GUNDEMDE Bu Hafta

5 —9 Ocak
plopls

Bir Bakista

2026 yilinin ilk tam haftasina yurtiginde ve yurtdisinda yogun veri akisi
ve jeopolitik gelismelerin etkisinde basliyoruz. Yurticinde bu sabah
acitklanacak Aralik ayr enflasyon verileri 6ne g¢ikiyor. Aralik ayinda
enflasyonun %0,9 artmasi beklenirken, 2025 yilsonu enflasyonu %31 ile
TCMB’nin son Enflasyon Raporu’nda paylastigl %$31-33 tahmin araliginin
alt bandinda gerceklesebilir. Aralik ayinda enflasyonun ana egiliminde
iyilesmenin devam edecegi beklentisiile, 22 Ocak tarihinde gergeklesecek
Para Politikasi Kurulu toplantisinda TCMB’nin politika faizini 150 baz puan
daha indirmesi olasi goérunlyor. Asgari Ucret artisinin %27 ile biylk
oranda beklentilere paralel gerceklesmesi ve baz vergi ve Ucretlerin
yeniden degerleme oraninin altinda bir artis ile belirlenmesi, mevsimsel
olarak ylksek kalmakla birlikte Ocak ayinda yillik enflasyonda distsin
devam edecegi gorusiinl destekliyor. Diger taraftan, gida enflasyonu ve
yavaslamakla birlikte yapiskan seyreden hizmet enflasyonu dikkate
alindiginda, enflasyon gérinumine iliskin riskler varliginin altini giziyoruz.
Enflasyon gériinimiinde iyilesme egilimi ve TCMB’nin APi portféyiinii
desteklemek amaciyla baslattigi tahvil alimlari, son dénemde tahvil
piyasasinda faiz oranlarinin belirgin sekilde gerilemesini beraberinde
getirdi. Kasim-Aralik déneminde yabanci yatirimcilarin net DiBS alimi 2,4
milyar dolara ulasti. Bu goriinim, Hazine’nin yogun Ocak itfa ve
borglanma programina da destek sagliyor. Hazine Ocak ayinda 613,3
milyar TL tutarinda yUklu i¢c borg geri 6demesine karsilik, 10 ihrag ile
toplam 487,7 milyar TL i¢ bor¢clanma hedefliyor.

Yurtdisinda ise bu hafta ABD ydnetiminin Veneziella Bagkani Nicolas
Maduro'yu yakalamasi ile jeopolitik gelismeler 6ne cikiyor. Veneziella,
dinya ham petrol rezervlerinin %17’sine sahip olmakla birlikte, ABD
yaptirimlari  nedeniyle diinya petrol dretiminin  %1’inden azini
gerceklestiriyor. Orta vadede, olasi yatirim ve Uretim artislarinin petrol
fiyatlari Gzerinde asagiya yonli baski olusturma ihtimali bulunuyor. Brent
petrol bu sabah %0,5 dislsle 60,5 dolarin altina geriledi. Spot Altin %2
artisla 4.400 dolar seviyesinin Uzerine cikarken, henliz 26 Aralik’ta
gordiigl 4.546 dolardaki zirvesinin altinda kaldi; Gimiis %3,9 artigla 75
dolar seviyesinde seyrediyor. ABD dolari bir miktar gliclendi. DXY, %0,5
artisla 98,7 ile Aralik ayr basindan beri en yiksek seviyesine ¢ikti.
EURUSD, 1,1680’lere dogru geriledi.

Bu hafta yurticinde Sali giinii mevsimsellikten arindirilmis TUFE ve TCMB
enflasyon degerlendirmesi ve Cuma glinii Kasim ayi sanayi Uretimi
verilerini takip ediyoruz. Yurtdisinda ise, Pazartesi ABD ISM imalat
endeksi, Sali Almanya, Euro Bolgesi, ingiltere ve ABD'de hizmet ve bilesik
PMI endeksleri, Carsamba Euro Bolgesi enflasyon, ABD ISM hizmet PMI,
JOLTS acik is pozisyonlari, ADP istihdam ve Cuma ABD Tarim-disi istihdam
verileri 6ne cikiyor.
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Haftalik Piyasa Ozeti

Endeks Kapanig Haf. Deg.%
BIST 100 11,498 1.81
BIST Banka 17,245 1037
BIST Sinai 14,229 036
ViOP LELENTH Haf. Deg.%
XU030 Subat 13,127 193
Dolar/TL 43.90 -0.35
Para Piyasalan Son Haf. Deg.%
Dolar/TL 43.04 032
Euro/TL 50.48 -0.25
TLREF 37.75% -0.12

