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®  Geride kalan haftada kuresel risk istahi dalgal bir seyir izledi.

®  Hafta basinda sirket bilangolarinin beklentilerin tizerinde gelmesi ve veri akisinin
kuresel toparlanmayi teyit etmesi riskli varliklari destekledi. Ancak ilerleyen giin-
lerde veri akisinin bilyimedeki asagi yonlu riskleri ve enflasyonist baskiyi teyit
etmesi risk istahinin zayiflamasina yol acti. Ayrica pek ¢ok tlkede artis egilimini
koruyan COVID-19 vaka sayilari iyimserligi sinirlayan faktor olurken, merkez ban-
kalarindan gelen mesajlar ayrisan bir tablo cizdi.

®  G-20 Liderler Zirvesi'nde liderler kiiresel isinmayi sinirlamak tizere dnemli ve etkili
adimlar atma cagrisi yapsa da somut kararlar alinmadi. Liderler ayrica kiiresel
asgari kurumlar vergisinin %15 olarak uygulanmasi konusundaki anlasmayi onay-
ladilar.

®  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) beklentiler dahilinde para politikasi durusunu ko-
rurken, gériiniime dair daha sahin mesajlar verdi. Beklentiler dahilinde ECB %
0,00 olan politika faizini, %0,25 olan gecelik bor¢ verme faizini ve -%0,50 olan
gecelik borg¢ alma faizini sabit tuttu. Ayni zamanda, 1,85 milyar euro olan Pande-
mi Acil Varlik Alim Programi’ni (PEPP) ve aylik 20 milyar euro olan Varlik Alim
Programi’ni (APP) degistirmedi. Agiklamada finansal kosullarin destekleyici oldu-
Ju ifade edilirken, PEPP kapsamindaki varlik alimlarinin daha yavas bir hizda
stirebilecegi belirtildi. Karar sonrasindaki basin toplantisinda ECB Baskani Christi-
ne Lagarde enflasyon goriinimiine dair temkinli mesajlar verdi. Ekonomik aktivi-
tenin yil bitmeden salgin 6ncesi seviyesine donecegi beklentisini dile getiren ECB
Baskani Lagarde enflasyonun yakin vadede daha da yiikselecegini ve yiiksek
enflasyonun beklentilerden uzun surebilecegini sdyledi. ECB Baskani Lagarde’in
konusma metninden yiiksek enflasyonun buytk 6lctide gegici olduguna yonelik
ifade ¢ikarildi. Bununla birlikte, Baskan Lagarde 2022 yilinda faiz artirimi olabile-
cegi yoniindeki piyasa fiyatlamasinin ECB'nin tahminleri ve s6zIi yonlendirmesiy-
le uyumlu olmadigi uyarisi yapti.

®  Japon Merkez Bankasi (BoJ) beklentiler dahilinde para politikasi durusunu korur-

Doviz Kurlarinda 22 - 29 Ekim Haftasi Performanslar

Dolar/Giiney Afrika Rand . 2.6%
Dolar/Meksika Pesosu I 1.9%
Dolar/Rus Rublesi I 0.83%
Dolar Endeksi I 0.5%
USD/IPY I 05%
Dolar/TL I 03%
Dolar/Brezilya Reali -0.2% Il
JP Morgan GOE Para Birimleri -0.4% I

GBP/USD -0.4% (I
Euro/Dolar -0.7%

-1.0% -0.5% 0.0% 0.5% 1.0% 1.5% 2.0% 25% 3.0%
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

ken, gértiniime dair 6ngorilerini asadi cekti. BoJ -%0,10 olan politika faizini
ve %0,0 10 yil vadeli tahvil faizi hedefini degistirmedi. Ote yandan BoJ, 2022
enflasyon tahminini %0,6'dan %0,0'a indirdi.

Kanada Merkez Bankasi (BoC) mevcut durusunu korusa da ileri donik sahin
mesajlar verdi. BoC tahminler dahilinde %0,5 olan politika faizini degistirmez-
ken, varlik alimlarini azaltmayi duyurabilecegdi beklentilerinin aksine sabit
tuttu. Bununla birlikte BOC, 2022 ikinci yarida faiz artinmina gidebilecegine
isaret ederken, 2022 enflasyon tahminini %2,4'ten %3,4’e ¢cikardl.

