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BIST-100 Endeksi: 91,629 degisim: %2,10 islem hacmi: 9,30 milyar TL)

Tahvil/Bono:
o Gosterge Bono: %20,49 (+3 baz puan) i
o 10Yillk Tahvil: %17,77 (+59 baz puan)

Usd/TL: 4,80 (%-1,00)

Déviz Sepeti/TL: 5,20 (%-1,20)

Altin: 1.227 Usd (%-1,30)

ABD 10 Yillik Tahvil: %2,86 (6nceki giin %2,87)

VIX: 12,00 (6nceki gin 12,80)

CDS Tarkiye: 323 (6nceki gun 327)

12:00
15:30
15:30
17:00

Euro Bolgesi - Tufe - Haziran (beklenti: %2.0 6nceki:%1.9)
ABD - Konut Baslangiglari (beklenti: 1325K 6nceki: 1350K)
ABD - Konut Izinleri (beklenti: 1325K 6nceki: 1301K)

Fed Baskani Powell konusacak
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Global piyasalarda diin gozler Fed Baskani Jerome Powell kongre sunumundaydi.
Baskan Powell’'in, Senato Bankacilik Komitesi'ne yaptigi yari yil Para Politikasi Raporu
Sunumu Dolara destek verdi. Baskan Powell Fed'in enflasyon hedefi icin simdilik
kademeli faiz artirrmlarinin en iyi yontem oldugunu ve sirecegini belirtti. Baskan
Powell bugiin ise Temsilciler Meclisi'nde konusacak.

Yurt ici tarafta iki yildir stiren olagandiisti hal uygulamasi (OHAL) bugiin sona eriyor.

Onceki giin Helsinki'de gerceklestirilen zirvede Rusya Devlet Baskani Putin ve ABD
Baskani Trump goristl. Zirve sonrasi yapilan ortak basin acgiklamasinda olumlu
ifadelerde bulunuldu. Ter6r, Suriye ve niikler anlasma konularina deginildigi belirtildi.

ABD Hikimeti; Tirkiye, Cin, Avrupa Birligi, Kanada ve Meksika’nin celik ve
aliminyuma vyonelik tarifeleri sonrasinda Amerikan (rilinlerine getirdigi glimrik
vergileri nedeniyle Diinya Ticaret Orgiitii'ne basvurdu. ABD’nin Mart ayinda ithal gelik
ve alliminyuma %25 ve %10 ek gimriik vergisi getirmesi sonrasinda aralarinda
Turkiye’nin bulundugu Ulkeler cesitli Grinlerden degisen oranlarda vergi almaya
baslamisti.

Cuma Ginl Uluslararasi Kredi Derecelendirme kurulusu Fitch Tirkiye’nin kredi notunu
BB+'dan BB’ye digslrdld. Gorliniminide duragandan negatife cekti. Yaptig yazil
actklamada kredi notunu asagl cekmelerindeki temel sebepleri; enflasyon ve mali
politikalarda belirsizlik olarak belirtti.

Baskan Powell’'in sunumunda faiz artislarinin silirecegini belirtmesi ile gerileyen Ons
Altin fiyati 1.225 USD seviyesinde islem goriyor.

Yari Dolar yari Euro agirlikh Doviz Sepeti gectigimiz hafta Persembe giinli gordigu
zirvenin ardindan bugiin 5,20 seviyelerinde islem goriyor. Gegtigimiz hafta 4,97’li
seviyelerle yeni zirvesini goren USD/TL ise bu sabah 4,80 seviyesine gerilemis
durumda. BIST diin %2,1 yikselisle giinii 91.630 seviyesinde kapatti.

