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L e s . . " Cari Denge : Aug 11/10/2013

BIST100 ende_:I§S| d9v_|z faiz __plyasalarmda ay basindan itibaren TCMB Beklenti Anketi - Ekm 11/10/2013
yasanan pozitif egilime din artik kayitsiz kalamadi. Son Merkezi Hiikimet Biitgesi : Eyl 21/10/2013
haftalarda MSCI gelismekte olan llke endeksi ABD ye goérece Merkezi Hiikiimet Borg Stoku : Eyi 21/10/2013
pozitif ayrisirken, BIST bu ayrismadan da nasibini alamamisti. Hazine Ihalesi : 13-ay vadeli iskontolu 22/10/2013
Oniimiizdeki haftanin neredeyse tatil olusu nedeniyle yatirmcilar TCMB PPK Faiz Toplantisi 23/10/2013
poziyon alirken gekimser kaliyor olabilir. Piyasa bayram sonrasi Ozel Sektdriin Orta-Uzun Vadeli Dis Boreu : Aug 23/10/2013
yeniden global piyasalara odakli hale gelebilir. Endeksin 76500- Yabano! Turist Girisleri yly : Eyt 23/10/2013
A ! - . Kisa Vadeli Dis Borg Stoku : Aug 24/10/2013

76800 seviyelerinde kisa vadeli direngleri var. Kisa vadede 75000 Reel Sektér Giiven Endeksi : Ekm 25/10/2013
stop loss olarak izlenebilir. Bayram tatili sonrasinda ABD deki Kapasite Kullanim Orani : Ekm 25/10/2013

borg tavani krizi agilirsa kisa vadede endekste 80000 e dogru
pozitif bir egilim olabilir. Ancak yine de uzun tatil sonrasinin apit Getiri1 Plyasa Vet erl

Gosterge Faiz

belirsizligini de almamak adina pozisyonlarda ihtiyatl olmakta 13 Mayis 2015 (kapanis, bilesik) 8.08
yarar olabilir. Gtk Degisim (bp) 0
MB Politika Faizi (basit)
Eurobond (Getiri & Vade Uyumlu Spread)
2030 - $161.22 /5.94% / 256.60
2034 - $121.26 / 6.15% / 261.30

Doviz Kapanig Ginlik Yilbasindan
USS$/TL 1.98 -0.5% 11.2%
EUR/TL 2.67 -0.5% 14.0%
DOV iz SEPETI (0 .50 EUR+0.50 USD) 2.33 -0.5% 12.8%
Piyasa verileri (TLmn) Giinlik Haftalik Yilbasindan
BiST-100 Kapanis 75,640 1.6% -0.8% -3.3%
Piyasa Degeri: 467,706 Giinliik igl. Hacmi: 2,681

= FIK F/DD FD/IVAFOK FD/Satiglar

S BIST-100

4 2012 11.04 1.47 11.25 1.33

% 2013 T 10.18 1.54 8.14 1.17

L o S S BIST-30
ECZACIBASI PORTFOY YONETIMI A.S. YATIRIM FONLARI GETIRILERI 2 2012 10.69 1.44 10.92 1.41
w 2013 T 9.47 1.49 7.46 1.14

10/10/2013 TARIHLI PERFORMANS TABLOSU i
BIST-100

En Aktif En ¢ok artan

En cok diisen

Hacim
A Tipi Hisse (mnTL) Hisse Giinliikk A Hisse Giinliik A
y ) ) . . . o, |GARAN 419,700 |MUTLU 21.9%| BIZIM -3.2%
Hisse Fon -0.43% 4.69% -1.87% 37.90% -15.54% 20.19% HALKB 228,040 |[ANACM X ULKER -2.3%
Degisken Fon -0.62%  5.00% 1.89% 23.47% -13.08% 10.19% |AKBNK 201,250 |OTKAR ) SKBNK -2.1%
Analiz Fon 0.20% 0.12% 2.15% -0.60% 6.87% 6.65% |EREGL 163,240 | TEBNK . PGSUS -1.3%
VAKBN 142,191 |EREGL . GOZDE -1.1%
B Tipi Endeks & Islem Hacmi Grafigi
KV Tahvil Bono Fon 0.12% 0.54% 2.69% 6.89% - - 8.000 85.000
Buytme Fon 0.23% -0.22% 4.15% 3.88% 7.14% 4.75% ' !
Tahvil Bono Fon 0.35%  1.58% 197% 10.35% 1.85% 6.57% |6.000 80,000
Likit Fon 0.10%  0.51% 3.32% 6.61% 3.89% 3.38% | 4000 75,000
70,000
2,000 65,000
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IMKB-100 Endeksi

s M KB-100 Endeksi Islem Hacmi (Milyon TL)

