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Piyasalarda Bugiin

TCMB diinkii faiz toplantisinda, piyasadaki hakim beklentiye paralel olarak faiz
oranlarinda degisiklige gitmedi. Boylece 1 haftalik repo faizini (politika faizi) %24,
bor¢ verme oranini (faiz koridoru alt bandi) ve marjinal fonlama oranini (faiz kori-
doru Ust bandi), sirasiyla %22,50 ve %25,50 seviyelerinde sabit birakti. TCMB'nin
karar metninde dengelenme egiliminin belirginlestigine yonelik vurgu dikkat ¢ekti
ve finansal kosullardaki sikilasmanin da etkisiyle iktisadi faaliyetteki yavaslamanin
devam ettigini belirtti. Banka, Kasim ayinda enflasyonda bir miktar iyilesme olmasi-
na ragmen fiyat istikrarina yonelik risklerin strdigiint ve bu sebeple enflasyon go-
rinimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar siki parasal durusun korunacagini
yineledi. Bir sonraki toplanti 16 Ocak 2019 tarihinde ger¢eklesecek. Manset enflas-
yonun %20'li seviyelerin altini gérmesi icin senenin Uglinct ¢eyregine kadar bekle-
mek gerekebilir. Bu sebeple yilin ilk yarisinda TCMB'den bir faiz indirimi beklemiyo-
ruz. Karar oncesi 5,35'in Uzerinde islem géren dolar/TL, karar sonrasi 5,3050'ye
kadar geriledikten sonra tekrar 5,37 seviyesinin Uzerini test etti. Dolayisiyla dinki
toplantt metninin piyasada erken bir faiz indirimine yonelik fiyatlamayi ortadan
kaldirdigini iddia etmek zor. Bu sabah kur 5,36 seviyesinde bulunuyor. Bu aksam
piyasa kapanisinin ardindan kredi derecelendirme kurulusu Fitch'in Tirkiye deger-
lendirmesini agiklamasi bekleniyor. Fitch ekonominin makro istikrarini bozucu risk-
lerin artmasini gerekge gostererek 13 Temmuz'da Tirkiye'nin kredi notunu bir ka-
deme dustirmiis ve BB+'dan BB'ye indirmis, goriiniimd ise "duragandan "negatif"e

cevirmisti. Bu degerlendirmede ise not tarafinda bir degisiklik beklenmiyor.

Cumhurbagskani Tayyip Erdogan, "ikinci 100 Giinliik Eylem Plani Taniim Toplant-
si"nda yaptigi konusmada 24 milyar TL'lik 454 eylemin bitirilmesini temin ede-

ceklerini ifade etti.

Diin gergeklegen toplantida Avrupa Merkez Bankasi (ECB), beklendigi lizere ayhk
15 milyar euro tutarindaki net varlik alimlarini sonlandirdi. Banka faiz oranlarini
sabit birakirken, faiz artirnmi ve bilancodaki tahvillerin gevrilmesi hususlarinda ver-
mis oldugu yonlendirmeyi de muhafaza etti. Bagskan Draghi faiz gériinimuine iliskin
glivercin tutumunu siirdiirdi ve faiz oranlarinin 2019 yaz aylarina kadar, gerekirse
de daha uzun bir siire, su anki dislk seviyelerinde tutulacagini ifade etti. Vadesi
dolan varliklara, yeniden yatirrm devam edecek. Bu yatirimlar ilk faiz artirrmi sonra-
sinda da uzunca bir siire, gerektigi kadar, siirecek. Ote yandan ECB; destekleyici

likidite kosullarini saglamaya devam edecek. Draghi son verilerin beklenenden zayif
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Hisse Senetleri Seviye Glinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 91,387 1.48% -2.05% -20.76%
BiST-30 114,196 1.56% -2.42% -19.64%
XUSIN 108,382 2.06% -2.86% -16.25%
XBANK 112,458 1.19% -3.75% -34.38%
Gy Giinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.3342 -0.14% -2.09% 40.78%
Euro/TL 6.0660 -0.25% -1.50% 33.38%
Sepet Kur* 5.7001 -0.17% -1.77% 36.78%
Euro/Dolar 1.1361 -0.06% 0.53% -5.29%
Dolar/JIPY 113.62 0.31% -0.30% 0.84%
DXY 97.0640 0.07% 0.14% 5.43%
* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR-2yilhktahvil (TRT131119T19) 21.56% 21.36%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 18.00% 17.99%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 7.53% 7.55%
ABD -10 yillik tahvil 2.90% 2.91%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
30 Ekim 2019 5.375% 98.38 7.327%
22 Nisan 2020 5.125% 96.10 8.234%
18 Mayis 2021 4.875% 90.38 9.412%

