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Haber Basliklari

Arjantin Merkez Bankasinin, referans faiz oranini 1500 baz puan artirarak %45'ten %60'a yikseltmesine ragmen Arjantin
pezosu sert dististind strdurerek %10'un Uzerinde deger kaybetti. Pezodaki bu disls, gelisen tlke piyasalarina yonelik kriz
endiselerini blyuk dlglide tirmandirirken, gelise Ulke para birimleri arasindaki bulasicilik etkisi ile birlikte tim para birimlerini
olumsuz etkiledi.

Bankalardaki Turk Lirasi mevduat hesaplarindan alinan vergi orani dislrilirken, déviz mevduat hesaplarindan alinan vergi
oranlarinda ise artisa gidildi.

Petrol fiyatlari Londra'da, Iran'daki arz aksakliklarina iliskin endiselerden dolayi Nisan ayindan bu yana en biyik aylk
kazancina yoneldi ve ham petrol ile arasindaki fiyat farki acilmaya devam etti. Brent petroli bu ay %4,7 yikselirken, ham
petrol %2,1 ile 2016'dan bu yana en dusuk kazancini gerceklestirmeye hazirlaniyor. Brent petroli ile ham petrol arasindaki
fiyat farki OPEC Uyesi Iran'daki arz kayiplarinin piyasayi etkilemeye devam etmesi ile birlikte artiyor.

ABD Baskani Donald Trump'in, Cin'den alinan 200 milyar dolarlik triine ek giimriik vergisi getirmeye hazirlandigr iddia edildi.
ABD'nin Cin'den ithal ettigi mallara ylzde 25 ek glmrik vergisi uygulamasinin 34 milyar dolarlk bdlimi temmuzda, 16
milyar dolarlik bolimu ise gecen hafta uygulamaya baslanmisti.

ABD Baskani Donald Trump'in, iilkesini Diinya Ticaret Orgitiinden (DTO) ¢ekmekle tehdit etti. DTO'niin ABD'ye daha iyi
muamele etmesi gerektigini savunan Trump, "Hizaya gelmezlerse, DTO'den cekilirim." Ifadesinde bulundu. Trump, gecen ay
yaptigi aciklamada, ABD'nin DTO tarafindan yillarca "cok kéti" muamele gérerek dezavantajli bir konuma itildigini iddia
etmis ve kurulusun faaliyetlerini degistirmesi gerektigini savunmustu.

Kanada Disisleri Bakani Chrystia Freeland, Kanada ve ABD yetkilileri arasinda NAFTA'ya iliskin mizakerelerin Cuma glnu
yeniden baslayacagini bildirdi. "Hayir, anlasmamiz yok" agiklamasini yapan Freeland gérismelerin kaldigi yerden yeniden
baslatilacagini belirtti.

S&P 500 ve Nasdaq Teknoloji Endekslerinin 4 islem gunu Ust Uste rekor seviyeden kapanma serisi sona erdi. New York
Borsasi, ABD'nin Cin'e yeniden ek glimrik vergisi getirebilecegi iddiasinin ardindan giini disusle tamamladi. Dow Jones
Sanayi Endeksi 137,65 puan (%0,53) distsle 25.986,92 puandan kapandi. S&P 500 Endeksi 12,91 puan (%0,44) azalisla
2.901,13 puana, Nasdaq Teknoloji Endeksi de 21,32 puan (%0,26) deger kaybiyla 8.088,36 puana geriledi.

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 dolarwina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Almanya Temmuz Ayi Aylik Perakende Satislar 09:00 -%0,2 %0,9
. Almanya Temmuz Ay Yillik Perakende Satislar 09:00 %1,3 %3
- Euro Bolgesi Agustos Ay Yillik Cekirdek TUFE 12:00 %1,1 %1,1
BBl curo Bslgesi Agustos Ay Villik TUFE On Yayin 12:00 %2,1 %2,1
- Euro Bolgesi Temmuz Ayi Issizlik Orani 12:00 %8,2 %8,3

ABD Agustos Ay Chicago PMI Endeksi 16:45 63 65,5

ABD Agustos Ayl Michigan Tiketici Glven Endeksi 17:00 95,3 95,5
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Makroekonomik Gelismeler

