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Haber Basliklari

= Avrupa Merkez Bankasi (ECB) diin gerceklestirdigi toplantisi sonucunda beklendigi lizere faizlerde herhangi bir degisiklige
gitmedi. Toplanti kararinin ardindan Baskan Draghi, biiyiime konusundaki risklerin varligini korugunu ifade ederek Bankanin
oldukga temkinli adimlar atacagi sdylemini yineledi. Genel olarak bakildiginda Draghi'nin tonunda énemli bir degisiklik
olmadigi gorilda.

= Draghi'nin, AB ekonomisinin Cin'deki zayiflamadan ve Brexit'ten fazla etkilenmeyecegini belirtmesi ve AB ekonomisine
yonelik bir resesyon riski gormedigini ifade etmesi ve ECB cephesinden son dénemde gelen glvercin aciklamalarin buyik
Olclide fiyatlarin icerisinde yer aliyor olmasi ile birlikte euroda sert bir yikselis hareketi gorilirken, EURUSD paritesi
Draghi'nin agiklamalarinin ardindan 1,1380 seviyesi lzerine ¢iktl. Ancak daha sonra kazanglarini geri veren parite, 1,1300 —
1,1350 bandindaki dalgalanma hareketine geri dondd.

= ECB Baskani Draghi'nin agiklamalarinin ardindan euroda gorilen yikselis hareketi sonrasinda 96,50 seviyesi tGizerinden 96,10
seviyesine dogru dulslise gecen dolar endeksi, gelismekte olan Ulke para birimlerindeki yikselis hareketini hizlandirdi. Dolar
endeksindeki goriilen bu gerileme hareketi ve TL'deki pozitif ayrismanin stirmesi ile birlikte USDTRY paritesi diin 5,25 seviyesi
altina gerileyerek 200 ginlik hareketli ortalamasini test etti.

= ABD Senatosunda din oylanan ve hikimetin yeniden agilmasini dngéren iki ayr yasa tasarisi yeterli oy alamadi.
Cumhuriyetgiler tarafindan sunulan ve ABD Baskani Donald Trump'in ABD-Meksika sinirina insa etmeyi planladigi duvar igin
5,7 milyar dolarlik butge talebini iceren tasari 47'ye karsi 50 oyla reddedildi. Bu oylamanin ardindan bu kez Demokratlar
tarafindan sunulan ve federal daireleri gegici streyle yeniden acarak Beyaz Saray ve Kongreye sinir glvenligi pazarliginda
zaman taniyan tasari ise 52 "evet" oyuna ragmen kabul edilmedi. Beyaz Saray Sozclisu Sarah Sanders, ABD Baskani Donald
Trump'in duvarin insasi icin gerekli olan 5,7 milyar dolarin tamami olmasa da yuiksek bir miktarda 6¢deme yapilmasi kosuluyla
anlasmaya varabilecegini belirtti.

= Japonya'da enflasyon beklentilerin lizerine cikarak 2015'den bu yana en yiiksek seviyeye geldi. Icisleri Bakanligi tarafindan
acgiklanan verilere gore, Tokyo'da taze gida harig tiketici enflasyonu, ekonomistlerin 0,9 olan beklentilerinin Gzerine cikarak
ylzde 1,1 seviyesinde gerceklesti.

= Venezuela Devlet Baskani Nicolas Maduro, hicbir kosulda istifa etmeyecegini acikladi. Ote yandan hiikiimet karsiti protestolar
seklinde baslayan gosteriler artarak devam ediyor. Venezuela'daki olaylarin kisa vadeli petrol arzi Gzerinde daraltici etki
yaratabilecegi ve fiyatlarin yikselisini hizlandirabilecegi belirtiliyor. Petroldeki yikselisin hizlanmasi ile TL varliklar agisindan
olumsuz bir senaryo olarak karsimiza ¢ikiyor.

