W HAFTALIK RAPOR 23 0cak 2023 VakifBank

Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (16 — 20 Ocak)

e 2021yl Aralik ayinda 155 milyar TL olan merkezi yonetim bltge agig1 %23.5 azalarak 2022 yilinin Aralik
ayinda 118.6 milyar TL oldu. Faiz disi denge 2022 yili Aralik ayinda 100.4 milyar TL agik verdi. Aralik
ayinda biitce gelirleri bir 6nceki yilin ayni ayina %96.7 artarak 255.2 milyar TL olurken, bitce giderleri
%31.3 ile sinirli artarak 373.8 milyar TL oldu. Ocak-Aralik doneminde, 2021 yilinda 201.5 milyar TL agik
veren denge, 2022 yilinin ayni doneminde 139.1 milyar TL acik verdi.

e  Merkezi ydonetim borg stoku 31 Arahk 2022 tarihi itibariyla 4,033.2 milyar TL olarak gergeklesti. Borg
stokunun 1,392.1 milyar TL tutarindaki kismi Turk Lirasi cinsi, 2,641.1 milyar TL tutarindaki kismi déviz
cinsi borglardan olustu.

e Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Ocak ayinda gergeklestirdigi toplantisinda politika faiz
oranini beklendigi gibi %9’da sabit birakti. Banka, karar metninde mevcut politika faizinin yeterli oldugu
ifadesine ise yer vermedi.

e Uretici fiyat endeksi (UFE) Aralik'ta pandemiden bu yana en biiyiik diistisii kaydetti ve aylik bazda %0.5
geriledi. Uretici fiyatlari yillik bazda ise %6.2 artti.

e Euro Bolgesi’'nde enflasyon nihaf verilere gore yillik bazda %9.2 artarken, aylik bazda %0.4 geriledi.
Cekirdek enflasyon ise bir 6nceki yilin ayni ayina gore %5.2 ile beklentilere paralel artti.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, para politikasi yapicilarin, enflasyonda zirve
gorilse de bir siire daha ayni rotada devam etmeleri gerektigini soyledi.

e Almanya’da Aralik ayi enflasyonu beklentiler dogrultusunda bir dnceki yilin ayni ayina gére %8.6 oldu.

e ingiltere'de enflasyon Aralik ayinda yavasladi ancak faiz artislarina ve ekonomik aktivitedeki
yavaslamaya ragmen cift hanede kalmayi strdirdi. Enflasyon Aralik'ta yillik bazda %10.5'e geriledi. Bu
yavaglama, uzun bir siiredir devam eden krizin hafiflemeye basladigina isaret etti. Cekirdek enflasyon
ise yilhk bazda %6.3 artti.

e Japonya Merkez Bankasi (BoJ), Ocak ayi toplantisinda faiz oranlarinda ve getiri egrisi politikasinda
degisiklik yapmadi. Banka, faizin -%0.10 seviyesinde tutulmasina oy birligi ile karar verdi. Banka, 10 yil
vadeli tahvilin getirisinin %0 olan hedefin her iki tarafindan 50 baz puan hareket etmesine imkan veren
getiri egrisi kontrol politikasini da slirdlirdl. Bol yaptigl aciklamada, biylk 6lgekli tahvil alimlarina
devam edecegini ve ihtiyagc olmasi halinde alimlari esnek bir temelde artiracagini da belirtti.

e Japonya’da Aralik ayi enflasyonu bir dnceki yilin ayni ayina gére %4 artti. Boylece enflasyon, 41 yilin
zirvesine yikseldi. Cekirdek enflasyon ise beklentilere paralel %4 oldu.

e Cin Merkez Bankasi (PBoC), Ocak ay! toplantisinda ana kredi faiz oranini (LPR) degistirmedi. Banka,
piyasa beklentilerine paralel olarak 1 yil vadeli LPR oranini %3.65'te ve konut kredileri igin referans olarak
degerlendirilen 5 yil vadeli LPR oranini %4.30 seviyesinde tuttu.

e Cin ekonomisi 2022 yilinin son c¢eyreginde %1.8 olan beklentilerin Gizerinde bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore %2.9 blyudu.

e  Uluslararasi Para Fonu (IMF) Baskan Yardimcisi Gita Gopinath, kiiresel biyimenin ikinci yaridan itibaren
toparlanacagi tahmininde bulundu.
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Ayrnintilar...

