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Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (19 — 23 Eyliil)

e Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 22 Eylul’de yapilan Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda, bir hafta vadeli repoihalefaizoranini 100 baz puanindirerek %12’ye gekti. TCMB, mevcut
gorinim altinda giincellenen politika faiz dizeyinin yeterli oldugunu degerlendirdi. Enflasyonda
yasananyikseliste jeopolitik gelismelerin etkili oldugu, ekonomik temellerden uzak fiyat olusumlarinin
etkili oldugu belirtildi.

e ABD Merkez Bankasi(Fed) piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini 75 baz puan artirdive faiz
artislarinin devam edecegini ongérdi. Fed yetkililerinin faizeiliskin dngorileri, Kasimayiiginde75 baz
puanlik artisin gindemde oldugunu gosterdi. Fed, Eylil ayi toplantisinda ekonomik projeksiyonlarini da
glncelledi.

e Fed Baskani Jerome Powell, politika yapicilar olarak enflasyonu %2 hedefine geri getirmek konusunda
kararliolduklarini séyledi. Fed'in gérevinin fiyatistikrarini saglamak oldugunu vurgulayan Powell, "isimizi
tamamlayana kadar faiz artirimlarina devam edecegiz" seklinde agiklamada bulundu. Powell, politika
yapicilarin politika faizini "sinirlayici bir seviyeye" ¢ikarma ve "bir siire i¢in orada tutma" ihtiyac
gordiklerini belirtti.

e Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine Lagarde, Banka'nin kabul edilemeyecek kadar yiksek
enflasyonile miicadele etmek ve talebi sogutmakigin faizoranlariniekonomik biiyiimeyi sinirlayacak bir
seviyeye kadar yukseltebilecegini sdyledi.

e Uluslararasikredi derecelendirme kurulusu S&P, Almanya'nin kredi notunu teyit etti. Ulkeninyabancive
yerel para cinsinden uzun dénem notlari "AAA", kisa donem kredi notlari "A-1+" olarak teyit edildi.
S&P'nin degerlendirmesinde Almanya ekonomisinin 6ntiimiizdeki birka¢ ay icinde bir resesyona dogru
gittigi belirtilerek, GSYH'nin 2023 yilinda %0.3 oraninda daralmasinin beklendigi ifade edildi.

e ingiltere Merkez Bankasi (BoE), enflasyonla miicadelekapsaminda politika faizini 50 baz puan artirarak
%2.25'e yukseltti. Boylece politika faizi 2008'den beri en yiksek seviyeye ¢ikt. Banka yetkilileri enflasyon
tahminlerini %13'ten %11'in altina g¢ekti. Yeni Basbakan Liz Truss'in enerji destek planiyla derin bir
resesyondan kacinilabilecegi ifade edildi. Komite, enflasyonist baskilarin israrci olmasi durumunda
gerektigi gibi glicl i sekilde tepki verilecegini belirtti.

e Norveg Merkez Bankasi politika faizini beklendigi gibi 50 baz puan artirarak %2.25'e yiikseltti. Boylece
faiz 2011'den beri en yiiksek seviyeye ¢ikti. Banka faizlerin muhtemelen Kasim'da da artabilecegini ve
stkilagsma dongilsiiniin sonuna yaklasildigini belirtti.

e isvicre Merkez Bankasi politika faizini -%0.25'ten %0.50'ye cekti. Bdylece, iilkede 8 yildir siiren negatif
faizdonemi kapanmisoldu. Banka, karar metninde 6ngoriilebilir gelecekte faizartiglarinin devam etmesi
olasiliginin da giindemde olduguna isaret etti.

e isveg Merkez Bankasi politika faizini 1 puan artisla %1.75 seviyesine cikararak piyasa beklentilerinden
daha agresif bir sikilasma adimi atti. Banka, dnlimlzdeki altiay iginde de sikilagsmanin devam edecegi
sinyalini verdi.

e Japonya’da Agustos ayi enflasyonuyillik bazda %3 artti. AGustos ayinda gekirdek tiiketici fiyatlarigegen
yilin ayni dénemine gore %2.8 artarak yaklasik 8 yilin en yiiksek seviyesine gikti.
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Japonya Merkez Bankasi (Bol), 22 Eylul’de gergeklestirdigi toplantida ultra disik faiz politikasini devam
ettirdi ve kisa vadeli faiz oranini -%0.10, 10 yil vadeli Japon devlet tahvili getiri orani hedefini %0
seviyesinde tuttu.

