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Haber Basliklari

Fed, Mart ayi toplantisi sonucunda 2019 yilina iliskin faiz artinm beklentilerini 2'den 0'a distrirken, 2020 yili igin artinm
beklentisini degistirmeyerek 1'de birakti. Fed toplantisiyla ilgili dikkatlerin yogunlastigi diger bir konu bilangonun
kicultilmesiydi. Bilanco kicultilmesinin Eyliil'de sona ermesini 6ngdren Fed, bilanco azaltmasinin Mayis'tan itibaren
tahvillerde aylik 15 milyar dolar ile yariya inecegi belirtildi. Fed ayni zamanda bliylime ve enflasyon tahminlerini de asagi
cekti.

Hatirlayacagimiz tizere Fed'in Mart toplantisina iliskin piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artinm beklentilerinin 2'den 1'e
dislrtlmesi + 2020 1 faiz artirnmi + bilanco azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakilmasi + “enflasyon ve
blylime “tahminlerinde asagi yonli revizyona gidilmesi yoniindeydi. Burada risklerin FED'in “daha glivercin” olmasi
yoninde oldugunu belirtmis ve faiz artinmi beklentilerinin daha da asagi ¢ekilmesi ve bilanco azaltimi sonlandiriimasina
iliskin bir tarih paylasimi durumunda USDTRY paritesinde 5,40 seviyesine dogru bir geri ¢ekilme gorilebilecegini ifade
etmistik.

Fed'in piyasa beklentilerinden daha glivercin bir ton ortaya koymasi sonrasinda dolar endeksi deger kaybederek 96,50
seviyesinden 95,74 seviyesine kadar gerilerken, USDTRY paritesi de 5,4630 seviyesinden 5,4079'a indi. Dolar endeksindeki
geri cekilme hareketi ile birlikte EURUSD paritesi 1,1440 seviyesi Uzerine yikselirken, altin fiyatlari ise 1300 seviyesinden
1320 seviyesine dogru yukselise gecti.

Zayif dolar ile birlikte bu sabah saatlerinde gelismekte olan tlke para birimlerindeki cogkulu havanin devam ettigi
goruliyor. Bu noktada kurda bugn icerisinde 5,45 seviyesi altindaki seyrin stirmesini beklemekteyiz.

Bugiin gerceklesecek olan Ingiltere Merkez Bankasi toplantisi sonucunda Bankanin faizlerde bir degisiklige gitmesi
beklenmiyor.

Avam Kamarasi sozcustiiniin Theresa May'in, yeni bir oyalama yapmadan 6nce Brexit anlasmasinda dnemli degisikliklere
gitmesi gerektigini ifade etmesinin ardindan Ingiltere hiikiimeti, bugiin Briiksel'de gerceklesecek olan liderler zirvesinde
Ingiltere’nin AB'de kalma siiresini uzatma gériismeleri gerceklestirecek. AB Konseyi Baskani Donald Tusk, diin Briiksel'deki
konusmasinda Ingiltere Parlamentosu'ndan olumlu sonug cikmasi durumunda Brexit'te ertelemenin séz konusu
olabilecegini belirtirken, kisa bir ertelemenin parlamento oylamasina bagh oldugunu ifade etti.

New York'ta endeksler giinii karisik seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi bankacilik hisseleri dnciligiinde
%0,55 gerileyerek 25.745,67 puan, S&P 500 endeksi %0,29 yataya yakin azalisla 2.824,23 puan ve Nasdaq endeksi %0,07
primle 7.728,97seviyelerinde seyretti.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gére 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

ﬁ E! Ingiltere Subat Ayi Aylik Perakende Satislar 12:30 -%0,4 %1
:E g Ingiltere Subat Ayi Yillik Perakende Satislar 12:30 %3,3 %4,2
:E g Ingiltere Subat Ayi Aylik Cekirdek Perakende Satislar 12:30 -%0,4 %1,2
:E g Ingiltere Subat Ayi Yillik Cekirdek Perakende Satislar 12:30 %3,5 %4,1
E g Ingiltere Merkez Bankasi Toplanti Karari 15:00 %0,75 %0,75
ABD Haftalik Issizlik Basvurular 15:30 225K 229K
ABD Mart Ayi Philadelphia Fed Imalat Endeksi 15:30 4,8 -4,1
ABD Subat Ayl Conference Board Oncii Gosterge 17:00 %0,1 %0

