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GUNE BAKI Makro Giindem
. KKO : Tem 25/07/2013
Borsa Istanbul da global piyasalardan negatif ayrisma diin de devam  |Reel Sektor Given Endeksi : Tem 25/07/2013
etti. Endeks gerek MSCI gelismekte olan llke endeksine gerekse  |Tuketici Given Endeksi: Tem 29/07/2013
ABD ye gorece negatif ayrisiyor. Oyleki déviz ve faiz énceki giin  |TCMBEnflasyon Raporu - 2C 81/07/2013
. . . . . . Disg Ticaret : Haz 31/07/2013
aciklanan Merkez Bankasi faiz kararinin 6ncesindeki seviyelerine e .

o . . o e R . Hazine Finansman Programi : Aug-Ekm 31/07/2013
yukseldi, Bu sabah TL deki deger kaybinin diger gelismekte olan Ulke |76 geretiter Geginme Endeksi ve Tim ihracat : Tem 01/08/2013
paralari ile birlikte devam ettigi goriliyor. Likiditenin gelimekte olan Enflasyon : Tem 05/08/2013
Ulke piyasalarindan cekildigi artik asikar. Borsa da din Bankalarla Reel Efektif Kur : Tem 06/08/2013

Reel Efektif Kur : Tem 06/08/2013

baslayip ardindan genele yayin satiglar endeksi 75000 destegdinin
de altina tasidi. Bu durumda endeksin 73200 ve 70000
seviyelerindeki desteklerini izliyor olacagiz. Yukari yonli olasi
hareketlerde ise ilk direng artik 75000-75500 seviyeleri olacaktir.
Piyasada birkag giin i¢inde tekrar endeks 75500 U yukari gegemezse
teknik gérinimun zayiflamasi nedeniyle ilk destek 73200 olsa da

70000 hedef olabilir. Orta vadede 70000 seviyesinin altina gerileme 2030 - $168.19/5.51% / 214.70
olmadikga pozisyonlar korunabilir. 2034 - $126.96/5.75% / 223.50
Doviz Kapanis Giinliik Yilbasindan
USS$/TL 1.91 -0.3% 7.3%
EUR/TL 2.52 0.1% 7.6%
DOVIZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.22 0.0% 7.5%

BIST-100 Kapanig 74,015 -1.8% -4.0% -5.4%
Piyasa Degeri: 452,745 Giinliik isl. Hacmi: 2,405
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Piyasa verileri (TLmn) Giinliik Haftalik Yilbagindan

En Aktif

BIST-100
En c¢ok artan

En ¢ok diisen

Degisim

Giinliik

Diinya Endeksleri

LEERTH

Haftalik Yilbasindan

ANHYT 3.9 5.2 35% 1,355 2.4 1.5% 1.4% 10% -26% 10% MSCI Geligen Piyasalar 966.5 -0.26% 0.74% -7.90%
ASYAB 1.9 23 18% 1,746 31.1 9.6% 12.3% 13% -10% -12%  MSCI Turkiye 1,041,051.0 -1.90%  -4.25% -6.88%
BIMAS 431 490 14% 13,085 31.1 8.1% 72% 11% -2% 0%  MSCIDinya 15184 -0.09% 1.00% 13.63%
GUBRF 141 184  30% 1,177 66  -24% 25% 10% -13% -1%  DOW Jones 15,542.2 -0.16%  -0.04% 18.61%
KOZAL 26.6 37.3 40% 4,057 36.0 -4.9% 2.7% 13% -21% -36% DAX 83791 0.78% 0.50% 10.07%
: : ’ : : : S&P 1,685.9 0.00% -0.20% 18.21%

HALKB 14.6 19.4 33% 18,188 278.3 -3.9% -4.0% -5% -23% -15% FTS100 6,620.4 0.35% -0.21% 12.25%
PRKME 5.0 8.1 61% 747 6.8 8.5% 8.4% 22% -25% -18%  CAC40 3,962.8 1.01% 0.89% 8.83%
— — . : Nikkei 225 14,553.6 -1.21% -1.72% 40.00%
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Giinliik Biilten 25 Temmuz 2013