Fed, "Bej Kitap" raporunun Ocak sayisini yayimladi.

Bej Kitap’ta gelecek aylarda ekonomide "az bliyiime" beklendigine
isaret edilirken, bazi perakendecilerin tatil sezonunda daha guglu
satislar yapmasiyla tiiketici harcamalarinin biraz arttigi aktarild.
Raporda, "Diger perakendeciler, yiksek enflasyonun 6zellikle diisiik ve

The Beige Book orta gelirli haneler arasindaki tiiketicilerin satin alma glcilini
Sy o Cormerty o Gt e o disirmeye devam ettigini belirtti." degerlendirmesine yer verildi.

Bircok bolgede, Ureticilerin, faaliyetin ihmli bir sekilde distiguni
bildirdigi belirtilen raporda, tedarik zinciri aksamalarinin ise hafifledigi vurgulandi. Raporda, konut piyasasinin
zayiflamaya devam ettigine isaret edilerek, yliksek borglanma maliyetlerinin ticari kredileri baskilamaya bagsladigi
da ifade edildi. Ayrica raporda, istikrarli bir sekilde siki olan is glicli piyasasi nedeniyle tcret baskilarinin yiksek
kalmaya devam ettigi aktarildi.

Raporda, cogu bodlgede fiyat artislarinin ihml veya orta hizda yulkseldigi ancak bircok bdélgede bu hizin
yavasladiginin bildirildi. Ote yandan, fiyat artislarinin gelecek yil daha da ilimli hale gelmesinin beklendigi
kaydedildi.

ABD’de Aralik ayinda UFE tahminlerin iizerinde geriledi.

1 e (JFE (y-y, %) e Cekirdek UFE (y-y, %)
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Kaynak: Reuters

Aralik ayinda Uretici fiyatlari bir dnceki aya gére %0.5 diistli ve gegen yilin ayni ayina goére %6.2 artti. Aralik ayinda
fiyatlarin bir dnceki aya gore %0.1 diismesi ve yillik %6.8 artmasi bekleniyordu. Enerji ve gida fiyatlarindaki disis
uretici enflasyonundaki dususe katki sagladi.

Gida ve enerji fiyatlar harig Uretici fiyatlari, Aralik ayinda gegen yilin ayni dénemine gére %5.5, bir dnceki aya
gore ise %0.1 artti.

ABD’de beklentilerden disik gelen enflasyonla beraber piyasada Fed’in 1 Subat’'ta gerceklestirecegi
toplantisinda faiz artirimini 50 baz puandan 25 baz puana ¢ekecegi ihtimali, UFE’nin beklentilerin lizerinde
gerilemesiyle gliclendi.
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Euro Bolgesi’'nde enflasyon Aralik’ta nihai verilere gore %9.2’ye geriledi.

Aralik Ayi Enflasyon Orani (y-y, %)
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Kaynak: EuroStat

Euro Bélgesi’nde TUFE Aralik’ta nihal verilere gére aylik bazda %0.4 disti. Enflasyon yillik bazda %10.1’den
%9.2’ye geriledi. Boylece enflasyon Ust liste 2 ay gerilemis oldu. Enflasyondaki disiste enerji fiyatlarindaki
gerileme etkili oldu. Enerjinin yillik bazda %25.5 arttigi Aralik’ta, gidadaki artis %13.8 oldu.

Cekirdek enflasyon yillik bazda %5.2 gergeklesti. Euro Bolgesi'nde Aralik’ta enflasyonun en hizli arttigi Glke %25
ile Macaristan oldu. En diisiik artis ise %5.5 ile ispanya’da yasandi.

Euro Bolgesi’'nin 2023 yili enflasyon beklentisi %6.3’tdr.

Japonya Merkez Bankasi para politikasinda degisiklige gitmedi.

