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Haber Basliklari

= Bugiin yurt disi ve yurt ici piyasalarda PMI verileri takip edilecek. Tiirkiye Aralik ay1 ISO/Markit PMI Endeksi verisi saat 10:00'da
aciklanacak.

= Kurdaki ve TL varliklardaki kisa vadeli gidisat acisindan yarin aciklanacak olan Aralik ay1 TUFE verileri oldukca 6nemli olacak.
Aralik ayr TUFE verisine iliskin kurum beklentimiz %0,15 artis yoniinde. Aylik bazda beklentimiz dahilinde bir artis olmasi
durumunda yillik TUFE %21,6'dan %21'e gerileyecek. Piyasa beklentisinin ise kurum beklentimizin daha altinda -%0,37
civarinda oldugu gorullyor.

= Gelisen piyasa hisse senedi ve tahvillerine yatirim yapan exchange traded fonlarda (ETF) 28 Aralik haftasinda 217,1 milyar
dolarlik bir giris goruldi. Boylelikle gelisen tlke ETF'lerinde Ust Gste 11. hafta giris yasandi.

= ABD Kongresi 3 Ocak Persembe gini (yarin) resmen agciliyor. Kasim'daki ara secimlerde Temsilciler Meclisi'nde
Demokratlar'in cogunlugu elde etmesinin ardindan goreve baslayacak olan yeni Kongre'nin éntindeki en zorlu konu bashgi
11 gindir kismen kapali olan hiikiimetin agilmasi. Temsilciler Meclisi'nde Demokratlar yarin bunun igin bir tasari sunacak.
S6z konusu tasari, Trump'in Meksika sinirina duvar projesi igin talep ettigi 5 milyar dolarlik bitceyi kapsamiyor.

= Petrol fiyatlarindaki zayif seyir devam ediyor. Brent petrol bu sabah saatleri itibariyla varil basina 53$ seviyesinin hemen
Uzerinde hareket ederken, ham petrol ise 45$ seviyesi altinda islem goriyor.

= Zayif petrol fiyatlarinin ABD sirket karliliklarini olumuz etkilemesi, bitce anlasmazhigindan dolayi ABD'de hikimetin kismi
olarak kapanmis olmasi ve ABD Baskani Donalf Trump’'in Fed'e ydnelik elestirel tavrini korumasi ile birlikte dolar endeksindeki
zayif seyrin devam ettigini goriyoruz. Endeks Asya seansinda 96,10 seviyesi altina gerilemesinin ardindan bu sabah
saatlerinde 96,20 seviyesi civarinda hareket ediyor.

= ABD 10 yillik tahvil faizi Pazartesi giini %2,6790 seviyesine kadar inerek Subat 2018'den bu yana en disik seviyesine indi.
ABD tahvillerine olan talebin artmaya devam etmesi, kiiresel piyasalarda risk algisindaki bozulmanin ve guvenli liman
talebindeki artisin stirdigline isaret ediyor.

= Piyasalarda artan glvenli liman talebi ve dolar endeksinde gériilen gerileme ile birlikte ylkselis hareketini istikrarli bir sekilde
surdirmekte olan altin fiyatlari, bu sabah saatlerinde yeniden 1284 seviyesi lzerine ¢iktl.

Gelismis iilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.



2 Ocak 2019

tinlitkk Ekonomi Takvimi

Almanya Aralik Ayi imalat PMI Endeksi 11:55 15 1,5
- Euro Bolgesi Aralik Ayi imalat PMI Endeksi 12:00 51,4 514
ele= | ingiltere Aralik Ayi imalat PMI Endeksi 12:30 52,5 53,1

ABD Aralik Ayi imalat PMI Endeksi 17:45 53,9 539

Global Piyasalar Bilteni 2
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Makroekonomik Gelismeler

ABD Kongresi yarin resmi olacak a¢ilacak

ABD Kongresi 3 Ocak Persembe giinii resmen aciliyor. Kasim'daki ara secimlerde Temsilciler Meclisi'nde Demokratlar'in
¢ogunlugu elde etmesinin ardindan goreve baslayacak olan yeni Kongre'de ele alinacak olan ilk baslik su an igin kismi olarak
kapall konumda olan hiikiimetin tekrardan agilmasi olacak. Hatirlayacagimiz Gizere ABD Senatosu'ndan Persembe gecesi gecen
gecici bltce, bazi federal kurumlara 8 Subat 2019'a kadar hikiimete 6denek saglanmasini 6ngoriyordu. ABD Temsilciler Meclisi
Baskani Paul Ryan, ABD Baskani Donald Trump’la beyaz Saray'da gerceklestirdigi goriisme sonrasinda Trump'in Senato'dan
gegen gegici bltge tasarisini Meksika duvari icin finansman icermedigi icin imzalamayacagini séyledigini belirtmisti.

