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GUNLUK YATIRIM BULTENI

Yatay bir konsolidasyonu takiben yiikselis egiliminin devam etmesini

bE'|(|IyOI'UZ... Sermaye Piyasasi
Gectigimiz hafta hisse senetleri Amerika’da liglincii haftayi da arka arkaya Ei:ligg EE;;) ”1’3‘2“1;
artida kapatirken, gugli bilangolar ve politik tarafta risk yaratacak Giinlik Degisim (TL) 0.1%
unsurlarin yoklugu endeksleri rekor seviyelere bir nebze daha yaklastirdi. Glinltk Hacim (BIST-100) US$957 mn
S&P 500 %1.2 yiikseligle haftalik bazda 3.000 direnci iizerinde kapanis Genik Hacm (BISTTUN) US#1,178 mn
yaparken, spekilatif risk istahinin daha belirgin bir gdstergesi olan Nasdaq Toplam Piyasa Degeri US$167.1 mir
Composite relatif gligli performans gosterdi ve %1.9 yiikseldi. Gegtigimiz ?i‘jﬁé"ﬁi’g’l‘;m - ssst 42‘;-‘::/:
haftalarda defansif hisseler 6nderliginde yilkselen endekslerde son '
dénemde teknoloji gibi blylime odakli hisse gruplarinin liderligi almasi risk BIST-100 Getirisi (TL)
istahi icin olumlu baska bir faktér. Bu yiikselislerde, son ddénemde ;;‘j&a/"klg 2;:('"‘ 118;/0‘;0//232;:
yatirrmcilarda oldukga yiksek seviyelere tirmanmis olan pesimizm ve kisa
pozisyonlarin kapanmasi ile yasanan “short covering” rallisinin de énemli En ok artan TL/hisse Degisim
bir etmen oldugunu belirtmemiz gerekiyor. METRO 285 7.1%
ISFIN 2.50 4.2%
Amerika’da bilango sezonu son hizi ile devam ederken, bu hafta dikkatler ig:LRSF 1223 223:
sirket karlarinin yani sira FED toplantisina ve Amerika’da tarim disi HLGM 079 2.6%
istihdam ve blyime rakami gibi &nemli veri akisina gevrilecek. Dolayisiyla En cok azalan -
oldukga yogun bir ajandanin oldugu bir haftaya girilirken, endekslerin kritik CEMAS 118 3.3%
direnclere yakin olmasi ve Ekim ayinin kapanmasi ile bu hafta volatilitenin ENJSA 6.20  -2.5%
yiksek kaldigini gérebiliriz. jiadls B
FED tarafinda merkez bankasinin ara dénem ayarlamasi kapsaminda ETHO od6 2 d%
Uglincu bir faiz indirimi daha yapmasi beklenirken, bu ihtimal Fed Funds Hacim US$mn Degisim
Futures piyasalarinda %90 olarak fiyatlaniyor. Bir toplanti dncesi bu olasilik VRV 13 <BO%
%50’nin  Gzerine g¢iktiginda FED’in  piyasayr pek yaniltmadig éii:sw :? ggz:;z
dusunuldigunde aslhinda bir ¢ok yatirrmcinin goézinde 25 puanhk faiz TUPRS 39 0.1%
indirimine kesin gozu ile bakiliyor. Bu sene toplamda 75 baz puan faiz AKBNK 39 6o8%
indirimine giden FED’in bu adimlari Greenspan’in daha 6nce 1995 ve 1998 210,000
senelerinde olasi bir resesyonu engellemek igin sigorta mahiyetindeki faiz 180,000 [
indirimlerine benziyor. Greenspan de o dénemlerde toplam 75 baz puan 150,000
indirime giderek ekonomik dénglde olasi bir resesyonu 6telemis, ancak 120,000 w
sonrasinda daha buyuk bir kriz gelmisti. 90,000 %
R
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s Erdemir <EREGL TI> yatinnm planinin detayini acikladi

= Bagfas <BAGFS TI>; Sisecam <SISE TI>; Trabzon Liman isletmeciligi
<TLMAN TI>; Turk Traktér <TTRAK TI>; Vestel Beyaz Esya <VESBE
TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Gunliik Takvim

= 17:30 ABD - Dallas Fed imalat Endeksi (beklenti: 0.0 énceki: 1.5)
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PiYASA YORUMU

