Created with a trial version of Syncfusion Essential PDF

GuUndem

TSKB Ekonomik Arastirmalar
7 Eylil 2018 Cuma

Piyasalarda Bugiin

Gayri safi yurtigi hasilanin (GSYH) yilin ikinci ¢ceyreginde %5,3, yilin tamaminda
ise %3,3 biiylimesi bekleniyor. Reuters'in 15 ekonomistin katilimi ile yaptigi an-
kete gore ikinci ceyrek beklentileri %4,5-6,5; 2018 sonu igin bliyime beklentileri ise
%2,5-4,7 araliginda yer aliyor. TSKB olarak ikinci ¢eyrek biyliime tahminimiz %6,5
ile tahminlerin st bandini olusturuyor. Biylimenin onci gostergelerinden takvim
etkisinden arindirilmis sanayi tGretim endeksi Nisan'da %6,2, Mayis'ta ise %6,4 ile
beklentilerin lizerinde arth ancak ikinci ¢eyrekte buyimedeki yavaslama egilimini
teyit etti. Mayis ve Haziran déneminde turizmde gugll bir seyir izlenmesinin de
hem i¢ talep hem de net ihracat kanalindan buytimeyi desteklemis oldugunu dus-
nlyoruz. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksi olarak 2018 yilinin birinci
ceyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gore i¢ tiketim agirlikli %7,4 biylimista.
Yilin kalaninda ekonomideki yavaslamanin daha da belirginlesmesi beklenirken,
ceyreklik bazda daralmalar da ongoéruliyor. Yilin ikinci yarisindaki yavaslamayla
birlikte 2018 yillik bliyimesinin %4,0'lin altina gelme olasihginin yikseldigini diisu-

nlyoruz. Veri Pazartesi glinii saat 10.00’da agiklanacak.

TCMB'nin haftalik verilerine gére, yurtdisinda yerlesik kisilerin miilkiyetindeki
devlet i¢ borglanma senedi portféyi piyasa fiyati degisimi ve kur farkindan arin-
dirilmig olarak 31 Agustos haftasinda 167,4 milyon dolar azaldi. Yurtdisi yerlesik-
lerin hisse portfoyl ise ayni haftada 21,5 milyon dolar azaldi. Yurtigi yerlesiklerin
kiymetli maden dahil yabanci para mevduat ve fonlari 31 Agustos ile biten haftada
yaklasik 786,8 milyon dolar azalisla 152 milyar dolar oldu (s6z konusu verinin 24
Agustos itibariyla 10 Agustos haftasina gore 7 milyar dolar azalmis oldugunu hatir-
latalim). Yine TCMB verilerine gore, 31 Agustos ile biten haftada bireylerin yabanci
para cinsinden mevduat ve fonlari 908,4 milyon dolar artisla 87,2 milyar dolar olur-

ken; kurumlarin ise yaklasik 1,7 milyar dolar azahsla 64,8 milyar dolara geriledi.

TCMB'nin briit doviz rezervi 31 Agustos itibariyla bir onceki haftaya gore yaklasik
2,5 milyar dolar azalisla 70,4 milyar dolara geriledi. Brit rezervler TCMB'nin 13
Agustos'taki zorunlu karsilik indirimleri ardindan 17 Agustos haftasinda bir 6nceki
haftaya gore yaklasik 6,2 milyar dolar azalmisti. Altin rezervleri 31 Agustos itibariyla

1,3 milyar dolar dustsle 18,4 milyar dolar olurken; toplam rezerv ise 3,8 milyar do-

