Giinliik Strateji Biilteni

11 Agustos 2016 Persembe

Piyasa Verileri

Endeksler 10 Agustos  %Deg. Ybb
BIST100 4 77.955,7  -0,7% 8,7%
BIST030 4 95.767,7  -0,7% 9,5%
VIOP030 Endeks v 96,925 0,8%  10,8%
S&P 500 v 2.175,5 -0,3% 6,4%
DJI v 18.495,7 -0,2% 6,1%
DAX 4 10.650,9  -0,4% -0,9%
RTS 4 946,6  -0,8%  25,0%
Parite 10 Agustos  %Deg. Ybb
USD/TRY A 2,9588 0,0% 1,4%
EUR/TRY A 3,3058 0,0% 4,3%
(S+€)/TRY A 3,1330 0,0% 2,9%
EUR/USD A 1,171 0,0% 2,8%
Emtia 10 Agustos  %Deg. Ybb
Brent Petrol(bbl) V¥ 43,9  -0,4% 1,6%
Bakir (S/ton) A 4.821,0 0,9% 2,5%
Altin (§/0ns) 4 1.342,9 -0,2%  26,4%
Giimiis ($/ons) 4 20,1 -0,2%  45,0%
Performans ve islem hacmi verileri
Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (TL)
KUTPO 20% | DMSAS -11% | GARAN 918
AYES 20% | KLMSN -9% | THYAO 476
DYOBY 20% | KSTUR 9% | HALKB 319
1IZMDC 11% | KRONT -8% | AKBNK 227
BEYAZ 10% | UZERB 7% | EKGYO 168
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Vakif Yatinm

Piyasalara Bakis

Giine 78.600 seviyelerinden yatay baslayan BIST, giiniin devaminda ise yukari
hareketlerde satislarla karsilasti. 78.700 seviyelerini asmakta zorlanarak kar
satislanyla 77.500 seviyelerine kadar geri cekilen BIST, giiniin devaminda da
satis baskili seyrini surdirdid. Gunun kapamsi ise 77.956 seviyesinden
gerceklesti.

ABD'de ham petrol stoklarinin gectigimiz hafta artisa isaret etmesinin yan sira
Suudi Arabistanin petrol Uretiminin Temmuz'da rekor seviyeye ulastiginin
aciklanmasinin ardindan petrol fiyatlar dusis gostererek son 1 haftanin en
disuk seviyesine geriledi. Petrol fiyatlarindaki gerileme diin Avrupa ve ABD
borsalarinda satis baskisinin artmasina neden oldu. 5 giinliik araliksiz yiikselisin
ardindan Avrupa'da gosterge endeks diin enerji sektorii onciiligiinde deger
kaybetti. ABD'de ise S&P 500 ve Nasdaq endeksleri rekor seviyelerden
gerileyerek guni hafif saticili tamamladi.

Buguin yurt icinde Haziran ay1 cari agik rakamlar aciklanacak. Piyasa beklentisi
Haziran ayinda 4,3 mlr $ acik verilecegi yoniinde. Aym zamanda bugin,
Tipras’in 2C16 verilerini aciklamasi bekleniyor. Japonya’nin kapali oldugu
bugiin, sabah Cin piyasalarinda yatay hareketler devam ediyor. Avrupa
piyasalarimin agilisinda da hafif saticili seyirler beklenmekte. Din gelen kar
satislanin sonrasinda BIST’in bugiine yatay baslamasi beklenebilir. Cari acik
rakami ardindan ise yurt disi piyasalarinin ve kur tarafindaki hareketlere gore
dalgali seyrin siirecegini diisiiniiyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri

o Tiiketici kredilerindeki taksit sayisinin artinlmasi, Cep telefonuna
taksit yasaginin kalkmas1 giindemde(+)

e Akcansa (AKCNS) 2C16 Finansal Sonuclan: Beklentilerin altinda
sonuglar (-)

e  Erdemir (EREGL) 2C16 Finansal Sonuclari: Giclu net kar, beklentilerin
tizerinde FAVOK marj1 (=)

e Gubre Fabrikalarn (GUBRF) Sirkete verilen 47 mn TL’lik idari para
cezasinin kaldirildigin bildirdi (=)

e Aciklanacak finansal sonuglar: PETKM, TUPRS

¢ Kisa Kisa Sirket Haberleri: BAGFS, SAHOL

Takvim

Tarih Ulke TSi Dénem Veri Onem Beklenti Onceki
11 Agu. Fransa 09:45 Tem. TOFE- Aybk % d -0,40% -0,40%
11 Agu. Fransa 09:45 Tem. TUFE- Yiluk % dl 0,20% 0,20%
11 AR, Trkiye 10:00 Haz. Cari Denge d 430 MUr $ 2,86 MIr $
11 Agu. ABD 15:30 Tem. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Aylik% d -0,30% 0,20%
11 Agu. ABD 15:30 Tem. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Yillk% dl -4,30% -4,80%
11 Agu. ABD 15:30 6 Agu. Haftalik issiziik Maas1 Basvurular d 269 Bin
11Agu.  Tiirkiye 216 SAHOL ve TUPRS 216 Finansal Sonuclart

