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Gegctigimiz hafta Sali giinii Temmuz’da biiyiimenin ana motoru olan ABD perakende satiglari agiklandi (aylik
%0.6, beklenti %0.4; Haziran ise %0.2 daralmadan %0.3 artisa revize edildi). Temmuz ayinda son 7 aydaki en
yuksek aylik artisini kaydetti. Rakamlar yillik biyimeyi Temmuzda %4.2’e g¢ekti. Otomobil, benzin, yapi malzemeleri
ve gida hizmetleri hari¢ perakende satiglar yani ¢ekirdek perakende satislar da aylik %0.6 artis gosterdi. Perakende
verileri ekonominin 3C17 baslarinda ivme kazanmaya devam ettigine isaret etti. Persembe giini Sanayi Uretim
Endeksinin ylizde 70'inden fazlasini olusturan imalat sanayii %0,1 oraninda diserken (%0.2 artmasi bekleniyordu).
Ancak, son dénemde satisi yavaslayan motorlu kara tasitlari ve pargalari hesaplamadan harig tutulursa, sektér %0,2
oraninda artti.

Euro Bolgesi GSYH’si, 2C'de bir onceki geyrege gore %0.6 artarak blogun yillik biiyiime oranini % 2.2'ye
yiikseltti (1G17'de %0.5'lik geyreklik biuyiimeden sonra). Cek Cumhuriyeti GSYH’si yillik %4.5 blyidu (beklenti
%3.0, 1C17' bliyime %3). Romanya GSYH’si da ikinci geyrekte % 5.9 buylrken ilk ¢ceyrekte kaydedilen biyime yillik
% 5.7 idi. Bir diger bas donduriciu surpriz de, Japonya ekonomisinin, 1C17’de revize edilmis % 1,5 ile
karsilastirildiginda, 2C17'de yillik bazda %4.0 biiylimesi oldu (tahmin +% 2.5). i talebin, 6zellikle bireysel tiiketimin 6n
plana c¢iktigi bu dénemde, piyasalar ve BodJ, son 30 yilin en siki isgicU piyasasinin Ucret artislarina yol agip
acmayacagina dair isaretler ariyor. Ucret artiglari deflasyon riskinden son 30 senede bir tiirlii kurtulamayan ve borgluluk
seviyesi hala ¢ok yiksek Japonya ekonomisi igin kritik Gnem tasiyor.

Carsamba giinii FED toplanti tutanaklan agiklanmigti. Bazi katihmcilar " enflasyonda meydana gelen diistisle
ilgili endiseleri dile getirdi" ve Fed ‘in "mevcut kosullar altinda sabirli davranmayi g6ze alabilecegini" ifade
ettigini belirtti. Merkez bankasi enflasyonun diizeldiginden emin oluncaya kadar "ek ayarlamalara karsi" savundu. Ote
yandan, daha fazla sahin lye "zaten tam istihdama girmis ve daha da sikilastirilacadi distnulen bir igsglicli piyasasindan
kaynaklanan risklerden endise ediyor". Fiyat artiglarinin istikrarli bir ylkselisten uzak kalmasi Fed'in istihdam hedefini
asmasina ve mali istikrarsizlia neden olabilir. Uyeler, bilangonun azaltiimasi siirecinin "nispeten yakinda" baglamasina
ve bazi Uyelerin daha somut bir tarih belirlenmesini savunduklarina karar verdiler. Fed gézlemcileri, merkez bankasinin
Eylll toplantisinda kapanis ilan edip sonradan kisa slre sonra baslayacagini dusiniyor Fed'in bu yilki politika
komitesinin oylama Uyesi olan Kaplan, (verim) egrisinin daha da dizelmesi ve tersine dondirilmesinin ekonomik
sikintinin bir isareti olduguna hi¢ siphe yok "dedi. 10 yillik Hazine getirisi yizde 2,2 "Bu gercege karsi duyarliyim ve
bence bir sonraki hamlemizde ¢ok sabirli olmamiz gerekiyor.

