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ABD'de Cuma giinii agiklanan Aralik ay1 tarim digi istihdam verisi 156 bin kisi artti ve beklentilerin altinda kaldi. Kasim
ayina dair yapilan revizyonla bu aydaki artis 204 bine yiikseldi. Giiclii dolara ragmen imalat sanayinde dort ay sonra
17 bin kisilik artis goriilmiis olmasi dnemli. Ote yandan, ortalama saatlik iicretlerin Aralik'ta aylik bazda %0,4 yiikseldi;
yillik bazda ise %2,9’luk artis son yedi bucuk senenin en hizli artisinin gerceklestrdigini gosterdi. Dolar endeksi
haftanin ilk seanslarinda 14 yilin zirvesinin hemen altinda islem goriiyor. Dolardaki kiiresel deger kazanci ile dolar/TL
3.66’y1 asarak haftaya yeni tarihi zirvesinde basladi.

20 Ocak'ta ABD Baskanhgi gorevini devralmaya hazirlanan Trump, kisisel Twitter hesabindan yaptigi agiklamalarda
motorlu arag iireticilerini hedef almaya devam ediyor.

Cin Merkez Bankasi (PBOC), dolardaki diigiisiin ardindan, dolar gipasinin kaldirildigi 2005 yilindan beri yuan
fiksinginde gorilen en gii¢li artisini gerceklestirdi.

Bagbakan Binali Yildinnm Cumartesi giinii gittigi Bagdat'ta Irak Bagbakani Haydar el Abadi ile goriigme gerceklestirdi.

Anayasa degisikligi teklifinin TBMM Genel Kurulu’ndaki goriigmelerini olugsturan mesaisi bagliyor. TBMM Anayasa
Komisyonu’ndaki miizakereleri 10 giin siiren 18 maddelik, Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi'nda Degisiklik Yapiimasi
Hakkinda Kanun Teklifinin Genel Kurul’daki miizakerelerinin 13-15 giin siirmesi bekleniyor.

Hiirriyet Gazetesi’nde ¢ikan habere gore, son donemde doviz kurlarindaki asirn degerlenme sebebiyle Ekim 2016
itibariyla toplamda 212.6 milyar dolarlik déviz borcu bulunan finansal olmayan sirketlerin durumuna yoénelik olarak
hiikiimet harekete gecti.

Kasim ayinda tiiketici fiyatlari aylik bazda %1,64 artarak %0,90’lik piyasa beklentisinin oldukg¢a lizerinde gergeklesti.
Bugiin Kasim ayina iligkin sanayi uretimi verileri ile TBMM'de goriismelerine baglanmasi beklenen baskanlik sistemini
ongoren anayasa degisikligi paketi takip edilecek.

ABD'de Cuma giinu agiklanan Aralik ayi tarim disi istihdam verisi 156 bin kisi artti ve beklentilerin altinda kaldi. Kasim ayina
dair yapilan revizyonla bu aydaki artis 204 bine yiikseldi. Giiglii dolara ragmen imalat sanayinde dort ay sonra 17 bin kisilik
artis goérilmis olmasi 6nemli. Ote yandan, ortalama saatlik Ucretlerin Aralik'ta aylik bazda %0,4 yiikseldi; yillik bazda ise
%2,9'luk artis son yedi buguk senenin en hizli artisinin gergeklestrdigini gésterdi. issizlik tarafinda ise U6 verisi %9,2’ye
gerileyerek son dokuz yilin en dusuk seviyesini gérdu. Dolar endeksi haftanin ilk seanslarinda 14 yilin zirvesinin hemen altinda
islem goriyor. Dolardaki kiresel deger kazanci ile dolar/TL 3.66’y1 asarak haftaya yeni tarihi zirvesinde basladi. ABD’de bu
hafta Cuma gunu agiklanacak olan Aralik ayl perakende satislar ve Aralik ayi Uretici fiyatlari endeksi takip edilecektir.

20 Ocak'ta ABD Bagkanligi gorevini devralmaya hazirlanan Trump, kisisel Twitter hesabindan yaptigi agiklamalarda motorlu
arag Ureticilerini hedef almaya devam ediyor. ABD Baskani segilen Donald Trump, Japon otomotiv devi Toyota'nin Meksika'da
fabrika kurma planini elestirdi. Toyota, GM ve Ford'dan sonra, gegen sene ABD'de, 2,4 milyonluk ara¢ satisiyla Amerikali
tuketicilerin en ¢ok tercih ettigi Gglinct marka olmustu. Trump, daha evvelden yine Twitter'dan yaptigi agiklamada, GM'un
Meksika'da urettigi Chevy Cruze modelini ABD’deki otomotiv galerilerine vergi 6demeden gondermesini elestirerek, "Ya
ABD’de Uretim yap ya da buyuk bir sinir vergisi 6de" demisti. ABD'nin en blyuk ikinci otomotiv Ureticisi Ford ise, gectigimiz
hafta icerisinde, Meksika'daki 1,6 milyar dolarlik yatirrmini iptal etmeyi planladigini, bunun yerine ABD'nin Michigan eyaletinde
700 milyon dolarlk yatirnm yaparak 700 kisilik yeni istihdam yaratacagini bildirmisti. Carsamba gini Trump'in ilk resmi basin
toplantisi da verece@i mesaijlar agisindan gok yakindan takip edilecektir.