11Agu.  Japonya Japonyada Tokyo Borsas! tatil nedeniyle kapali olacak.
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Tiiketici kredilerindeki taksit sayisimin artirilmasi, Cep telefonuna taksit yasaginin kalkmasi
giindemde(+)

e BDDK Baskani Mehmet Ali Akben'in hem tiketici kredileri hem de kredi kartlarinda taksit
sayisinin artirilmasiyla ilgili bir calisma yaptiklarim belirtmesi Uzerine kredi kartina taksitli
satis1 yapilamayan cep telefonundaki yasagin kalkma durumu giindeme geldi.

e Habere gore, Cep telefonundaki taksitli satis yasag kaldinlacak, bireysel kredilerin vadeleri
48 aya uzatilacak, kredi kartindaki 9 taksit 12’ye cikarilacak

e Diger taraftan hatirlanacagi gibi 60 aya kadar olan bireysel tiiketici (destek ve ihtiyac kredileri)
kredisi vadeleri de 36 ay vade ile simrlandintmisti.

e Simdi baslatilan yeni diizenleme calismalariyla basta cep telefonu olmak lizere bazi alanlardaki
kredi kart1 taksit yasaginin kaldirilmasi, taksit sayilarinin artinilmasi ve tiketici kredilerindeki
36 ay sinirlandirilmasinin da 48 aya cikarilmasi bekleniyor. (Kaynak: Milliyet)

Yorum: 20 giin icinde ¢cikmasi beklenen kararlarin bankacilik ve perakende (6zellikle elektronik
perakendeciligi) sektérlerine hareketlilik yaratmasini bekliyoruz.

Akcansa (AKCNS) 2C16 Finansal Sonuclar: Beklentilerin altinda sonuclar (-)

e Akcansa, 2C16’da 72,8 mn TL net kar acikladi. Aciklanan kar rakami, hem bizim beklentimiz
olan 81 mn TL hem de piyasa beklentisi olan 79 mn TL’nin altinda gerceklesti. Aynm1 zamanda
da net kar, 2C15 doneminin de %8 altinda kalmis oldu.

e Net karin, beklentilerimizin altinda kalmasinda, ciro tarafinda beklentimizin altinda sonuclar
gelmesi ve beklentimizin lGizerinde net finansal gider kaydedilmesi etkili oldu.

Yorum: Son 1 aylik dénemde sirket hisselerinin getirisi, BIST getirisinin %3 iizerinde gerceklesmistir.
Piyasa beklentilerinin hafif altindaki sonucglarin sonrasinda sirket hisselerinde sinirli da olsa satis
baskis1 gérebiliriz. Akcansa icin 16,80 TL hedef hisse basi fiyat, “Endeks Uzeri Getiri” ve “AL” énerimiz
devam ediyor. Detaylar icin liitfen TIKLAYINIZ

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 16,80 FD/IFAVOK (Cari): 6,6x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 13,46 F/K (Cari): 9,3x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti i Sapma %

(mn TL) 2C16 1C16  Ceyreksel % 2G15 Yillik % VKY Kons. 5 VKY Kons.

Net Satiglar 407 329 24% 411 -1% 419 418 -3% -3%

Briit Kar 124 82 51% 129 -4% - - m.d. m.d.
FAVOK 123 82 49% 131 -6% 129 127 -5% -3%

Net Donem Kari 73 69 6% 79 -8% 81 79 -10% -8%
Briit Kar Marji 31% 25% 55yp 31% -0,8 yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Mariji 30,2% 25,0% 52yp 32% -16yp 30,8%  30,4% | -0,6yp -0,2yp
Net Kar Marji 18% 21% -3,1yp 19% -1,4yp 19,3% 18,9% | -1,4yp -1yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Erdemir (EREGL) 2G 16 Finansal Sonuglan: Giiclii net kar, beklentilerin iizerinde FAVOK mariji (=)

e  Erdemir 2C16 doneminde yiikselen vergi oranlarina ragmen, esas faaliyet karinin beklentilerin
lizerinde gerceklesmesi, operasyonel olmayan tarafta 16,4 mn TL gelir elde edilmesiyle, 308
mn TL seviyelerindeki Research Turkey beklentilerinin hafif Uzerinde 318 mn TL net donem
kar aciklamistir. Aciklanan net kar rakami y1llik bazda %28 gerilemeye isaret ederken ceyreksel
bilylime %94 seviyesindedir.