Bugiin Euro Bolgesi TUFE ve ABD konut verileri aciklanacak. FED Baskani Powell’in
konusmasiise TSI 17:00 gerceklesecek.
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Kabine belirlendikten sonra gozler yeni ekonomi yonetiminin nasil
bir politika izleyecegine odaklanmis durumda. Politika konusunda
Ankara’nin galistigl ve bir Orta Vadeli Program hazirladigi belirtiliyor.
Basinda yer alan haberlere goére itfadan fazla borglanmaya son
verilmesi amaglardan biri olarak yer aliyor. OVP’nin piyasa tarafindan
olumlu algilanmasi TL'ye belirgin rahatlik saglayabilir. Enflasyon, cari
aclk, kur baskisi piyasalarin gindeminde ilk siradaki yerlerini
koruyorlar. Turkiye para birimi ve varliklari emsal Ulke varliklarina
gore oldukga iskontolu islem goriyor. Dolayisiyla alglyr olumluya
cevirecek ekonomi politikasi orta vadeli bir dalga yaratabilir.

Kuresel tarafta diin Brexit kaynakli hareketlilik oldu. Siyasi alanda gii¢
kaybeden May’'in yumusak ayrilik plani da zayifliyor. Sert-Brexit
olasiligl spekiile ediliyor. Diger taraftan ise FED baskani Powell’in
dinkli konusmasi dikkat g¢ekti. Baskan 2. geyrek biylimesinin 1.
ceyrege gore belirgin iyi gelecegini, enflasyon verisinin cesaret
verdigini, su an igin kademeli faiz artisinin iyi bir ydontem oldugunu
ifade etti. Ekonominin glincel durumu igin gugli bir resim gizdi.
Ticaret sorununun ise belirsizlik yarattigini, giimriik duvari insa
etmenin ekonomi igin negatif sonuglari olacagina dikkat ¢ekti. Glntin
sonunda Usd kuresel piyasalarda deger kazandi. Blyiik resimde ise
ticaret gerilimi ile risk istahini sinirlamayi stirdtrlyor. Konu ile alakali
tansiyon ara ara dusls kaydetse de nihai bir sonuca ulagiimis degil.
Bu hafta makro veri tarafinda 6nemli bir trafik bulunmuyor. Genel
olarak piyasalar yon bulma/trend olusturma konusunda zorluk
yasiyor. Ticaret politikalarinda ¢6ziime varilamamasi ve slrecin
uzamasi daha biyuk negatif etkiler yaratabilir.

Brexit haberleri ile Gbp’de baslayan zayiflik Usd talebini artirdi.
Powell agiklamalari ile Usd yukari yonli hareketini strdirdi. Dolar
Endeksi yeniden 95,25 direnci civarinda. Bu seviyenin asiimasi
halinde 97 seviyesi hedef haline gelebilir. Aksi halde yatay-sinirli zayif
bir seyir olabilir.

Sepet/TL birkag giinlik sikismasini asagi yonde kirdi. Din yukarida
5,25 asagida 5,2770 alt-tst sinirlar olusturuyordu. Sepet bu sabah
ise 5,21 civarinda bulunuyor. TL lokal beklentiler ile pozitif ayristi.

Usd/TL: Ekonomi y&netiminin ortaya koyacagl politikalar TL
acisindan belirleyici konumda olmayi sirdiriyor. Alginin olumluya
cevrilmesi halinde seyir belirgin sekilde TL lehine doénebilir. Aksi
halde ise zayif seyrin devami s6z konusu olabilir.

Son bir kag gunlik sikisma asagl yonde kirildi. 4,7770 seviyesine
kadar gevseme oldu. Bu sabah yeniden yukari yénde bir istah var. Dig
tarafta Usd deger kazaniyor. Bu baskiyi dengelemek igin lokal
taraftan bir haber gelmeli. Aksi halde bugiin 4,82 ve 4,8350 direngleri
denenebilir. Tahminimizin aksine bir seyir olmasi halinde ise(lokal
taraftan bir haber akisi) 4,80 ve 4,77 seviyeleri destek olarak one
cikabilir.

