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2 Ocak 2019

Piyasa Yorumu

Yeni yila yurtdisindaki gelismelere odaklanarak baslayacagiz. Cin'de
agiklanan Caixin PMI verisinin beklentilerinin altinda 49,7 olarak
gerceklesmesi Cin‘in blylimesi hakkinda soru isaretleri yaratti.
Diger taraftan, ABD tarafinda halihazirda kapali bulunan federal
hikimetin agilmasina yonelik haber akisi da piyasalar izerinde
etkili olacak diger haber akisi olacaktir. Bugtin yurticinde dnemli
bir veri aciklamasi bulunmazken, yatirmcilar yarin aciklanacak olan
Aralik ayi TUFE verisini takip edeceklerdir. Yurtdisinda ise, ABD ve
AB bolgesi PMI verileri izlenecektir. Bu sabah kiresel risk istahinda
azalma oldugunu goériiyoruz. ABD 10 yillik tahvil faizleri %2,68'e
gerilerken, Asya ve ABD vadeli islemlerinde %1'e varan saticili seyir
oldugunu goriyoruz.

Teknik analiz olarak inceledigimizde, Pazartesi giinu islemlerde
91.000 uzerine yeniden gegcis yasandi. 90.000 ana destek (zerinde
baskinin ortadan kalkmasi i¢in 91.000 tzerinde kalinmasi gerekiyor.
Buglin 91.000 destegi takip edecegiz. 91.000 lizerinde giiclenme
saglanabilirse 92.500'e dogru kisa vadeli yikselis devam edebilir
90.000 destegi lizerinde etki azalir. Fakat 91.000 altinda kalmamiz
durumunda 90.000 (izerinde baski ve stres artacaktir.
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Piyasa giindemi ve veri takvimi

2 Ocak ISO/Markit Aralik PMI Endeksi
3 Ocak Aralik TUFE verileri

4 Ocak Haftalik Para & Banka Istatistikleri (21 - 28 Aralik)
Haftalik Yabanci PortfoY Hareketleri (21 - 28 Aralik)

TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu
Aralik Reel Efektif Kur Endeksi

= Bugiin ISO/Markit Kasim PMI verisi agiklanacak.
= Hazine 1C19 i¢ borglanma programini agiklad.

= Otomotiv, beyaz esya ve mobilya sektorlerindeki OTV ve KDV
destegi 3 ay daha uzatild!.

= TUIK Kasim ayi dis ticaret verilerini aciklad.

Sirket ve Sektor Haberleri

= Anadolu Efes - Biraya uygulanan OTV Ocak itibariyle %13
yukseltildi.

= Bankacihik Sektorii - BDDK Kasim ayi bankacilik istatistiklerini
acikladi.

= Emlak Konut GYO - Nidapark Istinye, Nidapark Kayasehir ve
Nidapark Kuclkyal'da projelerinde satin alma gerceklestirdi.

= Indeks Bilgisayar — Seba Ofis projesinde gayrimenkul satin
ald.

% degisim
Kapanis  1giin 1 hafta
Hisse senedi piyasasi
BIST-100 91,270 %0.9  -%0.3
BIST-30 114,343 %0.9  -%0.3
Banka 117,737 %0.5 %0.2
Sanayi 104,874 %0.8  -%0.6
Hizmet 71,548 %1l.2  -%0.9
Kapanis 1 hafta 1ay
Tahvil ve para piyasalan
Interbank gecelik faizi 25.50 25.50 25.50
AOFM 24.06 24.00 24.00
2 yillik bono faizi 19.73 19.73 20.26
10 yillik bono faizi 16.42 16.49 16.81
Kur
USD/TL 5.28  -%0.2 %2.4
EUR/TL 6.04 %0.2 %3.0
Déviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 5.66 %0.0 %2.7
Hisse senedi piyasasi degerleme istatistikleri
Piyasa degeri * 150 150 152
Ortalama islem hacmi * 0.61 0.70 1.04
* milyar ABD dolart
BIST-100 2017 2018T 2019T
F/K 9.2x 6.7x 6.0x
PD/DD 1.36x 0.93x 0.83x
PD/DD (Banka) 0.88x 0.52x 0.49x
FD/Satislar 1.43x 1.02x 0.86x
FD/FAVOK 7.9x 5.6x 4.9x
Kar buytmesi %49.2 %8.1  %11.3
Ozsermaye karlilig %15.4 %140 %121
TemettU verimi %2.7 %4.5 %5.4

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum

fletisim:

Yurtici Satis Operasyon
destek@tacirler.com.tr
+90 212 355 4646

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Ekonomi ve Politika Haberleri

