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Haber Basliklari

= 4C18 GSYIH bir énceki yilin ayni dénemine gére %3 oraninda daralma kaydetti. Medyan beklenti %2,7, kurum tahminimiz
ise %2,5 oraninda bir daralma idi. Béylece GSYIH biyiime orani 2017'de kaydedilen %7,4 oranindaki biiyiime sonrasinda
2018 yilinda %2,6 oraninda bir bilylime gdstermis oldu. I¢ talep tarafina bakildiginda ézel tiiketimin 2009'dan beri ilk defa
yillik diisis sergiledigi goriliyor. 2019 yili icin %1,5 olan blylime tahminimizi koruyoruz. Yilin ilk yarisinda zayif biyime
aktivitesinin yilin ikinci yarisinda kademeli bir iyilesme kaydedebilecegini diistinliyoruz.

= Ocak ayinda cari islemler acigi 813 milyon dolar ile gerek piyasa beklentisi gerekse kurum beklentilimiz dahilinde gerceklesti.
Boylece yillik cari isleler acigi 27,6 milyar dolardan 21,4 milyar dolara (GSYIH'nin %2,9'u) gerilemis oldu. Mayis 2018'de yillik
cari islemler a¢iginin 58 milyar dolar oldugu distinildiglnde, o tarihten beri toplamda 37 milyar dolar kadar bir diizeltme
oldugu goriltyor. Buradaki ana neden ithalattaki sert daralma oldu. Ancak bunun disinda agiktaki gerilemenin %20’sini altin
ithalatindaki diistise baglayabiliriz. Yilin ilk yarisinda yillik agiktaki gerilemenin devamini beklerken ikinci yarisinda i¢ talepte
beklenen kismi iyilesme cergevesinde ithalattaki olasi artis ile bir miktar yikselis gorilebilir.2019 cari islemler acigi
beklentimizi 16,7 milyar dolar olarak koruyoruz.

= Din 6gle saatlerinde ABD'den gelen Ocak Ayi Perakende Satislar verileri piyasa beklentilerinin tzerinde bir performans
sergiledi. Perakende Satislar Ocak'ta aylik bazda %0,2 ylikselerek, %0 olan piyasa beklentisi ve %-1,6 olan Aralik verisine gore
iyi bir gerceklesme gosterdi. Veri yillik bazda ise %0,9 yukselerek %0,3'lik beklentiyi dnemli dl¢tide asti. Ancak, gegtigimiz
hafta Avrupa Merkez Bankasi toplantisi sonrasinda sert bir ylikselis kaydeden dolar endeksi, bu hafta basindan itibaren asagi
yonlu bir duizeltme hareketi icerisinde. Bununla birlikte dolar endeksinin diin beklentilerin tGzerinde gelen Perakende Satislar
verilerinden pek etkilenmedigi ve glin icerisinde dists egilimini stirdirdigu gorild.

= Dun gln cerisinde gorece zayif bir seyir izleyen dolar endeksi, Asya seansinda 96,91 seviyesine kadar geriledi. Endeks bu
sabah saatleri itibariyla 97,10 seviyesi civarinda seyrediyor.

» Ingiltere’de Avam Kamarasi bugiin, Ingiltere Bagbakani Theresa May'in yeniden diizenlenen Brexit tasarisini oylayacak.
Bugtinkii oylamada anlasma taslaginin gecmemesi durumunda Carsamba giini Ingiltere'nin AB'den anlasma olmadan ayrilip
ayrilmayacagi oylanacak. Ingiltere Parlamentosu'nun AB'den anlasma olmadan ayrilmayi reddetmesi galinde Persembe giini
bir oylama daha yapilacak. Milletvekilleri bu durumda Persembe giinii Brexit'in ertelenmesini oylayacak.