Degisim
ARCLK 12.1 15.0 24% 8,143 15.9 -0.2% 0.6% 11% -4% 7%

Diinya Endeksleri Kapanis  Giinliik 7 Giinliik 52 Haftalik
DOAS 8.7 10.5 21% 1,910 16.1 -0.6% -1.9% 5% -11% 10% i

EKGYO 28 34 106 7025 0.4 3.0% o6% 5% 10% 8% MSCI Gelisen Piyasalar 1,014.1 0.83% 0.88% -3.37%
: : ° i : = BRI TS MsCl Turkiye 1,070,308.0 1.70%  -0.93% -4.26%
HALKB 15.6 17.7 14% 19,438 328.8 7.5% 62% 10% 8% -9% |\SCIDiinya 1,545.9 1.72% 0.20% 15.69%
IPEKE 5.0 5.0 0% 1,302 59.6 14.4% 0.4% -4% 43% -17% Dow Jones 15,126.1 2.18% 0.35% 15.43%
KOZAL 32,5 39.2 21% 4,956 25.0 6.9% 55% 6% 41% -22% DAX 8,685.8 1.99% 0.73% 14.10%
VAKBN 48 5.1 6% 12025 1869 7.2% 58% 9% 18% 5% O%P 1,692.6 2.18% 0.12% 18.68%
0, - 0, 0,
PRKME 5.7 7.4 28% 854 7.9 24.1% 213% 14% 33% 76 | 1or00 6430.5 1.46% 0.36% 9.03%
CAC 40 4,218.1 2.21% 1.29% 15.85%
Portfoyiin yilbagindan bu yana getirisi Nominal  Relatif Nikkei 225 14,362.8 1.18% 2.41% 38.17%
8.23% 11.91% Kaynak: Matriks, Rasyonet Giincelleme: 11/10/2013 8:46

Liitfen en arka sayfadaki agiklamalar dikkate alimz
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SABIT GETIRILI PIYASALAR

Persembe glinu para piyasasi 14,013 milyon TL arti rezerv ile agildi. Gecelik faiz ortalama brit % 5,79 ; net % 4,92 oldu.
ABD'deki belirsizlik gelismekte olan piyasalara olumlu yansirken, bugiin 10 yilhik ABD tahvil faizi artisina paralel,yeni
gosterge tahvil olan 07 Ekim 2015 vadeli tahvilde ortalama bilesik faiz %7.95; 27 Eylil 2023 vadeli 10 yillik tahvilde ise
ortalama bilesik faiz %8.74 oldu.Kisa vadede gosterge faizin %7.80 -%8.10 bandinda hareket etmesini bekliyoruz.
ABD'de butg¢e konusunun ¢dzllecegine iliskin umutlar artsa da hala net bir ¢6zim ortaya konmamasi, Fed'in tahvil alimi
azaltimlarini erteleyebilecegi beklentileri ve IMF'nin global biylime gérinimini disiurmesinin ardindan, global olarak
artan risk istahiyla kur gerileyerek gin iginde 1.9737-1.9860 bandinda hareket etti. TCMB 36 milyon dolar teklif gelen
doéviz satim ihalesinde 20 milyon dolar satarken; gosterge alis kurunu 1.9775 olarak agikladi.

