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Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri Glne al1mlarl§ ‘_)7.0QO seviyesj Uz_erj.nde.rl baslangic yapan endel§s_ gun icinde
Endeksler 3 Temmuz _ %Ded Ybb kangik bir seyir izledi. Beklentilerin lizerinde gelen enflasyon verisi sonrasinda
cbes. dalgalanan BIST, yiikselislerde 97.400 seviyesi lizerini test etse de giin sonunda
BIST100 v 96.588,2  -0,2% -16,3% bankacilik hisseleri onciiliiglindeki satislarla geriledi. Giiniin kapanis1 96.588
BIST030 v 118.401,1  0,0% -16,7% seviyesinden gerceklesti.
VIOPO30 Endeks v 121,425 -0,1%  -17,2% Almanya’da hiikimetin miilteci konusunda anlasmaya varmasinin ardindan diin
S&P 500 v 2.713,2  -0,5% 1,5% Avrupa’da Almanya onciiligiinde vyikselisler goriildii. ABD’de ise 4
DJI v 241748  -05%  -2,2% Temmug"daki tatil 6ncesinfje Cjﬁn disik islem hacmi ile birlil(te borsalqr
teknoloji ve bankacilik sektorlerinde artan satis baskisi sonucu deger kaybetti.
DAX A 12.349,1 0,9% -4,4%
RTS v 1.147,5 -0,4% -0,6% Bugiin yurt icinde TUFE bazli reel efektif doviz kuru aciklanacak. Almanya ve
Parite 3 Temmuz _ %Des Ybb Avro Bolgesi’nde imalat disi PMI verileri izlenecek. ABD’de ise borsalar tatil
g nedeniyle kapali olacak. Sabah saatlerinde Cin ve Japonya’da piyasalar saticili
USD/TRY v 4,6737  -0,1%  23,1% seyrediyor. Avrupa’da da saticili baslangiclar gorebiliriz. Yurt disina paralel
EUR/TRY A 54523  0,1%  19,9% BIST’in de giine hafif saticili baslangic yapmasini bekliyoruz.
(+€)/TRY v SD W Al Makroekonomi & Politika Haberleri
EUR/USD A 1,1661 0,1% -2,9%
Emtia 3Temmuz %Deg. Ybb . TE]FE haTziran ayinda piyasa beklentisinin oldukca lizerinde %2,61 artis
Brent Petrol(bbl) A 782  0,5%  20,7% gosterdi
Bakir ($/ton) v 6.491,0  -0,5% -10,4% Sektor ve Sirket Haberleri
Altin (§/0ns) A 1.256,8 0,3% -3,8% )
Giimiis ($/0ns) A 16,1 0,5%  -51% e Borsa Istanbul, dénemsel degerlendirme sonucu pazan degisecek
sirketleri aciklad
Performans ve i§[em hacmi verileri (] Alkollii igeceklerdeki OTV %1 5,5 oraninda artirildi

Yikselenler. (%) Dilsenler @ Hacm (TD) e Yiikselen enflasyon bankalarda gelirleri desteklerken, giderlere

YESIL 20% | CEMAS 8% | THYAO 1174 olumsuz yanstyacak (=)
YYAPI 18% | soDsN 5% | ASELS 887 e  Bim Birlesik Magazalar (BIMAS) hisse alim islemleri (=)
BOSSA 12% | CELHA -5% | GARAN 733 e Sise Cam (SISE) satin alma firsatlanni izliyor (+)
TACTR 12% | KPHOL -4% | KRDMD 627 o Kisa Kisa Haberler: Enerji Sektorli, ALARK, ASELS, KARSN, KATMR,
YGYO 12% | SEKUR -4% | PETKM 191 ORGE, TCELL, TSKB
BIST 100 ve Gosterge Endeksler Takvim
Ulke TSi Donem Beklenti  Onceki