= Buglin ABD'den gelecek olan Subat ayr TUFE verileri yakindan takip edilecek. Ayrica, bu hafta ingiltere’deki yogun Brexit
glindemi de yatinmcilarin ilgi odagi olacak. Ticaret cephesinde ise yatirrmcilar ABD — Cin arasindaki ticaret mizakerelerine
iliskin gelecek olan veri akisina odaklanmayi strdiriyor.
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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tinlitkk Ekonomi Takvimi

ABD Subat Ayi Aylik TUFE 15:30 %0,2 %0
ABD Subat Ayi Aylik Cekirdek TUFE 15:30 %0,2 %0,2
ABD Subat Ayi Yillik TUFE 15:30 %1,6 %1,6
ABD Subat Ayi Yillik Cekirdek TUFE 15:30 %2,2 %2,2
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Makroekonomik Gelismeler

Bu hafta Ingiltere’de Brexit giindemi yogun olacak

Ingiltere Basbakani Theresa May, AB ile miizakereler sonucunda, Brexit anlasmasinin tedbir maddesi konusunda, ingiliz
parlamentosunun istedigi yasal baglayiciligi olan degisikliklerin elde edildigini acikladi. Avrupa Birligi (AB) Komisyonu
Baskani Jean-Claude Juncker ise, Brexit konusunda baska bir mizakere olmayacagdini belirterek, ya bu anlasma Uzerinde
uzlasilacagini ya da Brexit'in hi¢ gerceklesmeyecegini belirtti.

e Tedbir maddesi" ingiltere'nin parcasi Kuzey irlanda ile AB iiyesi irlanda Cumhuriyeti arasina, Brexit'in ardindan fiziki sinir
girmemesi icin formiile edilmisti. May, bu maddeye ya bir zaman tahdidi getirmeye ya da Ingiltere’'nin bu maddenin
islerligine tek yanli son vermesini saglayacak bir mekanizma kurulmasi igin calisiyordu. May'in bugtin acikladigi uzlasma,
her iki alanda da ilerleme anlamina geliyor. Tedbir maddesi, Ingiltere'nin AB ile kapsamli ticaret anlasmasi imzalayana
dek Gumriik Birliginde kalmasini, Kuzey Irlanda'nin da buna ilaveten bir dizi farkli AB kuralina tabi olmasini éngériiyor.
Maddeye karsi cikanlar bu diizenlemenin, Ingiltere'yi AB ile sonu gelmez bir miizakere siirecinde mahsur birakacagini
savunuyordu. Ingiliz parlamentosu yeni haliyle Brexit anlasmasini bugiin oylayacak.

o Ingiltere’'de Avam Kamarasi bugiin, ingiltere Bagsbakani Theresa May'in yeniden diizenlenen Brexit tasarisini oylayacak.
Bugiinkii oylamada anlagma taslaginin gecmemesi durumunda Carsamba giinii Ingiltere'nin AB'den anlasma olmadan
aynlip ayrilmayacadi oylanacak. Ingiltere Parlamentosu'nun AB'den anlasma olmadan ayrilmayi reddetmesi galinde
Persembe glinl bir oylama daha yapilacak. Milletvekilleri bu durumda Persembe giinii Brexit'in ertelenmesini oylayacak.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Diin 6gle saatlerinde ABD'den gelen Ocak Ayl Perakende Satislar verileri piyasa beklentilerinin tizerinde bir performans sergiledi.
Perakende Satislar Ocak'ta aylik bazda %0,2 ylkselerek, %0 olan piyasa beklentisi ve %-1,6 olan Aralik verisine gore iyi bir
gerceklesme gosterdi. Veri yillik bazda ise %0,9 yukselerek %0,3'liik beklentiyi onemli 6l¢lide asti. Ancak, gectigimiz hafta Avrupa
Merkez Bankasi toplantisi sonrasinda sert bir yiikselis kaydeden dolar endeksi, bu hafta basindan itibaren asagdi yonli bir
dizeltme hareketi icerisinde. Bununla birlikte dolar endeksinin diin beklentilerin Gzerinde gelen Perakende Satislar verilerinden
pek etkilenmedigi ve glin icerisinde diisls egilimini siirdirdigu gorildi. Dolar endeksinde etkisini stirdiirmekte olan asagi yonli
dizeltme hareketi ile birlikte USDTRY paritesi de diinii gérece distk seviyelerde ve 5,43 — 5,46 seviyeleri arasinda gegirdi.

