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GUNLUK YATIRIM BULTENI

BIST-100 endeksinde ilk 6nemli diren¢ noktasi olarak 121,500
seviyesini izliyoruz

Klresel salgin endiseleri soru isareti yaratmaya devam ediyor. Dinya
Saglik Orgiti, Cin'de ortaya c¢ikan yeni tip koronaviriis salginiyla ilgili
kuresel acil durum ilan etti, ancak acil durum ilan edilmesinin nedeninin
Cin’in salgina karsi verdigi miicadeleden kaynaklanmadigini, salgina iliskin
baska (ilkelerdeki zayif saglik durumu oldugunu séyledi. DSO agiklamalari
ile birlikte riskli varliklarda tepki denemelerinin etkili oldugunu takip
ediyoruz. Kuresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksinde
trend destegi Uzerinde tutunma c¢abasi ©ne c¢ikarken, emtialardaki
zayiflama ve kuresel tahvil faizlerindeki geri ¢ekilme (6rnedin ABD 10
yilliklari son g ayin diplerinde) hisse senetlerindeki tepki denemelerine
yonelik soru isareti yaratiyor. ABD Digisleri Bakanligi, vatandaslarina
salgin sebebiyle Cin’e gitmemeleri uyarisinda bulunurken, bu sabah tepki
yukselislerin  sinirlandigini  takip ediyoruz. Virls vakalarindaki artis
haberleri ve virisin ekonomiye etkileriyle ilgili endiseler soru isareti
yaratmaya devam ediyor. Cin’'in Vuhan kentinde ortaya g¢ikarak diinyaya
yayllmaya baslayan yeni tip koronavirlis nedeniyle hayatini kaybedenlerin
sayisi 213’e ylkseldi. Cin’de teyit edilen vaka sayisi da bir glinde yaklasik
7,700°den 9.692’ye cikti.

Biiltenimizden Bashklar

= Piyasa Yorumu

= Aksigorta < AKGRT TI>; Anadolu Hayat <ANHYT TI>; Anadolu Cam
<ANACM TI>; is GYO < ISGYO TI>; Garanti <GARAN TI>; Soda
Sanayii <SODA TI>; Sisecam <SISE TI>; Trakya Cam <TRKCM TI>'In
4C19 Finansal Sonuglari

= Akbank <AKBNK TI> bugiin 4C19 finansallarini agiklayacak
= Bankacilik Sektoéri Aralik Sonuglari

= Kardemir <KRDMD TI> SPK karari

Gunluk Takvim
m - Cin piyasalar tatil nedeni ile kapali
m -  S&P Turkiye'nin kredi notunu degerlendirecek

= 04:00 Cin - PMI imalat (beklenti: 50.0 énceki: 50.2)

= 10:00 TR - Dig Ticaret Dengesi (beklenti: -4.30 milyar $ 6nceki: -2.23
milyar $)

= 13:00 AB - 4C GSYiH (beklenti:%1.1 6nceki:%1.2)
= 13:00 AB - TUFE yillik (beklenti: %+1.4 6nceki: %1.3)
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PiYASA YORUMU

Kiresel salgin endiseleri soru isareti yaratmaya devam ediyor. Diinya Saglik Orgiiti, Cin’'de
ortaya ¢ikan yeni tip koronavirls salginiyla ilgili kiiresel acil durum ilan etti, ancak acil durum
ilan edilmesinin nedeninin Cin’in salgina karsi verdigi mucadeleden kaynaklanmadigini,
salgina iliskin baska (lkelerdeki zayif saglik durumu oldugunu sdyledi. DSO agiklamalari ile
birlikte riskli varliklarda tepki denemelerinin etkili oldugunu takip ediyoruz. Kuresel risk
barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksinde trend destegi lUzerinde tutunma c¢abasi
one cikarken, emtialardaki zayiflama ve kiiresel tahvil faizlerindeki geri gekilme (6rnegin ABD
10 yilliklari son ¢ ayin diplerinde) hisse senetlerindeki tepki denemelerine yonelik soru isareti
yaratiyor. ABD Digigleri Bakanhgi, vatandaslarina salgin sebebiyle Cin’e gitmemeleri
uyarisinda bulunurken, bu sabah tepki ylkseliglerin sinirlandigini takip ediyoruz. Virls
vakalarindaki artis haberleri ve virlslin ekonomiye etkileriyle ilgili endiseler soru isareti
yaratmaya devam ediyor. Cin’in Vuhan kentinde ortaya ¢ikarak diinyaya yayillmaya baslayan
yeni tip koronavirlis nedeniyle hayatini kaybedenlerin sayisi 213’e ylikseldi. Cin’de teyit edilen
vaka sayisi da bir glinde yaklasik 7,700’den 9.692’ye ¢ikti. Kiiresel vaka sayisi 17 yil dnceki
SARS salginindakileri ge¢mis durumda. ABD’de virlisiin Cin’e seyahat edip dénmus bir
kadindan esine gegmesi sonucu, Ulkedeki ilk insandan insana bulasma gergeklesmis oldu.
Hindistan'da ilk vakaya rastlanirken, Rusya Cin ile kara sinirini kapatt.

