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GUNE BAKI

Moody’s den gelen agiklamalarda dnceki agiklamalarina kiyasla
yeni bir sey mevcut degil. Moody’s Turkiye'nin cari ac¢idi yapisal
olarak azaltarak dis kirilganhigini dislrmesi, doviz rezervini
artirmasi veya 6zel sektoériin dis borcunu azaltmasi durumunda
kredi notunu artirmayi degerlendirebilecegini ifade etti. Moody’s
bu aciklamalarinin Onceki agiklamalarin farki yok. Ancak
piyasalarin ilk aciklamada dun algiladii gibi algilamadigini
gormekteyiz. Sonug olarak Moody’s konferansini fazlasiyla satin
alan IMKB endeksinde sert realizasyonlar yasaniyor. Endekste
hisse senetlerinde ortalama %5 lere varan satislar yasanirken,
déviz ve faiz cephesinin sakin seyrini koruyor olmasi dikkat
¢ekici. Bu nedenle endekste yasanan satisin kar satigi oldugunu
dislnuyoruz. Teknik olarak 84200 seviyesindeki kanal destegini
kiran endekste 76500 seviyesinden gecen yeni kanal destegine
gerileme beklenebilir. Endeksin bu seviyeye ulasmasi
durumunda tepki amagh alimlar yapmak mimkin. Endeksin bir
noktada dengelenmesini beklemekte fayda var. ABD tarafinda
ise olumlu hava devam ediyor. S&P endeksinde 1475 seviyesinin
Uzerinde hareketler endeksi 1540 seviyesine tasiyabilir. Bugun
iceride TCMB enflasyon raporunu (10:00) alacagdiz. Aksamustu
ABD kanadinda ise Case Schiller konut fiyat endeksi (16:00) ve
Tuketici gliveni (17:00) verileri takip edilecek.

ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI GETIRILERI

28/01/2013 TARIHLI PERFORMANS TABLOSU

A Tipi

Hisse Fon -4.10% 2.50% 2.60% 37.90% -1554% 20.19%
Degisken Fon -2.85% 1.89% 1.94% 23.47% -13.08% 10.19%
Analiz Fon -0.20% 0.17% 0.18% -0.60% 6.87% 6.65%
B Tipi

KV Tahvil Bono Fon (*) 0.08% 0.32% 0.30% 6.89% - -
Blylime Fon -0.03%  -0.37% -045% 3.88% 7.14% 4.75%
Tahvil Bono Fon 0.17% 0.46% 044% 10.35% 1.85% 6.57%
Likit Fon 0.07% 0.33% 031% 6.61% 3.89% 3.38%

(*) 11 Mayis 2012 itibariyle B Tipi Degisken Fon, B Tipi Kisa Vadeli Tahvil Bono Fonuna
dondstirilmdstir. Perfomans yilbagindan itibaren verilmektedir.

ARASTIRMA ORTA VADELI MODEL PORTFOYU

GUNLUK BULTEN

29.01.2013

Gosterge Faiz
Eyl. 24, 2014 (kapanis, bilesik)
Glinluk Degisim (bp)

MB Politika Faizi (basit)

TCMB Enflasyon Raporu 29/01/2013
Tiiketici Giiven Endeksi : Oca 29/01/2013
Dis Ticaret Istatistikleri :Ara 31/01/2013
Hazine Finansman Programi : Sub-Nis 31/01/2013
TiM Inracat ve ITO Ucretliler Geginme Endeksi : Oca 01/02/2013
Enflasyon : Oca 04/02/2013
Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu : Oca 05/02/2013

Sabit Getirili Piyasa Verileri

5.85
1

Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)

2030 - $195.75/ 4.08% / 141.30

2034 - $148.83 / 4.41% / 159.10
Doviz Kapanis Ginlik Yilbasindan
USS$/TL 1.76 0.15% -1.01%
EUR/TL 2.37 0.16% 0.86%
DOVIZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.06 0.16% 0.06%

