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Haber Basliklari

TCMB'den gectigimiz hafta gelen gicli politika adiminin ardindan gozler, enflasyon ve yiiksek cari acikla miicadele
noktasinda bir politika ¢ercevesi ¢izmesi beklenen Orta Vadeli Ekonomik Programa ¢evrilmisi. Din aciklanan programinin ilk
bakista olumlu bir izlenim biraktigini belirtebiliriz. Yatirnmcilar, ekonomideki yeniden dengeleneme sireciyle uyumlu olarak
ihmli bir 2018 blylime tahmini gdérmeyi bekliyordu. Ayrica, mali projeksiyonlar ve bankalardaki kdti kredilerin yonetilmesi
metodu da yatinmcilarin kafasinda birer soru isaret yaratiyordu. Bunlarin yani sira programin, bankacilik sektoriindeki
takipteki kredilerin nasil yonetilecegine iliskin detaylari icermedigi gortllyor.

Diin 6gle saatlerinde, Cin'in dnumizdeki ay itibariyle, ithalata uyguladigi gimrik vergilerini bircok ticaret ortagini
kapsayacak sekilde distrecegi ifade edildi. Cin'in en fazla ithalat yaptigi bolgelerin basinda Asya gelirken, ikinci sirada ise
Avrupa yer alyor.

Din Cin'in ithalata uyguladigi giimrik vergilerini indirecegine ydnelik gelen haber akisi sonrasinda euronun sert bir sekilde
deger kazandigini ve gerek eurodaki yikselis gerekse de givenli liman talebindeki azalma ile birlikte dolar endeksinin de
sert bir sekilde deger kaybettigini gordik. Endeks 94 seviyesine altina inerek 93,82 seviyesine kadar geriledi.

Eurodaki ylkselis ve dolar endeksindeki sert satis baskisi ile birlikte EURUSD paritesi ise 1,1780 seviyesi Uzerine ¢iktl. Altin
fiyatlari ise 1210 seviyesi Uzerini test etti.

Japon yeni, Cin'den gelen haber akisi sonrasinda kiiresel risk istahindaki diizelme ile birlikte sert satis baskilarina maruz kaldi
ve dolar karsisinda son iki ayin en distk seviyesine geriledi.

ABD, Cin'in Rusya'dan S-400 hava savunma sistemlerini almasi nedeniyle bu dlkenin Savunma Bakanligi ¢alisanlarina karsi
yaptinim karari aldi. Bunun yani sira ABD, Rusya'ya da yeni yaptinnmlar getirdi.

Gliney Afrika Merkez Bankasi diinkli toplantisinda, gdsterge faizi 2 yilin en duslik seviyesi olan %6,5'te sabit tuttu. Banka,
ylksek petrol fiyatlari ortaminda, fiyat artis hizini hedef araliginin orta noktasi olan %4,5'e yakin tutma ile daralan ekonomiyi
dizeltme arasinda bir denge tutturmaya calisiyor. Glney Afrika randi yilbasindan bu yana, kiresel ticaret savasi ve diger
gelisen Ulkelerdeki kargasanin varliklarda satis getirmesinin ardindan %14 deger kaybetti.

ABD'de 2. el konut satislari Agustos'ta degismeyerek 5,34 milyon oldu. Beklenti %0,5 artisti. Ortalama konut fiyatlari ise
Agustos'ta gecen senenin ayni dénemine gore %4,6 yukselerek 264 bin 800 dolar oldu.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Almanya Eyliil Ayi imalat PMI Endeksi 10:30 57 59
. Almanya Eylul Ayr Hizmet PMI Endeksi 10:30 55 55
. Almanya Eylul Ayi Bilesik PMI Endeksi 10:30 55,4 55,6
- Euro Bolgesi Eylil Ayi imalat PMI Endeksi 11:00 54,5 54,6
- Euro Bolgesi Eylil Ayt Hizmet PMI Endeksi 11:00 54,4 54,4
- Euro Bolgesi Eylil Ayi Bilesik PMI Endeksi 11:00 54,4 54,5
ABD Eylul Ay Hizmet PMI Endeksi 16:45 55 54,8
ABD Eylul Ayi Imalat PMI Endeksi 16:45 55 54,7
ABD Eyliul Ayi Bilesik PMI Endeksi 16:45 55 54,7
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Makroekonomik Gelismeler