Cin Merkez Bankasi (PBoC), Eylil ayi toplantisinda 1 yil vadeli ana kredi faiz oranini (LPR) %3.65
seviyesinde tuttu. 5 yil vadeli LPR de %4.30 olarak korundu. PBoC, gectigimiz hafta orta vadeli politika
faiz oranini da sabit tutmustu.

Japonya, ABD ileayrisan para politikasinedeniyle bu yil %20 deger kaybeden yenin 1998 Asya krizinden
bu yana ilk kez 145 seviyesini gegmesinin ardindan déviz piyasasina midahale etti.

Tayvan Merkez Bankasi politika faizini beklendigi gibi 12.5 baz puan artirarak %1.625'e ¢ekti. Banka
boylece enflasyon endiseleriyle bu sene lglincl kez faiz artirdi.

Endonezya Merkez Bankasi politika faizi olan 7 giinlik ters repo faizini 50 baz puan artisla %4.25
seviyesine ylkseltti. Filipinler Merkez Bankasiise beklentilere paralel faizi 50 baz puan artisla %4.25
seviyesine ¢ikardi.

Brezilya Merkez Bankasi (COPOM), Ust Uste artis yaptigl 12 toplantinin ardindan piyasalarin beklentisi
dogrultusunda gosterge faiz oraninda degisiklige gitmedi. Gosterge konumundaki Selic faizorani %13.75
olarak kaldi.

Gliney Afrika Merkez Bankasi politika faiziniikinci ayda da 75 baz puan artisla %5.5'ten %6.25'e yikseltti.
Boylece politika faizi pandemi karantinalarinin heniiz baslamadig Ocak 2020'deki seviyeye dondd.
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Ayrintilar...

Fed politika faiz oranini 75 baz puan artirdi.
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ABD Merkez Bankasi (Fed) Eylil ayi toplantisinda politika faiz oranini beklendigi gibi 75 baz puan artirarak %3-
3.25 araligina yukseltti. Boyleceyilbasindan buyana 5.faizartirimi ve 3. kez 75 baz puanlikartirim yapilmis oldu.
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Yilbasindan bu yana toplam faiz artirrmiise 300 baz puan oldu.

Karar metninde, Fed'in enflasyon risklerine karsi yliksek derecede dikkatli oldugu mesajitekrarlandi. Enflasyonla
ilgili Komite'nin %2'lik hedefe donme konusunda gii¢lt bir taahhidi oldugu belirtildi. Metinde, harcamal ar ve
Uretimin Ucret artislarina ragmen yumusadigina vurgu yapildi. Fed hedef aralik icindeki devam eden faiz
artislarinin uygun olacaginitekrar vurguladi. Karar metninde, hedeflerin uygulanmasina yonelik riskler sz konusu

oldugunda politikanin gdzden gegirilebilecegi ifade edildi.
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isvicre Merkez Bankasi (SNB) politika faizini eksi
%0.25'ten %0.50'ye cekti. Boylece llkede 8 yildir siiren
negatif faiz donemi sona erdi. Piyasadaki beklentiler de
Banka’nin negatif faizi sonlandiracagl yoniindeydi.
Banka karar metninde 0Ongorilebilir gelecekte faiz
artislarinin devam etmesi olasiliginin da masada
olduguna isaret etti. isvigre'de Agustos ayinda yillik

enflasyon %3.5 ile 29 yilin en yliksek seviyesine ¢ikmisti.

isvicre’denegatiffaizdénemi sona ererken, Japonya, negatif faiz politikasinidevamettiren tek gelismis iilke olma

ozelligini koruyor.

