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Haber Basliklari

Euro Bolgesinde Ekonomik Glven Endeksi, Mart ayinda 112,6'ya inerek 113,3 seviyesindeki beklentilerin altinda kald.
Bolgede ekonomik gliven bdylece, st Uste lglincl ayda da dists kaydederek ekonominin daha ilimli bir biyime
doénemine girmekte oldugunu isaret etti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Kurulu Uyesi Ewald Nowotny, Viyana'da para politikasina iliskin agiklamalarda
bulundu. Para politikasinda ani degisiklikler yapiilmamasinin dnemli oldugunu belirten Nowotny, varlik alimlarinin kademeli
olarak azaltilmasi gerektigini ifade etti. ECB'nin parasal genislemeyi kisa siire icerisinde bitirecegine yonelik beklentilerin
hizla artmakta olugu bu ortamda, Nowotny'nin agiklamalarinin gérece glvercin oldugunu belirtebiliriz.

Euro Bolgesinde beklentilerin altinda bir gerceklesme gdsteren Ekonomik Guiven Endeksi verisi ve ECB Yonetim Kurulu
Uyesi Nowotny'nin gérece giivercin agiklamalarinin ardindan euronun bir miktar gerileme kaydettigi ve EURUSD
paritesinin 1,24 seviyesinin altini test ettigi goruldu.

Ekonomik guiven endeksi Mart ayinda bir 6nceki aya gére %2,6 oraninda azalarak 103 degerinden 100,2 degerine distu.
Ekonomik giiven endeksindeki diisus, tliketici, reel kesim (imalat sanayi), hizmet, perakende ticaret ve insaat sektorl gliven
endekslerindeki distslerden kaynaklandi.

ABD'de S&P CoreLogic Case-Shiller 20 ilde konut fiyatlar Ocak ayinda aylik bazda %0,75 artis kaydederek %0,6 olan piyasa
beklentisinin Gzerinde bir artis kaydetti.

Petrol fiyatlari, ABD'de stoklarin arttigini gosteren veri ile birlikte satis baskilarina maruz kaldi.

New York borsasi, teknoloji sirketlerinin hisselerindeki kayiplarla glini sert diistisle tamamladi. Dow Jones Sanayi Endeksi
344,89 puan (%1,43) duslsle 23,857.71 puandan, S&P 500 Endeksi 45,93 puan (%1,73) azalisla 2,612.62 puandan kapandi.

Avrupa borsalari giinli yukselisle tamamladi. Almanya'da DAX 30 endeksi glinii %1,56 yikselisle 11.970,83 seviyesinde,
ingiltere'de FTSE 100 endeksi ise %1,61 artisla 6.999,88 diizeyinde tamamladi.

ABD'de Conference Board Tiketici Glveni Mart'ta 130'dan 127,7'ye gerilemis olsa da, son 18 yilin zirvesine yakin seviyede
kalmaya devam etti. Beklenti 131'di.

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.
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Gilinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki

. Almanya Nisan Ayi GfK Tiketici Glven Endeksi 09:00 10,7 10,8
ABD 4C17 GSYIH Ceyreklik Biiylime Orani 15:30 %2,7 %2,5
ABD 4(C17 Kisisel Tiketim 15:30 %3,8 %3,8
ABD 4(C17 Cekirdek Kisisel Tlketim Harcamalari 15:30 %1,9 %1,9
ABD Subat Ay Aylik Bekleyen Konut Satislari 17:00 2% -%4,7
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Makroekonomik Gelismeler

ECB Yonetim Kurulu Uyesi Nowotny’nin aciklamalan euro iizerinde baski yaratt

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Kurulu Uyesi Ewald Nowotny, diin Viyana'da para politikasina iliskin
aciklamalarda bulundu. Parasal genisleme programinin akibetine bu yaz karar verilecegini ifade eden Nowotny, para
politikasinda ani degisiklikler yapiilmamasinin dnemli oldugunu ve varlik alimlarinin kademeli olarak azaltilmasi gerektigini
belirtti. Nowotny daha 6nceki aciklamalarinda, parasal genislemenin bitirilmesi gerektigine yonelik daha net aciklamalarda
bulunmustu. Ancak Nowotny’'nin diinki agiklamalarinda, parasal genislemenin bitirilmesine iliskin temkinli bir durus sergiledigi
gorald.

