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Haber Bashklari

GUmrik ve Ticaret Bakanhginin resmi olmayan gegici dis ticaret verilerine gore, Temmuz ayinda ihracat yillik %28,6 artis
kaydederek 12,6 milyar dolar, ithalat ise yillik %45,8 artisla 21,4 milyar dolar oldu.

ABD'de ADP 6zel sekt6r istihdami Temmuz'da 178,000 ile beklentinin altinda artti, Haziran verisi 158,000'den 191,000'e
revize edildi.

St. Louis Fed Baskani James Bullard verdigi bir roportajda enflasyon gériinimaniin 2017'de kotdlestigini, bu nedenle kisa
vadede faiz artisini destekleyemeyecegini bildirdi.

Cleveland Fed Baskani Loretta Mester, Fed'in bilancosunu kademeli daraltilmasi halinde piyasalarin bunu absorbe
edebilecegini savundu ve tim hedeflere ulasilana kadar beklemenin geg olabilecegini vurguladi.

San Francisco Fed Baskani John Williams dlinki agiklamasinda, enflasyonla ilgili hayal kirikhgini ifade etmekle birlikte,
enflasyonda %'2'lik hedefe ulasilabilecegine inandigini belirtti.

ABD'nin ticari ham petrol stoklari, gegcen hafta 1,5 milyon varil azalarak 481,9 milyon varile geriledi.

Wall Street'te Carsamba guini Dow Jones endeksi, teknoloji devi Apple'in ¢eyreklik iPhone satiglarinin ralli yapmasinin
destegiyle ilk kez 22 bin seviyesinin Uzerine ¢ikarak rekor tazelerken, diger teknoloji hisselerinin Nasdaq Composite ve S&P
500 endekslerini istikrarda tutmasiyla karisik kapandi.

Japonya'da Hizmet PMI Endeksi verisi Temmuz ayinda, yeni siparislerdeki zayiflamaya bagli olarak 53,3'den 52 seviyesine
geriledi.

Cin Hizmet PMI Endeksi verisi Temmuz ayinda, 51,6'dan 51,5'e hafif bir gerileme kaydetti.
Vadeli piyasalarda DAX vadeli endeksin ve FTSE 100 vadeli endeksinin 3'er puan yukarida bulundugu goriliyor.

Japonya Maliye Bakani Taro Aso, bugiin yapilacak kabine degisikliginde gorevinde kalacagini syledi. Aso, "ekonomik ve
mali yonetimi stirdlirmeye devam etmek zorundayim" dedi.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine

getirileri * gore getirileri *
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yaturim * ABD dolarina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
Tirkiye Temmuz Ay1 TUFE 10:00 %0,17 -%0,27
. Almanya Temmuz Ayl Hizmet PMI Endeksi 10:55 53,5 53,5
- Avrupa Merkez Bankasi Ekonomi Bulteni 11:00
- Euro Bolgesi Temmuz Ayi Hizmet PMI Endeksi 11:00 55,4 55,4
g g Ingiltere Temmuz Ay Hizmet PMI Endeksi 11:30 53,6 53,4
- Euro Bolgesi Haziran Ay Aylik Perakende Satislar 12:00 %0 %0,4
g g Ingiltere Merkez Bankasi Ceyreklik Enflasyon Raporu 14:00
g g Ingiltere Merkez Bankasi Faiz Karari 14:00 %0,25 %0,25
g g Ingiltere Merkez Bankasi Bagkani Carney'in Konusmasi 14:30
ABD Haftalik Issizlik Basvurulan 15:30 242K 244K
ABD Temmuz Ayl Hizmet PMI Endeksi 16:45 54,2 54,2
ABD Haziran Ay Fabrika Siparisleri 17:00 %3 -%0,8
ABD Temmuz Ayi ISM Hizmet Endeksi 17:00 56,9 574

Global Piyasalar Bulteni 2
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Makroekonomik Gelismeler
Saat 10:00'da Temmuz ay1 TUFE verileri agiklanacak

Kurum tahminimiz Temmuz ay1 TUFE aylk artisinin %0 olacagi yéniinde. Piyasa beklentisi ise %0,17'lik bir artisi isaret
ediyor. Beklentilerimiz dogrultusunda bir gerceklesme yillik enflasyonu %10,9'dan %9,65'e tasiyacaktir — burada olumlu
baz yil etkisi 6zellikle 5nem kazaniyor.

e Verinin beklentilerin Uzerinde gelmesi durumunda piyasa etkisinin sinirli ama negatif olmasi beklenebilir /
Beklentilerin daha altinda gelmesi durumunda ise sinirli-olumlu bir piyasa etkisi gérmeyi bekleriz.

e Enflasyon tahmin patikamiz yil sonuna kadar dalgal bir gériinima isaret ediyor. Agustos itibariyle destekleyici
etkisini yitirecek olan baz, bazi vergi indirimlerinin geri alinacak olmasi ve o6zellikle giyim sektoru fiyatlarinda
agirhiklandirima yéntemindeki degisikligin yukari yonli etkisi ile birlikte yillik TUFE'nin %11-11,5'e dogru yiikselise
gecebilecegini distiniyoruz.