Cin Merkez Bankasi (PBOC), dolardaki diststin ardindan, dolar ¢ipasinin kaldirildigi 2005 yilindan beri yuan fiksinginde
gorulen en glglu artisini gerceklestirdi. PBOC sermaye cikiglarini engellemek adina referans yuan kurunu %0,92 artirarak
dolar karsisinda 6.8668'e yikseltti. Cin disinda islem gdren (offshore) yuan, fiksingin ardindan %0,7 gerileyerek Haziran'dan
beri goruglen en sert dususuni kaydetti. Bu gelisme kargisinda Honk Kong piyasasinda gecelik HIBOR faizi %60 seviyesini
asti (benzer bir seviye 2016 yilinin Ocak ayinda da gorulmusti).
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Basbakan Binali Yildinm Cumartesi gini gittigi Bagdat'ta Irak Basbakani Haydar el Abadi ile gérisme gergeklestirdi.
Basbakan'in katildigi 3. Yiiksek Diizeyli Stratejik Igbirligi Konseyi toplantisinin ardindan iki tilke ortak bildiri yayinlarken, Bagika
Kampi’nin bir Irak kampi oldugu vurgulandi ve iki tarafin da topraklarinda herhangi bir terér 6rgitiini bulundurmayacaklari ve
milli gtvenligi tehdit eden herhangi bir faaliyette bulunulmasina izin veriimeyecegdi kaydedildi. Turk tarafi, Irak’in toprak
butinligine ve egemenligine saygl duydugunu yineledi. Basbakan Binali Yildirim, Erbil'deki temaslari kapsaminda Irak Kurt
Bolgesel Yonetimi Baskani Mesud Barzani ile de gorustu.

Anayasa degisikligi teklifinin TBMM Genel Kurulu'ndaki gérismelerini olusturan mesaisi bagliyor. TBMM Anayasa
Komisyonu’ndaki mizakereleri 10 giin stiren 18 maddelik, Turkiye Cumhuriyeti Anayasasi'nda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda
Kanun Teklifinin Genel Kurul'daki miizakerelerinin 13-15 gin stirmesi bekleniyor. Anayasa degisikligi teklifi Genel Kurul'da,
diger kanun tasari ve tekliflerinin géristilmesindeki usule tabi olarak ele alinacak, ancak bu teklif ve tasarilardan farkli olarak
iki defa gorisulecek. Birinci turda, teklifin timu ve maddeleri Uzerinde dort siyasi parti ile hiikkimet adina konusmalar yapilacak,
varsa degisiklik dnergeleri ele alinacak. Ikinci tura, birinci gériismenin bitiminden 48 saat gegmeden baslanamayacak. Ikinci
turda ise teklifin timlU ve maddeleri Uzerinde konusmalar yapilmayacak, sadece maddeler lizerinde verilmis degisiklik
onergeleri gorusllecek. Birinci turda Uzerinde degisiklik 6nergesi bulunmayan bir madde hakkinda ikinci turda Onerge
verilemeyecek. Teklifin kabul edilmesi i¢in en az 330 milletvekilinin kabul oyu vermesi sarti aranacak. Bu oylamalar gizli
yapilacak. Teklifin gorismelerinin ikinci turunda, 330'un altinda oy alan madde disecek. Tuiminin oylamasinda da kabul
oylarinin 330'un altinda kalmasi halinde teklifin timd dismuis olacak. Cumhurbaskani, anayasa degisikliklerine iligkin
kanunlari, bir daha gortstlmek lizere TBMM'ye geri gonderebiliyor. Cumhurbaskani’'nin bu kanunlari 15 gln igerisinde
incelemesi gerekiyor. Anayasa degisikligine iliskin kanunun referandumu, Cumhurbaskani’nin onaylamasinin lzerinden 60
glin gectikten sonra yapilabiliyor. Bu durumda, referandumun 6nimuzdeki Nisan ayi igerisinde yapilmasi bekleniyor.
Referanduma sunulan anayasa degisikliklerine iliskin kanunlarin yururlige girmesi icin, halk oylamasinda kullanilan gegerli
oylarin yarisindan gogunun kabul olmasi gerekiyor.