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

7-Eyl Hazine, Nakit gerceklesmeleri, Agustos
Euro Bolgesi, GSYH buyumesi, 2C18
ABD, Tarim digi istihdam, Agustos
ABD, issizlik orani, Agustos
ABD, Ortalama saatlik kazanglar, Agustos
10-Eyl  TUIK, GSYH biiyimesi, 218
TCMB, Beklenti anketi, Eylul
11-Eyl 2 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ihalesi
12-Eyl  TUIK, Dis ticaret endeksleri, Temmuz
Euro Bolgesi, Sanayi Uretimi, Temmuz
13-Eyl TCMB, Faiz karari
ingiltere Merkez Bankasi faiz karari
ABD, TUFE, Agustos
- Seviye Giinlik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 92,763 -0.03% -1.88% -19.57%
BiST-30 113,832 0.17% -2.46% -19.90%
XUSIN 125,573 0.31% 3.99% -2.97%
XBANK 97,164 0.14% -14.12% -43.30%
. Gunliuk Aylik Yil Sonuna
Seviye o o . L
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 6.5627 -0.25% 24.72% 73.20%
Euro/TL 7.6488 -0.39% 25.29% 68.19%
Sepet Kur* 7.1163 -0.20% 24.87% 70.59%
Euro/Dolar 1.1621 -0.07% 0.16% -3.13%
Dolar/IPY 110.74 -0.70% 0.50% -1.71%
DXY 95.0210 -0.04% -0.51% 3.11%
*9%50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR -2 yilliktahvil (TRT131119T19) 24.34% 24.39%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 20.17% 20.76%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 8.56% 7.87%
ABD - 10 yillik tahvil 2.88% 2.90%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
30 Ekim 2019 5.375% 90.25 15.007%
22 Nisan 2020 5.125% 83.95 16.864%
18 Mayis 2021 4.875% 75.50 16.513%

Giinliik Aylik

Degisim

Yil Sonuna
Gore Degisim

Degisim

Altin (Dolar/ons) 1199.77 0.29% -1.01% -7.88%
Reuters/Jefferies CRB* 196.47 -0.64% -1.52% -0.88%
Brent (Dolar/varil) 76.50 -1.00% 6.15% 14.40%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.77 0.32% -0.37% -5.82%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212 334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr I3



Piyasalarda Bugiin (devam)

larhk distsle 88,8 milyar dolara geriledi. Verilere gére, yil basindan bu yana TCMB'nin altin rezervi 5,1 milyar dolar, briit rezervleri ise 13,7 milyar

dolar, toplam rezervler ise 18,8 milyar dolar azaldi.

Yeni Delhi'de st diizey yetkililerle goriismeler yaptiktan sonra gazetecilere agiklamalarda bulunan ABD Disisleri Bakani Mike Pompeo,
ABD'nin her iilkeden iran ham petrol alimlarini sifira diistirmesini bekledigini, aksi takdirde yaptirimlar uygulanacagini séyledi. "ABD, iran'dan
petrol satin alan ilkeler igin uygun oldugu durumlarda istisnalari degerlendirecek" diyen Pompeo "Birgok iilke icin iran'dan petrol alimlarini azalt-
mak biraz zaman alabilir" ifadesini kulland. iran ile Batili lilkeler arasinda yapilan niikleer anlasmadan ¢ekilen ABD bu iilkeye ydnelik yeni yapti-

rimlar kapsaminda iran'dan petrol alimlarina son verilmesini istiyor.

Piyasalar ABD-Cin ticaret savasinin son perdesinde ABD'nin agiklayacagi yeni ek ticaret vergilerini bekliyor. ABD Baskani Donald Trump’in, ko-
nuyla ilgili degerlendirme siire dolmus olmasina ragmen, heniiz bir agiklama yapmadi, ancak kiiresel teknoloji hisseleri baski altinda kalmaya de-
vam ediyor. Bugtin agiklanacak olan tarim disi istihdam ve saatlik ortalama Ucretler verilerinin FED’in politika aksiyonlarina dair beklentileri sekil-
lendirme ihtimali bulunuyor, dolayisiyla haber akigi parite, gelismekte olan (lke risk algisi ve dolar/TL tizerinde énemli olacaktir. Dolar/TL giine

6,60'1n altinda bashyor.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Makine ihracatgilari Birligi Yonetim Kurulu Baskani Kutlu Karavelioglu makine ihracatinda kilogram basina fiyatlarda %8 artis sagladiklarini
kaydetti. Karavelioglu, ithalatgi firmalarin kur farkini firsata gevirerek fiyatlari diistirmelerine izin vermediklerini belirtti. Agustos ayinda 1,2
milyar dolar makine ihracati gergeklesirken, yilin ilk 8 ayinda sektoriin toplam ihracati yillik bazda %16,6 artarak 11 milyar dolara ulasti. Makine
sektdriiniin Ocak-Agustos ddneminde en fazla ihracat gerceklestirdigi tilkeler Almanya, ABD ve ingiltere oldu. Gelismis {lkelerin tamaminda pazar

payini artirmayi basaran Tiirk makine sektori, ABD'de %21,9 Rusya'da ise %43,2 ihracat artisi sagladi.

