Created with a trial version of Syncfusion Essential PDF

GUndem

TSKB Ekonomik Arastirmalar
19 Aralik 2018 Carsamba

Piyasalarda Bugiin

Piyasalarin gozii TSi 22.00’de agiklanacak FED faiz kararinda olacak. Ekonomistle-
rin beklentisi faizlerin 25 baz puan artirilacagi yoniinde. Ancak asll izlenecek gelis-
me FED'in 2019 ve sonrasina iliskin tahmin ve projeksiyonlari olacak. Analistler Ey-
|Gl ayinda 2019 igin Ug faiz artirnmi 6ngéren FED'in bu aksam yayimlayacagi tahmin-
lerde artirim sayisini ikiye indirebilecegini belirtiyorlar. Piyasalar ise gelecek yil igin
25 baz puandan az faiz artinmi fiyatliyor. Baskan Donald Trumg'in diin faiz artirim-
larina yonelik sert elestirisi dikkat ¢ekerken FED Uyelerinin alacagi karar Banka'nin
bagimsizig konusuna da dokunur duruma geldi. Baskan Jerome Powell saat
22.30’da basin toplantisi diizenleyecek. ABD'nin 10 yil vadeli Hazine tahvilinin geti-
risi %2,799'ye kadar inerek Agustos'tan bu yana en dlslk seviyeyi gordu. Bir evvel-
ki glin gelen sert satis sonrasi ABD borsalari dalgal bir seyir izledi, enerji hisselerin-
de olusan sert baskiya ragmen Sali glininl hafif ylkselisle kapatmayi basardi. As-
ya’da ise endeksler karisik; Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI
endeksi diin %0,9 geriledikten sonra bugiin %0,4 artida, Cin'de hisse endeksleri ise
yatay seyretti. DOviz piyasalarinda FED'in bu aksam aciklayacagi faiz karari ve para
politikasinin géruntm hakkindaki agiklamalari beklenirken, dolar FED'in para poli-
tikasinda sikilagmaya ara verecegi beklentisiyle deger yitirdi. Dolar endeksi art arda
ikinci giinde de gerileyerek 96,86'ya diistii. Yen ve isvigre franki gibi yatirnmcilarin
glvenli liman olarak gordikleri para birimleri petrol fiyatlarinda diinki keskin du-

slisten destek buldu.

Petrol bagta olmak lizere emtia fiyatlarinin diin sert sekilde gerilemesi biiylimeye
iliskin beklentilerdeki karamsar havayi destekledi ve FED'in faiz artinmlarina ara
verecegine yonelik spekiilasyonu artirdi. Arz fazlasi endiseleriyle WTI 46 dolara
kadar gerilerken Brent ham petroliiniin varil fiyati diin %6'ya yakin geriledikten
sonra bugilin %0,5 artida toparlanmaya galisiyor. Kasim 2017’den bu yana ilk kez 56
dolarin altina sarkan Brent petrol fiyati bu sabah 56,67'den islem goriyor. Ulusla-
rarasi gosterge olan Brent petroliiniin Ekim ayindan bu yana %35 deger yitirmesi,
zaten uluslararasi ticaret ve ekonomik faaliyetin ivme kaybettigi bir ortamda de-
zenflasyon kaygilarinin ortaya ¢cikmasina neden oldu. Ruble lzerinde baski yaratan
petrol fiyatlan TL ve rupi gibi cari acik veren (lke para birimlerini ise destekliyor.

Dolar/TL gline 5,33 seviyesinde baslyor.

ABD Hazine Bakani Mnuchin Cin ve ABD’nin Ocak ayinda ikili gériismelere bagla-

yacagini agikladi. 1 Aralik’ta Bagskan Donald Trump’in Cin Devlet Baskani Xi Jinping

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

19-Ara  ABD, Mevcut konut satiglari, Kasim

ABD, Fed faiz karari
20-Ara  TUIK, Konut satislari, Kasim

TCMB, PPK toplant 6zeti

ABD, Philadelphia Fed imalat endeksi, Aralik
21-Ara  TUIK, Tiiketici giiven endeksi, Aralik

ABD, Dayanikh mal siparisleri, Kasim
ABD, GSYH blytimesi, 3¢18

Hisse Senetleri Seviye Glinliik Ayhk Yil Sonuna

Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 91,074 1.24% -0.67% -21.03%
BiST-30 114,190 1.39% -0.58% -19.65%
XUSIN 106,691 -0.25% -1.63% -17.56%
XBANK 115,008 3.10% -2.28% -32.89%

ey Giinliik Ayhk Yil Sonuna

Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.3440 -0.44% 1.25% 41.04%
Euro/TL 6.0706 -0.38% 0.10% 33.48%
Sepet Kur* 5.7073 -0.50% 0.70% 36.83%
Euro/Dolar 1.1361 0.13% -0.92% -5.29%
Dolar/JIPY 112.51 -0.27% 0.25% -0.14%
DXY 97.1040 -0.23% 0.28% 5.16%
*9%50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Bir Onceki

