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Haber Bashklari

2C17 GSYiH biyiimesi, kurum beklentimizin (%5,7) ve piyasa beklentisinin (%5,4) hafif altinda gelerek %5,1 olarak
gergeklesti. Takvim ve mevsimsel etkilerden arindirimis 2C17 blytmesi ise aylik %2,1 ile 1C17'deki aylik %1,3'lUk
blylumeye gore iyi bir performans sergiledi. Veri piyasa tizerinde dnemli bir etki yaratmadi.

Eylil ay1 Beklenti Anketi'ne gore orta vadeli enflasyon bekleyislerinin yliksek seyretmeye devam ettigi goriliyor. Buna gore
12 ayhk enflasyon beklentisi %8,35, 24 aylik enflasyon beklentisi ise %7,93 olarak gerceklesirken, bir 6nceki aya gore
oldukga sinirli bir degisim gdsterdi. 2017 yil sonu enflasyon beklentisi ise %9,46'dan %9,72'ye yikseldi.

Petrol fiyatlari, Irma kasirgasinin beklenenden daha az hasara yol agmasi ve ABD'de Kérfez Sahili'nde rafinerilerin Harvey
Kasirgasi'nin ardindan yeniden faaliyete gegmeye devam etmesinin ardindan kazanglarini korudu.

Morgan Stanley, Turkiye'nin 2017 yili blyime tahminini %3,3'ten %4,3'e yikseltti.
JP Morgan Turkiye'nin 2017 biyime beklentisini %4,6'dan %5,3'e yukseltti.

Avrupa hisse senetleri, Irma Kasirgasi'nin zayiflamasiyla beraber artan risk istahiyla ve Kuzey Kore'nin yeni bir balistik fiize
denemesinden kaginmasiyla, dérdiincti giiniinde de yikselisini strdird.

Birlesmis Milletler Glvenlik Konseyi (BMGK), niikleer programini ve balistik fiize denemelerini siirdiiren Kuzey Kore'ye
simdiye kadarki en sert yaptirimlari talep eden karar tasarisini onayladi.

Vadeli piyasalarda DAX vadeli endeksin 25 puan ve FTSE 100 vadeli endeksinin ise 21 puan yukarida bulundugu goériluyor.

ABD borsalarinda ana endeksler, Irma kasirgasinin beklenenden daha az hasara yol agmasi ve Kuzey Kore'nin korkuldugu
gibi hafta sonu bir flize denemesi yapmamasi Uizerine rekor seviyelere yakin kapandi.

Ne York Fed anketine gore, ABD'de bir yillik enflasyon beklentileri gecen ay 2016 yili basindan bu yana en duslk seviyeye
geriledi.

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

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
g g Ingiltere Agustos Ay Aylik TUFE 11:30 %0,5 -%0,1
g g Ingiltere Agustos Ay Yillik TUFE 11:30 %2,8 %2,6
g g Ingiltere Agustos Ay Yillik Cekirdek TUFE 11:30 %2,5 %2,4
- Avrupa Merkez Bankasi Baskan Yardimcisi Constancio’nun Konusmasi 16:45

ABD Temmuz Ayi Yeni Is imkanlari (JOLTS) 17:00 5,975m 6,163m
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Makroekonomik Gelismeler
Yatirim kalemi 217 GSYiH verilerinde 6ne cikt

2C17 GSYIH biylimesi, kurum beklentimizin (%5,7) ve piyasa beklentisinin (%5,4) hafif altinda gelerek %5,1 olarak
gerceklesti. Takvim ve mevsimsel etkilerden arindinlmis 2C17 blyUmesi ise aylik %2,1 ile 1C17'deki ayhk %1,3'luk
blylmeye gore iyi bir performans sergiledi. Veri piyasa lizerinde dnemli bir etki yaratmadi.

e Ikinci ceyrekte, yillik %9,5 artis kaydeden ve 2,7 yiizde puan ile diger alt kalemlerin icerisinde en yiiks ek katkiyi
saglayan yatirim harcamalari biyime verilerine iliskin en slrpriz gelisme olarak ortaya c¢ikti.

e Kredi blylmesi ve olumlu takvim/kopri ginleri etkisi ile birlikte, 6nimuzdeki ¢eyrek icin %6,5-7 oraninda bir
blylme bekliyoruz.

