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italya anayasa reformu igin yapilan referandumda “Hayir” dedi. Referandumu bir giivenoyuna déniistiirmeyi
basaran muhalefetin baskisi sonu¢ verdi ve acgiklanan rakamlarin ardindan basbakan Matteo Renzi istifa
edecegini acikladi. Hafta igerisinde Persembe giinii ECB’nin faiz karari ¢evre iilkelerin artmasi beklenen
spreadlerini dizginlemek adina 6nemli. Aylik 80 milyar euroluk alim programinda (APP) herhangi bir
degisiklige gidilmesini beklemiyoruz. Ancak bu programin alti ay daha uzatilacaginin agiklanmasi
beklentilerimiz dahilindedir.

Dinya petrol liretiminin ligte birini tek basina lreten OPEC iiyelerinin merakla beklenen 30 Kasim
toplantisinda giinliik petrol liretimini 1,2 milyon varil kisma karari ¢ikti. Cargamba giinkii kararla birlikte Brent
petrol fiyati yaklasik %9 yiikseldi. Ancak bu yiikselise ragmen petrol fiyatlari bu yéndeki bir kararin
alinmasina dair konugmalarin basgladigi Eyliil ve Ekim aylarindaki seviyelere gelmis oldu. Karar Ocak ayinda
uygulanacagi i¢in Aralik ayinda toplam petrol iiretimde artis goriilmesi mimkiin. Ancak OPEC ve kartel disi
tiyeler 9 Aralik’ta tekrar toplanacaklar.

ABD istihdam verilerine gore tarimdisi istihdam degisimi 178 bin kisi ile beklentilere paralel gerceklesirken,
igsizlik orani %4,9’dan %4,6’ya geriledi. Diger taraftan saatlik ortalama kazanclar siirpiz yaparak aylik bazda
%0,1 geriledi. Veri sonrasi ABD 10 yillik tahvil getirileri de bir miktar geri ¢ekildi. Hafta igerisinde %2,50’ye
yaklasan ABD 10 yilliklan %2,35 seviyesinin altina geldi.

Bu haftanin yurticinde makro giindemi ise TUFE enflasyonu. Kasim’da medyan bazinda %0,80 artis
beklenirken, yil sonu enflasyon beklentisi bir 6nceki ankete gore gerileyerek %7,70 oldu. Bizim beklentimiz ise
ayhk bazda %0,70’lik bir artis ile senenin %7,6 seviyesinden tamamlanmasi.

Gectigimiz hafta Cuma gecesi Bagbakan Binali Yildinm baskanhginda diizenlenen Ekonomi Koordinasyon
Kurulu (EKK) toplantisinda kamu maliyesi, bankacilik, reel sektor ve ig piyasasina doéniik bazi tedbirler
alinirken, bu tedbirlerin hafta icinde kamuoyu ile paylasilacagi duyuruldu. Bagbakan Binali Yildirnm ii¢ giin
siirecek Rusya resmi ziyaretine bu aksam c¢ikarken, Yildinm'in programinda Rusya Basgbakani Dimitri
Medvedev'le de goriigme var.