Piyasa verileri (TLmn) Gunliik Haftallk Yilbasindan

En Aktif

En cok artan

Endeks & islem Hacmi Grafigi

En cok diisen

iIMKB-100 Kapanig 81,166 -4.2% -4.8% 3.8%
Piyasa Degeri: 478,095 Ginliik igl. Hacmi: 4,149
= FIK F/DD FDIVAFOK FD/Satiglar
§ iMKB-100
o 2012T 12.94 2.02 6.11 0.75
% 2013 T 11.67 1.82 5.32 0.69
< iMKB-30
e 2012T 12.75 1.97 6.20 0.65
w 2013 T 11.45 1.77 5.56 0.60
IMKB-100

Hacim |
Hisse (m nTL)E Hisse Giinliik A Hisse Giinliik A
GARAN 596,888 | ZOREN 4.3%; METRO -10.0%
ISCTR 400,142 | ASUZU 0.0%{ AKFEN -8.6%
HALKB 357,620 : BIMAS -0.3%; PRKME -8.2%
AKBNK 324,457 | ISGYO -0.6%; KOZAA -1.7%
VAKBN 239,977 i CCOLA -0.7%! TRCAS -7.4%

mm— [\ KB-100 Endeksi islem Hacmi (Milyon TL)
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== IMKB-100 Endeksi

Degisim

BIZIM 28.2 1,128 5.7 0% 17% 1%
HALKB 18.1 22,625 235.7 3% 19% 3%
KOZAA 5.2 2,034 70.7 -6% 16% -7%
PRKME 6.3 932 55 2% -6% 2%
TAVHL 9.9 3,578 173 9% 15% 8%
TCELL 11.7 25,740 85.6 1% 7% 1%
TKFEN 7.2 2,679 78 -1% 14% 0%
TSKB 2.3 2,530 6.8 1% 11% 0%
YKBNK 52 22,779 1134 0% 16% 1%
Portféyiin yilbasindan Nominal Relatif
bu yana getirisi 1.3% -2.38%

Diinya

Endeksleri

Kapanis

Glinliik

Haftalik

Yilhk

MSCI Gelisen Piyasalar 1,062.1 -0.66% -1.48% 4.64%
MSCI Turkiye 1,153,317.0 -4.10% -5.65% 40.73%
MSCI Diinya 1,403.0 -0.17% 0.97% 12.19%
Dow Jones 13,881.9 -0.10% 1.24% 9.71%
DAX 7,833.0 -0.32% 1.78% 21.55%
S&P 1,500.2 0.00% 0.51% 14.26%
FTS100 6,294.4 0.16% 1.86% 10.99%
CAC 40 3,780.9 0.07% 1.07% 15.78%
Nikkei 225 10,866.7 0.39% 1.46% 23.58%
Kaynak: Matriks, Rasyonet Gincelleme: 29/01/2013 8:56

