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Piyasalar Sali giinii tamamlanacak olan ABD bagkanlik ve kongre segimlerine odaklandi.

ABD’de Ekim ayi tarim digi istihdam verisi 173 bin kisilik artis beklentisinin altinda 161 bin kigi gelirken,
katilim oraninin diigsmesiyle birlikte igsizlik orani %5,0’ten %4,9’e geriledi.

FBI Direktorii James Comey Pazar giinii Kongre'ye yeni bir mektup yazdi ve Hillary Clinton'in disisleri
bakanligi donemine dair incelemeye almis oldugu e-postalarin kullanimi konusunda sugsuz oldugu yolundaki
karari teyit ettiklerini kaydetti.

Petrol fiyatlari, Petrol ihrag Eden Ulkeler Toplulugu'nun (OPEC) iilke iiretim kotalarinin belirlenmesinde
anlagmaya varamamasinin ardindan artan ABD petrol stoklari ve gerileyen risk istahiyla %9’a varan diistisler
kaydetti ve varil basina 45 dolarin altina indi.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P politika yapicilarin ekonomi politikalarina iligkin 6nemli reformlari
yiriirlige koyma yolunda adim atmaya devam edecegi ve bu g¢abalarin risklere ragmen ekonomik istikrari
kuvvetlendirmeye destek olacagi degerlendirmesiyle Tiirkiye'nin kredi notunu sabit tutarken iilke
goriiniimiinii ise negatiften duragana yiikseltti.

Ekim ayinda tiiketici fiyatlari aylik bazda %1,44 artarak %1,62’lik piyasa beklentisinin altinda gercgeklesti.
TCMB, ¢ekirdek enflasyondaki gerilemeyi dikkatle takip etmektedir. Enflasyondaki bu yumusama ile enflasyon
beklentilerinin de bir parga zayifladigini ayin ikinci yarisinda gorebiliriz. Ancak kur sepetinde son dénemde
goriilen 6nemli zayiflik, Merkez Bankasi’nin sadelegsme siirecinde faiz indirimlerine kaldigi yerden devam
etmesini engelleyebilir. Ote yandan sonucu siirprizlere gebe bir ABD baslanlik secimi dncesinde herhangi bir
yonde fikir beyan etmek i¢in heniiz erken oldugu kanisindayiz. Secimin sonucunda gelismekte olan ulkelere
yonelik alginin pozitif kalmasi durumunda (TL uzerindeki baskinin dindigi bir konjonktiirde) Banka 24
Kasim’daki PPK toplantisinda faiz indirimine devam edebilir.

Yurtdisi veri akisinin sinirh oldugu hafta igerisinde yurtiginde Sali glinii Eyliil ay1 sanayi tretimi ve perakende
satiglar, Cuma giinii ise Eyliil ay1 6demeler dengesi verileri takip edilecektir.

Piyasalar Sali gini tamamlanacak olan ABD baskanlik ve kongre secgimlerine odaklandi. Segimlerde Amerikalilar,
hem Ulkenin yeni liderini hem de yeni kongre Uyelerini belirleyecek. Baskanlik secimiyle birlikte ABD vatandaslari
Amerikan senatosundaki (Senate) 100 senatérin 34’Gnu (1/3’Gnd) alti sene i¢in Capitol Hill'e gdnderecek. Mevcut
durumda 54 sandalye ile Cumhuriyetciler Senato’da c¢odunlukta bulunuyor. Daha fazla sayida Cumhuriyetci
senatorlerin bulundugu eyaletlerdeki senatérlerin (D:10; C:24) degisecedi bu secgimde Senato kompozisyonun
degismesi olasi. Kongrenin diger bir kanadinda ise Temsilciler Meclisi'nde (House) yer alacak 435 milletvekili de bu
secimlerle belirlenecek. Cari durumda 247 vekil Cumhuriyetci partiden 188 vekil ise Demokrat partiden mecliste yer
aliyor; Temsilciler Meclisi’'nde Cumhuriyetgiler’in Gstlinliginin korunmasi bekleniyor.