italya anayasa reformu igin yapilan referandumda “Hayir” dedi. Sadece yurtdisi, Emilya - Romana (Bolonya), Toskana
(Floransa), ve Trentino-Giiney Tirol (Trentino) idari bélgelerinden “Evet” oyu ¢ikti. Ancak bu (g italyan bélgesinin
“Evet” oylan dusik %50'ler seviyesinde kaldi. Gérece zengin bir bdlge olan Lombardiya (Milano) dahi referandumda
“Hayir” oyu kullandi. Bdylece anayasa degisikligi toplamda %59,4'e %40,6 ile reddedildi. Referandumu bir
glvenoyuna donustirmeyi basaran muhalefetin baskisi sonug¢ verdi ve agiklanan rakamlarin ardindan basbakan
Matteo Renzi istifa edecegdini agikladi. Hafta igerisinde gegici bir hiikiimet kurulacak olsa da derin bir siyasi belirsizlik
italya'yr bekliyor. Bu bekleyisin sonu Euro karsiti popiilist Bes Yildiz Hareketi'ni iktidara tagimaya yetecek mi bilinmez
ancak gelismeler goérece daha fazla 6nem atfettigimiz Fransa ve Almanya secimleri dncesinde kaygi verici. Bu kaygiyi
pariteden takip etmek de miumkin: Euro/dolar paritesi resmi olmayan sonuglar gelmeye basladiginda 1,05 ile son 20
ayin en dusiugunu goérdil; su anda biraz toparlanarak 1,0563 seviyesinde. Gun igerisinde gbézler 6nce spreadi agilacak
italyan bono getirilerinde, sonra ise ay sonuna kadar yaklasik 4 milyar euroluk sermaye bulmasi gereken Monte Dei
Paschi Di Siena’da olacak; ancak benzer durumda olan bankalardan Unicredit'i de takip etmek gerekiyor (bankanin 13
Aralik'ta sermaye artirnmi hususunda agiklamalar yapmasi bekleniyor). Hafta icerisinde Persembe gunu ECB'’nin faiz
karari cevre llkelerin artmasi beklenen spreadlerini dizginlemek adina 6nemli. Aylik 80 milyar euroluk ahm
programinda (APP) herhangi bir degisiklige gidilmesini beklemiyoruz. Ancak bu programin alti ay daha uzatilacaginin
aciklanmasi beklentilerimiz dahilindedir.
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Dinya petrol Uretiminin Ugte birini tek basina Greten OPEC Uyelerinin merakla beklenen 30 Kasim toplantisinda
gunlik petrol Gretimini 1,2 milyon varil kisma karari ¢ikti. 2008 yilindan bu yana ilk kez bir kesinti kararinin alindigi
toplantiyla birlikte OPEC Uretiminin 2017 Ocak ayindan itibaren gunlik 32,5 milyon varilde sabit tutulmasi bekleniyor.
Anlagsma kapsaminda Suudi Arabistan ginlik Uretiminde 486 bin varil kesinti yaparak 10 milyon varile dislrecek.
Korfez ulkeleri BAE, Katar ve Kuveyt ise toplamda 0,3 milyon varillik kesinti gergeklestirecekler. OPEC uyesi olmayan
Rusya’nin 15 yil sonra Uretiminde kesintiye giderek (gunlik 0,3 milyon varil) OPEC’in fiyat belirlemesine yardimci
olmasi dikkatlerden kagmayacak bir gelisme. Bu ydnde bir karara ileriki glinlerde Azerbaycan ve Kazakistan’in da
katihmi sdz konusu olabilir. Ote yandan bu toplanti sonucunda iretiminde herhangi bir kesinti yapmayacak (hatta
Ekim seviyelerine kiyasla bir miktar artig gérecek) olan iran anlasmadan en basari ¢ikan (ke konumunda. Irak ise
aksi yondeki tim gabasina ragmen glnlik 0,2 milyon varillik kesintiyi kabul etti. Net bir petrol ithalat¢isi konumundaki
Endonezya’nin bu karara uymak istememesi lzerine OPEC Uyeligi askiya alindi. Carsamba glinki kararla birlikte
Brent petrol fiyati yaklasik %9 yikseldi. Ancak bu yikselise ragmen petrol fiyatlari bu ydndeki bir kararin alinmasina
dair konusmalarin basladigi Eylil ve Ekim aylarindaki seviyelere gelmis oldu. Karar Ocak ayinda uygulanacagi igin
Aralik ayinda toplam petrol Uretimde artis gorilmesi mimkin. Ancak OPEC ve kartel digI Gyeler 9 Aralik’ta tekrar
toplanacaklar. Oniimuzdeki yil ilk OPEC toplantisi 25 Mayis 2017°de diizenlenecek ve uygulama incelenirken kararin
6 ay daha uzatilmasi tartisilacak.

ABD istihdam verilerine gore tarimdigi istihdam degisimi 178 bin kisi ile beklentilere paralel gergeklesirken, issizlik
orani %4,9'dan %4,6’ya geriledi. Diger taraftan saatlik ortalama kazanglar stirpiz yaparak aylik bazda %0,1 geriledi.
Veri sonrasi ABD 10 yillik tahvil getirileri de bir miktar geri ¢ekildi. Hafta igerisinde %2,50’ye yaklasan ABD 10 yilliklari
%2,35 seviyesinin altina geldi. ABD tarafinda takip edilecek en dnemli veriler Sali glini agiklanacak olan uguncu
ceyrek tarimdigi verimlilik ve birim isgucu maliyetleri.

