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Haber Basliklari

Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini (bir hafta vadeli repo faizi) %17,75 seviyesinde sabit tuttu. Piyasa beklentileri ve
kurum beklentimiz 100 baz puan artirim yolundaydi. Karar sonrasi piyasa reaksiyonunun oldukca negatif oldugu dikkat ¢ekti.
ilk olarak &zellikle kur tarafindaki etkilesimin &n plana ciktig gériildi. TL tarafinda GoU para birimlerine gére USD karsisinda
onemli oranda olumsuz ayrisma dikkat cekiyor.

Faiz karari sonrasinda tahvil piyasasinda da sert satislarin olustugunu ve 10 yillik tahvil faizinin %16,95'den %18,67'ye
yUkseldigini gérdik. PPK kararina iliskin detayl raporumuza ulasabilirsiniz.

ABD'de IHS Markit imalat PMI Temmuz'da 55,4'ten 55,5'e yiikselerek son iki ayin zirvesine ¢ikti. Hizmet PMI endeksi ise 56,2
ile 3 ayin en disuk seviyesine geriledi. Beklenti imalat PMI verisinin 55,1, Hizmet PMI verisinin ise 56,3 olmasiydi. Bilesik PMI
Endeksi ise 55,9'a geriledi.

ABD'de 6zel sektor verilerine gére ham petrol ve akaryakit stoklarinin azalmasinin ardindan ham petrol fiyatlari 69% seviyesi
Uzerine cikarken, Brent petrol ise 74$ seviyesine dogru yukselise gecti. Bu noktada, Brent petrol fiyatlarinin kisa vadede 75%
seviyesi zerinde tutunmasini beklememekle birlikte, 73$ - 75$ seviyelerinden yeniden dislse gecebilecegini distintyoruz.

EURUSD paritesindeki kisa vadeli goériinim agisindan bu hafta Persembe giinii agiklanacak olan Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
toplanti karari belirleyici olacak. Hatirlayacagimiz tizere ECB'nin 14 Haziran'daki toplantisinin ardindan euro sert bir sekilde
deger kaybetmis, EURUSD paritesi ise 1,15 seviyesine kadar gerilemisti. Persembe glinkl toplantidan euro Uzerinde dnemli
bir hareketlilik yaratacak bir agiklama gelmesi beklenmiyor. Haziran toplantisinda orta vadeli planlamalara iliskin gtivercin
agtklamalarda bulunan ve piyasalarda dnemli bir hareketlilik yaratan ECB'nin bu haftaki toplantisinin dncekine nazaran sakin
ve hareketsiz gecmesi beklenebilir. ECB toplantisina iliskin beklentilerimizi iceren raporumuzu yarin sabah bultenimizde
paylasiyor olacagiz.

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.


http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/PPK_Karari_Temmuz_2018.pdf
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tinlitkk Ekonomi Takvimi

Almanya Temmuz Ayi IFO Glven Endeksi 11:00 1015 101,8

ABD Haziran Ayi Yeni Konut Satislari (bin adet) 17:00 668 689
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Makroekonomik Gelismeler

Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizinde degisiklige gidilmedi

Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini (bir hafta vadeli repo faizi) %17,75 seviyesinde sabit tuttu. Piyasa beklentileri
ve kurum beklentimiz 100 baz puan artirrm yolundaydi.

e Karar sonrasi piyasa reaksiyonunun oldukca negatif oldugu dikkat cekti. Ilk olarak 6zellikle kur tarafindaki etkilesimin
én plana ciktigi gériildu. TL tarafinda GoU para birimlerine gére USD karsisinda énemli oranda olumsuz ayrisma dikkat
cekiyor.

Kararda yer alan enflasyon tarafindaki séyleme baktigimizda ise; (i) Onceki karar metninde maliyet yénlii gelismelerin
yaninda bu kararda gida fiyatlarindaki oynakligin da belirtildigi gorillyor. (ii) Fiyat artislarinin alt kalemler bazinda genele
yayilan bir nitelikte oldugu tekrar ediliyor. (iii) TCMB bu bildiride, ncekinden farkl olarak, enflasyonda i¢ talep kosullarinin
etkisinin azalacagini isaret ediyor (iv) Diger taraftan enflasyon bekleyislerinin fiyatlama davranislari tGizerinde risk olusturmaya
devam ettigi sdylemi surdariliyor (v) Bir dnceki bildiriye gore ek olarak para politikasinin uzun bir miiddet korunmasinin
gerekebilecegdi degerlendirmesinde bulunuluyor — burada politika faizinin “ek artisa gerek duyulmadikca” bu seviyede uzun bir
siire tutulacagini anliyoruz.

