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Piyasalarda Bugiin

Merkez bankalari haftasinin tahmini en kolay karari FED'ten geldi. Beklendigi
tizere faizde bir degisiklik yapilmadi. Ancak ilk paragrafta verilen mesaj Eylil ve
muhtemelen de Aralik aylarinda birer faiz artisi gelecegi yoninde. FED iktisadi akti-
viteyi tanimlarken son toplantida “saglam” (solid) ifadesini kullanmisti; bu toplanti-
da ise “kuvvetli” (strong) kelimesi ile tGyelerin kanaati daha da glglendirilmis oldu.
Bu kelime degisikligini 6nemsemek gerekiyor, c¢lnki iktisadi durum Mayis
2006’dan bu yana ilk kez kuvvetli ifadesi ile tasvir ediliyor (2006 ikinci ¢eyreginde
ABD ekonomisi %5,4 bluytimustl). FED'in Haziran 2004’ten Haziran 2006’ya kesinti-
siz faiz artirdigi bu iki yilik donemde ifade genellikle ayni idi. Sonrasinda ise bir yil-
dan biraz uzun bir siire faizler %5,25 seviyesinde kalmisti. Uyeler dzel tiiketim ve
yatirim kalemlerini de kuvvetli gérmekteler. Enflasyon degerlerinin (hem manset,
hem ¢ekirdek) %2 seviyesine yakin oldugu belirtilmis. Yani simetrik enflasyon hede-
finde artik FED rahat.Ticaret savaslarina iliskin ise metinde bir ifade bulunmamasi
not edilmeli. Artik FED’in temel gbérevi mimkin oldugunca uzun sure bu kuvvetli
gériinimi muhafaza etmek. %3,01’e yiikselen 10 yilliklar %2,98’e geriledi. Ote
yandan, Brezilya Merkez Bankasi, faiz oranlarini beklendigi gibi %6,5'te sabit tuta-
rak, enflasyondaki son donemdeki artigi dikkate almadi. Banka boylece yakinda faiz
artisi olmayacagi sinyalini verdi. Merkez bankasi Brezilya'daki kamyoncu grevlerinin
fiyatlar Gzerindeki etkisinin azalabilecegini ancak toparlanmayi daha da yavaslata-
bilecegini belirterek Mayis ayi sonlarindaki protesto gosterilerinin blylk ¢apli etki-
sini vurguladi. Hindistan Merkez Bankasi ise politika faizini beklentiler dogrultusun-
da 25 baz puan artirarak %6,5'e yiikseltti. Kararinda enflasyon endiselerine atifta
bulunan merkez bankasi para politikasinda "n6tr" durusu korudugunu belirtti. Hin-
distan Merkez Bankasi Haziran ayindaki bir 6dnceki toplantisinda faizi 2014 yilindan

bu yana ilk defa artirarak 25 baz puan ylkseltmisti.

ABD Bagkani Donald Trump, llkesinin Cin'den ithal ettigi 200 milyar dolar tuta-
rindaki Uriine %25 ek giimrik vergisi getirme planlarini resmi olarak agiklayarak
uluslararasi ticaret politikalarini degistirmesi icin Pekin lizerinde baskiyr artirdi.
ABD'nin Dig Ticaret Temsilcisi Robert Lighthizer, daha dnce %10 olarak belirlenen
ek glimriik vergisinin ABD Bagkani Donald Trump'in talebiyle %25'e ylkseltiimesi-
nin planlandigini belirtirken, buna gerekge olarak Cin'in ABD'den gelen talepleri
kabul etmemesini ve ABD'nin yikselttigi gimrik vergilerine karsilik vermesini gos-

