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Haber Bashklari

Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini 325 baz puan indirerek %19,75 seviyesinden %16,5 seviyesine tasidi. Piyasa
anket sonuclari 250 baz puanlik bir indirimi isaret ediyordu. Ancak swap fiyatlamalarinda toplanti tarihine yaklasirken
350-400 baz puan indirim beklentisinin yer aldigi dikkat cekti. Bu cercevede karar sonrasinda piyasadaki ilk reaksiyon,
fiyatlamalarin bir miktar daha ytksek bir faiz indirimini isaret etmesi dolayisiyla, TL tarafinda olumlu sekil aldi.
Ayrintili raporumuz igin

= Avrupa Merkez Bankasi (ECB), -%0,4 olan mevduat faizinde 10 bps'lik indirime giderek faizi -%0,5'e cekti.
Hatirlayacagimiz izere opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklar; 10bps'lik faiz indirim ihtimalinin %56 olarak
fiyatlandigini, 20bps’lik bir indirime gidilmesi ihtimalinin ise %44 olarak fiyatlandigini ortaya koyuyordu. Bunun yani
sira Banka, 1 Kasim'dan itibaren aylik 20 milyar euroluk varlik alm programi baslatacagini duyururken, séz konusu
programin gereksinim oldugu muddetce sirdirilmesinin planlandigini ifade etti.

= ECB ayrica, blylme ve enflasyon tahminlerinde asagi yonlu revizyona gitti: Banka 2019 icin blylime tahminini
%1,2'den %1,1'e, 2020 igin blylime tahminini ise %1,4'ten %1,2'e cekti. Enflasyon tarafinda ise 2019, 2020 ve 2021
yillarina iliskin beklentilerin tamami asagi yonli revize edilirken, enerji fiyatlarindaki gerileme ve mevcut risklerin
fiyatlar Gizerinde baski yarattigi belirtildi. Buna gére 2019 TUFE beklentisi %1,3'ten %1,2'ye, 2020 TUFE beklentisi
%1,4'ten %1'e, 2021 TUFE beklentisi ise %1,6'dan %1,5'e indirildi.

= ABD Baskani Donald Trump ECB'nin faiz indirim kararindan sonra sosyal medya hesabindan Fed'i elestirdi. Trump
sosyal medya hesabindan yaptigi agiklamada “Avrupa Merkez Bankasi, hizli hareket ederek faizi 10 baz puan
dislrdi. Onlar euroyu cok guiglt dolar karsisinda deger kaybettirerek ABD ihracatina zarar vermeyi deniyorlar ve
basariyorlar. Ancak Fed hala oturuyor ve oturuyor ve oturuyor. Onlara borg aldiklari igin para 6¢denirken biz hala faiz
oduyoruz!” dedi.

= Din ABD'den gelen Agustos ay1 TUFE verileri piyasa nétr bir tablo ortaya koydu. Agustos ayi Aylik TUFE %0,1 olarak
gerceklesirken (Beklenti: %0,1), Aylik Cekirdek TUFE verisi ise %0,3 oldu (Beklenti: %0,2). Yillik bazda TUFE artisi ise
%1,7 (Beklenti:%1,8), Yillik Cekirdek TUFE ise %2,4 olarak gerceklesti (Beklenti: %2,3).

= Avrupa Borsalari giinu ylkselisle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,20 artisla 390,48
puana ¢ikti. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,09 artarak 7.344,67 puana, Almanya'da DAX 30 endeksi %0,41 deger
kazanarak 12.410,25 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,44 yiikselerek 5.642,86 puana, italya'da FTSE MIB 30
endeksi %0,88 kazancla 22.083,17 puana ulasti.

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

getirileri * gore getirileri *

%0,6 %0,0 .

%0,5 -%0,2 I I

%0,4 -%0,4

%0,3 -%0,6

%0,2 -%0,8

%0,1 -%1,0

%0,0 L - -%1,2

-%0,1 -%1,4

-%0,2 -%1,6

-%0,3 -%1,8

AUD CHF JPY GBP EUR TRY RUB ZAR BRL MXN PLN INR [IDR CNY

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

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.


https://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/PPK_toplanti_karari_-_Eylul_2019.pdf
https://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/PPK_toplanti_karari_-_Eylul_2019.pdf
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti

ABD Agustos Ayi Aylik Perakende Satislar 15:30 %0,2 %0,7
ABD Agustos Ayi Aylik Cekirdek Perakende Satislar 15:30 %0,2 %0,9
ABD Eylul Ayi Michigan Tuketici Glveni 15:30 90,8 89,8

Global Piyasalar Bilteni 2
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Makroekonomik Gelismeler