ECB'nin parasal genislemeyi kisa siire icerisinde bitirecegine yonelik beklentilerin hizla artmakta oldugu mevcut
ortamda, Nowotny'nin aciklamalarinin gérece giivercin algilandigini goériiyoruz.

= Hatirlayacagimiz Gzere gectigimiz hafta Avrupa Merkez Bankasinin parasal genisleme yanlisi bazi tyelerinin dahi tahvil
alim programinin bu yil icerisinde bitmesi gerektigini savunduguna yonelik gelen haberler euroya deger kazandirirken,
dolar endeksinin sert satis baskilarina maruz kalmasina neden olmustu.

= Dolayisi ile Avrupa Merkez Bankasi Uyelerinin biyik ¢cogunlugunun parasal genislemenin bitmesine ydnelik sahin bir
tutum icerisinde olduklarini gérmekle birlikte, Nowotny'nin diin yaptigi aciklamalarin etkisinin uzun soluklu olmayacagi
kanaatindeyiz.

= Bu noktada, Avrupa Merkez Bankasinin 2018 vyili icerisinde parasal genislemenin bitecegine yonelik sozli
yonlendirmesini siirdirecegi ve Euro Bolgesi'ndeki ekonomik toparlanmanin devam edecegi beklentimiz ile birlikte,
euronun bu yil icerisinde yikselis potansiyelini koruyabilecegini distiniyoruz. Bununla birlikte EURUSD paritesinin
onimuzdeki donemde 1,24 — 1,25 bandini yukari yonli kirmasini ve 1,30 seviyesini hedef haline getirmesini olasi
goriyoruz.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Din o6glen saatlerinde aciklanan Euro Bdlgesi Ekonomik Giliven Endeksi, Mart ayinda 112,6'ya inerek 113,3 seviyesindeki
beklentilerin altinda kaldi. Bunun yani sira diin glin icerisinde para politikasina iliskin aciklamalarda bulunan Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) Yénetim Kurulu Uyesi Ewald Nowotny, para politikasinda ani degisiklikler yapiimamasinin énemli oldugunu ve
varlik alimlarinin kademeli olarak azaltilmasi gerektigini belirterek parasal genislemenin bitmesine iliskin temkinli bir durus
sergiledi. ECB'nin parasal genislemeyi kisa stire icerisinde bitirecegine yonelik beklentilerin hizla artmakta olugu bu ortamda,
Nowotny'nin agiklamalarinin gérece guvercin oldugunu belirtebiliriz. Beklentilerin altinda kalan Euro Bdlgesi Ekonomik Given
Endeksi verisi ve Nowotny'nin gdrece glivercin agiklamalari diin euroya deger kaybettirirken, dolar endeksinin 89,50 seviyesi
Uzerine ylkselerek kayiplarinin bir kismini telafi etmesini sagladi. Dolar endeksinde goriilen bu hizli yikselis hareketi ve Tirk
lirasinda devam eden zayif goériinim ile birlikte USDTRY paritesi glin icerisinde yeniden 3,98 seviyesi lizerinde ¢ikarak 3,9973
seviyesini test etti. Teknik gortinime bakildiginda: Yikselis hareketinin devam edip etmeyecedi agisindan kurun 3,99 seviyesi
Uzerinde bir gunlik kapanis gergeklestirip gerceklestirmeyecegdi bu hafta icerisinde yakindan izleniyor olacak. Zira kurun 3,99
seviyesi Uzerinde bir glinlik kapanis gerceklestirmesi durumunda dniimiizdeki donemde 4,05 — 4,10 bandi hedef haline gelebilir.
Kurdaki dsts hareketlerinin alim firsati olarak sinirli kalmaya devam etmesini bekliyoruz. Kurun kisa vadede 3,92 seviyesi altina
gerilemesini beklemiyoruz. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,9808 seviyesinden islem gdrmekte
olan kurda, rekor seviyelere yakin bir bolgede hareket ettigimizden dolayi, mevcut seviyelerin etrafinda yikselis hareketlerini
teknik olarak sinirlayabilecek bir direng seviyemiz bulunmuyor. Asagida en yakin desteklerimiz 3,95 ve 3,92 seviyeleri olmakla
birlikte, ylkselis hareketlerinde belirtebilecegimiz guvenilir bir direng seviyemiz bulunmamakta.
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EUR/USD