Fed Baskanlarinin enflasyon goriiniimii konusundaki endiseleri devam ediyor

ABD’'de ekonomik verilerde goriilen zayiflama, yatirimcilari oldugu gibi Fed baskanlarini da endiselendirmeye devam
ediyor. St. Louis Fed Baskani James Bullard diin gerceklestirdigi konusmasinda, enflasyon gorinimdinin 2017'de
kotilestigini, bu nedenle kisa vadede faiz artisini destekleyemeyecegini bildirdi. Bullard "Verilerin tersine dénmesi olasi,
ancak bekleyip gorecegiz. Sanirim simdilik beklemede kalmaliyiz" diye konustu. Bullard yeni bir faiz artisinin enflasyonun
%2'ye ulasmasini engelleyecegini ifade ederek oldukca glivercin bir ton takindi. San Francisco Fed Baskani John Williams
ise dinkl aciklamasinda, enflasyonla ilgili hayal kirikhdr yasadigini ifade etmekle birlikte, enflasyonda %'2'lik hedefe
ulasilabilecegine inandigini belirtti. Williams, Fed'in gdsterge faiz oranini yil sonuna kadar 25 baz puan artirarak %1,25 ila
%1,50 hedef araligina yikseltmesinin ve FOMC toplantisinda merkez bankasinin bilangcosunu azaltmaya baslamasi karari
almasinin mantikli oldugunu distntyor. Williams, "Bu sene bir faiz artirrmi daha gerceklestirilmesini, dnimuizdeki yil ise
¢ faiz artisi yapilmasini bekliyorum. Isgiici piyasasi bekledigimizden daha giicli, enflasyonun % 2'ye dénmesini
bekliyorum. Bu konuda rahatim, ancak kesin zamanlama ekonomik gorinimdun nasil gelistigin bagh" diye konustu.
Hatirlayacagimiz tzere Fed'in de yakindan izledigi enflasyon g&stergesi PCE Haziran'da yillik %1,4 artmisti.

Global Piyasalar Bulteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Dolar endeksi, Fed baskanlarindan gelen glvercin agiklamalarin da etkisi ile birlikte diin diists hareketini genisleterek
92,50'li seviyelere kadar geriledi ve Mayis 2016'dan bu yana en dislik seviyeyi test etmis oldu. Ancak, dolar endeksindeki
sert duslsln slriyor olmasina ragmen USDTRY paritesindeki gerilemenin oldukca sinirli kaldigini gordiuk. Aksam
saatlerinde ise kur, Tirk lirasindaki negatif ayrismanin etkisi ile birlikte dlsiis hareketine ara vererek sert bir ylkselis
kaydetti ve 3,54 seviyesi lizerini test etti. Bu sabah saatleri itibariyle gelismekte olan llke para birimlerinde genel olarak
pozitif bir seyrin hakim oldugu ancak Tuark lirasinin dolar karsisinda %0,14'lik deger kaybiyla en koti performans
sergileyen para birimlerinden biri oldugu gériliyor. Bugiin yurt ici piyasalarda Temmuz ayi TUFE verilerini izliyor olacagiz.
Kurum tahminimiz Temmuz ay1 TUFE aylk artisinin %0 olacagi yéniinde. Piyasa beklentisi ise %0,17'lik bir artisi isaret
ediyor. Beklentilerimiz dogrultusunda bir gerceklesme yillik enflasyonu %10,9'dan %9,65'e tasiyacaktir — burada olumlu
baz yil etkisi 6zellikle dnem kazaniyor. Verinin beklentilerin Gzerinde gelmesi durumunda piyasa etkisinin sinirli ama
negatif olmasi beklenebilir / Beklentilerin daha altinda gelmesi durumunda ise sinirli-olumlu bir piyasa etkisi gdrmeyi
bekleriz. ABD cephesinde de bugiin veri akisi yogun olacak. Ayrica, bugiin 6gle saatlerinde gerceklesecek olan Ingiltere
Merkez Bankasi faiz karari ve Enflasyon Raporu sunumu 6nemli olacak. Baskan Mark Carney'in rapor sunumu esnasinda
sahin agiklamalarda bulunmasi beklenebilir. Kurun giin icerisinde 3,54 seviyesi lzerinde tutunmasi durumunda 3,55
seviyesini hedefleyebilecegini distintyoruz. 3,55 — 3,5550 bandi kisa vadede sert yiikselis hareketlerinde énemli bir direng
gorevi gorebilir. 3,50 — 3,52 bandinin sert geri ¢ekilmelerde bir tampon gorevi gbrecedini ve kisa vadeli alim firsatlar
vermeye devam edecegini duslinliyoruz. Kurdaki gtincel teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,5361
seviyesinden islem gormekte olan USDTRY paritesinde 3,5430 seviyesi direng, 3,5296 seviyesi ise destek konumunda. 3,5430
direncinin yukari yonli kinlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 3,5500, 3,5296 desteginin asagi yonli kiriimasi
durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 3,5191.
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EUR/USD

