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. - . . K ite Kull O Reel Sektér G Endeksi : A 27/08/2013
Endeks teknik olarak 70000 destegini kirdi ve bu seviyenin apaste” .l anim rant ve Feer SeHIon mven Enasst - Aug

) h X i 7 o X TCMB PPK Toplanti Tutanaklari : Aug 27/08/2013
yeniden UGzerine yerlesmedikge glglenmesini beklemiyoruz. Hazine Ihaleleri : 2014 Sabit Kuponlu ve 2020 Degisken Faizli ~ 27/08/2013
Simdilik 67700 seviyelerinde destek olusturdu ve bu seviyeden Hazine Ig Borg ltfasi : TRL3.85mia 28/08/2013
tepkiler olusuyor. Ancak bu tepkilerde 70000 seviyesi gugcli TUIK Tiketici Giveni : Tem 28/08/2013
diren¢ olarak izlenmeli. BIST endeksinin GOP endekslerine Drs Ticaret : Tem 29/08/2013
klyasla negatif ayr|§t|§|n| géslijyoruz. Ayn| sekilde para TIM Ihracat ve ITO Istanbul Geginme Endeksi : Aug 02/09/2013

e . . .. - . Enflasyon : Aug 03/09/2013
birimimizinde dider Gelismekte olan Ulke para birimlerine kargi , s , .

3 o o e . L. Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu: Aug 04/09/2013
negatif ayristigini ve daha fazla deger kaybettigi dikkatimizi Reel Efektif Kur : Aug 04/09/2013
¢ekiyor. USDTL kuru bankalarasi piyasada 2 tl yi goérerek rekor Hazine Nakit Dengesi : Aug 06/09/2013

kirdi. ABD konut verilerinin beklenenin oldukga altina gelmesi ile
zayiflayan ABD Dolari USDTL de bir miktar gevseme saglarken, s AT LR Aeilen

Gosterge Faiz

BIST endeksindede bir miktar toparlama olugsmasini sagladi. 13 Mayis 2015 (kapanis, bilesik) 9.74
Ancak goriinim olumlu degil. Endeksin 70000 seviyesi lizerine Mggg'ﬁfia‘:@gg;’;(&pgsit) -3
yerlesmedikce hisse miktarlar disik tutulmali. Bugin endeksin Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)
olumlu bir acilis gerceklestirmesini bekliyoruz. Ancak 70000 2030 - $155.09/6.39% / 284.70
. . " . . 2034 - $116.25/6.54% / 286.10
seviyesi kritik diren¢ olmaya devam ediyor.
Doviz Kapanis Giinlilkk Yilbasindan
USS$/TL 1.98 0.1% 11.7%
EUR/TL 2.65 0.2% 13.0%
DOVIZ SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.32 0.2% 12.4%
Piyasa verileri (TLmn) Ginlilkk Haftalik Yilbasindan
BiIST-100 Kapanis 67,932 -0.5% -8.5% -13.1%
Piyasa Degeri: 417,014 Gunlik igl. Hacmi: 2,840
ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI 5 S5T00 FIK /DD FDIVAFOK FD/Satislar
. . . o =
GETIRILERI 7y 2012 9.98 1.33 10.41 1.23
— ﬂ'f, 2013 T 9.08 1.39 7.43 1.09
23/08/2013 TARIHLI PERFORMANS TABLOSU 5 BiST-30
2 2012 9.58 1.28 10.03 1.31
w 2013 T 8.45 1.33 6.77 1.05
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Degisim
ANHYT 3.7 5.1 40% 1,278 2.6 -4.3% 42% -9% -28% 3%