Diin beklentilerin altinda gelen Euro Bélgesi Ekonomik Giiven Endeksi verisi ve Avrupa Merkez Bankasi Yénetim Kurulu Uyesi
Nowotny'nin para politikasinda ani degisiklikler yapilmamasinin énemli oldugunu ve varlik alimlarinin kademeli olarak azaltiimasi
gerektigini belirterek parasal genislemenin bitmesine iliskin temkinli bir durus sergilemesi, euro (izerinde baski yaratti. Euroda
0gle saatlerinde gorilen gerileme ile birlikte 89,50 seviyesi Uizerine ¢ikan dolar endeksi ise, kayiplarinin ufak bir kismini telafi etti.
Eurodaki gerileme ve dolar endeksindeki gliclenme ile birlikte kisa vadeli yiikselis trendini asagi yonli kiran EURUSD paritesinin,
1,24 seviyesi altini test ettigini gordik. Bu noktada, diin kisa vadeli yikselis trendini asagi yonli kiran EURUSD paritesinin bugiin
icerisinde geri cekilme hareketine devam etmesi ve mevcut disus hareketini 1,2350 seviyesine dogru sirdirmesi beklenebilir.
Genel teknik goriinime bakacak olursak: EURUSD paritesinin 1,22 seviyesi altinda kalici bir seyir izlemesini beklememekle birlikte,
paritedeki geri cekilme hareketlerinin alim firsati olarak sinirl kalabilecegi gorisiindeyiz. Kisa vadede 1,22 — 1,25 bandi icerisinde
bir seyir gdrme beklentimizi koruyoruz. Ancak, Avrupa Merkez Bankasinin 2018 yili igerisinde parasal genislemenin bitecegine
yonelik s6zli yonlendirmesini stirdirecedi ve Euro Bolgesi'ndeki ekonomik toparlanmanin devam edecegi beklentimiz ile birlikte,
paritenin éniimuzdeki dénemde 1,24 — 1,25 bandinin yukari yénli kirmasini ve 1,30 seviyesini hedef haline getirmesini olasi
goriyoruz. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,2404 seviyesinden islem gérmekte olan EURUSD
paritesinde, 1,2400 seviyesi destek, 1,2418 seviyesi ise direng konumunda. Paritede 1,2418 direncinin yukari yonld kirillmasi
durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,2443, 1,2400 desteg@inin asagi yonlu kinlmasi durumunda ise bir sonraki destek
seviyemiz 1,2360.
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XAU/USD

