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Geride kalan haftada kiiresel risk istahi kirilgan bir seyir izledi.

Omicron varyanti ile COVID-19 vaka sayilarinda rekor seviyelere ulasilirken, jeo-
politik belirsizlikler ve ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) son toplantisina ait tutanak-
larin sahin mesajlar icermesi riskli varliklar tGizerinde satis baski olusturdu. Makroe-
konomik veri akisi Aralik ayinda imalat sanayinin glictini korumasina karsin hiz-
metlerde salgin kaynakl belirgin ivme kaybina isaret etti.

Jeopolitik belirsizlikler ve Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii ile mittefiklerinin
(OPEC+) uretim kotalarini daha 6nceden belirledikleri hizda artirma karari enerji
fiyatlarinda dalgalanmaya yol acti. Rusya’nin Avrupa'ya dogal gaz sevkiyatinin
sinirl kalmasi Avrupa’da dogal gaz fiyatlarini yiikseltirken, Kazakistan'daki i¢
karisikliklarin OPEC+ karari ile birlikte ham petrol fiyatlarina yukar yonde baski
yaptig degerlendiriliyor. Ote yandan, Kuzey Amerika’daki soguk havanin sevki-
yatlari olumsuz etkiledigi belirtiliyor.

Gelismis ekonomilerde aciklanan makroekonomik veriler 2021'in son ayinda
artan vaka sayilarinin hizmetler sektériinii yavaslattigina isaret etti. imalat sanayi-
ne etkisi ise su asamada sinirli kaldi. JP Morgan kiresel imalat sanayi PMI Aralik
ayinda bir 6nceki aydaki seviyesi olan 54,2'de sabit kaldi. Alt endekslerde fiyat
baskisinin yavasladigi goriltrken tretim ve yeni siparislere yonelik alt endeksler
gliciint korudu. Ote yandan, hizmet sektérii PMI Kasim ayindaki 55,6'dan Ara-
lik'ta 54,6'ya gerilerken hizmetlerin detaylari tedarik zinciri kaynakli sorunlarin
stirdigune isaret etti.

ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) son toplantisina ait tutanaklarda tyelerin, glcle-
nen ekonomi ile ylksek enflasyonun, faiz artislarinin daha 6nce 6ngériilenden
erken ve daha hizli gergeklesmesine neden olabilecegini belirttikleri 6ne cikti.
Ayrica bazi Uyelerin merkez bankasi bilancosunun faiz artiglarinin baglamasindan
kisa suire sonra daraltiimasindan yana olduklarini aktardigi gorildi.
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®  ABD'de tarim disi istihdam Aralik’ta beklentilerin altinda artarken Ucret artis-

lar tahminlerin Gizerinde kaldi. Tarim disi istihdam Aralik’ta 400 bin kisi olan
tahminlerin altinda 199 bin kisi gelirken, Kasim verileri hafif yukari revize
edildi. issizlik orani ise Kasim'daki %4,2'den %3,9'a geriledi. Ote yandan, saat-
lik ortalama kazanclar aylik bazda %0,4 olan beklentilerin Gizerinde %0,6
artarken, saatlik ortalama kazanclarin yillik artis hizi %5,1'den %4,7'ye indi.

®  ABD’'de Aralik ayinda ISM aktivite gostergeleri imalat sanayi icin sinirl bir

yavaslamaya isaret ederken, hizmetlerde sert gerileme yasandi. Kasim'da 61,1
olan ISM imalat sanayi aktivite endeksi Aralik'ta 60,0 olan tahminlerin altinda
kalarak 58,7'ye indi. Istihdam alt endeksinde yiikselis gézlenirken, fiyatlara
yonelik alt endeksteki hizli gerileme dikkat ¢ekti. Bununla birlikte, Kasim'da
69,1 olan ISM hizmet sektoru aktivite endeksi Aralik'ta 66,9 olan tahminlerin
altinda kalarak 62,0'a geriledi. Detaylar hizmetlerde fiyat baskisinin devam
ettigine isaret ederken, diger alt endekslerde genele yayilan yavaglamayi
ortaya koydu. Ulkede Kasim ay! fabrika siparisleri aylik bazda %1,5 olan tah-
minleri asarak %1,6 artarken, Ekim verileri yukari yonde revize edildi.

