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25 Subat 2022

I Guindem

Jeopolitik belirsizliklerin siirmesine ragmen riskten kagis hiz kesti

Kiiresel piyasalarda riskten kagis egilimi giiniin ikinci vyarisinda bir miktar hiz
kesti. Makroekonomik veri akiginin piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirli kalirken, jeopolitik
belirsizlikler riskli varliklari satis baskisi altinda tutmaya devam etti. Rusya’nin Ukrayna’ya yaptigi
genis kapsamli askeri operasyon ile diine riskten kagis egilimi ile baslayan piyasalar giin boyu
gelismeleri izleyerek zayif bir seyir izledi. ingiltere Rusya’nin en biiyiik bankasinin varliklarini
dondurma karari alirken, Rusya’nin ingiltere’de tahvil ihracini yasakladi ve bazi Rus vatandaslarina
yaptirnm uygulanacagini acikladi. Avrupa Birligi (AB) de Rusya’nin finansal piyasalarina erisimini
kisitlayacagini duyururken, basinda yer alan bir haberde ilave yaptirimlara yonelik tasari hazirladig
bilgisine yer verildi. ABD Baskani Joe Biden ise bazi mittefikleriyle Rusya’nin dévizle is yapma
kapasitesini kisitlayacaklarini ve yaptirimlarin Rusya ekonomisine maliyetini artiracaklarini belirtti.
Bu kapsamda dort Rus bankasina daha yaptirm getirdiklerini ve Rusya’nin yiiksek teknoloji
ithalatina kisitlama getirdiklerini agikladi. Bununla birlikte, Rusya’nin Swift 6deme sisteminden
¢ikarilmasina bazi mittefiklerin karsi ¢iktigini belirten ABD Bagkani Biden Rusya’nin enerji ihracatina
yonelik bir kisitlamaya deginmedi. Gerekmesi halinde petrol rezervlerinden ilave satiglar
yapilabilecegini belirtti. Bu son agiklama ve Rusya petroliniin islemlerine dair kaygilar ham petrol
fiyatlari zirve seviyelerinden dondi. Brent tipi ham petrolln varil fiyat diini %2,3 yiikselisle 99,1
dolardan tamamlarken, altin kazanglarini geri verdi ve %0,2 disti. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senetleri endeksi gliniin dnemli bir kismindaki satis baskisi ile diinii %4,3 asagida
tamamladi. ABD borsalarindaki toparlanma ile MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde diisiis %
0,1’de sinirh kaldi. ABD 10 yillik tahvilinin faizi 3 baz puan gerileyerek %1,97’ye indi. Giin boyunca
glclu seyreden dolar kazanglarinin bir kismini geri verse de diger gelismis ekonomilerin para
birimleri karsisinda %1,0, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda ortalamada %1,8

deger kazandi.

TSKB Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Giinliik Degisimler

Dolar/TL
14.00 A 1.4%

TR2Y
2348 A 203bp
DXY
971 A 1.0%

Altin (ons, $)
1903 ¥ -0.2%

Brent (varil, $)
9.1 A 2.3%

BIST 100
1851 ¥ -8.2%
TR 10Y
2051 A 209 bp

MSCI Diinya
2906 ¥ -0.1%

ABD 10Y
197 ¥ -3bp

Karbon (ton, €)
870 ¥ -85%

Not: Veriler bir 6nceki islem giint kapaniglarini baz

almaktadir.

Doviz Kurlarinda Giinliik Hareket

MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)

Dolar/Tirk Lirasi I MSCl Tiirkiye
Dolar/Rus Rublesi 3.6% MSC Kuzey Amerika

Dolar/Brezilya Reali 2.3%
Dolar/Giiney Afrika Randi 1.6% MSCl Dinya
Dolar/Meksika Pesosu 1.6% MSCI Latin Amerika
Dolar Endeksi 1.0% MSCI Asya Pasifik
Dolar/Japon Yeni 0.5% .
MSCl Gou