EKONOMIDE SON GELISMELER

Para asla uyumaz, spreadler yalan sOylemez... Bizi bu sayfalardan takip eden okurlarimiz son bir haftadir “para
piyasalarinin kisa soluklu da olsa muhtemel bir risk rallisine karsi mevzi aldiklari” ybniindeki israrli yazilarimizi
hatirlayacaktir saniriz. Tabii bu, dyle aksam istihareye yatip sabah kaleme aldigimiz bir 6ngdért degildi. Bir dizi hesap
kitap var altinda. Neyse ki Bloomberg diye bir terminal (reklama girdi ama ne yapalim) var da birgok hesabi ayni anda
yapma imkani bulabiliyoruz. isin temeli spread analizi. Durun hemen korkmayin dyle komplike matematik islemler falan
degil, yaptigimzi basit bir ¢cikartma isleminden ibaret! Bu basit islemin altin kurali der ki kisa - uzun vadeli faiz marji kisa
uctaki “géreli” faiz digtstiyle genislerse hisseler (6zellikle bankalar) dért kése olur. Neden mi? Fonlama Uzerinden kar
yazilir da ondan. Her yerde bu boéyledir. Wall Street bu mekanizmayi en net sekile yansitan piyasalarin basinda gelmekte.
Cok ilgingtir 5 Eylil'e kadar soluksuz genisleyen faiz spreadleri Fed’in 18 EylilI'deki o meghur toplantisini beklemeden
daralmaya gegtiler. Bu su demek, para piyasasi FOMC toplantisindan ¢ok 6nce Fed’in QE Tapering digmesine
basmayacagini satin aldi, sonrasinda ise daralmaya (yani kisa vadeli faizler ylkselise) gecti. Wall Street borsalari bunu
ancak 18 Eylul'de fark edebildi ve S&P500 endeksi 19 Eylil'den baslayarak kar satigi tadinda dismeye basladi.
Ardindan satislar kademe kazandi ve birden kendimizi 1 Ekim’deki borg krizinin iginde bulduk. Kayiplar surdi gayet
anlasilabilir, zira ABD neredeyse temerritle sonuglanabilecek bir krizinin iginde bulmustu kendini; ancak o da ne! Bu
defa spreadlerdeki daralma taban yapmaya basladi, GOP’lar bos durur mu? 1 Ekim’den itibaren yiikselmeye basladi. Ve
dine geldik. Hikaye su, spreadler borsa yatirimcisindan énce Fed'in 18 Eylil'de QE tapering’i erteleyecegini, ardindan 1
Ekim’de borg¢ krizine dlsecegi ve en son olarak da gegici de olsa borg tavani meselesine ¢dézim bulanacagini 6ngoérdu
ve fiyatladi.

BIST risk rallisine sapka gikard... Spreadler BiST’te bu kadar etkin galismasa da korelasyon giiclii. Zaman zaman
digsal faktorler devreye girebiliyor. Mesala hafta ortasina kadar kurlarin gevsemesine, Hazine ihalelerine glgli talep
gelmesine ve dolayisiyla faizlerin getiri egrisi boyunca dismesine, hatta 6 ay — 2 yil segemenitinde daha fazla
gerilemesine, swap’a yabanci girisi olmasina ragmen BiST’te satis gordiik. Sebebi OVMP’la bankalarin kredi kartlarina
ve perakende kredilerine yeni kisitlayici regiilasyonlarin getiriimesiydi. Bu, Faiz-Kur-BiST liggeninde biikiilme yaratti.
Okurlarimizi hatirlayacaktir diin sabahki notumuzu noktalamadan o6nce sdyle bir tespitimiz olmustu: Regdilasyon
fiyatlamasi tamamlanip spreadler mevcut makas aralijinda kalmaya devam eder (yani faiz egrisinin kisa ucuna satis
gelmez) ve para piyasalarindaki oyuncular israrli pozisyonlarini strdiiriirse hisse ve faizdeki ayrisma uzun siire devam
edemez. Reglilasyon fiyatlamalari yapildiktan sonra bu (iggen yeniden kurulur ve yola devam edilir. BIST spread
genislemesine ayak uydurmak durumunda kalir ve yiikselir. Dine baslarken, faiz getiri egrisinin 3 ay — 1 yil segmentinde
faizlerin dismeye devam ettigini, swap’a baktigimizda bu durumun daha net izlendigini ve dolayisiyla kisa vadeli fonlama
lizerine bina edilen pozisyonlar zarar gérmeyip bilakis destek buldugunu dile getirmis ve bir anlamda fonlama tarafini
riskli varliklarin tasinmasi agisindan besleyici buldugumuzu okurlarimizla paylagsmistik. Faizlerdeki bu yapi Yellen’in Fed
Baskanligina adayhg ve ABD’de uzlagsma umutlarinin artmasi sayesinde diin giin boyu BIST lehine gelisti ve spread’e
oynayanlari memnun etti.