terdi.
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Hisse Senetleri Seviye Glinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 97,211 0.27% -0.02% -15.71%
BiST-30 119,908 0.38% 0.54% -15.62%
XUSIN 122,153 1.80% 1.82% -5.61%
XBANK 118,442 -0.75% -11.04% -30.89%
Gy Giinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 4.9910 1.65% 5.19% 31.72%
Euro/TL 5.8265 1.33% 5.55% 28.12%
Sepet Kur* 5.4221 1.45% 5.48% 29.82%
Euro/Dolar 1.1658 -0.28% 0.31% -2.82%
Dolar/JIPY 111.71 -0.13% 1.16% -0.85%
DXY 94.6240 0.10% -0.05% 2.81%
* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR-2yilhktahvil (TRT131119T19) 21.06% 20.78%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 18.59% 18.81%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 7.32% 7.29%
ABD -10 yillik tahvil 2.99% 2.96%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
30 Ekim 2019 5.375% 97.38 7.635%
22 Nisan 2020 5.125% 96.75 7.093%
18 Mayis 2021 4.875% 91.03 8.559%

Giinliik Yil Sonuna

Gore Degisim

Ayhk
Degisim

Degisim

Altin (Dolar/ons) 1215.49 -0.65% -3.24% -6.68%
Reuters/Jefferies CRB* 196.73 -1.48% -2.80% -0.11%
Brent (Dolar/varil) 72.39 -2.51% -7.48% 8.25%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.76 -0.36% 0.74% -6.94%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Trump, Cin'in fikri milkiyete koruma, teknoloji transferi ile yliksek teknoloji sirketlerine tesvik verilmesi politikalarinda kokli degisiklige gitmesini
istiyor. Ancak ABD ile Cin arasinda bu konuda resmi gorismelere gegilemedi. Trump yonetiminden iki yetkili diin gazetecilere bilgi vererek
ABD'nin Pekin ile iletisime agik oldugunu, yapilan gayri resmi gériismelerde bundan sonra "verimli miizakerelerin" mimkin olup olmadiginin ele

alindigini ifade ettiler.

istanbul'da perakende fiyatlar Temmuz'da bir 6nceki aya gére %0,52 artarken, gida harcamalarinda %0,69 artis gozlendi. Perakende fiyatlar
Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %12,5, toptan fiyatlar ise %16,77 artti. Perakende fiyatlar Temmuz'da bir 6nceki aya gore; ev esya-
st harcamalarinda %2,44, konut harcamalarinda %1,01, saglik ve kisisel bakim harcamalarinda %0,09, ulastirma ve haberlesme harcamalarinda %
0,01 arth. Giyim harcamalarinda %4,46 azalis gerceklesirken, diger harcamalar grubunda fiyat degisimi izlenmedi. TUIK Temmuz ay enflasyon
verilerini 3 Agustos'ta saat 10.00'da agiklayacak. Reuters anketine gdre Tiiketici Fiyatlari Endeksi'nde (TUFE) Temmuz ayinda gida fiyatlari ana

belirleyici olmak lizere ulagstirma, ev esyasi ve otel fiyatlari kalemleri dnctliginde %0,9 artis bekleniyor. Bizim beklentimiz ise %0,72 seviyesinde.

Tiirkiye imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Temmuz ayinda 49'a yiikselmesine ragmen (Haziran: 46,8) kritik seviyenin (50)
altinda kalarak daralmanin hiz kaybetmekle birlikte devam ettigine isaret etti. 50 seviyesinin altindaki seyrine 4. ayda da devam eden PMI'da
yasanan sinirl iyilesmede hem liretim hem de toplam yeni siparislerdeki yavaslamanin onceki aya kiyasla itlimli gerceklesmesi etkili oldu. Haziran
verisi ile birlikte ikinci ceyregin donem ortalamasi sert bir sekilde gerileyerek 47,4'e inmis ve boylece 6 ceyrek sonra ilk kez imalat sanayinde daral-
ma sinyali gériilmisti. ikinci ceyrek PMI verileri tilkenin i¢ ve dis talebine ydnelik dengelenme hareketinin basladigini séylerken, Temmuz ayi veri-

siise 3. geyrege, ikinci ceyrek ortalamasina kiyasla bir miktar olumlu bir baslangig¢ yapildigini séyltyor.