Global Piyasalar Bilteni 2



21 Mart 2019

Makroekonomik Gelismeler

Giivercin Fed sonrasi dolar sert bir sekilde deger kaybetti

Fed, Mart ayi toplantisi sonucunda 2019 yilina iliskin faiz artirnrm beklentilerini 2'den 0’a diisiiriirken, 2020 yili icin
artinnm beklentisini degistirmeyerek 1'de birakti. Fed toplantisiyla ilgili dikkatlerin yogunlastigi diger bir konu bilanconun
kiclltilmesiydi. Bilango kiiciltilmesinin Eylil'de sona ermesini 6ngdren Fed, bilanco azaltmasinin Mayis'tan itibaren
tahvillerde aylik 15 milyar dolar ile yariya inecegi belirtildi. Blyiime ve enflasyon tahminlerini de asagi yonli revize eden Fed
yetkilileri; 2019 manset enflasyon tahminini %1,9'dan %1,8'e, 2019 blylime beklentilerini %2,3'ten %2,1'e revize etti. PCE
tahminlerine bakildiginda: Politika yapicilarin uzun vadeli PCE enflasyon medyan tahmini degismeyerek %2'de sabit kaldi. 2019
PCE enflasyon tahmini %1,9'dan %1,8'e gerilerken, cekirdek PCE tahmini %2 ile degismedi. 2020 yili igin PCE enflasyon tahmini
ise %2,1'den %2'ye gerilerken, ¢ekirdek PCE tahmini %2'de kald.

Hatirlayacagimiz iizere Fed'in Mart toplantisina iliskin piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artirrm beklentilerinin
2'den 1’e diisiiriilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakilmasi +
“enflasyon ve biiyiime “tahminlerinde asagi yonlii revizyona gidilmesi yoniindeydi. Burada risklerin FED'in “daha
glvercin” olmasi yoninde oldugunu belirtmis ve faiz artinmi beklentilerinin daha da asagi ¢ekilmesi ve bilango azaltimi
sonlandiriimasina iliskin bir tarih paylasimi durumunda USDTRY paritesinde 5,40 seviyesine dogru bir geri ¢cekilme
goriilebilecegini ifade etmistik.

e Fed'in piyasa beklentilerinden daha glivercin bir ton ortaya koymasi sonrasinda dolar endeksi deger kaybederek 96,50
seviyesinden 95,74 seviyesine kadar gerilerken, USDTRY paritesi de 5,4630 seviyesinden 5,4079'a indi.

e Dolar endeksindeki geri ¢ekilme hareketi ile birlikte EURUSD paritesi 1,1440 seviyesi Uzerine ylkselirken, altin fiyatlari
ise 1300 seviyesinden 1320 seviyesine dogru ylkselise gecti.

Zayif dolar ile birlikte bu sabah saatlerinde gelismekte olan iilke para birimlerindeki coskulu havanin devam ettigi
goriiliiyor. Bu noktada kurda bugtin icerisinde 5,45 seviyesi altindaki seyrini sirmesini beklemekteyiz. Ancak, Fed'in attig
adimlari uzun vadeli yorumlamakta fayda oldugu gdérisiindeyiz. Daha dncesinde 2019 yili icin 3 faiz artirimi éngdren Fed'in bu
hamlesini 1'e indirmesi ve ABD ekonomisinin biiylime ve enflasyon tahminlerini asadi ¢cekmesi, bliylimeye yonelik olusan
endiseli havayi yansitiyor. Dolayisi ile glivercin Fed ve zayif dolar endeksi her ne kadar kisa vadede gelisen Ulke para birimleri
ve TL icin olumlu olsa da, kiiresel merkez bankalarinin bu temkinli durusu uzun vadede gérinimun daha bulanik bir hal
alabilecegini ve kiiresel risk istahinin azalabilecegini isaret ediyor.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Fed, Mart ayi toplantisi sonucunda 2019 yilina iliskin faiz artinm beklentilerini 2'den 0'a dusurirken, 2020 yili igin artirm
beklentisini degistirmeyerek 1'de birakti. Fed toplantisiyla ilgili dikkatlerin yogunlastigi diger bir konu bilangonun
kiclltilmesiydi. Bilango kiicultilmesinin Eylil'de sona ermesini 6ngdren Fed, bilanco azaltmasinin Mayis'tan itibaren
tahvillerde aylik 15 milyar dolar ile yariya inecegi belirtildi. Fed ayni zamanda blylme ve enflasyon tahminlerini de asagi ¢ekti.

