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O BIST-100 Endeksi: 100.522 (degisim: %0,08 islem hacmi: 3.8 milyar TL)
Q Tahvil/Bono:

i o Gosterge Bono: %11,20 (+8 baz puan)

4 o 10Yillik Tahvil: %10,60 (+7 baz puan)

i Usd/TL: 3,55 (%0,90)

Doviz Sepeti/TL: 3,80 (%0,85)

Altin: 1.223 Usd (%-1,20)

ABD 10 Yillik Tahvil: %2,33 (6nceki giin %2,28)

VIX: 11.20 (6nceki gin 11,20)

CDS Turkiye: 197 (6nceki giin 195)

ABD Piyasalar Kapali
11:30 ingiltere insaat Satin Alma Miidirleri Endeksi (PMI) (Haz) 55 56
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Yeni haftaya ABD verileri agirliginda baslarken buna bagh olarak Usd gliclendi. Giin
sonuna dogru gelen ABD imalat verisinin ABD ekonomisinin giliciine dair iyimserligi
desteklemesiyle kazanimlarini arttirdi. Bugiin ABD piyasalari kapal olacak. Piyasada
gozler Cuma gini agiklanmasi beklenen ABD tarimdisi istihdam verisine cevrildi.
Piyasalarda veri setinin glicli gelebilecegi fiyatlanmaya baslandi. Verinin gliclii gelmesi
merkez bankalarinin sahinvari agiklamalarinin ardindan Fed’in Eylll ayinda tekrar bir
faiz artirrmina gitme olasiligini yikseltebilecektir.Fed yarin faiz artirma karari aldigi 13-
14 Haziran toplantisinin tutanaklarini agiklayacak. ABD'nin 10 yil vadeli tahvillerinin
faizi, gecen hafta 16 baz puan arttiktan sonra, diin de alti baz puan daha artarak %2.35
seviyesine yukseldi. Faizler artarken Altin diin %1,6 diserek 1.222 Usd seviyesine
kadar indi. Brent petrol gegtigimiz hafta ABD lretiminin diismesi ve agilan aktif sondaj
kule sayilarinin azalmasi sonrasi 50 Usd sinirina dayandi.

Din ABD’de ISM verisi agiklandi. ISM imalat sanayi endeksi Haziran’da 57,8'e gikarak
yaklasik 3 yilin en yiksek seviyesini kaydetti. Agustos 2014'ten bu yana en yiksek
degerini alan endekse iliskin piyasa beklentisi ise 55,2 diizeyindeydi. Endekse yonelik
raporda, sanayi sektoriini olusturan 18 alt endistriden 15'inin haziran ayinda
genisleme gosterdigi belirtilirken, Yeni Siparisler Endeksi de 63,5'e yikselerek son 3
ayin en iyi performansini kaydetti. Diger bir veride ise ABD’de insaat harcamalar
mayista bir dnceki aya gore degismeyerek yaklasik 1,2 trilyon Usd’de sabit kaldi. Son
donemde istikrarsiz bir seyir izleyen veriye iliskin piyasa beklentisi %0,3 artis
yoniindeydi. insaat harcamalarinin Nisan’da gerilemesinde 6zel insaat faaliyetlerine
yonelik giderlerin % 0,6 azalmasi etkili oldu. Boylece 6zel insaat harcamalari Nisan
2016'dan bu yana ilk dustsiini kaydetti.

Euro Bolgesi'nde ise imalat PMI, Haziran ayinda 57,4 seviyesine ¢iktl. Endeks, bolgedeki
fabrikalarin artan siparislerle bas edebilmek i¢in daha ¢ok isci almasiyla 6 yilin en glglu
artisini kaydetti.

icerde ise Haziran ayi enflasyon rakamlari agiklandi. En son Mayis déneminde% 11,72
seviyesine gelen yillik TUFE Haziran ayinda % 10,90 seviyesine geriledi. Cekirdek
enflasyon % 9.20 seviyesine gerileyerek beklentilerden iyi geldi.