FBI Direktéri James Comey Pazar ginu Kongre'ye yeni bir mektup yazdi ve Hillary Clinton'in digisleri bakanligi
doénemine dair incelemeye almis oldugu e-postalarin kullanimi konusunda sugsuz oldugu yolundaki karari teyit
ettiklerini kaydetti. James Comey, 28 Ekim'de Kongre'ye gonderdigi mektupta, Temmuz ayinda Clinton'in digisleri
bakanligi déneminde 6zel e-posta serveri kullandidi ile ilgili sorusturmayi tamamlayan kurumun, bu sorusturma ile ilgili
yeni e-postalari incelemekte oldugunu bildirmisti. Bu karar stphesiz Clinton’'un sansini yikseltecektir. Kararla birlikte
son dort haftanin en ylksek seviyesini 1,1143 ile géren Euro/Dolar paritesi 1,1070 seviyelerine ¢ekildi. Cuma gunu
kapanigta %1,7830 seviyesine gerilemis olan ABD Hazine tahvilleri hizla deder kaybetti ve su anda %1,8243
seviyesinde islem goriyor. Son sekiz gunde araliksiz yilkselerek 1.306 seviyesini test eden ons altin ilk kez deger
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kabetti ve 1.291 seviyesine geriledi. Gegtigimiz hafta ylkselen risk algisi ile 102,55’e gerileyen Dolar/Yen kuru bugiin
104,4 seviyesinde.

ABD’de Ekim ayi tarim disi istihdam verisi 173 bin Kisilik artis beklentisinin altinda 161 bin kisi gelirken, katilim
oraninin dismesiyle birlikte issizlik orani %5,0’ten %4,9’e geriledi. ABD secimlerinin yarattigi belirsizlik ve Matthew
kasirgasinin etkisi beklentilerin altinda gelen veride etkili oldu (tarihsel olarak Ekim ayi ortalamasi 44 bin olan “hava
muhalefeti sebebiyle ise gidemeyen” sayisi bu ayda 238 bin kisi olarak agiklandi). Adustos ve Eylll aylarina iligkin
olarak tarim digi istihdam verisinde yukari yonli 44 bin kisilik revizyon yapildi. FED yetkililerini asil mutlu edecek
veride ise ortalama saatlik Ucretlerdeki yillik artis orani %2,6’lik piyasa beklentisini asarak son yedi yilin en yuksek
seviyesi olan %2,8’e yiikseldi. issizlik oraninin %4,8'lik uzun dénemli hedefine yakinsadidi bir ddnemde FED, bu (icret
artis verisi I1s1ginda iggucu piyasasinin yeterince kuvvetlendigine artik hikmedebilir. Hafta iginde yapilan toplantida
FED politika faizini degistirmemis, ancak gelecek toplantida olasi bir artirim igin sartlarin kuvvetlenmeye “devam
ettigini” ve bu yolda “birkag” veriyi bekledigini ifade etmisti. FED’in bu agiklamasi Eylul ayi toplanti metnine kiyasla faiz
artirmina biraz daha yaklasildigina yonelik algiy1 guglendirdi. Dolayisiyla ABD baskanlik segimleri gibi ¢ok yakin
vadeli bir risk bulunmasaydi gelen istihdam verisinin ABD dolari ve ABD 10 yillik tahvil faizleri i¢in oldukca destekleyici
oldugunu savunabilirdik. Ote yandan, hafta icinde agiklanan FED'in favori fiyat endikatori, “kisisel tiketim
harcamalarn” (PCE) Eylul ay! fiyat endeksinde, gegen sene yasanan petrol fiyatlarinin her gegen ay bazdan distyor
olmasiyla, manset enflasyonda hizli toparlanma devam ediyor. Eylil verilerine gore cekirdek endeks aylik bazda
%0,1, manset ise %0,2 yikseldi. Bu endikatérde c¢ekirdek fiyatlardaki yillik degisim %1,7’ye yukselirken FED’in yil
sonu tahmini yakalnmis durumda. Dolayisiyla Aralik toplantisinda olasi bir faiz artisi i¢in “iktisadi” sartlarin olustugunu
distnlyoruz. Ancak faiz artisinin onidndeki tek risk bu hafta tamamlanacak olan ABD baskanlik segimleri. Segim
sonuglarinin FED’i mevcut planindan ali koyma ihtimali mevcut. Piyasalar Demokrat aday Hillary Clinton’in segim
galibiyetini daha yuksek bir olasilik ile fiyatliyorlar. Clinton’in ekonomi politikalari genel olarak Obama ydnetiminin
devami niteligini tasirken, Cumhuriyet¢i aday Donald Trump ise popllist sdylemleriyle dikkati ¢ekiyor ve muhtemel
politikalarinda genis bir belirsizlik alani yaratiyor. Ancak segim sonuglari Clinton’in ufak bir farkla secimi kazandigina
isaret ederse Trump’in bu sonuglara itirazi hemen hemen kesin olarak degerlendiriliyor. Béyle bir durumda, 2000 yih
secimlerinde goruldiugu Uzere, en az bir ay siirmesi muhtemel belirsizlik ortami FED’in Aralik ayindaki olasi faiz artirrm
kararini 6telemesine sebep olabilir.