Brezilya Merkez Bankasi (BCB) beklentilerin tzerinde faiz artinmina gitti. BCB
politika faizini 100 baz puan olan piyasa ortalama beklentisinin 6tesinde 150
baz puan artirarak %7,75'e ¢ikardi. Ayni zamanda BCB bozulan mali dengenin
enflasyon beklentilerini kontrol altinda tutmayi zorlastirdigina dikkat ¢ekerek
politika faizini Aralik ayinda da ayni oranda ytikseltebilecegi mesajini verdi.
Kolombiya Merkez Bankasi (CBC) politika faizini 50 baz puan artirarak %
2,50'ye cikardi.

ABD ekonomisi 2021 yili G¢lincii ¢eyrekte beklentilerin altinda buytdu. Yillik-
landirimis verilere gore, 2021 Uiglincli ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH)
%2,7 olan piyasa beklentisinin altinda %2,0 biytudu. Ayni donemde istihdam
maliyetleri bir 5nceki doneme gore %0,9 olan tahminleri asarak %1,3 artar-
ken, licretlerde %1,5 artis meydana geldi. Ulkede Eyliil ayinda bekleyen ko-
nut satislari endeksi ise aylik bazda %2,3 gerileyerek tahminlerin altinda kald.
Eylil'de dayanikli mal siparisleri bir nceki aya gére %1,1 olan beklentilerin
altinda %0,4 gerilerken, Agustos ayi verileri asagi yonde revize edildi. Cekir-
dek siparislerde Eylul'de %0,6 tahminlerden gliclii %0,8 artis kaydedildi. Eylul
ayinda aylik bazda bireysel gelirler %0,3, harcamalar %0,5 olan tahminlerin
hafif Gzerinde %0,6 artti. Ayni zamanda bireysel harcamalar fiyat endeksi
(PCE) aylik enflasyonu %0,3 artarken, yillik enflasyon %4,3'ten %4,4e yiiksel-
di. Bununla birlikte, gida ve enerji haric ¢ekirdek PCE aylik bazda tahminler
dahilinde %0,2 artarken, yillik cekirdek PCE enflasyonu %3,6'da sabit kaldi.
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Haftalik Gindem

Eylil'de 109,8 olan Conference Board tiiketici gliven endeksi Ekim'de 108,3’e
gerileyecegi tahminlerinin aksine 113,8’e yiikseldi.

Euro Bolgesi'nde 2021 tiglincli ceyrek buylimesi ve Ekim ay1 6ncii enflasyon
verileri beklentilerin tizerinde geldi. ilk hesaplamalara gére, Euro Bélgesi geneli
gayri safi yurtici hasila (GSYH) 2021 ti¢linci ¢eyrekte bir dnceki déneme kiyasla
%2,2 ile %2,0 olan tahminlerin tizerinde buyudu. Yillik bazda ise blylme %3,7
olarak gergeklesti. Almanya’nin bliytimesi beklentilerin altinda kalirken, Fransa
ve italya’da ekonomik aktivite tahminlerin {izerinde performans kaydetti. Bélge
genelinde Ekim ay1 6ncii hesaplanan tiiketici enflasyonu Eyliil’deki %3,4'ten %
3,7 olan tahminleri asarak %4,1'e ylkseldi. Ayni ddnemde cekirdek enflasyon %
1,9'da sabit kalacagi beklentilerine karsin %2,1’e ¢ikti.

Cin’de Ekim ayinda imalat sanayinde daralma derinlesirken, hizmetlerde ihmli
yavaslama kaydedildi. Resmi verilere gore, imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Eylul'deki 49,6'dan Ekim'de 49,2'ye indi. Ayni dénemde hizmet
sektorl PMI 53,2'den 52,4'e yavasladi. Béylece bilesik PMI 51,7'den 50,8'e gerile-
di. Verilerin detaylari ekonomik aktivitedeki yavaslamanin enerji fiyatlarindaki
artis ve tedarik zincirindeki aksamalar kaynakli olduguna isaret etti.

Almanya’da is alemi gliven endeksi (Ifo) Ekim'de beklentilerin hafif altinda kald..
Eylil ayinda 98,9 olan Ifo genel endeksi Ekim'de 97,9 olan tahminlerin altinda
kalarak 97,7'ye indi. Mevcut durum alt endeksinde gerileme beklendigi kadar
sert olmazken, gelecek doneme iliskin alt endeksteki hizli diistis bu sonuca yol
actl.