Giinliik Yil Sonuna

Gore Degisim

Ayhk
Degisim

Degisim

Altin (Dolar/ons) 1242.06 -0.27% 2.40% -4.64%
Reuters/Jefferies CRB* 187.53 1.02% -2.49% -3.82%
Brent (Dolar/varil) 61.45 2.16% -7.76% -8.11%
Dogalgaz (TL/stdm3) 4.12 -1.26% 5.79% 37.89%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Piyasalarda Bugiin (devam)

geldigini ve dis talebin gii¢ kaybettigini belirtti. Enflasyon baskilarinin kademeli olarak arthgini ifade ederken ekonomideki belirsizlikler sebebiyle
parasal destegin devami gerektigini sdyledi. Bolge'ye dair bliylime projeksiyonlari 2018 ve 2019 igin asagi yonli revize edilirken enflasyon projek-

siyonlari 2018 igin yukari yonli, 2019 icin asag yonli revize edildi.

ABD Senatosu, ABD'nin Yemen'deki savas baglaminda Suudi Arabistan'a sagladig askeri destegin kesilmesini ongoren yasa tasarisini ve Suudi
gazeteci Cemal Kasikgl cinayetinden Suudi Arabistan Veliaht Prens Muhammed bin Selman'i sorumlu tutan tasariyi kabul etti. Oylar biiylk 6l-
¢lde sembolik, ¢linki tasarilarin yasa haline gelmesi icin Temsilciler Meclisi'nden ge¢mesi gerekecek ve Meclis'te Cumhuriyetgi liderler Suudileri
elestirmeyi amaclayan tasariy1 engelledi. Béylece ABD Kongresi'nin bir kanadi ilk kez ABD guiglerinin Savas Glic Kanunu kapsaminda askeri muda-
haleden gekilmesinin 6ngoren tasariy destekledi. 1973'te ylrurliige giren bu yasa, baskanin ABD kuvvetlerini Kongre onayi olmaksizin olasi ¢atis-

malara sokmasini sinirliyor.

Asya borsalari, Cin'de zayif ekonomik verilerin ardindan geriledi. Cin ABD ile yasanan ticaret anlagmazligini yatistirmaya calisirken, Cin'in Ka-
sim ayi perakende satislari 2003'ten bu yana en dislk hizda artt. Sanayi lretimi i talebin yavaslamasiyla yaklasik ti¢ yilin en distk hizinda arta-
rak ekonomiye yonelik artan risklere dikkat ¢ekti. Bu veriler diinyanin ikinci biiylik ekonomisinde sert yavaslama endiselerini artirirken, yatirnmci-
lari heniiz ¢6zlilmeyen ABD-Cin ticaret savasinin daha genis etkileri konusunda da endiselendirdi. Yuan verinin ardindan dolar kasisinda %0,2 di-
suse 6,8910'a geriledi. Dolar, ECB baskaninin Euro Bolgesi gortiinimune iliskin kotiimser agiklamalari ve zorlu Brexit'e iliskin endiselerin tekrar
glindeme gelmesiyle destek buldu. Yatinmcilarin dikkati ABD'de gelecek hafta beklenen faiz artirrmina gevrilecek. FED'in faiz oranlarini 25 baz

puan artirmasi bekleniyor ancak dikkatler daha fazla belirsizlik iceren 2019 politika gériinim tzerinde olacak.

Yiiksek Se¢im Kurulu (YSK), 31 Mart'ta yapilacak yerel segcimlerde uygulanacak secim takvimini belirledi. Resmi Gazete'nin dunki mukerrer
sayisinda yayimlanan takvime gore, siyasi partiler aday adaylarini 31 Ocak aksamina kadar segim kurullarina iletecekler. Se¢cimlerdeki bagimsizlar
dahil kesin aday listeleri 3 Mart aksami ilan edilecek. Se¢im propaganda ve yasaklar 21 Mart'ta baslayacak. Propaganda yasaginin 30 Mart saat

18.00'de, seg¢im yasaklarinin ise oy verme glinii saat 24.00'de sona ermesi ongoriliyor.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Kog Holding ve Aygaz'in istiraki Enerji Yatirimlari A.S. (EYAS) sermayesinin yaklasik %30 azaltilarak 3,35 milyar liradan 2,35 milyar liraya indiril-
mesi ortaklarin onayina sunulacak. Ko¢ Holding'den diin aksam KAP'a yapilan agiklamaya goére, azaltima konu tutarin en ge¢ Nisan 2019'da

EYAS ortaklarina nakden 6denmesi bekleniyor. EYAS'ta Kog Holding %77, Aygaz ise %20 pay sahibi konumunda bulunuyor.

