GUndem

TSKB Ekonomik Arastirmalar
17 Haziran 2019 Pazartesi

Piyasalarda Bugiin

Zayif gelen ABD istihdam verilerinin ardindan, gectigimiz hafta agiklanan
ABD enflasyon verisinin de beklenti altinda kalmasi ile FED'den bir faiz indi-
rim beklentisi giigleniyor. Piyasalar bu hafta Carsamba glini tamamlanacak
olan FED toplantisini ve giincellenecek projeksiyonlari bekliyor. Bu toplantida
faiz indirimi beklentisi %20 seviyesinde fiyatlaniyor ancak Temmuz toplantisi-
na iliskin ihtimaller ciddi bir olasiliga isaret ediyor. Cuma giini agiklanan ABD
perakende satislar ve sanayi Uretimi verileri ise beklentilerin tizerinde gergek-
lesti. Olumlu verilerle ABD 10 yillik devlet tahvili getirileri bir miktar yukari
gelerek %2,10 seviyelerine ¢ikti. ABD'de artan petrol stoklari ve global talep
endiseleriyle 60 dolar/varil'in altina gerileyen Brent petrol, gectigimiz hafta
icinde ABD-iran gerilimiyle yiikseldi, bugiin 62 dolar/varil'de. ABD Baskani
Donald Trump’in Rus dogalgazini Baltik Denizi'nden Almanya’ya ulastiran Ku-
zey Akim 2 projesine yonelik agiklamalari ve Almanya'yl Rusya’ya eneriji ba-
gimliligi ve NATO askeri glictine katki dolayisiyla uyarmasinin da etkisiyle Eu-
ro’da deger kaybi gorillyor. Yurt icinde ise TCMB beklentilere paralel olarak
politika faizinde degisiklige gitmezken, BDDK ve hiikimetten ekonomiyi des-
tekleyici adimlar geldi. Bugiin Mart ayina dair issizlik, yarin ise Nisan ayi sana-
yi Uretimi rakamlari agiklanacak. issizlik orani, Subat'ta mevsimsellikten arin-
dirllmis bazda %1 3ya fikselerek 2009 ortasindan bu yana en ylksek sevi-

yeye ulasmigti.

Kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tiirkiye'nin kredi notunu olasi bir
odemeler dengesi krizinin ger¢eklegsme ihtimalinin artmaya devam etmesini
gerekge gosterek bir kademe diisiirdii, kredi notu goriiniimiinii ise negatifte
tuttu. Hazine ve Maliye Bakanlgi'ndan yapilan agiklamada, "Moody's tara-
findan verilen not indirim karari, Tiirkiye ekonomisinin temel gostergeleri ile
bagdasmamakta ve bu nedenle kurulusun analizlerinin nesnelligi ve tarafsiz-
lig1 agisindan soru isaretleri yaratmaktadir" denildi. Hazine agiklamasinda,
doviz rezervlerine iliskin olarak uluslararasi dizeyde lzerinde mutabakata

varilmis bir élglt bulunmamasina ragmen Diinya Bankasi verilerine gore, son

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
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Py — Seviye Giinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 90,787 0.32% 3.14% -0.53%
BiST-30 113,509 0.33% 3.24% -0.73%
XUSIN 107,837 -0.14% 2.03% 2.83%
XBANK 118,036 -0.50% 3.03% 0.25%

Giinliik Ayhk Yil Sonuna

Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.9005 0.66% -2.97% 11.59%
Euro/TL 6.6135 -0.05% -2.15% 9.27%
Sepet Kur* 6.2570 0.27% -2.56% 10.28%
Euro/Dolar 1.1207 -0.60% 0.92% -2.28%
Dolar/JIPY 108.55 0.17% -1.34% -0.92%
DXY 97.5720 -0.06% -0.43% 1.39%
*9%50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Bir Onceki

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri)

TR-2 yillik tahvil (TRT131119T19) 22.67% 22.62%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 18.04% 18.11%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 7.54% 7.57%
ABD -10 yillik tahvil 2.10% 2.09%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri

30 Ekim 2019 5.375% 99.65 6.301%
22 Nisan 2020 5.125% 99.17 6.135%
18 Mayis 2021 4.875% 94.63 7.950%

Yil Sonuna
Gore Degisim

Gunlik Ayhk
Degisim

Degisim

Altin (Dolar/ons) 1341.33 -0.05% 5.03% 4.57%
Reuters/Jefferies CRB* 182.73 0.23% -3.94% 4.08%
Brent (Dolar/varil) 62.01 0.42% -13.48% 14.57%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.39 0.34% 1.60% -18.54%

*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Piyasalarda Bugiin

bes yillik ortalamalara bakildiginda Tirkiye'nin ithalat Gzerinden 6lgiilen rezerv yeterliliginin Turkiye ile benzer olarak tanimlanabilecek ge-

lismekte olan Avrupa Ulkelerine yakin seyrettigi belirtildi.