Dolar endeksi, Fed baskanlarindan gelen givercin aciklamalarin da etkisi ile birlikte diin duslis hareketini genisleterek
92,50'li seviyelere kadar geriledi ve Mayis 2016'dan bu yana en dislk seviyeyi test etmis oldu. Dolar endeksindeki dstistin
etkisi ile birlikte diin 1,19 seviyesi lzerini test ederek 2015 yilinin Ocak ayindan bu yana en yliksek seviyesine yikselen EURUSD
paritesi, daha sonra kazanclarinin bir kismini geri vererek yeniden 1,18'li seviyelere dénls yapti. Paritenin bu sabah saatleri
itibariyle 1,1850 seviyesinden islem gormekte oldugu gorullyor. Paritedeki kisa vadeli gidisat agisindan bugtin Euro Bolgesi ve
ABD’den gelecek olan yogun veri akisi 6nemli olacaktir. EURUSD paritesindeki teknik gériinime bakildiginda 1,1850 seviyesinin
uzun vadeli (1997 yilindan bu yana) oldukca dnemli ve gli¢li bir direng seviyesi olarak calistigi géruliyor. Bu nedenle, EURUSD
paritesindeki mevcut rallinin 1,1850 seviyesi civarinda sekteye ugrayabilecegini ve paritenin 1,1850 seviyesinin asamamasi
durumunda 1,15 seviyesine dogru sert bir geri cekilme gerceklestirebilecegini disliniiyoruz. Paritedeki glincel teknik seviyelere
bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1850 seviyesinden islem gdrmekte olan EURUSD paritesinde, 1,1818 seviyesi
destek, 1,1861 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,1861 direncinin yukari yénlu kirlmasi durumunda bir sonraki direng
seviyemiz 1,1887, 1,1818 desteginin asagi yonli kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1758.
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XAU/USD