Arjantin pezosundaki sert diisiis gelisen iilke para birimlerini olumsuz etkiledi

Arjantin Merkez Bankasi, referans faiz oranini 1500 baz puan artirarak %45'ten %60'a ylkseltti ve s6z konusu hamleyle

Persembe giint rekor diisiik seviyeye gerileyen pesoyu desteklemeyi hedefledigini belirtti. Banka, Aralik ayina dek faiz
indirimine gitmeyecegi taahhidiinde bulundu.

e Ancak, Banka'nin faiz artirrmina ragmen Arjantin pezosu sert diistisiini siirdirerek %10'un Uzerinde deger kaybetti.

Pezodaki bu diisus, gelisen Ulke piyasalarina yonelik kriz endiselerini blylk olctide tirmandirirken, gelise Ulke para
birimleri arasindaki bulasicilik etkisi ile birlikte tim para birimlerini olumsuz etkiledi.

Tuark lirasinin da pezodaki sert hareketlilikten olumsuz etkilendigini belirtebiliriz. Tirk lirasi diin dolar karsisinda deger
kaybetmeye devam ederken USDTYRY paritesi ise 6,84 seviyesi lizerini test etti. Bu sabah saatleri itibariyle gelisen Ullke
para birimlerinde olumsuz bir seyir hakimken, TL'nin dolar karsisinda en fazla deger kaybeden para oldugu goriluyor.

Tiirk Lirasi ve doviz mevduat hesaplarina vergi diizenlemesi

Bankalardaki Turk Lirasi mevduat hesaplarindan alinan vergi orani diistiriildi. Buna gore:

Tirk Lirasi %6 ay vadeye uygulanan vergi orani (stopaj) %5 oldu. 1 yila kadar vadeli Turk Lirasi mevduat hesabinda
stopaj orani %3'e indirildi. 1 yildan uzun vadeli Tlrk Lirasi mevduat hesaplarinda %10 olan vergi orani sifirland.

Bankalardaki déviz mevduat hesaplarindan alinan vergi oranlarinda ise artisa gidildi. Buna gore:
e 6 aya kadar olan déviz mevduati vergi orani %20'ye yikseldi. Vadesiz veya 1 yila kadar vadeli doviz hesaplarinda

stopaj orani ylkseltildi. Vadesiz veya 6 aya kadar vadeli doviz hesaplarinda stopaj orani %20'ye yikseltildi. 1 yila kadar
vadeli doviz hesaplarinda stopaj orani %16'ya cikarildi.

Tirk Lirasi tasarruflarina tesvikin amaclandigi yeni vergi oranlari, buglnden itibaren gecerli olacak ve 3 ay sonra eski orana
donulecek.

Global Piyasalar Bilteni
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

TL varliklarina yonelik olumsuz risk algisi, Arjantin pezosundaki sert deder kaybi sonrasinda gelisen Ulke piyasalarina yonelik
olusan endiseli hava ile birlesince Turk lirasindaki deger kaybinin hizlandigini gérdiik. Bununla birlikte USDTRY paritesi diin
itibariyle 6,84 seviyesi Uizerini test etti. Bu sabah saatleri itibariyle gelisen lke para birimlerinde saticili bir seyrin oldugunu ve
Tirk lirasinin dolar karsisinda en fazla deger kaybeden para birimi konumunda yer aldigini gériiyoruz. Bu sabah saatleri itibariyle
6,64 seviyesi civarinda seyreden kurun gorece ylksek seviyelerdeki seyri strlyor. Bu noktada USDTRY paritesinin bu sabah
saatlerinde dunki ylkselislerinin bir kismini geri vererek 6,50 seviyesine dogru bir geri c¢ekilme gerceklestirebilecegini
distindyoruz. Ancak, gerek gelisen (lke para birimlerindeki genel saticili seyrin siriiyor olmasi, gerse de TL'deki negatif
ayrismanin etkisi ile birlikte, kurun kisa vadede 6,50 seviyesi izerindeki seyrini korumasini beklemekteyiz. Oniimiizdeki Pazartesi
guini aciklanacak olan Agustos ayr TUFE verileri kurdaki kisa vadeli gériiniim acisindan énemli olacak. Kurum olarak TUFE'nin
Adustos ayinda %2,2 artis kaydetmesini bekliyoruz. Enflasyon artisinin bekledigimiz diizeyde gerceklesmesi durumunda yilhk
enflasyon %18'e yiikseliyor olacak. TUFE verisinin arindan ise gozler 13 Eyliil'de gerceklesecek olan TCMB toplantisina cevrilecek.
USDTRY paritesi bu sabah saatleri itibariyle 6,64 seviyesi civarinda islem goériyor. Kurun rekor seviyelerde seyrediyor olmasi
nedeniyle diisiis hareketlerinde destek gorevi gorebilecek ya da yiikselis hareketlerinde sinirlayici rol Ustlenebilecek giicli bir
destek / direng seviyemiz bulunmamakta.
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EUR/USD