Bu sabah:

- Riskli varliklarda tepki denemeleri 6ne gikiyor.

- Cin yeni yl tatili nedeni ile bu hafta kapali olacak.

- Asya piyasalari geneli artida

- Japonya %1 civari artida

- Guvenli liman Japon yeni, altin ve bonolar ekside

- ABD 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan civari artida

- Satis baskisi altinda kalan Petrol hafif artida

- Avrupa ve ABD vadelileri hafif ekside

- S&P 500 vadeli ve Nasdaq vadeli %0.1 civari ekside
- Gelismekte olan ulke déviz kurlari dolara karsi ekside
- USD/TL 5,98 civarinda islem géruyor (din 5.95/5.98 araliyinda islem gérdu)

BIST-100 endeksinde ilk énemli diren¢ noktasi olarak 121,500 seviyesini izliyoruz... Son
gunlerde yasanan satis baskinin ardindan endeksin din kapanisa dogru tepki yukselisi
gerceklestirdigini goériyoruz. 118,000 ara destegi tizerinde olusan yukari ataklar kapsaminda
ise gun igerisinde 121,500 seviyesini ara direng noktasi olarak izlemeyi strduriiyoruz.
Endeksin yukari ataklarinda gui¢ kazanabilmesi igin 121,500 ara direncinin asiimasi gerekiyor.
Bu durumda ilk etapta 122,500 olmak tzere 125,000 seviyesini hedefleyecek bir yikselis
egiliminin yeniden gindeme gelebilecegini dustniyoruz. Geri c¢ekilmelerde 118,000
desteginin 6nemini koruyacagi piyasada, bu seviye Uzerindeki hareketler ise endekste 22
Ocak tarihinde baslayan asagi hareketin taban olusturma egilimini destekleyebilir. (Teknik
Biilten)

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
yky_arastirma@yapikredi.com.tr



YapiKredi

Yatirim

@PKog '« UniCredit Group

Giinlik Yatirnm Biilteni - 31/01/20

Bugiin Cumhurbaskani Erdodan, Ankara’da konusacak. (11:00'de) Makro tarafta dis ticaret ve
turizm istatistikleri agiklanacak. Tirkiye Istatistik Kurumu, Aralik 2019 dénemi dis ticaret
istatistiklerini 10:00’da agiklayacak. Kiultur ve Turizm Bakanhgi, Arahk 2019 turizm
istatistiklerini 11:00’de acgiklayacak. ABD’de Cekirdek PCE, Michigan Tuketici Given Endeksi,
Euro bdlgesinde blyiime ve enflasyon verileri ABD’de Chevron, Caterpillar ve Exxon Mobil
bilangolari agiklanacak. Ayrica 23 Haziran 2016’da yapilan referandumda %48’e karsi ylizde
%52 oyla Brexit karari ¢gikmasinin ardindan, bugin yerel saatle 23:00’te AB’den resmen
ayrilacak. Ug yildan uzun siiren miizakerelerin ardindan ingiltere Basbakani Boris Johnson’un
Brexit yasasi, erken se¢imde elde edilen koltuk ¢odunlugu sayesinde parlamentodan gegmis,
bu ayin sonunda bélge ile yollarin ayrilacagi duyurulmustu. Simdi gézler, taraflarin gelecekteki
iliskilerinin anlagsmaya baglanmasi igin mizakerelerin yapilacagi 11 aylik bir gegis déneminde
olacak. ingiltere bu siire zarfinda AB kurallarina uymaya devam edecek ama basta Avrupa
Parlamentosu olmak Uzere birligin karar mekanizmalarinda yer almayacak.