Eur/TL: Usd/TL’deki ifadelerimiz gecerli. Usd deger kazanirken Eur
baskilaniyor. Bu nedenle bugiin TL'nin Kuresel risk istahi sinirh
pozitif. TL kayip telafi etmeye istekli olabilir. Bugiin yatay-sinirli
yukari egilimli bir seyir olmasini bekliyoruz. 5,61 ve 5,6330 direng
seviyeleri. Tahminimizin aksine bir seyir olmasi halinde ise 5,58 ve
5,56 seviyeleri destek olarak 6ne gikabilir.
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TL Tahvil/Bono: Kabine belirlendikten sonra gozler yeni
ekonomi yonetiminin nasil  bir politika izleyecegine
odaklanmis durumda. Politika konusunda Ankara’nin galistig
ve bir Orta Vadeli Plan (OVP) hazirladigi belirtiliyor. Basinda
yer alan haberlere gore itfadan fazla borglanma imkanina
son verilmesi amaglardan biri olarak yer aliyor. OVP’nin
piyasa tarafindan olumlu algilanmasi bono faizlerinde
belirgin rahatlk saglayabilir.

Din glni 2 ve 10 yillik gosterge tahviller sirasiyla -3 baz
puan artisla- %20,49 ve -59 baz puan azalsla- %17,77 ile
tamamladilar. 10 yillik tahvilde 17,90 ve %18,45 destek
seviyeleri. %17,75 ve %17,50 ise direng seviyeleri olarak éne
cikiyor.

Diin FED bagkani Powell konustu. Konusmanin igerigi genel
olarak ABD ekonomisinin gii¢lii durumda oldugu sonucuna
isaret etti. GUmrik vergisi sorunu igin yorumu ise korumaci
politikalarin ekonomi igin olumlu sonuglar dogurmayacagi
seklinde oldu. ABD tahvil faizleri sinirli ylkselis kaydettiler.
Bu hafta makro veri tarafinda 6nemli bir trafik bulunmuyor.

Yeni ekonomi yodnetiminin agiklama ve aksiyonlari
fiyatlamada ana unsur olmayl surdiriyor. Ankara’dan
gelecek haberler ana belirleyici konumunda yer aliyor.
Piyasa algisinin pozitife gevrilmesi ile orta vadeli iyimserlik
s6z konusu olabilir. Olumlu algilanacak maliye politikasi ile
enflasyon ve enflasyon beklentileri baskilanirsa tahvil
faizlerinde anlaml dususler olabilir.

Eurobond: Diin FED baskani Powell konustu. Konugsmanin
icerigi genel olarak ABD ekonomisinin gligli durumda oldugu
sonucuna isaret etti. Gimrik vergisi sorunu igin yorumu ise
korumaci politikalarin  ekonomi i¢in olumlu sonuglar
dogurmayacagi seklinde oldu. ABD tahvil faizleri sinirh
yukselis kaydettiler. Bu hafta makro veri tarafinda énemli bir
trafik bulunmuyor. ABD tahvil faizlerinin hizini Trump
politikalari kesiyor fikrindeyiz. ABD 10 yillik tahvil faizi sinirl
bir yiikselisle 2,87% seviyesinde islem goriyor.

Eurobondlar diin kazangli bir seyir izlediler. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,27 Usd civarinda; orta vadelilerde 0,44 Usd
civarinda azalirken; uzun vadeliler ise 0,76-1,22 Usd
araliginda artti. Yillik verimler sirasiyla %6,32, %6,98 ve
%7,52 oldu. Tirkiye 5 yillik CDS 323 seviyesine gevsedi.
Destek 340; direng ise 300 seviyeleri.

Global tarafta tahvil faizlerinde orta vadeli bir yikselis igin
gumrik vergisi konusunda kalici bir iyilesmenin gerektigi
fikrindeyiz. Aksi halde tahvil faizleri yatay bir seyir izleyebilir.
Tirkiye eurobondlarinda faiz oranlarinda anlamli digsugler
olmasi igin Ankara’nin yatirimci algisini olumluya gevirecek
aksiyonlar almasi gerektigini digtiniiyoruz. Bu durumda orta
vadeli bir iyilesmeden bahsedebiliriz.

