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Haber Basliklari

3C17 GSYIH biyimesi yillik %11,1 oraninda artis kaydederek, %10,5 olan kurum beklentimizin ve %8,7 olan piyasa
beklentisinin Gzerinde gerceklesti. Ayrica, 1C17 verisi %5,2'den %5,3'e, 2C17 verisi ise %5,1'den %5,4'e revize edildi. Rapor
icin

TCMB Aralik Ayi Beklenti Anketine gore, Aralik basindan bu yana Tirk lirasinda goérilen deger kazancinin, katilimcilarin
kurdaki ylkselis beklentilerini sinirladigi goruliyor. Bu cercevede katiimcilarin yil sonu USD/TL tahmini 3,8624'ten 3,8805'e
sinirl bir ylkselis kaydetti. Rapor igin

Ekim cari islemler acigi 3,8 milyar dolar ile, 4,1 milyar dolar olan piyasa beklentisi ve kurum beklentimizden daha iyi bir
gerceklesme gosterdi. Boylelikle 12 aylik cari islemler acigi verisi 39,7 milyar dolardan (GSYIH'nin %4,8')) 41,9 milyar dolara
(GSYIH'nin %5'e) yiikseldi. Rapor icin

Altin fiyatlari, Fed toplantisi 6ncesi, ABD hisselerindeki yikselisle birlikte 5 ayin en disik seviyesi yakininda tutundu.

Kuzey Denizi Forties Boru Hatti Sitemi'nde bir catlak bulunmasi ve isletmeci firmanin s6z konusu ¢atlagin onarilmasinin iki
hafta slirecegini belirtmesi Gizerinde petrol fiyatlari sert bir sekilde ylkselirken, Brent petrol 2,5 yil sonra ilk kez varil basina
65 dolarin Gzerine cikt.

ABD Borsalari, haftanin ilk islem glintinde yiikselirken, Dow Jones ve S&P 500 endeksleri rekor tazeledi. Kapanista, Dow Jones
Sanayi Endeksi 35 puan (%0,23) artisla 24.386,03 puana ve S&P 500 Endeksi 8,49 puan (%0,32) kazancla 2.659,99 puana
cikarak rekor seviyeye ulasti. Nasdaq Teknoloji Endeksi de 35 puan (%0,51) artarak 6.875,08 puana yukseldi.

ABD endeks vadeli kontratlari, New York'un Manhattan bdlgesinde meydana gelen patlama ile birlikte kazanglarini geri verdi.
Dolar distli ve ABD Hazine tahvilleri deger kazandi.

Vadeli piyasalarda DAX vadeli endeksin 48 puan ve FTSE 100 vadeli endeksinin ise 21 puan yukarida bulundugu gériliyor.

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 Yatirum * ABD dolarina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirnim * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.


http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/3c17_GSYiH_Buyume_Orani.pdf
http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/Aralik_Beklenti_Anketi.pdf
http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/odemeler_Dengesi_Ekim_2017.pdf
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
= | ingiltere Kasim Ay Aylik TUFE 12:30 %0,2 %0,1
= | ingiltere Kasim Ay: Yillik TUFE 12:30 %3 %3
= | ingiltere Kasim Ay Yillik Cekirdek TUFE 12:30 %2,7 %2,7
. Almanya Aralik Ayt ZEW Ekonomik Beklenti Endeksi 13:00 18 18,7
ABD Kasim Ay Aylik UFE 16:30 %0,3 %0,4
ABD Kasim Ay Aylik Cekirdek UFE 16:30 %0,2 %0,4
ABD Kasim Ayi Yillik UFE 16:30 %2,9 %2,8
ABD Aylik Federal Biitce Dengesi 22:00 -134,5B% -136,7B$
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Draghi'nin Konugmasi 22:00
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Makroekonomik Gelismeler

Aralik Beklenti Anketi: Enflasyon bekleyislerinde bozulma hiz kazandi

Kasim ayi TUFE artigi ile birlikte yillik enflasyonun %13'e yaklagsmasi sonrasinda katilimcilarin 12 aylk enflasyon beklentisi
%8,65'ten %9,30'a, 24 aylik enflasyon beklentisi ise %8,25'ten %8,47'ye ylikselmis durumda.

