SKB

Created with a trial version of Syncfusion Essential PDF

= :,.‘-Z e

Gec¢en Hafta

Haftalik Glindem

TSKB Ekonomik Arastirmalar

10 Mayis 2021

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Geride kalan haftada finansal piyasalarda dalgali bir seyir gézlense de risk
istahi haftay pozitif tamamladi.

Aciklanan makroekonomik veriler kiiresel 6lcekte toparlanmanin stirdiigina
teyit ederken, sirket bilancolarinin beklentilerin tizerinde gelmeye devam
etmesi genel olarak riskli varliklari destekledi. Ancak asilama ve toparlanmaya
donik olumlu pek ¢cok faktoriin fiyatlamalara yansidigi ortamda bu stireci
kesintiye ugratabilecek gelismelere ve 6nimiizdeki donem para politikalarinin
seyri konusundaki belirsizliklere yonelik haber akisi kér realizasyonlarina yol
acabiliyor.

Bu kapsamda hafta icinde aciklanan satin alma yoneticileri endeksleri (PMI)
Nisan'da diinya ekonomisindeki toparlanmanin ikinci ceyrek basinda da de-
vam ettigini ortaya koydu. Mart ayinda 55,0 olan JP Morgan kiiresel imalat
sanayi PMI Nisan'da 55,8'e ylkseldi. Alt endekslerin genelinde artislar kaydedi-
lirken, en hizli artislar fiyatlara ve istihdama yonelik olanlarda meydana geldi.
Mart ayinda 54,7 olan kiresel hizmet sektorii PMI ise Nisan’da Subat 2011
sonrasi zirve olan 56,6'ya yukselirken, bilesik PMI Mart ayindaki 54,8'den son
10 yilin zirvesi olan 56,3’e cikti. Ancak verilerin Ulke ve faaliyet kolu ayrimindaki
sonuglar karisik sinyaller verdi. ABD'de Markit ve ISM verileri arasindaki ayris-
ma, Euro Bolgesi icinde ise Almanya ve Fransa ile diger ekonomilerin perfor-
manslarindaki farklilagsma dikkat ¢ekti.

ABD’de tarim disi istihdam Nisan ayinda beklentilerden zayif bir gériinim
¢izdi. Tarim disi istihdam bir 6nceki aya gére 978 bin kisi olan tahminlerin
altinda 266 bin kisi artarken, issizlik orani Mart'taki %6,0'dan %5,8'e inecegi
beklentilerinin aksine %6,1’e yukseldi. Ayni zamanda Mart verileri asagi yonde
revize edildi. Ulkede ortalama saatlik kazanclar bir 6nceki aya gére sabit kala-
cagi beklentilerine karsin %0,7 artarken, saatlik kazanglarda yillik artig hizi

Déviz Kurlarinda 30 Nisan -7 Mayis Haftasi Performanslar

Mart'taki %4,2'den %0,3'e geriledi.

® ingiltere Merkez Bankasi (BoE) mevcut durusunu korurken varlik alim prog-
ramini yavaslatma karari aldi. Toplantida oybirligi ile BoE Beklentiler dahi-
linde degistirmeyerek rekor dusiik seviye olan %0,1de sabit tutarken, varlik
alim programini 895 milyar sterlin olarak korudu. Pandemi nedeniyle devre-
ye giren haftalik 4,4 milyar sterlin olan acil varlik alim programini ise 3,4
milyar sterline ¢cekecegini duyurdu.

®  ABD Hazine Bakani Janet Yellen'in faizler konusunda verdigi mesajlar kisa
sureli artan belirsizliklere yol actl. Yellen verdigi bir roportajda ekonomide
asiriisinmaya yol agmamak icin 6 trilyon dolar blyuklige yaklasan ekono-
mik tesvik ve harcama paketlerinin etkisini dengeleyecek sekilde faizleri
ihmli bir sekilde artmasi gerekebilecegini séyledi. Béyle bir durumun ne
zaman gergeklesecegine dair bir degerlendirme yapmayan Yellen daha
sonrasinda bunun bir tahmin ve yorum olmadigini sdylerken, enflasyonun
kalci olarak yliksek kalmasini beklemedigini ve ABD Merkez Bankasi'nin
(Fed) bagimsizligina olan saygi duydugunu ekledi. Yellen Cuma gtinki zayif
verinin ise ekonomide devam eden toparlanmayi yansittigini belirterek,
gelecek yil tam istihdama ulasilacagina inandigini sdyledi. Hafta icinde Fed
Baskani Jerome Powell ekonominin agik sekilde gii¢ kazandigini sdylese de
bu toparlanmanin herkes icin esit 6lclide olmadigina dikkat ¢ekti. Uluslara-
rasi Para Fonu (IMF) Baskani Kristalina Georgieva cikis stratejilerinin dikkatli
uygulanmasi gerektiginin altini cizerken, faizlerde yiikselise hazirlikli olun-
masi gerektigini soyledi.