Bugiin iSO/Markit Kasim PMI verisi agiklanacak
Bugiin saat 10:00'da ISO/Markit Kasim PMI verisi aciklanacak.

e [SO/Markit Kasim ay1 PMI verisi bir &nceki aya gére hafif capli bir artis gdstererek
44,3'den 44,7'ye ylikselmisti.

e 50 esik degerinin hala oldukca altinda bir goriinti ¢izen PMI endeksi, iktisadi
daralma bolgesinde olmaya devam ediyor.

e ISO/Markit PMI raporuna bakildiginda, tiretim ve yeni siparislerdeki gerilemenin
devam ettiginin belirtildigi goraliyor. Buna ek olarak stoklar tarafinda kullanimin
arttigi da isaret ediliyor.

Hazine 1C19 i¢ bor¢clanma programini acikladi

Buna gore Hazine, Ocak ayinda piyasaya gerceklestirilecek 4,7 milyar TL itfa 6ncesinde 3
ihale ile 5 milyar TL borclanmayi planlaniyor.

e Ik olarak 16 Ocak'ta gerceklestirilecek 1 yil vadeli kuponsuz devlet tahvilinin
yaninda, 5 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ihalesi gerceklestirildikten sonra, 22
Ocak'ta 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesi ile bor¢lanma programinin
tamamlanmasi planlaniyor.

Otomotiv, beyaz esya ve mobilya sektorlerindeki OTV ve KDV destegi
3 ay daha uzatildi

Kasim ayi1 basinda aciklanan destegin ilk agiklamada yilin sonuna kadar olacagi
belirtiimisti. Benzer bir destedin 2017 yilinda da verildigini ve bitce etkisinin oldukga
sinirh kaldigini belirtmek gerekir.

e 2017 yilinda yaklasik 8 ay siiren uygulamanin net biitce yuki 0,8 milyar TL
civarinda olmustu. Vergi indirimleri ile beraber artan satis performansi biitce
etkisini sinirlandirmisti.

e 2018 yili Kasim ayi basindan gelen destegin enflasyon Uzerindeki etkisi 1 yizde
puan asagi yonli olmustu. 3 ay daha uzatma karari ile beraber, destegin
kalkmasinin sonrasinda enflasyon lzerindeki yukari yonli etkisinin yilin ikinci
ceyregine ertelendigi goriliyor.

TUIK Kasim ay1 dis ticaret verilerini agiklad

Kasim ayinda ihracat yillik bazda %9,4 artis kaydederek 15,5 milyar dolar olarak
gerceklesirken, ithalattaki daralma devam etti ve yillik %21,3 oranindaki diistisle 16,2 milyar
dolar oldu. Bu cercevede aylik dis ticaret agigi 0,7 milyar dolar ile oldukga kiiguk bir
miktarda olustu ve 2017 yilinin ayni atina gére %90 oraninda daralma kaydetti.
Yilliklandirilmis verilere baktigimizda ise ihracat 168 milyar dolar'a ulasirken, ithalat
230milyar dolar olarak gerceklesti. Boylece yillik dis ticaret acig bir dnceki ayki 67,3 milyar
dolar seviyesinden 61,6 milyar dolar seviyesine geriledi.

e Aylik dis ticaret verileri Kasim ayinda 1 milyar dolar civarinda bir cari fazla rakamini
ima ediyor. Boyle bir gerceklesme durumunda yillik cari agik rakaminin 39,4milyar
dolar'dan 34 milyar dolar'a geriledigini gorecegiz.

e  Enerji ve altin harici ara malalari ithalatina Euro bazinda baktigimizda bir dnceki
yilin ayni ayina gore hizli diistis gostermeye devam ettigi (%15,4) dikkat cekti. Bu
cercevede sanayi Uretimi tarafinda da Kasim ayinda zayif bir veriyi isaret etti.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Anadolu Efes - Biraya uygulanan OTV Ocak bas! itibariyle bir derece alkol orani icin %13
artisla 1,7694 TL seviyesine yikseltildi. OTV artisi regiilasyon geregi Uretici fiyat artisina
paraleldir. Piyasada daha yiksek artislar olabilecegi beklentisini dikkate alarak haberi hafif
olumlu olarak degerlendiriyoruz. Yine de OTV artislarinin bira talebindeki biyiimeyi
2019'da sinirlayacagini distiniiyoruz.