Bu hafta icinde oncellikli olarak yarin Fed'in 14 Haziran tarihli toplantisina ait tutanaklar
ve ABD Haziran ayi tarim disi istihdam artisi (Cuma) takip edilecek.
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Dun yurtiginde Haziran ayi enflasyon rakami agiklandi.
Aylik bazda % 0,27 gerileyen enflasyon, yillik bazda %
10,90 artis gosterdi. Enflasyon seyrinde iki aydir goriilen
dists sonrasinda gozler TCMB'ye c¢evrildi. Para
politikasindaki siki durusun enflasyonda hedef noktasina
yaklagsana kadar korunmasini kuvvetle muhtemel olarak
degerlendiriyoruz. Ancak piyasada oniimiizdeki glinlerde

tahvil faizi %2,35 seviyesine vyiikselirken ABD Dolar
Endeksi 96 seviyesi Uzerine vyikseldi. Usd’'deki |

fonlama maliyetinin  asag  cekilip cekilmeyecegi 28000
konusulmaya baslandi. Olumlu gelen veriye ragmen ';l fl'
yurtdisi piyasalarda faizlerde yasanan yikselise bagh I+' | oa h - L2 7000
gelen baskinin diin de agir bastigi gorildii. ABD 10 yillik M ‘ On buﬂ S
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giiclenmenin global bir yiikselis oldugu goriiliiyor. ABD'de — |1 "'Is ﬂ
aksam saatlerinde agiklanan ve Agustos 2014'ten beri en il i ' Um S
ylksek seviyeye cikan ISM imalat verisinin ardindan Usd [ usmw: eona - ast one |

kazanglarini arttirdi. Sonugta TL giin sonunda %1'i asan ' Mar T Apr D May ' Jun

kayipla gelisen Ulke para birimi arasinda Usd’ye karsi en USDTRY Curncy (USD-TRY X-RATE) USDTRY Daily 06APR2016-043UL2017
fazla di]sen Gglncl para birimi oldu. Copyrightg 2017 Bloomberg Finance L.P. 04-Jul-2017 08:28:53

Usd/TL: Diin beklentilerden iyi gelen enflasyon verisine
ragmen gozlerin disariya ¢evrilmesi nedeni ile yikselisini
slrdirdi. Dolar endeksi 96 seviyesi Uzerine gelirken,
Usd/TL 3,56 seviyesini test etti. TL'nin Usd’ye kars
goérinimu diger gelismekte olan (lkeler paralelinde zayif.
Buglin ABD piyasalari kapaliyken paritede kisith saticili
seyir izlenmesini bekliyoruz. Haftanin devaminda gigll
gelebilecek ABD verileri paralelinde  Usd/TL'deki
hareketlilik 3,55-3,57 araliginin Uzerine yerlesirse 3,58
sonrasinda 3.60 seviyeleri gindeme gelebilir. Geri
cekilmelerde ise 3,55 ve 3,53 destekleri 6n plana gikiyor.
Son olarak genis resimde ise 3,4900-3,6100 bandi 6ne -
¢ikiyor. Bu bandin digina gikilmasi son 6 aylik dinamigi ﬂ e
sonlandiracagi i¢in 6nemli olarak nitelendirmeye devam rM I
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Eur/TL:  Parite haftanin ilk glnlinde 4,05 hedefli |6 | ‘ _‘[ -
yukselisini stirdirdi. Bunda TL'de yasanan deger kaybi 6n ||{|]_Uu == - b-2.8000
plana ¢ikti. Bu haftanin devaminda ABD verileri ve Fed -
Tutanaklari  6n planda olacak. Bu Eur'yu baski altinda N o Ty T

tutabilecektir. Bunun yaninda gelismekte olan lilke para =uamar curey (sua-Tav x-a7) sUATaY Daily 0547A2015-0420L2017 Copyrights 2017 5133}1!1522:;%5&::9_1
birimleri gliclenen Usd ile kayiplarini siirdlrebilir. Dln
tahminimiz paralelinde olumlu enflasyon verisi
gelmesine ragmen Eur/TL'de yasanan yukselis hareketi
beklentilerimiz disinda oldu. Bugiin 4,05 seviyesi 6nemli
direng noktasi. ABD piyasalarinin kapal olmasi nedeniyle
diinkl yiikselis sonrasinda bugin bir miktar paritede
sakinlesme ve kisith geri ¢ekilme gorebilriiz. Haftanin
devaminde ise ABD verileri dncesinde gelismekte olan

ilke para birimlerinde yasanan deger kaybinin siirmesi ve o)

4.05 seviyesinin lzerine yerlesmesi durumunda Eur/TL'de PRIVATE
yukari egilim hizlanabilir. Bu durumda 4,09 hedef noktasi BANKING
haline gelecektir. GRYapiKredi
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TL TahviI/Bono: Kuresel faiz piyasasina buyik merkez
bankalarinin siki para politikasi sinyali verdikleri bir dinamik
hakim. i¢ tarafta diin TUFE’nin beklentilerin altinda gelmesi
TL bonolarini destekleyici unsur. Ancak bu destek kiresel
dinamigin golgesinde kaldi.

