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Haber Basliklari

Subat ayr aylk TUFE artisi %0,73 olarak gerceklesirken, %0,5 olan piyasa beklentisinin oldukca tizerinde bir gerceklesme
kaydetmis oldu. Yillik enflasyon olumlu baz yili etkisi ile %10,35'den %10,26'ya geriledi. Yil sonu TUFE tahminimizi %9,1'de
tutuyoruz ancak s6z konusu tahminde yukari yonli risklerin de oldugunu belirtmekte fayda var. Enflasyon raporumuz igin

Subat ayinda enflasyon beklentilerin Gizerinde gerceklesirken gézler TCMB'nin yarinki faiz kararina cevrildi. Kurum
beklentimiz Agirlikh Ortalama Fonlama Maliyetinde herhangi bir degisiklik yapilmamasi yoninde.

Avrupa Borsalar, Italya'da artan politik belirsizlige ragmen giind, italya'daki FTSE MIB 30 endeksi haric, yiikselisle
tamamladi. Kapanista, gosterge endeksi Stoxx Europe 600 %1,04 ylkselerek 370,87 puandan kapandi.

ABD hisse senetleri, Pazartesi glinind, yatirnmcilarin ABD Bagkani Donald Trump'in celik ve aliiminyum ithalatina agir
vergiler getirme tehdidinden vazgecgecegine dair beklentilerin yikselmesi ve global ticaret savasi endisesinin azalmasiyla
yukseldi. Din, ABD borsalari ile birlikte dolar endeksinin de yikselis kaydettigi ve giin icerisinde 90 seviyesi lizerini test
ettigi goruld.

ABD Baskani Donald Trump, ithal gelik ve aliminyuma ydnelik ek glimrik vergisi kararindan geri adim atmayacaklarini
soyledi. Bu da, ticaret savaslarina yonelik endiselerin azalmasi ile gliclenen dolar endeksinin bir stire daha dalgali bir seyir
izleyebilecegini ve yeniden satis baskilarina maruz kalabilecegini gosteriyor.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Baskani Haruhiko Kuroda, gectigimiz hafta Cuma giini yaptigi aciklamalarinda parasal
genislemenin (QE) ne zaman bitecegine yonelik ufak ipuclar vererek, gelismekte olan llke piyasalarinda saticili bir seyir
olusmasina neden olmustu. Buglin Asya seansinda konusan Kuroda, QE'ye bir siire daha ihtiyac duyulacagina yonelik
gorece giivercin agiklamalar yaparak, Cuma glinki sahin algilanan ifadelerini gérece yumusatmaya calisti.

Petrol fiyatlari, artan talebin ABD'nin petrol stoklarini eritebilecegine yonelik iyimserligin etkisiyle, yaklasik ti¢ haftanin en
hizl yikselisini gdstermesinin ardindan yavasladi. ABD'nin en biyuk petrol depolama merkezi Cushing, Oklahoma'daki
stoklarin 11. haftada da diiserek 2014'ten bu yana en disik seviyesine gerilemesi bekleniyor. Ancak ABD'de kaya petroli
Uretiminin artmaya devam edecegine iliskin endiseler fiyatlarin gti¢li bir ralli yapmasini engelliyor.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarwina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.


http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/Enflasyon_-_subat_2018.pdf
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
ABD Ocak Ay Fabrika Siparisleri 18:00 -%1,4 %1,7
ABD Ocak Ay Aylik Dayanikli Mal Siparisleri 18:00 -%3,6 -%3,7
ABD Ocak Ay Aylik Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 18:00 -%0,3
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Makroekonomik Gelismeler

BoJ'dan QE’ye yonelik gelen aciklamalar gelisen iilke piyasalarini olumsuz etkiliyor

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Baskani Haruhiko Kuroda, gectigimiz hafta Cuma giinii yaptigi aciklamalarinda parasal
genislemenin (QE) ne zaman bitecegine yonelik ufak ipucglari vererek, gelismekte olan iilke piyasalarinda saticili bir
seyir olugsmasina neden olmustu. Kuroda, Cuma glinki agiklamalarinda, enflasyonun BoJ'un %2 hedefine 2019 yili itibariyle
ulagmasini beklediklerini tekrarlayarak, QE'den 2019 yilinin ikinci ceyredi itibariyle ¢ikilmasina yonelik planlar yapildigini
vurgulamisti.