Blyuk resimde 2020 yilinda kiresel merkez bankalarinin genislemeci duruslarini
koruyacagini bekliyoruz. Ornegin bu hafta Fed Bagkani Powell'in agiklamalarinda ekonomik
buyimede uzun bir mesafe katedilmisken FOMC'nin %2 altindaki enflasyondan memnun
olmadigina dair ifadeleri 6n plandaydi ve glivercince yorumlandidini takip ettik. Powell repo
operasyonlarinin Nisan ayina kadar devam ettirilecegini sdylerken, ticaret politikasi
belirsizliginin devam ettigini ve koronaviris salgininin etkilerinin yakindan izlendigine vurgu
yapti. Piyasada faiz indirimi beklentilerinin 6ne ¢ekildigini takip ediyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri

Aksigorta < AKGRT TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Aksigorta 2019’un 4. ceyreginde 107 milyon TL net kar elde etti. Piyasa beklentisi 94 milyon
TL seviyesindeydi. Sirketin 2019 net kari 366 milyon TL seviyene ulastl. Bu %50 6zkaynak
karlihgina isaret etmektedir. Sirket 2019 finansallarina goére 2.3 F/DD ve 5.7x F/K oranlari ile
islem gérmektedir. Sonuglari hisse i¢in olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Anadolu Hayat <ANHYT TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Anadolu Hayat Emeklilik 2019°’un 4. ceyreginde 121 milyon TL net kar elde etti. Piyasa
beklentisi 96 milyon TL seviyesindeydi. Sirketin 2019 net kari 358 milyon TL seviyene ulasti.
Bu %35 6zkaynak karlihgina isaret etmektedir. Sirket 2019 finansallarina goére 2.4 F/DD ve
8.6x F/K oranlari ile islem gérmektedir. Sonuglari hisse igin olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Anadolu Cam <ANACM TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Anadolu Cam 4C19’da gegen senenin ayni déneminde agikladi 74 milyon TL net kara karsilik
99 milyon TL net kar acikladi. Agiklanan rakam piyasa beklentisi olan 91 milyon TL’nin %9
Uzerinde gerceklesti. 4C19’da hem satis hacminin ve Urln fiyatinin artmasindan hem de TL’nin
deger kaybetmesinden dolayl satiglar yillik bazda %24 artarak 1.16 milyar TL olarak
gerceklesti Sirketin ayni ddnemdeki VAFOK'U ise yillik bazda %45 artarak 289 milyon TL'ye
ulagirken VAFOK marji yaklasik 4 baz puan artarak %25’e ulasti. Agiklanan VAFOK rakami
piyasa beklentisi olan 256 milyon TL'nin Uzerinde gergeklesti. Sirketin 2019 yilsonu net bor¢
pozisyonu 2.6 milyar TL. Piyasanin sonuglara olumlu tepki vermesini bekliyoruz.
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ANACM TI - Anadolu Cam - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn}

= : : - s . Agiklanan
Gelir Tablosu 419 4018 ¥ a  Yihk13  Yilhik18 319 CIC A Beklenti \rs.kﬁeklen i
Net Satiglar 1,161 936 24% 4,307 323 33%| 1,259 -B% 1,110 5%
VAFOK 289 200 45% 1,069 755 42% 320 -10% 256 13%
Net Kar 99 74 33% 527 451 17% 171 4% 91 9
VAFGK Marj 245% 21.3% 3.6 pp 24.8% 23.4% 15pp| 254% -0.5pp 23.1% 1.8 pp
Met Marij 8.5% 7.5% 0.6 pp 12.2% 14.0% 1.7pp| 136% -51pp &% 0.3 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

is GYO <ISGYO TI> 4G19 Finansal Sonuglari

is GYO 4C19da 329mn TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 279mn TL seviyesinde
bulunuyordu. VAFOK’te 66mn TL ile beklentilerin hafif altinda gelisti (piyasa beklentisi 70mn
TL). Sirketin gelirleri ise 818 milyon TL ile piyasa beklentisine paralel gelisti. Hissenin net aktif
degeri geyreklik %9 artis gosterdi ve hisse net aktif degerine gore %55 iskonto ile iglem
gbrmektedir (iskontonun tarihi ortalamasi %60 seviyesindedir). Sonuglari hisse igin nétr olarak
degerlendiriyoruz.