®  Euro Bolgesi'nde tuketici enflasyonu Aralik'ta dlsus beklentilerinin aksine

yuikselmeye devam ederken, Kasim'da retici enflasyonu yeni bir zirveye
yukseldi. Oncii hesaplamalara gére tiiketici fiyatlar endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Kasim'daki %4,9'dan %4,7'ye inecegi tahminlerine karsin %5,0'a
yukseldi. Cekirdek enflasyon %2,6'da sabit kalacagi beklentilerinin aksine
%2,7'ye yiikseldi. Bununla birlikte, Kasim'da uiretici fiyat endeksi (UFE) bir
onceki aya gore %1,2 olan beklentileri asarak %1,8 artti. Yillik tretici enflasyo-
nu Ekim’'deki %21,9'dan %23,7'ye yiikseldi.

®  Euro Bolgesi'nde Kasim ayinda perakende satislar beklentilerin Gizerinde

gelirken, ekonomik gliven endeksi Aralik'ta zayiflamaya devam etti. Kasim

ayinda perakende satislar aylik bazda %0,5 gerileme beklentilerinin aksine

%1,0 artarken Ekim verileri yukari ydnde revize edildi. Ote yandan, bélge
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genelinde genel ekonomik giiven endeksi Kasim'daki 117,6'dan 116,0 olan tah-
minlerin altinda kalarak 115,3’e indi. Sanayi sektorii glivenindeki glilii sonuca
karsin hizmetler sektori ve tlketici glivenindeki gerileme genel endeksteki zayif
sonuca yol acti.

Almanya’da Kasim ve Aralik ayina iliskin aktivite verileri karisik sinyaller verirken
enflasyonda yukselis Aralik'ta hiz kesti. Aralik ay1 PMI verilerindeki zayiflama
sinyaline ek olarak ulkede sanayi tretimi Kasim’da %1,0 artis beklentilerinin
aksine %0,2 geriledi. Bununla birlikte, Ekim ay1 verileri asag1 ydnde revize edildi.
Ote yandan, sanayi Uriinleri siparisleri aylik bazda %2,1 olan beklentilerin tizerin-
de gelirken, Ekim verileri yukar yonde giincellendi. Kasim ayinda perakende
satislar bir 6nceki aya gore %0,5 gerileyecegi tahminlerinin aksine %0,6 artarken,
yillik bazda %2,9 azalis yasandi. Ekim verileri ise yukar yénde revize edildi. Ulke-
de issiz sayisi bir 6nceki aya gore Aralik'ta 15 bin kisi olan tahminlerin 6tesinde
23 bin kisi azald1. Ulkede igsizlik orani ise Kasim'daki %5,3'ten %5,2'ye geriledi.
Aralik ayinda tiiketici fiyatlar endeksi (TUFE) bir &nceki aya gdre %0,3 artarken,
yillik enflasyon Kasim'daki %6,0'dan beklentilerle uyumlu olarak %5,7’ye indi.

Yilin ilk haftasinda jeopolitik belirsizlikler, salgin kaynakl endiseler ve ABD tahvil
faizlerindeki ytikselisler riskli varliklarda satis baskisina yol acti. ABD 10 yillik
tahvil faizi sadece 21 baz puan artisla %1,72e yiikseldi. Dolar endeksi dalgali bir
seyirle gegen haftaki seviyesinin izerine ¢ikarken, gelismekte olan ekonomilerin
para birimlerinde zayif bir seyir gézlendi. Tahvil faizlerindeki ylkselis basta gelis-
mis Ulke borsalarindaki teknoloji sirketlerininkiler olmak tizere hisse senetlerinde
satislara neden oldu. 6 Ocak kapanislari itibariyla 6nceki hafta kapanisina gére
MSCI gelismekte olan ekonomiler endeksi %1,2, MSCl diinya hisse senedi endek-
si %1,5 asagida bulunuyor. Haftalik bazda %#6,3 ytikselisle Brent tipi ham petrol
fiyati 83 dolara yaklasirken, emtia fiyatlari bilesik endeksi %2,5 yikseldi.

Makroekonomik veri akisinin sakin oldugu yurticinde Turk finansal varlklar
karisik bir seyir izledi.