Rapor igin
TCMB Beklenti Anketi'ne gore yil sonu USDTRY beklentisi 3,6323’e geriledi

Eylll ay1 Beklenti Anketi'ne gore orta vadeli enflasyon bekleyislerinin ylksek seyretmeye devam ettigi goriliyor. Buna
gore 12 aylik enflasyon beklentisi %8,35, 24 aylik enflasyon beklentisi ise %7,93 olarak gerceklesirken, bir dnceki aya gore
oldukga sinirli bir degisim gdsterdi. 2017 yil sonu enflasyon beklentisi ise %9,46'dan %9,72'ye ylkseldi.

e Katimcilarin Eylil ayr boyunca agirlikli ortalama fonlama maliyetinde (AOFM) herhangi bir degisiklik
beklemedikleri goruliyor. Bu noktada, TCMB'nin 14 Eylil'de gergeklestirilecek olan PPK toplantisinda kisa vadeli
faizlerde bir degisiklik beklenmedigi dikkat ¢ekiyor. Kurum beklentimizin de ayni yonde oldugunu belirtmek
gerekir.

e Kurun 6zellikle Temmuz ayinin ortasindan bu yana daha guclu bir seyir izlemesi piyasa beklentilerini olumlu yénde
etkilemeye devam ediyor. Katilimcilarin yil sonu USD/TL tahmininin 3,72'den 3,6323'e geriledigi goruluyor.

Rapor igin
BMGK, Kuzey Kore'ye yonelik yaptirnmlan kapsayan karar tasarisini kabul etti

Kuzey Kore'nin 3 Eylil'de 2006 yilindan bu yana en gi¢li niikkleer denemesini yapmasinin ardindan ABD tarafindan hazirlanan
ve Pyongyang'a yeni ekonomik yaptirimlar uygulanmasini isteyen karar tasarisi Birlesmis Milletler Glvenli Konseyi'nde (BMG)
din oylamaya sunuldu. Nikleer programini stirdiiren Kuzey Kore'ye yonelik yeni yaptirimlar iceren tasari 15 tlkenin lehte oyuyla
kabul edildi. Béylece BMGK, niikleer programi nedeniyle Kuzey Kore'ye 2006'dan bu yana ekonomik ve askeri yaptinmlar iceren
9. karari onaylamis oldu. Yeni yaptirimlar, Kuzey Kore'ye rafine petrol ve petrol Uriinleri ihracatina sinirlama getiriyor. Kuzey
Kore'ye petrol satisi Ekim ayindan itibaren yil sonuna kadar g aylik stirede 500 bin varil, 2018 yilinda ise 2 milyon varil petrol ile
sinirlandiriliyor. Kararla, Kuzey Kore'nin petrol ithalatinin yaklasik ylizde 30'u engelleniyor. ABD'nin Birlesmis Milletler Daimi
Temisilciliginden yapilan agiklamaya gore, Kuzey Kore 4 milyon varili ham petrol olmak tzere 8,5 milyon varil petrol ithal ediyor.
Bunun yani sira BMGK, Kuzey Kore'ye dogalgaz satisina ve 760 milyon dolari bulan ikinci gelir kaynag tekstil ihracatina da yasak
getirdi. Ayrica, yurt disindaki Kuzey Koreliler calisma izinlerinin siiresi doluncaya kadar calisabilecek ancak iscilerin calisma izinleri
yenilenmeyecek.