Cin Ekim ayinda ithalata uyguladigi giimriik vergilerini diisiirecek

Diin 6gle saatlerinde, Cin'in 6niimiizdeki ay itibariyle, ithalata uyguladigi giimriik vergilerini bircok ticaret ortagini
kapsayacak sekilde diisiirecegi ifade edildi. Basbakan Li Kegiang daha dnce yaptigi agiklamasinda, i¢ tiiketimi canlandirmak
ve yavaslamakta olan ekonomiyi desteklemek adina Cin'in glimriik vergilerini daha fazla disiirebilecegini séylemisti. Cin'de su
anda ortalama giimrik vergisi %9,8 oraninda. Cin'in en fazla ithalat yaptigi bélgelerin basinda Asya gelirken, ikinci sirada ise
Avrupa yer ahyor.

e ABD - Cin arasindaki ticaret gerginligi nedeniyle bir slredir piyasalardaki risk istahinin zayif seyrettigini ve dolar
endeksinin geri ¢ekilme hareketlerinin ardindan glvenli liman talebi ile birlikte yeniden ylkselise gegtiginiz gortyorduk.
Din gelen bu haber sonrasinda euronun sert bir sekilde deger kazandigini ve gerek eurodaki yiikselis gerekse de guvenli
liman talebindeki azalma ile birlikte dolar endeksinin de sert bir sekilde deger kaybettigini gordiik. Endeks 94 seviyesine
altina inerek 93,82 seviyesine kadar geriledi.

e  Eurodaki yikselis ve dolar endeksindeki sert satis baskisi ile birlikte EURUSD paritesi ise 1,1780 seviyesi Uizerine ¢iktl.
Altin fiyatlar ise 1210 seviyesi Uzerini test etti.

ABD’den yeni yaptirnmlar

ABD, Cin‘in Rusya’dan S-400 hava savunma sistemlerini almasi nedeniyle bu iilkenin Savunma Bakanhg: calisanlarina
karsi yaptinm karari aldi. S6z konusu yaptinm, ABD Bagkani Donald Trump'in Yaptirimlar Yoluyla Amerika'nin Dismanlariyla
Micadele" (CAATSA) yasasi kapsaminda alindi. DUn gergeklesen bir basin toplantisinda konusan ABD yetkilisi, yaptirim amacinin
Rusya'yi kétl niyetli faaliyetlerinden dolayi Rusya'ya olan para akisini kesmek odlugunu dile getirdi.

e Bir gazetecinin, S-400 aldigi icin Turkiye'ye karsi da yaptinm karari alinip alinmayacagi sorusuna yanit veren yetkili, diger
alicilar icin hentiz bir fikir olusturmadiklarini, Sukhoi ve S-400 Urlnlerini satin almanin sonuglari ile ilgili bilgilendirme
yapmaya devam edeceklerini ifade etti.

Bunun yani sira, ABD Disisleri Bakanligi Baskan Donald Trump'in "Yaptirimlar Yoluyla Amerika'nin Diismanlariyla
Miicadele" (CAATSA) yasasi kapsaminda yeni imzaladigi bir baskanlik kararnamesi uyarinca Rusya'ya da yeni yaptinmlar
getirdi. Bakanlktan yapilan yazili agciklamada Rusya'ya yonelik alinan kararlar belirtildi. Yaptirim paketinin igerigi ise su sekilde:

e ABD, Rusya'daki askeri ve istihbarat alanlarinda gérevli olan baz kisi ve kuruluglar “Ozel Belirlenmis Kisiler” listesine aldi.
Bu listede yer alan kisi ve kurumlarla is yapanlara ABD'nin yaptirim uygulama hakki doguyor.

e Ote yandan Bakanlik, ayni aciklamasinda Rusya Federasyonu ile askeri iliskisi nedeniyle Cin'e ait askeri bir kurumu ve
kurumun direktoriini de yaptinm listesine aldi.

e Kongre'den gecen yil Temmuz ayinda gecen "Yaptirimlar Yoluyla Amerika'nin Dismanlariyla Micadele" yasasi, Rusya'nin
Ukrayna'ya miidahalesi ve ABD baskanlik secimlerine miidahale girisimi nedeniyle Moskova'ya yaptirimlar getirilmesinin
onund agmigti.