Bankacilik Sektorii - BDDK Kasim ayi bankacilik istatistiklerini agikladi. Tirk Bankacilik
sektoriinlin konsolide net kari aylik bazda %5, yillik bazda ise %19 artis kaydetti. Ocak-
Kasim déneminde, bankacilik sektorliniin net kari, yillik bazda, %12 artti. Kasim ayi
sonuglarina baktigimizda, daralan kredi-mevduat makasinin yarattigi olumsuz etkinin
menkul kiymetler ciizdanindan elde edilen gelirler ile bertaraf edildigini ve net faiz
gelirinin aylik bazda %4 arttigini goriiyoruz. Diger yandan azalan diger gelirler kaleminin
sonucu olarak, toplam gelirlerin %4 arttigini gériyoruz. Faaliyet giderleri, IK maliyetleri
haricindeki diger giderlerde, aylik bazda, %20 gerileme sonucu %12 azald. Provizyon
giderleri ise, genel karsilik giderlerindeki guiglu ylkselise bagli olarak, aylik bazda, %45
artis kaydetti. Bankacilik sektoriiniin 6z sermaye karlihgi Kasim ayinda %13,9 olarak
gerceklesirken, bir dnceki aya gére 50 baz puan artti. Diger taraftan, Ocak-Kasim aylari
arasinda 6z sermaye karlilig1 %14,2 olarak kaydedildi. Cekirdek sermaye ve sermaye
yeterliligi oranlari, aylik bazda sirasiyla, 18 ve 2 baz puan yikselerek, %14,67 ve %182,1
olarak kaydedildi.

Emlak Konut GYO - Sirket, Istanbul Sariyer Istinye Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi Isi
(Nidapark Istinye) projesindeki 24 adet bagimsiz bélimiin, KDV Hari¢ 159.926.100,00 TL
(KDV Dahil 172.720.188,00 TL) ekspertiz degeri lizerinden, Istanbul Basaksehir Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylagimi Isi (Nidapark Kayasehir) projesindeki 97 adet bagimsiz bélimiin,
KDV Harig 44.167.696,86 TL (KDV Dahil 47.701.112,61 TL ) ekspertiz degeri tzerinden,
Istanbul Kiiguikyal Arsa Satigi Karsiligi Gelir Paylasimi Isi (Nidapark Kigtlikyali ) projesindeki
154 adet bagimsiz bolimuin, KDV Hari¢ 326.338.308,00 TL (KDV Dahil 352.445.372,64 TL)
bedeli (izerinden satin ald.

Indeks Bilgisayar — Sirket, Seba Ofis projesinden sirket merkezi ve grup sirketlerinin
merkezleri olarak da kullanilmak tizere 2.105 m2'si satin alma 5.044 m2'si rizai paylasim
yapilmak sureti ile toplam 7.149 m2'si edinmis olup edinime isabet eden arsa ve binanin
yapimi dahil maliyeti 46.311.632 TL'dir.

Otomotiv ve beyaz esya sektoriine uygulanan vergi tesviklerinin Mart sonuna kadar
uzatilmasinin etkileri: Bilindigi Gizere Kasim itibariyle 1.600cc motor hacmi ve altina sahip,
120 bin TL ve alti baz fiyath binek araclarda OTV %15 indirilirken, ticari araclarda KDV
%18'den %1'e gerilemisti. Ayrica beyaz esyada %6,7 oraninda uygulanan OTV gecici olarak
kaldirimisti. Tesvigin Mart sonuna kadar devam edecek olmasi talebi 6ne ¢ekecek ve
satislarda iyilesmeye neden olacaktir. Genelde birinci ¢eyrekler mevsimsellik agisindan
duslk sezonlardir ve birinci ceyrekte gorilen satislarin tim yil satislarina orani otomotivde
%17-18 ve beyaz esyada %17-20 araligindadir. Sonug olarak otomotiv sektoriinde 2018'de
beklenen %35 daralma sonrasi 2019'da bekledigimiz %20 daralmadan hafif daha olumlu
talep gorilebilir. Beyaz esya sektdriinde ise 2018'de tahmin ettigimiz %16 daralma sonrasi
2019'da %5 daralma 6ngoriyoruz.
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Teknik Analiz
USD/TL