e Erdemir 2C16’da yillik %10 dususle 2,1 mn ton celik uretti. Bu donemde yass1 satislar %6,1,
uzun satislan %5,3 azalirken toplam satislar %5,9 geriledi. Sirketin net satis gelirleri agirlikli
ortalama satis fiyatlarimin dolar bazinda %18 dusmesinin etkisiyle yillik bazda %16 (dolar
bazinda %23,1 diisus) daralarak konsensiis tahminlerinin altinda 2,67 mlr TL oldu.

e  Sirketin 2C16 déneminde FAVOK rakam yillik %14 gerileyerek 559 mn TL ile beklentilerin (528
mn TL) iizerinde gerceklesmis, FAVOK mariji ise %20,9 ile gecen yilin 0,4 puan iizerine cikmis
oldu. Bdylece Sirketin FAVOK marj1 1Y16’da %16,5’e yiikselirken Erdemir’in beklentisi %15-17
araliginda gerceklesmesi yoniinde.

Yorum: Sirketin cirosu satis fiyatlarindaki baski ile beklentilerin altinda gerceklesse de FAVOK’iin ve
net karin tahminlerin lizerinde gerceklesmesinin hisse performansina sinirli pozitif etki edecegini
dlistintiyoruz.
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Kisa Vadeli Oneri = Hedef Fiyat (TL) = FD/FAVOK (Cari): 10x
Uzun Vadeli Oneri - Kapanig Fiyati (TL) 5,0 F/K (Cari): 21x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti : Sapma %

(mn TL) 2G16 1C16  Ceyreksel % 2G15 Yillik % VKY Kons. {  VKY Kons.

Net Satiglar 2.669 2577 T 4% 3.170 -16% - 2.863 i m.d. -71%

Briit Kar 514 247 108% 613 -16% - - m.d. m.d.
FAVOK 559 304 84% 652 -14% - 528 ! md. 6%

Net Donem Kari 318 164 94% 442 -28% - 308 | md. 3%

Briit Kar Marji 19% 10% 9,7yp 19% -0,1yp m.d. m.d. m.d. m.d.
FAVOK Mariji 20,9% 11,8% 9,1yp 21% 0,4yp m.d. 18,4% | m.d. 2,5yp

Net Kar Marji 12% 6% 5,6 yp 14% -2yp m.d. 10,8% i m.d. 1,2 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: ylizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsenstis

Giibre Fabrikalar1 (GUBRF) Sirkete verilen 47 mn TL’lik idari para cezasinin kaldirildigin bildirdi (=)

e  Orta Akdeniz Giimriik ve Ticaret Bolge Miidurliigli Mersin Giimriik Miidurligi tarafindan sirkete
verilen 47 mn TL’lik idari para cezasinin, sirketin itiraz1 sonrasina iptal edilerek kaldinlmasina
karar verildigini bildirdi.

Yorum: Haber olumlu olmakla birlikte, sirket 1¢16 mali tablolarinda bu konuyla ilgili herhangi bir
karsilik ayirmadigini aciklamisti. Dolayisiyla da haberin sirket finansallarina etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

Bugiin aciklanacak finansal sonuglar

e Petkim (PETKM): Sirket 2C16 finansal tablolarim bugin agiklamasi bekleniyor. Piyasa
beklentileri sirketin 1171 mn TL satis geliri, 195 mn TL FAVOK ve 153 mn TL net kar agiklayacagi
yoniinde.

e Tiipras (TUPRS): Sirket 2C16 finansal tablolarinmi bugiin aciklamasi bekleniyor. Piyasa
beklentileri sirketin 8346 mn TL satis geliri, 735 mn TL FAVOK ve 453 mn TL net kar aciklayacagi
yonunde.