AB Grup konut ve enerji alanindaki yatirrmlarini Yunanistan’a tasidi. Atina’da 250 bin eurodan baslayan fiyatlarla satisa sunulan 48 liiks dairenin
konut projesinin insaatini tamamlayan AB Grup, yatirimlarina Atina Marina’nin insaatiyla devam edecek. TL disinda bir yatinm araglari olmadigi-
nin altini ¢izen AB Grup Holding Yonetim Kurulu Baskani Muhsin Bayrak, “Yurt disi yatirimlarimizin maliyetlerini yine oranin finansman kaynakla-
rindan sagliyoruz ve oradan kazandigimiz dovizi Glkemize getirip yurt ici yatirnmlarimiz icin harciyoruz. Clnkd Tirkiye’de bir emlak balonu s6z

konusu degildir ve insaat sektori ekonomideki biylimenin lokomotifi olmayi siirdiirecek.” dedi.

istanbul Hazirgiyim ve Konfeksiyon ihracatgilari Birligi Bagskani Mustafa Giiltepe, "Dort Dortliik Eylem Plani' uyarinca hazir giyim ihracatinda
kilogram birim fiyatini 20 dolardan 30 dolara gikaracaklarini belirtti. Bylece mal bazinda miktar olarak higbir artis olmasa bile sektérel ihraca-
tin 9 milyar dolar art1 yazacag ifade ediliyor. Giiltepe, uzun vadeli hedeflere ulasilabilmesi igin disik katma degerli Giretim ve ihracat ile gidecek
yollarinin kalmadigini, bu gercekten hareketle oyun planlarini degistirdiklerini séyledi. Gegen yil duyurulan 'Hazirgiyim Sektoru Strateji Belgesi'

1si8inda 4 yillik hedeflerin yer aldig1 'Dort Dortlik Eylem Plani'ni hazirladiklarini vurguladi.

Ticaret Bakanligi, piyasada fiyat istikrarini saglamak ve arzi kontrol etmek amaciyla Dahilde isleme Rejimi (DiR) disindaki un ihracatina sinirla-
ma getirdi. Kiiresel bugday tretimindeki daralmanin yani sira Tirkiye'deki rekoltenin de %3 civarinda azalmasi sebebiyle alinan bu karar, fiyat
istikrarinin saglanana kadar uygulanacak. Agiklamada "Sinirlama getirilen un ihracatinin payi, tlkemizin toplam un ihracatinin yaklasik %1’ini olus-

turmaktadir. Bahse konu diizenleme gegici olup, fiyat istikrarinin saglanmasini miiteakip sona erdirilecektir" denildi.

Tiirk Silahli Kuvvetlerini Gliglendirme Vakfinin (TSKGV) bagh ortakliklari olan ve savunma sanayisinin "amiral gemisi" olarak nitelendirilen
sirketler gegen yilki performanslariyla 10,5 milyar liralik ciroya ulagh. ASELSAN, TUSAS, ROKETSAN, HAVELSAN, iSBIR ve ASPILSAN'In gecen
yilki toplam satig tutar bir énceki yila gére %34 artt. Tiirkiye ihracatcilar Meclisi’nin ihracat gelirlerine gére yaptigi siralamada, gegen yil Tiirki-

ye'nin en biylik ihracatgl firmalari arasinda TUSAS 22'nci, ASELSAN 68'inci ve ROKETSAN 414'linci sirada yer alyor.
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istanbul’un farkl noktalarina yerlestirilecek 100 adet otomata plastik ya da metal atanlarin kartina belli oranlarda dolum yapilacak. iBB sosyal
medya hesaplarinda yeniden giindeme gelen proje kapsamindaki bu otomatlar getirilen atiklari ayirt edebilecek ve istenilenin disinda atiklari ta-

nimlayarak kabul etmeyecek. Uygulama ile ilgili heniiz net bir tarih ve dolum miktarlari agiklanmadi.