Federal Reserve'nin Jackson Hole, Wyo .'daki yillik ekonomik sempozyumu bu hafta kiresel merkez
bankacilarinin en son diisiinceleri hakkinda ipucu saglayabilir. Baskan Janet Yellen'in yani sira Avrupa Merkez
Bankasi Baskani Mario Draghi de konugsmaya hazirlaniyor. Draghi, 27 Haziran'da yaptigi konusmada, bankanin agresif
tesvik politikasindaki sikilagsma kapilari acildi ve yatirimcilar, QE'nin azaltilmasi i¢in en kisa surede bir agiklama yaparak
fiyatlara yoneldi. Almanya'nin 10 yillik tahvil getirisi, Aralik 2015'ten bu yana en buyuk artisa ve Euro’nun bir yildaki en
bayulk artisa sahip oldu. Fakat ertesi giin, Draghi'nin dislncesine asina olan kaynaklar, finansal piyasalarin onu yanhsg
yorumladidini sdyledi. Konugsma, Euro ya da daha yiksek faiz getirilerinin mali kosullari sikilagtirmasi durumunda
ECB'nin politikayl rahatlatmaya hazir oldugunu ima eden uyarilarla doluydu. Bir ECB sozclsu, 25 Agustos tarihli
sozlerinde Draghi'nin dinamik bir kiiresel ekonomiyi tesvik ederek sempozyum konusuna odaklanacagini ve kaynaklarin
sonbahara kadar politika tartismalarini durdurmaya istekli oldugunu belirttigini sdyledi. Kaynaklardan biri, "Bunun buyuk
bir para politikasI konugmasi olacagi beklentileri yanlis" dedi.

Carsamba giini Avrupa Agustos oncii PMI’larn geliyor. Geg¢tigimiz hafta sanayi liretimi verisi gelmis. Haziran
ayinda sanayi liretimi %0.6 daralmigti. Dolayisiyla bu ay PMI verisi dnemli olabilir. Cuma gind Almanya is dinyasi
gliven endeksleri aciklanacak. Gene Cuma gunii ABD Temmuz ayi dayanikh mal siparisleri agiklanacak. Savunma ve
hava araglar disi dayanikl mal siparisleri yani Cekirdek dayanikli mallarinda aylik %0.2 artis bekleniyor.
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ABD’de Bagkan Trump yeni skandallar ve krizlerle bogusuyor. Baskan Trump, Charlottesville protestolarinin "her
iki tarafta ¢ok iyi insanlar" oldugunu soyledi. Cuma aksami diizenlenen ilk mitingde ise mesaleler taginmis ve "Yahudiler
yerini almaz" diye sloganlar atiimisti. Ote yandan baskilar (izerine Bagkanlik is konseyleri iptal edilmisti. Baskanin
stratejilerinden biri ve en tartismali danismanlarindan biri olan Stephen K. Bannon, yedi aylik firtinanin ardindan Trump
yonetiminden ¢ikti. Kalan diger danismanlari arasinda siyasi olarak notr ve tecriibesi sinirli Miller; Kelly, siyasi gérugleri
az bilinen kariyer askeri bir adam; Bannon'dan daha midahaleci gériinen, polis olmayan baska bir figir olan Ulusal
Guvenlik Danismani H.R. McMaster; Trump'a ekonomi politikasi konusunda tavsiyede bulunan bir 8muir boyu Demokrat
olan Gary Cohn gibi kigiler; Ve siyasette tecriibesi olmayan Jared Kushner ve Ivanka Trump gibi aile tyeleri. Hazine
Bakani Mnuchin ve ekonomik danismani olan Gary D. Cohn, ayni zamanda Yahudi olan yetkililere, son bir ka¢ gun
icinde istifa etmek icin genel bir baski uygulandi. Bu hafta Trump’in bu slireci nasil ydnetecegini izleyecegiz. Kis
dénemde vergi reformu gibi cok 6nemli bir kanunu gegirebilirse ya da o konuda yol alabilirse oldukga tzerindeki baskiyi
hafifletmis olur.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 06zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gglincu kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullanilmasi, kopyalanmasi, yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak
herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaj
sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincelligi 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 Deg@erler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirlG veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek
hatalardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici
nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel 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 cesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye donik yatirnmlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletiimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
Tesekkur ederiz.
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