Sanayici ve ihracatgilara kambiyo satiglari lizerinden uygulanan banka ve sigorta muameleleri vergisinden (BSMV) muafiyet getirildi. Resmi
Gazete'nin buglinki sayisinda yayinlanan konuya iliskin Cumhurbaskani kararina gére, sanayici sicil belgesine sahip isletmelere yapilan kambi-
yo satislari ile ihracatgi birliklerine liye olan ihracatgilara yapilan kambiyo satiglari Gzerinden alinan binde 1 oranindaki BSMV sifir olarak belir-

lendi.

Cari islemler agigi, bir 6nceki yilin Nisan ayina goére 4.263 milyon ABD dolari azalarak 1.334 milyon dolar olarak gergeklesti. Bunun sonu-
cunda, on iki aylik cari islemler a¢ig1 8.634 milyon dolara geriledi. 2019 sonunda cari dengeye iliskin beklentilerin 14,7 milyar dolar seviyesinde
oldugu goriluyor. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi ise, bir dnceki yilin Nisan ayinda 1.589 milyon dolar agik vermisken, bu ayda 2.347
milyon dolar fazla verdi. Seyahat kaleminden kaynaklanan net gelirler, bir nceki yilin ayni ayina gére 144 milyon dolar tutarinda artis kay-
detti. Dogrudan yatirrmlardan kaynaklanan net girisler, bir 6nceki yilin ayni ayina gére 140 milyon dolar azalarak 578 milyon dolar olarak ger-
ceklesti. Portfoy yatirnmlari 4.519 milyon dolar tutarinda net ¢ikis kaydetti. Alt kalemler itibarnyla incelendiginde, yurtdisi yerlesiklerin hisse
senedi piyasasinda 78 milyon dolar ve devlet i¢ borglanma senetleri piyasasinda 662 milyon dolar net satis yaptigi gorilmekte. Yurt disindaki
tahvil ihraglariyla ilgili olarak, bankalar 568 milyon dolar net borglanma gergeklestirmisken, Genel Hiikiimet ve diger sektérler sirasiyla 1.405
milyon dolar ve 511 milyon dolar net geri 6deme gergeklestirdi. Yurt disindan saglanan kredilerle ilgili olarak, bankalar ve Genel Hikiimet si-
rasiyla 833 milyon dolar ve 72 milyon dolar net geri 6deme gercgeklestirmisken, diger sektorler 157 milyon dolar net kullanim gerceklestir-
di.

TCMB Haziran ayi Beklenti Anketi sonuglari agiklandi. 2019 sonu enflasyon beklentisi 83 baz puan duserek %15,85 seviyesine geriledi. 12
ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi 60 baz puan gerileyerek %1 4 e 8u8erken, 24 ay sonrasina iliskin beklentideki gerileme 88 baz puan
seviyesinde gergeklesti. 2019 sonuna iliskin dolar kuru beklentisi Mayis ayinda 6,43 seviyesindeyken, Haziran ayi anketiyle birlikte 6,30 seviye-
sine geriledigi goriliyor. Mayis 2020 igin dolar/tl tahmini ise 6,64 seviyesine inmis durumda. Anket katilimcilari Mayis ayindaki ankette 2019
yilii¢in %0,3 oraninda bir biyume beklerken, Haziran ayi sonuglari buytime beklentisinin %0 , égdriledigine isaret ediyor. Katilimcilar 2020

yilinda bliyiime oraninin %2,7 olacagini 6ngoriyor.

Nisan ayina iliskin dis ticaret endeksleri agiklandi. TUIK verilerine gére Nisan ayinda dolar bazinda ihracat fiyatlari bir énceki yila gére %7,1
oraninda azalirken, ithalat fiyatlar %2,8 oraninda azaldi. ihracat miktar endeksi ise bir dnceki yila gére %12,6 oraninda artarken, ithalat mik-

tar endeksi %12,6 oraninda azalis gosterdi.

