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Glinaydin,

Diin ABD’de basta ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Janet Yellen olmak tizere Fed yetkililerinden gelen agiklamalar, is diinyasinin nabzini tutan Fed Bej Kitap Raporu ve ADP
ozel istihdam verisi dikkatle takip edildi. Veri, Kasim ayinda 190 bin kisi artis olan beklentilerin izerinde 217 bin kisi artis kaydetti. ADP ézel istihdam verisinin beklentilerin
tizerinde agiklanmasi, yarin agiklanacak tarimdisi istihdam verisi 6ncesinde istihdam piyasasinin giiclenmeye devam ettigini géstermesi agisindan 6nemli oldu. Yarin gelecek
tarimdisi istihdam verisi Fed’in Aralik ayi toplantisi 6ncesinde aciklanacak son istihdam verisi olmasi agisindan énem tasiyor. Is diinyasinin nabzini tutan Fed Bej Kitap raporunda
ABD ekonomisinde ilimli biiyiimenin devam ettigine dikkat ¢ekildi. Diin ABD'de 2 ve 10 yillik tahvilleri arasindaki farkin Ocak ayinin sonundan bu yana en diisiik seviyesine geri
cekildigi gérildii. Bu durum Fed’in Aralik ayi toplantisinda faiz artirimi olsa bile artirrmin yavas ve kademeli olacagina isaret ediyor. Fed Baskani Janet Yellen’in diinkii konusmasi
piyasalarda Aralik ayinda faiz artirirmina gidilecegi ve faiz artirrminin kademeli ve sembolik yapilacagi beklentilerini destekledi. Ancak Yellen’in konusmasinda faiz artirrmlarinin
seyrinde enflasyon basta olmak (zere agiklanacak verilerin ABD’de ekonomisinde kalici bir toparlanmaya isaret etmesi gerektigini vurgulamasi dikkat ¢ekici oldu. Diin konusma
yapan Fed yetkililerinden San Francisco Fed Baskani John Williams faiz artiriminin geciktirilmesine iliskin risklere dikkat ¢ekerken Atlanta Fed Baskani Dennis Lockhart enflasyon
tizerindeki baskilara vurgu yaparak ABD ekonomisinde tam bir iyilesme olmadik¢a faiz artisi karari vermenin kritik bir karar olacadgini belirtti. Fed yetkililerinden gelen sahin
tondaki agiklamalarin ardindan dolar endeksi Mart ayindan bu yana gérdiigi en yiiksek seviyeyi kirdiktan sonra bir miktar geri gekildi. S6z konusu gelismelerin yasandigi giinde
borsalar ise giinii saticili kapatti. Yellen’in diinkii konusmasinin ardindan bugiin yapacagi konusma da faiz artirimina iliskin isaret bulmak agisindan dikkatle takip edilecek. Bugiin
ABD’de yogun bir veri takvimi bulunuyor. Agiklanacak veriler arasinda, Ekim ayi fabrika siparisleri verisi, Kasim ayi hizmet PMI ve ISM hizmetler endeksi verileri ve haftalik issizlik
maasi verisi 6n plana gikiyor.