Kisa Kisa Sirket Haberleri

e (+) Bagfas (BAGFS) : Sirket Bulgaristan ve Romanya'ya ihra¢ edilmek uzere Sembodja ve
Trammo firmalarindan toplam tutar 2,46 mn $ olan 1.200 ton AN ve 6.600 ton siparis aldr.
Siparise iliskin sevkiyatlar Agustos ayinda tamamlanacak. Odemeler mal mukabilidir.

e (=) Sabanci Holding (SAHOL) 2C16 finansal sonuclarini acikladi: Buna gore sirket gecen yilin
ayn1 donemine gore %25’lik buyume ile 2C16’da 712 mn TL net donem kan aciklarken sonuclar
722 mn TL’lik beklentilere paralel gerceklesti.
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Aciklanan 2¢16 Finansal Sonuglar

BIST Kodu Dénem  Acklama Tarih Net Donem Kar FVAOK Net Donem Kari- Yillik FVAOK - Yillik
2616  2G15 % Degisim 2G16  2G15 % Degisim 2GC16  2C15 % Degisim 2G16  2C15 % Degisim

Akgansa AKCNS 2016/06  10.08.2016 73 79 -8% 123 131 -6% 276 257 7% 425 398 7%

Altinyag ALYAG 2016/06 10.08.2016 1 -1 a.d. 3 3 -4% -2 -4 -44% -1 1 a.d.
Eregli Demir Celik EREGL 2016/06  10.08.2016 318 442 -28% 559 652 -14% 829 1.603 -48% 1.798  2.613 -31%
Esem Spor Giyim ESEMS 2016/06  10.08.2016 -1 -1 -33% 1 1 -53% 2 -6 -60% 4 5 -16%
Kristal Kola KRSTL 2016/06 10.08.2016 2 0 418% 3 0 29991% 4 0 815% 5 0 a.d.
Logo Yaziim LOGO 2016/06 10.08.2016 15 11 41% 18 13 45% 49 32 52% 66 44 51%
Menba Holding MENBA 2016/06  11.08.2016 -1 2 -53% 8 5 54%
Sanifoam Siinger SANFM 2016/06 10.08.2016 0 -1 a.d. 1 0 178% -1 -4 -78% 2 1 97%
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Tarih i Beklenti
11 Agu. Fransa 09:45 Tem. TUFE- Aylk % dl -0,40% -0,40%
11 Agu. Fransa 09:45 Tem. TUFE- Yillk % P 0,20% 0,20%
11 Agu. Turkiye 10:00 Haz. Cari Denge il -4,30 MIr § -2,86 MIr $
11 Agu. ABD 15:30 Tem. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Aylik% dl -0,30% 0,20%
11 Agu. ABD 15:30 Tem. ithal Uriinler Fiyat Endeksi- Yiluk% i -4,30% -4,80%
11 Agu. ABD 15:30 6 Agu. Haftalik issizlik Maas1 Basvurular dl 269 Bin
11 Agu. Tiirkiye 2¢16 SAHOL ve TUPRS 2C16 Finansal Sonuglar
11 Agu. Japonya Japonya'da Tokyo Borsasi tatil nedeniyle kapali olacak.
12 Agu. Cin 05:00 Tem. Sanayi Uretimi- Yiluk % dl 6,20% 6,20%
12 Agu. Cin 05:00 Tem. Perakende Satislar- Yillik % dl 10,50% 10,60%
12 Agu. Almanya 09:00 Tem. TUFE- Aylik % dl 0,30% 0,30%
12 Agu. Almanya 09:00 Tem. TUFE- Yiluk % dl 0,40% 0,40%
12 Agu. Almanya 09:00 2C16 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %)- Oncii dl 0,30% 0,70%
12 Agu. Almanya 09:00 2C16 GSYH- Yiluk %- Oncii dl 1,40% 1,60%
12 Agu.  Awvro Bolgesi 12:00 Haz. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) dl 0,60% -1,20%
12 Agu.  Avro Bolgesi 12:00 Haz. Sanayi Uretimi - (calisma giinii diizelt.-Yiluk %) dl 0,90% 0,50%
12 Agu.  Avro Bolgesi 12:00 2¢16 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %)- Oncii d 0,30% 0,30%
12 Agu.  Avro Bolgesi 12:00 2¢16 GSYH Yilik (mevs. diizelt. %)- Oncii P 1,60% 1,60%
12 Agu. ABD 15:30 Tem. Perakende Satislar -Aylik% dl 0,40% 0,60%
12 Agu. ABD 15:30 Tem. Otomotiv hari¢ - Perakende Satislar -Aylik% dl 0,20% 0,70%
12 Agu. ABD 15:30 Tem. UFE - Aylik % d 0,10% 0,50%