Bugiin Asya seansinda konusan Kuroda, QE’ye bir siire daha ihtiya¢ duyulacagina yonelik gorece giivercin aciklamalar
yaparak, Cuma giinkii sahin algilanan ifadelerini gorece yumusatmaya calisti.

e Kuroda bugiin yaptigi aciklamasinda, BoJ'un fiyat hedefine ulasincaya kadar QE'nin siirecegini ve hedefe ulasincaya
kadar gevseme miktarinda herhangi bir azaltma olmayacagini vurguladi.

e Bunun yani sira Kuroda, enflasyon hedefine muhtemelen 2019'da ulasilacagini belirtmenin yani sira, enflasyon
beklentilerinde belirsizlik ve asadi yonli risklerin yiiksek oldugunu vurgulad.

Kuroda bugiinkii aciklamalarinda goérece giivercin bir ton takinmis ve Cuma giinkii fiyatlamalari bertaraf etmeye
calismis olsa da, piyasalarda QE zincirinin son halkalarindan biri olan Japonya’da 2019 itibariyle gevsemenin
bitebilecegine yonelik fiyatlamalar ¢coktan baslamis durumda. Bu da, gelismekte olan tlke piyasalari a¢isindan olumsuz bir
algiy1 beraberinde getiriyor.

e  Kriz déneminin kemer sikma politikalarinin ardindan ekonomik buylimeyi artirmak ve enflasyonu hizlandirmak icin
genislemeci para politikalari uygulamaya baslayan gelismis ilke merkez bankalari, enflasyonist beklentilerin ve
ekonomik biylimenin belirli bir seviyeye gelmis olmasi ile birlikte yavas yavas para musluklarini kismaya basliyorlar.
Parasal genisleme ile birlikte baslayan bol likidite doneminden buyik 6lctide faydalanan gelismekte olan tlke
piyasalari ise, kisilan musluklar ve (lkelerine geri dénen likidite karsisinda zor durumda kalacaklar. Avrupa Merkez
Bankasinin bu yil icerisinde parasal genislemeyi bitirme tarihini agiklamasi ve kisa sire igerisinde genislemeye son
vermesi bekleniyor. Bunun tzerine Japonya'nin da QE'nin bitecegine yénelik aciklamalarda bulunmaya devam etmesi,
gelismekte olan llke piyasalarinda panik havasini artirabilir.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

ABD Baskani Donald Trump'in gelik ve aliminyum ithalatina agir vergiler getirme tehdidinden vazgegecegine dair beklentilerin
yukselmesi ve piyasadaki endiselerin azalmasi ile birlikte dolar endeksinin diin 90 seviyesi Uzerine kadar yukselerek kayiplarinin
bir kismini telafi ettigini gorduk. Ancak, dolar endeksindeki toparlanmaya ragmen, bu sabah saatleri itibariyle gelismekte olan
Ulke para birimlerinde gli¢li bir seyir oldugunu gériyoruz. Bununla birlikte kurda da kismi bir geri ¢ekilme hareketi yasanmakta
oldugu goriliyor. Bu noktada, kurdaki mevcut disis hareketinin 3,79 seviyesine dogru devam etmesi beklenebilir. Kurun bugiin
icerisinde 3,79 — 3,82 seviyeleri arasinda hareket etmesini bekliyoruz. Kurda kisa vadede 3,77 seviyesi altina bir seyir olusmasini
beklemiyoruz. Buglin ABD'den gelecek olan Fabrika Siparisleri ve Dayanikli Mal Siparisleri verilerini takip ediyor olacagiz. Kurdaki
teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,8102 seviyesinden islem goérmekte olan USDTRY paritesinde
3,8155 seviyesi direng, 3,8021 seviyesi ise destek konumunda. 3,8155 direncinin yukari yonla kirilmasi durumunda bir sonraki
direng seviyemiz 3,8290, 3,8021 desteginin asagdi yonll kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 3,7960.
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EUR/USD