Avrupa’da ise diin aciklanan Euro Bélgesi Kasim ayi enflasyon rakamlarina gére UFE beklentilerin iizerinde aciklanirken, TUFE ve cekirdek TUFE ise beklentilerin altinda kald.
TUFE verisinin yillik ayhk bazda %0.1 ile ECB’nin hedefi olan %2’nin altinda kalmasinin yani sira ¢ekirdek TUFE verisinin beklentilerin ¢ok altinda agiklanmasi, ECB’nin bugiin
yapacadi toplantida parasal genislemeyi artiracagina yénelik beklentileri destekledi. Piyasalarda, ECB toplantisinda parasal genisleme programinin Eyliil 2016 sonrasina hatta
2017 sonuna kadar uzatilmasi, ek tesviklerin artirilmasi ve faiz oranlarinin 15 baz puan ve lzerinde indirilmesinin degerlendirilmesi bekleniyor. ECB toplantisindan piyasalarda
fiyatlanandan daha giivercin tonda agiklamalar gelmesi iyimserligi artirabilir. Ancak toplantidan fiyatlamalar dogrultusunda sinyaller gelmesi halinde, piyasalarda hayal kirikligi
yasanabilir. ECB’den gelecek agiklamalarin tonuna gére euro dolar paritesinde asadi ya da yukari yonlii hareketler gérebiliriz. EGer beklentileri destekleyen nitelikte ya da daha
fazla giivercin tonda aciklamalar gelirse paritenin asagi yénlii destek seviyesi olan 1.04’i kirarak uzun vadede 1.02-1.00 seviyesine inmesi s6z konusu olabilir. Fakat piyasalar
agiklamalari yeterince giivercin tonda algilamaz ise paritenin ilk etapta 1.08 seviyelerine ¢ikmasi s6z konusu olabilir. Diin Euro Bélgesi’nde agiklanan enflasyon verileri
beklentilerin altinda kalsa da gectigimiz giinlerde agiklanan Euro Bélgesi biyiime ve imalat PMI verilerinin beklentilerin izerinde gelmesi Avrupa ile Amerika ekonomileri
arasindaki farkin kapandidina isaret ediyor. S6z konusu durumun da EUR/USD paritesinde yukari y6nlii hareketler gériilmesinde etkili olabilecedini diisiiniiyoruz. Bu baglamda,
bugiin baslayip yarin tamamlanacak olan ECB toplantisi piyasalar igin biyiik 6nem arz ediyor. Asya borsalari ise Fed Baskani Yellen’in faiz artirimini destekler nitelikte konusmasi
ve ECB toplantisi 6ncesi bugiin karisik bir seyir izlerken, Japonya Nikkei endeksi ise gtinii %0.01 primli tamamladi.

Diin yurticinde USD/TL kuru diisiisiinii iiciincii giine tasirken, BIST 100 endeksi ise gelen kar realizasyonlari ile giinii hafif saticili kapatti. Bugiin yurtici piyasalar seyrinde ECB
tarafindan gelecek sinyaller, ABD’de agiklanacak veriler, Fed'in faiz artirimina iliskin fiyatlamalar ve yurtici Kasim ayi TUFE verisi etkili olacak.

Doviz

Rusya ve Tirkiye arasindaki gerginlik nedeniyle gegcen hafta yasanan yikselisin ardindan bu hafta kar satislariyla

gerileyen USD/TL kuru duin de asagi yonlu hareket etti. Gun icinde 2.8690’a kadar gerileyen USD/TL kuru Fed USD/TL 1 2 3
Bagkani Yellen’in faiz artinmini destekleyen konusmasinin ardindan yikselerek gini 2.8883 seviyesinden

sonlandirdi. Boylece kur diin 14 giinltk Ussel hareketli ortalama degerin altina gerilemis olmasina karsin bu Destek 2.8420 2.8120 2.8000
seviyenin altinda bir kapanis yapmayi basaramadi. Kur bu sabah da 2.8870 seviyesindeki 14 glinlik Gissel hareketli

ortalama degerin altinda hareket ediyor. Ancak bu seviyenin altinda bir kapanis yapip yapamamasi 6nemli olacak. Direng 2.9000 2.9100 2.9500
Eger kur bu seviyenin altinda kapanirsa asagi yonli hareket devam edebilir. Bu durumda 2.8420 seviyesi