12 Agu. ABD 15:30 Tem. UFE - Yiluk % dl 0,30% 0,30%
12 Agu. ABD 17:00 Haz. isletme Stoklar P 0,10% 0,20%
12 Agu. ABD 17:00 Agu. Michigan Tiiketici Giiven Endeksi - Oncii dl 91,50 90,00
12 Agu. Tiirkiye 2C16 AKSA ve SISE 2C16 Finansal Sonuclar
12 Agu. ABD MSCI 4C16 donem icin endeks revizyonlarini agiklayacak.
15 Agu. Japonya 02:50 2C16 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) dl 0,20% 0,50%
15 Agu. Japonya 02:50 2C16 GSYH - Ceyreksel(Yiluklandirilmis)% dl 0,70% 1,90%
15 Agu. Japonya 07:30 Haz. Sanayi Uretimi- Aylk % dl 1,90%
15 Agu. Japonya 07:30 Haz. Sanayi Uretimi- Yiluk % dl -1,90%
15 Agu. Japonya 07:30 Haz. Kapasite Kullanim Oran -Aylik % d -2,40%
15 Agu. Tirkiye 10:00 May. Issizlik Oram dl 9,30%
15 Agu. Tirkiye 10:00 Tem. Tarim UFE- Aylk % dl 1,04%
15 Agu. ABD 15:30 Agu. New York FED Sanayi Endeksi il 1,00 0,55
15 Agu. ABD 17:00 Agu. NAHB Konut Piyasasi Endeksi Fil 60,00 59,00
15 Agu. Tirkiye 2¢16 PGSUS 2C16 Finansal Sonuglar
16 Aju. Ingiltere 11:30 Tem. TUFE- Aylik % 4l 0,20%
16 Agu.  Ingiltere 11:30 Tem. TUFE- Yiluk % 4l 0,50%
16 Au. ingiltere 11:30 Tem. Cekirdek TUFE- Yiltk % 4l 1,40%
16 Au. ingiltere 11:30 Tem. Uretici C1kt1 Fiyatlar-Aylk% 4l 0,20%
16 Agu. ingiltere 11:30 Tem. Uretici Cikta Fiyatlan-Yiluk% dl -0,40%
16 Agu.  Avro Bolgesi 12:00 Haz. Dis Ticaret Dengesi P 24,5 MIlr €
16 Agu. Almanya 12:00 Agu. Zew Cari Endeksi dl 49,80
16 Agu. Almanya 12:00 Agu. Zew Beklenti Endeksi dl -6,80
16 Agu.  Avro Bolgesi 12:00 Agu. Zew Beklenti Endeksi dl -14,70
16 Agu. ABD 15:30 Tem. Konut Baslangiclan d 1,178 Bin 1,189 Bin
16 Agu. ABD 15:30 Tem. Konut Baslangiclari -Aylik % i -1,00% 4,80%
16 Agu. ABD 15:30 Tem. insaat Izinleri d 1,160 Bin 1,153 Bin
16 Agu. ABD 15:30 Tem. insaat izinleri - Aylik % dl 0,60% 1,50%
16 Agu. ABD 15:30 Tem. TUFE- Aylk % dl 0,00% 0,20%
16 Agu. ABD 15:30 Tem. TUFE- Yiluk % dl 0,90% 1,00%
16 Agu. ABD 16:15 Tem. Sanayi Uretimi- Aylik % dl 0,20% 0,60%
16 Agu. ABD 16:15 Tem. Kapasite Kullanim dl 75,60% 75,40%
16 Agu. ABD 19:30 FED Lockhart konusmasi
16 Agu. Turkiye 2¢16 BIMAS, CCOLA, AEFES, ULKER, KCHOL 2C16 Finansal Sonuglar
17 Agu. ingiltere 11:30 Haz. Ortalama Haftalik Kazanglar-3 Aylk (Yillik %) Pl 2,30%
17 ABu. ingiltere 11:30 Haz. ILO Issizlik Oran1 (3 aylik) 4l 4,90%
17 Agu. ABD 14:00 12 Agu. MBA Mortgage Baswvurulari(Haftalik) dl
17 Agu. ABD 20:00 FED Bullard konusmas1
17 Agu. ABD 21:00 Tem. FOMC Toplanti Tutanaklar1 (26-27 Temmuz)
17 Agu. Turkiye 2C16 ASELS 2C16 Finansal Sonuglar

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks

Rapora ulasmak icin tiklayiniz...
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Besiktas 34335 Istanbul
(0212) 352 3577

Arastirma ve Strateji Midurliigu
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Sezai SAKLAROGLU
Selahattin AYDIN
Tugba SAYGIN
Serap KAYA

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalar1 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
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lcdncii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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