®  Bugelismeler ve veri akisi altinda bazi glinlerde sert satiglar yasansa da
hisse senetleri haftay1 genele yayilan ytikselislerle tamamladi. Gelismis tilke
tahvil faizleri hafif gerilerken, dolar hem gelismis diger ekonomi hem de
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Haftalik Gindem

gelismekte olan ekonomi para birimleri karsisinda geriledi. Emtia fiyatlarinda
yukselisler ise genele yayild.

Yurticinde TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faiz karari ve Nisan ayi enflasyon
verilerinin izlendigi haftada Turk finansal varliklar kiresel egilimlerle uyumlu
bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentiler dahilinde %19,0 olan haftalik
repo faizini degistirmedi. Karar metninde TCMB diinya ekonomisine yonelik
degerlendirmelerini genel olarak korurken, son dénemde emtia fiyatlarinin
yeniden artisa gectigini hatirlatti. Salginin sinirlayici etkilerine ragmen, yurtici
iktisadi faaliyetin gucli seyrettigini yineleyen TCMB ig talebin bir miktar ivme
kaybettigini, ancak dis talebin giiciinii korudugunu ifade etti. imalat ve hizmet
tarafinda salgin kaynakli nedenlerle ayrisma oldugunu hatirlatirken, salginin
gidisati ve asilama suirecine bagli olarak iktisadi faaliyet tizerinde her iki yonde
riskler bulundugu goérisiind yineledi. Gegen ay ticari kredilerde gorildugu
ifade edilen ihmli seyrin bu ay tlketici kredilerinde de gézlendigine dikkat
cekerken, bu gelismenin makroekonomik istikrar agisindan yakindan takip
edildigini ifade etti. Sikilastirmanin krediler ve i¢ talep Uzerindeki yavaslatici
etkilerinin g6zlenmeye basladigini ifade eden TCMB, Nisan Enflasyon Raporu
tahmin patikasindaki belirgin diislis saglanana kadar para politikasindaki
mevcut durusun strdirriilecedini vurguladi. Son olarak TCMB, 6nceki karar
metnindeki Kurul’un politika faizini sabit tutarak siki parasal durusun korun-
masina karar verdidi ifadesi yerine politika faizinin sabit tutulmasina karar
verildigini belirtti.

Nisan'da tiiketici fiyatlan endeksi (TUFE) beklentilerin hafif altinda artsa da
detaylar maliyet baskisinin stirdiigiine ve enflasyonda yukari yonli risklerin
dnemini koruduguna isaret etti. Genel TUFE aylik enflasyonu Nisan'da %1,7
gelirken, yillik enflasyon Mart'taki %16,2'den %17,1'e ylkseldi. Nisan'da genel
enflasyona en yiiksek katki yapan gruplar mevsimsel faktorleri yansitirken,
bazi ana harcama gruplarinda yillik enflasyon oranlarinda artislar hiz kesti. Ay
icinde gida ve alkolsuz icecekler grubunda fiyatlar %2,1 artarak genel enflas-
yona en ylksek katkiyr yapti. Gidanin ardindan aylik enflasyona en ytiksek
katki mevsimsel etkilerle giyim ve ayakkabidan gelirken, déviz kuru gegiskenli-
ginin hizli oldugu ulastirma ve konut belirgin katki yapan diger gruplar olarak
one ¢ikti. Nisan'da ¢ekirdek endekslerde ana egilim gostergeleri gerilemeye
devam ederken, yayilim gdstergelerinde sert diistis yasandi. Yurtici Gretici
fiyatlar endeksi (Yi-UFE) Nisan’da bir 6nceki aya gére %4,3 artarken, genel UFE
yillik enflasyonu Mart ayindaki %31,2'den Kasim 2018 sonrasi zirve olan
%35,2'ye yiikseldi. Boylece UFE-TUFE arasindaki fark Ekim 2018 sonrasi en
yuksek seviye olan %18'e cikti. Ana sanayi gruplari icerisinde tiiketim mallarin-
da fiyat baskisi gérece sinirl kalirken, ara mali fiyatlarindaki %6,6'lik artis dik-
kat cekti. Ara malinda yillik enflasyon Nisan'da %42,6'y1 bulurken, enerjide
yillik enflasyon baz etkisiyle yiikseligini strdiirdd.