e Temsilciler Meclisi'nde Demokratlar yarin, hiikimetin acgilmasi icin bir tasari sunacak. Ancak s6z konusu tasari Trump'in
Meksika sinirina duvar projesi icin talep ettigi 5 milyar dolarlik bitceyi kapsamiyor.

e Demokratlar hikimetin acilmasi icin Gg ayn tasari hazirladi. Bu tasarilardan biri, Senato'nun Noel dncesi onayladigi
tasariya benzer olan ve sinir glivenligi biitcesini 1,3 milyar dolar diizeyinde tutan ve sinira duvar projesi igin bitce
ongdrmeyen gegici bir tasari. Diger tasarilar ise sinir glivenligi biitcesinin mevcut diizeyde tutulmasini dngoriyor ve mali
yilin geri kalan dénemini kapsiyor.

e Baskan Trump su ana kadar Demokratlar'in Temsilciler Meclisi'ne yarin gini sunmayi planladigi tasariyi veto edecegine

iliskin bir aciklama yapmadi. Hikiimetin kapal kalmasi siirecinin uzamasi, piyasadaki risk istahini olumsuz etkileyebilir
ve hali hazirda zayif petrol fiyatlari nedeniyle baski altina olan dolar endeksindeki diists hareketini besleyebilir.

Yarin aciklanacak olan Aralik ay1 TUFE verileri kurdaki gériiniim acisindan 6nemli olacak

Kurdaki ve TL varliklardaki kisa vadeli gidisat acisindan yarin agiklanacak olan Aralik ay1 TUFE verileri oldukga 6nemli
olacak. Aralik ayi TUFE verisine iligkin kurum beklentimiz %0,15 artis yéniinde. Aylik bazda beklentimiz dahilinde bir artis olmasi
durumunda yillik TUFE %21,6'dan %21'e gerileyecek. Piyasa beklentisinin ise kurum beklentimizin daha altinda -%0,37 civarinda
oldugu goruliyor.

e Bu noktada enflasyonun piyasa beklentileri dahilinde negatif gerceklesmesi durumunda piyasalarda TCMB'nin erken bir
parasal gevseme hamlesinde bulunabilecegine yonelik beklentiler artacagindan dolayi ani ve sert bir TL negatif fiyatlama
olustugunu gérebiliriz. Hatirlanacagi tzere Kasim ayi TUFE verisinin beklentilerin oldukca altinda gelmesi sonrasinda
kurda 5,50 seviyesine dogru sert bir ylikselis hareketi olusmustu. Dolayisi ile benzer bir hareket Aralik ayi verisi sonrasinda
da olusabilir.

e Bu noktada Aralik ayi1 TUFE verisinin piyasa beklentileri dahilinde negatif brik yeri isaret etmesi durumunda, PPK'nin
erken bir gevseme hamlesinde bulunabilecegdi beklentilerinin artabileceginden dolayi kurda 5,30 seviyesi Uzerine bir
yerlesme gorebiliriz.

Global Piyasalar Bilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

ABD’de hukiimetin kapali olmasinin yarattigi belirsizligin yani sira, ABD Baskani Trump’in Fed'e yonelik elestirilerini stirdirmesi
ve petrol fiyatlarindaki dlstistin ABD sirket karliliklar Gizerinde baski yaratmasi gibi faktorler dolar endeksinin satis baskilarina
maruz kalmasina neden oluyor. Dolar endeksindeki diisus ile birlikte USDTRY paritesinin 5,30 seviyesi civarindaki gérece yatay
seyrini korudugunu goriiyoruz. Ancak bu noktada, ABD tahvil faizlerindeki sert diistis hareketi risk istahindaki bozulmanin etkisini
artirdigini ortaya koymakta. Ayrica, petrol fiyatlarindaki sert dlisiis hareketi her ne kadar petrol ithalatgisi olarak Turkiye lehine
bir durum olarak goriilse de, petroldeki gerileme kiresel biyimeye yonelik endiseleri artirdigindan gelisen ilke piyasalarina
yonelik genel bir satis hareketini de beraberinde getirme riskini tasiyor. Dolayisi ise kiiresel risk istahindaki bozulma ve distk
petrol fiyatlarinin yarattigi biylime endiseleri ile birlikte gelisen Ulke para birimlerindeki ve TL'deki mevcut sakin seyir uzun
soluklu olmayabilir. Bu noktada, kurun 5,30 seviyesi altindaki seyrinin kalici olmayacadi goérisimuizi korumakla birlikte, 5,30
seviyesi altinin orta vadeli alim firsati verecegi gorustindeyiz. Bugiin yurt ici ve global piyasalarda PMI verileri takip edilecek.
Ayrica, Kurdaki kisa vadeli gériinim acisindan yarin aciklanacak olan Aralik ayr TUFE verileri oldukca belirleyici olacak. TUFE'ye
iliskin beklentimizi olasi piyasa hareketliligine iliskin yorumumuzu “Makroekonomik Gelismeler” bélimiinde bulabilirsiniz.
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EUR/USD