Tiirkiye ihracatgilar Meclisi (TiM) Tiirkiye’nin ilk 1000 ihracatgisi arastirmasinin sonuglarini yayinladi. Ford Otomotiv Sanayi AS, 5 milyar
683 milyon dolarlik ihracatla Tarkiye'nin lider sirketi olarak belirlendi. Ford'u 4 milyar 598 milyon dolarla Toyota Otomotiv Sanayi Tirkiye AS,
2 milyar 998 milyar dolarla Tofas Tiirk Otomobil Fabrikalari AS takip etti. Arastirmaya gore, ilk 1000'de yer alan sirketlerin toplam ihracati
2017'ye gore 10,5 milyar dolar artigla gecen yil 102,8 milyar dolara, toplam ihracattan aldiklari pay da %61,2'ye yikseldi. ilk 500 sirketin ihra-
cattaki payi ise %52,6 oldu. Arastirmaya gore, Tirkiye'de ihracatin kilogram fiyat1 2018'de 1,33 dolar olurken, bu rakam ilk 1000 firmada 1,37

dolar, ilk 500 firmada 1,40 dolar ve ilk 10 firmada 2,76 dolar olarak gergeklesti.

Tarimsal UFE Mayis ayinda bir dnceki aya gore %0,95 azalirken, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %30,23 oraninda artig gosterdi. Yagl mey-
veler ve canli hayvanlarla iliskili Giriin gruplarinda UFE artisi %10-%15 bandiyla ortalamanin altinda seyre isaret ediyor. Buna karsin sebze ve
kavun-karpuz grubunda yillik artisin %70,5 seviyesinde gerceklestigi goriltyor. Tarimsal UFE’deki yillik artisin yiiksek seviyesi maliyet baskisi-

nin slrdiigline isaret ediyor.
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Cin’de Mayis ayina iliskin sanayi liretimi beklentilerin altinda kaldi. Mayis ayinda sanayi tiretimi %5 |Gk beklentiye karsin %5 oraninda bu-
yime kaydederek 2002 yilindan beri gorilen en disik performansini sergilemis oldu. Cin’de yavaslamanin beklenenden daha hizli olmasin-
dan endiseleniliyor. Cin Merkez Bankasi (PBOC) bu endiseler karsisinda kiigiik bankalara likidite destegi verme yoniinde bir adim atma karari

aldi. PBOC reeskont kotasini 200 milyar yuan (28,9 milyar dolar), bor¢ verme imkanini da 100 milyar yuan kadar yikseltme karari aldi.

Rusya merkez bankasi politika faizini 25 baz puan diisiirdii. Boylece politika faizi 7 , $e@erilemis oldu. Gegtigimiz hafta Hindistan merkez
bankasi da 25 baz puan faiz indirerek politika faizini %5 , e/¢&isti. Hindistan bu yil glincl kez faiz indirirken, piyasalarda yakin gelecekte

en az bir faiz indirimi daha yapilmasi bekleniyor.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Otomotiv Sanayii Dernegi, OSD’nin 2019 yili Ocak-Mayis donemi verilerine gore, ilk 5 ayda toplam iiretim bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore %12 azaldi. ilk bes ayda liretim otomobilde %11, ticari ara¢ grubunda ise %14 seviyesinde azaldi. S6z konusu dénemde Tiirkiye top-
lam pazari %50 daralarak 157 bin adet seviyesinde kaldi. Yilin ilk 5 aylik doneminde liretim artisi gbsteren arag gruplari minibis ve otoblis ol-
du. Bu gruplarda tiretim %9 artis kaydetti. ilk bes ayda tiretimin %8 & ihrag edilirken toplam ihracat hacmi %7 diistii. Toplam otomotiv ihra-

cati dolar bazinda %6 azalirken, euro bazinda ise %2 artti.

Alman otomotiv firmasi Volkswagen'in yeni iiretim tesisi se¢imi igin Tirkiye ve Bulgaristan arasinda yasanan rekabete iliskin olarak Cum-
hurbagkanhg Yatinm Ofisi Bagkani Arda Ermut Almanya'nin dnde gelen gazetelerinden Frankfurter Aligemeine Zeitung'a (FAZ) agiklama-
larda bulundu. Volkswagen ile devam eden miizakereleri yiriiten Ermut, Tirkiye'nin avantajli oldugu noktalara dikkat ¢ekerek, Opel'in
Torbali'da satista olan yerini 6nerdi. Skoda ve Seat'larin Uretilecegi tamamen yeni fabrikanin nereye kurulacaginin belli olmadigini belirten
Ermut, izmir yakinlarinda 2001 yilina kadar Opel'in bulundugu 40 hektarlik bir araziyle ilgili gériismeler yiiritiildiigi vurguladi. Gériismelerde
arazinin izmir demir yolu agiyla baglantisinin somut olarak giindemde oldugunu belirtilirken, Tiirk hiikiimetinin yaklasik 100 milyon euroluk

tesvik planinin da goriismelerde ele alindigini ifade edildi.

