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Haber Basliklari

= Bugiin saat 10:00'da Mayis ayi TUFE verileri aciklanacak. Mayis ayi enflasyonunun aylik bazda %1,5 olarak gerceklesmesini
bekliyoruz. Piyasa beklentisi de kurum beklentimiz paralelinde bulunuyor. Enflasyonun beklentilerimiz dahilinde gelmesi
durumunda yillik TUFE %10,85'ten %12'ye yiikseliyor olacak. Kur gegiskenliginin ve enerji fiyatlarinin ézellikle Mayis ayi
enflasyonu Uzerinde etkili olmasini bekliyoruz.

= 7 Haziran'da gerceklesecek olan TMCB toplantisi éncesinde bugiin aciklanacak olan TUFE verileri 6nemli olacak. Piyasa
beklentilerinin Gzerinde bir veri gelmesi durumunda, TCMB'nin ek faiz artirimlarina gidip gitmeyecegi yonindeki tartismalar
artabilir.

= iSO/Markit PMI Mayis ayinda 48,9'dan 46,4'e gerilerek, 2009 yilindan bu yana en diisiik seviyesine indi. Nisan ve Mayis
aylarinda sirasiyla kaydedilen 48,9 ve 46,4'lik PMI verileri, 2C18 GSYIH verisinde énemli bir yavaslama gériilebileceginin
sinyalini veriyor.

= Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Cuma guni internet sitesinden acikladigi bilgilere gére 25 Tirk Bankasi negatif
izlemeye alirken, Moody's ise Tlrkiye'nin "Ba2" seviyesindeki kredi notunu, gelecek dénemdeki makroekonomik politikalara
yonelik belirsizlik gerekgesiyle izlemeye aldigini bildirdi.

= Cuma guni kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen haberlerin etkisi ile birlikte USDTRY paritesi 4,66 seviyesi lzerini test
etti.

= Bunun yani sira, Cuma giini ABD’den gelen Ucret artislari verisinin hem aylik hem de yillik bazda beklentilerin Gzerinde bir
performans sergilemesi de kurdaki yikselis hareketinde etkili oldu. Ortalama Saatlik Kazanclar verisi aylik bazda %0,3 artis
kaydederken (beklenti %0,2), yillik bazda ise %2,7 yiikselis kaydetti (beklenti %2,6). Tarim Disi Istihdam Degisimi verisi de
190,000 olan beklentinin lzerinde gelerek 223,000 olarak gerceklesti.

= ABD Baskani Donald Trump, Kuzey Kore ile olan goriismelerinin, daha éncede planlandigi lizere 12 Haziran'da Singapur'da
gerceklesecegini belirtti.

= ABD ve Cin arasindaki ekonomik iliskilerin tekrar dizene girmesi amaciyla taraflarin resmi goérismeleri devam ettirdigi
bildirildi.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
getirileri * gore getirileri *
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
10:00 Mayis TUFE verileri 10:00 %1,5 %1,87
- Euro Bolgesi Nisan Ay1 Aylik UFE 11:30 %0,2 %0,1
- Euro Bélgesi Nisan Ay Yillik UFE 11:30 %2,4 %2,1
ABD Nisan Ay Aylik Dayanikl Mal Siparisleri 17:00 -%1,7
ABD Nisan Ayi Aylik Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 17:00 %0,9
ABD Nisan Ayi Fabrika Siparisleri 17:00 -%0,5 %1,6
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Makroekonomik Gelismeler

Mayis ay1 TUFE beklentimiz %1,5

Mayis ay1 enflasyonunun aylik bazda %1,5 olarak gerceklesmesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi de kurum beklentimiz
paralelinde bulunuyor.

e Enflasyonun beklentilerimiz dahilinde gelmesi durumunda yillik TUFE %10,85ten %12'ye yiikseliyor olacak.

e Kur geciskenliginin ve enerji fiyatlarinin 6zellikle Mayis ayi enflasyonu (zerinde etkili olmasini bekliyoruz.

Kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen aciklamalar TL varliklardaki satis baskisini hizlandirdi

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Cuma giinii internet sitesinden acikladig: bilgilere gére 25 Tiirk Bankasi negatif
izlemeye aldigini acikladi. Kaynaklara gore, raporda, bankalardaki gelismelerin 6 aylik bir siire icin izlenecegi belirtildi.

e  Fitch, S&P ve Moodys'e kiyasla Turkiye'yi daha guclu bir seviyede degerlendirmekteydi. Ancak Fitch’den gelen son
aciklamalar ve bankacilik sektériine yonelik son hamlesi, Tirkiye'nin kis vadede kredi notunun asagi ¢ekilmesi riskini
artirmis durumda. Fitch'in resmi takvimine gore Turkiye gézden gecirme tarihi 13 Temmuz.

Moody’s ise, Cuma giinii yaptigi aciklamada, Tiirkiye'nin "Ba2" seviyesindeki kredi notunu, gelecek donemdeki
makroekonomik politikalara yonelik belirsizlik gerekcesiyle izlemeye aldigini bildirdi. Belirsizligin siirmesinin mevcut dis
kirilganhklar da g6z éniinde tutuldugunda Turkiye'nin 6demeler dengesine yonelik risk seviyesini yilkseltebilecegdi ne
sUrdlirken, bunun su anki reytingle uyumsuz olabilecegi ifade edildi. Moody's 8 Mart'ta yaptigi son not aciklamasinda Glkenin
kredi notunu Bal'den Ba2'ye dlslirmiis ve not goriinimini negatif'ten duragan'a cevirmisti.

e Hatirlayacagimiz Gizere Moddy'’s en son 2016 yilinda Turkiye'nin kredi notunu negatif izlemeye almisti. 18 Temmuz
2016'da Turkiye'nin kredi notunu negatif izlemeye aldigini belirten Moody's, ardindan 25 Eyliil 2016'da ise kredi
notunu Baa3'ten Bal seviyesine - yatirnm yapilabilir seviyenin altina indirmisti.

Global Piyasalar Biilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Cuma ginu kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen agiklamalarin ardindan TL varliklarindaki satis baskisinin arttigi gorilda.
Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Cuma glinl internet sitesinden agikladigi bilgilere gére 25 Tiirk Bankasi negatif izlemeye
alirken, Moody's ise Turkiye'nin "Ba2" seviyesindeki kredi notunu, gelecek dénemdeki makroekonomik politikalara yonelik
belirsizlik gerekcesiyle izlemeye aldigini bildirdi. Cuma glinii gelen bu aciklamalarin etkisi ile birlikte USDTRY paritesi 4,66 seviyesi
Uzerini test etti. Bunun yani sira, Cuma giini ABD'den gelen Uicret artislari verisinin hem aylik hem de yillik bazda beklentilerin
Uzerinde bir performans sergilemesi de kurdaki yikselis hareketinde etkili oldu. Boylelikle yeniden 4,60 seviyesi Uzerine yerlesen
USDTRY paritesi, bu sabah saatleri itibariyle 4,63 seviyesi civarinda dalgal bir seyir izliyor. Buglin saat 10:00'da agiklanacak olan
Mayis ayr TUFE verilerini yakindan takip ediyor olacagiz. Mayis ay1 enflasyonunun aylik bazda %1,5 olarak gerceklesmesini
bekliyoruz. Piyasa beklentisi de kurum beklentimiz paralelinde bulunuyor. Enflasyonun beklentilerimiz dahilinde gelmesi
durumunda yillik TUFE %10,85'ten %12'ye yiikseliyor olacak. 7 Haziran'da gerceklesecek olan TMCB toplantisi &ncesinde bugiin
aciklanacak olan TUFE verileri oldukca énemli olacak. Piyasa beklentilerinin (izerinde bir veri gelmesi durumunda, TCMB'nin ek
faiz artinmlarina gidip gitmeyecegi yoniindeki tartismalar artabilir. Enflasyon verisinin beklentilerin Gizerinde gelmesi durumunda
TL Gzerindeki baskinin arttigi ve kurun 4,65 — 4,68 bandina dogru yiikselise gectigi gorulebilir. Kurda kisa vadede 4,50 seviyesi
altinda bir hareket gérmeyi beklemiyoruz. Kisa vadeli gériinim acisindan TUFE verisini yakindan izliyor olacagiz. USDTRY paritesi
bu sabah saatleri itibariyle 4,6282 seviyesinden islem goériyor. Paritedeki mevcut seviyeler yalnizca birkag defa test edilen “yeni”
seviyeler olugundan dolayi, yukari yonli hareketleri sinirlayabilecek gli¢li bir direng veya dusls hareketlerinde destek gorevi
gorebilecek dnemli bir seviyemiz bulunmuyor.
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EUR/USD