TBMM’nin bu haftaki glindeminde 2017 bitgesinin goérismelerinin yani sira, AKP'nin kisa sure iginde vermesi
beklenilen baskanlik sistemiyle ilgili anayasa degisikligi olacak. Meclis Plan ve Bitge Komisyonu'nda goérismeleri
gecgen ay tamamlanan 2017 Yili Butge Merkezi Yonetim Biitge Kanunu Tasaris’'nin Meclis Genel Kurulu'nda araliksiz
12 glin surecek goérismeleri bu hafta baslhyor. Bu gergevede bugin saat 13:00'te baslayacak olan gérismelerde ilk
olarak butcenin tima ele alinirken, 16 Aralik'a kadar surecek olan gérismelerde yarindan itibaren de bakanlk ve
kurumlarin biitgeleri tek tek gériistilmesi éngériililyor. Ote yandan son olarak MHP ile uzlasma saglayan AKP'nin
baskanlik sistemiyle ilgili anayasa degisikligi teklifini bu hafta icinde TBMM'ye sunmasi bekleniyor. Teklif Meclis'e
sunulmasinin ardindan ilk olarak Anayasa Komisyonu'nda ele alinacak.

Basbakan Binali Yildirim U¢ gun surecek Rusya resmi ziyaretine bu aksam ¢ikarken, Yildirrm'in programinda Rusya
Bagbakani Dimitri Medvedev'le de gorisme var. Bagbakanlik kaynaklarinin verdigi bilgiye gére bu aksam baslayacak
Rusya ziyaretinde Yildirm MedvedeVv'in yanisira bazi Rus yetkililerle de bir araya gelecek. Kaynaklar, Yildirim'in
gezisinde Turk ve Rus isadamlari ile de gérisecegini vurguladilar. Gérigmeler sonrasinda Turkiye - Rusya ticaretinin
TL/ruble Gzerinden gerceklesmesi yoninde somut adimlarin atilmasi beklentiler dahilindedir. Yildirrm'in Rusya Devlet
Baskani Vladimir Putin ile gériismesinin heniiz kesinlesmedigi bildirildi. Putin ile Erdogan'in Ekim ayinda istanbul'da
yaptiklari gérisme sonrasinda, uzun mengzilli fiize projesinde iki tlkenin isbirligi yapabilecekleri agiklanmisti.

Gegtigimiz hafta Cuma gecesi Bagbakan Binali Yildinm baskanliginda dizenlenen Ekonomi Koordinasyon Kurulu
(EKK) toplantisinda kamu maliyesi, bankacilik, reel sektér ve is piyasasina donik baz tedbirler alinirken, bu
tedbirlerin hafta icinde kamuoyu ile paylasilacagi duyuruldu. Cuma gunkl toplatiya Yildinm'in yanisira, Basbakan
Yardimcilari Nurettin Canikli, Mehmet Simsek, Veysi Kaynak, AB, Calisma, Ekonomi, Gimrik, Kalkinma ve Maliye
bakanlariyla, Bagbakanlik ve Hazine mustesarlari, TCMB, BDDK ve SPK baskanlari katildi. ABD'de Cumhuriyetgi
Donald Trump'in segimleri kazanmasinin ardindan dolarda gézlenen kuiresel gligclenme egiliminin yurtigi gelismeler ile
birlesmesiyle TL gelismekte olan Ulkeler arasinda dolar karsisinda en ¢ok deder kaybeden para birimlerinden biri
olmustu. Piyasalar EKK’da alinan kararla birlikte 20 Aralik tarihli toplanti d6ncesinde TCMB’nin olasi adimlarini dikkatle
takip ediyor.

Bu haftanin yurticinde makro giindemi ise TUFE enflasyonu. Kasim’da medyan bazinda %0,80 artis beklenirken, yil
sonu enflasyon beklentisi bir dnceki ankete gore gerileyerek %7,70 oldu. Bizim beklentimiz ise aylik bazda %0,70’lik
bir artis ile senenin %7,6 seviyesinden tamamlanmasi. Yani kurum olarak bir par¢ca daha iyimseriz. Ancak yil sonunda
kurun geldigi seviye ve 6ne alinan alkol/sigara vergi ayarlamalari tahminimizde yukari yénla riskleri canh kilmakta.
Tuketici fiyatlarinda Ekim ayinda dénemsel nedenlerle %1,44 ile dnemli bir ylkselis yasansa da ekonomik aktivitedeki
yavaglama ile birlikte gekirdek ve yillik enflasyon ana trendlerinde son birka¢ aydir dususlerin s6z konusu oldugunu
hatirlatirz.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tglinci kigilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayllmasi 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.$. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanhidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine
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 sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak
ileriye dénlk yatinmlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. 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 igeridi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkulr ederiz.
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