BIZIM o4 340 40% 974 25 04% 2.2% -16% -25% -12% Diinya Endeksleri Kapams Giinliik 7 Giinliik 52 Haftalik
CCOLA 500 597  19% 12,719 134 -113%  -2.8% -11% -11% 36% Mol CGelisen Pyasalar 932.8 1.14%  -2.89% -11.12%
ENKAI - 6.9 5% 16.256 167 5.6% 24% 4% 0% 11% MSCI Turkiye 958,528.1 -0.50% -5.69% -14.26%
’ ’ ’ ’ MSCI Dinya 1,508.5 0.71% 0.02% 12.89%
PRKME 4.9 7.7 57% 729 8.0 5.9% 152% -2% -21% -20% Dow Jones 15,010.5 0.31% 0.00% 14.55%
TRKCM 2.3 2.9 27% 1,640 6.8  -12.3% -4.1% -10% -26% -2% DAX 8,417.0 0.23% 0.61% 10.57%
TSKB 17 2.4 44% 2,158 59  -151% -8.3% -16% -27% -12% S&P 1,663.5 0.00% 1.06% 16.64%
FTS100 6,492.1 0.70% 0.41% 10.08%
Portfoyiin yilbagindan bu yana getirisi Nominal Relatif CAC 40 4,069.5 0.25% -0.36% 11.77%
63% 7.9% Nikkei 225 13,622.5 -0.28%  -0.99% 31.05%
Kaynak: Matriks, Rasyonet Glncelleme: 26/08/2013 9:00

Liitfen en arka sayfadaki aciklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Cuma gunl para piyasas! 8,333 milyon TL eksi rezerv ile acildi. Gecelik faiz ortalama brit %7.21 ; net %6,13 oldu.
Haftanin son ginid Tahvil ve Bono Piyasasi nda hacimsiz iglemler goriildi. 13 Mayis 2015 vadeli gdsterge tahvilde
ortalama bilesik faiz %9.64 e , 8 Mart 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise ortalama bilesik faiz %9.91 e kadar gevsedi.
Ogleden sonra valorli islemlerde yiikselen kurun ve sikigik likiditenin de etkisiyle faiz tekrar gosterge tahvilde %9.74
e,10 yillik tahvilde ise % 10.31 e kadar yikseldi. Kisa vadede gosterge faizin %9.50-%9.80 bandinda hareket etmesini
bekliyoruz. Dolar/TL kuru gun iginde 1.9810-1.9934 bandinda hareket etti. TCMB 707 milyon dolar teklif gelen déviz
satim ihalesinde 350 milyon dolar satarken; gdsterge alis kurunu 1.9849 olarak agikladi.ihaleden sonra Dolar/TL tarihi
zirve olan 1.9994 (i gordu.

EKONOMIDE SON GELISMELER

BBB liginde oynamiyormus gibi davranan BiST yeni haftaya baglarken umutlu - Gecen Cuma ABD’de %15 gibi
cok sert diisen konut verisi BiST’i ipten aldi. Bu haftaya baglarken ABD 10 yillik tahvil faizi %2.80lere gevsemis
durumda; Dolar endeksi 200-glnlik ortalamalarinin altinda; son ABD konut verileri sonrasinda tirmanisa gecgen
EURUSD su anda 1.3380’lerde piyasa-pozitif; dolar GOP para birimlerine kargi halen giic¢li ancak yeni bir atak yapma
egilimi su saatlerde hissedilmiyor, Real yikseliste; Wall Street Fed QE Tapering tartismalarini atlattiktan sonra denge
bulmaya calisiyor, NY vadeli endeksler %0.20 civarinda artida; GOP’lara diplerden alim var; Avrupa borsalari gigli
PMI verilerinin ardindan bu hafta da data tarafindan umutlu. Ozetle, disarida hava BiST igin su saatlerde destekleyici.
Yurticine gelince, gegen Cuma 1 aylik vadede repo ihalesi acarak istisnai glin rejimini yumusatan TCMB’nin Asya para
birimlerinde gdzlenen toparlanmayi éngérmis olabilecegini diisiiniiyoruz(!) Ayrica, BISTi BBB not siirecinin basina
ddéndiiren son satiglarin ardindan tahvil faizi ile gcok sinirli da olsa arbitraj imkaninin olusmasi kismen rahatlatici.