800 Japonya Merkez Bankasi Bilango BuykItgl (trilyon yen) 0
@ Politika Faiz Orani (%) (Sag Eksen)

750

700 -0.05

650

600

550 -0.1

500

450 -0.15

12.2018
02.2019
04.2019
06.2019
08.2019
10.2019
12.2019
02.2020
04.2020
06.2020
08.2020
10.2020
12.2020
02.2021
04.2021
06.2021
08.2021
10.2021
12.2021
02.2022
04.2022
06.2022
08.2022
10.2022
12.2022

Kaynak: St. Louis Fed

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), toplantisinda faiz oranlarinda ve getiri egrisi politikasinda degisiklik yapmadi.
Banka, faizin -%0.10 seviyesinde tutulmasina oy birligi ile karar verdi.

Banka, 10 yil vadeli tahvil getirisinin %0 olan hedefin her iki tarafindan 50 baz puan hareket etmesine imkan veren
getiri egrisi kontrol politikasini da sirdirdi. Banka’nin son zamanlarda biyik 6lgekli alimlarla miidahale etmek
zorunda kalmasi, getiri egrisinde bozulmalara yol acti. Toplantinin hemen ardindan 10 yillik getiri hedef araliga
dondi. BoJ, yaptigi agiklamada, biyuk 6lgekli tahvil alimlarina devam edecegini ve ihtiya¢ olmasi halinde alimlari
esnek bir temelde artiracagini belirtti.

BoJ Tahminleri Ayrica Banka, biyime ve enflasyon

Ekim 2022 Ocak 2023 tahminlerini de gincelledi. 27 Nisan
Yillik % Degisim 2022 2023 2024 2022 2023 2024  tarihinde yeni baskan goreve gelene dek
Bilyiime Orani 2.0 1.9 1.5 1.9 1.7 11 BoJ Baskani Kuroda’nin para politikasinda
Gekirdek Enflasyon 2.9 1.6 1.6 3.0 1.6 1.8 degisiklige gitmesi beklenmiyor.
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Cin ekonomisi 2022 yilinin son geyreginde %2.9 ile beklentilerin lizerinde biiyidii.

Yillik Biyiime: %8.1
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Kaynak: OECD, IMF

Cin ekonomisi 2022‘nin dordiincu ¢eyreginde yillik bazda %2.9 biyldu. Beklentilerin tGzerinde gelen biyiime
verisi, tiketimin tahminlerden daha fazla artmasindan kaynaklandi. 2022 yilinin tamaminda ise Cin ekonomisi %3
buyudu.

Kovid-19 salgini, 2023 yili basinda Cin'in buyimesi izerinde baski yapabilir. Ancak Cin’de hizli ve ani yeniden
acllma ile ekonomik aktivitenin yilin ikinci ceyreginde ve hatta Mart ayl baslarinda normale dénebilecegi

bekleniyor. Bu baglamda, ilke ekonomisinin 2023 yilinda %5 civarinda buyiumesi bekleniyor.

Aralik ayinda merkezi yénetim biitgesi 118.6 milyar TL acik verdi.

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)

2022 Biitge | Gergeklesen/
Aralik Ocak-Aralik Hedefi** Hedef
2021 2022 % Degisim 2021 2022 % Degisim (%)
Giderler 284.7 373.8 313 1,603.5 2,941.4 83.4 2,831.5 103.9
Faiz Hari¢ Giderler 275.8 355.6 28.9 1,422.7 2,630.5 84.9 2,501.7 105.2
Faiz Giderleri 9.0 18.2 103.6 180.9 310.9 71.9 329.8 94.3
Gelirler 129.7 255.2 96.7 1,402.0 2,802.4 99.9 2,553.1 109.8
Vergi Gelirleri 111.6 211.5 89.6 1,165.0 2,353.3 102.0 2,186.0 107.7
Diger Gelirler 18.1 43.7 141.4 237.0 449.1 89.5 367.1 122.3
Biitce Dengesi -155.0 -118.6 23.5 -201.5 -139.1 31.0 -278.4 50.0
Faiz Digi Denge -146.0 -100.4 31.3 -20.7 171.8 932.0 51.4 334.1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
*Rakamlar yukari yuvarlanmistir.
**Ek bltge 6denek rakamlar dahildir.

