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Kiiresel piyasalarda riskten kagis devam ediyor. ABD-Cin arasinda ticaret iizerin-
den devam eden gerginlik diin iki tarafin s6z diiellosuna sahit oldu. Cin, Diinya
Ticaret Orgiiti’'ne her sene 7 milyar dolarlik ABD mallarina ek ticaret vergisi getire-
cegini agiklarken ABD Baskan Donald Trump ABD'nin Cin ile ticaret konusunda taviz
vermedigini soyledi. Gelismeler Gzerine Hong Kong's Hang %0,5, Shanghai Compo-
site %0,3, KOSPI ise %0,2 geriledi. Japonya hari¢ Asya MSCI endeksi bugiin son 14
ayin en dusik seviyesine gerilemis durumda. Turkiye ve Arjantin'deki gelismelerin
de etkisiyle, daha genis kapsamda, gelismekte olan piyasalar MSCI endeksi Mayis
2017 seviyelerine geriledi. Cin’de yuan dolar karsisinda son 2,5 haftanin en disigu-
ne 6,88 ile inerken, Hindistan rupisi de zayiflamaya devam ediyor. IMF Baskani
Christine Lagarde, yukselen ABD-Cin ticaret savasinin, halen zorlanmakta olan ge-
lismekte olan pazarlarda sok yaratabilecegi konusunda uyardi ve Arjantin ile Turki-
ye'deki sorunlarin gelismekte olan diinyaya yayilabilecegi ihtimalini vurguladi. Fi-
nancial Times'a konusan Lagarde, "gelismekte olan ulkelerin karsi karsiya kaldigi
ana tehlikelerden biri olarak belirsizligin ve ticarete karsi tehditler tarafindan yara-
tilan giiven eksikligin oldugunu belirtti. Ote yandan politika faizini ayda iki kez belir-
leyen Arjantin Merkez Bankasi (BCRA), %60 olan para politikasi faiz oranini degistir-
medi. Faiz kararinin ardindan peso deger kaybetmedi. Politika yapicilar, parasal
kosullarin sikilagtiricl bir durusu strdiirmesini saglamak icin en azindan Aralik ayina
kadar faiz oraninin dustrilmeyecegini vurguladilar. BCRA, Agustos sonunda déviz
kurundaki distsun fiyatlan beklenenden daha fazla etkileyecegini ve dolayisiyla

enflasyondaki diistist geciktirecegini belirtti.

Cin’de kaldiragtan arindirma politikasi hiz kesmeyecek gibi goériiniiyor. China Da-
ily gazetesi adini vermedigi Ust dizey kaynaklara dayanarak, Cin'li piyasa diizenleyi-
cilerinin devlete ait isletmeler Gzerinde durarak sirketlerin kaldiraglarini azaltmayi
tesvik edecek daha fazla 6nlem uygulamaya alacaklarini bildirdi. Gazete,
"Duzenleyici kurumlar "borg azaltma sorunlarini engelleyen zorluklarin Gstesinden

gelmek icin daha fazla destekleyici 6nlemler alacaklar ve agir borglu devlet teseb-

busleri kilit hedef olacak" dedi.

Avrupa Komisyonu Bagkani Jean-Claude Juncker, yilik programini Avrupa Parla-
mentosu'na sunarken, ABD Dolarina meydan okumak icin euroyu global bir para

birimi olarak tegvik etmesini isteyecek. Ote yandan Juncker, ingiltere'nin AB mii-
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Hisse Senetleri Seviye Glinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 92,389 0.75% -3.92% -19.89%
BiST-30 113,793 0.87% -4.13% -19.93%
XUSIN 124,308 0.85% 2.26% -3.94%
XBANK 95,154 -0.22% -18.58% -44.48%
Gy Giinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 6.4188 -0.49% -5.95% 69.41%
Euro/TL 7.4598 -0.42% -4.54% 64.03%
Sepet Kur* 6.9405 -0.51% -5.38% 66.44%
Euro/Dolar 1.1605 0.11% 1.61% -3.26%
Dolar/JIPY 111.62 0.46% 0.36% -0.93%
DXY 95.2490 -0.05% -1.53% 3.34%
* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR-2yilhktahvil (TRT131119T19) 25.40% 24.34%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 20.41% 19.95%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 8.68% 8.56%
ABD -10 yillik tahvil 2.97% 2.94%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
30 Ekim 2019 5.375% 89.75 15.618%
22 Nisan 2020 5.125% 85.38 15.759%
18 Mayis 2021 4.875% 77.25 15.567%
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Altin (Dolar/ons) 1197.55 0.18% 0.33% -8.05%
Reuters/Jefferies CRB* 196.54 0.35% 0.89% 0.13%
Brent (Dolar/varil) 79.06 2.18% 9.11% 18.23%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.83 0.28% -0.64% -3.96%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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zakerecilerinin taleplerini yumusatmasini beklememesi gerektigini bildirdi. Juncker, ingiltere'nin Avrupa Parlamentosu'nun acilis konusmasinda

bloktan ¢ekilmesinin yaklastigina kisaca deginecegini soyledi.