Yurtiginde yarin acgiklanacak Agustos KKO ve Reel Sektér Given Endeksinden kur ve faiz cephesinde son
yasananlarin arz tarafina yansimalarini gorecegiz. Reel Sektér Guvenine bu durum Temmuz'dan itibaren yansimaya
basladi. Fiyatlamalara dahil. Persembe acgiklanacak Temmuz Dis Ticaret aciginda altin ve petrol etkisine ragmen
ihracat kaynakl géreli iyilesme olasi. Piyasa kosullari uygun olursa BiST dikkate alabilir.

Evet GOP’lardaki havanin yumusamasi BiST’in artisi; ancak kur ve faizde yasanan firtina belirleyici. BiST kur-faiz
cenderesinden cikabilirse GOP’lardaki toparlanmaya odaklanabilir. Bu noktada, TCMB ve ekonomi yonetimine biylk is
disuyor; zira BBB reytingli Ulkelerde su siralar pek de rastlaniimayan ‘yiiksek cari agik — yliksek enflasyon — yavag
biiyiime’ bélgesinde sikistik kaldik. Aslinda Mayis’tan yani Moody’s Turkiye’yi BBB kategorisine yukseltiinden bu yana
bu durumdayiz. Simdi buna bir de dig sermaye akimlarinda belirsizlik, dolar faizindeki sigrama ve yikselen hammadde
maliyeti (Brent petrol 111 dolari gecti) eklendi. Pek tabii ki yatinmcilarin risk primi hesaplari da degisti. Bu hesaplara
hentiz jeopolitik risk dahil degil. Tabii bdyle bir resimde politika faizini %4.5 seviyesinde savunmak pek kolay olmuyor.
Zira, yazimizin da basinda belirttigimiz gibi son yillarda yatirimci ilgisini epeyce ¢eken ekonomilerin basinda gelen
Brezilya (%8.50), Hindistan (%7.25) ve Endonezya (%6.50) bizden c¢ok daha yuksek politika faizi uygulamalarina
ragmen hatiri sayilir satis yediler.

’

Fed’in ayagini gazdan ¢cekmeye hazirlandigi bir dénemde ‘yiiksek cari acik - ylksek enflasyon - yavas blylime
ucgeninde “200 milyar dolari asan finansman ihtiyaciyla” yakalanan TL (enflasyonda sahin sdylemlere ragmen) igin
koruma kalkanlarini yikseltmek gerekiyor. Faiz bunun etkili yolu ancak ekonomi yénetimi yasananlarin gegici oldugunu
disunuyor. Son iki ayda faiz koridorunu 125 baz puan genisleterek efektif fonlama faizini %7.16’ya yikselten TCMB ise
politika faizini ylkseltmekten ¢ok koridor iginde ‘hizli ro-ro (risk-on/risk-off) sdriigle’ global dalgaylr goguslemeye
galisiyor. Genisleyen koridor iginde bu durum pek tabii ki yliksek oynaklik yaratiyor. Politika faizindeki tartismalarin ve
dolayisiyla fonlamadaki volatilitenin siirmesi GOP’lardaki nefeslenmeye ragmen BIST'de carry trade &zleminin
sonlanmasina engel oluyor. Kaldi ki yukarida bahsettigimiz BIST lehine olusan sinirli arbitraj imkani ¢ok da cazip degil
henliz; zira hisse senedi risk primi karsisinda yetersiz. Piyasa kosullari yeniden zorlayici olursa TCMB’nin 17 Eylul'deki
PPK toplantisini beklemeden sikilasma yoninde yeni bir adim atma ihtiyacini énimuizdeki giinlerde konusmaya
baslayabiliriz.