Aralik'ta enflasyon genele yayilan hizlanma ile piyasa ortalama beklentilerinin
lizerinde geldi. Genel TUFE aylik enflasyonu Aralik'ta %13,6 gelirken, yillik enflas-
yon Kasim’'daki %21,3"ten 2003 baslangi¢li endeksteki zirve olan %36,1'e ¢ikt.
Aralik'ta aylik bazda %28,5 artan ulastirma grubu genel enflasyona 4,4 ylizde
puan ile en yiiksek katkiy1 yapan ana grup oldu. Bu gelismede otomobil fiyatla-
rindaki ve akaryakit fiyatlarindaki ylksek artislar rol oynadi. Gida ve alkolstiz
iceceklerde aylik enflasyon %16,0 olurken, bu grubun genel enflasyona katkisi
4,3 ylizde puan olarak gergeklesti. Gidanin ardindan yiksek katki yapanlar ise
ulastirmada oldugu gibi doviz kuru ve birikimli maliyetlerin yliksek oldugu mo-
bilya ve konut gruplariyd. Bir stiredir oldugu gibi Aralik ayinda da lokanta ve
oteller grubunda birikmis maliyetlerle fiyat artislar yliksek seviyesini korudu.
Mal fiyatlarinda aylik enflasyon Aralik'ta %16,5 seviyesinde gelirken, yillik enflas-
yon Kasim ayindaki %23,0'dan %41,1’e ¢ikti. Enerjide aylik bazda artis %9,8 ile
diger mal gruplarina gore daha yavas gergeklesti. Birikmis maliyetlerin ikincil
etkileriyle Aralik'ta hizmetlerde aylik enflasyon %5,3 ile bugline kadarki en yuk-
sek seviyesinde gelirken, yillik enflasyon %16,9'dan yeni bir zirve olan %22,3'e
yukseldi. Cekirdek gostergelerde yillik enflasyon hizlanirken, momentum goster-
geleri yukari yonlu egilimin stirebilecegine isaret etti. Aralik'ta B endeks aylik
bazda %13,9 artarken, yillik enflasyon Kasim’daki %19,7'den %34,9'a yiikseldi.
Ayni donemde C endeksteki aylik artis %13,2 olurken, yillik enflasyon %17,6'dan
%31,9'a cikti. Yurtici Gretici fiyatlan endeksi (Yi-UFE) Aralik'ta hizlanmay sirdiir-
dii. Aralik ayinda Yi-UFE bir &nceki aya gére %19,1 artarken, genel UFE yillik
enflasyonu Ekim’deki %46,3'ten yeni bir rekor seviye olan %79,9'a yikseldi.
Boylece UFE-TUFE arasindaki fark 26,4 yiizde puandan yine bir zirve seviye olan
43,8 yiizde puana genisledi. Bu dénemde imalat sanayi UFE'de aylik artis %18,9
olurken, imalat sanayi yillik enflasyonu %53,2'den %77,4 seviyesine ¢iktl. Bu
donemde Uretici fiyatlar tarafinda da fiyat baskisinin tiim ana sanayi gruplarina
yayildigi goruluyor.

imalat sanayi PMI Aralik'ta bliyiime bdlgesinde kalmayi stirdiirdii. Kasim
ayinda 52,0 olan imalat sanayi PMI Aralik'ta 52,1 seviyesinde gerceklesti.
Faaliyet kosullarindaki iyilesmede etkili unsurlardan biri istihdam artisinin
devam etmesi olurken, istihdamin, kapasite genisletmeye yonelik cabalar-
dan kaynakli oldugu not edildi. Maliyet baskilari Aralik'ta ylksek diizeyde
seyrederken 10 sektorin altisinda girdi fiyatlar alti yillik veri gegmisinin en
sert artigini kaydetti. Ote yandan, TL'deki deger kaybinin enflasyonist baski-
lari artirmasi nedeniyle firmalarin 2021 yilinin sonunda ciddi maliyet artislar
ile karsi karsiya kaldigina isaret etti. Fiyatlardaki yiikselis musterilerin yeni
siparis vermekten vazge¢mesine yol acti ve anket kapsaminda takip edilen
10 sektdriin tamaminda yeni siparisler yavagladi.

Aralik'ta TL nominalde oldugu gibi reelde de sert deger kaybetti. TL'nin
dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda bir dnceki aya gore ortalama
%27,6 deger kaybettigi Aralik ayinda TCMB'nin reel efektif doviz kuru en-
deksi %11,7 dlserek 47,8 ile bugline kadarki en disiik seviyesine indi.