Gegctigimiz hafta hisse senetleri Amerika’'da Uglnci haftayl da arka arkaya artida kapatirken,
gl bilangolar ve politik tarafta risk yaratacak unsurlarin yoklugu endeksleri rekor seviyelere
bir nebze daha yaklastirdi. S&P 500 %1.2 yikselisle haftalik bazda 3.000 direnci Uzerinde
kapanis yaparken, spekdlatif risk istahinin daha belirgin bir géstergesi olan Nasdag Composite
relatif gucli performans gosterdi ve %1.9 yikseldi. Gegctigimiz haftalarda defansif hisseler
onderliginde yulkselen endekslerde son dénemde teknoloji gibi buyime odakh hisse
gruplarinin liderligi almasi risk istahi icin olumlu baska bir faktér. Bu yikselislerde, son
dénemde yatirmcilarda oldukga yulksek seviyelere tirmanmis olan pesimizm ve kisa
pozisyonlarin kapanmasi ile yasanan “short covering” rallisinin de énemli bir etmen oldugunu
belirtmemiz gerekiyor.

Amerika’da bilango sezonu son hizi ile devam ederken, bu hafta dikkatler sirket karlarinin yani
sira FED toplantisina ve Amerika’da tarim digi istihdam ve buyime rakami gibi dnemli veri
akisina cevrilecek. Dolayisiyla oldukga yogun bir ajandanin oldugu bir haftaya girilirken,
endekslerin kritik direnclere yakin olmasi ve Ekim ayinin kapanmasi ile bu hafta volatilitenin
yuksek kaldigini gorebiliriz.

FED tarafinda merkez bankasinin ara dénem ayarlamasi kapsaminda tglncu bir faiz indirimi
daha yapmasi beklenirken, bu ihtimal Fed Funds Futures piyasalarinda %90 olarak
fiyatlaniyor. Bir toplanti dncesi bu olasilik %50'nin Uzerine giktiginda FED'’in piyasayi pek
yaniltmadigi disunuldidginde aslinda bir cok yatirrmcinin géziinde 25 puanlik faiz indirimine
kesin gbzi ile bakihyor. Bu sene toplamda 75 baz puan faiz indirimine giden FED’in bu
adimlari Greenspan’in daha énce 1995 ve 1998 senelerinde olasi bir resesyonu engellemek
icin sigorta mahiyetindeki faiz indirimlerine benziyor. Greenspan de o dénemlerde toplam 75
baz puan indirime giderek ekonomik déngtde olasi bir resesyonu 6telemis, ancak sonrasinda
daha buyuk bir kriz gelmisti. Yarin merkez bankasinin ayni sekilde Gglinclu indirime gitmesi
beklenirken, esas olarak sonrasinda Powell’'in gelecede ydnelik verecedi mesajlar ve sdzlu
ybnlendirme, piyasalar agisindan oldukga kritik. Ayni zamanda Japonya, Kanada ve Brezilya
merkez bankalarinin da faiz kararlarini takip edecegiz.

Bilancgolar tarafinda S&P 500 sirketlerinin neredeyse Ugte birinin rakamlari gelecek. Apple,
Facebook, Chevron, AT&T, GM, BP, Pfizer, Kraft Heinz, Alphabet (Google) bu sirketlerden
bazilari. Teknoloji hisselerinin son dénemde esas ylkselislere dnderlik ettikleri ve bu hisselerin
ana endekslerde paylarinin yiksek oldugu g6z 6nine alindiinda, teknoloji tarafindaki
bilancolar piyasadaki risk istahi agisindan oldukga 6nemli. Daha dénce Microsoft ve Intel
beklenti Uzerinde rakamlar agiklarlarken, Amazon, Netflix, Texas Instruments hayal kiriklig
yaratan veya yatirimcilari yeterince tatmin etmeyen bilangolar ortaya koydular.

Veri tarafinda tarim disi istihdamdan beklentiler sinirli(100,000’in altinda bir istihdam artisi),
bunun bir sebebi de General Motors’da yasanan ancak ¢éziimlenen buyuk grevdi. Bliyime
tarafinda Amerika ve Avrupa’da blylime rakamlarini takip edecegiz. Amerikan ekonomisinin
Uclincu geyrekte hiz kaybederek %1.6 bluyimus olmasi bekleniyor. ISM Imalat rakaminin ise
Uclincl kere Ust Uste daralmaya isaret etmesi beklenirken, burada yasanabilecek olasi bir
olumlu surpriz yatirmcilar tarafindan olumlu karsilanacaktir. Politik tarafta Amerika-Cin
gérusmelerine dair haber akigi ve Brexit konusu giindemi domine etmeye devam edecektir.
Burada Boris Johnson'in ilkeyi segime gétirme gabalarinin nasil sekillendigini takip edecegiz.
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ilk énemli destek olarak 100,000-99,750 bélgesinini gdriiyoruz. Bir alt destek bolgesi ise,
98,500 puanda bulunuyor. Beklentimiz, énceki haftalarda 93,000 boélgesinden baslayan hizh
yukselisle 101,500'lere ulasan piyasada, kisa vadeli bir dinlenme/ yatay bir konsolidasyon
hareketinin ardindan yukari yéndeki egilimin 103,500 hedefiyle devam edebilecegi seklindedir.