ABD’de hiikiimetin kapali olmasinin yarattidi belirsizligin yani sira, ABD Baskani
Trump'in Fed'e yonelik elestirilerini stirdiirmesi ve petrol fiyatlarindaki diistisiin ABD
sirket karhhklar Gzerinde baski yaratmasi gibi faktorler dolar endeksinin satis
baskilarina maruz kalmasina neden oluyor. Dolar endeksindeki diisus ile birlikte
USDTRY paritesinin 5,30 seviyesi civarindaki gérece yatay seyrini korudugunu
goruyoruz. Ancak bu noktada, ABD tahvil faizlerindeki sert diisiis hareketi risk
istahindaki bozulmanin etkisini artirdigini ortaya koymakta. Ayrica, petrol fiyatlarindaki
sert dlsUs hareketi her ne kadar petrol ithalatgisi olarak Tirkiye lehine bir durum
olarak gorilse de, petroldeki gerileme kiresel biiyimeye ydnelik endiseleri
artirdigindan gelisen Ulke piyasalarina yonelik genel bir satis hareketini de beraberinde
getirme riskini tasiyor. Dolayisi ise kiiresel risk istahindaki bozulma ve dusuk petrol
fiyatlarinin yarattigi biyime endiseleri ile birlikte gelisen tlke para birimlerindeki ve
TL'deki mevcut sakin seyir uzun soluklu olmayabilir. Bu noktada, kurun 5,30 seviyesi
altindaki seyrinin kalici olmayacagi goriisimuzi korumakla birlikte, 5,30 seviyesi altinin
orta vadeli alim firsati verecegi goriisiindeyiz. Bugiin yurt ici ve global piyasalarda PMI
verileri takip edilecek. Ayrica, Kurdaki kisa vadeli gériiniim acgisindan yarin agiklanacak
olan Aralik ay1 TUFE verileri oldukga belirleyici olacak.
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EUR/USD

EUR/USD

Gegtigimiz hafta Cuma giini 2018 yilinin Subat ayindan bu yana strdiirmekte oldugu
diisus kanalini yukari yonlu kiran EURUSD paritesinin, zayif dolar endeksi ile birlikte
ylkselisini istikrarl bir sekilde korumakta oldugunu goériyoruz. Zayif petrol fiyatlarinin ABD
sirket karhlklarini olumuz etkilemesi, biitce anlasmazligindan dolayi ABD'de hiikiimetin
kismi olarak kapanmis olmasi ve ABD Baskani Donald Trump'in Fed'e yonelik elestirel
tavrini korumasi ile birlikte dolar endeksindeki zayif seyrin devam ettigini gériiyoruz.
Endeks Asya seansinda 96,10 seviyesi altina gerilemesinin ardindan bu sabah saatlerinde
96,20 seviyesi civarinda hareket ediyor. Dolar endeksindeki zayif seyir ile birlikte, kanal
kirilmasi sonrasi ylkselis egilimini koruyan EURUSD paritesi, 1,14 seviyesi Uzerindeki
seyrini surdirlyor. Bu noktada paritenin, kanal kirllmasi sonrasinda ytkselis egilimini
korumasini ve kisa vadede 1,15 seviyesi lzerini hedef almasini beklemekteyiz. Teknik
gostergeler de 1,13 — 1,15 bandindaki hareketlerin orta vadeli alim firsati verecegi ve
paritenin kisa vadede 1,15 seviyesi lizerini hedef alabilecegini isaret ediyor.
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XAUUSD

