyesi
Angela Merkel'i israrla oyuna g¢agiriyor. Merkel ise toplanan vergilerin bir bankanin kurtariimasi igin kullaniimasinin bir
yil sonraki genel secimlerde (Eylil 2017) elini zayiflatacaginin bilincinde ve bu sikintiyi Banka’nin kendisinin
¢bzmesini istiyor. Alman kanunlari, devletin olaganiistii durumlarda piyasa kosullarinda hisse satin alabilmesine imkan
sagliyor ancak bunun igin 6nce bir “bail-in” yapilmasi gerekecek. Bu da Avrupa’nin meshur “haircut’larini tekrar
gindeme getirecektir. Deutsche Bank hisseleri rekor distik seviyelere gerilerken, Avrupa hisse senedi endekslerinde
haftalik bazda %2,5’e varan kayiplar géruldu.

Bu hafta agiklanacak en énemli veri Eylll ayl enflasyon rakami. Eylil'de manset enflasyonun aylik %0,7 artmasini ve
yillik enflasyonun %7,85'e gerilemesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise Eylil ayinda TUFE'nin %0,64 artmasi
yonlindedir. Ekonomistlerin Eylul ay igin enflasyon beklentileri en dusuk %0,30 ve en yuksek %0,98 araliginda yer
aldi. Gidanin mevsimsel ve bayram tatili nedeniyle aylik %0,68, ulastirma fiyatlarinin akaryakit fiyatlarindaki vergi
artisi kaynakli %2,7 artis gosterecegini tahmin ediyoruz. Haftasonu agiklanan veride istanbul'da Eylil ayinda
perakende fiyatlar %0,57 artarken, gida harcamalari grubu %0,63 azald1.

Turkiye ihracatgilar Meclisi (TiM) verilerine gére Agustos ayinda ihracat %0,8 azalarak 10,45 milyar dolar oldu. TiM'in
haftasonu acgikladigi verilerine gére yilin ilk dokuz ayinda ihracat %2,7 distsle 95,8 milyar dolar olurken son 12 aylik
ihracat %4,3 diisiisle 130,9 milyar dolar oldu. TiM Baskani Mehmet Biiyiikeksi, “Kurban Bayrami ve hafta sonlari ile
birlikte Eylil ayinin %40’ini tatil ile gegirdik. Buna ragmen ihracat degeri tatmin edici. Son U¢ ayda bu performansla
devam edersek 150 milyar dolar ihracati yakalayabiliriz.” dedi.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 06zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Uglincu kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili
olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen
mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu,
guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak
ileriye dénlk yatinmlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde
yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkulr ederiz.
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