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Haber Basliklari

= Din Fed'den gelen glivercin aciklamalar dolar endeksine sert bir sekilde deger kaybettirirken, gelisen tlke para birimlerinin
onemli dlctide deger kazanmasini sagladi. Dinki basin agiklamasinda givercin olarak algilanan olan nokta, Powell'in gerekli
olmasi durumunda bilanco buylkligini ve kompozisyonunu degistirebileceklerini ve ekonomiyi desteklemek adina
faizlerden sonra bilangoyu ve s6zli yonlendirmeyi kullanabileceklerini belirtmesi oldu. Fed'den gelen agiklamalarin ardindan
dolar endeksi 95,20 seviyesine dogru sert bir diistise gecerken, gelismekte olan tlke para birimleri deger kazandi.

=  FOMC toplantisinin ardindan ABD hisse senetleri giinii ylkselisle tamamladi. Dow Jones Sanayi Endeksi, 434,90 puanhk
(%1,77) artisla 25.014,86 puandan kapandi. S&P 500 Endeksi, 41,05 puanlik (ylzde 1,55) yukselisle 2.681,05 puana, Nasdaq
Teknoloji Endeksi 154,79 puan (ylizde 2,20) deger kazanarak 7.183,08 puana ¢ikti.

* Asya seansinda Cin'den gelen Ocak Ayi Imalat PMI Endeksi piyasa beklentilerinin tzerinde gelerek 49,5 olarak gerceklesti.
Hizmet PMI verisi de yine beklentilerin tGzerinde gelerek 54,7 oldu ve Eylil ayindan bu yana en yuksek seviyesine yikseldi.
FOMC toplantisinin ardindan Asya seansinda Cin‘den gelen PMI verilerinin de piyasa beklentilerinin hafif zerinde
gerceklesmesi de gelisen Ulke para birimlerindeki deger kazanimlarini destekledi. USDTRY paritesi ise 200 glinlik hareketli
ortalamasini asagi yonli kirarak Aralik ortasindan bu yana en dusiik seviye olan 5,21'e dogru geri cekildi.

= Almanya'da enflasyon Ocak ayinda, beklentiler dahilinde aylik bazda %0,8 daralma kaydederken, yillik bazda ise %1,4 olarak
gerceklesti ve %1,6 olan piyasa beklentisinin altinda kaldi.

= Almanya Ekonomi Bakanligi diin yaptigi aciklamada, Almanya ekonomisinin, 2018'deki %1,5'lik blylimenin ardindan,
2019'da buyuk bir ihtimalle %1 seviyesinde (2013'ten beri en zayif) buylime kaydedecegini belirtti. Bakanhgin Ekim ayindaki
blylime beklentisi %1,8'di.

= ABD'de 6zel sektor istihdami federal hikiimetin 35 glin kapali kalmasina ragmen Ocak ayinda beklentiden glcli artis
kaydetti. ADP ve Moody's Analytics'in verilerine gore 6zel sektdr istihdami Ocak'ta 213.000 artti. Beklenti 181.000'di.

= ABD'de bekleyen konut satislari Aralik'ta %2,2 dustt. Beklenti %0,5 artisti. Yillik bazda ise satislar %9,5 disti, bu Nisan
2014'ten beri en buyiuk dusus olarak kayda gecti. Beklenti %7 disls olmasi yonindeydi.

= [talya Basbakani Giuseppe Conte, Italya ekonomisinin dérdiincii ceyrekte biiyiik bir ihtimalle daraldigini séyledi. Milano'da
konusan Conte, “GSYIH'de daha fazla daralma bekliyorum.” dedi. italya'da ulusal istatistik ofisi 4C18 icin &ncii GSYIH
rakamlarini Turkiye saatiyle 13:00'da agiklayacak.