Hafta basinda sirket bilangolari gelismis ekonomilerin hisse senetlerini destekle-
se de ilerleyen gtinlerde karisik tablo dalgalanmaya yol agti. MSCI gelismekte
olan ekonomiler endeksi %2,2 diiserken, MSCI dlinya hisse senedi endeksi %0,7
yukseldi. Kuiresel enerji fiyatlarinda dalgali seyir stirdi. Henry Hub dogal gaz
fiyati haftayi %2,8 yukarida tamamlarken, Brent tipi ham petrolde %1,3 disls
yasandi. Tahvil faizlerinde ayrisan hareketler gézlendi. ABD 2 yillik tahvil faizi 4
baz puan yukselisle %0,50'ye cikarken, 10 yillik tahvil faizi 6 baz puan gerileyerek
%1,56'dan kapandi. Dolar endeksi haftayi %0,5 yukarida kapatirken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,4 deger kaybetti.

Makroekonomik glindemin yogun oldugu haftada Turk finansal varliklar bir
miktar toparlandi.

TCMB 2021 IV. Enflasyon Raporu’nda emtia fiyatlarindaki artis ve gida fiyatlarin-
daki yuksek seviye nedeniyle enflasyon tahminlerini yukar yonde revize etti.
Buna gore, bir dnceki raporda %14,1 olan 2021 sonu enflasyon tahminini %
18,4’e, 2022 sonu enflasyon tahminini ise %9,8'den %11,8'e ¢ikardi. 2023 yili
sonu tahmini ise hedef belirsizlik araliginin tGst bandi olan %7,0 seviyesinde
aciklandi. 2021 yili tuketici enflasyonu beklentisinde gerceklesen 4,3 ylizde
puanlik artista, gida fiyatlarina yonelik varsayimdaki glincelleme 2,1 puan, TL
cinsi ithal fiyatlarindaki yiikselis 1,5 puan, cikti agigindaki gtincelleme 0,4 puan
ve yonetilen/yonlendirilen fiyat ayarlamalarindaki gtincelleme 0,3 puan rol oy-
nadi. 2022 yiliicin yapilan 4,0 ylzde puanlik yukari yonlu glincellemenin ise 2,2
puani enflasyon ana egiliminden, 1,0 puani gida fiyatlarina yonelik varsayimin
glincellenmesinden ve 0,8 ylizde puanin ¢ikti agigina dair tahminin degismesin-
den kaynaklandi. Enflasyondaki yiikseliste enerji fiyatlari ve arz kisitlarinin etkili
oldugunu séyleyen TCMB iyilesmenin kademeli olacagini 6ne stirdu. Raporda
TCMB diinyada enflasyonun arz kisitlarinin etkisiyle yiiksek seyrettigine dikkat
cekti. TCMB finansal kosullarin bir 6nceki rapor donemine gore dalgali seyretti-
gini belirtirken, iktisadi faaliyetin dis talebin destedgi ile glclu seyrettigini sdyledi.
Enflasyonla ilgili degerlendirmelerinde sadece ¢ekirdek enflasyona odaklaniima-
digini belirten TCMB Baskani Sahap Kavcioglu enflasyon hedefinden vazgecil-
medigini ve para politikasinda 6nemli bir degisim olmadigini séyledi. Bununla
birlikte, cari acig1 kapatmadan fiyat istikrarinin saglanamayacagini ve déviz
piyasasinin istikrara kavusmayacagini éne siirdii. Oniimiizdeki dénemde gecici
unsurlarin ne 6l¢lide ortadan kalktiginin faiz indirimlerine ne kadar alan kaldigi-

ni belirleyecegini soyledi.

Hazine ve Maliye Bakanlhgi (HMB) “Finansman Programi: 2021 Gergeklesme-
leri ve 2022 Y1l Ongériileri”ni yayinladi. Programa gére sene basinda 547,2
milyar TL olarak planlanan toplam bor¢ 6demelerinin 2021 yilinin tamamin-
da 514,7 milyar TL olarak gerceklesmesi bekleniyor. 2021'de bor¢lanma disi
kaynaklarda (faiz disi dengede) 71,4 milyar TL agik tahmininin aksine 51,1
milyar TL fazla gerceklesebilecedi 6ngorultyor. Bu gelismelerle i¢ borglan-
mada ¢evrim orani (roll-over rasyosu) 2021'de %92,2 ile %120,5 olan hede-
fin oldukga altina inebilecek. Hazine 2022 yilinda borg geri 6demelerinin
2021'e gore %1,7 azalarak 505,9 milyar TL olmasini tahmin ediyor. Ayni
zamanda Hazine bor¢lanma disi kaynaktan (faiz disi fazladan) 7,9 milyar TL
katki gelecegini beklerken, 498,1 milyar TL toplam bor¢lanma hedefliyor.
S6z konusu bor¢lanmanin 385,5 milyar TL'lik tutarinin i¢ bor¢lanma olmasini
planlarken, i¢c bor¢ cevirme oraninin %103,0'da olusmasini bekliyor. Hazine
2022 yilinda yaklasik 13 milyar dolar tutarinda dis borg¢ geri 6demesi yapa-
cakken, uluslararasi piyasalardan 11 milyar dolar tutarinda Eurobond ihra-
cayla bor¢lanmayi hedefliyor.