izlenmeli. Kur 14 glinliik Gssel hareketli ortalama degerin lzerinde kaldigi siirece yoniini tekrar yukari gevirebilir. Boyle bir durumda 2.90 ilk direncinin ardindan 2.9100 seviyesi
izlenmeli. EUR/TL kuru diin diisiisle 3.0670’ten, sepet kur (0.5*$+0.5*€) da 2.9804’ten kapandi. Bugiin yurti¢inde Kasim ayi enflasyonu agiklanacak. Enflasyonun yillik bazda
yukselmesi bekleniyor. Kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’in Turkiye'ye iliskin yarin yapacagi degerlendirme de takip edilecek. ABD tarimdisi istihdam verisi de yarin
aciklanacak. Fed toplantisi 6ncesindeki son istihdam verisi olarak yakindan izlenecektir. Bu hafta piyasalar tarafindan beklenen en 6nemli gelisme ise bugiin yapilacak Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) toplantisi. ECB’nin bu toplantida parasal genisleme programinin siiresini uzatmak, tahvil alim programinin miktarini artirmak ve mevduat faiz oranini 20
baz puan indirmek gibi ek gevseme adimlari atmasi bekleniyor. ECB'nin kararinin bir sredir piyasalarda fiyatlanmakta olan bu beklentileri karsilayip karsilamamasi énemli
olacak. Eger karar beklentileri karsilamaz ise EUR/USD paritesinde yiikselis yasanabilir. Bu durum Turkiye’deki kisa Euro pozisyonlarinin kapatilmasina ve eurodan gikisla birlikte
Turkiye’de spot EUR/TL piyasasi olmadigi igin USD/TL kurunda da yikselise sebep olabilir. Bu nedenle sepet kurdaki hareketler de takip edilmeli. Sepet kurda hizl yikseligler
yasanmasi durumunda 3.05-3.09 seviyelerine dogru bir hareket gorebiliriz.

Duin Euro Bolgesi'nde agiklanan Kasim ayi enflasyon verisi beklentilerin altinda kaldi. Verinin beklentilerin altinda

kalmasi Avrupa Merkez Bankasi'nin bugtin yapacagi toplantida tahvil alim programini genisletecegi beklentilerini EUR/USD 1 2 3
arttirdi. ABD’de ise Fed yetkililerinden gelen sahin tonda agiklamalarin etkisiyle dolar endeksi Mart ayinda
gordigu en yiksek seviyesini kirdi. Yasanan gelismeler neticesinde diin EUR/USD paritesi 1.0633 seviyesinden
basladigi glin, giin iginde en yiiksek 1.0636 ve en disik 1.0551 seviyesini gordikten sonra 1.0615 seviyesinden
kapatmis oldu. Boylece parite Nisan ayinda gérdugii en dusik seviyesine yaklasmis oldu. Parite bu sabah 1.05-
1.06’h seviyelerdeki hareketine devam ediyor. ECB’nin toplantisinda parasal genigsleme programinin Eylal 2016
sonrasina uzatilmasi, ek tesviklerin artirlmasi ve faiz oranlarinin indirilmesinin degerlendirilmesi bekleniyor.
Paritedeki ana trend asagi yonlu olmaya devam ediyor. Daha 6nceki toplantilarda oldugu ve piyasalarda beklendigini gibi Draghi’den gelebilecek glivercin tonda agiklamalarin
etkisiyle EUR/USD paritesinde asagi yonli hareketler goriilebilir. Toplanti sonrasi 1.0458'in altina gevsemesi olasi olan EUR/USD paritesinde agagi yonlii hareketlerin devaminda
ilk asamada 1.02 seviyesi ve ardindan parite seviyesi (1 Dolar=1 Euro) hedeflenebilir. Parite seviyesine kadar geri ¢ekilme olsa bile bu seviyede paritenin kalici olmayacagini
dustntyoruz. Ancak; Draghi’nin toplanti sonrasinda yapacagi konusma piyasalarda beklendigi kadar giivercin tonda olmazsa EUR/USD paritesinde yukari yonlu hareketler
gorulebilir. Ayrica ECB’nin bu haftaki toplantisinda alacagi kararlar piyasalar tarafindan zaten fiyatlanmis olan parasal genislemenin miktarinin ve siresinin artirilacagi
beklentilerini karsilamamasi da EUR/USD paritesindeki yikselisi destekleyebilir. Son dénemde Euro Bolgesi ekonomisinde toparlanma yasanirken ABD ekonomisinden yavaslama
sinyalleri gelmesi iki ekonomiyi birbirine yaklastirdigindan, s6z konusu durumun da EUR/USD paritesinde yukari yonli hareketler gériilmesinde etkili olabilecegini distintiyoruz.
Parite bugiin 1.0458 seviyesini kirmaz ise ya da 1.0458’in altina kalici olarak gevsemez ise 1.08’e dogru hareket yasanabilir. Bu baglamda bugtnku toplantidan gikacak kararin
paritenin hareketleri agisindan kritik olacagini hatirlatalim. Paritenin asagi yonli hareketlerinde takip edilecek ilk destek seviyesi 1.0521 seviyesi olurken, paritenin yukari yonli
hareketlerinde takip edilecek ilk direng seviyesi 1.0680 seviyesi olacaktir.