Faiz oranlari kiiresel gapta ylkseliyor. Bu kapsamda Tiirkiye
bono faizlerinde de ayni yonde hareketin daha olasi
oldugunu dustiniiyoruz. 10 yillik tahvil faizinin son 2 aylik
10,40-10,70 bandinin Gst kismina yakinsamasi mumkiin. TL
faizleri pozitif etkileyecek unsur ise i¢ taraftan gelecek
olumlu haber akigi olabilir.

TC Hazine, 3 aylhk borglanma programinda itfa rakaminin
lizerinde ihale agacak. Glnlik fonlama orani Mayis
sonundan bu yana %12’nin hemen altindaki seyrini
koruyor. 10 yilhk gosterge tahvil faizi diin yatay seyir izledi.
%10,53 seviyelerinde giine basladi, kapanisi ise %10,60
seviyesinde yapti.

Bugilin 10 yillik TL faizde global tahvil piyasalarinda yasanan
yukselisin etkisi ile sinirli satis baskisinin hakim olmasini

bekliyoruz.  %10,60-75 bandinin  gegerli  olacagini
distniyoruz.
Eurobond: Buylk merkez bankalarinin sahince

pozisyona gegisi kiresel capta tahvil faizlerini yukar
cekiyor. ABD 10 wyillik tahvil faizi bu sabah %2,35
seviyesine yikselmis durumda. ABD tahvil faizlerinde
ylkselis, ABD makro verilerin beklentileri karsilamasi
halinde daha da gli¢ kazanir. Din agiklanan ISM imalat
verisi gucll bir sonuca isaret etti. Cuma giini agiklanacak
istihdam verileri 6nem arz ediyor.

Tirkiye eurobondlarinda kiiresel dinamige paralel saticili
seyir diin de strdu. Birim fiyatlar kisa vadelilerde 0,20 Usd
civari, orta vadelilerde 0,45 Usd civari, uzun vadelilerde
ise 0,75-1,40 Usd arahginda dusti. Yillk verimler ise
sirasityla %4,25, %4,91 ve %5,95 oldu. Tirkiye CDS bu
sabah 197 civarinda.

ABD 10 yillik tahvil faizi %2,35 seviyesine eriserek kisa
vadede trendini slirdurliyor. Faiz orani tahmin ettigimiz
seviyeye ulastl. Bundan sonraki seyri ABD makro verileri
tayin edecek. Gugli veri akisi %2,42, zayif veri akisi ise
%2,30 seviyesini hedef haline getirir. Tahminimiz yiikselis
ihtimalinin daha ylksek oldugu seklinde.

Mevcut dinamik Tirkiye eurobondlarini orta vadeli direng
seviyelerinden uzaklastiriyor. Tekrar glc¢lenmeyi kiresel
risk istahinda artis ve/veya i¢ tarafta olumlu haber
akisinin miimkdn kilacagi kanaatindeyiz.

Kiresel tahvil faizleri yikselis egiliminde. Kiresel
piyasalara paralel seyir bekliyoruz.

4 Temmuz 2017
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Eur/Usd: Bu hafta boyunca ABD verilerinin

agirhgl  hissedilirken  parite  1,1430 seviyesini

asamayinca gerileme siirecine girdi. Dolar Endeksi

96 seviyesi lizerine yiikseldi. Diin 2014 yilindan beri ) ) e 7
en yiiksek seviyesini alan ABD ISM imalat Endeksi HO L
bu yikselisi teyit etti. Buglin ABD piyasalari kapah ﬁw'[ﬂﬂmlqdm i [
olacak. Haftanin devaminda sahin olabilecek FOMC 1ﬂ ? o’
tutanaklari ve glicli gelmesi muhtemel ABD ﬂ"
tarimdisi istihdam veri seti Usd’ye destek olabilir. WWIHH

P 11000

Acgiklamalar ve veri seti sonrasinda gegen hafta Wﬂ K‘lnw '| ﬂ‘l*
icinde asiri alim seviyelerine gelen parite igin dnce HJYI]LI ‘“1 "ﬂﬂllﬂ ‘""L;M

1.13 seviyelerinin altina dogru geri c¢ekilmenin [qﬁ_—f!m\ b 1.0500
yasanabilecegini  dilslinliyoruz. ABD piyasalari . = o ey o

kapaliyken bugiin ise dar bant iginde hareketlerin 2017

5 ; EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 11MAY2016-04JUL2017
agirikli olmasini - bekliyoruz. Bu sabah 1.1370 0 s ol mberg Finance L.P. 04-Jul-2017 08:24:08
bolgesinde olan paritede kisith saticili seyirde

1,1330 destek seviyesi. Tepki alimlarinda ise 1,1400
seviyesi direng olarak 6ne gikiyor.