Din sabahki bultenimizde, 1278 — 1280 bandinin énemli bir direng bdlgesi oldugunu ve altinin bu seviyeleri asamamasi
durumunda mevcut rallisini sonlandirabilecegini belirtmis ve olasi satis firsatlarinin degerlendirilmesini dnermistik. Dolar
endeksindeki zayiflamanin devam ediyor olmasina ragmen, ETF alimlarinin yavaslamasi ile birlikte yiikselis hareketini durdurdu
ve 1275 seviyesi esiginden yonuni asadi gevirerek 1250°li seviyelere kadar indi. Diinya Altin Konseyi'nin raporuna gore toplam
talep bir dnceki yilin ayni dénemine gére %10 azalarak 953,4 tona geriledi ve 2015 yilinin ikinci ¢eyreginden beri en disik
seviyesini gordl. Dislisin neredeyse tamami, gectigimiz yilin zirvesine gore alimlarini %76 azaltan ETF yatinmcilarindan
kaynaklandi. Exchange traded Uriinlere (ETP) yonelik talebin azalmasi ile birlikte gerileyen altin fiyatlarinda, yukarida 1278 — 1280
bandinin dnemli bir direng olarak ¢alismaya devam edecegini distinlyoruz. Altinin bugiin icerisinde, diinki sert gerilemenin
ardindan 1260 seviyesi civarinda sakin bir seyir izlemesi beklenebilir. Altin fiyatlarindaki glincel teknik seviyelere bakacak olursak:
Bu sabah saatleri itibariyle 1262,51 seviyesinden islem gormekte olan altin fiyatlarinda 1262 seviyesi destek, 1265,28 seviyesi ise
direng konumunda. 1265,28 direncinin yukari yonli kirilmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1270, 1262 desteginin
asagi yonli kinlmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1260.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 guinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhik YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2.478 %0,0 %0,0 %2,0 %7,8 %10,7
DAX 12.181 -%0,6 -%1,0 -%2,4 %4,5 %6, 1
FTSE 7.411 -%0,2 -%0,5 %0,5 %3,1 %3,8
Nikkei 20.080 -%0,4 -%0,4 -%0,3 %5,7 %4,7
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 106.525 %0,4 -%0,6 %6,0 %20,5 %36,3
Cin 3.285 -%0,2 %0,9 %2,6 %4,4 %5,7
Hindistan 32.477 -%0,3 %0,3 %4,0 %15,0 %22,0
Endonezya 5.824 -%0,3 -%0,2 -%1,8 %8, 3 %9,6
Rusya 1.965 %1,3 %1,7 %3,3 -%11,7 -%12,0
Brezilya 67.136 %0,9 %3,3 %6,1 %3,4 %11,5
Meksika 51.200 %0,0 -%0,8 %2,2 %8,4 %12,2
Guney Afrika 55.200 -%0,3 %0,7 %5,8 %5,6 %9,0
Oynaklik Endeksleri
VIX 10 %1,9 %7,1 -%8,4 -%13,8 -%26,8
EM VIX 15 %0,2 %2,4 -%8,9 -%16,2 -%35,1
MOVE 49 -%2,5 %3,1 -%11,8 -%30,3 -%31,9
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 3,5321 %0, 1 -%0,1 -%0,7 -%5,5 %0,2
Brezilya 3,1136 -%0,4 -%0,8 -%5,7 -%0,2 -%4,2
Guney Afrika 13,2056 -%0,5 %2,3 %0,0 -%1,4 -%3,9
Cin 6,7217 %0,1 -%0,5 -%1,2 a.d. -%3,2
Hindistan 63,7025 -%0,6 -%1,0 -%1,8 -%5,4 -%6,2
Endonezya 13324 %0,0 -%0,1 -%0,3 -%0,2 -%1,1
CDS *
Turkiye 179,3 -2,3 -3,1 -12,1 -57,2 -5,3
Brezilya 205,5 -1,6 -7.3 -27,0 -29,4 14,5
Guney Afrika 179,7 -1,9 -6,4 -13,0 -20,7 a.d.
Endonezya 109,8 -0,9 -1,2 -5,3 -25,2 3,9
Rusya 159,3 -2,6 -2,4 -5.4 -31,2 a.d.
10 yillik bono faizleri
Turkiye %10,6 0,0 0,8 0,0 -0,4 -0,8
Brezilya %9,9 -0,1 -0,2 -0,6 -0,8 a.d.
Guney Afrika %8,6 0,0 0,1 -0,2 -0,2 -0,3
Hindistan %6,5 0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,1
Endonezya %6,9 0,0 0,0 0,0 -0,7 -1,0
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %4,9 -0,04 0,43 -0,32 -0,72 -0,96
Brezilya %4,6 -0,08 -0,04 -0,34 -0,44 -0,94
Guney Afrika %4,6 0,00 -0,07 0,00 -0,09 -0,29
Endonezya %3,6 -0,05 -0,14 -0,15 -0,49 -0,75
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 52,36 %1,1 %2,7 %5,4 -%7,4 -%7,8
Ham Petrol - WTI USD/varil 49,59 %0,9 %1,7 %5,4 -%7,4 -%7,7
Altin -USD / oz 1271,8 -%0,1 %1,8 %4,3 %4,5 %10,4
Gumus - USD /t oz. 16,733 -%0,2 %1,9 %4,3 -%4,0 %4,7
Commodity Bureau Index 442,27 %0, 2 %0,2 -%1,3 %1,7 %4, 5
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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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

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

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanh fs Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankava - [ZMIR

(0 232) 445 01 61

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

(0 372) 316 40 50

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

(0 324) 238 11 89

Yatirhom Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0212 355 46 46

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

(0312) 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

Hiirriyet Cad. Kaya fshani No: 39/5 zmit -

KOCAELL
(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

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

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat: 5
DENfZLT

(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

Izmitirtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. 1. Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 fzmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumhuriyet Mah. Sultan Hamam Cad.
Kavuncu Is Merkezi No: 17 Kat: 1 D: 2
KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatinm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanlidi 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 dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm Danismanhgi
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlU 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 yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatirnmcilar 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 gorisler yatinmailari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatiim Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Dederler A.S. ve ¢alisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatirirm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.
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