SABIT GETIRILI PIYASALAR

Carsamba glnu para piyasasi arti 13,957 milyon TL arti rezerv ile acildi. Gecelik faiz ortalama briit %5.46; net %4.64
oldu. PPK kararlari sonrasi kar realizasyonlari goérilen piyasada 13 Mayis 2015 vadeli gosterge tahvilde ortalama
bilesik faiz %8.86 olurken, islem hacmi artis gdstererek 236 milyon TL ye ulasti. 8 Mart 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise
ortalama bilesik faiz %8.63 oldu. Kisa vadede gosterge faizin %8.70-%9 bandinda hareket etmesini bekliyoruz.
Dolar/TL kuru, gin igcinde 1.8995-1.9130 bandinda hareket etti. Merkez Bankasi 65 milyon dolar teklif gelen giin igi
doéviz satim ihalesinde 50 milyon dolar satti. TCMB gdsterge alis kurunu 1.9068 olarak acgikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Yatirnmcilar TCMB’nin yeni kokteylinden arzuladiklar tadi heniiz alamadi... Yurticinde TCMB PPK’dan 6nceki giin
cikan kararlarin yasimalari surdyor. Okurlarimiz hatirlayacaktir din TCMB PPK kararlarini uzun sayilabilecek bir
metinde analiz etmeye calistik. Aslinda sabah raporlarinda bdyle uzun analizler yapmaktan kagininz ancak TCMB'yi iyi
okumadan piyasayi anlamak da pek mimkuin olmuyor. Sabredip okuyanlara tesekkdr ederiz.

PPK o6ncesinde 50 ila 100 baz puanlik O/N Borg Verme Faiz artirnmi arasinda boliinen piyasa, 75 baz puanlik artisa hi¢
sasirmadi. Ancak piyasanin asil merakla bekledigi konu TCMB'nin ilerleyen aylarda faiz koridorunda ek genisleme
(yani O/N Borg Verme faizinde yeni artirrm) mesaji verip vermeyecegiydi. O mesaj gelmedi.

TCMB faiz koridorunun Ust sinirindaki 75 baz puanhk artirimi “finansal istikrardan enflasyon beklentilerindeki
bozulmaya, global gelisemelerin kur ve petrol kanaliyla fiyatlama aliskanliklarina olasi etkisinden sermaye
akimlarindaki oynakliga” kadar pek ¢ok faktore bagladi baglamasina da bir tirli o beklenen ciimleyi séylemedi. Oysa,
piyasalar “TCMB’nin gelecek toplantilarda gerektiginde ayni élglide faiz koridorunu genisletilebilecegini” sdylemesini
bekliyordu. TCMB ise “gerektiginde ek sikilastirma yapilacagini” belirtti ancak hatirlatalim ek sikilastirma veya eski
adiyla istisnai giin uygulamasi sadece birkag gun faizi yukseltebiliyor.

Elbette “gelecek birkag PPK'da toplam 250 baz puanlik artisi fiyatlayan” piyasalari da ¢ok fazla hayal kirikligina
ugratmamak gerekiyordu. Bu amagla TCMB, piyasalarin karsisina yeni bir kokteyl ile ¢ikti. Kokteyle biraz enflasyon
riski katilirken, politika dili sertlestirilidi, ek parasal sikilastirma glnlerinde piyasa yapicisi bankalara saglanan repo
penceresinin kapatilacagi belirtilerek aslinda bu bankalar igin borglanma maliyetindeki artisin 125 baz puani
bulabilecegi ifade edildi; ayrica istisnai giinlerde dolar satis ihalelerinin de yapilmayacagi belirtilerek volatiletinin
sdzkonusu dénemlerde ciddi sekilde artabilecedine isaret edildi.