Durmazlar’in, Bagkoy'deki rayl sistem liretim tesisinde yeni yatinm yapacak. 95 milyon liralik yatirim i¢in CED basvurusu yapildi. Mevcut fabri-
kaya ilave olarak 20 bin 652 metrekarelik bir kapali alan daha insa edilecek. Tesiste rayli sistem araci Gretiminin yani sira boya tesisi de olacak. Bu
yil Ocak ayinda istanbul Eminénii- Alibeykdy hatti 30 adet tramvay araci temini icin Dogus insaat ve Ticaret A.S. ile sézlesme imzalandigini dile ge-
tiren Durmazlar Holding Yénetim Kurulu Baskani Hiiseyin Durmaz, 2019'da istanbul icin 6zel lretilecek bes farkli tasarima sahip tramvay araglarini
teslim etmeye baslayacaklarini séyledi. Durmaz, Urettikleri araglarda yerlilik oraninin %87'ye ulastigina isaret ederek, Polonya'nin Olsztyn Beledi-

yesi tarafindan agilan tramvay ihalesini kazanarak bu alanda Tarkiye'nin ilk ihracat sézlesmesini imzaladiklarini hatirlatt.

Tiirkmenistan, Uluslararasi Kozmetik ve Saglik Merkezi kurma karari aldi. Baskent Askabat'ta yapilmasi planlanan merkezin insasina tlkede
yaptigi projelerle taninan Calik Grubu imza atacak. Ahmet Calik'in yénettigi gruba ait Gap insaat Yatinm ve Dis Ticaret sirketi ile Tiirkmenistan Hii-
kiimeti, gectigimiz glinlerde anlagsmayi imzaladi. Kozmetoloji alaninda Asya'nin en biiyiik merkezlerinden biri olmasi planlanan projede ayrica egi-

tim de verilecek. insaatin 6niimiizdeki giinlerde baglamasi, 2020 yilinin Temmuz ayinda da acilmasi hedefleniyor.

Emlak Konut GYO'nun, Ankara'nin merkezi Kizilay'da yer alan ve Saragoglu Mahallesi'nin 6ziine sadik kalinarak yenilenmesini amaglayan
"Saracoglu Projesi" kapsamindaki arsa ihalesinin ilk oturumu iptal edildi. Emlak Konut GYO'nun, Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda (KAP) yer
alan agiklamasinda, "Sirketimiz projelerinden Ankara Cankaya Saragoglu Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi ihalesi iptal edilmistir." ifadelerine

yer verildi.
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Sektor, Sirket ve Glindeme ili§kin Diger Haberler (devam)

Uluslararasi Hava Tagimaciligi Birligi (IATA), kiiresel lgekte havacilik sektoriiniin 2019 yilina iliskin 6ngoriilerini paylagti. 290 havayolu sirketini
¢atisi altinda toplayan ve kiiresel hava trafiginin %82’sini temsil eden IATA, 2019 yilinda havayoluyla seyahat eden yolcu sayisinin 4,6 milyar kisiye
ulasacagini agikladi. IATA, 2019 yilinda havacilik sektériiniin toplam net karinin ise 2018 yilina kiyasla (32,3 milyar dolar) hafif bir artigsla 35,5 mil-
yar dolara yikselecegini 6ngordl. Hava yoluyla tasinan kargo miktarinin ise 2018 yilinda 63,7 milyon ton iken, bu rakamin 2019 yilinda 66 milyon
tona ulagsmasi bekleniyor. IATA verilerine gore, 2019 yilinda kiresel 6lgekte havacilik sektoriinlin toplam gelirleri 2018 yilina kiyasla (821 milyar
dolar) %7,7’lik artisla 885 milyar dolar diizeyine ¢ikacak. Ote yandan yolcu basina saglanan gelirin 2018 yilina yakin bir diizeyde kalarak7,75 dolar
olacagl 6ngorillyor. IATA ayrica 2018 yilinda 73 dolar diizeyinde seyreden varil petrol fiyatinin 2019 yilinda ortalama 65 dolara inecegini tahmin
etmekte. Ugak yakit fiyatlarinin 2018 yilinda varil basina 87,6 dolar iken 2019’da 81,3 dolara dusecegi, yakit giderlerinin toplam maliyetler iginde-
ki payinin ise 2018 yilina kiyasla (%23,5) artarak %24,2’ye yikselecegi de IATA’nin beklentileri arasinda.