Ticaret Bakanhgi’'nin agikladigi Temmuz ayi dis ticaret agigi1 6nceki yilin ayni donemine goére %32,39 azaligla 6,3 milyar dolar olarak gergeklesti.
Ayni dénemde ihracat gegen yilin ayni ayina gore %11,84 artarak 14,1 milyar dolara yiikselirken, ithalat ise %6,43 azalsla 20,1 milyar dolara geri-

ledi.

Kiiresel tahvil piyasalarinda Japon Merkez Bankasi’nin (Bol) getiri egrisi kontroliinde bandi gevsetmis olmasinin etkileri devam ediyor. Japon
(JGB) 10 yillik tahvil faizleri %0,145 ile son 1,5 yilin en yliksek seviyesinde. Yikselen JGB faizlerinin denizasiri lilkelerde bulunan sermayeyi anava-
tanina ¢ekecegi kaygisiyla Alman ve Fransiz tahvil piyasalari satigh; faizler son 7 haftanin en yiiksek degerinde. Tlirkiye’de de tahvil piyasalari baski
altinda. Carsamba glinii tarihi rekor olan %18,86'ya kadar yiikselen gosterge 10 yillik tahvilde bugiin yeni zirve seviyeleri goriilebilir. Tlrk tahville-
rinde asil endise yaratan unsur ise yarin agiklanacak olan enflasyon verisi. 2 yillik gdsterge tahvil faizi diin %21,03’ten kapandi. ingiltere Merkez
Bankas! (BoE) faiz kararini TSi 14.00te agiklayacak. Ekonomistler politika faizinin 25 baz puan artisla %0,75’e ¢ikarilmasini bekliyor. Kararla birlikte

BoE, ekonomik 6ngoriilerinde de degisiklige gidip blylime ve enflasyon goriinimine yonelik beklentilerini glincelleyebilir.
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Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Ford Otosan (FROTO) - 2. ceyrek finansal sonuglarini agikladi. Sirket’in son geyrekteki net kari yillik bazda %34,5 artarak 486 milyon TL oldu ve 463
milyon TL olan piyasa beklentisini geride birakt. ilk yariyil itibariyle Ford Otosan satis gelirlerinde ve VAFOK rakaminda sirasiyla %33 ve %49 biiyii-
me kaydetti. Hammadde fiyatlarindaki artis ve azalan yurtigi satis adetlerine karsin karllikta gorilen olumlu seyirde gliglli ihracat performansi
(1Y18: adet bazinda +%8), brit karin kur hareketlerinden olumlu etkilenmesi ve kontrol altindaki faaliyet giderleri rol oynadi. Sirket, 2018 yilina
iliskin beklentilerinde giincelleme yapti. Buna goére; toplam otomotiv pazari beklentisi 780-830 bin (6nceki: 950 bin-1 milyon), sirket perakende
satislar beklentisi 85-95 bin (6nceki 110-120 bin) olarak asagi gekilirken, ihracat beklentisi 320-330 bin (6nceki: 305-315 bin) seviyesine yukseltil-
di.

Zafer Kalkinma Ajansi ve Manisa Teknokent Teknoloji Transfer Ofisi A.S. (TTO) isbirligiyle hazirlanan “Manisa Savunma Sanayisi Teknoloji Ge-
listirme Kiimesi (MASTEK)" giidiimlii projesi s6zlesmesi imzalandi. Proje kapsaminda TTO 6nciiliglinde Manisa Savunma Sanayisi Teknoloji
Gelistirme Kiimesi kurulacak. ilk etapta Manisa olmak lizere Afyonkarahisar, Kiitahya ve Usak illerini de iceren TR33 Bélgesi'nde savunma sanayi-
sine yonelik Grlin gelistirme konusunda kapasite olusturulacak ve gerekli kabiliyetlerin kazanilmasi saglanacak. Projenin 16,5 milyon TL olan top-

lam biitgesinin 14,85 milyon TL'si Zafer Kalkinma Ajansi tarafindan finanse ediliyor.