18 Temmuz 2018
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Eur/Usd: Kiiresel tarafta diin Brexit kaynakl
hareketlilik oldu. Siyasi alanda gii¢ kaybeden
May’in yumusak ayrilik plani da zayifliyor. Sert-
Brexit olasiligl spekiile ediliyor. Diger taraftan
ise FED baskani Powell’in diinkii konusmasi
dikkat gekti. Baskan 2. geyrek biyimesinin 1.
ceyrege gore belirgin iyi gelecegini, enflasyon
verisinin cesaret verdigini, su an igin kademeli
faiz artisinin iyi bir yontem oldugunu ifade etti.
Ekonominin glincel durumu igin glicli bir resim
¢izdi. Ticaret sorununun ise belirsizlik
yarattigini, glmrik duvari insa etmenin
ekonomi igin negatif sonuglari olacagina dikkat
¢ekti. Glnlin sonunda Usd kiiresel piyasalarda
deger kazandi. Blylik resimde ise ticaret
gerilimi risk istahinini sinirlamayi sarddrayor.
Konu ile alakal tansiyon ara ara disis kaydetse
de nihai bir sonuca ulasilmis degil. Bu hafta
makro veri tarafinda Onemli bir trafik
bulunmuyor. Genel olarak piyasalar yon
bulma/trend olusturma konusunda zorluk
yasiyor.  Ticaret politikalarinda  ¢6zime
varilamamasi ve slirecin uzamasi daha buyik
negatif etkiler yaratabilir.

Brexit haberleri ile Gbp’de baslayan zayiflik Usd
talebini artirdi. Powell agiklamalari ile Usd
yukari yonli hareketini sirdiirdii. Dolar Endeksi
yeniden 95,25 direnci civarinda. Bu seviyenin
asllmasi  halinde 97 seviyesi hedef haline
gelebilir. Aksi halde yatay-sinirh zayif bir seyir
olabilir.

Paritede gilin Eur lehine seyirle basladi. Ancak
Brexit gelismeleri Usd’ye prim yaptirinca yon
terse dondi. Buglin asagl yonde bir seyir
olacagini dislinliyoruz. 1,1625 ve 1,16 destek
seviyeleri. Tahminimizin aksine bir seyir olmasi
halinde ise 1,1645 ve 1,1660 ise direng
fonksiyonu Ustlenebilir.

Altin: Diin giin ortasindan itibaren Usd deger
kazanmaya baslayinca Altinda ters yonde
hareket etti. 1.260 Usd , 1.240 Usd ve son
olarak 1.235 Usd destek seviyeleri idi. Zayif
gorinum sdrtyor. Asagl yoni daha olasi diye
distniyoruz. Teknik agidan asin  satim
bolgesine girilmis olmasinin disinda lehte bir
unsurdan s6z etmek zor. Bugiin yatay bir seyir
gorebiliriz. 1.227-30 Usd civarina ara tepki
olabilir. Tahminimizin aksine bir seyir olmasi
halinde ise 1.220 Usd destek seviyeleri olarak
one cikiyor.
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Kiresel tarafta diin Brexit kaynakli hareketlilik
oldu. Siyasi alanda gi¢ kaybeden May’in
yumusak ayrilik plani da zayifliyor. Sert-Brexit
olasihgl spekile ediliyor. Diger taraftan ise
FED baskani Powell’in diinkii konusmasi dikkat
cekti. Baskan 2. c¢eyrek biyumesinin 1.
ceyrege gore belirgin iyi gelecegini, enflasyon
verisinin cesaret verdigini, su an igin kademeli
faiz artisinin iyi bir yontem oldugunu ifade
etti. Ekonominin giincel durumu igin glicli bir
resim ¢izdi. Ticaret sorununun ise belirsizlik
yarattigini, gimrik duvari insa etmenin
ekonomi i¢in negatif sonuglari olacagina
dikkat c¢ekti. GUnin sonunda Usd kiresel
piyasalarda deger kazandi. Biliyiik resimde ise
ticaret gerilimi risk istahini  sinirlamayi
sirdurtyor. Konu ile alakali tansiyon ara ara
disus kaydetse de nihai bir sonuca ulasiimis
degil. Bu hafta makro veri tarafinda 6nemli bir
trafik bulunmuyor. Genel olarak piyasalar yon
bulma/trend olusturma konusunda zorluk
yasiyor. Ticaret politikalarinda ¢ozliime
varilamamasi ve sirecin uzamasi daha blyik
negatif etkiler yaratabilir.