ABD Baskani Donald Trump'in gelik ve aliminyum ithalatina agir vergiler getirme tehdidinden vazgegecegine dair beklentilerin
yukselmesi ve piyasadaki endiselerin azalmasi ile birlikte dolar endeksinin diin 90 seviyesi lizerine kadar ylkselerek kayiplarinin
bir kismini telafi ettigini gérdik. Bununla birlikte ydniint yukari ceviren EURUSD paritesi, yeniden 1,23 seviyesi tGzerinde tutunmus
durumda. Ancak, ABD Baskani Donald Trump'in diinkii aciklamalarinda ithal celik ve aliminyuma yonelik ek giimrik vergisi
kararindan geri adim atmayacaklarini sdylemis olmasi, ticaret savaslarina yonelik endiselerin azalmasi ile gui¢lenen dolar
endeksinin bir stire daha dalgal bir seyir izleyebilecegini ve yeniden satis baskilarina maruz kalabilecegini gdsteriyor. Bu sabah
saatleri itibariyle 20 gunlik hareketli ortalamasina denk gelen 1,2320 destegi izerinde tutunmaya calisan EURUSD paritesinde,
teknik gostergelerin yikselis hareketlerini destekledigini goriyoruz. Dolayisi ile paritenin 1,2320 seviyesi Uzerindeki seyrini
korumasi ve ylkselis cabasini 1,24 seviyesi lzerine dogru devam ettirmesi beklenebilir. Ancak paritenin, 1,24 — 1,25 bandini
yukari yonll kirmakta zorluk cekecegini ve bu seviyelerden yoniini yeniden asadi cevirebilecegini distinliyoruz. Bugiin ABD'den
gelecek olan Fabrika Siparisleri ve Dayanikli Mal Siparisleri verilerini takip ediyor olacagiz. Paritenin orta vadede 1,20 — 1,25
seviyeleri arasinda hareket etmesini ve dniimtzdeki dénemlerde 1,24 — 1,25 bandinin asilmasi ile birlikte 1,30 seviyesini hedef
almasini bekliyoruz. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,2345 seviyesinden islem goérmekte olan
EURUSD paritesinde, 1,2320 seviyesi destek, 1,2360 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,2360 direncinin yukari yonli
kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,2400, 1,2320 desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki
destek seviyemiz 1,2300.
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XAU/USD