Bundan sonra ne olur? Ne mesaj aliyoruz? ABD’den baslayalim. Dikkat edin Wall Street rallisi 10 yillik faizin %2.70’e
yukseldigi ortamda geldi. Neden, ¢iinki kisa ugta faiz gevsedi ve spread agildi, bankalarin etekleri zil ¢aldi. Bu da
gOsterdi ki, eski ezberleri her zaman kullanmak bazen kaybettirebilir de. Bu sabah, spreadlar yataya gecti; zira ABD'de
umut 15181 var ancak muzakereler 17 Ekim’e kadar devam edebilir ve bu da tansiyonu yiksek tutabilir; ancak 6te yandan
da genel seviye hisseler agisindan henlz destekleyici. ABD 10 yillik tahvil faizinin %2.67’lere gevgemesi hentz gerilim
olusmadigini gdsteriyor. Asya piyasalari ihtiyath iyimserlik icinde; 6zetle dinku risk rallisinin ardindan hentiz herhangi bir
ters rlzgar almiyoruz. Bayram Oncesi son sabah notumuzu noktalarken, her ne kadar bu sayflardan bir stredir 1srarli
sekilde dile getirsek de risk rallisinin kirilgan olabilecedi gercegini gdz ardi etmeyelim. Evet diinii kisa kesen BIST
bayram éncesi Wall Street’de %2’yi asan g6z kamastirici rallinin cazibesine kapilabilir ancak basta da belirttigimizi gibi
pozisyonlara belli oranda sigorta saglayacak ihtiyat eklemekte fayda var zira Capitol Hill'deki siyasi manevralar devam
edecege benzer.
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Diinyada Giindem

Tarih Ulke Ref UK TSI Onem Konsensiis __Ecz. Tahmin Onceki
11Ekim  Almanya P TUFE a/a Final : Eyl 700 9:00 Orta 0.0% 0.0%
Cum Tiirkiye P> lgsizlik Orani : Tem 8:00  10:00 Orta 8.8%
Tiirkiye Cari iglemler Agigi : Aug 800 10:00 Yiiksek USD-2.20 USD-2.00bn USD-5.79bn
Tiirkiye D Sanayi Ciro Endeksi yly : Aug 8:00  10:00 Diisiik 14.8%
Euro Bblgesi P> italya 3 Yil Vadeli Tahvil Satacak 10.00 12:00  Yiiksek
Tiirkiye P TCMB Beklenti Anketi : Eyl 12:30  14:30 Orta
ABD P UFEala: Eyl 1330 1530  Yiiksek 0.2% 0.3%
ABD Gekirdek UFE a/a : Eyl 13:30 1530 Yiiksek 0.1% 0.0%
ABD P Perakende Satiglar a/a : Eyl 13:30  15:30 Yiiksek 0.2% 0.0% 0.2%
ABD P Oto Harig Perakende Satiglar a/a : Eyl 13:30 15:30  Yiiksek 0.4% 0.1%
Euro Bolgesi AMB Uyesi Praet Konusacak 13:30 1530 Yiiksek
Euro Bblgesi P AB-ABD Trans-Atlantik Serbest Ticaret Anlagmasi Gériismelerine Dair Basin Agiklamasi 14:30  16:30 Diisiik
ABD P Michigan Tiiketici Giiveni Gegici : Ekm 14:55  16:55 Yiiksek 775 715 71.5
ABD P isletme Stoklan a/a : Aug 15.00 17:.00  Yiiksek 0.3% 0.4%
Euro Bolgesi AMB Uyesi Coeure Konugacak 18:45  20:45 Yiiksek
ABD P IMF-World Bankasi Toplantilan Yiiksek

IRKET VE SEKTOR HABERLERI

ANHYT: Anadolu Hayat Eylil ayinda 29mnTL hayat bransinda sigorta primi Uretti. Yillik biyime %1 seviyesinde
gerceklesmistir. 3. Ceyrekte prim Uretiminde yavaslama gézlemekteyiz ancak bu yavaslamanin karlihgi etkilemesini
beklemiyoruz.

EKGYO: Emlak GYO Eylil ay1 konut satislarini agikladi. Buna goére, Eylil ayinda 1125 adet konut satilirken, 265mnTL
gelir elde edildi. Bahgekent Emlak Konutlarindaki 515 adetlik lansman satisi bu ylksek rakamda etkili oldu. Diger
projelerin satis performansi Agustos ayina benzer gelistigini gdzlemliyoruz. Satis performansi agisindan Eylul ayr olumlu
gectigini sdyleyebiliriz ancak konut talebinin daha ¢ok karliligi daha az olan projelerde oldugunu gézlemliyoruz. Sonuglari
hisse performansi agisindan hafif pozitif olarak degerlendirmekteyiz.