Tirkiye'den yapilan su iiriinleri ve mamulleri ihracati, bu yilin ilk 5 ayinda gegen senenin ayni donemine gore %10 artarak 444 milyon 784
bin 396 dolara ulasti. Dogu Karadeniz ihracatgilar Birligi (DKiB) verilerinden derlenen bilgiye gére, Tiirkiye'den yilin Ocak-Mayis déneminde
85 bin 418 ton su Urinleri ve mamulleri ihrag edilerek, karsiiginda 444 milyon 784 bin 396 dolar gelir elde edildi. Gegen yilin ayni doneminde
ihrag edilen 67 bin 864 ton su Uriinleri ve mamullerinden ise 405 milyon 24 bin 747 dolar saglanmigti. Boylece lilkeden bu dénem yapilan su
Urtnleri ve mamulleri ihracat, gegen yilin ayni dénemine gore miktarda %26, degerde %10 artt. Tilrkiye'den s6z konusu dénemde dondurul-

mus balik ve balik filetosu seklinde gerceklestirilen ihracatta Hollanda ilk sirada yer alirken, bu iilkeyi italya ve Japonya takip etti.

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan yilin ilk ¢eyreginde sabit yatirinm tutari toplam 150 milyon liray1 agan 21 sera projesine tesvik bel-
gesi verildi. Bakanlik verilerine gore seracilik alaninda tesvik belgesi diizenlenen yatirimlarin 20'si yerli, 1'i yabanci sermayeli projelerden
olustu. Sera yatirimi konusunda verilen tesvik belgelerinin illere gore dagilimi incelendiginde, en ¢ok tesvik belgesinin diizenlendigi il 10 adet

ile Antalya oldu. Antalya'da seracilik yatirimlari igin 6ngorilen sabit yatirim tutari 46,8 milyon lirayi asti.

2019 ilk ceyreginde 87 enerji projesine yatinm tesvik belgesi verildi. T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan yapilan duyuruya gore,
2019 yilrilk Gig ayinda gesitli sektorlerde toplam 1.101 projenin yatinm tesvik belgesi almaya hak kazandigini, toplam yatirim tutarinin ise 28,7

milyar TL oldugunu duyurdu. Bahsi gecen projelerden 8 &i‘enerji, 2 61'ise madencilik sektériine yonelik projelerden olusmakta.
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Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK), elektrik piyasasinda 17 yeni iiretim lisansi verdi. Elektrik piyasasinda verilen 17 yeni tretim lisan-
sinin; yedi tanesi Elektrik Uretim A.S. (EUAS) tarafindan kurulacak mobil elektrik santralleri, iiger tanesi biyokiitle ve giines enerji santralleri,
iki tanesi dogal gaz kombine ¢evrim santrali ve birer tanesi rlizgar ve kojenerasyon santrallerinden olusmakta. EPDK ayrica bir firmaya tedarik

lisansi verirken, bir firmanin da tedarik lisansini iptal etti.

Hidroelektrik kaynak katki payi tekliflerinin alt limiti megavat basina 10.000 lira olarak belirlendi. Elektrik Piyasasinda Uretim Faaliyetinde
Bulunmak Uzere Su Kullanim Hakki Anlagmasi imzalanmasina iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Y&netmelik, Tarim ve Orman Bakanlig tarafin-
dan yayimlanarak, yirirlige girdi. Yeni Yonetmelik’in “Hidroelektrik kaynak katki payi teklifinin verilmesi ve glincellenmesi” baslikli 11. mad-
desinde, verilen tekliflerin minimum megavat basina 10.000 TL olmasinin zorunlu oldugu bildirildi. Yonetmeligin yayimlandigi tarihten sonra
ilan edilen islerde, sirket tarafindan proje kapsaminda yapilacak ¢alismalar sonucu kurulu gicte artis meydana gelmesi durumunda artan ku-

rulu giic degeri, azalislarda DSI internet sayfasinda ilan edilen kurulu giig, 6demeye esas toplam kurulu giic (MWm) olarak dikkate alinacak.