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri)

TR-2 yillik tahvil (TRT131119T19) 21.23% 21.23%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 17.58% 17.68%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 7.53% 7.55%
ABD - 10 yillik tahvil 2.82% 2.86%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri

30 Ekim 2019 5.375% 98.50 7.191%
22 Nisan 2020 5.125% 96.30 8.087%
18 Mayis 2021 4.875% 90.88 9.176%

Giinliik Yil Sonuna

Degisim

Ayhk
Degisim

Gore Degisim

Altin (Dolar/ons) 1249.29 0.28% 2.30% -4.08%
Reuters/Jefferies CRB* 184.19 -1.96% -7.42% -8.31%
Brent (Dolar/varil) 56.26 -5.62% -10.03% -15.87%
Dogalgaz (TL/stdm3) 3.84 -0.16% -1.59% 29.77%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Piyasalarda Bugiin (devam)

ile gorigsmesinde Huawei yetkilisinin tutuklanacagina yonelik bir bilgisinin olmadigini sdyleyen Mnuchin, ticaret gériismeleri ve Huawei davasinin
iki ayri konu oldugunu ve Cin tarafinin da bunu anladigini belirtti. Hazine bakani, Trump y&netiminin Cin’e olan ticaret agigini azaltmak istedigini,

buna karsin bunun zaman alacaginin farkinda olduklarini ve yapisal degisikliklere odaklandiklarini sézlerine ekledi.

Piyasalar FED toplantisina odaklanmisken italya'dan euro pozitif haber geldi. italyan hiikiimeti biitce konusunda AB ile anlasmaya vardi. italya
ontimuzdeki yil bltge acgigi hedefini milli gelirin %2,04 seviyesine ¢ekerken harcamalar 4 milyar euro azaltmaya karar vermisti. Roma’nin daha
onceki %2,4’'luk hedefi AB tarafindan reddedilmisti. Hentiz anlasmanin detaylar agiklanmadi ancak euro/dolar paritesi diin 1,1335 seviyesirden
yikselerek 1,14'leri kirdi. Parite bu sabah 1,1384 seviyesinde islem gorlyor. FED'ten gelecek olasi bir yavaslama sinyali ile parite 1,14'Un biraz

tizerinde seneyi kapatabilir. Avrupa Komisyonu italya’nin biitge tasarisini gériismek icin bugiin toplanacak.

ABD Disisleri Bakanhigi Tiirkiye'ye 3,5 milyar dolar tutarinda Patriot hava ve fiize savunma sisteminin muhtemel satigina izin verdi. ABD'nin
mittefik tilkelere silah satisindan sorumlu kurumu Savunma Giivenlik isbirligi Ajansi, Tiirkiye'ye 80 adet Patriot fiizesi, 60 adet diger fiize ve bu
flizelerle birlikte galisacak radar, firlatma ve hedef kontrol sisteminin satisina Digisleri Bakanlgi'nin izin verdigini agikladi. ABD Disisleri Bakanligi
daha 6nce Rusya'dan S-400 fiize savunma sistemi almasinin 6ntine gegmek igin Turkiye'ye Patriot flizesi satmak icin ¢alisma ylrittiginu agikla-
misti. Ancak Tirkiye birkag yildir stiregelen hava savunma fiize sistemi satin alma siirecinde 6nce Cin'in Urettigi sistemi satin alacagini belirtti, son-
ra bundan vazgecerek gegen yil Rusya'nin Urettigi S-400'leri almaya karar verdi. ABD ve NATO, Turkiye'ye S-400'lerin NATO savunma sistemlerine
entegre edilemeyecegi ve Turkiye'ye F-35 savas ucaklarini satisina engel teskil edebilecegi uyarisinda bulunmustu. ABD ayrica S-400'leri satin al-
mas! halinde Tiirkiye'ye yaptirim uygulayabilecegi belirtmisti. ABD Savunma Giivenlik isbirligi Ajansi, satisa izin verildigini Kongre'ye bir bildirimle
iletti. Bu bildirim satis anlagsmasinin imzalandigl veya satis mizakerelerinin tamamlandigl anlamina gelmiyor. Disisleri’nin bu Gnerisinin Kongre

tarafindan onaylanmasi gerekiyor.