Liitfen en arka sayfadaki agiklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Pazartesi gunl para piyasasi 14,710 milyon TL arti rezerv ile acildi. Gecelik faiz ortalama brut %4.76 net %4.05 oldu.
Moody’s’in notta bir degisiklik olmadigi agiklamasina ragmen piyasada, kisa vadede olmasa bile, ikinci bir yatirim
yapilabilir kredi notu beklentisi devam ederken Sali giinu agiklanacak enflasyon raporu éncesinde faiz sakin ve yatay
hareket etti. 7 Ocak 2015 vadeli gosterge tahvilin ortalama bilesik faizi %5.88 islem hacmi ise 56 milyon TL oldu. Subat
ayi ihalelerine kadar gosterge faizde yatay seyrin stirmesini ve %5.75-%5.95 bandinda hareket etmesini bekliyoruz.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Moody’s oyunu bozdu... Gézler TCMB’de... Dunkl telekonferans éncesinde yayinladigi bir e-mail notuyla Turkiye'nin
kredi notunu degistirmedigini agiklayan Moody’s Borsa Istanbul’'u hayal kirikligina ugratti. Aslina bakilirsa Moody’s’in
agirdan almasi o kadar da kot bir sey degildi zira Moody’s’in not artirimi ne kadar gecikirse bir anlamda o kadar iyi
olacakti; ¢linkl hikaye devam edecekti. O nedenle, erken not artirrmindan ¢ok Moody’s’in agirdan almasi piyasalarin
lehine bir durumdu. Ancak, tam 6yle olmadi. Moody’s top ¢evirmek yerine kendi kurallarini ortaya koyunca igin rengi
degisti ¢cinkii Moody’s’in Turkiye'ye verdigi formul kisa vadede ulasilacak gibi degdil. Oysa piyasalar birka¢ ay iginde
gelecek bir not artinmini ¢ok buyuk 6l¢iide satin almisti. DUnkl yazili agiklamasinda “cari islemler a¢igini yapisal olarak
disirerek, doviz rezervlerini artirarak ya da 6zel sektoriin dig borglanmasini kisarak dis kirilganliklarin azaltiimasi
yolunda ilerleme saglamasi durumunda, Tlirkiye’nin not artiriminini degerlendirebiliriz” diyen Moody’s’in formuliine gére
“not artinminin anahtar”” ekonomide “5-5-5 dengesinin (sirasiyla biiyiime, enflasyon ve Cari Agik / GSYiH)”
yakalanmasinda. Bu da yetmiyor, Tirkiye’nin Moody’s’i “5-5-5 dengesini” kalici sekilde yakaladidina ve “finansmani
saglam ve sdrddrilebilir kaynaklardan” sagladigina da ikna etmesi gerekiyor. Belki Turkiye “buyime modelini, tasarruf
acigini ve yatirimlari” merkez alan genis ¢apli bir yapisal dénigiim modelini ingsaa edip Moody’s’e kabul ettirebilirse not
artinnmini 6ne alabilir ancak bunun igin politika yapicilarinin éncelikle tim enerjisini bu ise kanalize etmesi gerekiyor ki
boélgesel sorunlarin tirmandidi ve sec¢im sathi-mahalline girildigi bir ortamda bu pek de kolay degil. Sonugta Fitch’in 5
Kasim’'daki not artinrmindan bu yana ikinci not artirnmi beklentisiyle %20 yiikselen Borsa istanbul son derece hassas
seviyelere ulasan degerlemelerde gelen Moody’s agiklamasina sert tepki verdi.

Sepet/TRL biraz da Persembe aciklanacak ve 9 milyar dolar diizeyinde gelmesi beklenen Aralik Disg Ticaret Acik
rakaminin yarattigi endiseyle su siralar 2.08’e dayanirken, 2 yillik referans iskontolu tahvil faizinin %5.85 seviyesinde
cakil kaldigini goézlemliyoruz. Bu noktada iki faktér etkli birincisi, bugiin TSI 10:00°'da aciklanacak yilin ilk enflasyon
raporu, ikincisi ise Persembe agiklanacak Hazine'nin Subat ayi finansman programi. Enflasyon tarafinda sigara ve
titiindeki OTV kaynakli artiglarin Ocak TUFE verisini etkileyebilecegini beliten TCMB Baskani Basgl, ancak
bunun %5.3’lik yillik hedefinin icinde oldugunu ve bu nedenle para politikasinda bir ayarlamaya gerek duyulmadigini
farkl platformlarda vurgulamaya devam ediyor. Buradan anladigimiz bugiin a¢iklanacak Enflasyon Raporunda TCMB
2013 enflasyon hedeflerinde dramatik bir revizyona gitmeyecek. Enflasyon tahmininde ince ayarlar (0.3 puani
asmayacak) ise piyasalar pek fazla etkilemez. Ozellestirme idaresinin 4 milyar TLlik geliri gecen ay Hazine'ye
aktarmasinin ardindan Subat finansman programinda asagi yonlu revizyon s6zkonusu ve bu da tahvil faizinin Moody’s’e
ragmen mevcut seviyelerde tutunmasini sagliyor.

Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis  Ecz. Tahmin Onceki
29 Ocak Almanya GfK Tiiketici Giiveni : Sub 7:00 9:00 Orta 5.7 5.6
Sal Tirkiye P TCMB Enflasyon Raporu : Oca 8:00 10:00 Yiiksek
Tirkiye Tiiketici Giliveni : Oca 9:00 11:00 Orta 89.0
Euro Bolgesi AMB Uyesi Praet Konusacak 10:00 12:00 Orta
Euro Bolgesi italya 6-ay Vadeli Bono Satacak 10:00 12:00 Orta
Tirkiye TCMB PPK Tutanaklar : Oca 12:00  14:00 Orta
ABD P S&P/CS Konut Fiyat Endeksi ay/ay : Kas 14:00 16:00 Yiiksek 0.70% 0.66%
ABD P Tiiketici Giiveni : Oca 15:00 17:00 Yiiksek 64.0 63.5 65.1
Euro Bolgesi P> AMB Uyesi Asmussen Konusacak 18:00 20:00 Yiksek
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IRKET VE SEKTOR HABERLERI

ISCTR - Bankanin ana hissedari konumunda olan Is Bankasi Munzam Sandidi banka hisselerinden elinde tuttugu C
tertibi (%40,725 oranlik pay) hisselerden %1 oraninda satis yapacak (45mn adet). Bu da halka acik kismin %3,3'Une
denk gelmektedir. Hisse performansi agisindan bir stire olumsuz bir yansima olabilir.

TCELL - Privy Council Turkcell hissedarlari arasindaki davayi ¢arsamba gorisecek. Medyada yer alan bir habere gére,
ingiltere'deki yiiksek mahkeme "Privy Council" Turkcell hissedarlari Cukurova Holding ve Altimo arasindaki davayi
Carsamba guni goérisecek. Hissedarlik sorununun ¢6zimi temetti dagitilmasinin éntindeki engelleri kaldiracagi igin
hisse i¢in pozitif.
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TEKNIK ANALIZ

IMKB-100 ENDEKSI

Endeks kisa vadeli grafikten géraldigu gibi dik kirmizi kanalini sonlandirmig ve mavi kanal icerisine geri dénmus
gOrunuyor. Teknik olarak mavi kanal desteginin gectigi seviye olan 76500 seviyesine kadar gerileme devam edebilir. Bu
seviyeye gerilemesi durumunda kademeli alim yapilabilir. Ancak endeksin mavi kanalini da sonlandirmasi durumunda
ise pozisyonlar yeniden kapatiimalidir. Diger yandan grafikte 82150 seviyesinde 22-ginlik ortalama gortlmektedir.
Endeksin bu seviyenin uzerinde tutunmasi durumunda ise yine kademli alim yapilabilir.

IMKB 100 Kisa Vadeli Grafik
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USDTL - BANKALARARASI

USDTL TCMB kararinin ardindan 1.7730 direncini zorladi ancak kirmayi basaramadigini gérmekteyiz. USDTL nin
yeniden 1.75 seviyesine dogru gevsemesi beklenebilir. Kisa vadede y6n konusunda net bir yorum yapmak gug
olmakla birlikte 1.75-1.7730 aralidi izlenebilir. Uzun vadede ise TCMB nin TL konusundaki tutumu dikkate alindiginda

yukari yonlu bir beklentimiz bulunuyor.

USDTL Kisa Vadeli Grafik
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi

S&P deki olumlu seyir devam ediyor. S&P endeksinin 1475
seviyesinden uzaklastigini goriyoruz. S&P endeksi 1540
seviyesinden gegen kanal direncini test edebilir. Daha yukarida
bilindigi gibi 1577 seviyesinde tarihi zirve direnci bulunuyor.
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IMKB endeksi (ABD Dolari bazinda)

ABD Dolari bazindaki endeks grafiginde de goéruldugi gibi
endeks ylkselen kanali icerisinde sert bir dizeltme yapiyor.
Onceki zirve seviyesi olan 46000 seviyesinin de altina
gerileyen endeks 43500 seviyelerindeki yesil kanal cgizgisine
kadar gerileyebilir.
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Euro Dolar Paritesi

Paritede 1.34-1.35 bandini zorlayan seyirleri givenli
bulmadigimizi ve daha yukari seviyeleri destekleyen temel
verilerin olmadigi yonindeki diistincemizi koruyoruz. Teknik
olarak parite grafiginde dnemli bir degisim yok. Yukarida 1.35
seviyesi guglu direng olurken, asagida 1.31 mavi kanal
destegini takip ediyoruz. Grafigin 1.35 seviyesinin tzerine
yukselmesi durumunda teknik olarak 1.40 seviyelerine dogru
yukselis beklenebilir.