Gelismis ililke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan lilke 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 Aralik Ayi Aylik Perakende Satislar 10:00 -%0,6 %1,6
. Almanya Aralik Ayi Yillik Perakende Satislar 10:00 %1,5 %1,1
. Almanya Ocak Ay Issizlik Orani 11:55 %5 %5
- Euro Bolgesi 4C18 GSYIH Ceyreklik Biiyiime Orani 13:00 %0,2 %0,2
- Euro Bolgesi 4C18 GSYIH Villik Biiyiime Orani 13:00 %1,2 %1,6

ABD Haftalik Issizlik Basvurulari 16:30 215K 199K

ABD Ocak Ayi Chicago Imalat PMI Endeksi 17:45 61,5 63,8

Global Piyasalar Bilteni 2
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Makroekonomik Gelismeler

Fed'den gelen giivercin aciklamalar sonrasi dolar deger kaybetti

Fed, diin sonlandirdigi toplantisi sonucunda, beklendigi iizere faizlerde bir degisiklige gitmedi. Ancak toplanti
sonrasinda yapilan giivercin acgiklamalar dolar endeksine sert bir sekilde deger kaybettirirken, gelisen lilke para
birimlerinin 6nemli dlciide deger kazanmasini sagladi. Fed Baskani Powell Fed'in, faiz artirimlarina devam etmesi konusunda
sabirli davranacaginin altini cizerken, sabirli olma slresinin ne zaman sona ereceginin tamamen verilere bagl oldugunu belirtti.
Powell ayrica, petrol fiyatlarindaki dislsiin enflasyonu asadi cekmeye devam edecegini ifade ederek, ekonomiyi en iyi sekilde
desteklemenin yolunun sabirli olmak oldugunun altini cizdi. Powell'in yaptigi bu aciklamalar piyasalarin bekledigi tonda
aciklamalardi. Aralik ayinda da buna benzer bir ton kullanan Powell'in diin aksamki toplantisinda yine ayni tonda ifadelere yer
verebilecegini diinkl analizimizde ifade etmistik. Ancak, dolar endeksindeki mevcut sert geri ¢ekilmeyi yaratan faktor, Powell'in
bilanco daraltimina iliskin yaptigi aciklamalar oldu.

Diinkii basin aciklamasinda giivercin niteliginde algilanan nokta, Powell’'in gerekli olmasi durumunda bilanco
biiyiikligiinii ve kompozisyonunu degistirebileceklerini ve ekonomiyi desteklemek adina faizlerden sonra bilangoyu ve
so6zlii yonlendirmeyi kullanabileceklerini belirtmesi oldu.

e Hatirlayacagimiz Uzere gectigimiz hafta Cuma gini yurt disi basinda yer alan “Fed’in bilango kiglltme programini
planlanandan daha erken sonlandirmayi distndigine” yonelik haber akisi dolar endeksinin sert bir sekilde deger
kaybetmesine neden olmustu. Bunun Uzerine gozler Fed Baskani Powell'in bilancoya iliskin yapacadi aciklamalara
cevrilmisi.

e Bu noktada Fed Baskani Powell'in, ekonominin daha fazla destege ihtiya¢ duymasi durumunda, bilanco
kompozisyonunun ve blyukliginin degistiriimesi secenedi de dahil olmak Ulzere ellerindeki tim araclari
kullanabileceklerini ifade etmesi, diinkii konusmada piyasalar tarafindan slrpriz olarak karsilanan ve dolar negatif
fiyatlamayi beraberinde getiren ifadelerdi.

Fed'den gelen aciklamalarin ardindan dolar endeksi 95,20 seviyesine dogru sert bir diisiise gecerken, gelismekte olan
lilke para birimleri deger kazandi. FOMC toplantisinin ardindan Asya seansinda Cin'den gelen PMI verilerinin de piyasa
beklentilerinin hafif izerinde gerceklesmesi de gelisen Ulke para birimlerindeki deger kazanimlarini destekledi. USDTRY paritesi
ise 200 guinlik hareketli ortalamasini asagi yonlu kirarak Aralik ortasindan bu yana en distik seviye olan 5,21'e dogru geri ¢ekildi.