Sektor ve Sirket Haberleri

Erdemir <EREGL TI> yatirim planinin detayini agikladi

Erdemir yatinnm ajandasini agikladi. Toplam yatirim tutari 1.36 milyar dolar. Bu tutar sirketin
yillik 200 milyon dolar olan bakim tutarini icermemektedir Sirket 2020 yilinda yatirim tutarinin
yaklasik 408 milyon dolarini 2020 yilinda, 544 milyon dolari 2021 yilinda ve geri kalanini da
2022 yilinda yapmay! planhyor.

Bagfas <BAGFS TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Bagfas 3C19’da 60 milyon TL net kar acikladi. Bu yillik bazda ¢ok ciddi bir iyilesmeye isaret
ediyor. Ozellikle operasyonel taraftaki diizelme g6z alici seviyede diyebiliriz. Satis rakami 240
milyon TL olurken bu gegen yila gore yaklasik 4,5 kat bir seviyeye isaret ediyor. Burada CAN
tesisindeki artan Uretim ve buna baglh olarak satis rakamlarinin belirgin sekilde etkili oldugunu
distnlyoruz. Bu satis rakamlari da (gérece dusuk bir sezon olmasina ragmen) karliiga ¢ok
ciddi sekilde yansimis durumda. VAFOK marji 3C19'da %16,2 olurken gegen yil VAFOK
negatifti. Sirket ayrica bir miktar kur farki geliri de yazmasinin etkisiyle net karda 39 milton TL
VAFOK rakamini da asan bir performans yakaladi. Giiglii gelen 3C19 sonuglarinin hisse
performansina olumlu yansimasini bekliyoruz.

BAGFS TI - Bagfas - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu 3G19  3G18 YIYA  9A19 9A18 YIYA 2619 GIGA

Net Satislar 240 57 n.m. 672 286  135%| 197 22%
VAFOK 39 -2 n.m. 147 28 nm. 51 -24%
Net Kar 60 -136 n.m. 90 -218 n.m. 29  106%
VAFOK Marijl 16.2%  -2.9% 192pp| 21.8% 9.9% 11.9pp| 26.1% -9.9pp
Net Marji 25.1% -241.3% 266.4pp| 13.4% -76.3% 89.7pp| 14.9%  10.2 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Sisecam <SISE TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Sisecam 3C19 finansallarinda piyasa net kar beklentisi olan 420 milyon TL'ye paralel 431
milyon TL net kar acikladi. Aciklanan rakam yillik bazda %58 duslse tekabil ediyor, bunun
sebebi olarak 3C19’da daha dusuk gerceklesen yatirm faaliyetlerinden geliri sdyleyebiliriz.
3C19 konsolide satiglar yillik bazda %7 artarak 4.6 milyar TL’ye ulasti, bu da yilin ilk dokuz
ayindaki satislar 13.2 milyar TL seviyesine tagidi. Ambalaj (yillik bazda %36), cam ev esyasi
(yilhk bazda %?25) ve kimyasallar (yillik bazda %19) segmentlerindeki biyime konsolide
satiglari destekledi. 3C19 VAFOK ise gecen sene ile ayni seviyede kalarak 1 milyar TL
seviyesinde gerceklesti, bu da piyasa beklentisinin %10 lzerinde. Piyasanin sonuglara notr
tepki vermesini bekliyoruz.
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SISE TI - Sige Cam - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn})

- . . o . Aciklanan vs.
Gelir Tablosu IC19 3C18 ¥ A 9418 CIC A Beklenti ¥ Beklenti
Net Satiglar 4,555 4,302 7| 13,216 11,083 19% | 4,695 -2% 4,669 -2%
VAFOK 1,018 1,007 1% 2,823 2479 14% 475 4% 922 10%