ECB faizleri 10 bps diisiiriirken, aylik 20 milyar euroluk varlik alim programi baslatacagini acikladi

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), diin gerceklestirdigi toplantisi sonucunda -%0,4 olan mevduat faizinde 10 bps‘lik
indirime giderek faizi -%0,5’e cekti. Hatirlayacagimiz lizere opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklar; 10bps’lik faiz
indirim ihtimalinin %56 olarak fiyatlandigini, 20bps’lik bir indirime gidilmesi ihtimalinin ise %44 olarak fiyatlandigini ortaya
koyuyordu. Bunun yani sira Banka, 1 Kasim'dan itibaren aylik 20 milyar euroluk varlk alim programi baslatacagini duyururken,
s0z konusu programin gereksinim oldugu middetge strdirilmesinin planlandigini ifade etti.

Kararin ardindan ise ECB Bagkani Draghi'nin konusmasini takip ettik. Draghi'nin agiklamalarindan 6ne ¢ikan bazi noktalar
su sekilde:

e Mevduat faizindeki 10 bps'lik indirimini temel sebeplerinin; enflasyondaki zayifligin devam etmesi ve son toplantidan
bu yana gelen verilerin zayifigin stirdigline isaret etmesi oldugunu vurguladi. Ayrica ekonomiye ydnelik risklerin asagi
yonli olmaya devam ettigini soyledi.

o Bu cercevede ECB, biiyiime ve enflasyon tahminlerinde asag: yonlii revizyona gitti: Banka 2019 igin
blylime tahminini %1,2'den %1,1'e, 2020 igin bliyime tahminini ise %1,4ten %1,2'e ¢ekti. Enflasyon tarafinda
ise 2019, 2020 ve 2021 yillarina iliskin beklentilerin tamami asagi yonli revize edilirken, enerji fiyatlarindaki
gerileme ve mevcut risklerin fiyatlar izerinde baski yarattigi belirtildi. Buna gére 2019 TUFE beklentisi %1,3'ten
%1,2'ye, 2020 TUFE beklentisi %1,4'ten %1'e, 2021 TUFE beklentisi ise %1,6'dan %1,5'e indirildi.

e Faizlerin, enflasyon goriinimunin gugli bir sekilde %2'lik hedefe yaklasana kadar “mevcut seviyede ya da daha duslk
bir seviyede” olacagini belirtti — Draghi giivercin tutumunu koruyarak ek faiz indirimlerine acik kapi birakmis oldu.

e Draghi asagi yonlu belirgin risklerin stirmesini beklediklerini ve bu risklerin kararlarinda etkili oldugunu séyledi.

e Draghi, kuresel ticaret hacminde gortiilen yavaslama ve kiresel belirsizliklerin Euro Bélgesi imalat sektoriini olumsuz
etkiledigini ifade etti. Hizmet ve insaat sektorleri ise glgli gérinimani koruyor.

e Istihdamdaki giiclii biiylime ve (icret artiglarindaki giiclii seyrin olumlu faktérler olarak én plana ciktigini belirtti.

ECB kararinin ardindan euro sert bir sekilde deger kaybederken, eurodaki diisiisle birlikte dolar endeksinin de 98,30'lu
seviyelerden 99 seviyesi lizerine yiikseldigini gordiik. Ancak, ECB'nin faiz indirim hamlesinin ve yeni bir varlik alim programi
ihtimalinin fiyatlarda blyik dlglide yer almasi ile birlikte eurodaki geri cekilme hareketi kalici olmadi. Kiiresel hisse senetleri ise,
parasal tesvik kararinin ardindan giini yikselisle tamamladi.

e EURUSD paritesi kararin ardinda 1,0927 seviyesine inmesinin ardinda kisa sure icerisinde yeniden 1,1050 seviyesi
Uzerinde donus yapti. Dolar endeksi ise kazanclarinin biytk kismini kisa sire igerisinde geri vererek 98,30°lu
seviyelerdeki seyrine geri dondi. EURUSD paritesi bu sabah saatlerinde 1,1070 seviyesi civarinda dalgalaniyor.

e ECB karari sonrasinda gelisen Ulke para birimlerinde ise oldukca pozitif bir fiyatlama olustugu gorildi. Gevsek para
politikalari ve bol likidite donemi beklentisi, gelisen tlke para birimlerinin diin deger kazanmasini sagladi.
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TL

Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini 325 baz puan indirerek %19,75 seviyesinden %16,5 seviyesine tasidi. Piyasa anket
sonugclari 250 baz puanlik bir indirimi isaret ediyordu. Ancak swap fiyatlamalarinda toplanti tarihine yaklasirken 350-400 baz
puan indirim beklentisinin yer aldigi dikkat ¢ekti. Bu ¢ercevede karar sonrasinda piyasadaki ilk reaksiyon, fiyatlamalarin bir miktar
daha yiiksek bir faiz indirimini isaret etmesi dolayisiyla, TL tarafinda olumlu sekil aldi. Bunun yani sira, Avrupa Merkez Bankasinin
diinki toplantisinda mevduat faizlerini 10 bps dislirmesi ve varlik alimlarina yeniden baslamasi da gelisen Glke para birimlerini
olumlu etkiledi. Bununla birlikte USDTRY paritesi 5,75 seviyesi lizerinden sert satis baskilarina maruz kalarak 5,65'li seviyelere
kadar geriledi ve diin aksam saatlerinde 5,6511 seviyesini test etti.

Kur bu sabah saatlerinde 5,65 seviyesine hareket ediyor. Gelisen ulke para birimlerinde pozitif seyir devam ederken, Tirk
lirasindaki pozitif ayrismani etkisini yitirdigini ve TL'nin bu sabah saatlerinde en zayif performans gdsteren gelisen Ulke para
birimi onumunda oldugunu goriyoruz. Kisa vadeli volatilite gostergeleri, USDTRY paritesinin bugtin icerisinde 5,63 — 5,69
seviyeleri arasinda hareket edebilecedinin sinyalini veriyor.

Bugiin yurt ici piyasalarda Temmuz ayina iliskin Sanayi Uretimi ve Odemeler Dengesi verileri aciklanacak. Yurt disinda ise ABD'den
gelecek olan Agustos ayi Perakende Satislar ve Eylil Ay Michigan Tiketici Gliveni verileri takip edilecek.

USD/TL
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), diin gergeklestirdigi toplantisi sonucunda -%0,4 olan mevduat faizinde 10 bps'lik indirime
giderek faizi -%0,5'e cekti. Banka, 1 Kasim'dan itibaren aylik 20 milyar euroluk varlik alim programi baslatacagini duyururken,
s6z konusu programin gereksinim oldugu middetge strdirilmesinin planlandigini ifade etti. ECB ayrica blyime ve enflasyon
tahminlerinde asag yonli revizyona gitti. ECB kararinin ardindan euro sert bir sekilde deger kaybederken, eurodaki disusle
birlikte dolar endeksinin de 98,30'lu seviyelerden 99 seviyesi (izerine yiikseldigini gordiik. Ancak, ECB'nin faiz indirim
hamlesinin ve yeni bir varlik alim programi ihtimalinin fiyatlarda buylk élclide yer almasi ile birlikte eurodaki geri ¢ekilme
hareketi kalici olmadi. EURUSD paritesi kararin ardinda 1,0927 seviyesine inmesinin ardinda kisa siire icerisinde yeniden 1,1050
seviyesi Uzerinde donis yapti.

EURUSD paritesi bu sabah saatlerinde 1,1070 seviyesi civarinda hareket ediyor. Diin 6§leden sonra eurodaki kayiplarin telafi
edilmesi ile birlikte 1,1060 gli¢li direng seviyesini yukari yonlu kiran EURUSD paritesinin bugun icerisinde bu seviye tzerinde
kalabilecegi gorisiindeyiz. Paritenin bugtn icerisinde 1,1070 — 1,1120 seviyeleri arasinda hareket etmesini beklemekteyiz.

Bugilin ABD'den gelecek olan Agustos ayi Perakende Satislar ve Eylil Ayi Michigan Tiketici Guveni verileri takip edilecek.

EUR/USD
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XAU/USD

Mayis ayindan bu yana sirdirmekte oldugu yikselis kanalinin alt sinirinda (kanal destedinde) tutunma ¢abasina devam eden
ons altin, diin 6gle saatlerinde ECB kararinin ardindan olusan gtivenli liman talebi ile birlikte kanal desteginden sert bir ylkselis
kaydetti. Ons altin, ECB'nin faiz indirim ve varlik alimlarina yeniden baslama karari sonrasinda piyasalarda artan guvenli liman
talebi ile birlikte 1520 seviyesi tizerine ylkseldi. Ancak, altindaki kazanglarin kalici olamadigini ve fiyatlarin yeniden 1500 seviyesi
altina geri donus yaptigini gérmekteyiz.