Ozetle, TCMB 75 baz puanlik koridor geniglemesini biraz aci bir kokteyl iginde piyasalar sundu. Ancak, yanina
tatlandirici koymayi da ihmal etmedi. Tatlandirici su: 1 haftalik ve 1 aylik repo ihalelerinde tavan sinir kaldirildi. Daha
ne olsun! TCMB madalyonun diger yuzinde, TL Uzerinde baski olmadigi donemlerde, ¢ok hizli sekilde piyasalari
%4.5’e yakin maliyette paraya bogacagdini mijdelemis oldu. Yani piyasalar gelecek birkag toplantida kademeli/6lgult
artirnmlarla toplamda 250 baz puanlik (ilave en az 150 baz puan) sikilagsmanin izlerini ararken, gtizel giinlerde %4.5’ten
ustelik de “hizli trenle” para bulmus oldu. Evet piyasa yapicisi bankalarin borglanma maliyeli efektif 125 baz puan
artarak %7.25’e yiikseldi ancak unutmayalim bu durum istisnai giinlerde (yani birkag giin) yasanabilecek. Ote taraftan,
kur ve TL’nin gerek fiyat seviyelerinde ve gerekse faiz oranlarinda belirsizlik/volatilitenin artabilecegini de hatirlarda
tutalim. Piyasa dinamiklerinden cektigimiz son fotograf, yatirmcilarin bu kokteylden pek de hos bir tat almadigini

gOsteriyor.
Diinyada Giindem
Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis _Ecz. Tahmin Onceki
25Temmuz Almanya P> IFO -isOrtami : Tem 9:00 11:00  Yiiksek 106.2 105.7 105.9
Pers Almanya P IFO - Mevcut Durum : Tem 9:00  11:00 Yiiksek 109.7 109.6 109.4
Almanya P IFO - Beklenti : Tem 9:00 11:00  Yiiksek 102.8 102.0 102.5
ingiltere GSYiH Bilyiime Hizi ¢/g : 2G 9:30  11:30 Orta 0.6% 0.3%
Tiirkiye Kapasite Kullanim Orani : Tem 12:30  14:30 Orta 75.3%
Tiirkiye Reel Sektor Giiven Endeksi : Tem 12:30  14:30 Orta 111.8
ABD P Haftalik igsizlik Sigortasi Bagvurulan 13:30  15:30 Yiiksek 355k 334k
ABD P Dayanikli Mal Siparigleri a/a : Haz 13:30  15:30 Yiiksek 1.0% 1.2% 3.7%
ABD P Ulagtirma Harig Dayanikli Mal Siparigleri a/a : Haz 13:30  15:30 Yiiksek 0.6% 0.5% 0.5%
ABD Kansas City Fed imalat Aktivitesi : Tem 16:00  18:00 Orta -5
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IRKET VE SEKTOR HABERLERI

AYGAZ/TUPRS/KCHOL: Din medyada yer alan haberlerin ardindan TUPRS KAP’a yaptigi aciklamada Maliye
Bakanhgi Vergi Denetim Kurulunun sirket envanteri Gzerinde vergi ve ulusal marker denetimi baslattigini belirtti. Ayni
sekilde AYGAZ da KAP’a kisa bir agiklamayla sirket lizerinde vergi denetimi baslatildigini iletti. Bu sabah medyadan
g6rdigimuz kadariyla Enerji ve Maliye Bakanlari s6z konusu incelemelerin rutin stregler oldugunu séyltyorlar.

2G2013 Mali Tablolari

HALKB - Halkbank 2C13’te 715 milyon TL net kar elde etti. Bu rakam bizim beklentimizolan 700 milyon TL ile paralel,
piyasa beklentisi olan 673 milyon TL’nin bir miktar Gzerindedir. Detaylara bakildiginda, gérdigimuz tek dikkate deger
farklilik, bankanin etkin vergi oraninin %15,7 ile beklentimiz olan %20’ye gbre daha az gergeklesmesidir.