2 Yilhik Tahvil 36.74% -0.77
10 Yillhk Tahvil 28.94% -0.81
Yurt Digi Endeksler LELEN T Haf. Deg.%
DOW JONES 48,382 -0.67
S&P 500 6,856 -0.76
NASDAQ 25,206 -1.71
DAX 24,539 082
Pariteler Son Haf. Deg.%
EUR/USD 11721 -0.44
USD/IPY 156.88 024
GBP/USD 13457 -0.25
DXY 98.42 041
Emtia Piyasalan Son Haf. Deg.%
Altin {Ons) 4,333 4.37
Gumiis (Ons) 72.80 -7.22
Brent 60.74 0.50
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5 -9 Ocak

Bu Hafta: One Cikanlar

5 Ocak Pazartesi, 10:00

Aralik ay1 TUFE ve UFE verileri agiklaniyor.

Kasim ayinda tiiketici fiyatlar beklentilerin altinda 0,87 artis kaydederken, yillik enflasyon %31,1 seviyesine gerilemisti. islenmemis
gida fiyatlarinda kaydedilen mevsim normallerinin Gzerindeki diisiis, manset enflasyonun beklentilerin altinda kalmasinda en 6nemli
etken olmus; gida ve alkolsiiz icecek grubundaki fiyat dislisii manset enflasyonu 0.2 puan asagi cekmisti.

Anketlerde ortaya ¢ikan medyan tahmine gore, Aralik ayinda tiiketici fiyatlarinin %0,94 artmasi bekleniyor. Beklentiler dahilinde bir
ayhk enflasyon gelmesi durumunda, 2025 yilsonu itibariyle yillik enflasyon %31,0 olarak gergeklesecek. Aylik enflasyon igin tahminler
%0,49-1,20 araliginda ve yillik enflasyon i¢in %30,00- 32,00 araliginda sekillendi.

Aralik ayinda aylk enflasyonun %1 kalmasi durumunda, mevsimsellikten arindiriimis aylik manset enflasyonun %2’nin altinda
gerceklesmesi ve enflasyon ana egilimin iyilesmeye devam etmesi bekleniyor. Kasim ayinda mevsimsellikten arindirilmis aylik manset
enflasyon %1,5 olmustu. TUIK mevsimsellikten arindiriimis verileri 6 Ocak saat 16:00 ve TCMB Enflasyon degerlendirme notunu 6
Ocak saat 18:00’de agiklayacak.

Tiiketici Enflasyonu, yillik Mevsimsellikten Arindirilmis Cekirdek TUFE (C)
Aylik Degisim, %
90% 6.0
80%
5.0
70% ..
60% 4.0
50% 3.0
o 0B ---a. B ... 23 23 5,
" M EETCLE 1-9 -
- Log -7
30%
0% 1.0
10% 0.0
2021 2022 2023 2024 2025 Oca.24 May.24 Eyl.24 Oca.25 May.25 Eyl.25
——TUFE Cekirdek TOFE-C Kaynak: TUIK
Kaynak: TOIK

5-6 Ocak Pazartesi / Sali

Ocak ayi borglanma programi basliyor.

Hazine, Ocak ayinda 613,3 milyar TL tutarinda yukli i¢ borg servisi gerceklestirirken, ay boyunca 10 ihrag ile toplam 487,7 milyar TL
ic borglanma planlyor. Hazine 5 Ocak tarihinde 12 ay vadeli kuponsuz devlet tahvili ihalesi ile 4 yil vadeli degisken faizli devlet tahvili
ihalesi; 6 Ocak tarihinde ise 2 yil vadeli kira sertifikasi ve 5 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ihaleleri gerceklestirecek.