Global Piyasalar Bilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Din Fed'den gelen glivercin agiklamalar dolar endeksine sert bir sekilde deger kaybettirirken, gelisen llke para birimlerinin
onemli 6l¢lide deger kazanmasini sagladi. Dinki basin aciklamasinda glvercin olarak algilanan nokta, Powell’in gerekli olmasi
durumunda bilanco blylkligini ve kompozisyonunu degistirebileceklerini ve ekonomiyi desteklemek adina faizlerden sonra
bilangoyu ve sozIU yonlendirmeyi kullanabileceklerini belirtmesi oldu. Fed'den gelen aciklamalarin ardindan dolar endeksi 95,20
seviyesine dogru sert bir dlstise gegerken, gelismekte olan Ulke para birimleri deger kazandi. FOMC toplantisinin ardindan Asya
seansinda Cin'den gelen PMI verilerinin de piyasa beklentilerinin hafif iizerinde gerceklesmesi de gelisen Ulke para birimlerindeki
deger kazanimlarini destekledi. USDTRY paritesi ise 200 glinlik hareketli ortalamasini asagi yonla kirarak Aralik ortasindan bu
yana en dusUk seviye olan 5,21'e dogru geri gekildi. USDTRY paritesi bu sabah saatleri itibariyla 5,21 seviyesi civarinda hareket
ediyor. Din yasandigi sert geri ¢ekilme hareketinin ardindan kurun bugtin igerisinde 5,20 — 5,25 seviyeleri arasinda hareket etmesi
beklenebilir.
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EUR/USD

Diin sabahki biltenimizde, 20 haftalik hareketli ortalamasina denk gelen 1,1440 — 1,1450 bandi civarindaki seyrini strdiiren
EURUSD paritesinde, s6z konusu ortalamanin yukari yonlG asilmasinin, paritenin yikselisini 1,15 seviyesi Uzerine dogru
hizlandirmasina neden olabilecedini ifade etmistik. Fed, diin sonlandirdigi toplantisi sonucunda, beklendigi lizere faizlerde bir
degisiklige gitmedi. Ancak toplanti sonrasinda yapilan guivercin aciklamalar dolar endeksine sert bir sekilde deger kaybettirirken,
gelisen (lke para birimlerinin édnemli 6l¢lide deder kazanmasini sagladi. Dinku basin aciklamasinda glvercin niteliginde
algilanan nokta, Powell'in gerekli olmasi durumunda bilanco buyukligini ve kompozisyonunu degistirebileceklerini ve
ekonomiyi desteklemek adina faizlerden sonra bilancoyu ve sozli yonlendirmeyi kullanabileceklerini belirtmesi oldu. Fed'den
gelen agiklamalarin ardindan dolar endeksi 95,20 seviyesine dogru sert bir diislise gecerken, EURUSD paritesi de 20 haftalik
ortalamasini yukari yonla kirarak 1,15 seviyesi Uzerine yiikseldi. Parite bu sabah saatleri itibariyla 1,15 seviyesi Uzerindeki seyrini
strduriyor. Bu noktada EURUSD paritesinin, diinki sert yiikselisinin ardindan bugiin giin icerisinde 1,1480 — 1,1530 seviyeleri
arasinda hareket etmesini beklemekteyiz. Paritenin yukari yonli hareketinin sirmesi durumunda, haftalik grafigindeki disis
kanalinin Ust sinirina denk gelen 116 seviyesinin dnemli bir direng gorevi gérecegini diisiinmekteyiz.