)t pemi(Eagh ThYom)  ——EISIHIT0 (Sal) Almanya  10:55 Haz. Markit PMI imalat Disi 53,90 53,90
97.000 I 1 8000 Avro Bélgesi 11:00 Haz. Markit PMI imalat Dig1 55,00 55,00
96800 1 70 Avro Bolgesi 11:00 Haz. Markit PMI Bilesik 54,80 54,80
96600 1 8o Tirkiye 14:30 Haz. TUFE Bazhi Reel Efektif Déviz Kuru 77,85
26490 ] e ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.
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TUFE haziran ayinda piyasa beklentisinin oldukca iizerinde %2,61 artis gosterdi

e TUIK tarafindan aciklanan verilere gore Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) haziran ayinda aylik
bazda piyasa beklentisinin iizerinde %2,61 artis gosterdi. Piyasa beklentisi TUFE’de aylik bazda
%1,30 artis olacagr yoniindeydi. Aciklanan son veri ile birlikte yillik bazda TUFE mayis ayindaki
%12,15 seviyesinden %15, 39 seviyesine yiikselerek endeks tarihinin en yiksek seviyesine ulasmis
oldu.

e Yurtici Uretici fiyatlan (Yi-UFE) haziran ayinda, bir 6nceki aya gore %3,03 artt1 ve yillik bazda
artis  %20,16’dan %23,71’e yilkseldi. Haziran ayinda sektorlerdeki fiyat degisimleri
incelendiginde aylik bazda en fazla artisin %15,09 ile ham petrol ve dogalgaz uriinlerinde
gerceklestigi gorilliyor. Ana sanayi gruplarinda, yillik en fazla artis %34,87 ile enerji grubunda
gerceklesti.

Yorum: 2018 Haziran ayinda tiiketici fiyatlar %2,61 artis gosterdi ve yillik enflasyon orani %15,39 ile
endeks tarihinin en yiiksek seviyesine ulasmis oldu. Beklentilerin oldukca lizerinde aciklanan veri
sonrasinda dolar/TL ve faizlerde yukari yonde tepki goriildii. Yilin ikinci yarisina baktigimizda,
dogalgaz, elektrik ve tiitiin Uriinlerinde yapilacak zamlarin enflasyon lizerinde ilave baski kuracagini
gbriiyoruz. Mayis ay1 ortasindan itibaren hiikiimetin OTV diizenlemesi ile akaryakit fiyatlarindaki
artislarin tiiketiciye yansitilmamasi, petrol fiyatlarindaki artisin etkilerini sinirlamis olsa da, yilin
ikinci yarisinda diizenlemenin kaldirilma ihtimali tekrar enflasyon (izerinde yukari yonde baski
kuracaktir. Enflasyon oraninin temmuz ve agustos aylarinda yiikselisine devam etmesini beklerken,
TL’deki volatilitenin azalmasina bagli olarak da eyliil ayindan itibaren bir miktar iyilesme
goriilebilecedini diistiniiyoruz. 2018 yil sonu enflasyon oraninin %13-13,50 araliginda gerceklesecedini
ongortiyoruz.
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Borsa istanbul, donemsel degerlendirme sonucu pazan degisecek sirketleri aciklad:

e Yildiz Pazar'da ve Ana Pazar'da islem gorecek paylarin tespit edilmesi amaciyla yapilan 2018
y1li Ocak-Haziran donemine iliskin dénemsel degerlendirme galismasi sonucunda;
- Yildiz Pazar'da islem goren sirketlerden fiili dolasimdaki paylarinin ortalama piyasa
degeri 100 mn TL'nin altinda olan ve BIST 100 endeksi kapsaminda bulunmayan EGSER,
ALCTL ve TSPOR’un paylarinin 01 Agustos tarihinden itibaren Ana Pazar'a;
- Ana Pazar'da islem goren sirketlerden fiili dolasimdaki paylarinin ortalama piyasa
degeri 100 mn TL'nin lzerinde olan KERVT, KAREL, ITTFH, MNDRS, LKMNH, TEKTU ve
BSOKE paylar 01 Agustos tarihinden itibaren Yildiz Pazar'a alinacak.