izmir Ticaret Borsasi Meclis Toplantisi'nda konusan Yonetim Kurulu Baskani Isinsu Kestelli, izmir'de jeotermal enerjiye dayali bir Seracilik Ta-
rim ihtisas Organize Sanayi Bolgesi kuracaklarini ve hayvancilikta yeni bir izmir modeli iizerine gahistiklarini belirtti. Kestelli, tarimda temel

meselenin Tarim 4.0 olmasi gerektigini vurguladi.

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) Haziran 2018'e iliskin “Motorlu Kara Tasitlarr” istatistiklerini yayimladi. Rapora gore, yeni arag satislari bir
onceki yihn ayni ayina gore %33 disUs ile 64 bin olarak gerceklesti. Otomotiv Yetkili Saticilari Dernegi (OYDER) Yonetim Kurulu Baskani Murat
Sahsuvaroglu, arag satislarindaki diististe TL'de yasanan deger kaybinin ve kredi faizlerinde izlenen artisin etkili oldugunu kaydetti. Bu sene satis
rakaminda 200 bin adetlik kayip yasanabilecegini belirten Sahsuvaroglu, sektoriin dolayli ve dolaysiz olarak toplam 180 binlik istihdama sahip
oldugunun altini ¢gizdi. Konutta Mayis ve Haziran aylarinda yapilan faiz kampanyasi benzeri bir kampanyanin otomotivde yapilmasi gerektigini

ifade eden Sahsuvaroglu, kur baskisindan kurtulmak igin bir an 6nce “acil eylem plani” hazirlanmasi gerektigini belirtti.

Bloomberg’de yer alan habere gore kiiresel ¢apta konut piyasasinda yasanan genisleme doneminin sonuna gelindi. Londra, Pekin, Sidney,
Manhattan ve Toronto’daki ev fiyatlarini ve konut piyasasi dinamiklerini irdeleyen haberde, fiyatlarin yiiksek seviyesi ve kredi standartlarinda
gorilen sikilasmanin baski olusturdugu vurgulaniyor. IMF’'ye atif veren habere gore diinyada sinir 6tesi konut yatirimi gegtigimiz donemde yaygin-

lagsmis durumda. Bu durum bir lilkede/sehirde konut piyasasinda yasanan olumsuzlugun diger ulkelere de yansima giliciinii artirmis durumda.

Tirkiye Miteahhitler Birligi’'nin Temmuz ayi raporu yayinlandi. Raporda, yurtdisinda yeni Gstlenilen proje tutarinin yilin ilk yarisinda 9,2 milyar
dolar seviyesine ulastigi belirtildi. Yurtdisinda yeni Ustlenilen proje tutari 2017 yilinin tamaminda 15 milyar dolar seviyesinde kalmisti. Eneriji fiyat-
larindaki yikselisin, Tlirk miteahhitlik firmalarinin gegmis tecribelerinin ve glgll referanslarinin oldugu Suudi Arabistan, Cezayir, Tirkmenistan
gibi Ulkelerde yeni Ustlenilen projelere olumlu yansimasi bekleniyor. Bununla birlikte ekonomi yonetiminin yurtdigsi miteahhitler aracihgiyla Afri-

ka'ya acilma ve bu kitayla iligkileri gelistirme stratejisinin de 6niimizdeki donemde olumlu sonuglarinin goriilecegi degerlendiriliyor.