Takvim etkilerinden arindirilmis sabit fiyatlarla perakende satis hacmi Perakende Satis Hacim Endeksi
takvim etkisinden anndinlmig, yillik degisim, %

2018 yih Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %7,5 azaldi. En-
deks Eyliil ayinda da %2,9 gerilemisti. Ekim ayinda otomotiv yakiti ve gida
harig satislar %12,1 ve otomotiv yakiti satislari %7,6 azaldi. Ana gruplarda
sadece gida, igecek ve tiitln satislari %1,6 arth, ancak bu artis orani da
senenin diger aylarina kiyasla ¢ok dusiik kaldi. Ses ve goriinti cihazlari,

elektrikli ev aletleri, mobilya, bilgisayar, donanim, kitap, iletisim aygitlari -

gibi perakende gruplarinda yillik bazda satislar %20'nin Gzerinde daraldi. -
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Perakende satis hacmi bir Onceki aya gore ise %2,6 azaldi. Ayni ayda gida, Perakende Ticaret Gida, igecek ve Tiltiin
icecek ve tiitiin satislari %2,1, otomotiv yakit ve gida harig satislar %3,2, ~———Gida Disi (Otomotiv Yakiti Hari¢)  —— Otomotiv Yakii
otomotiv yakiti satislari ise %1,6 azaldi. Dayanikh tiketim mallarinda uygulanan vergi indirimleri ile birlikte Kasim ayina dair verilerde bir parg¢a

toparlanma goérmeyi bekliyoruz.

internet ortaminda verilen reklam hizmetleri vergi usul kanunu, gelir vergisi ve kurumlar vergisi kanunu kapsaminda vergi kesintisi kapsamina
alindi. Resmi Gazete'nin buglinkii sayisinda yayimlanan Cumhurbaskani Karari uyarinca, internet ortaminda reklam hizmeti veren ve buna ara-
cilik edenlere yapilan 6demeler tizerinden gelir vergisi, vergi usul ve kurumlar vergisi kanunu gergevesinde %15 oraninda kesinti yapilacak. Uygu-

lama 1 Ocak'tan itibaren baslayacak.

Halkbank yurtdisinda 2 milyar dolara kadar tahvil ihracina karar verdi. Bankanin diin aksam KAP'a yaptigi aciklamaya gore 6zkaynak hesapla-
masina dahil edilecek olan teminatsiz borglanma araglarinin azami vadesi 12 yil olacak. Banka Temmuz 2016’dan bu yana yurt disinda bono ihraci

gerceklestirmezken Aralik 2015'ten bu yana da yurt disinda sendikasyon kredisi almiyordu.
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Sektor, Sirket ve Glindeme ili§kin Diger Haberler (devam)

Turkiye genelinde konut fiyatlar Ekim ayinda gegen yilin ayni Tiirkiye'de Konut Fiyatlarinda Yillik Reel Degisim

%25 (26 il grubu bazinda Min., Maks. ve istanbul)
%20

da %10,5 seviyesinde gerceklesmisti. Reel konut fiyatlar ise ge- %15
%10
¢en yila gére %11,1 oraninda azalis kaydederek sert dusus egili- %5
%0
-%5
gerceklesti. Ankara'da ise konut fiyat artisi Ekim ay itibariyle % %10
%15
-%20 istanbul
ise %13,4 ile Tirkiye ortalamasinin Uzerindeki seyrini korudu. -%25

ayina gore %11,3 artis kaydetti. Konut fiyat artiglari Eylul ayin-

mini korudu. Yillik konut fiyat artigi istanbul'da %6,1 seviyesinde

9,8 seviyesinde gerceklesti. izmir konut fiyatlarindaki artis orani
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gercekleserek olumsuz seyrin devamini teyit etti. Turkiye genelin- Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Ara stirmalar SonVeri: Ekim 18

de 26 il grubunun 25'inde reel fiyatlar gerileme kaydetti.

Ziraat Bankasi ve Vakifbank'tan sonra bir diger kamu bankasi Halkbank da aylik %0,98 faiz orani ve 120 aya varan vade segenekleriyle 500 bin
TLl’ye kadar konut kredisi kullandiracagini agikladi. Halkbank’in aktif olarak kredili ¢alismakta oldugu firmalarla isbirligi icinde sundugu konut kre-
disi kapsaminda, aylik %1,78 olarak belirlenen faiz oranlarinda konut kredisi kullanicilarinin %0,98’i asan faiz maliyetlerini anlagmali firmalar Ustle-

necek.