Ons altin bu sabah saatlerinde 1497 seviyesinin hemen Uizerinde hareket ediyor. Teknik gériinime bakacak olursak: Altin fiyatlari,
Sali glininden beri, Mayis ayindan bu yana strdirmekte oldugu ylkselis kanalinin alt sinirinda (kanal desteginde) tutunma cabasi
icerisinde. Bu sabah saatlerinde de s6z konusu ¢abanin devam ettigini gériiyoruz (asagidaki grafik Gzerinden de gorilebilir).Bu
noktada, teknik goérinim cercevesinde, kanal sinirindaki hareketi yakindan takip etmeye devam edecegiz. Ons atlinin kanal
sinirinda tutunabilmesi durumunda kisa vadede yeniden 1500 uzerinde bir donls hareketi gérmeyi ve dniimiizdeki dénemde
yeniden 1550 seviyesi tizerinin hedef olmasini bekleriz. Oniimiizdeki déneme iliskin kiiresel biiylimeye yénelik artan endiseler
ile birlikte guivenli liman niteligindeki varliklara yonelik talebin gii¢li kalmayi stirdirmesini ve bununla birlikte ons altindaki geri
cekilmelerin alim firsati olarak sinirli kalmaya devam etmesini beklemekteyiz.

Buglin ABD'den gelecek olan Agustos ayi Perakende Satislar ve Eylul Ay Michigan Tiketici Gliveni verileri takip edilecek.

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 3.010 %0,3 %1,1 %2,8 %7,1 %20,1
DAX 12.410 %0,4 %2,3 %5,6 %7,2 %17,5
FTSE 7.345 %0,1 %1,0 %1,3 %2,6 %9,2
Nikkei 21.760 %0,9 %3,6 %7,4 %3,2 %9,7
Gelismekte olan Piyasalar
Tirkiye 102.447 %0,5 %2,2 %3,1 %0,2 %12,2
Cin 3.031 %0,7 %1,5 %8,4 %0,1 %21,5
Hindistan 37.104 %0,2 %1,5 %0,6 -%1,5 %3,1
Endonezya 6.342 %0,1 %0,6 %2,2 -%0,5 %2,5
Rusya 2.800 -%0,6 -%0,3 %4,5 %13,3 %18,2
Brezilya 104.371 %0,9 %2,1 %1,0 %5.5 %18,8
Meksika 42.670 -%0,2 -%0,1 %8,1 %1,8 %2,5
Glney Afrika 56.782 %1,0 %2,4 %2,9 %1,7 %7,7
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 -%2,7 -%12,6 -%32,6 %3,3 -%44,1
EM VIX 17 -%4,0 -%7,3 -%30,1 -%5,9 -%33,5
MOVE 78 %1,1 -%2,9 -%4,9 %72,9 %16,5
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 56579 -%1,6 -%0,6 %1,7 %3,7 %7,0
Brezilya 4,062 -%0,1 -%1,2 %1,9 %6,6 %4,8
Gliney Afrika 14,5995 -%0,5 -%1,9 -%4,6 %1,7 %1,8
Cin 7,0793 -%0,5 -%1,0 %0,3 %5,5 a.d.
Hindistan 71,1375 -%0,7 -%1,0 a.d. %2,0 %2,0
Endonezya 13994 -%0,5 -%1,1 -%1,8 -%1,9 -%2,8
CDS *
Tarkiye 383,9 -12,9 16,5 -22,7 143,2 161,1
Brezilya 120,4 -3,6 -1,0 -12,1 10,0 74,8
Guney Afrika 163,8 -1,7 0,7 -33,7 25,6 14,9
Endonezya 76,8 -0,3 -3,3 -14,9 16,9 53
Rusya 79,7 -2,0 -3,6 -27,6 -1,5 18,9
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %15,1 -0,7 -0,4 a.d. -0,6 -1,3
Brezilya %7,3 0,0 0,0 01 -1,5 -3,0
Hindistan %6,7 0,0 0,1 a.d. -0,7 -0,7
Endonezya %7,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,6 -0,8
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,0 -0,23 0,07 a.d. 0,04 a.d.
Brezilya %3,8 -0,01 0,06 -0,64 -1,62 -1,35
Guney Afrika %3,8 -0,05 0,13 -0,30 -1,28 -1,30
Endonezya %2,8 -0,05 0,14 -0,21 -1,36 -1,72
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 60,38 -%0,7 -%0,9 %3,1 -%9,4 %12,2
Ham Petrol - WTI USD/varil 55,09 -%1,2 -%2,1 %0,3 -%3,1 %21,3
Altin -USD / oz 1500,8 %0,3 -%1,2 -%0,3 %15,6 %17,1
Gumus - USD /t oz 18,041 %0,1 -%3,3 %5,7 %17,6 %16,1
Commodity Bureau Index 384,61 %0, 1 -%0,9 -%3,3 -%7,8 -%6,0
* 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) 435 18 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
Sirinyall 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 - DENIZLI

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Girkaya 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 Izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumbhuriyet 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 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
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 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 itibariyla
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 tum bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
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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