Ticaret Bakanhgi Aralik ay1 6ncii dis ticaret istatistiklerini yayinladi. Buna
gore, Aralik'ta ihracat yillik bazda %24,9 artisla 22,3 milyar dolar olurken,
ithalat %29,2 artarak 28,9 milyar dolara ¢ikti. Boylece dis ticaret acigi gegen
yil Aralik'taki 4,6 milyar dolardan 6,6 milyar dolara yikseldi. 2021 genelinde
ise ihracat yillik bazda %32,9 artarak 225,4 milyar dolar olurken, ithalat %
23,6 artisla 271,4 milyar dolar oldu. Dis ticaret acigi ise 49,9 milyar dolardan
46,0 milyar dolara geriledi.

Ekim’de finans disi 6zel sektorlin déviz pozisyonunda iyilesme devam etti.
Ekim ayinda finans disi 6zel sektoriin déviz varliklar 5,5 milyar dolar artar-
ken ytikiimlltikleri 382 milyon dolar geriledi. Varliklardaki artista mevduat
ve ihracat alacaklari etkili olurken, yikimlulikler tarafinda degisimler gore-
ce sinirli kaldi. Bu sonuglarla net déviz pozisyonu 5,9 milyar dolar iyileserek
116,4 milyar dolar oldu. Kisa vadeli pozisyon ise 3 milyar artisla 63,2 milyar
dolara yukseldi.

Haftalik frekansh veriler 24-31 Aralik doneminde yabancilarin Tiirk finansal
varliklarda satim yaptiklarini gsterirken, TCMB rezervlerinin hafif toparlan-
digini ortaya koydu. Bankacilik sektorii déviz tevdiat hesaplari gerilerken,
mevduat ve kredi hacminde déviz kuru gelismelerine bagli hizl artislar
yasandi. Bu donemde kur etkisinden arindinlmis veriler de hem kredilerde
hem de mevduatlarda yavaslamaya isaret etti. TCMB'nin net dis varliklan 6
Ocak itibariyla 6nceki haftada degismeden -0,9 milyar dolar seviyesine
geriledi. 6 Ocak verilerine gére TCMB'nin piyasa ile yaptigi swap islemlerinin
tutan bir 6nceki haftaya gore 489 milyon dolar azalarak 48,9 milyar dolara
indi. TCMB'nin acik piyasa islemleri yoluyla piyasaya yaptigi net fonlama 6
Ocak tarihinde 6nceki hafta kapanisina gére 116,2 milyar TL azalisla 373,8
milyar TL oldu. Depo islemleri dahil edildiginde ise 6 Ocak itibariyla toplam
likidite enjeksiyonu 124,1 milyar TL gerileyerek 439,5 milyar TL’ye indi.

TCMB 2022 Para ve Kur Politikasi metninde isaret ettigi Uzere iki ihale ile
toplamda 300 milyon TL tutarinda 2027 ve 2028 vadeli devlet i¢c borclanma
senedi alimi gerceklestirdi.

Haftaya karisik baslayan Tiirk finansal varliklarda bu egilim genel olarak
stirdii. Borsa istanbul gésterge endeksleri hem TL hem de dolar bazinda
haftay yukselislerle tamamlamaya hazirlaniyor. TL bazinda gosterge en-
dekslerde gliclu artislar olurken, 6 Ocak kapanisinda MSCI Tiirkiye endeksi
onceki hafta kapaniginin %4,8 Gizerinde bulunuyor. Fakat tlke risk primi
haftalik bazda ytikselirken, dalgali bir seyir izleyen tahvil faizleri haftay!
hemen her vadede yiikselisle kapanma hazirliginda. TL ise dolar karsisinda
%4 civarinda asagida.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana  Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 23.43 69 261 847
5 Yilhk 25.53 7 335 1236
10 Yillik 24.48 16 328 1158
TLRef 13.91 -31 -143 -405
TCMB Agirlikh Ortalama 14.00 0 -100 -303
usD

5 Yillik 7.61 19 72 306
10 Yillik 7.97 24 48 240
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 568 10 61 269
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.88 14 31 75
ABD-10 Yillik 1.72 21 27 81
Almanya-2 Yillik -0.60 4 15 11
Almanya-10 Yillik -0.06 12 28 51

