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= Gegtigimiz hafta icinde yasanan satis baskisinda kredi derecelendirme kuruluglarinin yayinlar ve S&P’den
gelen not indirimi etkili oldu.

= Ekonomi yoénetiminin diizenledigi toplantilar ve denetleyici / diizenleyici kurumlardan gelen agiklamalar
Cuma giinii piyasa hareketlerinin bir miktar iyilesmesine yardimci oldu.

= Temmuz ayi PPK toplantisinda TCMB faiz indirimlerine devam etti.
= Yurtdisinda ise ECB’nin karan ve IMF tahminleri izlendi.

= Bu hafta yurt icinde Sali giinii TCMB Enflasyon Raporu, yurt digsinda ise Carsamba aksami Fed, ve Cuma
sabahi BoJ faiz kararlari takip edilecek.

Basarisizlikla sonuglanan 15 Temmuz darbe girisiminin ardindan alinan 6nlemler neticesinde gegtigimiz haftanin ilk
islem gininde satis baskisi sinirh kaldi. Ancak kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’in kurumsal yapilarda
muhtemel zayiflamaya, mevcut reform programinda aksama olasiligina ve llkedeki dis finansman ihtiyacina atifta
bulunarak tlke notunu degerlendirmeye aldigini ifade etmesi, bir dijer derecelendirme kurulusu Fitch’in de yayinladigi
bildiride benzer bir tavir takinmasi moralleri bozdu. Son olarak, TUrkiye’nin kredi notunu halihazirda yatirnm yapilabilir
seviyenin altinda tutan S&P’nin bu notu bir kademe daha asagiya ¢ekmesi ve goriinimu negatife almasi ile piyasada
satislarin hizlanmasina neden oldu. Her ne kadar Turkiye Hazinesi'nin S&P firmasi ile herhangi bir derecelendirme
anlasmamasi bulunmamasina ve dolayisiyla da bu not indiriminin Turk Hazinesi ihraglarini baglamamasina ragmen,
not indiriminin gelmis olmasi 5 Agustos (Moody’s) ve 19 Agustos (Fitch) tarihleri dncesi piyasayi rahatsiz etti. Dolar
kuru 3,0'0n Uzerinde seyrederken, risk primi (CDS’ler) 300 puana yaklasti. 10 yillik tahvil getirisi %10,33’0 test
edergen gosterge tahvil %9,60’tan geriledi. Hisse endeksi ise Subat ortasindan bu yana en dislik seviyesini gérda.

Ekonomi ydnetiminin dizenledigdi toplantilar ve denetleyici / dizenleyici kurumlardan gelen agiklamalar Cuma guni
piyasa hareketlerinin bir miktar iyilesmesine yardimci oldu. Ekonomiden sorumlu Bagbakan Yardimcisi Mehmet
Simsek yurtdisi yatirnmcilarla yaptidi toplantilarinda Glkenin makroekonomik temellerinin saglam oldugu mesajini
iletmeye devam etti. Maliye Bakani Naci Agbal vergi borg¢larina iliskin yeni bir yapilandirma ¢alismasi hazirlandigini
ifade etti ve 30 Haziran 2016 itibariyla 6denmemis olan vergi, prim borglarina, gimrik vergi borglarina yeniden
yapilandirma getirilerek bu borglarin 18 aya kadar yeniden yapilandirilabilecegini sdyledi. Maliye verilerine gdére, vergi
dairelerine kayith 90 milyar liralik yeniden yapilandirilacak tutar bulunmaktadir ve yaklasik 4,5 ila 5,0 milyon mukellef
bu diizenlemeden yararlanma hakkina sahip olacak (2014 yili vergi barisinda yaklasik 3,5 milyon kisi basvururken 35
milyar TL yapilandiriimigti). Sermaye Piyasasi Kurulu, yururlikte bir geri alim programi olan ya da olmayan halka agik
sirketlerin, 6zel durum agiklamasi yapmak kaydiyla herhangi bir limit s6z konusu olmaksizin borsada kendi paylarinin
geri alimini gergeklestirebilecegini duyurdu. Ote yandan, yatirimcilarin ve yatirim kuruluslarinin, mevzuatta éngérilen
teminatlandirma ve islem kurallarina uymalari halinde, agiga satis islemlerine devam edebileceklerinin agiklanmasi ile
herhangi bir sermaye kontrolliniin s6z konusu olmayacagi dislincesi piyasalari rahatlatti.

Temmuz ayl PPK toplantisinda TCMB faiz indirimlerine devam etti. TCMB, bu toplantida gecelik borg verme faizinde
25 baz puanlik indirim gergeklestirerek bu orani %8,75’'e ¢ekti. Boylece TCMB sadelestirme slreci igerisinde Mart
ayindan bu yana, bor¢ verme faiz oranini toplam 200 baz puan indirmis oldu. TCMB karar metninde islenmemis gida
fiyatlari ve Temmuz ayi sigara zamlari kaynakli olarak Temmuz ayi enflasyonunda bir sigrama beklendigini belirtti. Ote
yandan Merkez Bankasi bankalara saglanan likidite imkanlarindan sonra iletisim uygulamalarinda da bir takim
revizyonlar yapti.
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Yurtdiginda ise ECB’nin karari takip edildi. Brexit sonrasinda buyimeye yonelik asadi yonlu risklere ve bankacilik
sektortindeki sorunlu kredilere dikkat cgekildi. IMF Brexit'in yarattigi belirsizlik ortami sebebiyle global bliyime
tahminlerini bu yil igin %3,2’den %3,1’e, 2017 i¢in %3,5'den %3,4’e cekti.

Bu hafta yurt icinde Sali ginit TCMB Enflasyon Raporu, yurt disinda ise Carsamba aksami Fed, ve Cuma sabahi BoJ
faiz kararlari takip edilecek. Fed'in politika faizlerinde bir degisiklige gitmesi beklenmiyor. Ancak Brexit sonrasi
metinde kullanacagi ifadeler yakindan takip edilecek. BoJ cephesinde ise, Ozellikle Kuroda’'nin agiklamalari
sonrasinda, helikopter paranin kanuni uygulanabilirligi ve gerekliligi konusu hafta igerisinde ¢okga tartigilacaktir. Ote
yandan Cuma giini ABD’de 2. geyrek milli gelir biyiimesi verisi agiklanacak. Piyasa beklentisi %2,6 yoninde. Ancak
FED’lerin tahmin modelleri bir parga daha kétimser. Atlanta FED’'in GDPNow modeli %2,4’lik bir artisa isaret ederken
NY FED’in Nowcast modeli ikinci ¢eyrek igcin %2,2’yi, Uglincu ¢eyrek icinse %2,6’y1 gbstermektedir. Bu arada,
gectigimiz hafta icerisinde ABD borsalari olumlu veri akisi ve sirket karlarinin etkisiyle haftalik bazda %7 prim elde etti
ve tarihi yliksek seviyelere ulasti.
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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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