Karar tasarisinin kabul edilmesinin ardindan piyasalardaki risk istahinin arttigini gézlemledik. Diinklii oylama sonrasinda Kuzey
Kore'nin eylemlerinin sinirlandirnlacagina yonelik beklentiler ve azalan endiseli hava ile birlikte Turk lirasi ve diger gelismekte olan
Ulke para birimleri deger kazanirken, glivenli liman talebindeki azalis ile birlikte altin fiyatlar sert diisiis hareketine devam etti.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Kuzey Kore'nin 3 Eylil'de 2006 yilindan bu yana en gi¢li niikkleer denemesini yapmasinin ardindan ABD tarafindan hazirlanan
ve Pyongyang'a yeni ekonomik yaptirimlar uygulanmasini isteyen karar tasarisi Birlesmis Milletler Glvenli Konseyi'nde (BMG)
din kabul edildi. Karar tasarisinin kabul edilmesinin ardindan piyasalardaki risk istahinin arttigini gézlemledik. Diinkii oylama
sonrasinda Kuzey Kore'nin eylemlerinin sinirlandirilacagina yonelik beklentiler ve azalan endiseli hava ile birlikte Tirk lirasi ve
diger gelismekte olan (lke para birimleri deger kazanirken, glvenli liman talebindeki azalis ile birlikte altin fiyatlar sert disls
hareketine devam etti. Din TL'deki deger kazanimi ile birlikte 3,40 seviyesi altina sarkan USDTRY paritesi, 3,3880’li seviyelere
kadar gerileyerek bu yilin en diisiik seviyelerini test etti. Ancak, 2016 yilinin Aralik ayindan bu yana en diistik seviyesine gerilmis
olan USDTRY ile birlikte yurt ici yerlesiklerin doviz talebinde gorilen artis, kurun hizli bir sekilde yeniden 3,40 seviyesi lizerine
¢tkmasini sagladi. Ayrica, Irma kasirgasinin beklenenden daha az hasara yol agcmasi ile birlikte giglenen dolar endeksi de kurun
3,40 seviyesi altinda kalici olamamasinin temel nedenlerinden biri. USDTRY paritesinin diin 3,38 — 340 bandinda sergiledigi sert
ziplama hareketi kurun kisa vadede 3,40 seviyesi altinda kalici olmasinin zor olugunu goésteriyor. Kurun bugtin icerisinde mevcut
kisa vadeli yikselisini korumasi ve 3,43 seviyesine dogru yikselmeye devam etmesi beklenebilir. Kurdaki glincel teknik
seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,4137 seviyesinden islem gérmekte olan USDTRY paritesinde
3,4175 seviyesi direng, 3,4112 seviyesi ise destek konumunda. 3,4175 direncinin yukari yonli kirilmasi durumunda bir
sonraki diren¢ seviyemiz 3,4300, 3,4112 desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz
3,4061.
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EUR/USD

Dlin sabahki analimizde, kisa vadeli teknik gdstergelerin dlsts hareketlerini isaret etmeye devam ettigi EURUSD
paritesinde, mevcut geril cekilme hareketinin kisa vadede 1,19 seviyesine dogru devam etmesinin beklenebilecegini ifade
etmistik. Ongérdiigimiiz Gizere disis hareketini siirdiiren EURUSD paritesi, 1,1950'li seviyelere kadar geriledi. Paritedeki
disus hareketinin temelinde, Irma kasirgasinin beklenenden daha az hasara yol agmasi ile birlikte toparlanan ve 92 seviyesine
dogru yiikselen dolar endeksinin etkili olugunu belirtebiliriz. Bu noktada paritenin saticili gérinimu bugin igerisinde de
koruyabilecegini ve disus egilimini strdirebilecegini duslnlyoruz. Hafta icerisinde agiklanacak olan ABD Enflasyon ve
Perakende Satislar verileri, 5niimizdeki hafta gerceklesecek olan Fed toplantisi 6ncesi yakindan takip edilecek. Paritedeki giincel
teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1952 seviyesinden islem gérmekte olan EURUSD paritesinde,
1,1915 seviyesi destek, 1,1960 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,1960 direncinin yukari yénli kirllmasi durumunda bir
sonraki direng seviyemiz 1,1984, 1,1915 desteginin asagi yonli kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1887.