Gectigimiz hafta Cuma glinklii analizimizde, altin fiyatlarinin 1300 seviyesi altina inmesini beklememekle birlikte, fiyatlarin
ylkselisini strdirmesi ve ilk etapta 1320 seviyesi Uzerini hedef almasinin bekledigimizi ifade etmistik. ABD Baskani Donald
Trump'in glimriik vergisine yonelik agiklamalari sonrasinda 1320 seviyesi Uzerine yerlesen altin fiyatlari, diin dolar endeksinin
kayiplarinin telafi etmesi ile hafifi satis baskilarina maruz kalmis olsa da, bu sabah saatleri itibariyle 1320 seviyesi lGzerindeki
seyrini koruyor. Ancak, ABD Baskani Donald Trump'in diinki aciklamalarinda ithal celik ve aliminyuma yonelik ek giimrik vergisi
kararindan geri adim atmayacaklarini sOylemis olmasi, ticaret savaslarina yénelik endiselerin azalmasi ile gliglenen dolar
endeksinin bir stire daha dalgal bir seyir izleyebilecegini ve yeniden satis baskilarina maruz kalabilecegini gosteriyor. Dolayisi ile
altinin yukselisini sirdiirmesini ve kisa vadede 1330 seviyesini hedef almasini bekliyoruz. Orta vadeli beklentimiz ise: ABD reel
faizlerinde gorilen yiikselis ve artan enflasyonist baskilar ile birlikte altindaki yikselis egiliminin siirecegini ve 6niimizdeki
doénemde 1380 seviyesi tzerinin hedef olabilecegini disiinliyoruz. Altindaki teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri
itibariyle 1322,56 seviyesinden islem gormekte olan altin fiyatlarinda 1320 seviyesi destek, 1325 seviyesi ise direng konumunda.
1325 direncinin yukar yonli kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1330, 1320 desteginin asagi yonlu kirilmasi
durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1317,07.
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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 2,721 %1.1 -%2.1 %1.0 %10.4 %1.8
DAX 12,091 %1.5 -%3.5 -%2.4 -%1.0 -%6.4
FTSE 7,116 %0.7 -%2.4 -%0.4 -%3.2 -%7.4
Nikkei 21,042 %2.1 -%4.0 -%0.5 %11.0 -%5.6
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 116,946 %0.1 -%1.6 %1.3 %6.7 %1.4
Cin 3,257 %0.2 -%0.9 -%3.2 -%3.6 -%1.3
Hindistan 33,747 %0.5 -%1.5 -%0.8 %7.1 -%0.4
Endonezya 6,551 -%0.1 -%0.8 %1.0 %12.4 %3.0
Rusya 2,310 %0.9 -%1.9 %3.2 %14.6 %9.5
Brezilya 86,023 %0.3 -%1.9 %2.5 %17.2 %12.6
Meksika 47,721 %0.4 -%1.5 -%3.2 -%5.5 -%3.3
Guney Afrika 57,912 %0.3 -%1.6 %2.7 %4.4 -%2.7
Oynaklik Endeksleri
VIX 19 -%4.4 %18.5 -%49.8 %53.1 %69.7
EM VIX 24 -%2.9 %17.0 -%13.6 %33.0 %49.2
MOVE 65 -%0.9 %1.6 %7.1 %21.4 %38.9
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 3.8084 %0.0 %0.6 %0.5 %10.7 %0.3
Brezilya 3.2431 -%0.3 %0.6 -%0.3 %4.0 -%2.0
Guney Afrika 11.8315 -%0.8 %2.4 -%2.5 -%8.3 -%4.5
Cin 6.3496 %0.1 %0.5 %0.9 -%2.9 -%2.4
Hindistan 65.1125 a.d. %0.5 %1.6 %1.5 %1.9
Endonezya 13763 9%0.0 %0.8 %1.8 %3.2 %1.4
CDS *
Turkiye 173.3 -0.2 5.3 0.0 26.0 78.7
Brezilya 154.7 -2.4 6.6 -1.6 -26.8 58.7
Guney Afrika 147.5 -2.3 7.2 -6.5 2.9 a.d.
Endonezya 87.0 -0.1 0.5 2.8 -7.7 42.5
Rusya 107.2 -0.8 6.3 -5.4 -10.3 37.8
10 yillik bono faizleri
Turkiye %12.1 0.2 0.2 0.4 1.5 0.4
Brezilya %9.5 -0.1 -0.1 -0.4 -0.4 -0.8
Guney Afrika %8.7 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Hindistan %7.8 a.d. 0.1 0.2 1.3 0.5
Endonezya %6.6 0.1 0.2 0.3 0.0 0.3
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %5.8 -0.01 0.08 0.25 1.00 a.d.
Brezilya %4.9 0.02 0.06 -0.04 0.52 0.31
Guney Afrika %4.7 0.00 -0.05 0.28 0.27 0.22
Endonezya %4.1 0.00 -0.02 0.25 0.64 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 65.54 %1.8 -%2.9 -%3.1 %22.8 -%2.0
Ham Petrol - WTI USD/varil 62.57 %2.2 -%2.1 -%2.5 %28.6 %3.6
Altin -USD / oz 1319.9 -%0.3 -%0.8 -%1.0 -%1.5 %0.8
Gumus - USD /t oz. 16.338 -%0.3 -%1.3 -%2.0 -%8.4 -%4.7
Commodity Bureau Index 445.59 %0.3 %0.3 %0.7 %2.2 %3.1
* 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

Yatirhom 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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