Japon Nikkei Endeksi

Japonya Merkez Bankasinin ac¢ik uglu tahvil programini
aciklamasi ile birlikte ylkselisini koruyan nikkei endeksinde
10000 seviyesinin Uzerindeki hareketler 11500 seviyesindeki
kirmizi yatay dirence ulasmasini saglayabilir.
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TEKNIK ANALIZ

VOB ENDEKS 30 KONTRATI

Spot endeksin 105000 seviyesininde altina gerilemesi ile birlikte uzun pozisyonlarin tamami kapatiimasi gerekli. Endekste bir
destek seviyesi olusana kadar pozisyonsuz izlenmesi daha saglikl olabilir. Aksi taktirde spot endekste 97000 seviyelerine kadar
gerileme gorebiliriz.

IMKB 30 Kisa Vadeli Grafik

291 XU030
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ENDEKS 30 /SUBAT KONTRATI ALICILAR/SATICILAR 28/01/2013

Alan Kurum Satan Kurum

GEDIK YATIRIM 6.191 22,92 IS YATIRIM -11.211 -41,50
YAPI KREDI YAT. 2.478 9,17 DEUTSCHE SEC -5.056 -18,71
CREDIT SUISSE MENKUL 2.276 8,42 TEB YATIRIM -4.541 -16,81
BGC PARTNERS MENKUL 1.727 6,39 DENIZ YATIRIM -1.025 -3,79
BURGAN YATIRIM MENKUL 1.707 6,32 TURKISH YAT. -840 -3,11
DIGER 12.638 46.78 DIGER -4.344 -16.08

ENDEKS 30 / SUBAT KONTRATI ALICILAR/SATICILAR (DONEMSEL)

03.09.2012-28.01.2013

Alan Kurum Satan Kurum

IS YATIRIM 26.406 35,01  |HSBC YATIRIM -24.496 -32,48
CREDIT SUISSE MENKUL 20.979 27,82 |DEUTSCHE SEC -13.337 -17,68
CITI MENKUL 11.375 15,08  |AKBANK T.A.S. -12.520 -16,60
MERRILL LYNCH 7.061 9,36 GARANTI BANKASI A.S. -4.101 -5,44
ERSTE SECURITIES ISTANBUL MENK 3.078 4,08 STRATEJI MEN. -3.217 -4,27
DIGER 6.520 8.65 DIGER -17.748 -23.53
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VOB DOLAR KONTRATI

Spot USDTL Merkez Bankasi kararinin ardindan 1.7730 direncini zormaya devam ediyor ancak bu seviyenin izerine ¢ikabilmis degil.
USDTL 1.7730 seviyesinin Uzerine ¢ikarsa uzun pozisyon, bu seviyenin (izerine ¢ikmayi basaramazsa yine uzun pozisyon agmak
Uzere geri cekilmeyi beklemeyi planliyoruz.

%9118 ORI GUN Il OG | KHN | SVD | SYI

Spot USDTL kisa vadeli Grafik Vob Dolar Kontrati Kisa Vadeli Grafik
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DOLAR / SUBAT KONTRATI ALICILAR/SATICILAR (DGNEMSEL) 03.09.2012-28.01.2013
Satan Kurum
YAPI KREDI YAT. 21.941 27,12 GARANTI BANKASI A.S. -39.512 -48,83
TEKSTIL MEN. 14.123 17,45 DEUTSCHE BANK -18.024 -22,28
ING BANK A.S. 9.474 11,71 IS YATIRIM -16.743 -20,69
DENIZ YATIRIM 6.177 7,63 ZIRAAT YAT. -2.254 -2,79
SEKER YATIRIM 5.640 6,97 GEDIK YATIRIM -2.045 -2,53
DIGER 23.558 29.12  |DIGER -2.335 -2.89