Petrol fiyatlari, Petrol ihrag Eden Ulkeler Toplulugu'nun (OPEC) (ke lretim kotalarinin belirlenmesinde anlagmaya
varamamasinin ardindan artan ABD petrol stoklari ve gerileyen risk istahiyla %9’a varan dususler kaydetti ve varil
basina 45 dolarin altina indi. Cezayir Enerji Bakani ise yapti§i degerlendirmede Eylil ayinda Cezayir'de alinan tretim
kisintisi kararindan geri dénus olmadigini kaydetti. Ocak vadeli Brent petroll, Londra merkezli ICE Futures Europe
piyasasinda, %1 ylkselerek varil basina 46.04 dolara kadar ¢ikti.

Kredi derecelendirme kurulugsu S&P politika yapicilarin ekonomi politikalarina iliskin énemli reformlar yurirlige koyma
yolunda adim atmaya devam edeceg@i ve bu cabalarin risklere ragmen ekonomik istikrari kuvvetlendirmeye destek
olacagi degerlendirmesiyle Tirkiye'nin kredi notunu sabit tutarken tlke gérinimuni ise negatiften duragana yukseltti.
S&P Cuma ginu piyasa kapanisi sonrasi attigi adim ile Turkiye'nin yatinm yapilabilir seviyenin iki kademe altindaki
BB olan notunu korumus oldu. S&P darbe girisiminin hemen ardindan 20 Temmuz'da siyasi kutuplasmanin arttigi ve
kurumsal denetim mekanizmalarinin zayifladigini belirterek Turkiye'nin kredi notunu bir kademe disirmis, not
gOrinimuni ise duragandan negatife gevirmisti. Agiklamada, “Gortinimdeki revizyon, iki yildan fazla sire 6nce 2014-
2018 doénemlerini kapsayan Onuncu Kalkinma Plani'nda iletisimi yapildidi Uzere, politika yapicilarin ekonomi
reformlarini uygulama yolunda adim atmaya devam edeceg@i ve bu cabalarin siregelen i¢ ve dis risklere ragmen
ekonomik istikrari saglamlastirmaya katkida bulunacagina yonelik gorisimuizi yansitmaktadir” denildi. Darbe
girisiminin ekonomik aktiviteleri olumsuz etkiledigine ve buyimenin tiketimden destek bulduguna da dikkat ceklien
raporda Tarkiye'nin bu yil ve gelecek yil yizde 3.2, takip eden iki yilda da ylzde 3.4 buyumesinin beklendigi
kaydedildi. Rapora gore enflasyonun ise bu yil ve gelecek yil ylizde 7.8 seviyesinde takip eden iki yilda ise ylzde 7.3
seviyesinde gergeklesecegi 6ngorildi. Raporda yer alan tahminler arasinda dolar/TL'nin énimuizdeki yili 3.25 sonraki
iki yili ise 3.50 seviyesinde tamamlayacagdi 6ngorisu de yer ald1.