Bu hafta Sali glini 1,1733 seviyesinden geri ¢ekilmesinin ardindan 1,1650 — 1700 seviyeleri arasinda yatay bir seyir izleyen
EURUSD paritesi, bu sabah saatleri itibariyle s6z konusu bant igerisinde hareket ediyor. Dolar endeksinin ise 95 seviyesi altindaki
seyrini korudugu ve gorece saticili hareketine devam ettigini gérmekteyiz. Bu noktada EURUSD paritesinin bugiin icerisinde
yeniden 1,17 seviyesi Uzerini test edebilecegini diisiinlyoruz. Paritedeki genel gériiniime baktigimizda ise: Piyasalarin Avrupa
Merkez Bankasinin faiz artinmlarina kisa sire igerisinde baslamayacadi fikrini 6ziimsedigini ve bu durumu biylk ol¢iide
fiyatladigini goériiyoruz. Bunun yani sira ABD'de artan enflasyon ve blyime karsisinda faiz artinmlari konusunda temkinli
davranan FOMC dUyeleri de, dolar endeksindeki ylkselis hareketinin sinirlanmasina yol agmis durumda. Bu kosullar altinda
EURUSD paritesindeki asagr yonli egilimin doyum noktasina yaklastigini ve paritenin 1,15 seviyesi altina kalici bir hareket
sergilemeyecegini distnlyoruz. Paritenin 1,15 seviyesi izerindeki seyrini slirdiirmesini ve dniimiizdeki dénemde 1,18 - 1,20
bandini hedef haline getirmesini beklemekteyiz. Dolayisi ile geri ¢cekilmelerin alim firsati verebilecegi gorisiindeyiz. Bugln Euro
Bolgesinde aciklanacak olan TUFE verileri yakindan takip edilecek. Paritedeki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu
sabah saatleri itibariyle 1,1685 seviyesinden islem gdrmekte olan EURUSD paritesinde, 1,1640 seviyesi destek, 1,1700 seviyesi ise
diren¢ konumunda. Paritede 1,1700 direncinin yukari yonli kirilmasi durumunda bir sonraki diren¢ seviyemiz 1,1750, 1,1640
desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1600.