Destek 1.0521 1.0458 1.0336

Direng 1.0680 1.0750 1.0833
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Faiz
Diin USD/TL kurunun diismesi ile kisa vadeli tahvil faizinde diisiis gériilmesine ragmen uzun vadeli tahvil e
faizinde ise artiglar yagand.. iki yillik gésterge tahvil faizi acgiligina gére 13 baz puan disisle %10.45 Tahvil 1 2 3
seviyesinden kapandi. 10 yillik tahvil faizi ise agilisina gore %10.12 seviyesi ile giini tamamladi. Yurtigi
li lere bakildiginda bugt fl kamlar takip edilecek. B td li |
ge |§me ere .a I |g|.n. a" uglin en ésyon"ra a.m ari takip edilece u,nun yan|5|r'a yurtdigi gelisme fer Destek 10.50 9.50 9.00
tahvil bono piyasasi igin 6nem arz ediyor. Ozellikle ABD Merkez Bankasi’'nin uzun bir aranin ardindan ilk
defa faiz artinmina gitmesi beklenilen Aralik ayi toplantisi 6ncesinde ABD’de yarin agiklanacak olan Direng 10.50 11.00 11.50

tarimdisi istihdam verileri USD/TL kanali ile gésterge faiz lizerinde etkili olabilir. Ayrica Avrupa Merkez
Bankasi (ECB)'nin buglinki toplantisinda alacagi kararlar da kur kanaliyla gosterge faizin faizin hareketinde etkili olabilir. Diin %10.45 seviyesine diusen gosterge faizin
hareketlerinde %10.50 direnci 6nemli olacaktir.

Hisse Senedi

Diin BIST 100 endeksi yurtdisi gelismelere iliskin fiyatlamalarla yén buldu. Yurtdisi giindemin yogun

oldugu ginde 6zellikle ABD tarafindan gelen agiklamalar ve veriler yakindan takip edildi. ABD’de BiST-100 1 2 3
aciklanan verilerin genel olarak olumlu bir gériinim ¢izdigi glinde, gelismekte olan lilke borsalarindan

yasanan sermaye gikiglarina paralel olarak BIST 100 endeksi de kar realizasyonlariyla geri gekildi. Destek 74,690 72,640 71,680
Boylece endeksin USD/TL kurundaki ve yurtici gsterge faiz oranlarindaki diistise ragmen giinii %0.51’lik

duslsle 76,394 seviyesinden tamamladigl goruldi. Aksam saatleri itibariyla konusma yapan Fed Direng 77,585 78,100 80,290
yetkililerinden sahin tonda gelen agiklamalarin endeksin bugilinki hareketlerinde belirleyici olmasini