2021 yili Aralik ayinda 155 milyar TL olan merkezi yonetim bitge a¢ig1 %23.5 azalarak 2022 yilinin Aralik ayinda
118.6 milyar TL oldu. Faiz disi denge 2021 yili Aralik ayinda 146 milyar TL agik verirken, faiz disi giderlerdeki
yukseligin sinirl olmasinin etkisiyle 2022 yili Aralik ayinda 100.4 milyar TL agik verdi.

Aralik ayinda bitge gelirleri 6zel tiiketim vergisindeki yikselisin etkisiyle bir dnceki yilin ayni ayina gére %96.7
artarak 255.2 milyar TL olurken, bitge giderleri %31.3 ile sinirli artarak 373.8 milyar TL oldu.

Ocak-Aralik doneminde, 2021’de 201.5 milyar TL agik veren dengenin, 2022 yilinin ayni doneminde 139.1 milyar
TL acik vermesi, bltcenin 2021’e kiyasla ve OVP’de hedeflenenden daha gliclii bir goriniim sergiledigini
gosteriyor. Bu durum, Tlrkiye ekonomisinin 2022 yilini %5 civarinda bir bliylime ile bitirecegi dngorusiyle birlikte
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degerlendirildiginde, biitce agigl/GSYH nin 2022 yilini, OVP’de aciklanan %3.4 seviyesinin altinda bitirecegine
isaret ediyor.

TCMB politika faizini %9’da sabit birakti.
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Kaynak: TCMB

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Ocak ayinda gergeklestirdigi
beklendigi gibi %9’da sabit birakti.

toplantisinda politika faiz oranini
Metinde, yilin son ¢eyregine dair gostergelerin, zayiflayan dis talebin etkisiyle bliylimedeki yavaslama egiliminin
ic talepteki gdrece giiclii seyir ile telafi edildigine isaret ettigi belirtildi. imalat sanayi tizerindeki dis talep kaynakl
baskilarin i¢ talep ve arz kapasitesi tizerindeki etkilerinin simdilik sinirh diizeyde kaldig1 aktarildi. TCMB, karar
metninde surdurilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin gliglendirilmesi icin uygulanan bituncil politikalarin
destegiyle enflasyonun seviyesinde ve egiliminde iyilesmeler goériilmeye baslandigini ifade etti.

2023 Yili Para Politikasi ve Liralasma metninde belirtildigi Gzere, parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini

destekleyecek araglari kararhlikla kullanmaya devam edecegini ve fonlama kanallari basta olmak {izere tim
politika arag setini liralasma hedefleriyle uyumlu hale getirecegini vurguladi.

Banka, karar metninde mevcut politika faizinin yeterli oldugu ifadesine ise yer vermedi.
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Haftalik Veri Takvimi (23 — 27 Ocak 2023)

23.01.2023 Tirkiye Tiketici Given Endeksi (Ocak) 75.6 79.1 (Agiklandi)
ABD Onciil Gostergeler Endeksi (Aralik, a-a) -%1 -%0.7

Euro Bolgesi Tuketici Glven Endeksi (Ocak, 6ncuil) -22.2 -20

24.01.2023 ABD imalat PMI (Ocak, énciil) 46.2 --
Hizmet PMI (Ocak, dncdl) 44.7 --

Richmond Fed imalat Endeksi (Ocak) 1 --

Euro Bolgesi imalat PMI (Ocak, énciil) 47.8 48.5

Hizmet PMI (Ocak, dncdl) 49.8 50.2

Almanya Tuketici Glven Endeksi (Subat) -37.8 -33

imalat PMI (Ocak, 6nciil) 47.1 47.8

Hizmet PMI (Ocak, énciil) 49.2 49.7

Fransa imalat PMI (Ocak, 6nciil) 49.2 49.7

Hizmet PMI (Ocak, éncll) 49.5 49.9

ingiltere imalat PMI (Ocak, 6nciil) 45.3 45.7

Hizmet PMI (Ocak, énciil) 49.9 49.9

Japonya imalat PMI (Ocak, 6nciil) 489 -

Hizmet PMI (Ocak, éncll) 51.1 --

25.01.2023 Tiirkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Ocak) %76.5 --
Reel Kesim Guven Endeksi (Ocak) 97.8 —

Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Ocak) 88.6 90.1

Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Kasim) 98.6 --

26.01.2023 Tiirkiye TCMB PPK Toplanti Ozeti o= =
TCMB Enflasyon Raporu-I -- --

ABD insaat izinleri (Aralik, a-a) -%10.6 -

Dayanikh Mal Siparigleri (Aralik, a-a) -%2.1 %2.5

GSYH (4.ceyrek, onctil, ¢-¢) %3.2 %2.8

Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi (Aralik) -- --

Onciil Mal Ticaret Dengesi (Aralik) -83.4 milyar $ --

Haftalik issizlik Maagi Basvurulari 190 bin kisi --

Yeni Konut Satiglari (Aralik, a-a) %5.8 --

Kansas Fed imalat Endeksi (Ocak) -13 --

italya Tulketici Glven Endeksi (Ocak) 102.5 --

27.01.2023 ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari Endeksi (Aralik) %4.7 --
Kisisel Gelirler (Aralik, a-a) %0.4 %0.2

Kisisel Harcamalar (Aralik, a-a) %0.1 -%0.1

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Ocak) 59.7 64.6

Bekleyen Konut Satiglari (Aralik, y-y) -%37.8 --

Fransa Tiketici Given Endeksi (Ocak) 82 83
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kaynak: TUIK

Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak: TUIK

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak: TCMB
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)

Mevsimsellikten Arindirilmig issizlik Orani (%)

isgiiciine Katilim Orani

isgliciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)
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Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
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KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Faiz Disi Denge

Biitce Dengesi

Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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TCMB Faiz Oranlari

= Gecelik Bor¢ Verme (10.50)

Gecelik Bor¢ Alma (7.50)

1 Hafta Vadeli Repo ihale (9.00)

GLP Borg Verme (13.50)

30

25

20

15

10

€780
[4ALE]
ke
Te0
1Z'1A3
1T AN
17820
0T'1A3
oz hey
07'®20
6T'IA3
6T AeN
61°820
8T'IA3
8T Aey
81°820
LT1A3
LT AeN
L1820

Kaynak: TCMB

10



Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim
Reel Ekonomi

issizlik Orani (%) Sanayi Uretim

GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani X X Kapasite
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim (“'.ef’s'm End.ekSI (y.-y', ol Kullanim Orani
TL) I e etkisinden (takvim etkisinden (%)
arindiriimig) arindiriimis)
2020 5,047,909 1.8 13.2 9.0 75.6
2021 7,209,040 11.0 12.0 14.4 78.7
Son Yayimlanan 4,258,167 (2022-I11) 3.9 (2022-111) (KaS|1r:1).§022) (KaS|-rr11‘?2’022) (Arazs.zsozz)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2020 14.6 14.31 25.15
2021 36.08 31.88 79.89
2022 64.27 51.93 97.72

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Do6viz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2020 712,833 2,457,543 2,575,195 145,007 81,240
2021 2,097,220 5,063,244 5,167,365 221,447 72,563
Son Yayimlanan
(13.01.2023) 3,105,797 8,331,433 8,574,267 308,143 79,183
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo
2020 15.50 18.50 17.00
2021 12.50 15.50 14.00
Son Yayimlanan 7.50 10.50 9.00

(23.01.2023)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2020 -35.6 219.5 169.6 -49.9
2021 -14.9 271.4 2253 -46.1
Son Yayimlanan -3.7 (Kasim 2022) 30.7 (Kasim 2022) 21.9 (Kasim 2022) -8.8 (Kasim 2022)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2020 1,060.4 752.5 968.9
2021 1,321.2 1,426.6 1,474.8
Son Yayimlanan 1,905.3 (Aralik 2022) 2,127.9 (Aralk 2022) 2,297.2 (2022-111)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2020 (Aralik) 138.2 97.6 -40.7 -35.8
2021 (Aralik) 284.7 129.7 -155.0 -146.0
2022 (Aralik) 373.8 255.2 -118.6 -100.4
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
-1.41 (2022-111) 34.8 (2022-111) -4.8 (2022-111)



Vakifbank Ekonomik Arastirmalar VaklfBank

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Mudiir Yardimcisi bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Sinem Ulusoy Kasap Miidir Yardimcisi sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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