Capital500-Tiirkiye'nin En Biiyiik 500 Ozel Sirketi Arastirmasinin sonuglari agiklandi. Buna gore, sirasiyla Tiipras, THY ve Petrol Ofisi "Tiirkiye'nin
En Buyiik Sirketleri" olurken, "Cirosunu En Fazla Artiran Sirketler" Kerevitas, Odeon Turizm ve Gram Altin Pazarlama Sanayi olarak belirlendi. Aras-
tirmada "En Cok Kar Eden Sirketler" Eregli Demir Celik, Tlpras ve Enka insaat olurken, "ihracatini En Fazla Artiran Sirketler" kategorisinde Lila
Group, Kerevitas ve Namet Gida ilk 3 siray paylasti. Ford Otosan, Toyota Otomotiv ve Arcelik’in "En Cok ihracat Yapan Sirketler" oldugu arastir-

maya gore, "Calisan Sayisini En Fazla Artiran Sirketler" Lila Kagit, Borusan Makine ve IATI Turizm olarak belirlendi.

Otoyol Yatirim ve isletme A.S. CEO'su Yavuz Batum, Tiirkiye'de yap-islet-devret modeliyle ihale edilen ve yiiriitiilen ilk proje olan Gebze-
Orhangazi-izmir Otoyol projesinin Saruhanl ile Bursa arasindaki son boliimiiniin 2019'un Ekim ayinda trafige acilacagini ve bdylece 405 kilo-
metrelik otoyolun tamamlanmis olacagini agikladi. Altyapi konusunda ilk biiylk yap-islet-devret projesi olarak sadece finansman degil, miiteah-
hitlik alaninda da katkisinin ¢ok blyiik oldugunun altini ¢izen Batum, projenin yerli firmalar ile basariyla stirdiiriilmesinin daha sonraki altyapi iha-
lelerinde teklif sayisinin artmasina yol aghigini kaydetti. Projenin basta otomotiv, tekstil ve turizm olmak tizere milli ekonomiye yaklasik 14-15 mil-
yar TL katma deger, 15 bin kisiye de ilave istihdam saglamasi beklendigini ifade etti. Ayrica, Batum yolun kisalmasi ve giderilen trafik sikisikhigiyla

ekonomide yilda yaklasik 600-650 milyon dolar tasarruf dngorildugini de ekledi.

Sanayi ve Teknoloji Bakani Mustafa Varank, verimlilik alanindaki sorunlarin sektor ve bolge 6zelinde farklilasma diizeylerini belirleyen Tiirkiye
Bolgesel Sektorel Verimlilik Gelisimi Haritasi'ni olugturduklarini agikladi. Varank, verimlilik alanindaki tim galismalari "Verimlilik Stratejisi ve
Eylem Plani" kapsaminda stirdurdlklerini belirterek, dncelikli olarak imalat sanayinde verimlilik diizeylerini artirmaya odaklandiklarini ifade etti.
Yalnizca is glicli ve sermayenin verimlilik diizeyinin artirlmasina degil dogal kaynaklar ve ham maddenin de daha verimli bir bigcimde kullaniimasi-
na yogunlastiklarina dikkati ¢geken Varank, "Bu kapsamda, verimlilik alanindaki sorunlarin sektér ve bolge 6zelinde farklilasma diizeylerini belirle-

yen Tiirkiye Bolgesel Sektdrel Verimlilik Gelisimi Haritasi'ni olusturduk. Olgek, sektér ve bélge diizeyinde analizler yapmaya basladik." dedi.

Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi turist profillerini iceren bir “veri merkezi” kuracak. Veri merkezini gelecek yildan itibaren uygulamaya koymayi plan-
layan Bakanlik, bu sayede farkl kurum ve kuruluglarda bulunan turizm istatistiklerini tek elde toplamayi ve turizm ile ilgili saghkl bilgi teminini
gerceklestirmeyi amagliyor. S6z konusu verilerin tekillestirilmesi calismalarinin 2 ila 2,5 aylik bir sirede tamamlanmasi éngoriiliyor. Merkezde,
geceleme sayilarindan turizm gelirlerine kadar uzanan genis bir yelpazede istatistik bilgilerine yer verilecek. Bunlara ek olarak, yabanci turistlerin
Turkiye'ye kaginci kez geldigi, hangi Glkeden ziyaretgilerin Tirkiye'yi tercih ettigi veya etmedigi, Turkiye'ye ilk defa gelenler gibi turist profillerini

yansitan detayl verilere de merkez lizerinden ulasilabilecek.