Gectigimiz hafta Cuma giinti 2018 yilinin Subat ayindan bu yana siirdiirmekte oldugu dists kanalini yukari yonli kiran EURUSD
paritesinin, zayif dolar endeksi ile birlikte ytkselisini istikrarli bir sekilde korumakta oldugunu gériyoruz. Zayif petrol fiyatlarinin
ABD sirket karliliklarini olumuz etkilemesi, blit¢e anlasmazligindan dolayr ABD'de hiikiimetin kismi olarak kapanmis olmasi ve
ABD Baskani Donald Trump'in Fed'e yonelik elestirel tavrini korumasi ile birlikte dolar endeksindeki zayif seyrin devam ettigini
goriiyoruz. Endeks Asya seansinda 96,10 seviyesi altina gerilemesinin ardindan bu sabah saatlerinde 96,20 seviyesi civarinda
hareket ediyor. Dolar endeksindeki zayif seyir ile birlikte, kanal kirilmasi sonrasi ylkselis egilimini koruyan EURUSD paritesi, 1,14
seviyesi Uzerindeki seyrini surdirlyor. Bu noktada paritenin, kanal kirilmasi sonrasinda yiikselis egilimini korumasini ve kisa
vadede 1,15 seviyesi lzerini hedef almasini beklemekteyiz. Teknik gostergeler de 1,13 — 1,15 bandindaki hareketlerin orta vadeli
alim firsati verecegi ve paritenin kisa vadede 1,15 seviyesi lizerini hedef alabilecegini isaret ediyor.
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XAU/USD