Diinyada Gilindem

Tarih Ulke  Ref UK TSI Onem  Konsensils Fcz. Tahmin Onceki
26 Agustos ABD P Dayanikli Mal Siparigleri a/a : Tem 1330 1530  Yiiksek -3.6% -5.0% 3.9%

Pzrt ABD P Dayanikli Mal Siparigleri Ulagirma Harig ala : Tem 1330 1530 Yiiksek 0.5% -0.5% -0.1%
ABD P Dallas Fed imalat Aktivite Endeksi : Aug 1530 17:30  Yiiksek 44
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IRKET VE SEKTOR HABERLERI

2C2013 Mali Tablolan

BIMAS: Bim 2C13’te 93mn TL net kar acikladi. Bu rakam bizim tahminimiz olan 94mn TL'ye paralel gelirken 87mn TL
olan konsensusun biraz lizerinde geldi. VAFOK ise hem bizim tahminimize hem de konsensusa paralel gelerek 133mn
TL oldu. Beklentilere paralel agiklanan sonuglarin hisse senedi Uzerinde 6nemli etkisinin olmayacagini disundyoruz.
Fakat vergi finansallarinin aciklandigi 19 Agustos’tan bu yana BIST-100’Un %4 Uzerinde performans gosteren hisse
senedinde kisa vadeli kar satisi yasanabilir.

KRDMD: Kardemir yilin ikinci geyreginde 35 milyon TL net zarar agikladi. Bu piyasa beklentisi olan 17 milyon net kar
rakaminin bir hayli altinda. Burada temel etmenin operasyonel performansin beklenenden dusik kalmasi oldugu
gériiliiyor. Piyasa beklentisi sirketin 67 milyon TL gibi bir VAFOK aciklamasi yéniindeyken gergeklesen rakam 32 milyon
TL dizeyinde kaldi. Sonuglarin genel olarak hisse lGizerinde negative bir etkisi olmasini bekliyoruz.

TRGYO: Torunlar GYO 2. Ceyrek finansallarini buglin agiklayacaktir. Bizim beklentimiz 10mnTL net zarar iken, piyasa
beklentisi ise 15mnTL net zarardir.

Simdiye kadar aciklanmis 2C2013 sonuclarini incelemek icin liitfen tiklayiniz.

SERMAYE ARTTIRIMLARI VE TEMETTU ODEMELERi & GENEL KURUL TARIHLERI

g:fr:':;z Piy.De§. |[Bedelsiz Bedelli A"t'sr;':'ms;:ras'
(TLmn) Referans
Sirketler (TL mn) (%) (%) (TLmn) Tarih Fiyat (TL)
i§bir Holding 0.64 81.920 278.57 - 2.404 22/08/2013 127.80

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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http://www.emdas.com.tr/rapor/2c2013MaliTabloSonuclari.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/2c2013MaliTabloSonuclari.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/Serm2013.xls
http://www.emdas.com.tr/rapor/Serm2013.xls
http://www.emdas.com.tr/rapor/Tem2013.xls
http://www.emdas.com.tr/rapor/Tem2013.xls
http://www.emdas.com.tr/rapor/GK2012.xls
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TEKNIK ANALIZ

BIST-100 ENDEKSI

Endeks 70000 destegini kirdi. Kisa vadede algalan kirmizi kanal destedi olan 67700 seviyesinden tepki gosteriyor. Tepkinin
glclenmesi i¢cin Endeksin 70000 seviyesinin Uzerine ylUkselmesi gerekli. Grafik simdilik Endeksin disen kanal icerisinde hareket
edecegini gosteriyor. Endeksin daha 6nceden korudugu kanali sonlandirmasi nedeniyle paralel kanal hedefi ise 64000 seviyesinde

gOrunlyor.

BIST 100 Kisa Vadeli Grafik
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USDTL - BANKALARARASI

USDTL 1.91 - 1.9750 bandinin digina ¢ikti ve 1.9750 direncinin Uzerinde seyrediyor. USDTL

Uzerine yerlesmesi durumunda, simetrik kanal hedefi 2.04 seviyesini gosterecek.

nin 1.9750 seviyesinin

USDTLKisa Vadeli Grafik
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi

ABD S&P Endeksinin yeniden 1655 direncinin tizerine gikmaya
calistigini izliyoruz. S&P endeksinin 1655 seviyesi Uzerinde
tutunmasi  durumunda 1685 seviyesine dogru tepkiler
gorebiliriz. S&P endeksinin yeniden 1655 seviyesinin altina
gerilemesi durumunda ise dusus baskisi devam edebilir.