USDTRY paritesi bu sabah saatleri itibariyla 5,43 seviyesi Uzerinden islem goriiyor. Asya seansinda 96,91 seviyesine kadar
gerileyen dolar endeksi, bu sabah saatleri itibariyla 97 seviyesinin hemen Uzerinde hareket ediyor. Gelismekte olan Ulke para
birimlerinde ise, dolar endeksindeki gérece zayif seyrin etkisi ile birlikte pozitif bir seyrin hakim oldugunu goériiyoruz. Bu noktada,
dolardaki geri cekilme hareketi ile birlikte USDTRY paritesinin gdrece sakin seyrini bugiin icerisinde de devam ettirmesini
beklemekteyiz. Bununla birlikte USDTRY paritesinin bugiin icerisinde 5,42 — 5,45 seviyeleri arasinda hareket etmesini bekliyoruz.

Bugiin ABD'den gelecek olan Subat ayi TUFE verilerinin TL'deki kisa vadeli gériinim acisindan belirleyici olacagi gérisiindeyiz.
Ayrica, bu hafta Ingiltere’deki yogun Brexit giindemi de yatinmcilarin ilgi odagi olacak. Ticaret cephesinde ise yatirimcilar ABD —
Cin arasindaki ticaret miizakerelerine iliskin gelecek olan veri akisina odaklanmay: stirduriyor.

USD/TL
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) gectigimiz hafta Persembe glini gerceklestirdigi toplantisinin ardindan euroda olusan sert
dusus ile birlikte dolar endeksinin yukselise gectiginiz, EURUSD paritesinin ise 1,12 seviyesi altina geriledigini gdérmustik. Bu
hafta itibariyla ise dolar endeksi ve EURUSD paritesinde, ECB sonrasinda olusan hareketin bir diizeltmesinin gerceklesmekte
oldugunu gériyoruz. Gegtigimiz hafta sert satis baskilarina maruz kalarak 1,11'li seviyelere kadar gerileyen EURUSD paritesi,
dolar endeksinin kazanglarinin bir kismini geri vererek asagi yonlu bir dizeltme yapmasi ile birlikte 1,1270 seviyesi lzerinde
kadar ylkseldi.

EURUSD paritesi bu sabah saatlerinde 1,1250 seviyesinin hemen Uzerinde hareket ediyor. Gectigimiz hafta yasadigi sert satis
baskilari sonrasinda paritedeki mevcut yukari yonli diizeltme hareketinin bir stire daha etkisini korumasini beklemekteyiz. Ancak
genel gorinim agisindan EURSDU paritesinin saticili egilimini dniimizdeki donemde devam ettirmesini bekliyoruz. ECB'nin
glvercin tonu ve Fed cephesindeki yumusak tonunun dolar endeksi tizerinde biiylk 6l¢lide fiyatlanmis olmast ile birlikte EURUSD
paritesindeki yikselis hareketinin satis firsati olarak sinirli kalabilecegi gorustindeyiz. Parterinin éniimizdeki dénemde geri
cekilme hareketini 1,11 seviyesine dogru strdiirmesini beklemekteyiz.

Bugiin ABD'den gelecek olan Subat ayi TUFE verileri paritedeki kisa vadeli gidisat acisindan yakindan takip edilecek. Ayrica, bu
hafta Ingiltere’deki yogun Brexit giindemi de yatinmcilarin ilgi odagi olacak. Ticaret cephesinde ise yatinmcilar ABD — Cin
arasindaki ticaret muizakerelerine iliskin gelecek olan veri akisina odaklanmay: strdiriyor.

EUR/USD
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XAU/USD

Diin sabahki biltenimizde, altinin kisa vadede 1300 seviyesi altindaki hareketinin sinirli kalmasini ve yeniden bu seviyeyi hedef
almasini bekledigimizi ifade etmistik. Gectigimiz hafta gerceklesen Avrupa Merkez Bankasi toplantisi sonrasinda sert bir yikselis
kaydeden dolar endeksi, bu hafta basindan itibaren asagi yonli bir diizeltme hareketi icerisinde. Bununla birlikte dolar endeksinin
din gun igerisinde disls egilimi icerisinde oldugu ve Asya seansinda ise 96,91 seviyesine kadar geriledigi goruldi. Dolar endeksi
disus egilimi ile birlikte kayiplarinin bir kismi telafi etti ve 1299 seviyesi lizerini test etti.

Altin fiyatlari bu sabah saatleri itibariyla 1297 seviyesi lizerinde hareket etmekte. Altin fiyatlarinin kisa vadede yeniden 1300
seviyesi Uzerine yerlesecegine yonelik beklentimizi korumaktayiz. Altinin 1300 seviyesi Gzerinde tutunmasi ile birlikte 1300 — 1320
bandini hedef haline getirmesini bekliyoruz.