ig Borg Odemeleri " 2026 Yil Ocak Ay Ihrag Takvimi
Alicilara Gére Dagilim Milyon 1] .
9 (Mily ) ihale Tarihi Valér Tarihi itfa Tarihi Senet T Vadesi ihrag Yontemi
Piyasa Kamu @ Toplam Odeme . ]
5.01.2026 7.01.2026 6.01.2027 Kuponsuz Denel Tahwli 12 Ay {384 Gin Ihale / Ik ihrag
2026 Yili Ocak Ayi
2.01.2026 591 0 591
5 3 5
7.01.2026 47.347 4.189 51.536 5.01.2026 7.01.2026 2.01.2030 Deqgisken Faizli Devet Tahli 4l {1456 Gidn Inale 1 ik ihrag
14.01.2026 302.145 50.388 352,533 G ayda bir kupon Sdemeli
21.01.2026 38.190 672 38.862 6.01.2026 = 7012026  5.01.2028 Kira Sedifikasi 2vi | 728 Gin Dogrudan Satig
26.01.2026 169.827 0 169.827 P 9
6 ayda bir kira odemeli
TOPLAM 558.100 55.249 613.349
6.01.2026 7.01.2026 2.10.2030  Sabil Kuponlu Devet Tabnili 5l {1728 Gin Ihale / Yeniden ihrag
6 ayda bir kupon Sdemeli
12.01.2026 14.01.2026 13.10.2027  Sabil Kuponlu Devet Tabili 2y {837 Gin Ihale / Yeniden ihrag
6 ayda bir kupon Sdemeli
12.01.2026 14.01.2026 8.01.2031 TUFE'ye Endeksli Devet Tahili 5l ! 18z0 Gian Inale / Ik ihrag
6 ayda bir kupon Sdemeli
13.01 2026 14.01.2026 9.01.2030 TLREF'e Endeksli Dedet Tahuli 4l I 1458 Giin Ihale / llk ibrag
6 ayda bir kupon Sdemeli
13.01.2026 14.01.2026 5.09.2035 Sabil Kuponiu Devet Tabndli 10l {3821 Gin Ihale / Yeniden ihrag
6 ayda bir kupon Sdemeli
26.01.2026 28.01.2026 27.01.2027  Altn Tahsili 1l ! 3B4 Gin Dogrudan Satig
6 ayda bir kupon Sdemeli
26.01.2026 28.01.2026 27.01.2027 Altna Dayah Kira Sertifikas 1 {384 Gin Dodrudan Sati

& ayda bir kira Gdemeli
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) DestekYatirm

6 Ocak Sali, 10:00
Aralik ay1 Reel Efektif Doviz Kuru agiklaniyor.

REDK, Kasim itibariyle 71,8 seviyesinde hesaplanirken, Tirk Lirasi’’nin yil basindan beri reel olarak %0,8 ile sinirlh deger kaybetmis

olduguna isaret etti. Tirk Liras’'nin Aralik ayinda déviz sepetine gore yaklasik %1,5 nominal deger kaybettigi ve aylik tiiketici

enflasyonun %0,9 olacagi varsayimi altinda, Aralik’ta TL'nin reel olarak hafif deger kaybettigini ve REDK endeksinin 71,2-71,4

seviyesine geriledigini tahmin ediyoruz.

Tiirk Lirasi'nin Aylik Deger Kaybi* ve Enflasyon
*Doviz sepetine karsi

7.0%
5.7%

4.5%
3.6%
% 1.6%
% l

Sub

6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%

May Haz Tem Agu E

2.1%
%
0.0%
yl

Oca Mar  Nis Eki

B Aylik Enflasyon B Aylik Devaliiasyon

Kaynak: TCMB

9 Ocak Cuma, 10:00
Kasim ayi Sanayi Uretim verisi agiklaniyor.

1.5%
1.1%

B

Kas Ara

Sanayi Uretimi, Ekim ayinda aylik %0,8 disus gosterirken, yillik bazda artis %2,2 ile sinirli kalmisti. PMI ve Reel Kesim Guven endeksi

gibi 6ncii veriler Kasim’da bir toparlanma baslangicina isaret etmekle birlikte, ara mali ithalatindaki zayif gériiniim Kasim’da sanayi

Gretimi icin iyimser beklentileri torpultyor. PMI ve Reel Kesim Giiven endeksinde iyilesmenin Aralik ayinda da devam etmesi, imalat

sanayinde 6niimizdeki aylarda bir toparlanma beklentisini canl tutuyor.

Sanayi Uretimi Endeksi
Takvim etkisinden arindirilmis, yillik % degisim
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Kaynak: TUIK
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Gegen Hafta: One Cikanlar

Tiirk-is verilerine gore, Aralik’ta gida harcamasi %1,06 artti. Tiirk-is, dort kisilik ailenin aylik gida harcamasi tutarinin Aralik ayinda
%1,06 arttigini agikladi. Gegen yil Aralik ayinda artis %2,54 olmustu. Yillik gida enflasyonu ise %43 olarak gerceklesti. 2025 sonu
itibariyle, aclik siniri 30.143,75 TL'ye ylikselirken, 2026 yilinin tamami igin belirlenen net asgari licret olan 28 bin 75 TL'nin bu sinirin
altinda kaldi.

istanbul tiiketici fiyatlan Aralik’ta %1,23 artti. istanbul Ticaret Odasi (iTO) tiiketici fiyat endeksi Aralik ayinda %1,23 artis
gosterirken, yillik bazda artis %37,68 (Kasim: %38,3) seviyesine geriledi. Gegen yil Aralik ayinda istanbul %1,67 artmisti.