Bunun yani sira, PPK kararinda s6zel yonlendirmenin de birtakim degisikliklere isaret ettigi gorildii.

e Bu cergevede para politikasinda son dénemde alinan kararlarin gecikmeli etkilerinin ve maliye politikasinin
dengelenme sirecine verecegi katkinin ilave edildigi goriliyor.

e  Bir suredir maliye politikasinin enflasyonla miicadele tarafina verecegi destegin dnemi tartisilirken, TCMB'nin de bu
noktada ifadesini giiclendirdigi dikkat cekiyor.

Gelecek hafta Sali giinii (31 Agustos) yayinlanacak olan ceyrek donemlik Enflasyon Raporu’nu 6nemsiyoruz. En son
Nisan ayl sonunda aciklanan Rapor'da TCMB enflasyon beklentisini %8,4 (%7.2-9.6 araligi) olarak belirlemisti. Bu noktada
enflasyon tahmininde gerceklestiriimesi beklenen yukari yonli revizyonun boyutu dnemli olacak. Buna ek olarak gelecek
doénemdeki enflasyon tahmin patikasinin hangi cercevede gorildigu de yakindan takip edilecek.

PPK kararina iligkin raporumuz icin
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TRY

Turk lirasi, Para Politikasi Kurulu'nun (PPK) diinki toplantisinda beklenmedik bir bicimde faizlerde herhangi bir degisiklige
gitmemesi Uzerine deger kaybederken, USDTRY paritesi 6gle saatlerinde 4,93 seviyesi Gzerini test etti. Dinkli PPK toplantisina
iliskin piyasa beklentisi ve kurum beklentimiz 100 baz puanlik bir faiz artinmina gidilecedi yoniindeydi. Faiz karari sonrasinda
tahvil piyasasinda da sert satislarin olustugunu ve 10 yillik tahvil faizinin %16,95'den %18,67'ye ylkseldigini gérdiik. PPK kararina
iliskin detayli raporumuza ulasabilirsiniz. 4,93 seviyesi Uzerini test etmesi sonrasinda USDTRY paritesi 4,88'li seviyelere
donds yapti ve yukselisinin ufak bir kismini geri aldi. Paritenin bu sabah saatleri itibariyle 4,87 — 4,90 seviyeleri arasinda gorece
yatay bir seyir izledigi ve asagidaki grafik tzerinden de gorilebilecegi gibi bir “devamlilik” formasyonu olan flama formasyonu
olusturmus oldugunu goériyoruz. Teknik gériinim bize diinki sert yikselis hareketinin kisa vadeli bir soluklanmanin ardindan
devam edebilecegini gosteriyor. Piyasadaki algiya baktigimizda da yatinmcilarin TL varlklarina yoénelik endiseli tutumunu
strdirdlklerini gortyoruz. Bununla birlikte Turk lirasi Gzerindeki mevcut negatif fiyatlamanin devam edebilecegi gorustindeyiz.
Bu noktada USDTRY paritesinin kisa vadede 4,80 seviyesi altina geri donis yapmasini beklememekle birlikte, paritenin 4,87 —
4,90 seviyeleri arasindaki yatay hareketinin ardindan yeniden 4,90 — 4,95 bandini hedef almasini beklemekteyiz. Kurun rekor
seviyeleri yakin seyrediyor olmasi nedeniyle disus hareketlerinde destek gorevi gorebilecek ya da yikselis hareketlerinde
sinirlayici rol Ustlenebilecek glicli bir destek / direng seviyemiz bulunmamakta.