Atlanta Federal Reserve'in GDPNow tahmin modeli, son toptan ticaret verilerinin ardindan ABD ekonomisinin yilin 3. geyreginde % 3,8 biiyii-
yecegine isaret ediyor. Atlanta FED'in 6 Eylil'de agiklanan bir dnceki tahmininde biylime beklentisi % 4,3 seviyesindeydi. Ancak diin agiklanan
JOLTS (istihdam) verilerinde agik pozisyon sayisinin yeni bir rekor kirdigi gérullyor, dolayisiyla ticret artigslarinda bir ivmelenme s6z konusu olabilir.
Bu durum para politikasinda sikilasmaya devam eden FED’in elini kolaylastiracaktir. Bugilin saat 15.30’da ABD’de Uretici fiyatlarinin agiklanacagini

belirtelim.

Cumbhurbaskanligi Sozciisii ibrahim Kalin, Cumhurbaskanligi Kiilliyesinde Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan baskanliginda gerceklesen
Cumhurbagkanhgi Kabinesi Toplantisi ile ilgili bir basin toplantisi diizenledi. Kalin, Kasim ay! igerisinde ikinci 100 gunliik icraat programinin
agiklanacagini ve bununla ilgili hazirliklarin devam ettigini ifade etti. Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak'in ekonomiyle ilgili bir sunumunun
oldugunu kaydeden Kalin, "Turkiye'deki pozitif yatinm ortaminin devam ettigini ifade etmek istiyorum. Tirk ekonomisi 6zellikle uluslararasi yati-
rimcilara glven veren bir ekonomi olarak yoluna devam etmektedir. Bilindigi gibi ikinci ¢eyrek bliyimemiz de %5,2 oraninda geldi. Bu da Turk
ekonomisin biitiin bu zorluklara, olumsuz etkilere ragmen Tiirk ekonomisinin biiylimeye devam ettigini gésteriyor. Oniimiizdeki giinlerde bu ko-
nuylailgili alacagi tedbirler, temaslar da devam edecek. BM Genel Kurulu minasebetiyle Sayin Cumhurbaskanimizin bir New York Amerika ziyareti
olacak. Orada da yatinmcilarla bir takim gortismeleri olacak. Tiirk ekonomisiyle ilgili bir panik havasi olmadigini ifade etmek istiyorum. Tlrbulans

gibi gériinen dénemin de kisa slirede asilacagindan biz eminiz" ifadelerini kullandi.

Tiirkiye Varlik Fonu Y6énetimi A.S. Yonetim Kurulu'nda yer alacak isimlerin belirlenmesine iliskin Cumhurbagkani karari Resmi Gazete'de yayim-
landi. Tirkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S. Yonetim Kurulu Gyeleri ile Genel Miidirii'niin atanmasina iliskin Cumhurbaskani karari Resmi Gaze-
te'de yayimlandi. Buna gore; sirketin Yonetim Kurulu Baskani Cumhurbaskani olarak belirlendi. Baskan Vekilligine Berat Albayrak getirilirken, Yo-
netim Kurulu Uyeliklerine Selim Arda Ermut, Hiiseyin Aydin, Rifat Hisarciklioglu, Erisah Arican, Fuat Tosyali ve Zafer Sénmez atandi. Genel Miidir-
lige ise Zafer S6nmez atandi. Ote yandan Resmi Gazete'nin bugiinkii sayisinda yer alan Cumhurbaskanligi genelgesine goére, TBMM idari teskilati,
Anayasa Mahkemesi, Sayistay, Kamu Denetgiligi Kurumu ve MIT ile hakim ve savci adaylari atamalari haric olmak {izere diger kamu kurumlari,

Ozel mevzuatlari geregince meslege 6zel sinava tabi tutularak alinacak personel igin, sinav agmadan 6nce Cumhurbaskanligi'ndan izin alacak.