e Katilmailarin Aralik ayi icerisinde agirlikli ortalama fonlama maliyetinin (AOFM) %12,75'e yikselmesini beklediklerini
goriyoruz. Mevcut AOFM ise, fonlamanin timinln Geg Likidite Penceresi seviyesinden yapilmasi dolayisiyla %12,25
seviyesinde. Kurum beklentimiz 14 Aralik'ta yapilan PPK toplantisinda GLP'de 100 baz puanlik bir artisin yani sira,
TCMB'nin Interbank O/N kanalindan yine fonlamaya baslayacadi beklentisi ile beraber AOFM'nin 75 baz puan kadar
artacagi yolunda.

e Aralik basindan bu yana Tirk lirasinda goriilen deger kazancinin, katiimcilarin kurdaki yikselis beklentilerini sinirladig
gordiluyor. Bu gergevede katimcilarin yil sonu USD/TL tahmini 3,8624'ten 3,8805'e sinirli bir ylkselis kaydetti.

e Makroekonomik gostergelere yonelik beklentilere baktigimizda, biyime tahminlerindeki yiikselis devam ediyor.
Rapor icin
Giiclii ic talep 3C17 biiyiimesini %11’e tasidi

3C17 GSYiH biyiumesi yillik %11,1 oraninda artis kaydederek, %10,5 olan kurum beklentimizin ve %8,7 olan piyasa beklentisinin
Uzerinde gerceklesti. Mevsimsel etkilerden arindirilmis aylik biylime ise, 1C17 ve 2C17'de sirasiyla kaydettigi %1,2 ve %2,2'lik
artisin tzerine, 3C17'de %1,2 arti. Verinin piyasa dinamikleri (izerinde etki yaratmadigi gériildi. 2017 yili GSYIH biyime artisi
icin %6,5 olan kurum beklentimizi korumaktayiz.

e Kredi Garanti Fonu'nun (KGF) 6zellikle 3C17 verileri Gzerinde etkili oldugunu dustinliyoruz. Ayrica, takvim ve kopri
glnleri etkisinin de 6nemli bir etki yarattigini belirtmek gerekiyor.

e Ic talep biyiime lizerinde 9 yiizde puanin iizerinde yiiksek bir etki yaratirken, dis talebin yarattigi destegin 0,3 yiizde
puanla sinirli kaldigini gérduik.

Rapor icin

Brent petrol 2,5 yil sonra ilk defa varil basina 65%’in iizerine cikti

Ingiltere'nin en yiiksek kapasiteli petrol boru hatti Forties'in, tespit edilen catlaklar nedeniyle onarima alinmasi ile birlikte petrol
fiyatlari sert bir sekilde yikseldi. Gunlik 450 bin varil petrol tasima kapasitesine sahip olan Forties'in ani bir sekilde bakima

alinmasi ve isletmeci firmanin séz konusu catlagin onarilmasinin iki hafta stirecegini belirtmesi lzerinde petrol fiyatlar sert bir
sekilde yukselirken, Brent petrol 2,5 yil sonra ilk kez varil basina 65 dolarin Gizerine gikti.
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http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/Aralik_Beklenti_Anketi.pdf
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TRY