Gelismis iilke 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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tinlitkk Ekonomi Takvimi

Almanya Ocak Ay IFO Is Giiveni Endeksi 12:00 100,7

ABD Aralik Ayi Dayanikh Mal Siparigleri 16:30 %1,7 %0,8
ABD Aralik Ayi Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 16:30 %0,2 -%0,3
ABD Aralik Ay Yeni Konut Satislari 18:00 574K 544K
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Makroekonomik Gelismeler
Draghi, ECB'nin bu yil cok daha temkinli ve dikkatli olacaklarinin altini bir kez daha cizdi

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) diin gerceklestirdigi toplantisi sonucunda beklendigi lizere faizlerde herhangi bir
degisiklige gitmedi. Toplanti kararinin ardindan Baskan Draghi, biiyime konusundaki risklerin varligini korugunu ifade ederek
Bankanin oldukga temkinli adimlar atacagi sdylemini yineledi. Genel olarak bakildiginda Draghi’'nin tonunda énemli bir degisiklik
olmadigi gorildi.

ECB Baskani Draghi, toplantinin ardindan gerceklestirdigi basin toplantisinda Euro Bélgesine yonelik blyime risklerinin
asagl yonli oldugunu, ancak bdlge ekonomisine yonelik bir resesyon riski gormedigini belirtti. Blyimedeki
yavasglamanin beklenenden uzun siirecegine dair uyarisini yenileyen Draghi, ECB’nin bu yil ¢cok daha temkinli ve dikkatli
olabileceginin sinyallerini verdi.

Cin ekonomisindeki yavaslamanin uzun siirmesini beklemedigini belirten Draghi, Ingiltere'nin Avrupa Birligi'nden (AB)
ayrilma slrecinin ise AB ekonomisini fazla etkilemeyecegini savundu.

Aralik ayinda 2,6 trilyon euro seviyesindeki tahvil alim programini sonlandiran Merkez Bankasi'nin faiz konusunda ne
zaman bir adim atacagi merak konusuydu. Ekim ayinda gorev siiresi dolacak olan Draghi yaptigi aciklamalarda neredeyse
kendi gorev siresi boyunca bir faiz artisi gériilmeyebilecegi yolunda degerlendirilen sinyaller verdi. Ancak 2018 yili
boyunca faizler artinmlar konusunda acele etmeyeceklerini ve yaz aylarindan 6nce artinma gidilmeyecegini defalarca
vurgulayan ECB uyeleri birlikte bu séylemler parite tzerinde blyik olctide fiyatlanmisti.

Diin sabahki biiltenimizde, 2018 basindan bu yana Draghi ve diger ECB iiyelerinin yaptig: giivercin aciklamalar EURUSD
paritesinde biiyiik olciide fiyatlandigindan dolayi, Euro Bolgesi ekonomisine yonelik yapilan giivercin aciklamalarin
parite lizerinde 6nemli bir diisiis yaratmasini beklemedigimizi ifade etmistik. Draghi'nin, AB ekonomisinin Cin'deki
zayiflamadan ve Brexit'ten fazla etkilenmeyecegini belirtmesi ve AB ekonomisine ydnelik bir resesyon riski gérmedigini ifade
etmesi ve ECB cephesinden son donemde gelen glivercin agiklamalarin biylk olctde fiyatlarin igerisinde yer aliyor olmasi ile
birlikte euroda sert bir yukselis hareketi gorilirken, EURUSD paritesi Draghi’nin aciklamalarinin ardindan 1,1380 seviyesi Gzerine
¢ikti. Ancak daha sonra kazanclarini geri veren parite, 1,1300 — 1,1350 bandindaki dalgalanma hareketine geri dondu.