TCMB Mayis ayi Beklenti Anketi enflasyon tahminlerinde yuikselisin stirdigtne
isaret etti. Bir dnceki ankette %13,21 olan 2021 sonu tiiketici enflasyonu bek-
lentileri %13,81'e yiikseldi. Anket katilimcilarinin 12 ve 24 ay sonrasi icin
enflasyon beklentileri ise sirasiyla %11,26'dan %11,81'e ve %9,55'ten %9,99'a
ciktl. Ankette cari yil sonu dolar/TL kuru beklentisi 8,57'den 8,71’e yukselirken,
2021 yili blylime tahmini %4,3'te sabit kald!.

Nisan'da Hazine’nin nakit gelirleri hizli artarken, giderlerde artis sinirli kaldi.
Gegen yilin duisiik bazi ile Nisan’da gelirler 2020’nin ayni dénemine gore
%48,1 artarken, giderler ayni ddnemde %1,1 geriledi. Faiz disi giderler yillik
bazda %2,6 artarken, faiz 6demeleri %22,9 azaldi. Bu sonuglarla nakit bazli faiz
disi agik 30,6 milyar TL'den 1,4 milyar TL'ye, toplam nakit bazli agik 46,2 milyar
TL'den 13,3 milyar TL'ye indi. Nisan gerceklesmeleriyle 2020'nin ilk dért ayinda
25,7 milyar TL agik veren faiz disi agik 2021'in ayni doneminde 54,9 milyar TL
fazla verdi. 2020'nin Ocak-Nisan déneminde 72,7 milyar TL agik veren nakit

dengesinde 2021'in ilk dort ayinda 2,0 milyar TL acik olustu.

istanbul Sanayi Odasi (ISO)/Markit imalat sanayi PMI Nisan'da kayda deger
bir ivme kaybina isaret etti. Mart ayinda 52,6 olan imalat sanayi PMI Nisan'da
50,4e geriledi. Salginin yeniden hizlanmasi tretim ve siparisleri olumsuz
etkilerken, istihdamda, girdi maliyetlerinde ve nihai Grin fiyatlarinda artislar
devam etti. Faaliyet kolu bazinda ise kara ve deniz tasitlari ile ana metal
disindaki timiinde endeksler 50'nin altina inerek aktivitede daralmaya
isaret ettiler.

Ticaret Bakanhgi'nin 6ncii verilerine gore dis ticaret acigi Nisan'da iyilesme-
ye devam etti. Baz etkilerinin oldukga belirleyici oldugu Nisan ayinda yillik
bazda ihracat %109,2 artarak 18,8 milyar dolar seviyesine cikti. Ayni donem-
de ithalat %61,4 artigla 21,9 milyar dolara yukseldi. Béylece ihracatin ithalati
karsilama orani Nisan 2020'deki %66,2'den 2021 Nisan'da %85,7'ye yukselir-
ken, dis ticaret agigi %31,9 daralarak 3,1 milyar dolara indi. Ocak-Nisan d6-
neminde ihracat %33,1 artarak 68,8 milyar dolara ytikselirken, ithalat %19,8
artisla 82,9 milyar dolar oldu. Dis ticaret acigi ise %19,5 kugllerek 14,2 mil-
yar dolara geriledi.