AKSA Enerji Uretim A.S.’nin KAP’a yaptigi agiklamada, iiretim portfoylerindeki dogal gaz santrallerinin satis fiyatlarinin spot piyasadaki diizen-
lemelerden yararlanacagi ve marjlarinin biiyiik bir kisminin korunabilecegi belirtildi. Ayrica agiklamada, yliksek dogal gaz fiyatinin, Manisa ve
Sanlurfa santralleri igin daha disik kapasite kullanimi anlamina geldigi ifade edildi. Dogal gaz santrallerindeki marj kayiplarinin bir kisminin yerli

kdmiir ile Gretim yapan Bolu Termik Santrali satislarindaki marj artigiyla telafi edilebilecegi beyan edildi.

Alarko Holding'in bagh ortakhigi Alsim Alarko'nun yer aldigi ortak girisimin daha 6nce listlendigi ancak sonrasinda iptal edilen Kaynarca - Pen-
dik - Tuzla Metrosu projesinin yeniden s6z konusu ortak girisim ylkleniminde kalmasina karar verildi. Alsim Alarko'nun %50 hisseye sahip

oldugu ve KDV harig 1,61 milyar lira bedelli s6z konusu ortak girisim projesi, daha 6nce isveren idare tarafindan iptal edilmisti.
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Diinya Bankasi organizasyonunda gesitli kurum ve kuruluslarin destekleriyle yiriitiilen ve iki yilda bir yayinlanan “Kiiresel Lojistik Performansi
Endeksi”’nin 2018 sonuglari agiklandi. Tirkiye, 13 sira gerileyerek 47. oldu. Uluslararasi Nakliyeciler Dernegi (UND) Yénetim Kurulu Bagkani
Cetin Nuhoglu, yurtdiginda Turk tagimacilarina uygulanan kisitlamalarin ve maliyet artirici uygulamalarin Turkiye’nin lojistik performansini gerile-
ten en 6nemli faktorler oldugunu belirtti. Nuhoglu, sinir kapilarindaki beklemeler, dis ticaret islemlerindeki belge sayisi ve Ucretlerindeki fazlahk,

yogun biirokrasi ve kurumlar arasindaki esglidiim sorunlari gibi hususlarin lojistik performanstaki dististe etkili oldugunu ifade etti.

Tiirkiye is Bankasi bu yilin Haziran ayi itibariyla aktif biyiikligtinii 2017'nin sonuna gére %10 artirarak 398,3 milyar TL’ye yiikseltti ve Tiirki-
ye’nin en biiyiik 6zel bankasi konumunu siirdiirdii. S6z konusu dénemde bankanin nakdi kredileri 261 milyar TL, gayrinakdi kredileri ise 94,7
milyar TL seviyesine yiikseldi. is Bankasi’'nin, cari yilin ilk yarisinda net kari 3,3 milyar TL diizeyinde gerceklesirken, 6z kaynak biyiklugi ise 45,1

milyar TL seviyesine ulasti.

Tiirk Ekonomi Bankasi'nin (TEB) net kari, yilin ilk yarisinda 723,2 milyon TL'ye ulast. TEB'in aktif toplami yilin basindan itibaren %17 artarak
100,7 milyar TL’ye ulasirken, aktiflerin %69’unu krediler olusturdu. Toplam 70 milyar TLlik kredilerin yanisina yakini KOBF'lere kullandirildi. Ayni

donemde bankanin toplam mevduati %18 artarak 65,8 milyar TL’ye ulasirken, 6z kaynaklarn 9,6 milyar TL’ye yiikseldi.