Hatirlayacagimiz tizere Fed'in Mart toplantisina iliskin piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artirm beklentilerinin 2'den 1'e
dusirilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iligkin tarihin sonraya birakiimasi + “enflasyon ve biylime
“tahminlerinde asagi yonli revizyona gidilmesi yoniindeydi. Burada risklerin FED'in “daha giivercin” olmasi yéniinde oldugunu
belirtmis ve faiz artinmi beklentilerinin daha da asagi cekilmesi ve bilanco azaltimi sonlandiriimasina iliskin bir tarih paylasimi
durumunda USDTRY paritesinde 5,40 seviyesine dogru bir geri ¢ekilme gorilebilecegini ifade etmistik. Fed'in piyasa
beklentilerinden daha glvercin bir ton ortaya koymasi sonrasinda dolar endeksi deger kaybederek 96,50 seviyesinden 95,74
seviyesine kadar gerilerken, USDTRY paritesi de 5,4630 seviyesinden 5,4079'a indi.

USDTRY paritesi bu sabah saatlerinde 5,43 seviyesi civarinda seyrediyor. Zayif dolar ile birlikte bu sabah saatlerinde gelismekte
olan Ulke para birimlerindeki coskulu havanin devam ettigi goriltyor. Bu noktada kurda bugtin icerisinde 5,40 — 5,45 seviyeleri
arasinda hareket etmesini beklemekteyiz.
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EUR/USD

Diin aksamki Fed agiklamalari sonrasinda deger kaybeden dolar endeksi, EURUSD paritesini yeniden 1,14 seviyesi Gizerine
tasidi. Hatirlayacagimiz Gizere Fed'in Mart toplantisina iliskin piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artinm beklentilerinin 2'den
1'e dislrilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakilmasi + “enflasyon ve
blylime “tahminlerinde asagi yonli revizyona gidilmesi yoniindeydi. Ancak Fed diinki agiklamalarinda 2019 yilina iliskin faiz
artinm beklentilerini 2'den 0'a duslrlrken, 2020 yili igin artirrm beklentisini degistirmeyerek 1'de birakti. Bunun yani sira
bilanco kiculttilmesinin Eylil'de sona ermesini dngdren Fed, bilango azaltmasinin Mayis'tan itibaren tahvillerde aylik 15 milyar
dolar ile yariya inecegi belirtildi. Fed ayni zamanda biiyiime ve enflasyon tahminlerini de asagi cekti.

Fed'in piyasa beklentilerinden daha glivercin bir ton ortaya koymasi sonrasinda dolar endeksi deger kaybederek 96,50
seviyesinden 95,74 seviyesine kadar gerilerken, EURUSD paritesi ise 1,1350 seviyesinden1,1440 seviyesi Uzerine ylkseldi ve
asagidaki grafik Gzerinden de gorilebilecegi tizere kisa vadeli dusls kanalini yukari yonla kirdi. Parite bu sabah saatleri
itibariyla 1,14 seviyesi lizerindeki seyrini koruyor. Bu noktada EURUSD paritesinin kisa vadede 1,14 — 1,1450 bandindaki seyrini
strdirmesini bekliyoruz.
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XAU/USD

Altin fiyatlarindaki diislis hareketlerinin ali firsati olarak sinirli kalmasini ve altinin kisa vadede yeniden 1320 seviyesini hedef
almasini bekledigimizi analizlerimizde siklikla belirtiyorduk. Diin aksam Fed'den gelen agiklamalarin piyasa beklentilerden daha
glvercin bir tona isret etmesi sonrasinda dolar endeksinde olusan gerileme, altin fiyatlarinin yeniden 1320 seviyesine dogru
yukselise ge¢mesini saglad.

Fed, Mart ayi toplantisi sonucunda 2019 yilina iligskin faiz artinm beklentilerini 2'den 0'a dusurirken, 2020 yili igin artirm
beklentisini degistirmeyerek 1'de birakti. Fed toplantisiyla ilgili dikkatlerin yogunlastigi diger bir konu bilangonun
kiclltilmesiydi. Bilango kiiclltilmesinin Eylil'de sona ermesini dngdren Fed, bilango azaltmasinin Mayis'tan itibaren
tahvillerde aylik 15 milyar dolar ile yariya inecegi belirtildi. Fed ayni zamanda blylme ve enflasyon tahminlerini de asagi ¢ekti.
Hatirlayacagimiz lzere Fed'in Mart toplantisina iliskin piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artinm beklentilerinin 2'den 1'e
disurilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilanco azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakiimasi + “enflasyon ve biyiime
“tahminlerinde asagi yonli revizyona gidilmesi yontindeydi.