Ekonomik giiven endeksi Ekim'de hafif geriledi. Eylul ayinda 102,4 olan
genel ekonomik giiven endeksi Ekim'de 101,4'e geriledi. insaat, hizmet ve
perakende gliven endekslerindeki ylikselise karsin reel sektor ve tiiketici
glivenindeki gerileme genel ekonomik gliven endeksindeki dustiste rol
oynadi.

TCMB verilerine gore Eylul'de resmi rezervler hizli artarken, tirev Griin hac-
minde yukselis sinirli kaldi. Bir dnceki aya gore resmi altin varliklar 2,1 milyar
dolar gerileyerek 38,5 milyar dolar olurken, doviz varliklar 5,6 milyar dolar
artisla 74,9 milyar dolara ¢ikti. Boylece resmi rezervler aylik bazda 3,5 milyar
dolar artisla 121,3 milyar dolara yikseldi. Ayni zamanda, TCMB'nin yurt ici
ve yurt disi yerlesik bankalarla yapmis oldugu finansal tiirev islemlerinden
kaynaklanan net déviz ve altin yiikiimlilikleri aylik bazda 1,3 milyar dolar
artisla Eylul sonu itibariyla 68,5 milyar dolar seviyesinde bulunuyor. S6z
konusu tutarin yaklasik 26 milyar dolari 1 ay vadelilerden olusuyor.

Ekim ayinda imalat sanayi PMI yavaslamaya devam etti. Eyltl ayinda 52,5
olan imalat sanayi PMI Ekim’de 51,2'ye indi. Sektordeki yavaglama belirtileri
ozellikle Gretim ve yeni sipariglere iliskin verilerde 6n plana cikti. Her iki
gosterge de yilin son ¢eyregdinin baslangicinda hiz kaybetti. Detaylar tedarik
sureclerindeki zorluklari teyit ederken, girdi maliyetlerindeki artisin hizlandi-
g1 goruldi.

Haftalik frekansli veriler Ekim ayinin ti¢linci haftasinda yabancilarin Tiirk
finansal varliklara olan ilgisindeki zayiflamanin stirdiginu, TCMB rezervleri-
nin hafif geriledigini ve bankacilik sektorii déviz tevdiat hesaplarinda sinirh
artis yasandigini ortaya koydu. TCMB'nin net dis varliklari 27 Ekim itibariyla
onceki haftaya kiyasla 0,4 milyar dolar artisla 20,3 milyar dolar seviyesine
yukseldi. 28 Ekim verilerine gére TCMB'nin piyasa ile yaptigi swap islemleri-
nin tutari 47,4 milyar dolar seviyesinde yatay kaldi. TCMB'nin acik piyasa
islemleri yoluyla piyasaya yaptigi net fonlama 28 Ekim tarihinde dnceki
hafta kapanisina gore 11,5 milyar TL ylkselerek 313,7 milyar TL oldu.

Hafta genelinde Tiirk finansal varliklar bir miktar toparlandi. Borsa istanbul
100 ve 30 gosterge endeksleri sirasiyla %2,8 ve %2,6 artarken MSCI Turkiye
endeksinde haftalik bazda %2,0 yiikselis kaydedildi. Ulke risk primi ve tahvil
faizleri hemen her vadede geriledi. TL ise dolar karsisinda %0,3 deger kaybe-
derken, euro karsisinda %0,6 degerlendi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Yil Bagindan Bu Yana

Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 18.37 0 20 341
5 Yilhk 19.88 -22 112 671
10 Yillik 19.96 -35 147 706
TLRef 16.57 25 -175 -139
TCMB Agirlikli Ortalama 16.00 -141 -200 -103
usD