Gectigimiz hafta Cuma giinii 1,17 seviyesi (izerine cikmayi basaran EURUSD paritesi, ABD (icret artislari ve Tarim Disi Istihdam
verilerinin beklentilerin lzerinde gelmesi sonrasinda kazanclarini koruyamayarak yeniden 1,16'li seviyelere geriledi. Asagidaki
grafik Gzerinden de gorebilecegimiz lizere, bu sabah saatleri itibariyle, EURUSD paritesinin kisa vadeli diists trendini yukari yonli
kirma cabasi icerisinde oldugunu goriiyoruz. Bu noktada paritenin dusls trendini yukari yonli kirmasi durumunda bugin
icerisinde yeniden 1,17 seviyesi lizerini hedefleyebilecegini diisiiniiyoruz. Paritedeki genel gériiniime bakacak olursak: italya'daki
siyasi belirsizlikler ve giiclii dolar endeksi nedeniyle 1,15 seviyesine kadar gerileyen parite, italya cephesindeki risklerin azalmasi
ve dolar endeksinin 94 seviyesi civarinda konsolide olmasi ile birlikte kayiplarinin bir kismini telafi etmesi durumda. Bu noktada,
ftalya'daki siyasi gerginliklerin devam edecegine ydnelik beklentimize ragmen, italya riskinin piyasalarda biyik oél¢iide
fiyatlandigini diisinmekle birlikte, s6z konusu gerginliklerin piyasalar Uzerindeki etkisinin bu haftaki gibi biylk bir boyutta
olmasini beklemiyoruz. EURUSD paritesinin kisa vadede 1,17 seviyesini (ve kisa vadeli disls trendini) yukari yonla kirmasini ve
1,20 seviyesinin hedef alinmasini bekliyoruz. Dolayisi ile paritedeki mevcut seviyelerin kisa — orta vadeli alim firsati oldugu
gorisiindeyiz. Paritedeki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1693 seviyesinden islem
gormekte olan EURUSD paritesinde, 1,1640 seviyesi destek, 1,1700 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,1700 direncinin
yukari yonli kirllmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,1750, 1,1640 desteginin asagi yonli kinlmasi durumunda ise bir
sonraki destek seviyemiz 1,1600.
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XAU/USD