ABD’den gelen yaptirnm haberlerinin piyasa iizerinden direkt bir etkisi goriilmemis olsa da, ABD - Rusya ve Cin
arasindaki bu ticaret savasi ve yaptinnm krizi, 6niimiizdeki doneme iliskin risk istahi acisindan 6nemli, bir tehdit unsuru
olusturuyor.
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Yeni Ekonomik Program (2019-21) aciklandi

TCMB'den gectigimiz hafta gelen giiclii politika adiminin ardindan gozler, enflasyon ve yiiksek cari acikla miicadele
noktasinda bir politika gercevesi ¢cizmesi beklenen Orta Vadeli Ekonomik Programa cevrilmisi. Diin agiklanan programinin
ilk bakista olumlu bir izlenim biraktigini belirtebiliriz. Yatinmcilar, ekonomideki yeniden dengeleneme sireciyle uyumlu olarak
thmli bir 2018 biylime tahmini gérmeyi bekliyordu. Ayrica, mali projeksiyonlar ve bankalardaki kéti kredilerin yonetilmesi
metodu da yatinmcilarin kafasinda birer soru isaret yaratiyordu. Bunlarin yani sira programin, bankacilik sektoriindeki takipteki
kredilerin nasil yonetilecegine iliskin detaylari icermedigi gorullyor. Program kapsaminda 6ne ¢ikan bazi noktalar ise su sekilde:

e Makro blyuklikler, yeniden dengelenme sireci ile birlikte 2020 sonuna dogru bir yumusak inis senaryosunun altini
cizerken, makul bir gériinim ortaya koyuyor. Hikimetin iki yilhk dénem icerisinde potansiyelin altinda bir blylime
Ongdérmus olmasini olumlu bir gelisme ve sinyal olarak algiliyoruz.

e Dunkl programda “ihalesi yapilmamis ve ihalesi yapilmis ancak baslanmamis projeler askiya alinacaktir” agiklamasi
yapildi. Ancak bunun yani sira “mega alt-yapi projeleri dogrudan yabanci yatirrm yoluyla, uluslararasi finansman ile
hayata gecirilecektir” agiklamasi da programda yer ald.

e Albayrak, gerektiginde bankacilik sektdriinin mali yapisini gliclendirecek, boylece reel sektoriin uygun maliyetlerle
krediye erisimini ve mevcut kredilerinin yeniden yapilandiriimasini temin edecek kapsamli bir politika setinin devreye
sokulacagini belirtti.

e Mali projeksiyonlar ile ilgili daha fazla detaya ihtiya¢ duyuluyor. Hiikiimet yeni ekonomik plan cercevesinde, bitce agigi
/ GSYIH oranini%2'nin altinda éngériiyor.

e Enflasyon 2020 yilinda ¢ok az bir farkla tek haneye gerileyecek. Hiikiimetin 2018 yil sonu TUFE tahmini %20,8 ile yiiksek
bir seviyede bulunurken, 2019 ve 2020 yil sonu beklentisi sirasiyla %15,6 ve%9,8 seviyesinde bulunuyor.

e Cariislemler agigi / GSYIH 2021 yili sonu itibariyle %2,6'ya dogru gerileyecek. Ekonomideki yeniden dengelenme siireci
ile birlikte, cari islemler agiginin 6niimuzdeki yiIl %3,3'a dogru gerilemesi olasi gériintyor.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