issizlik orani Kasim’da 0,1 puan artigla %8,6 oldu. Kasim’da istihdam edilen sayisi 75 bin kisi artarak 32,7 milyon kisi olurken, issiz
sayisl 54 bin kisi artarak 3,1 milyon kisi oldu. Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani (issiz sayisi/isgticli), %8,5’ten %8,6 seviyesine
yikseldi; manset issizlik oranindaki yikselis is gicline katilim istihdam artisinin Uzerinde gerceklesmesinden kaynaklandi. Geng
nufusta (15-24 yas) issizlik orani %15,4 seviyesinde yatay kalirken, atil isglici orani 0,6 puan duslsle %29,1’e geriledi.

Ekonomik Giliven Endeksi’nde iyilesme Aralik’ta yatay kaldi. Ekonomik Glven Endeksi, Aralik’ta 99,5 seviyesinde sabit kaldi. Bu
seviye, halen Mart ayindan beri en yiksek endeks seviyesini gosteriyor. Alt kirnmlarda, perakende, reel kesim ve hizmet sektori
given endekslerinde iyilesme gorullrken, tlketici gliveni ve insaat sektori giliveni Aralik ayinda geriledi.

Kasim’da dig ticaret agigi yillik %16 daraldi. Kasim’da ihracat bir 6nceki yilin ayni ayina gore %1,3 azalarak 22,5 milyar dolar, ithalat
%2,6 artarak 30,5 milyar dolar olarak gerceklesti. Dis ticaret agigi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %6,3 artisla 7,5 milyar dolardan 8,0
milyar dolara yikseldi; ihracatin ithalati karsilama orani %73,8'e geriledi.

Ticaret Bakanlig verilerine gore, dig ticaret agig1 Aralik’ta %7 artti; 2025 yilinda %12 artisla 92,1 milyar dolara yiikseldi. Aralik
ayinda ihracat %12,8 artisla 26,4 milyar dolar ve ithalat %11,2 artisla 35,8 milyar dolar oldu. Gegen yil Aralik ayinda 8,8 milyar dolar
olan dis acgik, bu Aralik ayinda %6,9 artisla 9,4 milyar dolara yukseldi. Eneriji ithalati 6,2 milyar dolar ile dnceki yilin ayni ayinin altinda
gerceklesirken, kiymetli tas ve metaller (altin dahil) ithalati 2,3 milyar dolar ile gecen yilin 0,5 milyar dolar altinda kaldi. Enerji ve altin
dist ithalatta yillik %18,1 yikselis kaydedildi.

PMI (Satin Alma Yoneticileri) endeksi, Aralik’ta 48,9 ile son bir yilin en yiiksek seviyesine yiikseldi; halen esik degerin altinda kaldi.
istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat PMI endeksi, Aralik ayinda 48,9 ile dnceki aya gdre 0,9 puan artis gdstererek, son 12 ayin en
yuksek seviyesine ylikseldi. PMI, son iki aydir iyilesme gostermekle beraber son 21 aydir esik 50 degerinin altinda seyrediyor. (50'nin
altindaki degerler imalat sanayi tretiminde daralmaya, Gzerindeki degerler ise blylimeye ima ediyor.) Ceyreksel bazda, 4.ceyrekte
ortalama PMI endeksi (47.8), imalat sanayi kosullarinda 3.¢ceyrek ve 2.ceyrege gote bir miktar toparlanma olduguna isaret etti.

TCMB Briit rezervleri, 26 Aralik haftasinda 1,6 milyar dolar artarak 193,9 milyar dolara ulasti. Altin fiyatlarindan artisin etkisi ile
altin rezervleri 4 milyar dolar artarak 117 milyar dolara yikseldi. Swap ve kamu mevduati hari¢ net rezervler de 19-26 Aralik
haftasinda 0,7 milyar dolar iyilesme kaydetti. Sonug olarak, tiim etkiler (swap, altin, hazine déviz mevduati) disarida birakildiginda,
26 Aralik haftasinda TCMB'nin net rezerv pozisyonu 2,5 milyar dolar kotiilesme gosterdi. 2025 yilinda, briit rezervler 38,8 milyar
dolar artarken, altin fiyat artiginin brit rezerv lizerine etkisi 48 milyar dolar oldu. Net olarak bakildiginda ise, yilbasindan beri swap
harig net rezervin 23,8 milyar dolar arttigi; altin fiyat artisinin net rezerv tizerine etkisinin ise 37,2 milyar dolar oldugu hesaplaniyor.