Ekim ayinda tuketici fiyatlar aylik bazda %1,44 artarak %1,62’lik piyasa beklentisinin altinda gergeklesti. Yiiksek
mevsim etkisinde bulunan aylik Ekim ayi enflasyonunda 2006 yilindan bu yana kaydedilen en disiik deger goruldi ve
yillik enflasyon %7,16 degerine geriledi. Aylik bazda gida fiyatlari %1,8 artarken istanbul (ITO) ve Ankara (Tirk-is)
oncu gostergelerinin Gzerinde kaldi. Mevsim etkisinin yogun olarak hissedildigi gida kaleminde 6zellikle taze sebze
fiyatlarinda sert yikselisler dikkat ¢ekti. Ekim verisiyle %5,2’ye gerileyen yillik gida enflasyonu tarihi ortalamasinin
oldukga altinda kalmis oldu. Ekim ayi TUFE verilerinde enerji enflasyonuna dahil kalemler éne ¢ikti. Dogal gaz
fiyatlarinda yapilan indirimler bu ay %8,4 olarak kayda gegerken, gecen ayki vergi artiglariyla baglayan akaryakit
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fiyatlarindaki yukari yonli hareketler Ekim ayinda kiresel petrol fiyatlarindaki artis nedeniyle bu ayda da devam etti.
Son iki ayda gelen yuklu fiyat artiglar hesaplandiginda benzin fiyatinin (bilesik) %10; dizel fiyatinin %12,4 ve LPG
fiyatinin ise %13,6 yiikseldigini goriiyoruz. UFE fiyatlarina bakildiginda bu etkinin maliyet kanali da gorlebilir. Bu
durum 6nimizdeki donemde sadece tlketici enflasyonu lzerinde degdil ayni zamanda cari denge Uzerinde de riskler
yaratabilir. Dolar bazli emtia fiyatlarindaki artiglar, TL’de son ddénemde gériilen zayiflikla birlesince, yurtici UFE
endeksinin aylik bazda %0,84 artmasina (yillik %2,84) neden oldu. Ana metaller ve rafinerilerdeki maliyet artiglari
aylik endeks artisinin yarisindan fazlasini agiklamaktadir. Dolayisiyla bu baski 6zellikle ara mallar ve sermaye mallari
fiyatlan Uzerinde etkili olacaktir. TCMB, &zellikle g¢ekirdek enflasyondaki gerilemeyi dikkatle takip etmektedir.
Enflasyondaki bu yumusama ile enflasyon beklentilerinin de bir parca zayifladigini ayin ikinci yarisinda goérebiliriz.
Ancak kur sepetinde son dénemde goérilen énemli zayiflik, Merkez Bankasi’'nin sadelesme siirecinde faiz indirimlerine
kaldigi yerden devam etmesini engelleyebilir. Ote yandan sonucu sirprizlere gebe bir ABD baslanlik secimi éncesinde
herhangi bir yonde fikir beyan etmek icin henliz erken oldugu kanisindayiz. Se¢imin sonucunda gelismekte olan
Ulkelere yonelik alginin pozitif kalmasi durumunda (TL Uzerindeki baskinin dindidi bir konjonktirde) Banka 24
Kasim’daki PPK toplantisinda faiz indirimine devam edebilir.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde uglinci kigilere 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 Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin i¢erdigi 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 “Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ 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 higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel 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 sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve goérUslere 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, virls 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. Tesekkir ederiz.
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