USDTRY paritesi, diin sabahki biltenimizde de belirttigimiz lizere, dolar endeksindeki erileme ve TL'deki gli¢li gorinim ile
birlikte sabah saatlerinde 6,20 seviyesi altina inerek 6,13'lere dogru geriledi. Ancak, yurt disi piyasalardaki olumlu havaya ragmen,
Yeni Ekonomik Programin agiklanmasi sonrasinda olusan ylksek volatilite nedeniyle Tirk lirasi kazanglarini geri vererek kurun
yeniden ylkselise gegmesine neden oldu. USDTRY paritesi 6gle saatlerinde 6,37 seviyesi Uzerine ciktl. Kiiresel piyasalardaki
gorinim bu sabah saatleri itibariyle yapici olmaya devam ediyor. Din Cin'in ithalata uyguladigi gimrik vergilerini indirecegine
yonelik haber akisi sonrasinda euronun sert bir sekilde deger kazandigini ve dolar endeksinin ise sert satis baskilarina maruz
kalarak 93,80'lis eviyelere kadar indigini gérdik. Dolar endeksi bu sabah saatleri itibariyle 94 seviyesi altinda seyrini strdirlyor.
Gelismekte olan (lke para birimlerinde ise pozitif bir seyir hakimken, Tirk lirasinin dolar karsisinda en fazla deger kaybeden para
birimi olarak negatif bir ayrisma igerisinde oldugu goriliyor. Bu noktada USDTRY paritesinin bugin igerisinde 6,20 — 6,25
seviyeleri arasinda bir seyir izlemesini beklemekteyiz. Ancak, gerek dolar endeksindeki gerilemenin kur (zerinde heniiz
fiyatlanmamis olmasi, hem de TL varliklarina yonelik olumlu risk algisinin yeniden devreye girebilecegi beklentimiz ile birlikte
kurun 6niimiizdeki glinlerde 6 seviyesi altini hedef alabilecegine yonelik beklentimizi koruyoruz.
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EUR/USD

Diun Cin'in Ekim ayinda, bircok ticaret ortagini kapsayacak sekilde, ithalata uyguladigr glimrik vergilerini indirecegine yonelik
¢lkan haber akisi sonrasinda euronun sert bir sekilde deger kazandigini ve gerek eurodaki ylkselis gerekse de gtvenli liman
talebindeki azalma ile birlikte dolar endeksinin de sert bir sekilde deger kaybettigini gordik. Endeks 94 seviyesine altina inerek
93,82 seviyesine kadar geriledi. Eurodaki ylkselis ve dolar endeksindeki sert satis baskisi ile birlikte EURUSD paritesi ise 1,1780
seviyesi Uzerine ¢iktl. DUn gorilen bu yikselis hareketi ile birlikte, hafta basindan bu yana biltenlerimizde belirtmekte
oldugumuz ters omuz — bas — omuz formasyonu calist. EURUSD paritesinin formasyonun boyun ¢izgisini yukari yonli kirmasi
ile birlikte yikselisini hizlandirmis oldugunu gériyoruz. Oniimiizdeki dénemde paritenin 1,16 seviyesi altina gerilemesini
beklemiyoruz. Paritedeki geri cekilme hareketlerinin alim firsati olarak sinirli kalmaya devam etmesini beklemekteyiz. Bugiin
icerisinde ise paritenin yikselisini 1,18 seviyesine dogru devam ettirmesini ve kisa vadede 1,18 seviyesi (izerini hedef almasini
beklemekteyiz.
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XAU/USD