Banka yil sonu hedefi olan %10 kar blylimesini degistirmemis, fakat faaliyet giderlerindeki bliylime
tahminini %20’den %25’e yukseltmigtir. Tim yil igin vergi giderlerindeki gérece daha dusuk etkin vergi orani beklentisi
ve daha yiksek faaliyet gideri beklentisi birbirini nétralize etmekte oldugundan, 2013 tahminimiz degismemekte, fakat
baz etkisiyle beraber 2014 ve 2015 yilllari kar tahminlerimiz %3 asagdi gelmektedir. Paralelinde hedef fiyatimizi da %3
indirerek 20 TL'den 19,35 TL’ye indiriyoruz. Ancak, bankanin sundugu %33 ylkselis potansiyeli isiginda orta ve uzun
vadeli Endeks Ustiinde Performans tavsiyemizi koruyoruz.

AKBNK - Akbank, 2C13 sonuglarini bugtin agiklayacak. Buna goére, bankanin solo net karinin 2GC13’te 887 milyon TL
olmasini bekliyoruz. Piyasa beklentisi ise931 milyon TL dlzeyindedir.

SERMAYE ARTTIRIMLARI VE TEMETTU ODEMELERi & GENEL KURUL TARIHLERI

EN SON YAPILAN VEYA YAPILMASI KARARLASTIRILAN SERMAYE ARTIRIMLARI
2012 YILI TEMETTU ODEMELERI ILE ILGILi BILGILER
BORSA'DA iSLEM GOREN SIRKETLERIN 2012 YILI OLAGAN GENEL KURUL TARIHLERI
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

Endeks son glnlerde 75000-77500 araliginda hareket ediyor.
izlenmeli. Endeksin gliglenmesi icin ise 77500 seviyesinin gegilmesi gerekiyor. 75000 kirilirsa ilk destek 73200 olmak

Uzere dlusus devam edebilir ve yeniden 70000 destedini test etme oalsilidi artabilir.

BIST 100 Kisa Vadeli Grafik
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Geri c¢ekilmede 75000 bdlgesi kritik destek olarak

USDTL - BANKALARARASI

USDTL 1.91(kirmizi)

seviyesinden gecen kanalin i¢cine girme olasihgi var.

desteginin altina geriledikten sonra bu egilimini gok fazla sirdiremedi. 1.9250 (yesil)

USDTLKisa Vadeli Grafik
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi

S&P endeksinde 1686 zirvesi gegildikten sonra tekrar bu
zirvenin altina gerileme yasandi. 1675 trend destegi
6nemli bir destek olarak izlenmeli. Bu destegin kirilmasi
dizeltme baslangici isareti olabilir.

Onceki tarihi zirve cizgisi 1576
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Euro Dolar Paritesi

1.3240-1.3250 direncine yaklasan paritede 1.3180 in
altina gerileme olursa tekrar 1.30 destedi 6ne cikabilir.
1.3250 gegcilirse 1.3330 hedef olabilir.
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Ons Altin

Altin /Ons fiyati 1350 direncine kara yukseldi. Bu seviye
gegilirse 1400 seviyesine dogru devam edebilir. Ancak
Altindaki genel seyrin orta vadede asagi yonli devam
etmesini olasi goriyoruz. Destekler 1300 ve 1200
seviyelerinde bulunuyor.

1250,

Gelismekte Olan Ulke endeksinin ABD S&P endeksine Relatif
Grafigi

Grafikten Gelismekte olan (lke piyasalarinin ABD
piyasalarina kiyasla bir miktar daha gugli bir gérinim
verebilecegini ve Gelismekte olan Ulke piyasalarinda
tepkilerin gelebilecegdini gdsteriyor.
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TEKNIK ANALIZ

VOB ENDEKS 30 KONTRATI

BIST 30 endeksi 91000 destegini asagi kirdi. Endeksin baz olusturdugu Endeks kontratinda 91500 stop loss kabul
edilerek kisa pozisyon agilabilir. 91500 seviyesi yukari yonde gegilirse 93500 énemli direng seviyesine ylkselis olabilir.
destedi olan 86000 Ii seviyeler kisa pozisyonlari kapatmak igin

88800 de ara destegi bulunan kontratin dnemli

izlenebilir.