Alkollii iceceklerdeki OTV %15,5 oraninda artirildi

e  Maliye Bakanlig, liretici fiyat endeksindeki son alti aylik degisimin ortalamasina paralel olarak
belirlenen ozel tilketim vergisi (OTV) artis1 kapsaminda alkollii iceceklerin OTV artisim %15,5
olarak belirledi. Bakanlik en son, alkollu iceceklerin ozel tiiketim vergisini subat ayinda %7,1
artirmisti. Kaynak: BIK

Yiikselen enflasyon bankalarda gelirleri desteklerken, giderlere olumsuz yansiyacak (=)

¢ Diin aciklanan TUIK verilerine gore, yillik enflasyon mayis ayindaki %12,15 seviyesinden %15,39
seviyesine yiikselerek endeks tarihinin en yiksek seviyesine ulasmis oldu. Enflasyon oraninin
temmuz ve agustos aylarinda yiikselisine devam etmesini, TL’deki volatilitenin azalmasina bagh
olarak da eyliil ayindan itibaren bir miktar iyilesme goriilebilecegini disliniiyoruz. Boylece
yilsonunda enflasyonun %13,7 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz.

e Temel olarak yiikselen enflasyon bankalarin sahip olduklari TUFE’ye endeksli menkul
kiymetler nedeniyle net faiz gelirlerini olumlu etkilemektedir. TL finansal varliklar arasinda
en biiyilk TUFEX portféyii olan Akbank(%57), Garanti Bankas1(%57) ve Yap1 Kredi Bankas1 (%50)
on plana ¢ikmaktadir.

e Ayrica muhasebelestirme yontemini dikkate aldigimizda, gerceklesen veriler ile
muhasebelestiren Halkbank (HALKB) oniimuzdeki ceyreklerde daha avantajli goriinmektedir.
2C icin gerceklesen enflasyon etkisi %14,4, 3C icin ise Temmuz ayinda aylik bazda %0,75
enflasyon tahminimiz neticesinde toplam enflasyon etkisinin %19,9’a cikmasini1 ongoriiyoruz.

e Tahmini enflasyon ile muhasebelestiren bankalar (AKBNK, GARAN, ISCTR, TSKB, YKBNK) ise
muhtemelen ortalama %9,0 seviyesinde olan enflasyon tahminlerinde revizyona gideceklerini
ve boylece ceyreksel bazda yiikselen enflasyondan olumlu etkilenmelerinin yani sira ozellikle
4C’de gerceklestirilen enflasyon diizeltmesi ile beraber bankalarin net faiz gelirlerinde olumlu
etkiyi gorecegimizi disiiniiyoruz.

e Ancak enflasyonun yiiksek seyretmesi durumunda bankalarin personel giderleri basta olmak
Uzere faaliyet giderlerindeki enflasyon kaynakl artis net karlihg1 olumsuz etkileyebilecegini
diislinliyoruz. Mevsimsel faktorleri goz oniinde bulundurdugumuzda, 4C faaliyet giderleri
karliik goriinimi icin yakindan izlenecektir.

Bankalarin Menkul Kiymet Portfoylerinin Dagilimi, 2018/03

mir TL AKBNK GARAN HALKB ISCTR TSKB YKBNK
TL Finansal Varlklar 27.070 34.178 41.743 48.948 3.579 30.467
TUFEX Pay1 (%) 57,0% 57,0% 29,2% 42,6% 40,0% 50,0%
YP Finansal Varliklar 28.473 10.913 8.167 11.517 1.268 9.904
Toplam Finansal Varliklar 55.543 45.091 49.910 60.466 4.847 40.371
-GUDF- Kar/Zarara Yansitilan FV 112 535 10.118 376 0 270
-GUDF- Dider Kapsamli Gelire Yansitilan FV 44.282 23.093 17.956 36.107 3.284 23.914
-Itfa Edilmis Maliyeti ile Olciilen FV 11.149 21.463 21.837 23.982 1.563 16.187
TUFEX Muhasebelestirme Yéntemi Beklenti Beklenti Gergeklesen Beklenti Beklenti Beklenti
Tahmini Enflasyon Orani (%) 9,00% 8,00% : 9,24%** 9,54% 9,30%