Euro/Dolar -1.0%

ingiliz Sterlini/Dolar -1.2% MSCl Avrupa
JP Morgan GOU Endeksi -1.8% MSCI GOU Avrupa

1.5%

-9.8%

0.1%

2.2%

3.7%
-43%

5.1%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Ulke Veri / Gelisme Donem  Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi Subat 100,8
Almanya GSYH Biiyiimesi (ceyreklik) 4C21 %1,8 -%0,7
ABD PCE Fiyat Endeksi (aylik degisim) Ocak %0,5 %0,5
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Yeni giine kiiresel piyasalar hafif toparlanarak basladi. Bu sabah Asya’da haber ve veri akisi sakinken, riskli varliklar diin ABD
piyasalarindaki pozitif kapaniglarin destegi ile toparlaniyor. GlUniin ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelismelere yonelik haberlerin
yaninda ABD Ocak ayi dayanikh mal siparisleri, bireysel gelir, harcamalar ve bireysel harcamalar fiyat endeksi (PCE) ile Euro Bolgesi
Subat ay1 ekonomik giiven endeksleri ve AlImanya 2021 son geyrek revize biiyiime verileri izlenecek. Yurticinde TUIK Subat ayi genel
ekonomik gliven endeksini yayinlayacakken, Turk finansal varliklarin seyri agisindan kiresel egilimlerin ve ekonomi disi gelismelere

yonelik haber akisinin 6nemli olabilecegi dustnuluyor.

ABD’de 2021 son ceyrek biiyiimesi hafif yukari revize edilirken, Ocak ayi yeni konut satiglari beklentilerin altinda kaldi. Daha
oncesinde %6,9 olarak acgiklanan 2021 son geyrek yilliklandirilmis gayri safi yurtigi hasila (GSYH) biiyime orani beklentiler dahilinde %
7,0’a revize edildi. Ulkede yilliklandirilmis yeni konut satilari ise bir énceki aya gére %4,5 oraninda gerileyerek beklentilerden zayif
geldi. 19 Subat’ta biten haftada issizlik maasi basvurulari bir 6nceki haftadaki 249 bin kisiden 235 bin kisi olan tahminlerin altinda
kalarak 232 bin kisiye geriledi.

TCMB 17 Subat tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisina ait 6zetleri yayinladi. Buna gore, temel gida Griinlerindeki Katma
Deger Vergisi (KDV) indiriminin Subat ayi ortasinda gergeklestigi icin enflasyona Subat ve Mart ayinda yansiyacagi degerlendirmesi
yapildi. Ayrica Ocak ayinin son on giiniinde uygulanan dogalgaz ve elektrik kesintilerinin Gretim ve dis ticaret gostergeleri Gizerindeki
etkisinin sinirli oldugu tespitine yer verildi. Ozette, yilin son geyreginde olumlu seyreden dis talep kosullarinin destegiyle ihracatin
glcunu korudugu aktarilirken, iktisadi faaliyetin glicll seyri yaninda, basta eneriji fiyatlari olmak Gizere emtia fiyatlarindaki yikselise ve
artan enerji talebine bagli olarak ithalatin artbiginin alti gizildi. Buna ragmen, blyumenin kompozisyonunda sirdirilebilir bilesenlerin
pay! artarken, cari islemler dengesinin 2022 yilinda fazla vermesinin 6ngorildigi vurgulandi. Cari islemler dengesindeki iyilesme
egiliminin gl¢glenerek devam etmesinin fiyat istikrari hedefi icin 6nem arz ettigi ve bu hedefe ulagsmak igin uzun vadeli Turk liras
yatirim kredilerinin 6nemli bir rol oynayacaginin degerlendirildigi ifade edildi. Strdirilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi
icin atilan ve kararhlkla sirdirilmekte olan adimlar ile birlikte, enflasyonda baz etkilerinin de ortadan kalkmasiyla dezenflasyonist
siirecin baglayacagini éngoriisini yinelendi. TCMB’nin tim politika araglarinda kalici liralasmayi tesvik eden genis kapsamli bir
politika cercevesi gdzden gecirme siireci siirdiirdiigii hatirlatilarak Acik Piyasa islemleri (APi) fonlamasinin teminat yapisinda Tiirk
lirasi cinsi varliklarin artirilmasina, para takasi (swap) miktarinin kademeli sekilde azaltilmasina ve déviz rezervlerinin gliclendirilmesi

istikametinde gelistiriimesine odaklanilacagi belirtildi.