Fed'in piyasa beklentilerinden daha guivercin bir ton ortaya koymasi sonrasinda dolar endeksi deger kaybederek 96,50
seviyesinden 95,74 seviyesine kadar gerilerken altin fiyatlari ise 1300 seviyesinden 1320 seviyesine dogru ylkselise gecti.
Bu sabah saatlerinde 1318 seviyesi lzerinde hareket eden altin fiyatlarinin kisa vadede 1320 seviyesi lizerini hedef almasini ve
bu seviye lizerine yerlesmesini beklemekteyiz.

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 2.824 -%0,3 %0,5 %1,8 -%3,6 %12,7
DAX 11.604 -%1,6 %0,3 %1,6 -%6,7 %9,9
FTSE 7.291 -%0,5 %1,8 %1,7 -%2,7 %8,4
Nikkei 21.609 %0,2 %1,5 %0,7 -%9,5 %8,0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 103.310 -%1,5 %1,1 %0,8 %5,4 %13,2
Cin 3.091 %0,6 %4,0 %13,0 %11,2 %24,7
Hindistan 38.387 %0,1 %1,7 %6,9 %4,2 %6,4
Endonezya 6.483 %0,2 %1,3 -%0,7 %9,0 %4,9
Rusya 2.504 %0,4 %1,4 %1,4 %3,2 %5,7
Brezilya 98.041 -%1,6 -%0,9 %1,1 %23,4 %11,6
Meksika 43.156 %1,8 %3,4 -%1,0 -%12,5 %3,6
Glney Afrika 56.146 -%1,2 %0,6 %1,2 -%1,8 %6,5
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 %2,6 %3,7 -%0,8 %17,9 %26,0
EM VIX 17 %0,7 -%4,6 -%5,5 -%12,1 %2,5
MOVE 43 -%2,6 -%4,6 -%4,5 -%13,8 -%8,7
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 54234 -%1,0 -%0,6 %1,8 -%12,5 %42,8
Brezilya 3,7763 -%0,3 -%1,1 %1,2 -%7,4 %14,1
Gliney Afrika 14,2596 -%1,7 -%1,1 %1,8 -%0,2 %15,2
Cin 6,6945 -%0,3 -%0,2 -%0,4 -%2,2 %2,9
Hindistan 68,83 -%0,2 -%1,0 -%3,2 a.d. %7,8
Endonezya 14188 -%0,3 -%0,5 %1,0 -%4,5 %4,6
CDS *
Tarkiye 334,7 23,0 -10,1 0,8 -35,0 29,7
Brezilya 164,8 14,8 -6,7 -6,9 -69,8 1,3
Guney Afrika 196,5 18,8 1,5 -10,9 6,5 9,0
Endonezya 91,4 9,4 -3,5 -22,9 -1,6 15,9
Rusya 136,0 10,6 -0,3 -13,5 -7,0 -4,9
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %16,1 -0,1 0,2 0,7 -2,9 4,4
Brezilya %8,7 -0,1 0,0 -0,3 -3,3 -1,6
Hindistan %7,4 0,0 0,0 0,0 a.d. 0,0
Endonezya %7,7 0,0 -0,1 -0,2 -0,5 14
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,0 0,08 0,07 0,04 -0,47 a.d.
Brezilya %5,3 -0,05 -0,09 -0,09 -0,63 0,77
Guney Afrika %5,1 0,00 0,00 -0,01 -0,04 0,60
Endonezya %4,1 0,02 -0,08 -0,11 -0,48 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 68,5 %1,3 %1,4 %2,1 -%13,0 %2,4
Ham Petrol - WTI USD/varil 59,83 %1,4 %2,7 %5,1 -%15,5 -%1,0
Altin -USD / oz 1301,7 -%0,4 -%0,6 -%3,1 %7,9 -%0,6
Gumus - USD /t oz 15,245 -%0,4 -%0,9 -%5,8 %7,2 -%11,1
Commodity Bureau Index 421,99 %0,3 %0,6 %2,0 %2,0 -%2,4
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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Yatirhnm Merkezlerimiz

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

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 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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