Subat'ta finans disi kesimin acik pozisyonu hafif artti. TCMB verilerine gore,
finans disi 6zel sektoriin doviz varliklar Ocak ayina kiyasla Subat'ta 1 milyar
182 milyon dolar artarken, yiikimluliklerinde artis 1 milyar 493 milyon
dolar artt1. Bu sonucla 6zel sektoriin toplam agik pozisyonu bir dnceki aya
gore 311 milyon dolar artarak Subat itibariyla 155 milyar 343 milyon dolara
cikti. Ayni donemde kisa vadeli pozisyon fazlasi 322 milyon dolar gerileye-
rek 25 milyar 861 milyon dolara indi.

TL'nin dolar ve euro esit agirlikl sepet karsisinda bir dnceki aya gore ortala-
ma %7,0 deger kaybettigi Nisan ayinda TCMB'nin reel efektif doviz kuru
endeksi %5,0 gerileyerek 62,29 ile yilin en dustik seviyesine indi.

Hazine Mayis ay1 programi kapsaminda iki tahvil ihraci ile i¢ bor¢lanmaya
gitti. Buna gore, 13 ay vadeli iskontolu tahvilde rekabetci olmayan teklifler
dahil 800 milyon TL satis gerceklesirken, ihalede ortalama bilesik faiz
%18,16'da olustu. 18 Haziran 2025 vadeli TUFE'ye endeksli tahvilde rekabet-
¢i olmayan tekliflerle birlikte toplamda 4 milyar 586 milyon TL borgclanirken,
ihalede ortalama bilesik reel faiz %3,0 seviyesinde gerceklesti.

Haftalik veriler 30 Nisan haftasinda yabancilarin Turk finansal varliklara
ilgisinin zayif kaldigini gosterirken, bankacilik sektoriinde ilimli bir yavasla-
maya isaret etti. Briit doviz rezervlerinin geriledigi bu donemde net rezerv-
lerde artig stirdii. Doviz tevdiat hesaplarinda ise sinirli azalis yasandi. Glinlik
verilere gore geride kalan haftada TCMB'nin net dis varliklar yeniden nega-
tif bolgeye gecerken, TCMB'nin piyasa ile olan swap islem hacmi 785 milyon
dolar azalisla 42,3 milyar dolara indi. Agik piyasa islemleri yoluyla yapilan net
fonlama ise 19,3 milyar TL azalarak 318,0 milyar TL'ye indi.

Gegen hafta genelinde agiklanan bilancolarin beklentilerden gli¢li gelmesi-
nin de etkisiyle Borsa Istanbul 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %3,1 ve %3,6
artarken, MSCI Turkiye endeksinde yiikselis %4,3 seviyesinde gerceklesti.
Ulke risk primi ve tahvil faizlerinde gerileme yasandi. TL, dolar karsisinda
%0,5 deger kazanirken, euro karsisinda %0,6 geriledi.

Haftanin ilk ginii agiklanan isgticti istatistikleri istihdamin Mart ayinda to-
parlandigina isaret etti. Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani Subat
ayindaki %13,2'den Mart'ta %13,1'e indi. Ayni ddnemde istihdam sanayi
onculuginde 550 bin kisi artarken, isglict katilimdaki yukselis issizlik ora-
nindaki gerilemeyi sinirladi.
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Bu Hafta

Yeni haftanin gtindeminde jeopolitik gelismeler, asilama ve salgin ile ilgili .
haberlere ek olarak pek ¢ok tlkede agiklanacak enflasyon verileri 6n sirada yer
alacak. Bu kapsamda ABD ve Cin Nisan ayi enflasyon verileri ile ABD Nisan ayi
sanayi Uretimi, perakende satis, Almanya yatirimci gliven endeksi (Zew) Mayis
sonuglari ile devam eden 2021 ilk ceyrege iliskin sirket bilancolan takip edile-

cek.

Yurticinde politik ve jeopolitik gelismelere ynelik haber akisinin yaninda TUIK
Mart sanayi tretimini, TCMB Mart 6demeler dengesi istatistiklerini yayinlaya-

Kisa vadede salginin glindemdeki yeri hafiflerken, enflasyona iliskin veriler
ve sirket bilangolarinin piyasa fiyatlamalarina etkisinin ytiksek kalacagini
degerlendiriyoruz. Orta vadede COVID-19 salgininin ne dl¢lide kontrol
altina alindigina yoénelik gelismelere ek olarak kiresel toparlanmanin ve
enflasyondaki yikselisin glicii konusundaki isaretler &nemli olabilecek.