Elektrik liretim ve tedarik lisansi sahibi sirketler, ENTSO-E kapsaminda yurt disinda agilan kapasite tahsis ihalelerine katilabiecek. Enerji
Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK) Elektrik Piyasasi ithalat ve ihracat Yonetmeligi'nde degisiklik yapti. Yapilan degisiklige gore daha dnce itha-
lat/ihracat faaliyeti yiiriitmek isteyen iretim ve tedarik lisansi sahibi sirketler, TEIAS'In acacag! kapasite tahsis ihalelerinin yan isira, Tiirki-

ye'nin taraf oldugu uluslararasi kuruluslar tarafindan agilan kapasite tahsis ihalelerine de katilma hakki elde ettiler.

Suudi Arabistan, petrol lretim kisintisi konusunda uzatimi konusunda anlagma saglanacagini disiinilyor. Suudi Arabistan Enerji Bakani
Khalid al-Falih, Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii’'niin (OPEC) Temmuz ayinin ilk haftasinda Viyana'da toplanacagini ve bu toplantida iretim

kisintisi anlagsmasinin uzatilmasi konusunda bir uzlasma saglanacagini umdugunu soyledi.

Cevre ve Sehircilik Bakani Murat Kurum, yabanci yatirimcilari Tiirkiye’ye yatirrm yapmaya davet etti. Cevre ve Sehircilik Bakani Murat Ku-
rum, Japonya'nin Nagano kentinde diizenlenen "G20 Cevre ve Enerji Bakanlari Toplantisi"nin ikinci giiniinde "iklim Degisikligine Uyum ve Eko-
sistem Tabanli Yaklasimi iceren Dayanikli Altyapi" baslikli ikinci Cevre Oturumu'na katildi. Tiirkiye'de asiri hava olaylarinin sayi ve siddetinde
artislarin devam ettigini belirten Kurum, 6zellikle sicak hava dalgalari, kuraklik ve orman yanginlarinin Trkiye'yi artan sekilde tehdit ettigini,
yagis rejiminin degismesine bagl olarak sel ve taskin ile heyelan olaylarinda artislar goriildigini dile getirdi. Bu nedenle iklim degisikligine
uyum saglanmasi baglaminda dayanikl altyapinin insa edilmesinin Tirkiye icin blylk 6nem arz ettigine dikkati ceken Kurum, soyle konustu:
"Ulkemizdeki dayanikli altyapinin gelistiriimesi calismalari heniiz baslangic asamasinda. 2012'den itibaren ilkemizde afet riski altindaki alanla-
rin donistiriilmesi icin adeta bir seferberlik baglatildi. Kentsel dénilisiim faaliyetleri kapsaminda, yaklasik 6,5 milyon konutun yeniden yapilan-

dirilmasini hedefliyoruz.”

Ambalajlarin geri doniisiimii ekonomiye katki sagliyor. Ambalaj Sanayicileri Dernegi (ASD) Yonetim Kurulu Bagkani Zeki Saribekir,
“Ambalajin geri doniisiimi oldukga 6nemli. Ambalajlar ¢op degildir, aksine ekonomi yaratan malzemelerdir. Ambalajlarin geri dontstiriilme-
siyle hem ekonomiye hem g¢evreye olumlu katki saglaniyor.” dedi. Ambalaj tretiminde iki Gnemli noktanin siirdiirebilirlik ve gevre olarak bi-
yuk 6nem tasidigina dikkati geken Saribekir, "Bugiin miimkiin olan minimum malzeme kullanilarak, ambalaj iretimi icin ¢ok detayli calismalar
yapiliyor. Ambalaji dogaya birakmak veya ¢ope atmak sadece diinyamizin gelecegine degil lilkemize, ekonomimize de zarar veriyor. Bitlin
ambalajlar geri dondsturilebilir, geri kazanilabilir. Buglin 1 aliminyum igecek kutusunu geri donistiirdigiimiizde bir televizyonu Ug saat ¢alis-
tiracak enerijiyi kazanmis oluyoruz. Ya da 1 ton kagidi geri donistiirerek 17 agaci kesilmekten koruyoruz. 1 ton plastigin geri donusimii ile sa-
atte 5 bin 774 kilovat elektrik enerjisi tasarruf edilmis olunuyor. Ancak geri dontisiimde hala %5 [@r seviyesindeyiz. Yani gidilecek bir hayli

yolumuz var.” degerlendirmesinde bulundu.
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2019 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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