*GUDF: Gergege Uygun Deder Farki

** TCMB beklenti anketinde yer alan 12 ay ve 24 ay sonrasi enflasyon beklentilerine gére belirlenmektedir.
Kaynak: VKY Arastirma & Strateji, Bankalarin sunumlari ve finansal tablolar
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Bim Birlesik Magazalar (BIMAS) hisse alim islemleri (=)

e Sirket 3 Temmuz 2018 itibariyle, 8 Mayis 2018’de acikladig1 hisse geri alim programi
cercevesinde 2,3 mn adet, 145,1 mn TL’lik hisse geri alim gerceklestirmistir.

e Onceki programlarda yapilan geri alimlarla birlikte toplam hisse alimi 3,5 mn adete, édenmis
sermayeye orani ise %1,14’e ulasmistir. Bim hisse geri alim programi ile 3 mn adet payin azami
225 mn TL bedel ile alinmasim planlanmaktaydi. Program cercevesinde azami 771 bin adet

alinabilecektir.
Tarih . Alinan Adet Kapans (TL) O.rtalama Alim Fiyat1 (TL) ) Alinan Tutar (TL) Sermayedeki
ligili glin Toplam ligili giin Toplam llgili giin Toplam Pay1 (%)
25.06.2018 50.000 1.988.062 66,75 66,56 64,92 3.328.000 129.067.129,20 1,06%
28.06.2018 50.000 2.038.062 68,00 67,62 64,99 3.381.216 132.448.344,70 1,08%
29.06.2018 70.000 2.108.062 67,15 67,40 65,07 4.718.086 137.166.431,15 1,10%
02.07.2018 50.000 2.158.062 66,50 66,69 65,11 3.334.500 140.500.931,15 1,12%
03.07.2018 70.000 2.228.062 66,80 66,70 65,16 4.669.000 145.169.931,15 1,14%

Sise Cam (SISE) satin alma firsatlarini izliyor (+)

e Sisecam Toplulugu Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel Mudiirii Ahmet Kirman, ana is
kollarinda Hindistan'da otomotiv cami, Meksika'da ise cam ambalaj yatinmi icin pazar
arastirmasi ve fizibilite calismasi yirittiklerini, buna karsin onimiizdeki donemde yatirim
kararlarinda ABD basta olmak uzere diinyadaki korumaci politikalar ile ticaret savaslarinin
seyrinin belirleyici olacagim ifade etti.

e Kirman, italya'da yeni bir yatinmin daha giindeme gelip gelmeyecesgi ile ilgili olarak "Biiyiik
ihtimalle planlayacagiz. Kuzeydeki fabrika anlaminda bir gelisim planlayabiliriz, iizerinde
diisliniiyoruz” dedi. Avrupa'min diger ilkelerinde de yatinm firsatlarini takip ettiklerini belirten
Kirman; lilke olarak bakildiginda ise Bat1 Avrupa iilkelerinde yatirim yapmanin yiiksek maliyetler
nedeniyle ¢ok cazip goriinmedigini soyledi. Kaynak: Diinya.com

Yorum: Haziran ayi icinde italya'da diizcam alaninda Sangalli Vetro Manfredonia tesisini 15,7 mn €’ya,
Hindistan'daki diizcam iireticisi HNG Float Glassin %49,8 payini da 85,4 mn $ bedelle satin alan Trakya
Cam, son 1 ayda BiST’e gére %12 pozitif performans gésterirken, aym dénemde Sise Cam BIST’e gére
%9,5 pozitif performans gosterdi. Satin almalara iliskin haber akislarinin, hisse performanslarini
desteklemeye devam edecegi goriisiindeyiz.