Hazine, Eyliil ay1 borglanma programi ¢ergevesinde bugiin gerceklestirdigi 12 Agustos 2020 itfal iki yil vadeli gésterge tahvil ihalesinde ortala-
ma bilesik faiz %25,11 oldu. Hazine Eyliil ayinda toplam 7,9 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik 3,6 milyar TL'si piyasadan 1,1 milyar TL'si kira
sertifikasl ile toplam 8,7 milyar TL'lik i¢c borglanma programliyor. Eyliil ayi borglanma programi kapsaminda diin gergeklestirilen ROT'ta ise 2,5 mil-

yar TL borglanma gergeklestirildi.

Hazine sadece yerli ve yabanci bireysel yatirimcilara satilmak ilizere 12 Eyliil-12 Ekim arasinda etaplar halinde euro cinsi devlet tahvili ve kira
sertifikasi ihraci gerceklestirecek. Hazine'den yapilan yazili agiklamada yurtigi ve yurtdisinda yasayan vatandaslardan gelen talep Uzerine, yat-
rimcilara sunulan finansman araglarinin gesitlendirilmesi ve yatirnmci tabaninin genisletiimesi amaciyla 12 Eyliil-12 Ekim tarihleri arasinda bes
hafta boyunca etaplar halinde euro cinsi devlet tahvili ve kira sertifikasi ihracinin talep toplama yontemi ile gergeklestirilecegi duyuruldu. Buna
gore vadesi 364 giin olacak olan tahvil ve kira sertifikalarinin kupon/kira dénemi 6 ay, kupon/kira orani %1, yillik getiri orani ise %2 olacak. Agikla-
mada tahvil ve kira sertifikalarinin sadece yerli ve yabanci bireysel yatinnmcilara satilacagi, s6z konusu senetler igin etaplar halinde yapilacak talep
toplama islemleri ve senetlerin ihraci ile itfasinin Ziraat Bankasi subeleri ve internet bankaciligi kanali ile gergeklestirilecegi belirtildi. Agiklamaya
gobre 1,000 euro ve katlan seklinde ihrag edilecek, yatinmailar tarafindan vadesinden 6nce islemis faiz/kira getirisi izerinden 1,000 euro ve katlari

olacak sekilde sadece Ziraat Bankasi'na satilabilecek.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch 4 Tiirk bankasinin kredi notunu diigiirdii. Fitch Anadolubank'in ve Fibabanka'nin kredi notunu BB-'den
B+'ya; Sekerbank'in kredi notunu B+'dan B'ye dUslrirken, Odeabank'in kredi notunu BB-'den B'ye indirdi. Fitch'in yaptigi agiklamaya gore bu

bankalarin uzun vadeli kredi notlarini negatif izlemeden (RWN) ¢ikardi ve gériiniimlerini negatif olarak belirledi. Agtklamada not indirimlerinin
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piyasadaki son donemdeki oynakligin ardindan bankalarin performansi, aktif kalitesi, sermayelendirme, likidite ve fonlama profillerine yonelik

artan riskleri yansittigi ve ekonomide sert diisiis yasanmasi ve yatirimci giveninin bozulmasi riskini de dikkate aldigi belirtildi.
Giiney Kore’de igsizlik orani Agustos ayinda %4,8 agiklanarak yaklasik son 8 yilin en yiiksek seviyesine isaret etti.

ABD Baskani Donald Trump, Kanada ile yapilan ticaret gériismelerinin iyi gittigini ve Ottawa'nin bir anlagsma yapmak istedigini bildirdi. Kanada
Disisleri Bakani Chrystia Freeland'in Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmasini kurtarma amagh gértsmeler igin Sali glini Washington'a dondgi

belirtildi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

TL'deki deger kaybi organize perakendecileri harekete gegirdi. Sektor temsilcileri, kira s6zlesmelerinde TL'ye donlsl destekleyecek yeni bir
Kredi Garanti Fonu (KGF) modelinin hayata gegcirilmesi gerektigine isaret etti. Kategori Magazaciligi Dernegi (KMD) Yonetim Kurulu Baskani Yenal
GOkyildinm dovizdeki dalgalanmayla birlikte kontrol edilemeyen kiralarin glindeme geldigini kaydetti. Gokyilldinm, “Yilbasindan bugine kadar
baktigimizda TL'de %50 deger kaybi var. Ne yaparsak yapalim bu ciddi artisi tolere edemiyoruz. Artik TL ile alis satis yapmaliyiz. D6viz borcu biten
AVM’ler TL'ye donmeli. Donemeyenler igin de yeni bir KGF modeliyle kredilendirme yapilmali. Devletin destegi ile kiralarin TL'ye donmesi gereki-

yor ki sektor nefes alsin” dedi.