USD/TL
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EUR/USD

Kisa vadeli yikselis kanali icerisindeki seyrine devam etmekte olan EURUSD paritesinin bu sabah saatleri itibariyle 20 glinlik
hareketli ortalamasi (1,1680 seviyesi civar) Uzerinde tutunma cabasi icerisinde oldugunu gorlyoruz. Bu noktada teknik
gostergelerin paritedeki ylikselis cabasinin devamina isaret ettigini gdormekteyiz. hareketli, 95 seviyesi altindaki seyrini strdiiren
ve gobrece zayif seyrine devam eden dolar endeksi de, EURUSD paritesinin 20 glinliik hareketli ortalamasi lizerinde tutunma
gabasinin basaril olabileceginin sinyalini veriyor. Dolayisi ile paritenin kisa vadede yeniden 1,17 seviyesi lzerini hedef almasini
beklemekteyiz. EURUSD paritesindeki kisa vadeli gériinim agisindan bu hafta Persembe giinl agiklanacak olan Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) toplanti karari belirleyici olacak. Haziran toplantisinda orta vadeli planlamalara iliskin glvercin agiklamalarda
bulunan ve piyasalarda dnemli bir hareketlilik yaratan ECB'nin bu haftaki toplantisinin dncekine nazaran sakin ve hareketsiz
gecebilecedi belirtiliyor. Ancak, piyasada hali hazirda tiim givercin séylemler ve olasiliklar blyik 6l¢lide fiyatlanmis ve euro
Uzerinde blyuk bir baski olusmugken, Draghi'nin Euro Bolgesi ekonomisine yonelik iyimser sdylemlerde bulunmasi ve parasal
sikilasmaya duyulan ihtiyacin altini cizmesi (sahin aciklamalarda bulunmasi) durumunda piyasadaki euro pozitif fiyatlamanin ¢ok
daha sert olabilecedi ve bununla birlikte dolar endeksindeki mevcut geri ¢ekilmenin hizlanabilecegdi goérisiindeyiz. EURUSD
paritesindeki goriinime baktigimizda: Piyasalarin ECB'nin faiz artirimlarina kisa sire igerisinde baslamayacadi fikrini
6ztuimsedigini ve bu durumu buytk él¢tide fiyatladigini gériiyoruz. Dolayisi ile EURUSD paritesindeki asagr yonli egilimin doyum
noktasina yaklastigini ve paritenin 1,15 seviyesi altina kalici bir hareket sergilemeyecegini diisliniyoruz. Paritenin 1,15 seviyesi
Uzerindeki seyrini stirdirmesini ve dniimiizdeki donemde 1,18 — 1,20 bandini hedef haline getirmesini beklemekteyiz. Paritedeki
kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1678 seviyesinden islem goérmekte olan EURUSD
paritesinde, 1,1640 seviyesi destek, 1,1700 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,1700 direncinin yukari yonld kirilmasi
durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,1750, 1,1640 desteg@inin asadi yonliu kinlmasi durumunda ise bir sonraki destek
seviyemiz 1,1600.

EUR/USD
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XAU/USD

ABD Bagkani Donald Trump'in Fed'in faiz artirimlarina iliskin yaptigi elestirel yorumlarin ardindan deger kaybeden dolar endeksi,
altin fiyatlarinin da kayiplarinin bir kismini telafi ederek yeniden 1220 seviyesi lizerinde tutunmasini saglamisti. Diin giin igerisinde
1229 seviyesi Uzerinde kadar yikselen altin fiyatlari, 4 saatlik grafiginde, kisa vadeli diisls kanalinin sinirina denk gelen 1226
seviyesi lizerinde kapanis yapmakta zorlaniyor (asagidaki grafik Gizerinden gértlebilir). Bu noktada bugtin igerisinde altinin 1226
seviyesi Uzerine ¢ikip cikmayacadi ve 4 saatlik grafik lizerinde bu seviye lizerinde bir kapanis gerceklestirip gerceklestiremeyecegi
takip edilecek. Altin fiyatlarinin 4 saatlik grafiginde 1226 seviyesi lizerinde kapanis yapmasi durumunda kisa vadede 1230 seviyesi
Gzerini hedef almasini bekleriz. Altindaki genel goriiniime baktigimizda: ECB'den gelen glvercin agiklamalarla degerlenen dolar
endeksi ve petrol fiyatlarindaki distisiin yarattigi dezenflasyon endiseleri ile birlikte altin fiyatlarinin Nisan ayindan bu yana
istikrarli bir distis hareketi icerisinde oldugu goruliyor. Ancak, ECB'nin faiz artinmlari konusunda acele etmeyecedi ve piyasalari
desteklemeye devam edecegine yonelik sdylemlerin biylk ol¢tide fiyatlanmis olugunu distinliyoruz. Ayrica, kiiresel jeopolitik
risklerin ve ABD’de hizlanan enflasyon ve bunun karsisinda ¢ok da aceleci davranmak istemeyen FOMC Uyelerinin de altinda orta
— uzun vadede yiikselis potansiyeli olusturabilecedi gorusiindeyiz. Bu noktada altinin disls hareketinin 1210 — 1220 bandi
civarinda durulabilecedini ve fiyatlarin bu seviyelerden yiikselise gecerek kisa vadede 1250 seviyesini hedefleyebilecegini
distiinmekteyiz. Altindaki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1224,55 seviyesinden islem
gormekte olan altin fiyatlarinda 1220 seviyesi destek, 1225 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1225 direncinin yukari yonli kirilmasi
durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1230, 1220 desteginin asagi yonli kirlmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz
1216.