bekliyoruz. Bununla birlikte bugiin yapilacak ECB toplantisindan gelecek sinyaller kritik 5nem arz ediyor. ECB toplantisindan piyasalarda fiyatlanandan daha gilivercin
tonda aciklamalar gelmesi gelismekte olan iilke borsalarina ve Borsa istanbul’a sermaye girislerini tetikleyebilir. Ancak toplantidan fiyatlamalar dogrultusunda
sinyaller gelmesi endeksin belirgin bir tepki vermemesine neden olabilir. Ayrica bugtin Fed yetkililerinden gelecek yeni agiklamalar takip edilecek. Yarin gelecek ABD
istihdam verisinin istihdam sektoriinde toparlanmanin sirdiigiine isaret etmesi yetkililerden gelen agiklamalarla artis gésteren Aralik faiz artirimi beklentisinin daha
da ylikselmesinde etkili olabilir. Bu baglamda, buglinku kritik toplantinin ardindan endekste volatilitenin yarinda sirmesini bekliyoruz. Kisa vadede yurtdigsinda gelecek
kritik haberlerle yon bulmasini bekledigimiz endeksin geri cekilmesini stirdlirmesi 74,690 destegini 6ne ¢ikarabilecekken endeksin tepki alimlariyla yiikselmesi halinde
ise, 77,585 ilk direnci 6nemini koruyor.

Emtia

Din piyasalarca beklenen Fed Baskani Janet Yellen’in agiklamalarinin sahin tonda olmasi altinda hafta Altin 1 2 3
basindan bu yana gorilen alimlarin tersine dénmesine sebep oldu. Yellen, Ekim ayindan bu yana gelen

verilerin beklentilere uygun gergeklestirdigini sdylemesi bu ay yapilacak olan toplantida uzun bir aranin

ardindan ilk kez faiz artirrmina gitme ihtimalini arttirmis oldu. Bununla birlikte bazi Fed yetkililerinden Destek 1,052 1,043 1,000

de Yellen’in konusmasina paralel agiklamalar geldi. Diin sabah 1,069 dolar/ons seviyesinden giine )

. e o . . o - Direng 1,086 1,100 1,125
baslayan altin fiyatlar ginlik bazda %1.46 deger kaybi ile 1,050 dolar/ons seviyesine kadar geriledi.

Dinkl satislarda Yellen’in sahin tonda agiklamalarinin yani sira ABD’de agiklanan ve beklentilerin
oldukga Uzerinde artis gosteren ADP 6zel istihdam verisi de etkili oldu. Bu sabah ise 1,053 dolar/ons seviyesi ile gine yatay bir seviyeden baslangig yapan altin
fiyatlarinin hafif saticili hareket ettigi gérultyor. Bugtin ABD’de fabrika siparisleri basta olmak tizere diger veriler piyasalarca takip edilecek. Diinki satislar sonucunda
2010 yilindan bu yana en diisiik seviyesini géren altin fiyatlarinda asagi yonli hareketlerin devam etmesi halinde 1,052 dolar/ons destegi ilk etapta 6nemli gériintyor.

Altin fiyatlarinin yukari yonli hareketlerinde ise 1,086 dolar/ons direnci takip edilmeli.

Dun ABD’de agiklanan haftalik ham petrol stoklari verisinin artis géstermesinin ve Fed Bagkani Yellen’in Aralik ayinda faiz artirim ihtimalini artiran konusmasinin
ardindan dolarda yasanan deger kazancinin etkisiyle petrol fiyatlari hizli bir sekilde geriledi. Béylece ABD ham petrol fiyatlari diin %4.8 deger kaybederek 39.94
dolar/varil seviyesinden kapandi. Bu sabah ise petrol fiyatlarinda Suudi Arabistan’dan petrol piyasasini dengelemek amaciyla gelen 6nerinin etkisiyle bir miktar
yukselis var. Fiyatlar 40 dolar/varil seviyesinin Gzerinde hareket ediyor.