EUR/USD
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XAU/USD

Kuzey Kore'nin 3 Eylil'de 2006 yilindan bu yana en glcli nikleer denemesini yapmasinin ardindan ABD tarafindan
hazirlanan ve Pyongyang'a yeni ekonomik yaptirimlar uygulanmasini isteyen karar tasarisi 15 tlkenin lehte oyuyla kabul
edildi. Karar tasarisinin kabul edilmesinin ardindan piyasalardaki risk istahinin arttigini gézlemledik. Dinki oylama
sonrasinda Kuzey Kore'nin eylemlerinin sinirlandirilacagina yonelik beklentiler ve azalan endiseli hava ile birlikte Tirk lirasi
ve diger gelismekte olan (lke para birimleri deger kazanirken, giivenli liman talebindeki azalis ile birlikte altin fiyatlari sert
dusls hareketine devam etti. Altindaki diistis hareketinde, Irma kasirgasinin beklenenden daha az hasara yol agmasi ile birlikte
toparlanan ve 92 seviyesine dogru ylkselen dolar endeksi de etkili oldu. Bu noktada, Fed'in 20 Eylil'de gergeklesecek olan
toplantisina yaklasildikca piyasadaki stresin artabilecegini ve dolar endeksindeki mevcut ylkselis c¢abasinin
hizlanabilecegini dustniyoruz. Eylul ayi ortasi itibariyle altindaki satis baskisi artabilir. Altin fiyatlarindaki glncel teknik
seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1324,48 seviyesinden islem goérmekte olan altin fiyatlarinda 1320,78
seviyesi destek, 1326,14 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1326,14 direncinin yukari yonli kirllmasi durumunda bir sonraki direng
seviyemiz 1330, 1320,78 desteginin asadi yonli kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1314,34.
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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 2.488 %1,1 %0,5 %1,9 %4,9 %11,1
DAX 12.475 %1,4 %3,1 %3,8 %4,3 %8,7
FTSE 7.414 %0,5 %0,0 %1,4 %1,0 %3,8
Nikkei 19.546 %1,1 %1,9 %0,1 %0,7 %3,3
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 109.458 %0,9 -%0,5 %2,3 %22,1 %40,1
Cin 3.376 %0, 1 -%0,2 %5,3 %5,2 %8,9
Hindistan 31.882 %0,2 %0,5 %2,4 %10,4 %20,0
Endonezya 5.872 %0, 1 %0,8 %1,9 %9,0 %10,9
Rusya 2.044 %0,6 %2,0 %5,1 %3,6 -%8,4
Brezilya 74.319 %1,7 %3,3 %10,3 %14,9 %23,4
Meksika 50.359 %0,6 -%0,9 -%0,6 %6,9 %10,3
Guney Afrika 56.009 %0,5 -%0,5 %1,5 %9,2 %10,6
Oynaklik Endeksleri
VIX 11 -%11,5 a.d. -%30,8 -%5,5 -%23,6
EM VIX 15 -%14,0 a.d. -%26,6 %0,5 -%31,6
MOVE 52 -%5,4 a.d. -%0,4 -%21,0 -%27,6
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 3,4076 -%0,1 -%0,8 -%3,7 -%8,9 -%3,3
Brezilya 3,1033 %0,5 -%1,2 -%2,8 -%1,6 -%4,5
Guney Afrika 12,9832 %0,4 %0,1 -%3,6 -%1,2 -%5,5
Cin 6,5297 %0,5 %0,0 -%2,0 -%5,6 -%6,0
Hindistan 63,9313 %0,2 -%0,2 -%0,3 a.d. -%5,9
Endonezya 13165 -%0,3 -%1,3 -%1,5 -%1,4 -%2,3
CDS *
Turkiye 160,7 -2,5 0,9 -18,3 -46,1 -26,4
Brezilya 179,7 -2,7 -8,9 -14,8 5.4 -21,0
Guney Afrika 167,8 -4,1 2,8 -17,5 a.d. a.d.
Endonezya 98,8 -1,8 -0,6 -14,6 -12,3 -13,6
Rusya 137,1 -2,4 -0,9 -16,2 -14,1 a.d.
10 yillik bono faizleri
Turkiye %10,6 0,0 0,8 -0,2 -0,7 -0,8
Brezilya %9,8 0,1 -0,2 -0.3 -0,4 a.d.
Guney Afrika %8,5 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,5
Hindistan %6,6 0,0 0,1 0,1 a.d. 0,0
Endonezya %6,4 -0,1 -0,3 -0,5 -1,1 -1,6
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %4,7 0,02 0,25 -0,23 -1,04 -1,13
Brezilya %4,3 0,06 a.d. -0,33 -0,85 -1,19
Guney Afrika %4,3 0,00 -0,16 -0,31 -0,42 -0,58
Endonezya %3,3 0,00 a.d. -0,31 -0,75 -1,01
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 53,84 %0,1 %2,9 %3,3 %4,8 -9%5,2
Ham Petrol - WTI USD/varil 48,07 %1,2 a.d. -%1,5 -%0,7 -%10,5
Altin -USD / oz 13318 -%1,2 a.d. %3,4 %10,7 %15,6
Gumus - USD /t oz. 17,807 -%1,2 a.d. %4,3 %5,1 %11,4
Commodity Bureau Index 433,65 -%0,1 a.d. -%1,7 %0,4 %2,5
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Bulteni 7



12 Eyliil 2017

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 Uclinci kisilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.

Global Piyasalar Bulteni 9