BIST 30 Klsa Vadell Graflk

Vob Endeks Kontratl Klsa Vadeli Grafik
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ENDEKS 30 /AGUSTOS KONTRATI ALICILAR/SATICILAR 24/07/2013
Alan Kurum Toplam % Satan Kurum Toplam %
GARANTI BANKASI A.S. 2.676 23,19 MERRILL LYNCH -2.330 -20,20
DEUTSCHE SEC 2.662 23,07 IS YATIRIM -2.030 -17,60
AKBANK T.A.S. 1.445 12,52 YAPI KREDI YAT. -1.102 -9,55
TEB YATIRIM 1.063 9,21 BGC PARTNERS MENKUL -1.000 -8,67
ANADOLUBANK A.S. 486 4,21 AK YATIRIM -691 -5,99
DIGER 3.205 27.78  |DIGER -4,384 -38.00
ENDEKS 30 / AGUSTOS KONTRATI ALICILAR/SATICILAR (DONEMSEL) 01.03.2013-24.07.2013
Alan Kurum Toplam 3 Satan Kurum Toplam %
MERRILL LYNCH 26.804 39,73 AK YATIRIM -15.549 -23,05
DEUTSCHE SEC 21.842 32,37 TEB YATIRIM -13.156 -19,50
IS YATIRIM 11.474 17,01 CITI MENKUL -8.927 -13,23
ERSTE SECURITIES ISTANBUL MENK 2.219 3,29 AKBANK T.A.S. -5.647 -8,37
HALK YATIRIM 2.115 3,13 STRATEJI MEN. -3.870 -5,74
DIGER 3.012 4.46 DIGER -20.317 -30.11
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VOB DOLAR KONTRATI

USDTL 1.91(kirmizi) destedinin altina geriledikten sonra bu egilimini ¢ok fazla sirdiremedi. 1.9250 (yesil)
seviyesinden gecen kanalin igine girerse tekrar 1.95-1.97 bdlgesine olasi yiUkselisleri disinerek VOB da kisa
poziyonlar kapatilabilir ve 1.91 (spot) stop loss kabul eidlerek uzun pozisyon acilabilir.

Spot USDTL kisa vadeli Grafik Vob Dolar Kontrati Uzun Vadeli Grafik
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DOLAR /AGUSTOS KONTRATI ALICILAR/SATICILAR (DGNEMSEL) 01.03.2013-24.07.2013

Alan Kurum Satan Kurum

TERA MENKUL 42.717 40,81 GARANTI BANKASI A.S. -36.694 -35,06
SEKER YATIRIM 12.576 12,02 FINANS YAT. -14.065 -13,44
ING BANK A.S. 12.052 11,51 YAPI KREDI YAT. -11.401 -10,89
AKBANK T.A.S. 9.799 9,36 FINANSBANK A.S. -11.088 -10,59
TEKSTIL MEN. 8.870 8,47 ANADOLUBANK A.S. -9.406 -8,99
DIGER 18.652 17.82  [DIGER -22.012 -21.03

Acik
Uzlagma gisi Giinliik Giinliik Agirlikh Miktar Acik Pozisyon
Fiyati Onceki Uzla i Yiiksek Diisiik Ortalama Pozisyon Degisimi

Hisse S di Endeks So6zl leri

S

IMKB 30 Endeks Agustos 2013 89.900 91.475 -1.72 92.000 89.750 90.821 137,660 1,250,248,438 149,497 0
IMKB 30 Endeks Ekim 2013 90.650 92.100 -1.57 92.625 90.400 91.385 1,133 10,353,918 1,514 275
Emtia Sozlesmeleri