Finlandiya, Rus gazini Baltik Denizi’nden Avrupa’ya ulastiracak olan Kuzey Akim (Nord Stream) 2 Dogal Gaz Boru Hath’nin inga ¢alismalarina
bagladi. Nord Stream 2 AG sirketi Rus gazinin Baltik Denizi’'nden Avrupa’ya ulastiriimasi projesi olan Kuzey Akim 2 Dogal Gaz Boru Hatt'nin Fin-
landiya ayagina boru désenmeye baslandigini acikladi. Agiklamada, projenin 374 kilometrelik alana ulastig bildirildi. Rusya’dan baslayarak Baltik
Denizi boyunca uzanacak olan toplamda bin 200 kilometrelik boru hattinin désenmesinden sonra Rus gazi dogrudan Almanya’ya ulasacak. Bu

projeyle biyik ¢ogunlugu Ukrayna’dan Kuzey Avrupa’ya aktarilan gaz, Baltik Denizi’nden dogrudan Kuzey Avrupa’ya aktarilacak.

EPDK dogal gaz dagiim sebekesinin Sikistirilmis Dogal Gaz (CNG) veya Sivilagstirilmig Dogal Gaz (LNG) ile beslenmesi durumunda tarifelerin
nasil belirlenecegi konusunu agikliga kavusturdu. Dagitim sirketinin talebi halinde, gerceklesen CNG veya LNG alim fiyati ile dagitim sirketi
tarafindan ilgili dénemde uygulanan fiyatlar arasinda olusan farkin karsilanmasina yénelik olarak, tarife uygulama dénemi igin 6ngoérilen tutar,

isletme gideri bilesenine eklenecek ve perakende satis tarifesi revize edilecek.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih D6nmez, TPAO Barbaros Hayrettin Pagsa Gemisi’nin ilk sondaji 1-2 ay icerisinde Akdeniz’de yapacagini
soyledi. Zonguldak’ta yaptigi incelemelerin ardindan gazetecilere agiklamada bulunan Dénmez, iki yil 6ncesine kadar Tlirkiye'deki komir rezervi-
miz bilinen 15 milyar ton oldugunu ifade ederek, iki yilda yaptiklar ¢alismalarla 3-3,5 milyar ton daha eklediklerini ve 18,5 milyar tona ulastigini
ilave etti. Uretimlerin yeterli olmadigina dikkati gekerek, “Kabaca 90 milyon ton civarinda tiretimimiz var. Tas kdmdirii Giretimimiz de yillik 1 milyon
ton civarinda. Sirf bu havzadaki tas komuru rezervi 1,5 milyar ton. Bu hizla gidersek bin 500 yilda tiiketemeyiz. Hizimizi artirmamiz gerekiyor. Sa-

dece kamu kaynagi ile kamu giiciiyle bu hizi artirma imkani yok. Ozel sektérii de bu isin icerisine almak gerekliydi.” ifadelerini kullandi.

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, temiz enerji alaninda is fikri olan geng girisimcilere 200 bin liraya kadar hibe verecek. Programa “Enerji ve Temiz
Teknolojiler” basliginin yani sira “Akilli Ulasim”, “Sanayide Dijital Déniisiim”, “iletisim ve Sayisal Dénlisim”, “Saglk ve lyi Yasam” ile Siirdiiriilebilir
Tarim ve Beslenme” baslikli tematik alanlarda basvuruda bulunabilecek. Sanayi ve Teknoloji Bakani Mustafa Varank, konuya iliskin agiklamasinda
su ifadelere yer verdi: “Program dahilinde bugtline kadar yaklasik bin girisimci, sirketlerini kurdu ve fikirlerini hayata gegirdi. 7 Eylil itibariyle 2018
yili ikinci ¢agrisina cikiliyor. Girisimci adaylari, onay aldiklari is planlariyla birlikte TUBITAK’a basvurarak 200 bin lira tutarindaki %100 hibe destek-

ten yararlanabilecek.”