Sektor, Sirket ve Glindeme ili§kin Diger Haberler (devam)

Star Rafineri’nin depolama kapasitesi artirilacak. STAR Rafineri A.S. tarafindan izmir’in Aliaga ilgesinde PETKIM yarimadasi sinirlari igerisinde
ilave tank sahasi kurularak rafinerinin depolama kapasitesi 260 bin m? artirilacak. Kurulacak olan her biri 100 bin m® kapasiteli 2 adet ham petrol
tanki, rafineriye gelen ham petroliin tamaminin biytk gemiler (Suezmax) ile tasinmasini saglayacak. Bu durum, ham petrol navlun maliyetini di-
stirerek rafineri karliigini artiracak. Yapimi planlanan her biri 30 bin m® kapasiteli 2 adet fuel-oil tanki ise rafinerinin kapasite kullanim oranini
arttiracak, rafinerinin isletme givenirligini saglayacak, olasi rafineri duruslarini azaltacak olup, agir ve daha ucuz ham petrollerini rafineride islene-

bilmesini saglayabilecek. Proje icin 172 bin 517 m?* alan kullanilacak. Proje maliyetinin ise toplam 120 milyon dolar olmasi éngériiliiyor.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), 2023 yilina kadar kiiresel komiir talebinin Asya’nin etkisiyle artacagini belirtti. IEA tarafindan yayinlanan rapora

gore, 2017 yilinda 5,355 milyon ton olan kémr tiiketimi, 2023 yilinda %2 oraninda artarak 5,418 milyon tona gikacak.

Toptan elektrigin ortalama fiyati 20,48 krs/kWh oldu. Enerji Piyasasi Dizenleme Kurulu (EPDK), Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik
Enerjisi Uretimi Amacl Kullanimina iliskin Kanun kapsaminda, 2019 yilinda gecerli olmak iizere; Tiirkiye ortalama elektrik toptan satis fiyatini

(TORETOSAF) 20,48 krs/kWh olarak belirledi. 2018 yilinda gecerli olan TORETOSAF 17,10 krs/kWh olmustu.

Rusya’nin 25 yillik petrol rezervi var. Rusya Yeralti Kaynaklari Kullanma Kurumu Rosnedra Bagkani Yevgeniy Kiselev, mevcut liretim seviyesin-
de 23-25 yillik petrol rezervlerinin oldugunu soyledi. Rus NTV kanalina konusan Kiselev, Rusya’nin stirekli olarak stoklarin ¢cogaltilmasini sagladi-
gini, gostergelerin her gegen yil yikseldigini sdyledi. Kiselev’'e gére Rusya bu sekilde dliinyadaki diger rezerv seviyelerine ulasiyor ve hatta onlar
asiyor. Rosnedra Baskani, “Aslinda, rezerv seviyesini 20 yilda korumak, hisse senetlerini sermayelendirmek ve parayi yénlendirmek anlamina geli-

yor” diye ifade etti.

Kayseri'de Panasonic ortakl giines enerjisi yatirnmi. Japon teknoloji sirketi Panasonic ve Seferoglu Elektrik ortakligiyla Kayseri'de yenilenebilir
enerji kooperatifine ait ¢at tipi glines enerjisi santralinin (GES) ilk fazi agildi. Panasonic'ten yapilan agiklamaya gore, sirket tarafindan gelistiri-
len HIT panellerinin kullanildigi Kayseri Mobilyacilar Yenilenebilir Enerji Kooperatifi GES, toplam 7,2 milyon dolarlik yatirimla devreye alindi. Yatiri-
mi gerceklestiren ve isletmesini tstlenen Seferoglu Elektrik'in verilerine gore, agilisi yapilan tesisin ilk fazinda yilda 7,5 gigavatsaat elektrik Uretile-
cek. Tirkiye'nin 743 KOBI {yeli ilk cok ortakli GES projesi olan yatirrm tamamlandiginda, su an 5,8 MW olan kurulu gii¢ toplamda yaklasik 35
MW’a ulasacak. Panasonic Eco Solutions Tirkiye Genel Midiirl Tatsuya Kumazawa da sirketin Turkiye'deki calismalarina dikkati cekerek, "Tlrkiye
bizim icin 6nemli ve potansiyeli yiksek bir tilke. Avrupa'nin en glineyinde bulunmakla beraber, gilines potansiyeli agisindan giinde ortalama 7,2
saat, yilda ise 2 bin 650 saat glineslenme saatine sahip bulunuyor. Bu sicak ve giizel lilkeye daha bir¢ok giines enerjisi projesi kazandirmayi he-

defliyoruz." ifadelerini kullandi.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
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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 yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi 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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