Diin 6gle saatlerinde, Cin'in dniimuzdeki ay itibariyle, ithalata uyguladigi glimrik vergilerini bircok ticaret ortagini kapsayacak
sekilde distrecegi ifade edildi. Bu haber akisi sonrasinda euronun sert bir sekilde deger kazandigini ve gerek eurodaki ylkselis
gerekse de guvenli liman talebindeki azalma ile birlikte dolar endeksinin de sert bir sekilde deger kaybettigini gérdik. Endeks
94 seviyesine altina inerek 93,82 seviyesine kadar geriledi. Dolar endeksindeki gerileme ile birlikte altin fiyatlar 1210 seviyesi
Uzerini test etti. Asagidaki grafik Gizerinden de gérebilecegimiz Uzere, altin fiyatlari dists kanalini yukari yonli kirmis ve bir
ylkselis hareketi baslatmis durumda. Bu noktada altin fiyatlarindaki mevcut yiikselis egilimini siirebilecegini ve altinin ilk etapta
1225 ve daha sonrasinda 1250 seviyesini sirasiyla hedef haline getirebilecegini disiinliyoruz. Buglin icerisinde ise altin fiyatlarinin
1210 seviyesi Uzerinde tutunma cabasi igerisinde olmasini ve kisa vadede bu seviye (izerine yerlesmesini bekliyoruz.
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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 2931 %0,8 %0,9 %2,4 %8,1 %9,6
DAX 12.326 %0,9 %2,2 -%0,5 %0,1 -%4,6
FTSE 7.367 %0,5 %1,2 -%2,6 %4,7 -%4,2
Nikkei 23.675 %1,0 %4,7 %7,6 %11,8 %5,0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 96.121 -%0,5 %1,8 %6,6 -%18,3 -%16,7
Cin 2.729 %1,0 %2,8 %0,8 -%16,0 -%16,7
Hindistan 37.121 %0,4 -%1,2 -%2,6 %13,0 %9,5
Endonezya 5.931 %0,2 %0,2 %0,0 -%5,8 -%6,5
Rusya 2.401 -%0,1 %1,8 %4,8 %4,0 %13,8
Brezilya 78.116 -%0,1 %4,6 %3,9 -%8,1 %2,2
Meksika 49.511 -%0,2 -%0,4 %0,3 %4,2 %0,3
Gliney Afrika 56.547 %0,2 %0,7 -%1,1 -%3,0 -%5,0
Oynaklik Endeksleri
VIX 12 %0,4 a.d. a.d. -%35,2 %6,9
EM VIX 19 -%2,4 -%8,3 -%5,6 -%16,4 %16,6
MOVE 49 %1,1 %7,1 -%3,2 -%14,8 %5,9
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,2001 -%0,8 %1,9 %2,0 %57,6 %63,2
Brezilya 4,0772 -%1,2 -%3,1 %2,7 %23,1 %23,2
Gliney Afrika 14,2875 -%2,8 -%3,3 -%1,7 %19,4 %15,4
Cin 6,8467 %0,0 %0,0 -%0,2 %8,1 %5,2
Hindistan 72,3788 -%0,8 %0,3 a.d. %11,0 %13,3
Endonezya 14849 -%0,2 a.d. %1,8 %8,0 %9,4
CDS *
Tarkiye 400,5 -19,5 -41,6 -44,0 1251 15,3
Brezilya 278,0 1,7 -4,4 a.d. 105,9 39,4
Guney Afrika 213,9 3,7 -11,3 a.d. 48,1 29,6
Endonezya 137,1 24 -0,9 12,1 34,3 14,6
Rusya 156,9 5.7 -17,4 4,1 24,1 23,0
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %19,0 0,4 0,0 -3,0 6,4 7,3
Brezilya %12,1 -0,1 -0,4 a.d. 2,5 18
Hindistan %8,1 -0,1 -0,1 a.d. 0,5 0,7
Endonezya #DEGER! a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,5 -0,13 -0,14 -0,96 1,55 a.d.
Brezilya %6,0 -0,24 -0,23 0,25 0,97 1,39
Guney Afrika %5,2 0,00 0,00 -0,01 0,38 0,65
Endonezya #DEGER! a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 78,7 -%0,9 %0,7 %9,0 %16,7 %17,7
Ham Petrol - WTI USD/varil 70,8 -%0,4 %3,2 %6,6 %11,7 %17,2
Altin -USD / oz 1206,6 %0,2 %0,3 %1,7 -%8,0 -%7,8
Gumus - USD /t oz. 14,215 %0,2 %0,5 -%3,1 -%11,8 -%17,1
Commodity Bureau Index 413,55 %0,3 %1,0 -%0,2 -%6,0 -%4,3
* 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 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
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirli 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 yatirm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
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 Yatirm 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 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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