TCMB, politika faizini 100 baz puan indirerek %12’ye cgekti.
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Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB),
22 Eylul’de yapilan Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranini beklentilerin Gzerinde 100 baz puan
%12'ye c¢ekti. TCMB,
gorinim altinda gincellenen politika faiz
dizeyinin yeterli oldugunu degerlendirdi.

indirerek mevcut

Enflasyonda yasanan vyikseliste jeopolitik
etkili  oldugu,  ekonomik
temellerden uzak fiyat olusumlarinin etkili

gelismelerin
Eyl.22
oldugu belirtildi.

Merkezi Yénetim Borg Stoku 2022 yili Agustos ayi itibariyle 3,651.4 milyar TL oldu.

Borg¢ stokunun 1,205.6 milyar TL tutarindaki kismi Tlrk Lirasicinsi, 2,445.8 milyarTL tutarindaki kismi déviz cinsi

borglardan olustu. Béylece doviz cinsi borglar, toplam borg stokunun %67’sini olusturdu.

Enstriiman Yapisina Gére

Merkezi Yonetim Borg Stoku 2012 2013
(milyar TL)
Toplam 5329 586.2
ic Borg Stoku 386.5 403.0
Hazine Bonosu 3.7 0.0
Devlet Tahvili 382.9 403.0
Dis Borg Stoku (TL) 146.4 183.2
Dis Borg Stoku
(Milyon $) 82.2 85.2
Uluslararasi Tahvil
(M) 91.7 119.0
Uluslararasi
Tahvil (Milyon$) 515 55.3
Kredi 54.6 64.2
Kredi (Milyon $) 30.7 29.9

2014

612.5
414.6
0.0
414.6
197.9

84.6

135.2

57.8

62.7
26.8

2015

678.2
440.1
0.0
440.1
238.1

81.5

167.3

57.3

70.8
24.2

2016 2017 2018 2019 2020 2021 %022
Agustos
760.0 876.5 1,067.1 1,329.1 1,812.1 2,747.8 3,651.4
468.6 5355 586.1 755.1 1,060.4 1,321.2 1,689.5
1.0 1.0 5.5 15.5 0 9.9 25.5
467.6 5345 580.6 739.6 1,060.4 1,311.3 1,664.0
291.3 341.0 481.0 573.8 751.8 1,426.6 1,961.9
82.8 90.2 91.2 96.4 102.3 109.7 107.8
211.4 252.3 3649 451.2 593 1,087.3 1,525.5
60.1 66.8 69.2 75.8 80.6 83.6 83.8
79.9 88.7 116.1 122.6 158.8 339.3 436.4
22.7 23.5 22.0 20.6 21.1 26.1 24.0
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DIiPNOT

Gegen hafta 20’den fazla merkez bankasinin toplantisi vardi. ABD Merkez Bankasi (Fed)’'nin 75 baz puanlik
artirnmini takip eden pek ¢ok gelismis ve gelismekte olan llke merkez bankasi da politika faiz oranlarinda artirima gitti.
isvicre Merkez Bankasigecen hafta negatiffaiz politikasini sonlandirirken, Japonya Merkez Bankasiise para politikasinda

degisiklige gitmeyerek negatif faiz politikasini devam ettiren tek tlke merkez bankasi oldu.

ABD Merkez Bankasi(Fed), gegen hafta gerceklestirdigi toplantisinda politika faizini 75 baz puan artirarak %3.00-

3.25 araligina yiikseltti. Ardindan gelismis ve gelismekte olan lilke merkez bankalari da Fed’i takip eden kararlar aldi.
ingiltere Merkez Bankasi (BoE), politika faizini 50 baz puan artirarak %2.25'e gekti.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), diger Ulkelerden ayrisarak Eylil ayinda gercgeklestirdigi toplantisinda faiz
oranlarinisabit tuttu. BoJ BaskaniHaruhiko Kuroda, simdilik faizartisinin glindemde olmadigini belirtti. BoJ, beklentilere
paralel olarak oybirligiyle kisa vadeli faiz oranlariigin hedefini -%0.1; 10 yil vadeli hiikiimet tahvil getirileri icin hedefini

ise %0'da tuttu.
Brezilya Merkez Bankasi, politika faizini artarda 12 artirimin ardindan Eylil’de %13.75'te sabit tuttu.
Filipinler Merkez Bankasi, beklentilere paralel olarak faizi 50 baz puan artigla %4.25 seviyesine ¢ikardi.