ABD Kuzey Kore arasindaki gértismenin, dnceden planlandigi tizere 12 Haziran'da gercekleseceginin belirtiimesi ve ABD ve Cin
arasindaki ekonomik iliskilerin tekrar diizene girmesi amaciyla taraflarin resmi goriismeleri devam ettirdiginin bildirilmesi tizerine
piyasalardaki glvenli liman talebi azalirken, altin fiyatlarinin da kazanglarinin blyik kismini geri vererek 1290seviyesine dogru
geriledigini gordak. Arta risk istahinin yani sira, Cuma giinii ABD’den gelen ve beklentilerin Gzerinde bir performans sergileyen
tcret artislari ve Tarim Digi Istihdam verilerinin de altindaki gerilemede etkili oldugunu belirtebiliriz. Asagidaki grafik tizerinden
de gorilebilecegi gibi, altin fiyatlar gectigimiz haftadan bu yana, haftalik grafiginde olusturmus oldugu orta vadeli bir yikselis
kanalinin alt sinirnda tutunma cabasi icerisinde. Asiri satim bdlgesinde bulunan teknik gostergeler, altinin kanal sinirinda
tutunma cabasinin basarili olabilecegini ve altinin mevcut seviyelerden yeniden yiikselise gegebilecegini isaret ediyor. Temel
gorinimiin de ayni dogrultuda, altindaki disUslerin alim firsati olarak sinirli kalabilecegini isaret ettigini gériyoruz. Kiresel
jeopolitik risklerin altini yukari yonli destekleyecegini disinmekle birlikte, ABD'de hizlanan enflasyon ve bunun karsisinda ¢ok
da aceleci davranmak istemeyen Fed Uyelerinin de altinda orta — uzun vadeli yonin yukari oldugu yonindeki gértsimiizi
destekledigini goriyoruz. Dolayisi ile mevcut seviyelerin alim firsati oldugunu ve altinin 6niimiizdeki dénemde yeniden 1350
seviyesine dogru yikselise gecebilecegini distinlyoruz. Altindaki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri
itibariyle 1291,47 seviyesinden islem gérmekte olan altin fiyatlarinda 1290,40 seviyesi destek, 1293,24 seviyesi ise direng
konumunda. 1293,24 direncinin yukari yonli kirllmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1295,70, 1290,40 desteginin asagi
yonlu kinlmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1287,27.
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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 2,735 %1.1 %0.3 %2.7 %3.6 %2.3
DAX 12,724 %0.9 -%1.7 -%0.7 -%2.6 -%1.5
FTSE 7,702 %0.3 -%0.2 %1.8 %4.9 %0.2
Nikkei 22,171 %1.3 -%0.1 -%0.1 -%1.1 -%1.4
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 99,171 -%1.5 -%3.9 -%3.3 -%5.7 -%14.0
Cin 3,075 %0.2 -%1.7 -%0.3 -%6.9 -%6.8
Hindistan 35,227 -%0.3 %0.2 %0.9 %7.2 %3.4
Endonezya 5,984 %0.7 %1.4 %0.5 %1.3 -%5.2
Rusya 2,295 -%0.3 -%0.5 %0.3 %8.3 %8.8
Brezilya 77,240 %0.6 -%3.6 -%7.1 %5.7 %1.1
Meksika 45,013 %0.8 -%0.2 -%4.2 -%4.6 -%8.8
Gliney Afrika 57,282 %2.0 %0.6 -%0.6 -%3.9 -%3.7
Oynaklik Endeksleri
VIX 13 -%12.8 %1.8 -%15.5 %17.8 %21.9
EM VIX 18 -%8.0 -%3.4 -%5.9 -%9.9 %9.5
MOVE 57 -%6.0 %5.3 %13.1 %13.5 %22.2
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 4.6485 %2.7 -%1.4 %14.4 %18.8 %22.4
Brezilya 3.7661 a.d. %3.1 %7.4 %15.6 %13.8
Gliney Afrika 12.6883 -%0.1 %1.5 %1.8 -%7.6 %2.5
Cin 6.4204 %0.2 %0.4 a.d. -%3.0 -%1.3
Hindistan 67.0625 -%0.5 -%1.0 a.d. a.d. %5.0
Endonezya 13894 -%0.7 -%1.7 -%0.1 %2.7 %2.4
CDS *
Tarkiye 278.9 10.8 0.8 70.0 -31.1 31.3
Brezilya 237.5 7.0 37.9 21.2 -12.8 73.7
Guney Afrika 176.4 0.1 10.2 4.2 -35.9 31.0
Endonezya 122.0 4.5 0.0 14.0 -6.8 37.3
Rusya 134.9 -1.7 83 -4.4 -28.2 22.8
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %14.8 0.5 0.1 2.2 2.7 31
Brezilya %11.4 a.d. 0.4 1.6 11 1.2
Hindistan %7.8 0.0 0.1 a.d. a.d. 0.5
Endonezya %7.0 -0.1 -0.6 0.1 0.5 0.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %6.8 0.19 0.17 0.77 a.d. a.d.
Brezilya %5.7 0.09 0.40 0.62 1.04 1.17
Guney Afrika %5.2 a.d. a.d. a.d. a.d. 0.67
Endonezya %4.3 0.00 -0.12 0.04 a.d. a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 76.79 -%1.0 %0.5 %2.2 %20.5 %14.8
Ham Petrol - WTI USD/varil 65.81 -%1.8 -%3.0 -%4.0 %12.8 %8.9
Altin -USD / oz 1294.8 -%0.4 -%0.7 -%1.8 %1.3 -%1.1
Gumus - USD /t oz. 16.441 -%0.1 -%0.2 %0.8 %0.9 -%4.1
Commodity Bureau Index 445.63 -%0.1 %0.2 %0.1 %3.4 %3.1
* 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. Bakirkéy is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

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

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0232) 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

0212 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 fzmit -

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. 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
DENizLi

(0 258) 265 87 85

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

(0 392) 815 14 54-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayli
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 / 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 gorislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim 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 sonuglar dogurmayabilir.

Yatirrm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirim Danismanligi
s6zlesmesi 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 yatirm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin 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 gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari
sorumlu tutulamaz.

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