Diinya Kaynaklari Enstitiisii (WRI) Tiirkiye Sirdiiriilebilir Sehirler Direktorii Giines Cansiz, izmir Biiyiiksehir Belediyesi’nin ulasim sirketi ES-
HOT'un toplu tasimada elektrikli ulasima gegmek amaciyla ilk etapta 20 elektrikli otobiis satin aldigini belirterek, "ESHOT, 400 otobiisliik filo-
sunu tamamen elektrikliye déniistiirmek icin ilgili bakanliga basvurdu. izmir'in bu déniisiimiinii, Washington'daki global ofisimiz tarafindan
yayinlanacak ve bu alanda diinyadaki en iyi 16 ¢alismanin yer aldig| raporda 6rnek olarak diinyaya duyuracagiz" dedi. Son donemde diinyada top-
lu tasima alaninda 6zellikle elektrikli araglarin daha fazla yayginlasmaya basladigina dikkati geken Cansiz, sunlari soyledi: "ESHOT, bir Turk sir-
ketten 20 elektrikli otobis alarak filosuna katti. Bu otobdslerin elektrik ihtiyaci glines enerjisiyle karsilaniyor. ESHOT, 400 otobiislik filosunu tama-
men elektrikliye dontstiirmek igin ilgili bakanliga basvurdu. Elektrikli otobislerin herhangi bir akaryakit maliyeti olmayacak ve kendi kendine ye-
ten bir sistem olusturulacak.” Cansiz, izmir'in yani sira Elazig'da 6 adet koriikli elektrikli otobiisiin isletmeye girdigini, Konya, Eskisehir, Manisa ve

Gaziantep'de de pilot uygulama ve testlerin devam ettigini sdyledi.

Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak'in diigmeye bastigi kamu araglarinda yapilacak tasarruf hamlesine gére, bundan bdyle Tiirkiye'de
iiretilen otomobillerin tercih edilmesi zorunlu olacak. Makam araci olarak sedan karoserli modellerin tercih edildigi g6z onlne alindiginda,
Glkemizde Gretilen Renault Megane, Toyota Corolla, Honda Civic, Fiat Egea ve Hyundai Accent Blue'nun satiglarinda biyik ivmelenme bekleniyor.
Bu modellerin kamuda yerini alacaklari otomobillere gére yakit tilketimlerinin 1,5-2 litre daha diisiik olmasi sayesinde, kamunun akaryakit harca-

malarinda tasarruf etmesi bekleniyor. 2018 yili biitge gerekgesine gore, belediyeler disinda kamuda 110 bin 131 adet tasit bulunuyor.
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Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak Tiirkiye ihracatgilar Birligi (TiM) heyetiyle goriistii. Albayrak, ihracatgilarin 6zellikle ithal ara maddele-
rin Tiirkiye'de Uretilmesini saglamasinin 6nemli oldugunu belirterek, "Bu kapsamda bir strateji igin bakanlik olarak sizlere gerekli destegi ver-
meye haziriz." ifadesini kullandi. Goriismede ihracatgilarin dévizi 180 giin iginde Turkiye'ye getirme ve %80'ini de bankada tutma zorunlulugu-
na iliskin diizenleme de degerlendirildi. Bakan Albayrak ve TiM heyeti arasindaki gériismedeki ana giindem maddelerinden biri de ihracatin ithala-
t1 karsilama oraninin yiikseltilmesi icin agirlik verilmesi gereken alanlar oldu. Bu kapsamda Albayrak, "ihracatgimizin, ézellikle ithal ara maddelerin
Turkiye'de tretilmesini saglamasi 6nemli. Bu kapsamda bir strateji igin bakanlik olarak sizlere gerekli destegi vermeye haziriz. Yeni ekonomi yakla-
simimizda, harcama ve yatirimlarimizda 6ncelikli 3 alanimizin birisi ihracati artirma hedefini karsilamak olacak. Yatirimlari ihracati artirma, tekno-
lojik Girtin Giretme ve cari a¢igl azaltma hedeflerine karsilik verip vermedigine gére degerlendirecek, karsilik verenleri 6nceleyecegiz." degerlendir-
mesinde bulundu. Albayrak, yeni donemde 6zellikle Eximbank'in ¢ok daha etkin bir yapiya kavusturulacagini ve ihracatgiya verilen destegin daha

ileri tasinacagini da kaydetti.