Onceki hafta yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki islemleri ayrigirken, nette satiglari devam etti. TCMB’nin kur ve fiyat etkisinden
arindirilmis verilerine gore, 18 Subat’ta biten haftada yurtdisi yerlesikler hisse senetlerinde 37,3 milyon dolar ve 6zel sektor tahvil ve
bonolarinda 5,5 milyon dolar karsiligi alim yaparken, repo islemleri hari¢ devlet i¢c borglanma senetlerinde 185,2 milyon dolarlik satig
gerceklestirdiler. Boylece nette 142,4 milyon dolar satis yaptilar ve kesintisiz satis stireci 13. haftaya tasindi. Yabancilarin Tirk finansal

varliklarda yil basindan bu yana yaptiklari satis tutari ise 646,5 milyon dolar oldu.

TCMB’nin 18 Subat haftasinda briit rezervleri azalsa da net rezervlerinde artig siirdii. S6z konusu haftada bir 6nceki haftaya gére
TCMB altin rezervleri 1 milyar 497 milyon dolar artarken, doviz rezervler 2 milyar 334 milyon dolar azaldi. Béylece brit doviz
rezervleri 837 milyon dolar gerileyerek 114,0 milyar dolara indi. Ote yandan, ayni dénemde net déviz rezervleri 3 milyar 986 milyon

dolar artisla 19,8 milyar dolara yikseldi.
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Bankacilik sektoriinde doviz tevdiat hesaplarinda diisiis devam ediyor. TCMB verilerine gore, 18 Subat’ta biten haftada bir 6nceki
haftaya kiyasla gergek kisiler DTH 40,9 milyon dolar artarken, tizel kisiler DTH 7,1 milyar dolar azaldi. Bu siiregte altin fiyatlarindaki
yukselis DTH’deki azalisi sinirlarken, yurtigi yerlesikler DTH’de euro/dolar paritesi ve altin fiyatlarindaki gelismeler digslandiginda 7,8
milyar dolar azalis meydana geldi. Ayni donemde yurtici bankalar DTH 488,0 milyon dolar gerilerken, yurtdisi yerlesikler DTH 45,0

milyon dolar arth. Bu sonuglarla toplam DTH 7,5 milyar dolar azalarak 243,3 milyar dolara indi.

Bankacilik sektériinde 18 Subat haftasinda kredilerde artis genele yayilirken, mevduatlarda doévizden TL’ye gegis siirdii. Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerine gore, krediler haftalik bazda 50,8 milyar TL artarak 5 trilyon 73,2 milyar TL oldu.
Bu dénemde kur etkisinden arindirilmis kredilerin yillik biyiime orani %12,3’ten %12,9’a ¢ikti. Ayni ddonemde mevduatlar 35,8 milyar

TL artigla 5 trilyon 514,2 milyar TL'ye yikseldi. Kur etkisinden arindirilmis veriler mevduatlarin yillik biyime oraninin %14,1’ten %

15,6’ya hizlandigini gosterdi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Sabanci Holding, 2021 yili 4. ¢eyrek finansal sonuglarini agikladi. Holding, medyan piyasa beklentisi olan 4,26 milyar TL'nin zerinde,

5,18 milyar TL net kar elde etti. Bir 6nceki yilin ayni doneminde net kar 927 milyon TL seviyesindeydi.