Tiirkiye Esnaf ve Sanatkarlari Konfederasyonu (TESK) Genel Bagkani Bendevi Paland6ken, enflasyonu diisiirmek igin elektrik ve dogal gaz zam-
minin yilbasina ertelenmesi gerektigini soyledi. Elektrik ve dogal gazin sanayicinin en 6nemli girdilerinden ikisi oldugunun altini ¢izen Palando-
ken, "Sadece sanayici icin degil esnaf ve sanatkar icin de en énemli iki maliyet unsurundan birisi isci Gcret ve yan 6demeleri diger de enerji. Enerji
kalemlerine gelen fiyat artisi tim mal ve hizmetlerin fiyatini artiracaktir. Esnaf ve sanatkarimiz en yiksek tarifeden elektrigi 6deyen kesim oldugu
icin de bu zamdan en ¢ok esnafimiz etkilenecek. Bu nedenle zamlarin yilbasina kadar ertelenmesi sanayiciyi ve esnafi rahatlatacagi gibi enflasyon

oranlarinin daha fazla artmasina da etki etmeyecektir" seklinde konustu.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) Yonetim Kurulu Baskani Erdal Bahgivan, Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S.’nin (BOTAS) elektrik tiretim amagh kul-
lanilan dogal gaz fiyatina 1 Agustos 2018’den gegerli olmak lizere yaptigi %49,5 zam ile sanayiciye elektrik ¢carpmis gibi biiyiik bir sok yasattgi-
ni soyledi. Bahgivan yaptigi aciklamada, ongorulebilir bir Gretim hayatina en fazla ihtiya¢ duyulan bir donemde BOTAS’in habersiz bir sekilde

yapmis oldugu bu zammin rasyonel bir karar olmadigini belirtti.

Likit petrol gaz1 (LPG) oto gaz fiyatlarina 2 Agustos tarihinden itibaren gecerli olmak iizere litre basina 12 kurus zam geldi. LPG’deki fiyat artisi

OTV’den karsilandigindan yapilan zam pompa fiyatlarina yansimayacak.

Jeotermal Elektrik Santral Yatirimcilari Dernegi (JESDER) Bagkani Ufuk Sentiirk, Turkiye'nin enerji konusunda disa bagimlihgini ortadan kaldir-
mak amaciyla temiz ve yerli enerjinin tercih edilmesi igin calistiklarini belirterek, "Eger jeotermal enerjiye gereken destek ve tesvik saglanabi-
lirse, lUlkenin %70'ini jeotermal enerji ile isitabilecek potansiyele sahibiz" dedi. Jeotermal enerjide kapasitesinin 10 yilda sifirdan 1.155 mega-
vat (MW) kapasiteye ulastigini anlatan Senturk, Turkiye'nin diinyada jeotermal enerjide kurulu gi¢ bakimindan dérdinci sirada oldugunu ve bu

potansiyelin iyi degerlendirilmesi gerektigini de sozlerine ekledi.

Danistay 10. Dairesi, Alpu Ovasi’nda yapilmasi planlanan kémiirlii termik santrali igin Toprak Koruma Kurulu’nun liye yapisini ve karar yeter
sayisini degistiren yonetmelik degisikligi icin “yiirlitmeyi durdurma” karari verdi. Eskisehir Blylksehir Belediyesi’'nden yapilan yazili agiklaya
gore, yaklasik bir yili agkin stiredir Eskisehir glindeminde olan komdirll termik santral yapimini engelleme ile ilgili olarak devam eden hukuki miica-
delede 6nemli bir asama kaydedildi. Hukuk Isleri tarafindan agilan davada Danistay 10. Dairesi, Toprak Koruma Kurulu’nun {iye ve karar yeter
sayisini degistiren yonetmelik degisikligi igin ylrGtmeyi durdurma karari verdi. Eskisehir Valiligi Toprak Koruma Kurulu Alpu Ovasi’'nda kurulmasi
planlanan kémirli termik santralin yapilabilmesi icin Alpu Ovasi’nin tarim disina gikartilmasi konusunda oylama yapmisti. 10 Gye ile yapilan top-
lantida 6 evet, 4 hayir oyu verilmis ancak karar yeter sayisi 2/3 oldugu icin ret karari verilmisti. Bunun tzerine Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanhg

Toprak Koruma Kurulu ydénetmeliginde degisiklik yaparak, kararlarin salt cogunlukla alinmasi hikmiini getirmisti.
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2018 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 yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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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