AVM ciro endeksi, Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %22,4 artis kaydetti. Ayni donemde ziyaret sayisi endeksinde %1’lik artis goz-
lendi. Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi (AYD) Baskani Hulusi Belgli ciro endeksinin sene basindan bu yana her ay enflasyon oraninin
Uzerinde, istikrarli bir sekilde ylkseldigini belirtti. Dévizde yasanan gelismelerin hem doviz kredisi kullanan yatirimciyi hem de girdi maliyetleri
agirhkli olarak doviz olan perakendecileri etkiledigini belirten Belgii, perakende maliyet artiglarinin kira oraninin daha tstiinde oldugunu gozlemle-

diklerini ifade etti.

Mavi Giyim (MAVI) — Subat-Temmuz dénemi finansallarini agiklamasinin ardindan 2018 yili beklentilerinde revizyona gittigini duyurdu. Buna go-
re, sirket bu yil konsolide gelirde biiyime beklentisini %25’den %30’a yikseltti. Sirketin bire bir (like-for-like) gelir blyimesi beklentisi ise %
16’dan %20’ye cikti. Daha dnce %14 olarak belirtilen FAVOK mariji alt sinirinda degisiklik olmadi. Bununla birlikte daha énce 25 olarak kelirlenen

yeni magaza acihsi hedefi, 20 yeni magaza ve 15 magaza genisleme olarak revize edildi.

Ocak-Haziran doneminde tesvik belgesi yatirim sayisi ge¢en yilin ayni donemine goére %6,83 azalirken, yatirinm tutar1 %49,8'lik artisla 80 milyar
658 milyon liraya yiikseldi. 2018 yili, tesvikli yatirimlarin istihdama katkisini da artirdi. Gegen yilin ilk yarisinda tesvik belgeli 3 bin 744 yatirim-
da 104 bin 593 kisilik istihdam taahhiidiinde bulunulurken, bu yil ayni dénemde 3 bin 488 proje i¢cin 154 bin 945 kisilik istihdam ongoruldi. Yat-
rimlar kapsaminda 6ngériilen istihdamdaki ylksek oranli artig, bu dénemde hizmetler sektdriinden kaynaklandi. 2017’nin ilk yarisinda 17 milyar

442 milyon lirahk yatirnm bagvurusunun geldigi hizmetler sektoriinde, bu yil %107,1’lik artisla 36 milyar 135 milyon liralik basvuru yapild.

Akfen Yenilenebilir Enerji A.S. yerli ve yenilenebilir kaynakl 13 enerji santrali icin EBRD’den 102 milyon dolarlik kredi aldi. Yapilan anlasmaya
gore, kredi Akfen Yenilenebilir Enerji A.S. tarafindan toplam kurulu gilicii 327 MW olan 9 adet glines enerjisi ve 4 adet riizgar enerijisi santrali igin
kullanilacak. Kredinin 52 milyon dolarlik kisminin Konya, Amasya, Tokat, Van ve Malatya’da toplam kurulu glicii 85 MW olarak planlanan gilines
santrallerine, kalan 50 milyon dolarlik kisminin ise Canakkale ve Denizli’de toplam kurulu glicii 242 MW olarak planlanan riizgar santrallerine tah-

sis edilmesi bekleniyor.

Halbes Enerji, diisiik riizgarlarda galisan riizgar tiirbinlerini birgok iilkeye ihrag ediyor. Halbes Enerji tarafindan %78 yerlilik oraniyla Uretilen,
¢ok diislk rizgar hizinda bile galisan riizgar tirbini, basta Rusya olmak lzere birgok lkede ilgi gérdi. Halbes Enerji Genel Muddiri Haluk Deda,
Turkiye’nin 16 kati bliylk ylzolgimiine sahip Rusya’nin kirsal alanlara enerji tagimakta zorlandigini belirterek, en fazla 250 kW kadar olan kiglik
ve orta Olgekli tiirbinlerle bu sorunun ¢ozilebilecegini bildirdi. Kiiglik 6lgekli tlrbinlerinin ileri enerji teknolojisine sahip Cin ve ABD’de bile gelis-

medigine soyleyen Deda, ¢ok kiiglik riizgar giicliyle bile enerji Gretebilen, diinyanin en verimli rlizgar tirbinini trettiklerini ifade etti.
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2018 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngorilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim glincel
gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak gilincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya ytiklenim taahhtidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirnmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantih olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirnm bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatinm yapilmasindan 6tiir Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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