SPK, iki adet halka arzi onayladi. Gir-Sel Turizm, 15 milyon adet nominal degerli hisseyle birlikte ortaklarin mevcut 7 milyon TL
nominal degerli payini pay basina 8,25 TL sabit fiyattan satisa sunacak. Sirket sermayesi 87 milyon liradan 102 milyon liraya yikselmis

olacak. Gezinomi ise halka arz ile sermayesini 15 milyon TL’den 10 milyon TL artisla 25 milyon TL’ye ¢ikaracak. Bu halka arzda pay

basina belirlenen bedel 14 TL.
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Tiirkiye Seyahat Acentalan Birligi (TURSAB) Yonetim Kurulu Baskani Firuz Baglikaya, Rusya-Ukrayna krizine iliskin agiklamalarda
bulundu. Baglikaya, 2022’de bu iki pazarda toplam 10 milyon turist sayisi hedeflendigini belirtirken, Mart ayinin ortalarina kadar sicak
¢atismanin toparlanmasi ve gorisme safhasina gegilmesi halinde turizmde bir sikinti yasanmayacagini diusindigini séyledi.

Baglikaya mevut durumda rezervasyon iptali olmasa da rezervasyon aksinin durdugunu ifade etti.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), “Yesil Bor¢glanma Araci, Surdiiriilebilir Borglanma Araci, Yesil Kira Sertifikasi, Siirdurulebilir Kira
Sertifikasi Rehberi”ni yayinladi. Kurul yaptigi duyuruda iklim krizi, Covid-19 pandemisi ve Avrupa Yesil Mutabakati gelismelerinin
diinyada ve Tirkiye’de sermaye piyasalarinda sirdirilebilir finans yaklasimi ve yesil tahvil gibi yenilikgi finansal araglarin 6nemini
artirdigini belirtti ve 11. Kalkinma Plani, 2021 Ekonomi Reformlari Paketi ve Paris iklim Anlasmasi dncelik ve eylemleri cercevesinde,
surdurulebilirlige olumlu katki saglayacak yatirimlarin finansmaninin tesvik edilmesi igin s6z konusu rehberin yayinlandigini agikladi.
Rehber ile yesil borglanma araci, surdirilebilir borglanma araci ile yesil kira sertifikasi, strdurulebilir kira sertifikasi ihraglarinin
uluslararasi finansal piyasalardaki en iyi uygulamalar ve standartlarla uyumlu sekilde yurutilmesi, strdirilebilirlik projeleri ve yesil

projelerin finansmaninda, seffaflik, dirustlik, tutarhlik ve karsilagtirilabilirligin artirllmasi amaglaniyor.

TUIK 2020-2021 dénemine ait tarimsal isletme isgiicii iicret yapisi sonuglarini agikladi. Buna gére, tarimsal isletmelerde 2020 yilinda
106 lira olan mevsimlik tarim iscilerinin glinliik tcretleri %20,6 artarak 2021 yilinda 127 lira oldu. Siirekli tarim iggilerinin aylik tcretleri
ise 2020 yilindaki seviyesi olan 2.894 liradan %19,5 artarak 2021 yilinda 3.457 liraya ¢ikti. 2021 yilinda mevsimlik erkek isgilerin giinliik
Ucretleri yilik %19,9 yukselis ile 138 liraya ulasirken, kadin iscilerde artis orani %21,5 oldu ve giinlik tcretleri 117 lira seviyesine geldi.
Surekli tarim isgilerine 6denen aylik lcret ise erkek is¢iler %19,2 oraninda artarak 3.563 lira, kadin isgiler icin ise %21,9 artarak 2.863

lira oldu.

Elektrik Gretimi Aralik ayinda %5,7 arth. Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan aylik frekansta yayinlanan Elektrik
Piyasasi Sektor Raporu’na gore, Aralik ayinda lisansli elektrik Gretimi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %5,7 artarak 28,46 teravatsaate
(TWh) ulasti. Uretilen elektrigin %35,3’U yerli ve ithal kémiir santrallerinden saglanirken, kémiir santrallerini %31,8 ile dogal gaz
santralleri, %12,9 ile hidroelektrik santraller ve %12,2 ile riizgar enerjisi santralleri izledi. Elektrik tiiketiminin %45,1'i sanayi, %25,3'l

ticarethane ve %24,7'si mesken aboneleri tarafindan gergeklestirildi.