Fiyat Acik
(VAEEES Degisim Giinliik Giinliik Agirlikhi Miktar
Fiyati  Onceki Uzlasma Fiyati Yiiksek Diisiik Ortalama

Hisse Senedi Endeks Sozlesmeleri

IMKB 30 Endeks Subat 2013 101.825 106.400 -4.30 106.650 101.125 104.034 242,537 2,523,221,345 187,893 921
IMKB 30 Endeks Nisan 2013 101.750 106.250 -4.24 106.325 101.125 103.972 3,416 35,516,700 2,758 171
Emtia Sozlesmeleri

Altin Subat 2013 94.595 94.605 -0.01 94.885 92.705 94.549 123 1,162,954 407 -68
Altin Dolar / Ons Subat 2013 1,656.00 1,658.50 -0.15 1,661.60 1,651.10 1,655.95 3,457 10,112,184 11,442 1,262
Déviz Sozlesmeleri

Dolar Subat 2013 1.7770 1.7745 0.14 1.7800 1.7720 1.7768 25,389 45,110,072 122,549 3,835
Dolar Nisan 2013 1.7905 1.7875 0.17 1.7920 1.7855 1.7901 1,202 2,151,683 9,603 878
Euro Subat 2013 2.3885 2.3870 0.06 2.3920 2.3810 2.3880 573 1,368,339 5,801 244
Euro Nisan 2013 2.4060 2.4185 -0.52 2.4875 2.4005 2.4106 420 1,012,451 4,002 -10
Euro / Usd Capraz Kuru Mart 2013 1.3454 1.3463 -0.07 1.3480 1.3433 1.3454 3,646 8,666,818 13,775 750
Euro / Usd Capraz Kuru Haziran 2013 1.3455 1.3462 -0.05 1.3476 1.3435 1.3455 10 23,763 83 8
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UBELERIMIZ

ISTANBUL MERKEZ

Biyukdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394
Levent {STANBUL

Tel. 1 (212) 31959 99
Faks 1 (212) 319 59 00

iZMiR

Akdeniz Cad. No:14

Birsel Is Merkezi, K:7 35210
Pasaport IZMIR

Tel. : (232) 498 0 498
Faks 1 (232) 498 0 444

ANKARA

Eskisehir Yolu, Armada is Merkezi
A-Blok, Kat.6 No.6

Sogiitozii, ANKARA

Tel. :(312) 292 93 00

Faks 1(312) 29293 43

ADANA

Gazipasa Bulvan, Karaday1 Is Merkezi
No:20 Kat: 6/11

Seyhan ADANA

Tel. : (322) 457 65 65

Faks : (322) 457 51 63

ANTALYA

Deniz Mh.Konyaalti1 Cad.
Arat Apt. No:13/3 07050
ANTALYA

Tel.: (242) 244 05 58
Faks: (242) 244120

BURSA

Atatiirk Caddesi Bulus Is Ham
Kat:1 16010 Heykel BURSA
Tel.: (224) 224 03 64

Faks: (224) 224 60 54

BOLUMLERIMIZ

ELEKTRONIK iSLEMLER

Biiylikdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394
Levent ISTANBUL

Tel.  :(212)3195555
Faks  :(212) 319 59 69

e-posta : datanet@emdas.com.tr

VARLIK YONETIiMI

Bilylikdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:6 34394
Levent ISTANBUL

Tel.  :(212)3195999
Faks  :(212) 319 56 26

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damsmanligi sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, sadece yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
ve Eczacibast Menkul Degerler A.S. nin goriislerini yansitmamaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar

dogurmayabilir.

Tiim haklan saklidir. Bu yayinin higbir boéliimii; Eczacibasi Menkul Degerler A.$. nin 6nceden izni alinmaksizin ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak lizere higbir surette dagitilamaz.
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