Endonezya Merkez Bankasi, politika faizi olan 7 glinliik ters repo faizini 50 baz puan artisla %4.25 seviyesine

yukseltti.

isvicre Merkez Bankasi, politika faizini -%0.25'ten %0.50'ye cekti. Boylece, iilkede 8 yildir siiren negatif faiz

dénemi sona ermis oldu.

Norve¢ Merkez Bankasi, politika faizini beklendigi gibi 50 baz puanartirarak %2.25'e yukseltti. Banka, sikilasma

dongisiiniin sonuna yaklasildigini belirtti.

Tayvan Merkez Bankasi, politika faizini beklentilere paralel olarak 12.5 baz puan artirarak %1.625'e yikseltti.

Banka boylece, enflasyon endiseleriyle bu sene Ugiinci kez faiz artirdi.

Gliney Afrika Merkez Bankasi politika faizini 75 baz puan artisla %5.5'ten %6.25'e yiikseltti.

Merkez Bankalan Politika Faiz Oranlari ve Ulke Enflasyon Oranlari

M Faiz Orani (%) Enflasyon (%)
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Kaynak: Reuters
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Haftalik Veri Takvimi (26 — 30 Eyliil 2022)

Tah——JOke | Agianacak ver T o] edem]

26.09.2022 Turkiye Reel Kesim Guiven Endeksi (Eylul) 102.1 99.9 (Agiklandi)
imalatSanayi Kapasite Kullanim Orani (Eylil) %76.7 %77.4 (Agiklandi)
ABD Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi (Agustos) 0.27 -
Dallas Fed imalat Endeksi (Eylil) -12.9 -
Almanya IFO is Diinyasi Given Endeksi (Eylil) 88.5 84.3 (Agiklandi)
Japonya imalatPMI (Eyliil, dnciil) 51.5 51 (Agiklandi)
Hizmet PMI (Eyltl, 6ncl) 49.5 51.9 (Agiklandi)
27.09.2022 ABD Dayanikl Mal Siparigleri (Agustos, a-a) %0 -%0.5
CaseShiller Konut Fiyat Endeksi (Temmuz, a-a) %18.6 %17
Tuketici Gliven Endeksi (Eyltil) 103.2 104
Yeni Konut Satislari (Agustos, a-a) -%12.6 -
Richmond Fed imalat Endeksi (Eyliil) -8 =
28.09.2022 ABD Oncii Mal Ticaret Dengesi (Agustos) -89.1 milyar $ -
Bekleyen Konut Satislari (Agustos, y-y) -%19.9 -
Almanya Tuketici GUven Endeksi (Ekim) -36.5 -39
Fransa Tuketici Gliven Endeksi (Eyltl) 82 80
italya Tuketici Glven Endeksi (Eyltl) 98.3 95.1
Japonya Oncii Gostergeler Endeksi (Temmuz) 100.3 -
29.09.2022 Tirkiye TCMB PPK Toplanti Ozeti (Eyliil) - -
Ekonomik Gliven Endeksi (Eylil) 94.3 -
ABD GSYH (2.¢eyrek, revizyon, ¢-¢) -%1.6 -%0.6
Haftalikissizlik Maasi Bagvurulan 213 bin kisi 215 bin kisi
Euro Bolgesi Tuketici Gliven Endeksi (Eyltil) -25 -28.8
Almanya TUFE (Eyliil, dnciil, y-y) %7.9 %9.4
italya UFE (Agustos, y-y) %36.9 =
30.09.2022 Turkiye Dis Ticaret Dengesi (Agustos) -9.6 milyar$ -
ABD Cekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalari Endeksi %4.6 %4.7
(Agustos, y-y)
Kisisel Gelirler (Agustos, a-a) %0.2 %0.3
Kisisel Harcamalar (Agustos, a-a) %0.1 %0.2
Chicago PMI (Eyliil) 52.2 52
Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Eyliil) 58.2 59.5
Euro Bolgesi TUFE (Eylil, oncdil, y-y) %9.1 %9.7
Cekirdek TUFE (Eyliil, dnciil, y-y) %4.3 %4.7
Almanya Perakende Satislar (Agustos, y-y) -%2.6 -%5.1
issizlik Orani (Eyliil) %5.5 %5.6
Fransa TUFE (Eylil, 6ncdil, y-y) %5.9 %5.9
italya issizlik Orani (Agustos) %7.9 %7.9
TUFE (Eylil, 6ncdil, y-y) %8.4 %8.7
ingiltere GSYH (2.ceyrek, revizyon, ¢-¢) %8.7 %2.9
Japonya issizlik Orani (Agustos) %2.6 %2.5
Sanayi Uretim Endeksi (Agustos, dnciil, y-y) -%1.8 -
Perakende Satislar (Agustos, y-y) %2.4 %2.8
Tuketici Gliven Endeksi (Eyltil) 32.5 -
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TURKIYE

Tiirkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Harcama Bilegenlerinin Biiylime Hizlan (y-y, %)
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Sektorel Buyiime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak:Hazine ve Maliye Bakanligi
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Gekirdek Enflasyon

—— TUFE (y-y, %)
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Enflasyon Beklentileri
—— 12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani isgiiciine Katilim Orani
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TUKETIM GOSTERGELERI

Tuketici Guveni ve Reel Kesim Gliveni
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Cari islemler Dengesi

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)
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Faiz Disi Denge
Faiz Digi Denge (12 aylik-milyar TL)
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KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitge Dengesi
Biitce Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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TCMB Faiz Oranlari
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari GSYH Biiyiime Orani =Rlk Ora.m (%) Sanay! ezl Kapasite
. . . . . (mevsim Endeksi (y-y, %)
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim .. X L Kullanim Orani
T el O etkisinden (takvim etkisinden (%)
Yy anndiriimis) arindiriimis) i

2020 5,047,909 1.8 13.2 9.0 75.6
2021 7,209,040 11.0 12.0 14.4 78.7

Son Yayimlanan 3,418,967 (2022-11) 7.6 (2022-11) 101 2.4 /74

(Temmuz 2022) (Temmuz 2022) (Eylul 2022)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)

TUFE Cekirdek TUFE Yi - UFE
2020 14.6 14.31 25.15
2021 36.08 31.88 79.89
2022 (Agustos) 80.16 66.08 143.75

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Déviz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2020 712,833 2,457,543 2,575,195 145,007 81,240
2021 2,097,220 5,063,244 5,167,365 221,447 72,563
Son Yayimlanan
(16.0y9.2022) 2,821,143 7,434,044 7,560,782 301,035 74,824
Faiz Oranlan (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo
2020 15.50 18.50 17.00
2021 12.50 15.50 14.00
57;; 3‘;{'2"(:;;;'" 10.50 13.50 12.00
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2020 -35.6 219.5 169.6 -49.9
2021 -14.9 271.4 225.3 -46.1
Son Yayimlanan -4.0 (Temmuz 2022) 29.2 (Temmuz 2022) 18.5 (Temmuz 2022) -10.7 (Temmuz 2022)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2020 1,060.4 752.5 968.9
2021 1,321.2 1,426.6 1,474.8
Son Yayimlanan 1,689.5 (Agustos 2022) 1,961.9 (Agustos 2022) 1,842.4 (2022-1)
Biitce Giderleri Biitce Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Digi Denge
2020 (Agustos) 80.3 108.6 28.2 40.1
2021 (Agustos) 105.7 146.5 40.8 54.5
2022 (Agustos) 302.3 305.9 3.6 26.2
Rasyolar ( %)
Biitce Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
-0.65 (2022-11) 42.6 (2022-1) -4.8 (2022-11)
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar VaklfBank

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Mudiir Yardimcisi bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Sinem Ulusoy Kasap Miidir Yardimcisi sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye 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 dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi 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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