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.30 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada kiresel tarafta yogun makroekonomik veri takvimi ile salgina ve
®  Kiresel tarafta kisa vadede salgin ve kisitlama tedbirlerine ek olarak Fed

yoneticilerinin mesajlari, enflasyon verileri ve sirket bilancolarinin finansal
piyasalarca yakindan izlenecegini degerlendiriyoruz. Orta vadede COVID-
19 salgininda dordiincii dalganin ekonomik etkilerine dair verilere ek

kisitlama tedbirlerine yonelik haberler yakindan izlenmeyi strdiirecek. Ayrica
ABD’de aciklanacak 2021 son ¢eyrek sirket bilancolari ile Fed Baskani Jerome
Powell'in ve bazi Fed tyelerinin konusmalari takip edilecek.

Veri takviminde ABD'de Aralik ayi enflasyon, sanayi tiretimi ve perakende olarak kiiresel toparlanmanin devamliligi ve enflasyondaki yiiksek seviye-
satis verileri bulunuyor. Cin’de Aralik ay1 enflasyonu ve dis ticaret verileri lerin ne dlctide gegici oldugu konusundaki isaretler Snemli olmayi stirdu-
aciklanacak. Euro Bdlgesi'nde ise Kasim ayi issizlik orani ile sanayi tretimi rebilecek. Yurticinde ise kisa vadede Kasim ayina dair makroekonomik veri
verileri dnemli olacak. akisi ve ekonomi disi gelismelere yonelik haberler 6nemli olabilecek. Orta

vadede ise salginla birlikte jeopolitik gelismeler ve makro-finansal risklerin
Yurtici veri takviminin 6n sirasinda Kasim ay1 isglicu istatistikleri, sanayi treti- belirleyici olmayi siirdiirecegini diisiintiyoruz.

mi, perakende satis ve ciro ile 5demeler dengesi verileri takip edilecek. Hazi-
ne 12 vadeli iskontolu tahvil, 5 yil vadeli sabit kupon 6demeli, 5 yil vadeli
TLREF endeksli ve 7 yil vadeli degisken faizli tahvil ihra¢ edecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Donem Beklenti Onceki
10 Oca Tirkiye issizlik Orani Kasim 11.2%
11 Oca Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Kasim 3.2
12 0ca Cin TUFE (ayhk degisim) Aralik 0.4%
12 Oca ABD TUFE (ayhk degisim) Aralik 0.4% 0.8%
13 Oca Tirkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Kasim 8.5%
130ca ABD UFE (aylhk degisim) Aralik 0.4% 0.8%
14 Oca Tirkiye Konut Satislari (bin adet) Aralik 179
14 0ca ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 0.4% 0.5%
14 Oca ABD Perakende Satiglar (aylik degisim) Aralik 0.3% 0.3%




150 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)
Diinya e Gelismekte Olan Ekonomiler e Tiirkiye
140
®  Hafta genelinde kiiresel hisse senedi piyasalarinda satiglar 130
one ciktl. 6 Ocak kapanislarina gére MSCI gelismekte olan 120
ekonomiler endeksi 31 Aralik kapanis seviyesinin %1,2, 110
MSCI diinya endeksi %1,5 altinda bulunuyor. MSCI Tiirki-
ye endeksi ise %4,8 yukarida kapandi. 100
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Dolar vs G-10, TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler
300 (31 Aralik 2019=100)
250 e Gelismekte Olan Ekonomiler
e Dolar/TL
e  Hafta genelinde dolar endeksi dalgali bir seyir izlerken /
gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde satis DXY

baskisi gézlendi. 7 Ocak gtin i¢indeki fiyatlara gére Dolar 200
endeksi 6nceki hafta kapanisinin %0,2 lizerindeyken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada

%0,1 deger kaybina isaret ediyor. Bu donemde TL'nin 150
dolar karsisindaki deger kaybi %4,0 seviyesindeydi.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petroliin Varil Fiyati ()

4000 e Bilesik Emtia Fiyati Endeksi e Brent (Sag Ekse

3700
®  Geride birakmaya hazirlandigimiz hafta altin disindaki emtia

fiyatlarinda genel olarak yiikselisler gézlendi. Brent tipi ham 3400
petrol fiyati %6'nin tizerinde ylikselerek 83 dolara yaklast.

Ayni donemde Reuters/CRB bilesik emtia fiyati endeksi 3100
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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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