Turk finansal varliklarin goreli performansi agisindan kisa vadede yurtici

ekonomi disi gelismelere yonelik haber ve makroekonomik veri akisi

cak. S6z konusu veriler yillik bazda yiiksek blytme rakamlarina isaret etseler

de bir dnceki aya gore karsilastirildiginda ekonominin ne dl¢lide sogudugunu

ortaya koyacaklar.

onemli olabilecek. Orta vadede ise salginla birlikte jeopolitik gelismeler ve
makro-finansal risklerin belirleyici olmayi stirdtrecegini dustintiyoruz.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
11 May Turkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mart 8.9% 8.8%
11 May Turkiye Perakende satislar (aylik degisim) Mart 3.4%
11 May Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Mart -2.58 -2.61
11 May Cin TUFE (aylik degisim) Nisan -0.4% -0.5%
12 May Turkiye Konut Satislari (bin adet) Nisan 111
12 May ABD TUFE (aylik degisim) Nisan 2.3% 1.6%
13 May ABD UFE (aylik degisim) Nisan 0.3% 1.0%
14 May ABD Perakende satislar (aylik degisim) Nisan 0.2% 9.7%
14 May ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 1.9% 1.4%

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

7 May Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana

Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 17.94 -14 -14 298
5 Yillik 18.32 -28 -28 515
10 Yilhik 18.02 -47 -47 512
TLRef 19.25 -27 -27 128
TCMB Agirlikli Ortalama 19.00 0 0 197
usD

5 Yilhk 5.49 -37 -37 95
10 Yilhik 6.54 -29 -29 96
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 391 -25 -25 92
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.15 -2 -2 2

ABD-10 Yillk 1.58 -5 -5 67
Almanya-2 Yilhk -0.69 0 0 2

Almanya-10 Yillik -0.22 -2 -2 36

TSKB



130 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e D(inya e Gelismekte Olan Ekonomiler e T{irkiye

120
Hafta genelinde hisse senetlerinde dalgali bir seyir

gozlense de kapanis pozitif oldu. Hafta genelinde 1o
MSCI diinya endeksi %1,4, MSCI gelismekte olan 100
ekonomiler endeksinde %0,1 yukseldi. MSCI Turkiye

90
endeksinde yikselis ise %4,1'i buldu. %
70
60
50
o o o o o o o o o o o o — — — — —
h o o AV <N A 3\ q . q q o oo o I
R 4 < Ly R
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)

e Gelismekte Olan Ekonomiler e Dolar/TL
Dolar hem gelismis diger ekonomi hem de gelis- 135
mekte olan ekonomi para birimleri karsisinda gerile-

di. Dolar endeksinin %1,1 geriledigi gecen hafta 1
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortala- o,
mada %1,8 deger kazandi. TL'de deger kazanci ise

%0,5'te kald1. 105

95
85
o o o o o o o o o o o o - — — — —
o8 g4 g g g4 9 94 94 g4 o4 9@ 4 «q o o «d
© el = K > N ] = ] (%) © © o = K% >
§ 28 2§ £ 8 2 33 &8 & 8 38 2 &
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
4000 CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petrolin Varil Fiyati ($) 75
e Bilesik Emtia Fiyati Endeksi e Brent (Sag Eksen
) . . 3600 65
Dolardaki gerileme gecgen hafta emtia fiyatlarinda
genel olarak yikselise yol acti. Gegen hafta Brent 200 o
tipi ham petrol fiyati %1,5 yUkselirken, Reuters/CRB
bilesik emtia fiyati endeksinde yiikselis %6,5'i buldu. 5800 a5
2400 35
2000 25
1600 15
o o o o o o o o o o o o — — — — —
§ § 8§ § § & § § § 8§ § & &§ §F §y H {
§ 3£ 2 ¢ £ 5 % 83 & & 8§ 38 2 ¢
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar




TSKB

Danismanlik Hizmetleri
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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.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 212 334 50 50 F: +90 212 334 52 34

www.tskb.com.tr E: info@tskb.com.tr A3