Gectigimiz hafta yasadigi sert ylikselis hareketi sonrasinda Agustos ayindan bu yana stirdirmekte oldugu ytkselis kanalini yukari
yonlu kiran altin fiyatlan, zayif dolar ve gigcli givenli liman talebi ile birlikte yiikselisine devam ediyor. Dolar endeksindeki
zayiflamanin yani sira, petroldeki gerileme ve ABD cephesindeki belirsizlikler ile gerilemeye devam eden risk istahi da altindaki
ylkseliste dGnemli rol oynuyor. ABD 10 yillik tahvil faizi Pazartesi glinii %2,6790 seviyesine kadar inerek Subat 2018'den bu yana
en dusik seviyesine indi. ABD tahvillerine olan talebin artmaya devam etmesi, kiiresel piyasalarda risk algisindaki bozulmanin ve
glvenli liman talebindeki artisin stirdiguine isaret ediyor. Pazartesi glinki altin analizimizde, altindaki ytkselis egiliminin kanal
kirlmasi sonrasinda devam etmesini ve altini kisa vadede 1280 seviyesi lizerini hedef almasini bekledigimiz belirtmistik. Bununla
birlikte ylkselis hareketini istikrarli bir sekilde siirdirmekte olan altin fiyatlari, bekledigimiz tizere 1280 seviyesi tizerine ylkseldi
ve bu sabah saatlerinde 1284 seviyesi izerinde hareket ediyor. Daha orta vadeli gériinimde ise; petrol fiyatlarindaki gerilemenin
yarattigi biylime endiseleri, ABD hikimetinin halen kismen kapali olmasi, ABD — Cin arasindaki ticaret gortgsmelerinin boyutu
ile ilgili belirsizlikler, Ocak ayinda Ingiltere Parlamentosunda gerceklesecek olan Brexit oylamasi ve ABD baskani Trump'in Fed
Baskani Powell ile ilgili yaptigi olumsuz agiklamalarin yarattigi endiseler gibi belirsizlikler ile birlikte ons altindaki ylkselis
hareketinin 6niimuzdeki donemde de devam etmesini ve 1300 seviyesinin hedef haline gelmesini beklemekteyiz.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhk YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,507 %0.8 %3.7 -%9.2 -%7.8 %0.0
DAX 10,559 %1.7 -%1.7 -%6.2 -%14.2 %0.0
FTSE 6,728 -%0.1 %0.2 -%3.6 -%11.9 %0.0
Nikkei 20,015 -%0.3 -%1.9 -%10.5 -%10.3 %0.0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 91,270 %0.9 -%0.3 -%4.3 -%5.4 %0.0
Cin 2,494 -%1.0 -%2.3 -%4.6 -%13.3 -%1.0
Hindistan 36,255 %0.5 %1.7 %0.2 %2.8 %0.5
Endonezya 6,194 -%0.2 %0.6 %2.1 %6.6 -%0.2
Rusya 2,359 %1.3 %1.6 -%1.4 %2.7 %0.0
Brezilya 87,887 %2.8 %2.6 -%1.8 %20.8 %0.0
Meksika 41,640 %0.4 %0.4 -%0.2 -%12.6 %0.0
Glney Afrika 52,737 %0.6 %2.7 %4.1 -%8.5 %0.0
Oynaklik Endeksleri
VIX 25 -%10.3 -%29.5 %40.7 %58.0 %130.3
EM VIX 25 -%2.0 -%11.9 -%4.6 %19.9 %53.3
MOVE 67 -%0.1 %0.8 %27.0 %30.1 %42.9
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5.2934 %0.1 -%0.2 %1.7 %15.4 %39.5
Brezilya 3.8745 -%0.1 -%0.5 %0.2 -%0.1 %17.1
Gliney Afrika 14.3947 %0.3 -%1.4 %3.8 %4.9 %16.2
Cin 6.8785 %0.2 -%0.4 -%1.1 %3.8 %5.7
Hindistan 69.4325 -%0.5 a.d. -%0.2 %1.4 %8.7
Endonezya 14390 -%1.2 a.d. %0.6 %0.4 %6.1
CDS *
Tarkiye 361.2 -0.3 -5.6 -19.5 82.7 0.0
Brezilya 207.3 -0.2 -7.0 5.0 -5.2 0.0
Guney Afrika 222.7 -0.2 -0.3 -7.3 -11.0 0.0
Endonezya 137.4 0.0 -5.7 0.9 -6.7 0.0
Rusya 153.1 0.0 0.5 -13.3 0.1 0.0
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %16.4 -0.1 -0.2 -0.4 -0.3 4.8
Brezilya %9.2 -0.1 -0.1 -0.9 -2.6 -1.0
Hindistan %7.4 0.0 a.d. -0.2 -0.5 0.1
Endonezya %8.0 0.0 a.d. 0.2 0.2 1.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7.1 0.02 -0.03 -0.66 0.24 a.d.
Brezilya %5.2 0.00 -0.04 -0.25 -0.84 0.60
Guney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.62
Endonezya %4.5 -0.01 a.d. -0.25 0.05 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 53.8 %3.1 %6.6 -%8.4 -%32.3 -%19.5
Ham Petrol - WTI USD/varil 45.41 %0.2 %6.8 -%10.8 -%38.8 -%24.8
Altin -USD / oz 1281.3 -%0.1 %1.1 %5.0 %2.1 -%2.1
Gumus - USD /t oz 15.54 %0.7 %5.7 %10.3 -%3.5 -%9.4
Commodity Bureau Index 409.17 %0.1 -%0.3 -%1.7 -%6.8 -%5.4
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Bilteni 7
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Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0 322) 457 77 55

Bakirkoy
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanl Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0 232) 445 01 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. 1. Esat
Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0 372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0 324) 238 11 89

Yatirhom Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez
Etiler - ISTANBUL

0 212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 43518 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 232 35 35

Izmit

Hurriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 izmit -

KOCAELI
(0 262) 323 11 33

Kartal
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Marmaris irtibat Biirosu
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa
Muglali Cad. Guven Apt. No: 22 D: 2
Marmaris / MUGLA

(0 252) 321 08 00

Antalya
Sirinyali Mah. lsmet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26
Kat: 6 Bayramyeri - DENIZL1

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. L Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza
Apt. No:8 Kat:2 D:5 Melikgazi / KAYSER}

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51

Akatlar Irtibat Biirosu
Akatlar Mahallesi Ebulula Mardin Cad.
Maya Meridien Is Merkezi No:16 D Blok
Kat:11 Bagimsiz Bolim No:29 Akatlar-
Besiktas/ISTANBUL
(0 212) 355 4605

Global Piyasalar Bilteni
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirnm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirm danismanhdi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonugclar dogurmayabilir.

Yatirrm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirimcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm Danismanligi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin
dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya
glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler
Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu buitiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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