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

Alternatif piyasalardaki pozitif egilime gecikmeli olarak tepki veren endeks tekrar 22 glnlik hareketli ortalamanin lzerine yikseldi

Endeksin 76500-76800 seviyelerinde kisa vadeli direngleri var. Kisa vadede 75000 stop loss olarak izlenebilir. Endeksin MSCI
gelismekte olan Ulke endeksine gorece hala zayif kaldigi gordlayor.
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USDTL - BANKALARARASI

Dolar/TL de kisa vadeli trend asagi kirildi.

1.9850 nin de altina gerilemis olmasi 1.95 i hedef haline getirdi. ilk direng

1.9850 seviyesinde. Sepet (0.50 EURO+0.50 USD)/TL de kisa vadeli yikselen trend destedinin de altina gerileme
yasaniyor. Piyasalarda rahatlamanin devam etmesi halinde sepette 2.30 6nemli destegi test edilebilir.
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TEKNIK ANALIZ

ABD S&P Endeksi MSCI Gelismekte Olan Ulkeler/ S&P

ABD de borg tavani krizinin asilmasina donuk ¢6zim sinyalleri Orta vadede Gelismekte olan lilke borsalari ABD ye goérece
borsaya ralli yaptirdi. Bu yonde sinyaller netlesirse S&P negatif egilim sergiliyor. Kisa vadede son giinlerde gelismekte
endeksinde 1710 direncinin de gecilmesi ve 1740 kanal olan {Ulkeler lehine yasanan pozitif ayrnsma ABD de bir
dlrencmln test edllme3| olasidir. rahatlama rallisi olursa , devam edemeyebilir.
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VIOP ENDEKS 30 KONTRATI

BIST 30 da 90000 vyatay desteginden yasanan tepki sonrasi yeniden 22 gunlik ortalamanin tzerine ¢ikildi. 92300-
92500 seviyeleri kisa vadede ilk destek olurken, yiikselisin devami halinde endeks tekrar 94000-94700 yatay direng
bélgesine yikselebilir. Kisa vadede 92300 stop loss kabul edilerek endeks kontratinda agilan uzun pozisyonlari
kapatmak veya azaltmak igin 94000 endeks seviyesi izlenebilir.
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VADELI ISLEM VE OPSIYON PiYASASI VERILERI

Onceki Fiyat Acik
Uzlagma Uzlagma Degisim Giinliik U Agirlikh Miktar Pozisyon

Sozlesme Kodu Sozlesme Kodu Fiyati Fiyati (%) Yiiksek 1] Ortalama (Adet) Hacim (TL) Acik Pozisyon Degisimi

IMKB 30 Endeks F_XU0300214S0 94.239 94.650 93.30 93.525 93.625 94.825 47 100 942,388
IMKB 30 Endeks F_XU0301013S0 | 92.654. 93.175 91.58 91.725 91.725 93.250 17,898 118,341 1,096,482,560 129,506
IMKB 30 Endeks F_XU0301213S0 93.279 93.950 92.43 92.350 92.625 94.000 587 1,321 12,322,158 4,059
Altin F_XAUTRY0214S0 85.500 85.500 86.180 85.500 85.500 85.500 1 2 17,100 26
Altin Dolar / Ons F_XAUUSD0214S0 0.00 1,321.00  1,321.00 0.00 0.00 0.00 0 0 0 44
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD0314S0 0.0000 1.3523 1.3523 0.0000 0.0000 0.0000 0 0 0 11
Euro / Usd Gapraz Kuru F_EURUSD1213S0 1.3518 1.3520 1.3512 1.3495 1.3500 1.3520 128 3,945 10,597,045 6,598
Euro F_TRYEUR0214S0 2.7396 2.7395 2.7570 2.7380 2.7450 2.7390 15 72 197,252 438
Euro F_TRYEUR1013S0 2.6854 2.6845 2.6955 2.6805 2.6975 2.6830 55 2,040 5,478,180 22,540
Euro F_TRYEUR1213S0 2.7115 2.7105 2.7235 2.7070 2.7210 2.7090 59 406 1,100,862 22,817
Dolar F_TRYUSD0214S0 2.0305 2.0275 2.0360 2.0250 2.0360 2.0290 20 44 89,343 1,240
Dolar F_TRYUSD1013S0 1.9886 1.9850 1.9930 1.9845 1.9950 1.9865 1,132 21,779 43,310,359 95,484
Dolar F_TRYUSD1213S0 2.0077 2.0055 2.0125 2.0050 2.0145 2.0060 224 2,933 5,888,564 24,940
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Bu belgede yer alan tiim bilgi ve veriler, giivenilir oldugu diisiinlilen 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 boliimlerinin 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 goriislerini 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 boliimi; 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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