Euro Bélgesinde beklentilerin altinda bir gerceklesme gésteren Ekonomik Giiven Endeksi verisi ve ECB Yénetim Kurulu Uyesi
Nowotny'nin gdrece glvercin agiklamalarinin ardindan diin euronun bir miktar gerileme kaydettigi ve dolar endeksinin de 89,60,
seviyesi Uizerini test ettigi gortldu. Dolar endeksinde diin goriilen ylkselis hareketi ile birlikte kisa vadeli yikselis kanalini asagi
yonll kiran altin fiyatlar, 1340 seviyesi altini test etti. Bu noktada altin fiyatlarinin bugin icerisinde mevcut saticili seyrini
sirdirmesi ve disls hareketini 1335 seviyesine dogru devam ettirmesi beklenebilir. Ancak genel gérinim itibariyle altin
fiyatlarindaki geri ¢cekilme hareketlerinin sinirli kalacagi ve duisuslerin alim firsati verecedi beklentimizi koruyoruz. ABD reel faizi
ile altinin ¢ok uzun bir siireden sonra beraber hareket ediyor olmalari, ABD'de enflasyonist beklentilerin yikseldigi bir ortamda
altindaki yikselis potansiyelinin korunabilecegini isaret ediyor. ABD reel faizinin yikselmesi altini “ABD'de enflasyon gelecek”
beklentileri ile birlikte olumlu etkiliyor ve enflasyon karsisinda en énemli giivenli limanlardan biri olan altin yatinmcilar tarafindan
korunma amaciyla talep goériiyor. Bu da bize, altin fiyatlarinin yukari yonli potansiyelinin devam edebilecegini ve altindaki
disUslerin alim firsati olarak sinirli kalabilecegini gosteriyor. Altin fiyatlarinin kisa — orta vadede yiikselis egilimini korumasini ve
1380 seviyesi Uzerini hedeflemesini beklemekteyiz. Altindaki teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle
1343,43 seviyesinden islem gérmekte olan altin fiyatlarinda 1341,59 seviyesi destek, 1350 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1350
direncinin yukari yonliu kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1352,89, 1341,59 desteginin asagi yonli kiriimasi
durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1335,06.
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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 2,613 -%1.7 -%3.8 -%3.7 %4.1 -%2.3
DAX 11,971 %1.6 -%2.7 -%3.7 -%5.8 -%7.3
FTSE 7,000 %1.6 -%0.9 -%3.2 -%4.4 -%8.9
Nikkei 21,317 -%1.8 -%2.1 -%5.1 %2.8 -%8.0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 116,197 -%0.2 -%0.2 -%2.3 %13.2 %0.7
Cin 3,167 -%1.1 -%4.6 -%3.9 -%6.2 -%5.3
Hindistan 33,174 %0.3 %0.1 -%3.0 %6.0 -%2.6
Endonezya 6,209 -%0.5 -%2.1 -%6.3 %5.8 -%2.8
Rusya 2,286 %0.0 -%0.2 -%0.5 %10.3 %8.3
Brezilya 83,808 -%1.5 -%0.4 -%1.8 %13.9 %9.7
Meksika 46,794 -%0.1 -%0.6 -%1.4 -%6.7 -%5.2
Guney Afrika 56,051 -%0.2 -%3.5 -%3.9 %1.9 -%5.8
Oynaklik Endeksleri
VIX 23 %7.0 %23.6 %21.0 %128.0 %103.8
EM VIX 29 %9.4 %27.8 %18.6 %68.1 %78.3
MOVE 56 %3.2 -%2.8 -%12.0 %8.1 %20.8
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 3.9818 %0.4 %1.2 %4.4 %11.3 %4.8
Brezilya 3.3257 %0.3 %0.4 %2.3 %4.2 %0.5
Guney Afrika 11.6697 %0.3 -%2.5 -%0.4 -%14.1 -%5.8
Cin 6.283 %0.2 -%0.8 -%0.5 -%5.4 -%3.4
Hindistan 64.97 %0.2 -%0.3 %0.1 -%1.1 %1.7
Endonezya 13742 %0.0 -%0.1 %0.5 %2.2 %1.3
CDS *
Turkiye 198.3 -3.0 6.7 26.8 -23.1 71.6
Brezilya 165.7 -4.1 6.5 12.8 -41.3 75.3
Guney Afrika 152.4 -8.4 -5.1 21.9 -33.3 a.d.
Endonezya 104.0 -2.2 5.1 15.8 -18.7 46.0
Rusya 121.7 -1.6 0.5 19.3 -28.8 47.1
10 yillik bono faizleri
Turkiye %12.8 -0.1 0.1 0.9 1.7 11
Brezilya %9.5 0.0 0.0 -0.2 -0.3 -0.8
Guney Afrika %8.7 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Hindistan %7.3 -0.3 -0.3 -0.3 0.7 0.0
Endonezya %6.8 0.0 0.1 0.3 0.3 0.5
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %6.0 -0.02 0.02 0.25 0.87 a.d.
Brezilya %4.9 -0.03 -0.05 0.10 0.43 0.37
Guney Afrika %4.8 0.00 0.08 0.07 0.22 0.34
Endonezya %4.1 -0.04 -0.02 0.02 0.67 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 70.11 %0.0 %4.0 %5.2 %21.1 %4.8
Ham Petrol - WTI USD/varil 65.25 -%0.5 %2.9 %3.6 %25.1 %8.0
Altin - USD / oz 1342 -%1.0 %2.3 %1.8 %4.5 %2.5
Gumus - USD /t oz. 16.489 -%0.9 %2.3 %0.9 -%1.5 -%3.8
Commodity Bureau Index 436.14 -%0.2 -%0.9 -%1.6 %1.7 %0.9
* 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. Bakirkéy 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 Sanli Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0232) 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

0212 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 fzmit -

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. 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 Gurkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayli
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 / 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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