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imalat sanayi satin alma yo6neticisi endeksi (PMI) Subat ayinda 46,4 degerini alarak son alt ayin en yiiksek seviyesini gordii. Ancak endeksteki
ivme kaybi hiz kesmis olsa da endeksin 50 kritik seviyesinin altinda kalmasi, imalat sanayinde daralmanin on birinci ayini tamamladigina isaret
etti. 2019'un ilk iki ayinda ortalama PMI degerinin 45,3 ile 2018 yili son ¢eyregine kiyasla bir miktar ylkselmis olmasi olumlu bir gériinim ve sana-
yi aktivitesinde dipten cikisin 6nci bir sinyali olarak yorumlanabilir. Zira kredi blyiime hizindaki toparlanma ve Merkez Bankasi’'nin reel kesim
gliven endeksi ile kapasite kullanim oranlarinda tespit ettigimiz donusler bu yorumu destekliyor.

Uretim ve yeni siparisler dipten toparlaniyor. Eyliil 2018’de daralma yillari seviyesine gerileyen “liretim” alt endeksi 45,6'ya ¢ikarak Temmuz'dan
bu yana en ylksek degeri aldi. Bu toparlanma imalat sanayi Uretim endeksi ile de uyumlu seyrediyor. Benzer sekilde “yeni siparisler” alt endeksin-
deki daralma da kesintisiz bes aydir glic kaybediyor. Yani i¢ piyasadan gelen siparislerde toparlanma hizlaniyor. Ancak i talep yetersizliginin istih-
damda azalmaya yol a¢tigi Markit notunda belirtilmis. “Yeni ihracat siparisleri” alt endeksi ise 50,3'e yilikselerek bes aydir devam eden daralmanin
ardindan buylimeye isaret etti. Almanya imalat PMI verilerinin yilin ilk iki ayinda daralma yoninde kaldigi, Euro Bolgesi PMI degerinin de Subat
ayinda 50’nin altina indigi ve ayrica Brexit belirsizliginin slirdiigu bir donemde ihracat siparislerinin genisleme sinyali vermesini olumlu buluyoruz.
ilk ceyrekte ihracatin bilyiimeye yapmasini bekledigimiz katki acisindan bu veriyi dnemsiyoruz. Firmalar satin alma faaliyetlerini azaltmaya devam
ederken, stoklarda da azalig goruldi. Firmalann maliyet yiklerindeki artisin yansimasi olarak drtin fiyatlarinda artislar gérildi; ancak zayif talep
kosullari satis fiyatlarindaki artisin oldukga sinirli kalmasina neden oldu.

PMI verileri Tiirkiye ekonomisinde yasanan dengelenmenin devam ettigini, 6te yandan eksik talep kosullari ile enflasyonist baskinin bir miktar
gevsemekte oldugunu géstermektedir. 2019 yilina iliskin olarak %1,0—%1,8 araliginda bliyime tahminimizi koruyoruz.
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2019 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$./nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin hazirlanmistir. Bu
dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngériilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim gtincel gérislerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamig
olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon
almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler {izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanhk
yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak lizere 6nemli tavsiyeler
veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya dederi, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir degismenin
yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin
kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm 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
icin bir teklif, yorum ya da yatinm 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 baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle
ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karar yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip, raporda yer alan
firmalara yatinm yapilmasindan 6tiirti Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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