Aralik ayinda dogal gaz ithalati %1,2 geriledi. EPDK tarafindan aylik frekansta yayinlanan Dogal Gaz Piyasasi Sektor Raporu’na gore,
Aralik ayinda toplam dogal gaz ithalati bir 6nceki yilin ayni ayina gore %1,2 azalarak 6,18 milyar metrekip oldu. Bu dénemde boru
hatlariyla yapilan dogal gaz ithalati %24,6 azalirken, LNG ithalatt %81 yiikseldi. Aralik ayinda en fazla dogal gaz ithalati 2,07 milyar
metrekiiple Rusya'dan yapilirken, Rusya’yi 1,05 milyar metrekiiple ABD, 855 milyon metrekiiple iran takip etti. Dogal gaz stok miktari
Aralik ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %32,9 azaligla 1,91 milyar metrekip oldu. Dogal gaz stokunun %86,1'ini yer alti depolama

tesisleri, %13,9'unu sivilastirilmis dogal gaz (LNG) terminalleri olusturdu.

Lisanssiz gilines ve riizgar enerjisi yatirnmlarina yeni tesvik getirildi. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi’ndan yapilan agiklamaya gore,
Resmi Gazete’de yayimlanan Cumhurbaskani Karari ile lisanssiz faaliyet kapsaminda ve baglanti anlasmasindaki sézlesme giiclyle
sinirh olmak kaydiyla glines ve riizgar enerjisinden elektrik Uretilmesine yonelik yatirimlarin faiz veya kar payi destegi hari¢ olmak
lizere en az 4'linci Bolge'deki desteklerden yararlanacak. Yatirnmcilar, yatirrmin bulundugu yere bagh olarak 5 ve 6'nci Bolge

tesviklerinden de faydalanabilecek.



TSKB

Glndem | 25 Subat 2022

Sirket ve Sektor Haberleri

Tiirkiye, 2021 yilinda riizgar enerjisi kurulumunda 1,4 gigavat (GW) kapasite ile Avrupa'da dérdiincii oldu. WindEurope tarafindan
hazirlanan "2021 Avrupa Riizgar Enerjisi istatistikleri ve 2022-2026 Goriiniimii" raporuna gére, 2021 sonunda Avrupa, riizgar enerjisi
kurulu giciinde 236 GW kapasiteye ulasti. 2021 yilinda Avrupa'da 17 GW’lik yeni kapasite kurulurken, en fazla rizgar enerijisi
kurulumu 2,64 GW ile Birlesik Krallik'ta gergeklesti. Birlesik Kralligi isve¢ ve Almanya izlerken, Tiirkiye 1,4 GW’lik kapasite ile dérdiincii

sirada yer ald..

Avrupa Komisyonu, Birlik biinyesindeki firmalarin tedarikgileriyle birlikte insan haklarina ve cevreye saygi gostermelerini
saglamaya yonelik yeni bir kural seti teklif etti. Firmalari stirdUrilebilir ve sorumlu kurumsal davranislara yonlendirmeyi hedefleyen
teklif, sadece Birlik blnyesindeki firmalara degil, bu firmalarin Birlik disindaki ticaret ortaklarina yonelik de tedbirler igeriyor. Teklif
kapsaminda firmalara, faaliyetleri kaynakl olusan kirlilik ve biyogesitlilik kaybi gibi ¢evresel kriterler ve gocuk isgiler gibi uluslararasi
insan haklari kriterleriyle uyumlu olmayan etkileri tespit, takip, 6nleme, sonlandirma, yonetme ve bunlari tiiketici ve yatirnmcilarla
paylasma ile ilgili yukiimlultUkler ortaya gikiyor. Teklif ile olusturulan kurumsal strdirdlebilirlik durum tespit sureci (due dilligence) ile

hem AB’de hem de AB’nin 6tesinde yesil dontisimi ve insan haklarinin korunmasini gelistirmek amaglaniyor.
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Danigsmanlik Hizmetleri
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ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
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2022 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim 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. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde 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 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. 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 igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