EUR/USD
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XAU/USD

Altindaki orta — uzun vadeli beklentimizin yukari yonli oldugunu ve fiyatlarin 1300 seviyesi Uzerinde tutunarak yukselisini
strdlirmesini bekledigimizi hemen hemen her biltenimizde belirtiyoruz. Diin Fed Baskani Powell'in yaptigi giivercin agiklamalar
sonrasinda dolar endeksinde gorilen deger kaybi ile birlikte yiikselisini genisleten altin fiyatlari, bekledigimiz lzere yikselis
hareketini istikrarli bir sekilde stirdlirmekte. Fed, diin sonlandirdigi toplantisi sonucunda, beklendigi lizere faizlerde bir degisiklige
gitmedi. Ancak toplanti sonrasinda yapilan guvercin aciklamalar dolar endeksine sert bir sekilde deger kaybettirirken, gelisen
Ulke para birimlerinin 6nemli 6l¢lide deder kazanmasini sagladi. Diinki basin agiklamasinda glivercin niteliginde algilanan nokta,
Powell'in gerekli olmasi durumunda bilanco blyikligini ve kompozisyonunu degistirebileceklerini ve ekonomiyi desteklemek
adina faizlerden sonra bilancoyu ve s6zli ydnlendirmeyi kullanabileceklerini belirtmesi oldu. Fed'den gelen aciklamalarin
ardindan dolar endeksi 95,20 seviyesine dogru sert bir dislse gecerken, ons altin fiyatlari ise 1323 seviyesi lizerine kadar ytkseldi.
Diinku sert yiukselisin ardindan altin fiyatlarinin bugiin icerisinde 1317 — 1325 seviyeleri arasinda hareket etmesini beklemekteyiz.
Altin fiyatlarindaki mevcut ylkselis hareketinin ilk etapta 1325 — 1330 hedef olacak sekilde hizlanacagi gorisiindeyiz.
Oniimiizdeki dénemde 1330 seviyesinin agilmasi durumunda ise 1350 seviyesinin hedef olacagi gérisiindeyiz.
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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 2,681 %1.6 %1.6 %6.9 -%4.8 %6.9
DAX 11,182 -%0.3 %1.0 %5.9 -%12.7 %5.9
FTSE 6,942 %1.6 %1.4 %3.2 -%10.4 %3.2
Nikkei 20,557 %0.9 %0.8 %3.6 -%8.0 %3.6
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 104,190 %0.1 %4.0 %14.2 %7.5 %14.2
Cin 2,576 %0.6 %0.0 %3.9 -%9.9 %3.9
Hindistan 35,591 %0.0 -%1.7 -%1.3 -%5.4 -%1.3
Endonezya 6,464 %0.7 %0.7 %5.1 %9.7 %5.1
Rusya 2,512 %0.5 %0.8 %6.0 %8.2 %6.0
Brezilya 96,996 %1.4 %2.0 %10.4 %22.4 %10.4
Meksika 43,631 -%0.2 -%0.1 %4.8 -%12.2 %4.8
Glney Afrika 54,132 -%0.5 %0.4 %2.6 -%5.7 %2.6
Oynaklik Endeksleri
VIX 18 -%7.7 -%9.5 -%37.7 %23.8 %60.0
EM VIX 21 %0.5 -%0.6 -%18.4 %12.7 %27.6
MOVE 48 -%3.0 -%10.8 -%27.5 -%2.2 %3.7
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5.227 -%1.6 -%1.1 -%0.9 %7.1 %37.6
Brezilya 3.6794 -%1.2 -%2.1 -%5.1 -%1.3 %11.2
Gliney Afrika 13.33 -%2.0 -%3.5 -%7.6 %1.3 %7.6
Cin 6.7165 -%0.3 -%1.1 -%2.4 -%1.5 %3.2
Hindistan 71.1212 %0.0 -%0.3 %1.7 %3.6 %11.4
Endonezya 14131 %0.2 -%0.4 -%3.0 -%1.9 %4.1
CDS *
Tarkiye 322.4 -5.7 4.6 -39.8 64.5 4.6
Brezilya 172.4 1.0 -2.0 -36.8 -2.3 -16.0
Guney Afrika 190.1 -1.8 -5.7 -26.2 50.9 -8.5
Endonezya 118.6 -1.1 -3.0 -15.3 50.8 -3.7
Rusya 134.2 1.9 2.5 -24.1 13.3 -17.1
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %14.9 -0.3 -0.9 -1.6 -3.5 3.2
Brezilya %9.0 0.0 0.1 -0.2 -2.0 -1.2
Hindistan %7.3 0.0 0.0 -0.1 -0.5 0.0
Endonezya %8.2 0.0 0.1 0.1 0.4 1.8
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %6.9 -0.07 0.03 -0.22 -0.25 a.d.
Brezilya %5.6 0.00 -0.05 0.42 0.11 1.02
Guney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.61
Endonezya %4.3 -0.03 -0.06 -0.25 -0.02 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 61.65 %0.5 %0.8 %18.1 -%17.8 -%7.8
Ham Petrol - WTI USD/varil 54.23 %1.7 %3.1 %19.6 -%22.7 -%10.2
Altin -USD / oz 1309.9 %0.1 %2.0 %2.1 %7.3 %0.0
Gumus - USD /t oz 15.927 %0.6 %3.6 %3.2 %2.5 -%7.1
Commodity Bureau Index 413.66 %0.2 %0.5 %1.2 -%4.4 -%4.3
* 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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