Garanti <GARAN TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Garanti'nin net kari 4G19’da 1,222 milyon TL seviyesinde gerceklesti (YKY beklentisi: 1,263
milyon TL ve piyasa beklentisi 1,274 milyon TL). Net kar son geyrekte ceyreklik %6 disus
gosterirken, yillik %15 artis kaydetti. 4C19 6zkaynak kariligi %9.3 seviyesinde gergeklesti
(2019: %12.3). Sirket bu geyrekte 150 milyon TL tek seferlik serbest karsilik ayirdi. Eger bu
tek seferlik karsiligr arindirirsak, net kar 1,372 milyon TL olacakti (piyasa beklentisinin %8
sta).

Soda Sanayii <SODA TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Sirket 4C19'da beklentilere tamamen paralel sekilde 297 milyon TL net kar a¢ikladi. Bu rakam
2018 son geyrekte 81 milyon TL idi. Satiglar yillik bazda %13 yUkselerek 1,1 milyar TL olurken
beklentileri kargiladi. Artisin ana nedeni satis hacminde (soda kimyasallari ve cam fiber
segmentlerinde) yasanan %7’lik artis ve dolar bazinda fiyatlarda yasanan %4’luk artis etkili
oldu. 4C19'da FAVOK %28 artarken FAVOK marji yaklasik 3 puanlik artisla %27 oldu. Sirket
ayrica yatinim faaliyetlerinden 63 milyon TL gelir elde etti. Ayrica sirketin net nakit pozisyonu
674 milyon TL oldu. Genel olarak beklentilere paralel gelen sonugclarin hisse tzerinde énemli
bir etki yaratmasini beklemiyoruz.

SODA TI - Soda Sanayii - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Beklenti Agiklanan vs.

Gelir Tablosu 4019 4018 ¥a Yihk19  Yihik18

Gig 4

Beklenti

Net Satiglar 1,118 088 13% 4,182 3430 22%) 1,035 8% 1,098 2%
VAFOK 300 233 28% 1,018 058 6% 237 26% 273 10%

Met Kar 297 81 264% 1,109 1,556 -29% 151 06% 206 0%
WVAFGK Marj 26.8% 236% 32 pp 24 3% 279% -36pp| 229% 33 pp 24 9% 19 pp

Met Marji 26.5% 82% 183 pp 26.5% 45.4% -185pp| 146% 119pp 27% 0.4 pp
Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey
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Sisecam <SISE TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Sirket 4C19'da 546 milyon TL net kar agikladi. Bu rakam piyasa beklentisinin %14 Gzerinde
gelirken yillk bazda da %154 artis sergiledi. Artisin genel olarak operasyonel olmayan
gelirlerden (6zellikle de 180 milyon TL olan yeniden degerleme gelirlerinden kaynaklandigi
gériltyor. Satiglar 4C19'Da 4,8 milyar TL olurken yillik bazda %8 artti. FAVOK ise yillik bazda
%11 artis sergileyerek beklentileri hafif asti ve 1 milyar TL civari gerceklesti. Sonuglarin hisse
Uzerinde olumlu etki yaratmasini bekliyoruz.

SISE TI - Sige Cam - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn})

Gelir Tablosu

Agiklanan vs.

Yilik19  Yilhk18 CIC A Beklenti

Beklenti
Net Satiglar 4843 4467 8% 18,059 15,550 16%| 4,599 5% 4,801 1%
VAFOK 1,008 906 11% 3,83 3304 13%] 1,018 1% 930 B%
Met Kar b6 214 154% 1,905 2,289 -17% 431 2T% 478 14%;
WAFGK Marj 20.8% 20.3% 0.5 pp 21.2% 218% -05pp| 221% -1.3pp 19.4% 14 pp
Met Marji 11.3% 4 5% 6.5 pp 10.5% 147% -42pp 5.4% 1.9 pp 10% 13pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Trakya Cam <TRKCM TI> 4C19 Finansal Sonuglari

Trakya Cam 4C19 finansallarinda gegen senenin ayni déneminde agikladigi 181 milyon TL
net kara karsilik 259 milyon TL net kar agikladi. Bu da yillik bazda %43 oraninda artisa tekabdll
ediyor. Agiklanan rakam piyasa beklentisi olan 155 milyon TL’nin %67 lzerinde gercgeklesti.
Sirketin 4C18’de 64 milyon TL vergi giderine karsihk 4C19'da kaydettigi 93 milyon TL vergi
geliri net kar1 olumlu etkiledi. Sirketin 2019 yili igin net kari 750 milyon TL olarak gerceklesti,
bu da yillik bazda %21 oraninda daralmaya tekabul ediyor.