Global Piyasalar Bilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Avrupa Merkez Bankasi toplantisinin ardindan giiglenen euro ile birlikte gerileyen dolar endeksi ve TL'deki pozitif ayrismanin
deva ediyor olmasi ile birlikte Turk lirasi diin dolar karsisindaki kazanglarini genisletti ve 5,25 seviyesi altina gerileyerek 200
glnlik hareketli ortalamasini test etti. En son gerceklesen PPK toplantisinda TCMB'nin faizleri yakin zamanda indirmeyeceginin
sinyalini vermesinden bu yana Tirk lirasinda kademeli bir ylkselis hareketi olustugu goriliyor. Mevcut politika faizi TL agisindan
oldukga gliclt bir carry-trade avantaji sagliyor. USDTRY bu sabah saatleri itibariyle 5,26 seviyesi civarinda hareket ediyor ve 200
glnlik hareketli ortalamasi lizerinde tutunmaya devam ediyor. Dolar endeksi ise diin aksam saatlerinde eurodaki yikselis
nedeniyle maruz kaldigi kayiplarin bir kismini telafi etmis durumda. Endeks bu sabah saatlerinde 95,25 seviyesi izerinde islem
goriyor. Bu noktada kisa vadede kurun 200 glinliik hareketli ortalamasi civarindaki seyrini yakindan takip edecegiz. S6z konusu
ortalamanin tzerinde tutunulmasi durumunda 5,25 - 5,30 bandindan sert bir yikselis hareketi gorulebilir. Ancak 2100 glnlik
ortalamanin asagi yonli kinlmasi durumunda ise mevcut geri ¢cekilme hareketinin énemli 6lglide hizlanmasi beklenir. Dolayisi ile
5,24 - 5,26 bandina denk gelen 200 ginlik ortalama yakindan izlenecek.
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) diin gergeklestirdigi toplantisi sonucunda beklendigi Gizere faizlerde herhangi bir degisiklige
gitmedi. Toplanti kararinin ardindan Baskan Draghi, blyime konusundaki risklerin varligini korugunu ifade ederek Bankanin
oldukca temkinli adimlar atacagi séylemini yineledi. Genel olarak bakildiginda Draghi’'nin tonunda énemli bir degisiklik olmadigi
gorilda. Draghi'nin, AB ekonomisinin Cin'deki zayiflamadan ve Brexit'ten fazla etkilenmeyecegini belirtmesi ve AB ekonomisine
yonelik bir resesyon riski gormedigini ifade etmesi ve ECB cephesinden son dénemde gelen givercin aciklamalarin bilyik dlclide
fiyatlarin icerisinde yer aliyor olmasi ile birlikte euroda sert bir yikselis hareketi gértlirken, EURUSD paritesi Draghi'nin
aciklamalarinin ardindan 1,1380 seviyesi Uzerine ¢ikti. Ancak daha sonra kazanclarini geri veren parite, 1,1300 — 1,1350
bandindaki dalgalanma hareketine geri dondu. Paritenin bu sabah saatleri itibariyle 1,1325 seviyesi civarinda hareket ettigi
goriluyor. Partitenin buglin icerisinde 1,1300 — 1,1350 seviyeleri arasinda dalgalanmasini beklemekteyiz.

EUR/USD
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XAU/USD

Din dolar endeksinde gériilen sert dalgalanma hareketleri ile birlikte ons altinda da volatilitenin arttigi goriildi. Dolar endeksinin
ECB toplantisinin hemen ardindan gerceklestirdigi sert geri ¢cekilme ile birlikte ons altin fiyatlar 1276’ seviyelerden 1283 seviyesi
Uzerine cikarken, endeksin daha sonra kayiplarinin bir kismini telafi etmesi sonrasinda altin fiyatlari da yikselis hareketini
durdurarak 1280 — 1283 seviyeleri arasinda dalgalandi. Bu sabah saatleri itibariyle altin fiyatlarinin 1282 seviyesi civarinda hareket
ettigini goriyoruz. Altinda orta vadeli ylkselis beklentimizi korudugumuzu hemen hemen her biltenimizde belirtmekteyiz.
Piyasalarda varligini korumakta olan jeopolitik riskler ve siyasi belirsizliklerin yani sira, kiiresel bliyimeye yonelik gelen negatif
sinyallerin devam etme ihtimali ile birlikte glvenli liman talebinin 6nimizdeki dénemde glcli kalamaya devam edecegi
gorisiindeyiz. Kiuresel buylimeye ydnelik artan endiseler ile birlikte 2019 basindan bu yana yatirnmcilarin giivenli limanlara
yonelmeye basladigini gérmekteyiz. Ticaret savaslarinin yarattigi kiiresel resesyon kaygilari ile birlikte 6zellikle Avrupa’da glvenli
liman alimlari artiyor. SPDR Gold Trust ETF'inde varliklarin buyikligu yaklasik son 2 ayin en ylksek seviyesine ulasmis durumda.
Ayrica, kiiresel bazda altina dayali ETF'lerdeki alimlarin 2013 yilindan bu yana en yuksek seviyesine ¢ikmis oldugu goruliyor.
Diger taraftan, ABD cephesinde FOMC Uyelerinin faiz artinrmi konusunda daha sabirli ve yavas davranacak olmasi da dolar
endeksindeki ylkselis hareketlerinin baskilanmasina neden olurken, altindaki ylkselig hareketlerini destekliyor. Tm bunlarin yani
sira, Cin ve Hindistan'in fiziki talebinin de yukseliste oldugunu ve Dinya Altin Konseyi'nin verilerine gore kiresel merkez
bankalarinin da altin ahimlarini siirdtirdiguni gérmekteyiz. Tim bu faktorlerin etkisi ile birlikte altinin 1300 seviyesi Uzerini hedef
alacagina yonelik beklentimizi korumaktayiz. 1300 seviyesinin asilmasi durumunda ise altindaki yikselisin ilk etapta 1325 - 1330
hedef olacak sekilde hizlanacagi goristindeyiz.