Yurtdisinda yerlesik kisilerin TL varliklardaki net pozisyonlari, 26 Aralik haftasinda toplam 135 milyon dolar artti. 19-26 Aralik
haftasinda, yabanci yatirimcilarin hisse senedi pozisyonlarinda 284 milyon dolar artis gortliirken, 24 Ekim-26 Aralik tarihleri arasinda
hisse senedinde net pozisyon artisi 1 milyar dolar oldu. Tirkiye’deki bankalarin yurtdisi subeleri disarida birakildiginda, yabanci
yatirimcilarin Tirk Lirasi cinsi devlet tahvili pozisyonlarinda ise 26 Aralik haftasinda 131 milyon dolar gerileme kaydedildi. 24 Ekim —
26 Aralik déneminde, yabanci yatirimcilarin net DIBS pozisyonlarinda artis 2,4 milyar dolar oldu. 2025 yilinda, yabanci yatirimcilarin
hisse senedi pozisyonlarinda net 2,3 milyar dolar, devlet tahvili pozisyonlarinda net 6,0 milyar dolar ve 6zel sektor tahvillerinde net
392 milyon dolar olmak (izere, toplam 8,6 milyar dolar net artis gerceklesti.
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Gelecek Hafta: Ekonomik Glindem

) DestekYatirm

5 Ocak, Pazartesi Ddnem Saat Beklenti Onceki
TR TUFE, yillik Ara 10:00 31.0% 31.1%
TR UFE, yilhik Ara 10:00 = 27.2%
CiN Hizmet PMI Endeksi Ara 04:45 52.0 52.1
ABD ISM imalat Endeksi Ara 18:00 48.4 48.2
6 Ocak, Sali Dénem Saat Beklenti Onceki
TR Reel Efektif Déviz Kuru Ara 10:00 - 71.8
ALM Hizmet PMI Endeksi Ara 11:55 52.6 53.0
ALM  TUFE, yillik Ara 16:00 2.0% 2.3%
AB Hizmet PMI Endeksi Ara 12:00 52.6 53.6
ABD Hizmet PMI Endeksi Ara 17:45 52.9 54.1
7 Ocak, Carsamba Dénem Saat Beklenti Onceki
JPY Hizmet PMI Endeksi Ara 03:30 52.5 53.2
ALM Perakende Satislar, aylik Kas 10:00 0.2% -0.3%
ALM issizlik Orani Ara 11:55 6.3% 6.3%
AB TUFE, yilhk Ara 13:00 2.1% 2.1%
ABD ADP istihdam, degisim Ara 16:15 47 bin -32 bin
ABD Hizmet PMI Endeksi Ara 17:45
ABD ISM Hizmet Endeksi Ara 18:00 52.3 52.6
ABD JOLTS Agik is Pozisyonlari Kas 18:00 7.73 mn 7.67 mn
ABD Fabrika Siparisleri, aylik Eki 18:00 -1.1% 0.2%
ABD Fed Uyesi Bowman Konusmasi 00:10
8 Ocak, Persembe Dénem Saat Beklenti Onceki
ALM Fabrika Siparisleri, aylik Kas 10:00 -0.7% 1.5%
AB Ekonomi Giiveni Ara 13:00 96.9 97.0
ABD Haftalik issizlik Maagi Bagvurulari 3 Oca 16:30 205 bin 199bin
ABD Dig Ticaret Dengesi, USD Eki 16:30 -58.5 mlr -52.8 mir
9 Ocak, Cuma
TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Kas 10:00 = 2.2%
CiN TUFE, yillik Ara 04:30 0.8% 0.7%
ALM Sanayi Uretim Endeksi, yillik Kas 10:00 -0.3% 1.8%
ABD Tarim-digi istihdam, degisim Ara 16:30 57 bin 64 bin
ABD issizlik Orani Ara 16:30 4.5% 4.6%
ABD Ortalama Saatlik Kazang, yillik Ara 16:30 3.6% 3.5%
ABD Konut Baslangiglari Eki 16:30
ABD Michigan Tiiketici Giiven Endeksi Oca 18:00 53.0 52.9
ABD Fed Uyesi Kashkari Konugmasi 18:00
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Yasal Uyari

Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir.
Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere dayanarak islem yapmadan 6nce
kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayl zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, ¢alisanlari ve
danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler guvenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve degismezlik
garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gecen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka dogrulayiniz. Kurumumuz
Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri Gzerinden higbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya ¢ekme islemlerine
yonlendirmez. Tum resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi Gzerinden ulagabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, yatirnm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak sézlesme cergevesinde, kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya
dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya lgiinci kisilerin ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir
sekilde sorumlu degildir.

Gokhan Uskuay

Aragtirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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