4C19'da satislar yillik bazda %6 artarak 1.75 milyar TL'ye ulasirken VAFOK ise yillik bazda
%23 oraninda azalarak 266 milyon TL'ye geriledi. Hem satis hem VAFOK rakami piyasa
beklentisine paralel gerceklesti. Sirketin yilsonu net bor¢ pozisyonu ise Eylil'19 sonu ile
neredeyse ayni kalarak 2.2 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Sirketin net kari beklentilerden
iyi gerceklestiginden dolayi piyasanin sonuglara olumlu tepki vermesini bekliyoruz.

TRKCM TI - Trakya Cam - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn}

= . : - S - Aciklanan
Gelir Tablosu 4019 4C18 ¥ A Yilik1d  Yilhk18 YA o 3C19 CIC A Beklenti \rs.kﬁeklen %
Net Satiglar 1,754 1,661 6% 6,651 5875 13%| 1,631 8% 1,721 2%
VAFOK 266 343 -23% 1,132 1,193 5% 279 -5% 264 1%
Net Kar 259 184 43% 750 951 -21% 170 52% 155 67%
WVAFGK Marj 15.1% 20.7% S5pp 17.0% 203%  -33pp| 171% 2.0pp 15.3% -0.2pp
Met Marji 14.8% 10.9% 3.0 pp 11.3% 16.2% 459pp| 104% 4.3 pp 5% 5.8 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirkel, KAP, Ressarch Turkey

@RKog 2 UniCredit Group

Akbank <AKBNK TI> 4C19 finansal sonuglarini bugiin agiklayacak

Akbank 4C19 finansal sonuglarini bugin aciklayacak (YKY: 1,266 milyon TL; piyasa
beklentisi: 1,288 milyon TL). Swaplardan arindiriimis net faiz marjinda ¢eyreklik yaklasik 50
baz puan artis bekliyoruz. Bunun en temel etkeni 180 baz puan artmasini bekledigimiz TL
kredi-mevduat makasi. Komisyon ve faaliyet giderleri buyime oranlarini yilhk %13 ve %9
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olarak tahmin ediyoruz. Karsiliklarin ¢eyreklik olarak yiksek artis gdstermesini bekliyoruz ve
bu c¢eyreklik karlilik gelisimde rakiplerinin gerisinde kalmasina neden olmaktadir.

Bankacilik Sektorii Aralik Sonuglari

Bankacilik sektérinin Aralik net kari 3.1milyar TL olarak gerceklesti. Bu rakam aylik %41
daralma gosterirken yillik olarak ise %8 daralma gosterdi. Yilin tamaminda net kar 49.7 milyar
TL rakamina ulasirken, bu gegen seneye gore %8 daralmaya isaret etmektedir. Sektdriin son
ceyrek net kari ise 3. ceyrege gore %25 artis gosterdi. 4C19 O6zkaynak karlihigr %11.5
seviyesinde gergeklesti (3C19: %9.8). 2019 yili 6zkaynak karliligi ise %11 oldu. Ceyreklik net
kar gelisiminde devlet bankalari (%167) ve katilim (%91) bankalari diger banka gruplarindan
daha iyi bir performans gdsterdi. Devlet bankalarinin gigli performansinda faiz kazanan
varliklarini daha gugli blylGtmeleri ve net faiz marjlarini disik baz etkisiyle daha hizl
genisletmeleri etkili oldu.

Kardemir <KRDMD TI> SPK karari

SPK’nin yazisi geregi, Kurul tarafindan yapilan tespit 1siginda 30 Nisan 2019 tarihi itibari ile
en az 43.9 milyon TL Sirket zararinin Kurul kararindan itibaren 3 ay icerisinde yasal faizi ile
birlikte Demsan Geri Déntgim A.S.'den talep edilmesine, olumsuz yanit alinmasi halinde ise
gerekli yasal takibin baslatiimasina karar verildigi duyuruldu.

Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
yky_arastirma@yapikredi.com.tr



CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlQ bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farklh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, caligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢uncl kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