3C17 GSYIH biyiumesi yillik %11,1 oraninda artis kaydederek, %10,5 olan kurum beklentimizin ve %8,7 olan piyasa beklentisinin
Uzerinde gergeklesti. Mevsimsel etkilerden arindiriimis aylik blylime ise, 1C17 ve 2C17'de sirasiyla kaydettigi %1,2 ve %2,2'lik
artisin tzerine, 3C17'de %1,2 arti. Verinin piyasa dinamikleri Gzerinde etki yaratmadigi goérildi. Ancak kur, dolar endeksinin diin
Manhattan'da gerceklesen patlama sonrasinda 93,66'ya kadar disis kaydetmesi ile birlikte aksam saatlerinde 3,81'li seviyelere
kadar geri cekildi. Teknik goériinim kurdaki mevcut disls hareketinin 3,76 — 3,78 seviyelerine dogru devam edebilecegini
gosteriyor.  Ancak bu noktada, 3,75 — 3,76 seviyelerinin oldukca gli¢li bir destek bolgesi oldugunu disiinmekle birlikte kurun
bu seviyelerin altinda gevsemesini beklememekteyiz. Bunun yani sira, yurt ici yerlesiklerin déviz pozisyonlarinin da kur tzerinde
oldukga etkili oldugunu unutmamak gerekiyor. Yurt ici yerlesiklerin su an itibariyle 190 milyar dolarlik uzun déviz pozisyonu
tasidiklarini ve gectigimiz son 1 ay icerisinde kurdaki tim dulsls hareketlerini aim firsati olarak degerlendirdiklerini ve 2,5 milyar
dolarlik alim gerceklestirdiklerini gorliyoruz. Dolayisi ile bu noktada, kurdaki gevsemenin yurt ici yerlesiklerin déviz talebini
artiracag! ve bu durumunda kurdaki dususlerin sinirlanmasinda rol oynayabilecegini belirtebiliriz. Buglin kurun 3,85 seviyesi
altindaki seyrini korumasini beklemekteyiz. Giin icerisinde ABD'den gelecek olan UFE verilerini takip ediyor olacagiz. Kurdaki
teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,8373 seviyesinden islem gormekte olan USDTRY paritesinde
3,8435 seviyesi direng, 3,8290 seviyesi ise destek konumunda. 3,8435 direncinin yukar yonli kirilmasi durumunda bir sonraki
direng seviyemiz 3,8502, 3,8290 desteginin asagdi yonll kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 3,8155.

USD/TL
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EUR/USD

Kisa vadeli ylkselig kanalini asagi yonli kirmasinin ardindan sert satis baskilarina maruz kalan EURUSD paritesinin, hafta basindan
bu yana 1,1750 — 1,1800 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir izledigi goriuliyor. Bu noktada paritenin, bu kisa vadeli
“soluklanmasinin” ardindan dists hareketine kaldigi yerden devam edebilecegi ve 1,17 seviyesine dogru dususini
strdirebilecegi kanaatindeyiz. Temel taraftaki gelismelere bakildiginda: Yatinmcilar bu hafta igerisinde gergeklesecek olan Fed
ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantilarini takip ediyor olacak. Fed'in faiz artinrmina gidecegine ydnelik beklentiler piyasada
biyik 6lclide fiyatlanmis durumda. Ancak Baskan Yellen'in karar sonrasinda yapacagi konusmasinda, 2018 yili icerisinde faiz
artirimlarinin devam edecegine yonelik sahin aciklamalar yapabilecegi belirtiliyor. ECB'den, Persembe glinli gerceklesecek olan
toplantisi sonrasinda ise 2018 yili igerisinde uygulanacak olan para politikasina iliskin ipuclari gelmesi bekleniyor. 2018 yilina
iliskin en dnemli risklerden bir tanesi, ECB'nin 25018 yilinin ikinci ¢ceyredinde parasal genislemeyi tamamen bitirebilecek olma
ihtimali, euronun dolar karsisindaki goriinima ve gelismekte olan Ulke piyasalarina ydnelik dnemli bir risk unsuru olusturuyor.
Dolayisi ile Persembe glinii ECB’den ve yarin aksam Fed'den gelecek olan agiklamalar paritedeki kisa vadeli gériiniim agisindan
oldukca belirleyici olacak. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1774 seviyesinden islem gérmekte olan
EURUSD paritesinde, 1,1758 seviyesi destek, 1,1815 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,1815 direncinin yukar yonli
kirlmasi durumunda bir sonraki diren¢ seviyemiz 1,1861, 1,1758 desteginin asagdi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki
destek seviyemiz 1,1711.

EUR/USD
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XAU/USD

ABD borsalarindaki yiikselisin stirliyor olmasi ve dolar endeksinin 94 seviyesi civarinda dalgalanmasi ile birlikte 1240 seviyesine
kadar gerileyen altin fiyatlari, bu sabah saatleri itibariyle 1245 seviyesi civarinda dalgali bir seyir izliyor. Altin fiyatlarinin 200
glnlik hareketli ortalamasini (1265 — 1266) asagi yonlu kirmasi sonrasinda hizlandirdigi distis hareketi, bugin itibariyle biraz
durulmus gorinuyor. Altin fiyatlarinin kisa vadede 1240 — 1250 seviyelerle arasinda dalgalanmasini beklemekteyiz. Altindaki kisa
vadeli goriniim agisindan yarin aksam saatlerinde aciklanacak olan FOMC karari ve Fed Baskani Yellen'in kararin agiklanmasinin
ardindan yapacadi aciklamalar dnemli olacak. Altindaki teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1245,10
seviyesinden islem gormekte olan altin fiyatlarinda 1245 seviyesi destek, 1250 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1250 direncinin
yukari yonll kirlmasi 1240,67 bir sonraki direng seviyemiz 1255, 1245 desteginin asadi yonliu kirilmasi durumunda ise bir sonraki
destek seviyemiz 1260.