Kisa Kisa Haberler:

o Enerji Sektorii: Dunya gazetesinde yer alan bir haberde, Rus gazetesi Kommersant’in Rusya’nin
Tiirkiye’ye sattid1 dogalgazin fiyatim artiracagin iddia ettigi belirtiliyor. ilgili haberde, su an
Tirkiye icin 205 $ civarinda olan bin metrekiipliik gaz fiyatinin, petrol fiyatlarindaki artisa bagl
olarak yilin Ugiincli ceyreginde 260 $’a cikacagi ve Tirkiye’ye sunulacak fiyatin Avrupa
‘hub'indan daha yiiksek olacag ifade edildi. (Kaynak: Diinya)

e (=) Alarko Holding (ALARK): Sirket, bagli ortaklig1 Alsim Alarko’nun Romanya Karayollan
idaresi tarafindan acilmis olan Biikres Giiney Cevreyolu Dizayn ve Yapim Isi Lot-1 ve Lot-2
ihaleleri kapsaminda isveren idarenin ihale sonucu icin yapilan itirazlar sonuclandirdiktan
sonra sozlesme miizakerelerine davet edilmeyi bekledigini bildirdi. Yorum: Hatirlatmak
gerekirse, Alsim Alarko, Lot 1 ihalesinde %19 KDV haric¢ 830,7 mn RON (yaklasik 178,4 mn €) ve
Lot-2 ihalesinde %19 KDV hari¢ 750,8 mn RON (yaklasik 161,5 mn €) bedelle en iyi teklifi
vermisti. S6z konusu islerin toplami Alarko Holding’in taahhiit segmentinin 5 Nisan 2018 sonu
itibariyle 825 mn S seviyesindeki bakiye siparislerinin yaklasik %48’ine denk gelmektedir.
Ancak, soz konusu ihalelerde en iyi teklifin verildigi daha 6nce agiklandigi icin hisse fiyatina
onemli bir etkide bulunmasini beklemiyoruz.

e Aselsan (ASELS): C4Defence’te yer alan bir habere gore, Aselsan ve Ukraynal
SpetsTechnoExport (STE) askeri iletisim projeleri cercevesinde off-set anlasmasi imzaladi. Bu
anlasma cercevesinde Ukrayna Savunma Bakanlig1 bu iilkenin kara kuvvetleri kullanimi icin en
giincel teknoloji ve yazilimi edinecek. Off-set anlasmasi ticaretin karsilikli olarak arttirilmasin
da ongoriyor. (Kaynak: c4defence)

e (+) Karsan (KARSN): Karsan Romanya Brasov Belediyesi'nin 30 adet 10 metre, 40 adet 12 metre
ve 35 adet 18 metre olmak lizere toplam 105 adet dizel arac alimi ile 3 yillik bakim sozlesmesini
kapsayan ihalede en iyi teklifi verdigini aciklamistir. Teslimatlarin 2018 ve 2019 yillar icinde
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partiler halinde tamamlanmasi ongorilmektedir. Yorum: S6z konusu ihale sonucunda
gerceklestirilecek 129 mn TL (111 mn Ron) tutarindaki hasilatin, sirketin yilliklandirilmis
cirosuna orani %11,4'dir.

o (+) Katmerciler (KATMR): Sirket, Cizre Belediyesi ile 11,8 mn TL tutaninda muhtelif ara¢ ve
ekipman tedarikine yonelik sozlesme imzaladigini ve teslimatlarin 2018 yili icerisinde
gerceklestirilecegini bildirdi. Yorum: S6z konusu sozlesme tutari Sirketin son 12 aylik net satis
gelirlerinin yaklasik %6,5’ine denk gelmekte olup, hisse fiyatina olumlu yansimasini
bekliyoruz.