Aselsan (ASELS) - ASELSAN-HAVELSAN is ortakligi ile Sefine Denizcilik arasinda yeni bir is s6zlesmesi imzalandi. ASELSAN'In Kamuyu Aydinlatma
Platformu'nda yer alan agiklamasinda, sirketin payr 19,5 milyon euro ve 86 milyon lira olmak Uzere bir s6zlesme imzalandigi bildirildi. Agiklamada,

s6z konusu s6zlesme kapsaminda teslimatlarin 2023 yilina kadar gergeklestirilecegi ve sirketin cirosunun olumlu etkilenecegi kaydedildi.

Denizbank (DENIZ) - Musterileri tarafindan Cin Halk Cumhuriyeti'nden yapilacak ithalatlarin finansmani amaciyla The Export-Import Bank of Chi-

na'dan 200 milyon dolar tutarinda 3 yil vadeli kredi temin etti.

Fatih Donmez’den niikleer agiklamasi. TBMM’de 2019 Merkezi Yonetim bitge gériismeleri ve 2017 Kesin Hesap Kanunu gérismelerinde konu-
san Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Donmez, sifir emisyon lretmesi agisindan temiz teknolojiler arasinda sayilan bir enerji kaynagi olan
nikleer enerjiden Tirkiye'nin kolay kolay vazge¢meyecegini soyledi. Donmez, ”Biz de defaatle nlkleer enerjinin onlarin korktugu kadar 6nemli
etkileri olmadigini soyledik ama herhéalde bu sureg ve tartisma devam edecek. Diinyada da nikleer teknolojiler basladigindan bugtine aslinda
tartisiliyor ama bugiin baktigimizda Fransa %72 civarinda enerjisini niikleer enerjiden elde ediyor. Ada memleketlerinde, Japonya da hakeza oyle,

ABD’de var, AB’nin ortalamasi %25 civarinda. Demek ki niikleer enerjiden kolay kolay vazgegmeyecegiz.” dedi.

Dogal gaz fiyatlarinda indirim. BOTAS, yilbasindan itibaren dogal gaz ¢evrim santrallerinin ihtiyacinin %70'lik kismina bin metrekiip basina
1.485 TL fiyat uygulayacak. Kalan kisma bin metrekiip basina 1.700 TL isteyecek. 1 Ocak - 31 Mart 2019 tarihleri arasinda uygulanacak yeni mode-
le gbre BOTAS, dogal gaz ¢evrim santrallerinin ihtiyac icin iki farkh tarife uygulamis olacak. Elektrik santralleri tam kapasite ¢alismak isterse, ihti-

yacinin %30’luk kismi icin ya BOTAS'tan ya da 6zel sektérdeki toptan satis sirketlerinden gaz tedarik edecek.

Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC), 2019 kiiresel petrol talebi tahminlerindeki artisi geriye ¢ekti. OPEC’in Kasim ay! verilerine iliskin petrol
piyasasl raporu yayinlandi. OPEC gelecek yil igin, ham petrol talebinin giinde 31,44 milyon varil olacagini 6ngdrdii. Gegen ayki tahmine gore bu
giinlik petrol talebinde 100 bin varil diisiis anlamina geliyor. OPEC’in tahminine gore, gelecek yil kiiresel petrol talebi bu yila gére 1 milyon 290
bin varil ylkseligle glinliik 100 milyon 80 bin varile ulasacak. Agiklanan rapora gore, gecen ay OPEC iginde gilinliik ham petrol Gretimini en fazla
artiran Ulkeler sirasiyla Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri ve Kuveyt oldu. Kasim ayinda ginlik petrol Gretiminde OPEC iginde en buyiik

diisiis iran, Venezuela ve Nijerya’da yasand.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK), 2019 YEKDEM aylik maliyet tahminlerini agikladi. Kurumun 6/12/2018 tarihli ve 8228 sayili Kurul
Karari ile belirledigi 2019 yili igin aylik bazda, tedarik edilen birim enerji miktari basina 6ngoériilen tahmini YEKDEM maliyetleri Ocak ayinda 45,74
TL/MWh ve Nisan ayinda 74,30 TL/MWh oldu. Yillik ortalama ise 61,32 TL/MWh olarak hesaplandi.
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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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