Altin: Altin'da din faizlerde yasanan glcli
yukselisin etkisi beklentilerimizden fazla deger
kaybina neden oldu. ABD'de agiklanan ISM imalat
PMI'' beklentileri gligli  sekilde asarken, risk
istahindaki artis Altin'da satiglari gliglendirdi. Dolar
endeksi 95.20'lerden tekrardan 96 bolgesine dogru
ilerliyor. Altin’da 1.234 Usd desteginin kirilmasi ile
1.225 Usd desteginin altina gelindi. Bugiin ABD'de
Kurtulus giinii sebebiyle piyasalar kapali. Bundan
sonraki slirecte ABD’den Cuma ginii gelecek
tanimdisi istihdam verileri belirleyici olacak.
Faizlerin ylkselme sirecine girdigi ortamda
beklentilerin  Gzerinde glgli gelebilecek ABD
tarimdisi istihdam verisi ve ortalama saatlik tcretler

verisi Eyltl ayinda Fed’in faiz artinm ihtimalini . N I:E.C| = J“r

gclendirecegi igin ABD 10 yilk tahvil faizi . "AWS0 G 06U S0 cANE SO caly sweRIc o

yukselisini %2,40 Uzerine tasiyabilir. Bu durumda

Altin 1.215 Usd ve ardindan 1.200 Usd seviyelerine

dogru gerileyebilecektir. Altinda zayiflama gegen

hafta Merkez Bankasi Baskanlari’nin yarattigi yeni

ekonomik ortamla kisa vadede devam etse de, bu

sirecin  ¢ok glgli olamayacagl dustincemiz

paralelinde glgli  ABD  verileri  senaryosu

gerceklesse bile Altin’da 1.200 Usd civarinda alim

yapilabilecegini disintiyoruz.
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FED, ECB ve BOE sahince pozisyon almalari para
piyasalarini yeni denge noktalarina tasiyor. ECB ve BOE
kararlari sonrasi Eur ve Gbp deger kazanirken Usd zayif
bir seyir izlemisti. Son FED faiz toplantisinda alinan
tutumun makro veriler tarafindan teyit edilmesi
gerektigini ifade etmistik. Gulgli veri FED’i hakli
cikaracak ve piyasa fiyatlamasini FED’e yakinlastiracakti.
Aksi halde(zayif veriler) ise piyasayl hakh g¢ikaracak,
FED’i guvercin olmaya zorlayacakti. ABD verileri
beklentileri karsiliyor. Piyasa DXY’yi ve tahvil faizlerini
yukari gekiyor. Gegtigimiz hafta 95,50 seviyesini goren
Dolar Endeksi bu sabah 96,10 seviyesinde islem
goriyor.

Diin agiklanan ingiltere imalat PMI verisi zayif, Amerika
ISM imalat verisi ise glicli bir sonuca isaret etti.
ingiltere’de insaat PMI verisi agiklanacak.

Buglin ABD piyasalari kapali.

Gbp/Usd: Paritede din Usd son dénemdeki
kayiplarinin bir kismini geri aldi. Yaklagik 100 baz
puanlk duslsle 1,2935 civarinda kapanis gerceklesti. Bu
sabah 1,2945 civarinda igslem goriyor.

Paritede bugln yatay seyir bekliyoruz. 1,2965 ve 1,3000
gunlin direng seviyeleri. 1,2925 ve 1,2880 destek
seviyeleri.

Gbp/Eur: Parite din Eur lehine seyir izledi. 30 baz
puanlik bir disis oldu. 1,1385 seviyesinde glni
tamamlayan parite bu sabah ise 1,1390 civarinda islem
goruyor.

Parite bu sabah Cuma gilinkii kazanglarini kismen geri
veriyor. 1,1360-65 seviyesi ©Onemli. Bu seviyenin
lizerinde satiglarin karsilanmasi ile Gbp gliciini korur.
Aksi halde satiglar biraz daha gliglenecektir. Bugiin
1,1360-65 seviyesinin korunacagi kanaatindeyiz. Yatay
seyir bekliyoruz.

1,1360 ve 1,1330 destek; 1,1410 ve 1,1450 direng
seviyeleri.
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Gegtigimiz hafta 100,990 ile tim zamanlarin en yiksek seviyesine ulasmayi basaran piyasada, yeni haftaya
bu nokta altinda zayif bir seyirle baslandigini gézlemliyoruz.