e (+) Orge Enerji (ORGE): Sirket, istanbul'da insasi devam eden Dudullu-Bostanci Metro
Projesi'nin ihale edilen idari bina ve depo binasi ile iki istasyonuna iliskin tim elektrik islerine
yonelik olarak verdigi 1,9 mn €+KDV tutarindaki teklifin uygun goriildiigiini ve isveren ile alt
yiklenici sozlesme goriismelerine baslandigin bildirdi. S6z konusu isin 2019 yilinin Haziran
ayinda bitirilmesi planlamyor. Yorum: Sirketin son 12 aylik net satis gelirlerinin yaklasik
%12,7’sine denk gelen sdz konusu isin Sirket lehine sonuclanmasi halinde finansallara
yaratacagi potansiyel katkiyir gdz oniinde bulundurarak hisse fiyatina olumlu yansimasini
bekliyoruz.

e (=) Turkcell (TCELL): Sirket, %100 bagli ortakligi Lifecell Ventures’in sermayesinin 5 mn TL
(930.354 €) artirilarak 1,7 mlr €ya cikarildigini ve sermaye artirimina ait yeni pay alma hakkinin
tamaminin édendigini bildirdi.

e (=) TSKB (TSKB): Banka uluslararas1 piyasalardan bankalarnn katiimiyla, 367 gin vadeli
toplamda 168,5 mn € ve 25 mn $ tutarinda olmak lizere iki ayn dilimden olusan sendikasyon
kredi anlasmasi imzalandigin1 duyurdu.
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TSi Beklenti Onceki
4 Tem. Cin 04:45 Haz. Caixin PMI Bilesik dl 52,30
4 Tem. Cin 04:45 Haz. Caixin PMI imalat Dis1 il 52,70 52,90
4 Tem. Almanya 10:55 Haz. Markit PMI imalat Dis1 dl 53,90 53,90
4Tem. Avro Bolgesi 11:00 Haz. Markit PMI imalat Dis1 dl 55,00 55,00
4Tem. Avro Bolgesi 11:00 Haz. Markit PMI Bilesik il 54,80 54,80
4 Tem. Tirkiye 14:30 Haz. TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru dl 77,85
4 Tem. ABD ABD'de borsalar tatil nedeniyle kapali olacak.
5 Tem. Almanya  09:00 May. Fabrika Siparisleri- Aylik % il 1,00% -2,50%
5 Tem. Almanya  09:00 May. Fabrika Siparisleri- (calisma giini diizelt.-Yiluk %) 4l 2,00% -0,10%
5 Tem. ABD 15:15 Haz. ADP istihdam Raporu il 190 Bin 178 Bin
5 Tem. ABD 15:30 30 Haz. Haftalk Issizlik Maas1 Basvurulari il 227 Bin
5 Tem. ABD 16:45 Haz. Markit PMI imalat Digt il 56,50
5 Tem. ABD 17:00 Haz. ISM imalat Dis1 PMI 4l 58,00 58,60
5 Tem. ABD 21:00 FOMC Toplant1 Tutanaklar (12-13 Haz.) il
6 Tem. Almanya  09:00 May. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) F | 0,20% -1,00%
6 Tem. ABD 15:30 Haz. Tarim Disi istihdam F | 198 Bin 223 Bin
6 Tem. ABD 15:30 May. Dis Ticaret Dengesi F| -45,4 mlr $ -46,2 mlr $
6 Tem. ABD 15:30 Haz. issizlik Oran d 3,80% 3,80%
6 Tem. Tirkiye 17:30 Haz. Hazine Nakit Dengesi d 21,1 mlr TL
9 Tem. Japonya  02:50 May. Cari Denge (BoP Bazli) il 1.845 mir ¥
9 Tem. Almanya  09:00 May. Dis Ticaret Dengesi Fil 20,1 mlr €
10 Tem. Cin 04:30 Haz. UFE - Yiluk % d 4,10%
10 Tem. Cin 04:30 Haz. TUFE- Yiluk % il 1,80%
10 Tem.  ingiltere  11:30 May. Sanayi Uretimi- Aylk % d -0,80%
10 Tem. Almanya  12:00 Tem. Zew Beklenti Endeksi F | -16,10

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kdr yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticlincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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