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 2,820 %0.5 %0.4 %3.8 -%0.7 %5.5
DAX 12,689 %1.1 %0.2 %3.4 -%4.6 -%1.8
FTSE 7,709 %0.7 %1.1 %2.7 %1.2 %0.3
Nikkei 22,510 %0.5 -%0.8 %1.3 -%4.4 -%0.6
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 92,134 -%3.3 %0.6 -%2.0 -%22.3 -%20.1
Cin 2,906 %0.1 %4.3 %1.7 -%18.0 -%12.1
Hindistan 36,825 %0.0 %1.2 %3.8 %2.1 %8.1
Endonezya 5,932 %0.1 %0.8 %1.4 -%10.2 -%6.6
Rusya 2,278 %0.8 -%1.4 %1.9 -%1.8 %8.0
Brezilya 79,155 %1.5 %1.3 %11.6 -%5.4 %3.6
Meksika 49,463 %1.3 %1.6 %5.8 -%2.6 %0.2
Gliney Afrika 57,055 %0.9 %1.7 %2.1 -%7.5 -%4.1
Oynaklik Endeksleri
VIX 12 -%1.7 %2.9 -%9.9 %8.2 %12.4
EM VIX 18 -%1.6 %6.5 -%3.8 %2.2 %10.6
MOVE 50 -%2.3 %7.9 -%5.1 -%7.0 %8.0
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 4.8852 %3.0 %1.7 %4.4 %30.7 %28.6
Brezilya 3.7488 -%0.9 -%2.3 -%1.0 %19.3 %13.3
Glney Afrika 13.283 -%1.3 %0.1 -%1.1 %12.0 %7.3
Cin 6.7927 -%0.1 %1.3 %4.4 %6.8 %4.4
Hindistan 68.9475 %0.1 %0.7 %1.6 %8.3 %7.9
Endonezya 14530 %0.2 %1.1 %3.2 %9.1 %7.1
CDS *
Tarkiye 320.1 16.3 -19.4 22.4 29.9 20.0
Brezilya 221.1 -3.8 -21.1 -18.6 19.5 51.2
Guney Afrika 180.5 -8.0 6.9 -17.7 14.5 334
Endonezya 113.2 -2.5 -0.6 -18.5 23.2 30.1
Rusya 138.9 5.1 5.2 -11.0 17.8 38.4
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %18.7 1.8 0.9 2.4 6.7 7.0
Brezilya %11.1 0.0 -0.3 -1.0 1.4 0.8
Hindistan %7.8 0.0 0.0 0.0 0.5 0.5
Endonezya %7.8 0.0 0.2 0.3 1.6 1.5
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7.2 0.25 0.05 0.37 1.79 a.d.
Brezilya %5.5 -0.03 -0.12 -0.42 0.80 0.95
Guney Afrika %5.2 0.00 0.00 -0.01 0.69 0.66
Endonezya %4.3 0.02 0.05 -0.18 0.68 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 73.44 %0.5 %1.8 -%2.8 %4.1 %9.8
Ham Petrol - WTI USD/varil 68.52 %0.9 %0.6 -%0.1 %4.4 %13.4
Altin -USD / oz 1225.5 %0.0 -%0.1 -%3.3 -%9.6 -%6.4
Gumus - USD /t oz. 15.463 %0.6 -%0.5 -%6.1 -%11.6 -%9.8
Commodity Bureau Index 432.14 %0.0 -%0.2 -%2.5 -%1.2 %0.0
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Biilteni 7



25 Temmuz 2018

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 Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirimcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm 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 yatirnmcilarin 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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