DHMi'nin agikladigi veriye gore, Tiirkiye'de havayolu yolcu sayisi, Agustos ayinda yillik %4,8 artisla 22,8 milyona ulast. Tirkiye genelinde Ocak
-Agustos doneminde havayolu yolcu trafigi (direkt transit dahil), gecen yilin ayni dénemine gore %12,5 artisla yaklasik 143,2 milyon oldu. Agustos
ayina iliskin havayolu, ugak yolcu ve ylk istatistiklerine gore, Agustos ayinda havalimanlarina inis-kalkis yapan ugak sayisi, gegen yilin ayni ayina
gore i¢ hatlarda %8,3 azalisla 82 bin 596, dis hatlarda %8,5 artisla 75 bin 687 oldu. Ayni ayda Ust gegis trafigi %14,5 artarak 46 bin 432'ye ulast.
Agustosta Turkiye geneli havalimanlari i¢ hat yolcu trafigi %1,1 duserek yaklasik 10,5 milyon, dis hat yolcu trafigi %10,8 artisla yaklasik 12,3 milyon

oldu.

Tirkiye’nin alaninda markalagmis sirketlerinden biri olan miicevher firmasi Gilan konkordato ilan etti. Markanin st diizey yoneticisi Osman
Geylan konkordato ilan etmelerinin detaylarini anlatti. Geylan, 3 Eylll Pazartesi giinii konkordato igin basvurduklarini, 5 Eylil Carsamba gini
konkordato ilan ettiklerini belirtti ve "isimize odaklanabilmek icin bunu yaptik, amacimiz mevcut vadeleri uzatmak. Borglu oldugumuz bankalarin
markamiza bakis agisi olumlu, boyle donemler beraber hareket edilmesi gereken dénemler, Tlrkiye hedeflerine markalariyla ulasabilir" dedi.

Sirketin besi katiim bankasi olmak (izere toplamda 12 bankaya borcu bulunuyor.

Sisecam Toplulugu, Mersin Cam Ambalaj Fabrikasi'nda yaklasik 18,2 milyon dolarlik yeni firin yatirnmi gergeklestirecek. Tiirkiye dahil toplam 4
Ulkedeki yillik 2,5 milyon ton lretim hacmiyle diinyanin besinci bliylik cam ambalaj Ureticisi olan Sisecam Cam Ambalaj, Mersin fabrikasinda yapa-

cagi son firin yatinmiyla Turkiye'deki yillik Giretim kapasitesini yaklasik 1,3 milyon tona ulastirmis olacak.

ingiliz havayolu sirketi British Airways’in (BA) sistemlerine giren bilgisayar korsanlarinin 21 Agustos ile 5 Eyliil arasinda internet {izerinden bilet

alan 380 bin yolcuya ait kredi karti bilgilerini galdig: bildirildi. Olaydan etkilendigini diistinen yolcularin da bankalarina basvurmalari istendi.

Kan tahlillerini gerekenin binde biri oraninda, birkag damla kanla ¢ok daha ucuza yapacak bir teknoloji gelistirdigini iddia ederek kurulan The-
ranos resmen tasfiye ediliyor. ABD Sermaye Piyasasi Kurulu SEC tarafindan dolandiricilikla suglanan ve 19 yasindaki Stanford terk Elizabeth
Holmes'un kurdugu sirket bir donem 9 milyar dolar degere ulasmisti. Holmes'un halka acik sirketlerde galismasi 10 yil siireyle yasaklandi. ABD'de
tahlillerin gok pahali olmasi nedeniyle hastalarin %80'i bu testlerden kaginmasi ve sonuglarin 3 glinden 6nce alinamamasini degerlendiren Hol-

mes, s6z konusu testleri %70 daha ucuza yapacagini iddia etmisti.
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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.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslan 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, yatirrmcilarin 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 so6z 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 baglanti 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 yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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