5 Yilhk 6.15 -27 21 160
10 Yillik 7.02 -25 14 144
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 448 -12 19 149
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 0.50 4 22 38

ABD-10 Yilhk 1.56 -8 7 64

Almanya-2 Yillik -0.58 6 11 13

Almanya-10 Yillk -0.09 0 10 48

Bu Hafta

Yeni haftada kiiresel giindem 6nceki haftaya gore daha yogun olacak. ®  Yurticinde ise Ekim ayi enflasyon ve Hazine nakit gerceklesmeleri

Jeopolitik gelismeler, asilama ve salgina dair haberlere ek olarak COP26
Zirvesi ile ABD Merkez Bankasi (Fed), ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ve
Avustralya Merkez Bankasi (RBA) para politikasi kararlari dnemli olacak.

yayinlanacak. Ekim’de TUFE'nin aylik bazda %2,6 arttigs, yillik enflas-

yonun %19,6'dan %20,2'ye yiikseldigi dngoriliyor.
] . . .. . e  Kisa vadede Fed ve BoE kararlari ile makroekonomik veri akisinin
Fed'in varlik alimlarini azaltmaya baslayacagini duyurabilecegi bekleni- . . . . »

kuresel piyasalarca yakindan izlenecegini degerlendiriyoruz. Orta

vadede COVID-19 salgininin ne él¢tide kontrol altina alindigina yéne-
lik gelismelere ek olarak kiresel toparlanmanin devamliligi ve enflas-
yondaki yiiksek seviyelerin ne dlgtide gegici oldugu konusundaki
isaretler Snemli olmayi strdurebilecek. Yurticinde ise kisa vadede

yor. Piyasa ortalama beklentisi BoE'nin faizleri degistirmeyecegi yoniin-
de olsa da son mesajlar sonrasinda bir artiimin ihtimalinin yikseldigi
degerlendiriliyor. RBA'nin ise mevcut durusunu degistirmesi 6ngorilme-
mekle birlikte sahin mesajlar verebilecegi dustintllyor.

Ekim ay1 enflasyon verileri ile ekonomi disi gelismelere yonelik haber-
ler 5nemli olabilecek. Orta vadede ise salginla birlikte jeopolitik gelis-
meler ve makro-finansal risklerin belirleyici olmayi strdlrecegini
dislntyoruz.

Makroekonomik veri takviminde ise, ABD Ekim ayi tarim digi istihdam ve
pek cok tlkede aciklanacak Ekim ay1 PMI verileri bulunuyor.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
1Kas ABD imalat Sanayi PMI Ekim 59.2 60.7
2 Kas Almanya imalat Sanayi PMI Ekim 58.2 58.2
3Kas Tirkiye TUFE (ayhk degisim) Ekim 1.4% 1.3%
3Kas ABD Fed Faiz Karari Kasim 0.25% 0.25%
4 Kas ingiltere BoE Faiz Karari Kasim 0.10% 0.10%
5Kas Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylul 1.0% -4.0%
5Kas ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (aylik, bin kisi) Ekim 400 317




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

135 e Dilinya e Gelismekte Olan Ekonomiler

T (irkiye

®  Gegen hafta kiresel hisse senedi piyasalarinda ayrisan
performanslar dikkat ¢ekti. Hafta genelinde MSCI gelis- 115
mekte olan ekonomiler endeksi %2,2 gerilerken, MSCI
diinya endeksi %0,7 yukseldi. MSCI Tirkiye endeksinde 105
ise %2,0 oraninda artis yasandi.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)
170 e Gelismekte Olan Ekonomiler
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Hafta genelinde dolar endeksi yukselirken, gelismekte 160

DXY
olan ekonomilerin para birimleri degisen 6lctide deger
kaybetti. Dolar endeksi %0,5 yukselirken, gelismekte olan 150
ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,4 deger kay- 140
betti. Bu dénemde TL ise dolar karsisinda %0,3 deger
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CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petrolin Varil Fiyati (S)
95
4000 e Bilesik Emtia Fiyati Endeksi e Brent (Sag Eksen)
85
T . . 3700
Gectigimiz hafta emtia fiyatlar genele yayilmis olarak gerile-
di. Brent tipi ham petrol fiyati haftalik bazda %1,3 diserek 3400 75
varil basina 84,4 dolardan tamamladi. Ayni ddnemde Reu-
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2021 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

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

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir 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. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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