Hurriyet Gazetesi’'nde gikan habere goére, son donemde déviz kurlarindaki asiri degerlenme sebebiyle Ekim 2016 itibariyla
toplamda 212.6 milyar dolarlik déviz borcu bulunan finansal olmayan sirketlerin durumuna yonelik olarak hikiimet harekete
gecti. Bunun igin iki yol izlenmesi planlaniyor. Merkez Bankasi dncelikle sirket bazinda firmalarin déviz geliri ve borgluluk
durumlarini ortaya cikaracak ve sirketlere “borglandiysan bana bildir" diyecek. Daha sonra ortaya ¢ikan resme gore
borglanmanin kurala baglanmasi segenegi glindeme gelecek. Bagbakan Yardimcisi Mehmet Simsek bir siiredir sirketlerin kur
riskine iligkin galisma yapildigini ifade etmekteydi. Sirketlerin kur riskinin yonetilebilmesine ydnelik neler yapilabilecedi en son
Finansal istikrar Komitesi'nde de ele alindi. Hindistan ve Endonezya modellerinin degerlendirildigi bu calismalarda éncelikle
doviz geliri olmayip déviz borcu olan firmalarin durumlarinin ortaya konulmasi kararlastirildi. Opsiyon piyasalarinda vadeli
islemlerle borglarin yonetilebilecegini planlayan ekonomi yonetimi Merkez Bankasi’nin ¢alismasinin ardindan gelir ve borg
durumuna gore sirketlere kademeli bir kural getirilebilecegini vurguladilar.

Kasim ayinda tiiketici fiyatlari aylik bazda %1,64 artarak %0,90’lik piyasa beklentisinin oldukca lzerinde gerceklesti. Kasim
ayinda son 16 ayin en disik degerine ulasan yillik enflasyon 1,5 puan artis ile Aralik ayinda %8,53 olarak gerceklesti. Gida
fiyatlari (k6tu hava kosullari), vergi dizenlemeleri (alkol, sigara ve motorlu araglar), benzin fiyatlarinda artis (ulastirma) ve kur
geciskenligi etkisi (bazi temel mallar Gzerinde) bu yukseliste etkili oldu. Cekirdek enflasyon ise aylik bazda %0,35’lik ylkselig
ile Aralik ay! ortalamalarinin (izerinde gergeklesti. Diger bir yandan ise kur baskisinin UFE (izerinde de etki yarattigi géze
carpmaktadir. Kasim ayindaki %Z2’lik artis sonrasinda Aralik ayinda Uretici fiyatlarn aylik bazda %3 artti. Tum bu gelismeler
dogrultusunda, yillik UFE 2016 yil sonunda yillik bazda %9,9'a sigradi (Eyliil ayinda %1,8 seviyesindeydi). Maliyet tarafinin
yeni yilda TUFE lizerinde baski yaratacagini éngdrmekteyiz. Dolayisiyla, 24 Ocak tarihli PPK toplantisinda Merkez
Bankasi’'nin maliyet enflasyonuna daha belirgin bir sekilde deginmesini beklemekteyiz. Emtia fiyatlari enflasyon tGzerinde baski
yaratmakta. 2017 yilinda kiresel petrol fiyatlarinin 55 dolar seviyesinde gergeklesecegdini beklemekteyiz. Bu dogrultuda, eneriji
maliyet enflasyonu 6nimuzdeki aylarda daha ¢ok etkili olacaktir. Rafine petrol triinleri fiyatlari son dort aydir artis gdstermekte:
Aralik ayinda yillik enflasyonu %57,0’a ulasarak son 5 yilin en yiksek seviyesine ¢iktl. Ancak burada tek etken enerji kalemi
degil. Son dénemde artan emtia fiyatlari TL’deki zayiflik ile birlesti ve imalat sektérinin maliyet yapisina girdi. Yillik bazda
%30,6 artan ana metal fiyatlari sermaye mali, ara mal ve dayanikli mal dretimi Uzerinde maliyet baskisi yaratmakta. Bu baski
TCMB’nin de dikkatini gekmekte. TCMB’nin 24 Ocak tarihli PPK toplantisinda 25 — 50 baz puanlik bir faiz artigina gitmesini
beklemekteyiz. Son olarak, 2017 yil sonu enflasyon beklentimiz yillik bazda %8,5 seviyesindedir. Buglin Kasim ayina iligkin
sanayi Uretimi verileri ile TBMM'de gérismelerine baslanmasi beklenen baskanlik sistemini 5ngéren anayasa degisikligi paketi
takip edilecek.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gglncu 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.$., bu mesaijin icerdigi bilgilerin dogrulugu, glincelligi ve
eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer
alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirlii veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek
hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanligi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan ¢esitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye doniik yatirnmlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirim Finansman bu mesajin igerigdi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
Tesekkir ederiz.
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