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 2,642 %0.1 %1.0 %12.4 -%7.2 %5.4
DAX 11,130 %0.5 %1.9 %4.7 -%11.5 %5.4
FTSE 6,819 -%0.3 -%0.2 %2.0 -%11.0 %1.3
Nikkei 20,575 %1.2 %0.8 %8.7 -%7.9 %4.0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 101,774 %1.6 %5.1 %12.0 %6.7 %11.5
Cin 2,592 %0.6 %0.4 %4.1 -%10.2 %4.5
Hindistan 36,195 %0.7 %0.1 %2.7 -%1.2 %1.0
Endonezya 6,467 %0.3 %0.6 %5.2 %9.3 %4.7
Rusya 2,483 -%0.4 %1.4 %8.4 %8.8 %4.8
Brezilya 97,677 %1.2 %2.4 %14.0 %21.8 %11.1
Meksika 43,566 -%0.3 -%0.8 %5.3 -%12.2 %4.6
Glney Afrika 53,639 -%0.5 %0.4 %3.0 -%4.9 %1.7
Oynaklik Endeksleri
VIX 19 -%3.2 %4.6 -%47.6 %52.2 %71.1
EM VIX 20 -%5.3 -%0.6 -%30.0 %10.0 %21.7
MOVE 54 %0.0 %1.4 -%18.0 %7.7 %16.3
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5.2654 -%0.4 -%1.5 -%0.4 %7.8 %38.6
Brezilya 3.7708 %0.3 %0.7 -%3.1 %0.6 %14.0
Gliney Afrika 13.722 -%0.7 %0.0 -%5.9 %3.3 %10.8
Cin 6.7885 -%0.1 %0.2 -%1.6 -%0.1 %4.3
Hindistan 71.0762 -%0.4 %0.1 %1.3 %3.1 %11.3
Endonezya 14170 -%0.1 -%0.2 a.d. -%2.5 %4.4
CDS *
Tarkiye 317.3 -6.1 -27.3 -16.3 81.0 0.2
Brezilya 172.0 -1.5 -8.6 -32.5 -8.4 -11.8
Guney Afrika 193.4 -4.1 -6.0 -19.5 42.7 -12.0
Endonezya 120.0 -2.7 -2.9 -16.5 40.4 -6.8
Rusya 130.3 0.6 -8.0 -14.8 11.2 -15.7
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %15.6 -0.2 -0.3 -1.0 -3.1 4.0
Brezilya %9.1 0.1 -0.1 a.d. -2.0 -1.2
Hindistan %7.3 0.0 0.0 0.0 -0.5 0.0
Endonezya %8.1 0.0 0.0 a.d. 0.3 1.8
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %6.8 -0.05 -0.21 a.d. -0.35 a.d.
Brezilya %5.6 -0.03 -0.13 0.39 0.08 1.03
Guney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.61
Endonezya %4.3 -0.05 -0.07 a.d. 0.02 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 61.09 -%0.1 -%0.1 %21.0 -%16.8 -%8.6
Ham Petrol - WTI USD/varil 53.13 %1.0 %2.0 %24.9 -%22.5 -%12.1
Altin -USD / oz 1279.8 -%0.3 -%1.0 %1.0 %4.4 -%2.3
Gumus - USD /t oz 15.3 -%0.5 -%1.5 %4.1 -%1.1 -%10.8
Commodity Bureau Index 411.35 %0.0 -%0.6 %0.2 -%4.7 -%4.9
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Bilteni 7
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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. 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

Yatirhom Merkezlerimiz

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 yatinnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
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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