Net Kar 43 1,031 -68% 1,359 2,075 -34% 480 -10% 420 3%
WAFGOK Marj 221% 234%  -13pp 21.4% 224%  -1.0pp| 20.8% 1.4pp 15.8% 24 pp
Met Marij 54% 240% -146pp 10.3% 18.7% -B4pp| 102% -05pp 5% 0.4 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Trabzon Liman igletmeciligi <TLMAN TI> 3G19 Finansal Sonuglari

Trabzon Liman igletmeciligi 3C19'da 8.5 milyon TL net kar agikladi. Bu yillik bazda %7 artisa
tekabul ediyor. Ayni dénemde satiglar ise 14 milyon TL olarak gergeklesti. Gegen senenin ayni
déneminde ise 21 milyon TL idi. Satislardaki gerileme ile birlikte faaliyet giderlerindeki artig
VAFOK rakaminin yillik bazda %55 gerilemesine neden oldu. Sirket 3C19'da 7 milyon TL
VAFOK agikladi. Piyasa tepkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz.

TLMAN TI - Trabzon Liman igletmeciligi - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu YIYA 2C19

Net Satiglar 14 21 -32% 39 64 -38% 12 19%
VAFOK 7 15 -55% 21 44 -53% 7 7%
Net Kar 8 8 7% 33 27 24% 19 -55%
VAFOK Marji 49.9%  74.9% -25.0 pp 52.7% 69.0% -16.3pp| 55.4% -5.5 pp
Net Mariji 60.7%  38.3% 22.4pp 83.1% 41.7%  41.4 pp| 161.5% -100.8 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Tirk Traktor <TTRAK TI> 3C19 Finansal Sonuglari: 3C19 sonuglarinda
operasyonel olarak bir siirpriz yok

Tirk Traktdér 3C19'da beklentilerin hafif (izerinde 22 milyon TL net kar rakami agikladi. Ote
yandan operasyonel rakamlarinin genel itibariyle beklentilere paralel oldugunu sdyleyebiliriz.
Satis rakami yillik bazda %12 blylyerek 983 milyon TL olurken piyasa beklentisinde
gerceklesti. FAVOK rakami ise 102 milyon TL olurken konsensiisiin %5 (zerinde kaldi.
Boylece FAVOK mariji beklentileri de tahminlerden yaklagik 60 baz puan iyi gergeklesmis oldu.
3C19 sonuglariyla beraber sirket yonetimi 6zellikle i¢ piyasa traktor satis tahminlerinde 6nemli
bir revizyona gitti. Buna goére yeni satis tahmin araligi 10,5-11,5 bin olarak revize edildi. Bir
onceki hedef ise 11,5-14,0 idi. Ayrica ihracat satis hedeflerinin alt bandi 14,3 binden 14,8 bine
yukseltildi Gst bant 15,3 binde korundu. Ozellikle i¢ piyasadaki revizyon ilk 9 ayda yapilan
yaklasik 7 bin adetlik satis (ki yillik bazda yaklasik %33 daralmaya isaret ediyor) nedeniyle
aslinda buyuk dl¢iide beklenen bir hareketti. Bunun yani sira yatirnm harcama tutari hedef
araligi da 150-200 milyon TL'den 140-160 milyon TL'ye disurildi. Bakildiginda 3C19
sonuglarinda operasyonel tarafta srpriz olmamasina ragmen yurt ici satis adedei hedefleri
asag! cekildigi icin hisse Uzerinde kisa vadeli bir satis baskisi gérebiliriz.

@:@m -jl.liCrecitfim.p Yapi Kredi Yatinnm Arastirma
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TTRAKTI - Tiirk Traktoér - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Aciklanan vs.

Gelir Tablosu 3C19 3C18 YIY A 9A19 9A18 C/C A Beklenti Beklenti
Net Satiglar 983 876 12% 2,723 3,001 -9% 922 7% 997 -1%
VAFOK 102 142 -28% 245 388 -37% 92 11% 98 5%

Net Kar 22 29 -24% 44 166 -74% 14 61% 20 14%
VAFOK Marijl 10.4% 16.2%  -5.7 pp 9.0% 12.9%  -3.9pp| 10.0% 0.4 pp 9.8% 0.6 pp

Net Marji 2.3% 3.3% -1.1pp 1.6% 5.5% -3.9 pp 1.5% 0.8 pp 2% 0.3 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey

@RKg 2 UniCredit Group

Vestel Beyaz Esya <VESBE TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Vestel Beyaz Esya 3C19’da 128 milyon net kar rakami agikladi. Bu yillik bazda %48 gibi bir
daralmaya isaret ediyor. S6z konusu daralmanin Ozellikle operasyonel karliliktaki keskin
dislsin yansimasi oldugu goriliyor. Sirketin satiglari yillik bazda %22 artarak 1,8 milyar TL
olurken VAFOK sert sekilde %49 diiserek 210 milyon oldu. Burada dzellikle sasirtici olan
hammadde maliyetleri agisindan beyaz esya Ureticileri igin gbrece rahat bir donemde
olmamiza ragmen brit kar marjinin yillik bazda 16,8 puan eriyerek %11,4 dizeyine dismus
olmasi. Bu da tepeden itibaren net kara kadar bitln karhlik rakamlarini olumsuz etkilemis
g6zlkuyor. Dusuk karlilik nedeniyle sonuglara piyasa tepkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz.

VESBE Tl - Vestel Beyaz Esya - Aciklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu YIY A

Net Satiglar 1,792 1,474 22% 4,996 3,897 28%| 1,818 -1%
VAFOK 210 410 -49% 681 772 -12% 310 -32%
Net Kar 128 246 -48% 445 464 -4% 234 -45%
VAFOK Marji 11.7% 27.8% -16.1pp 13.6% 19.8% -6.2 pp| 17.0% -5.3 pp
Net Marji 71% 16.7%  -9.5pp 8.9% 11.9%  -3.0pp| 129%  -5.7 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey
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Aciklanan 3C19 Finansallari

3¢19 3¢18 YIY

TLmn Net Satis VAFOK NetKar  Net Satis VAFOK Net Kar Net Satis VAFOK Net Kar

ACSEL 12 1 1 9 1 2 27% -7% -62%
AKBNK 1,397.3 1,327.2 5%
ALCAR 176 6 6 173 23 25 2% -73% -77%
ATAGY 9 -1 -3 1 0 -3 a.d. a.d. -1%
AVISA 55.6 60.9 -9%
AYCES 26 14 12 22 12 10 18% 22% 18%
BAGFS 240 39 60 57 -2 -136 a.d. a.d. a.d.
BFREN 43 2 0 56 7 10 -23% -70% -99%
CEMTS 164 7 -2 221 68 79 -26% -89% a.d.
DAGHL 0 0 0 0 0 -2 a.d. 105% a.d.
DAGI 30 6 2 26 1 -12 17% a.d. a.d.
DENIZ 217.0 399.4 -46%
DOBUR 18 -1 -2 19 -2 0 -6% -54% a.d.
DYOBY 271 39 -1 258 36 -46 5% 7% -98%
FMIZP 32 8 6 26 9 16 23% -12% -65%
FORMT 21 5 0 24 5 1 -14% 0% -69%
GARFA 0 0 0 0 0 0 a.d. a.d. a.d.
GRNYO 4 1 1 10 1 1 -64% -27% -30%
ICBCT 0.2 -7.0 n.m.
INTEM 199 3 -6 204 -1 -4 -2% a.d. 54%
MIPAZ 0 0 0 0 -1 -1 a.d. -33% -78%
NUGYO 44 6 -69 48 7 -181 -8% -14% -62%
OYAYO 16 2 2 16 0 0 -1% a.d. a.d.
PEKGY 4 -1 -19 54 10 70 -94% a.d. a.d.
PETUN 208 24 18 197 16 13 6% 45% 38%
PINSU 68 12 -2 79 12 1 -14% -6% a.d.
PKART 51 3 2 42 4 1 22% -28% 54%
PKENT 60 30 26 49 27 22 22% 11% 20%
PNSUT 433 14 1 400 19 -15 8% -27% a.d.
RHEAG 0 -1 -1 0 -1 3 a.d. -17% a.d.
SANKO 208 5 2 199 2 7 5% 168% -72%
SISE 4,599 1,018 431 4,302 1,007 1,031 7% 1% -58%
TIRE 267 27 6 286 40 15 -7% -33% -57%
TLMAN 14 7 8 21 15 8 -32% -55% 7%
TSGYO 6 2 11 5 3 -104 7% -9% a.d.
TTRAK 983 102 22 876 142 29 12% -28% -24%
TURGG 0 0 0 0 -1 0 a.d. -13% 72%
VESBE 1,792 210 128 1,474 410 246 22% -49% -48%
VKING 54 3 -9 62 10 -17 -13% -74% -48%
mm -jl.lri{recﬁtfi{:.p Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 yatirim 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 6ngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlt 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 yatirirm 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 arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm 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.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorugslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Deg@erler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢aligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar tGzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi i¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu Kigilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