12 ha Slan

Dolar Bazinda Endeks

Dolar bazinda endeks grafigi énemli bir destegin altina
gerilemis durumda. Endeksin yeniden kirmizi ¢izginin
Uzerine yukselememesi durumunda asag! seyir devam
edecektir.
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Euro Dolar Paritesi

EURUSD Paritesi genel anlamnda 1.2750 - 1.34
arasindaki dalgali seyrini koruyor. EURUSD paritesindeki
gorisumuzl koruyoruz. Mevcut gelismeler 1siginda
paritenin  1.33-1.34 seviyelerinde kalici  olmasini

beklemiyoruz. Paritenin Eylil'de 1.30'lara , Kasimda
1.28'lere gerileyip yili ise 1.26 da kapatacagi diisiincemiz
devam ediyor.
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BIST 100 / GOP Endeksleri Relatif Grafigi

Grafikten goruldagu gibi Turkiye piyasalarinda negative
ayrisma goruliyor. Grafik negative ayrismanin devam
edebilecegini gdsteriyor.
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TEKNIK ANALIZ

VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

Endeks kontratinda, spot endeksin 85400 desteginin altina gerilemesi nedeniyle acilan kisa pozisyonlar tutulabilir. Kisa pozisyonlar
icin 85400 endeks seviyesi stop loss alinabilir.

BIST 30 Kisa Vadeli Grafik VIOP Endeks Kontrat1 Kisa Vadeli Grafik
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VIOP DOLAR KONTRATI

Dolar kontratinda, spot USDTL de 1.9750 stop loss alinarak uzun pozisyon agiimalidir.

Spot USDTL kisa vadeli Grafik VIOP Dolar Kontrati Uzun Vadeli Grafik
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Onceki Fiyat Acik
Uzlasma Uzlasma Degisim Gunliik 1] Agirlikh Miktar Acik Pozisyon
EVEL Fiyati Yiiksek i Ortalama Pozisyon Degisimi

Hisse S di Endeks Sozlesmeleri

IMKB 30 Endeks F_XU0300813S0 82.850 82.650 0.24 83.475 81.350 82.507 154,117 1,271,566,700 169,681 815
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 83.650 83.525 0.15 84.200 82.225 83.204 10,787 89,752,463 17,743 2,231
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 84.075 83.850 0.27 84.800 83.125 84.500 454 3,836,300 2,838 -111
Kiymetli Maden Sozlesmeleri
Altin F_XAUTRY0813S0 89.125 87.785 1.526 89.400 87.600 88.661 134 1,188,055 94 -19
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0813S0 1,395.85 1,377.95 1.30 1,397.50 1,370.00 1,381.09 3,979 10,900,072 5,915 -151
Doviz Sozlesmeleri
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD0913S0 1.3398 1.3336 0.4649 1.3401 1.3337 1.3367 2,613 6,927,942 13,245 526
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3358 1.3333 0.1875 1.3379 1.3336 1.3358 2 5,299 773 2
Euro F_TRYEURO0813S0 2.6660 2.6590 0.2633 2.6775 2.6500 2.6599 309 821,909 18,719 19
Euro F_TRYEUR1013S0 2.6975 2.6740 0.8788 2.7000 2.6770 2.6901 512 1,377,323 6,992 308
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7195 2.7065 0.4803 2.7220 2.6850 2.7146 99 268,747 15,206 96
Dolar F_TRYUSD0813S0 1.9940 1.9945 -0.0251 2.0000 1.9830 1.9921 20,597 41,032,115 121,661 -2,738
Dolar F_TRYUSD1013S0 2.0215 2.0225 -0.0494 2.0290 2.0110 2.0218 11,975 24,211,635 44,371 6,369
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0530 2.0505 0.1219 2.0565 2.0440 2.0496 587 1,203,104 19,612 38
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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 diisiiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma, Makroekonomik
Arastirma, Teknik Analiz ve Strateji Bolimleri, burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda makul Gzeni 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 goérisler 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 bolimii aim-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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