Gegtigimiz hafta yasadigi sert yiikselis hareketi sonrasinda Agustos ayindan bu yana
strdirmekte oldugu yikselis kanalini yukari yonli kiran altin fiyatlari, zayif dolar ve gigli
glvenli liman talebi ile birlikte ylkselisine devam ediyor. Dolar endeksindeki zayiflamanin
yani sira, petroldeki gerileme ve ABD cephesindeki belirsizlikler ile gerilemeye devam eden
risk istahi da altindaki ylkseliste 6nemli rol oynuyor. ABD 10 yillik tahvil faizi Pazartesi
glinl %2,6790 seviyesine kadar inerek Subat 2018'den bu yana en distk seviyesine indi.
ABD tahvillerine olan talebin artmaya devam etmesi, kiiresel piyasalarda risk algisindaki
bozulmanin ve glvenli liman talebindeki artisin stirdiigline isaret ediyor. Pazartesi glinku
altin analizimizde, altindaki ylkselis egiliminin kanal kiriimasi sonrasinda devam etmesini
ve altini kisa vadede 1280 seviyesi lizerini hedef almasini bekledigimiz belirtmistik.
Bununla birlikte yiikselis hareketini istikrarli bir sekilde sirdiirmekte olan altin fiyatlari,
bekledigimiz tzere 1280 seviyesi Uzerine ylkseldi ve bu sabah saatlerinde 1284 seviyesi
Uzerinde hareket ediyor. Daha orta vadeli goriinimde ise; petrol fiyatlarindaki
gerilemenin yarattigi blylime endiseleri, ABD hiikimetinin halen kismen kapali olmasi,
ABD - Cin arasindaki ticaret goriismelerinin boyutu ile ilgili belirsizlikler, Ocak ayinda
ingiltere Parlamentosunda gerceklesecek olan Brexit oylamasi ve ABD baskani Trump'in
Fed Baskani Powell ile ilgili yaptigi olumsuz aciklamalarin yarattigi endiseler gibi
belirsizlikler ile birlikte ons altindaki ylkselis hareketinin dnimuzdeki dénemde de devam
etmesini ve 1300 seviyesinin hedef haline gelmesini beklemekteyiz.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhik YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,507 %0.8 %3.7 -%9.2 -%7.8 %0.0
DAX 10,559 %1.7 -%1.7 -%6.2 -%14.2 %0.0
FTSE 6,728 -%0.1 %0.2 -%3.6 -%11.9 %0.0
Nikkei 20,015 -%0.3 -%1.9 -%10.5 -%10.3 %0.0
Gelismekte olan Piyasalar
Turkiye 91,270 %0.9 -%0.3 -%4.3 -%5.4 %0.0
Gin 2,494 -%1.0 -%2.3 -%4.6 -%13.3 -%1.0
Hindistan 36,255 %0.5 %1.7 %0.2 %2.8 %0.5
Endonezya 6,194 -%0.2 %0.6 %2.1 %6.6 -%0.2
Rusya 2,359 %1.3 %1.6 -%1.4 %2.7 %0.0
Brezilya 87,887 %2.8 %2.6 -%1.8 %20.8 %0.0
Meksika 41,640 %0.4 %0.4 -%0.2 -%12.6 %0.0
Glney Afrika 52,737 %0.6 %2.7 %4.1 -%8.5 %0.0
Oynaklik Endeksleri
VIX 25 -%10.3 -%29.5 %40.7 %58.0 %130.3
EM VIX 25 -%2.0 -%11.9 -%4.6 %19.9 %53.3
MOVE 67 -%0.1 %0.8 %27.0 %30.1 %42.9
Doviz Kurlari (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 5.2934 %0.1 -%0.2 %1.7 %15.4 %39.5
Brezilya 3.8745 -%0.1 -%0.5 %0.2 -%0.1 %17.1
Glney Afrika 14.3947 %0.3 -%1.4 %3.8 %4.9 %16.2
Cin 6.8785 %0.2 -%0.4 -%1.1 %3.8 %5.7
Hindistan 69.4325 -%0.5 a.d. -%0.2 %1.4 %8.7
Endonezya 14390 -%1.2 a.d. %0.6 %0.4 %6.1
CDS *
Turkiye 361.2 -0.3 -5.6 -19.5 82.7 0.0
Brezilya 207.3 -0.2 -7.0 5.0 -5.2 0.0
Glney Afrika 222.7 -0.2 -0.3 -7.3 -11.0 0.0
Endonezya 137.4 0.0 -5.7 0.9 -6.7 0.0
Rusya 153.1 0.0 0.5 -13.3 0.1 0.0
10 yillik bono faizleri
Turkiye %16.4 -0.1 -0.2 -0.4 -0.3 4.8
Brezilya %9.2 -0.1 -0.1 -0.9 -2.6 a.d.
Hindistan %7.4 0.0 a.d. -0.2 -0.5 0.1
Endonezya %8.0 0.0 a.d. 0.2 0.2 1.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7.1 0.02 -0.03 -0.66 0.24 a.d.
Brezilya %5.2 0.00 -0.04 -0.25 -0.84 0.60
Gliney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.62
Endonezya %4.5 -0.01 a.d. -0.25 0.05 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 53.8 %3.1 %6.6 -%8.4 -%32.3 -%19.5
Ham Petrol - WTI USD/varil 45.41 %0.2 %6.8 -%10.8 -%38.8 -%24.8
Altin -USD / oz 1281.3 -%0.1 %1.1 %5.0 %2.1 -%2.1
Glmus - USD /t oz 15.54 %0.7 %5.7 %10.3 -%3.5 -%9.4
Commodity Bureau Index 409.17 %0.1 -%0.3 -%1.7 -%6.8 -%5.4

* 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. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanh Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - iZMIR
(0 232) 44501 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamdistii 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

Yatirnm 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 Izmit -

KOCAELI
(0262) 323 11 33

Kartal
Uskidar 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
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
Cumbhuriyet 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 yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanligi 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.

Yatinnm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm
Danismanligi sézlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli 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 yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde 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
itibariyle yatirrmcilar 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 gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan gulincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Dederler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya tclincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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