XAU/USD
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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 2,660 %0.3 %0.8 %3.0 %9.5 %18.8
DAX 13,124 -%0.2 %0.5 %0.0 %3.4 %14.3
FTSE 7,453 %0.8 %1.6 %0.3 -%0.8 %4.3
Nikkei 22,939 -%0.1 %1.3 %1.0 %15.1 %19.9
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 109,156 %1.1 %3.7 %0.2 %9.8 %39.7
Cin 3,322 -%0.6 %0.0 -%3.8 %5.2 %6.4
Hindistan 33,456 -%0.1 %1.9 %0.3 %7.5 %25.5
Endonezya 6,027 %0.1 %0.5 %0.1 %5.9 %13.8
Rusya 2,149 %2.1 %1.4 -%1.0 %14.1 -%3.8
Brezilya 72,800 %0.1 -%0.4 %0.9 %18.0 %20.9
Meksika 47,699 %0.3 %1.1 -%0.7 -%2.9 %4.5
Guney Afrika 57,997 %0.0 -%2.7 -%3.0 %12.5 %14.5
Oynaklik Endeksleri
VIX 9 -%2.5 -%20.0 -%18.8 -%18.5 -%33.5
EM VIX 15 -%10.7 -%19.8 -%10.1 -%7.4 -%31.4
MOVE 47 -%1.9 -%4.5 %0.4 -%11.0 -%35.0
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 3.8364 %0.0 -%1.0 -%0.9 %9.1 %8.9
Brezilya 3.3036 %0.3 %1.8 %0.7 -%0.5 %1.6
Guney Afrika 13.6029 -%0.5 %0.6 -%6.0 %6.1 -%1.0
Cin 6.6186 %0.0 %0.0 -%0.3 -%2.6 -%4.7
Hindistan 64.37 -%0.1 %0.0 -%1.6 -%0.1 -%5.2
Endonezya 13553 %0.0 %0.2 %0.0 %1.9 %0.6
CDS *
Tarkiye 184.7 -1.2 -6.2 -22.8 -29.0 13.2
Brezilya 167.3 0.2 -0.3 -13.3 -57.5 11.2
Guney Afrika 178.1 -0.2 4.7 -40.5 -18.7 a.d.
Endonezya 93.9 -1.2 1.2 -9.3 -18.8 3.4
Rusya 128.8 -1.1 -0.1 -10.1 -19.6 a.d.
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %12.0 0.0 2.2 -0.3 1.6 0.6
Brezilya %10.3 0.1 0.0 0.0 -0.5 a.d.
Guney Afrika %9.2 0.0 0.0 -0.2 0.8 0.3
Hindistan %7.2 0.1 0.1 0.2 0.7 0.7
Endonezya %6.5 0.0 0.0 -0.2 -0.4 -1.4
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Tarkiye %5.6 0.13 111 0.48 0.40 -0.27
Brezilya %4.5 -0.02 -0.10 -0.25 -0.28 -0.97
Guney Afrika %4.6 0.00 0.00 -0.26 0.20 -0.23
Endonezya %3.5 0.02 0.02 a.d. -0.31 -0.79
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 64.69 %2.0 %3.6 %2.4 %34.0 %13.9
Ham Petrol - WTI USD/varil 57.99 %1.1 %0.9 %2.2 %25.8 %7.9
Altin - USD / oz 1243.7 -%0.1 -%2.4 -%2.8 -%1.8 %8.0
Gumis - USD /t oz 15.697 -%0.2 -%3.6 -%7.9 -%7.4 -%1.8
Commodity Bureau Index 429.04 -%0.6 -%0.3 -%0.6 -%2.5 %1.4
* 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. Cubukgu 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 - ZMIR
(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: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0 212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunah 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) 23235 35

izmit

Harriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 fzmit -

KOCAELI
(0262) 32311 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
DENizLi

(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. I Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit KOCAELL

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumbhuriyet 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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