Zayif seyrin devamiyla giine baslayacak olan piyasada, geri ¢cekilmelerde 100,000 seviyesini ilk 6nemli destek
noktasi olarak izliyoruz. Seans ici geri gekilmelerin ilk etapta 100,000 lzerinde dengelenme ¢abasinda
hareketlenecegi piyasada, bu seviye uzerindeki seyrin endeksin kisa vadeli yilkselis potansiyelinin
korunacagini diisiinliyoruz. Bu durumda piyasada 101,000 ara direng noktasini asma denemeleri etkisini
surdirecektir. Endeksin seans i¢i yukari ataklarinda yeniden gli¢ kazanabilmesi i¢in 101,000 ara direncinin
asilmasi gerekiyor. 101,000 direnci Gzerindeki hareketler ise endekste bir Ust hedef olan 102,500 seviyesini
test edecek potansiyelin devamini getirecektir.

100,000 seviyesine kadar olusacak geri ¢cekilmeyi realizasyon olarak degerlendirecegimiz piyasada, bu nokta
altindaki hareketlerin ise ara bir dizeltme riskini giindeme getirebilecegini gz 6niinde bulunduruyoruz.
Boyle bir gelisme ise piyasada sirasiya 99,000 ve 97,500 desteklerini giindeme getirecektir. Bu nedenle
100,000 seviyesinin giin icerisinde piyasada stop loss seviyesi olarak alinmasini 6neriyoruz. Seans igerisinde
yeniden ylkselis yoniinde pozisyon almak icin de 101,000 ara direncinin asilmasi beklenmelidir.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmstir.
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Pariteler 3 Temmuz 2017 2016 2015 2014 2013
Usd/TL 355 353 292 234 2 45
Diviz Sepeti/TL 3,80 3,62 3,04 2 58 255
Eur/usd 1,137 1,053 1,086 1,210 1375
Tahvil ve Bono 3 Temmuz 2017 2016 2015 2014 20132
TL 2 Yillik Gisterge Tahwil (%) 11,90 10,63 10,86 8,02 10,10
TL 10 Villik Gisterge Tahwil (%) 10,60 11,42 10,74 7,96 10,41
Tiirkiye cDS (baz puan) 197 273 269 196 222
ABD 40 ¥illik Tahwil (5) 235 2 45 297 247 303
Hisse Senetleri 3 Temmuz 2017 2016 2015 2014 2013
BiST - 100 Endeksi 100522 78.139 T1.726 85.721 67.802
MScl Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.410.935 1.074.158 1.012 983 1.202.945 965.534
M5Cl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1.014 845 794 955 1.002
Dow Jones Endeksi 21479 19.765 17.425 17.823 16577
S&P Endeksi 2.429 2339 2044 2.059 1848
Emtia 3 Temmuz 2017 2016 2015 2014 2013
Altin (TL) 139,75 431 97 99,56 83 89 3,30
Altin (Usd) 1.223 1.150 1.061 1.184 1.206
Degisim

Pariteler (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 20132
Usd/TL 0,7 20,9 95,0 87 20,6
Diviz Sepeti/TL 5.0 188 18,0 11 233
Eur/Usd 8,0 320 -10,3 120 42
Tahwil ve Bono (baz puan) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
TL Gisterge Bono 57 =23 284 -208 395
TL 10 Yillik Tahvil 82 (=) 278 -24% 374
ABD 10 Yilhk Tahwil -10 18 10 -86 130
Hisse Senetleri (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
BiST - 100 Endeksi 28,6 89 -16,3 26,4 133
MSscl Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 314 6,0 -15.8 246 -13.6
MSCl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 20,1 6,4 -16.3 47 45
Dow Jones Endeksi 87 13,4 22 i 265
S&P Endeksi 85 9,5 0,7 11,4 25,6
Emtia (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
Altin (TL) 65 319 12,0 67 128
Altin [Usd) 63 84 10,4 48 280

GEKINCE: Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) Ozel Bankacilik tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile Yapi Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durist bir bakig agisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu
gozetilmeksizin ve karsihiginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinlmamistir. Bu rapor igerisindeki veriler
degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmig olup, yatirimcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayi Bankamiz higbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg

kapsaminda degildir. Yatirim danigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar /W

ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve PRIVATE
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. gorusler musterilerimizin mali durumu ile risk ve BANKING
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazili izni olmadan G YapiKredi

¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tigtincu kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak tzere saklanamaz.«