Agiklanacak Veriler

Ulke Aciklanacak Veriler Onceki Beklenti
Turkiye TUFE (Kasim, a-a) %1.55 %0.52
UFE (Kasim, a-a) -%0.20 -
ABD Fabrika Siparisleri (Ekim) -%1.0 %1.4
Haftalik issizlik Maagi Bagvurulari 260 Bin Kisi 270 Bin Kisi
Hizmet PMI (Kasim) 56.5 56.7
ISM Hizmetler Endeksi (Kasim) 59.1 58.0
Euro Bolgesi Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari -- --
Hizmet PMI (Kasim) 54.6 54.6
Perakende Satislar (Ekim, a-a) -%0.1 %0.2
Almanya Hizmet PMI (Kasim) 55.6 55.6
Fransa Hizmet PMI (Kasim) 51.3 51.3
issizlik Orani (3. Ceyrek) %10.3 %10.4
italya Hizmet PMI (Kasim) 53.4 53.9
ingiltere Hizmet PMI (Kasim) 54.9 55.0
Japonya Hizmet PMI (Kasim) 52.2 --
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USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55$+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)*
5Y CDS

BiST-100
BiST-30
BiST-Bankacilik
BiST-30 Future

Dolar Endeksi
EUR/USD
uUsD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Rusya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS

Dow Jones
S&P500
Nasdaq
DAX
CAC40
Nikkei
Shanghai
Bovespa
MSCl GOU
VIX

Altin ($/ons)

ABD Ham Petrolii ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)
Emtia Endeksi

*: Puan Degisim

ON 1 Hafta
11.0147

11.0147
I o.1305
P 01879

0.1552
-0.1814

DOViz
2.8894
3.0678
2.9786
13.7650
2.9169
FAiZ
10.45
5.27
257.42
HISSE SENEDI
76394.96
93606.89
127003.86
94.45
DOViz
99.99
1.06
123.24
1.50
1.02
130.83
FAiz*
0.93
2.18
-0.45
0.47
KREDI
285.23
18.13
12.75
27.36
17.01
92.68
81.26
177.79
43.92
448.66
276.29
268.95
159.98
HiSSE SENEDI
17729.68
2079.51
5123.22
11190.02
4905.76
19938.13
3536.91
44914.53
459.22
15.91
EMTIA
1053.70
39.94
42.49
385.53

1Ay 2 Ay
10.9670 11.0150
0.2438 0.3298
-0.1671 -0.1364

-0.04
-0.20
-0.13
-0.34
-0.03

-0.13
-0.04
-0.51

-0.51
-0.57
-0.38
-0.24

0.20
-0.17
0.30
-0.87
-0.74
0.15

0.03
0.04
0.00
0.00

-0.90
-0.36
1.05
0.51
-1.47
-1.37
-1.56
-2.56
1.65
0.71
2.20
1.23
2.60

-0.89
-1.10
-0.64
-0.63
-0.18
-0.37

2.33
-0.29
-0.65

8.45

-1.46
-4.56
-4.39

0.08

3 Ay
11.0700
0.4222
-0.1200

0.03
-0.05
-0.01
-0.22

0.14

-0.01
0.00
1.30

-0.57
-0.78
-0.01
-1.10

0.20
-0.08
0.41
-1.18
-0.34
0.34

0.00
-0.05
-0.02

0.00

-4.65
3.81
-6.58
-2.16
2.05
-5.79
-7.27
-2.56
-2.12
5.94
3.62
3.96
2.57

-0.47
-0.45
0.14
0.18
0.26
0.46
-3.04
-4.17
-2.72
4.74

-1.63
-7.20
-7.97

0.44

6 Ay
11.1200
0.6634
-0.0507

¥ Vel | pons | oo | o | veo |

23.22
8.97
15.45
6.42
22.71

2.08
0.58
40.14

-10.61
-11.50
-19.66
-11.50

9.79
-11.56
2.27
-2.46
1.66
-9.54

0.27
0.07
-0.33
-0.03

-13.95
8.06
-8.60
-39.40
-12.73
-25.70
-8.22
-4.90
-11.41
118.29
-42.76
40.69
-11.01

-0.57
113
9.34

14.73

14.97

15.27

14.33

-10.12

-3.17

-23.12

-10.54
-13.97
-10.06
-11.47

1vil
11.1700
0.9844
0.0386
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Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim dnerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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