Bugiin ABD'den gelecek olan Subat ayr TUFE verileri ons altindaki kisa vadeli gidisat acisindan yakindan takip edilecek. Ayrica,
bu hafta Ingiltere’deki yogun Brexit giindemi de yatinimcilarin ilgi odagi olacak. Ticaret cephesinde ise yatinmcilar ABD — Cin
arasindaki ticaret muiizakerelerine iliskin gelecek olan veri akisina odaklanmay: strdiriyor.

XAU/USD
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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 2.783 %1,5 -%0,3 %1,4 -%3,7 %11,0
DAX 11.543 %0,7 -%0,4 %3,8 -%4,1 %9,3
FTSE 7.131 %0,4 -%0,1 %0,0 -%2,5 %6,0
Nikkei 21.125 %1,9 -%0,9 %3,2 -%4,8 %7,5
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 100.850 -%0,7 -%3,2 -%2,8 %9,3 %10,5
Cin 3.027 %1,6 %0,7 %15,1 %15,8 %23,3
Hindistan 37.054 %1,0 %1,7 %2,5 -%1,8 %2,7
Endonezya 6.366 -%0,1 -%2,0 -%1,0 %9,7 %2,7
Rusya 2.466 -%0,4 -%0,5 -%2,7 %5.4 %4,1
Brezilya 98.027 %2,8 %2,6 %1,9 %30,5 %11,5
Meksika 41.876 %0,7 -%1,3 -%2,9 -%15,0 %0,6
Glney Afrika 55.581 %0,2 -%1,1 %3,0 -%0,7 %5,4
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 -%10,7 -%2,1 -%10,3 %8,4 %29,8
EM VIX 18 -%7,0 -%2,7 -%4,9 -%17,6 %10,5
MOVE 45 -%2,1 -%4,1 -%7,2 -%6,5 -%3,8
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 54451 %0,1 %1,3 %3,2 -%15,3 %43,4
Brezilya 3,841 -%0,6 a.d. %2,3 -%7,5 %16,1
Gliney Afrika 14,3393 -%0,7 %0,8 %3,8 -%4,8 %15,8
Cin 6,7265 %0,1 %0,3 -%1,0 -%2,1 %3,4
Hindistan 69,8862 -%0,4 a.d. -%1,8 -%3,9 %9,4
Endonezya 14291 -%0,2 %1,1 %1,8 a.d. %5,3
CDS *
Tarkiye 329,5 -2,3 18,8 -7,6 -131,9 2,5
Brezilya 157,3 -7,4 3,9 -13,7 -80,1 -13,8
Guney Afrika 179,4 -5,9 3,4 -5,4 -8,8 -18,1
Endonezya 87,4 -16,2 6,3 -18,4 0,8 3,9
Rusya 125,8 -2,8 -1,7 -8,1 -22,9 -24,3
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %15,4 0,0 0,2 0,7 -5,0 3,8
Brezilya %8,9 -0,1 a.d. -0,2 -3,6 -1,4
Hindistan %7,4 0,0 a.d. 0,0 -0,8 0,0
Endonezya %7,9 0,0 0,1 0,0 a.d. 1,6
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,1 -0,01 0,09 0,16 -1,31 a.d.
Brezilya %5,4 -0,02 0,04 -0,11 -0,83 0,85
Guney Afrika %5,1 0,00 0,00 -0,01 -0,04 0,60
Endonezya %4,2 -0,01 -0,01 0,01 a.d. a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 66,58 %1,3 %1,4 %8, 2 -%15,8 -%0,4
Ham Petrol - WTI USD/varil 56,79 %1,3 %0,4 %8,4 -%18,0 -%6,0
Altin -USD / oz 1291,1 -%0,6 %0,3 -%1,2 %7,9 -%1,4
Gumus - USD /t oz 15,197 -%0,5 %1,2 -%3,1 %8,1 -%11,4
Commodity Bureau Index 413,86 -%0,1 %0,2 %0,6 %0,6 -%4,3
* 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

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

Yatirhnm 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
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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
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlu 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin
dogru ve tam oldugunu taahhlt 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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