EUR/USD
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XAU/USD

Dolar endeksi diin elde ettigi kazanclarinin ardindan 94,70 seviyesi civarinda sakin bir seyir izliyor. Dln itibariyle 1214 seviyesi
Uzerini test eden altin fiyatlar, dolar endeksinin kayiplarinin bir kismini telafi ederek hafif bir yiikselis kaydetmesi sonrasinda
yonlinu asagdi cevirerek 1200 seviyesine dogru geri cekildi. Altindaki genel temel goriinimi degerlendirdigimizde: Eurodaki
dusus hareketinin durulmasi ile birlikte 95 seviyesi civarinda istikrar kazanan dolar endeksi, ylkselis hareketinin bir kismini geri
vererek kisa vadeli bir diislis patikasina oturmus durumda. Ayrica, ABD'de hizlanan enflasyon karsisinda faiz artinmlarinda ¢ok
da aceleci davranmak istemeyen FOMC Ulyelerinin altinda orta — uzun vadede yiikselis potansiyeli olusturabilecegi gérisiindeyiz.
Bunun yani sira, petrol fiyatlarinda goérilen toparlanma hareketi kiiresel enflasyon beklentilerini artirarak enflasyon karsisindaki
en 6nemli givenli limanlarin basinda gelen altin fiyatlarini destekliyor. Tim bunlarin etkisi ile birlikte altin fiyatlarinin kisa vadede
ilk etapta 1250 seviyesini hedef alabilecegini diistinliyoruz. GUn ici gidisat agisindan baktigimizda ise, bu sabah saatleri itibariyle
1204’10 seviyelerden islem goren altin fiyatlarinin kisa vadede 1210 seviyesine dogru yiikselisini strdiirmesini beklemekteyiz.
Altindaki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1204,62 seviyesinden islem gérmekte olan altin
fiyatlarinda 1200 seviyesi destek, 1207,02 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1207,02 direncinin yukari yénli kirlmasi durumunda
bir sonraki direng seviyemiz 1213, 1200 desteginin asag! yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1195.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhik 6 aylk YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2.901 -%0,4 %1,5 %3,0 %6,9 %8,5
DAX 12.494 -%0,5 %1,0 -%2,4 %0,5 -%3,3
FTSE 7.516 -%0,6 -%0,8 -%3,0 %3,9 -%2,2
Nikkei 22.870 -%0,1 %1,1 %1,3 %3,5 %0,3
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 93.281 -%0,6 %7,0 -%3,0 -%21,6 -%19,1
Cin 2.738 -%0,1 %0,2 -%4,9 -%16,1 -%17,3
Hindistan 38.690 %0,3 %1,5 %3,2 %13,5 %14,0
Endonezya 6.019 -%1,2 -%0,4 %0,2 -%9,9 -%6,4
Rusya 2.331 -%0,7 %3,1 %0,4 %1,5 %10,5
Brezilya 76.404 -%2,5 %1,0 -%3,6 -%10,5 %0,0
Meksika 49.653 -%1,1 -%0,2 -%0,1 %4,7 %0,6
Glney Afrika 58.803 -%2,3 %1,0 %2,4 %0,8 -%1,2
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 %10,4 %9,0 -%5,1 -%31,8 %22,6
EM VIX 21 %11,9 %6,5 %12,7 -%19,7 %27,6
MOVE 50 %2,7 %2,5 %2,0 -%20,0 %8,2
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,6542 %2,9 %8,7 %36,3 %75,1 %75,2
Brezilya 4,1492 %1,0 %0,9 %11,2 %27,8 %25,4
Glney Afrika 14,7247 %2,6 %2,2 %11,9 %24,8 %18,9
Cin 6,8445 %0,3 -%0,5 %0,4 %8,1 %5,2
Hindistan 70,735 %0,2 %0,9 %3,0 %8, 5 %10,7
Endonezya 14690 %0,3 %0,4 %1,9 %6,9 %8,3
CDS *
Tarkiye 529,9 30,4 17,8 162,6 87,6 1,9
Brezilya 299,0 88 15,6 63,5 58,3 36,7
Guney Afrika 218,8 12,2 -5,2 29,4 24,4 14,8
Endonezya 119,6 2,0 -2,4 10,7 32,6 17,2
Rusya 162,8 0,8 -4,2 33,2 28,7 15,9
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %21,7 -0,1 -0,3 3,6 9,8 10,0
Brezilya %12,4 0,3 01 13 2,8 2,1
Hindistan %7,9 0,0 01 01 0,2 0,6
Endonezya %8,0 0,1 0,1 0,3 1,4 1,7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %8,4 0,25 -0,08 1,31 2,65 a.d.
Brezilya %6,2 0,05 0,23 0,75 1,38 1,65
Guney Afrika %5,2 0,00 0,00 -0,01 0,38 0,65
Endonezya %4,3 0,03 -0,02 0,01 0,19 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 77,77 %0, 8 %4,1 %3,7 %18,2 %16,3
Ham Petrol - WTI USD/varil 70,25 %1,1 %3,6 %0,2 %14,0 %16,3
Altin -USD / oz 1200 -%0,4 %1,1 -%1,7 -%8,9 -%8,3
Gumus - USD /t oz. 14,477 -%1,5 -%0,4 -%6,8 -%11,3 -%15,6
Commodity Bureau Index 410,96 -%0,2 -%0,4 -%5,0 -%7,4 -%4,9
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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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 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 yatirm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin 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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