Altin Agustos 2013 82.465 82.110 0.432 82.800 82.210 82.522 32 264,072 149 3
Altin Dolar / Ons Adustos 2013 1,334.55 1,332.15 0.18 1,344.00 1,331.00 1,338.84 12,053 30,826,933 8,913 1,930
Doviz Sozlesmeleri

Dolar Adustos 2013 1.9265 1.9255 0.0519 1.9285 1.9160 1.9206 60,931 117,026,471 144,261 3,219
Dolar Ekim 2013 1.9515 1.9525 -0.05 1.9525 1.9400 1.9480 1,719 3,348,545 5,605 -441
Euro Adustos 2013 2.5465 2.5355 0.4338 2.5475 2.5280 2.5407 2,062 5,238,912 14,101 848
Euro Ekim 2013 2.5700 2.5610 0.3514 2.5710 2.5570 2.5700 108 277,556 684 -8
Euro / Usd Capraz Kuru Eylul 2013 1.3239 1.3209 0.23 1.3257 1.3191 1.3237 4,587 11,602,096 11,147 -312
Euro / Usd Capraz Kuru Aralik 2013 1.3248 1.3214 0.26 1.3250 1.3201 1.3248 117 295,975 436 55
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UBELERIMIZ
ISTANBUL MERKEZ ANTALYA
Buyukdere Caddesi No:209 Deniz Mh.Konyaalt1 Cad.
Tekfen Tower Kat:5 34394 Arat Apt. No:13/3 07050
Levent ISTANBUL ANTALYA
Tel. 1 (212) 31959 99 Tel.: (242) 244 05 58
Faks 1 (212) 31959 00 Faks: (242) 24412 0
iZMIR BURSA
Halit Ziya Bulvan Atatiirk Caddesi Bulus is Han
Kayhan is Han1 no:42 Kat:4 Daire:401 Kat:1 16010 Heykel BURSA
Konak, IZMIR Tel.: (224) 224 03 64
Tel. :(232) 498 0 498 Faks: (224) 224 60 54

Faks 1 (232) 498 0 444

ANKARA

Ankara Ticaret Merkezi
Kiziirmak Mahallesi 1450. Sokak
No:3 Kat:14 Daire:64
Cukurambar/ANKARA

Tel. 1 (312) 292 93 00

Faks 1 (312) 292 93 43

BOLUMLERIMIZ

ELEKTRONIK ISLEMLER VARLIK YONETIMI
Bilylikdere Caddesi No:209 Buyukdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5 34394 Tekfen Tower Kat:6 34394
Levent ISTANBUL Levent ISTANBUL

Tel. : (212) 319 55 55 Tel. 1 (212) 31959 99
Faks  :(212) 31959 69 Faks  :(212) 319 56 26

e-posta : datanet@emdas.com.tr

Bu belgede yer alan tiim bilgi ve veriler, giivenilir oldugu disiiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolimleri, burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitiinligli konusunda makul 6zeni gostermekle
beraber, olabilecek hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu belgede yer alan analizler cesitli varsayimlar altinda yapilmistir.
Degisik varsayimlar, onemli derecede farkli sonuclar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan gorisler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin
degisebilir ve Eczacibasi Menkul Degerler A.S.nin diger bollimlerinin goriisleri ile farkli veya karsit yonde olabilir. Bu belgede yer alan
goris ve dusunceler, Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolumlerine ait olup, Eczacibasi Menkul
Degerler A.S. yonetiminin gorislerini temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Boliim analist(ler)i, piyasa hakkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek
amaciyla, satis/pazarlama veya diger boliimlerle iletisim kurabilir. Bu belgede yer alan yatinmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler
yatinm damismanligi kapsaminda degildir. Bu belge sadece bilgi amacli yayinlanmis olup, iceriginin hicbir bolimi alim-satim yoniinde
yatinm tavsiyesi olarak degerlendirilemez. Burada yeralan gorisler, yatinmcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir.
Tim haklarn saklidir. Bu belgenin hicbir boliimii; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak iizere hicbir surette dagitilamaz.
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