Brexit haberleri ile Gbp’de baslayan zayiflik
Usd talebini artirdi. Powell agiklamalari ile Usd
yukari yonli hareketini siurdirdi. Dolar
Endeksi yeniden 95,25 direnci civarinda. Bu
seviyenin asilmasi halinde 97 seviyesi hedef
haline gelebilir. Aksi halde yatay-sinirh zayif
bir seyir olabilir.

Brexit'e dair haber akisi Gbp'yi baski altina
aldi. Yol haritasinin degismesi Gbp ¢aprazlarini
yeni denge noktalarina tasir  diye
disinliyoruz.

Gbp/Usd: Bugiin Gbp aleyhine bir seyir
olmasini bekliyoruz. 1,3055 ve 1,3030 giniin
destek seviyeleri. Tahminimizin aksine bir
seyir olmasi halinde ise 1,3115 ve 1,3135 ise
direng seviyeleri olarak 6ne ¢ikiyor.

Eur/Gbp: Mayis ayi basindan bu yana gecerli
olan 0,87-0,8850 bandi yukari yonde kirilmak
lizere. Ancak momentum gliglu degil. Din Eur
kazang elde etse de aldiklarini giniin sonunda
geri verdi. Buglin icin 0,8895-0,8910 direng
seviyeleri. Tahminimizin aksine bir seyir
olmasi halinde ise 0,8875 ve 0,8850 destek
noktalari olarak 6ne gikabilir.
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Gectigimiz hafta 97,500 trend desteginin kiriimasiyla onaylanan kisa vadeli asag
hareketin, son iki islem gliniinde olusturdugu zayif tepki alimlarinin ardindan diin ara
direng noktasi olarak izledigimiz 91,000 Uzerinde glini tamamladigini gdzlemliyoruz.

Boylece sert satis baskisinin ardindan tepki sirecine basladigini disiindigimiiz
piyasada, tepki alimlarini sirdirme c¢abasiyla gline baslanacak. Seans igi geri
¢ekilmelerde 91,000 seviyesini artik ilk 6nemli destek olarak izleyecegimiz piyasada, bu
nokta Uzerinde tepki alimlar etkisini strdirecektir. Boylece tepki alimlarinin hedef
noktasi olarak izledigimiz 92,500 seviyesini hedefleyecek ataklar devam edecektir.
Endeksin tepki slirecini kisa vadeli yeni bir yiikselis trendine dondistiirebilmesi igin
92,500 direncinin yukari kirilmasi gerekiyor. Bu durumda 95,000 ve 100,000 hedefleriyle
piyasada yeni bir yikselis egiliminin olusabilecegini dliisiinlyoruz.

Endekste diin 91,000 lzerinde olusan kapanisi piyasada tepki stirecine yonelik ilk 5nemli
adim olarak degerlendiriyoruz. Seans i¢i geri ¢ekilmelerde bir alt noktada bulunan
89,000 lzerindeki seyri ise mevcut hareketin devami yoniinde izliyoruz. Ancak piyasada
yeniden yiikselis yoninde pozisyon almak icin 92,500 direncinin asilmasi gerektigini
disindyoruz. Bu durumda 89,000 destegini ise stop loss noktasi olarak belirliyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.

Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Pariteler 17 Temmuz 2018 2017 2016 2015 2014
Usd/TL 4,80 3,79 353 2,92 2,34
Diviz Sepeti/TL 5,20 417 3,62 3,04 2,58
Eur/Usd 1,165 1,204 1,053 1,086 1210
Tahvil ve Bono 17 Temmuz 2018 2017 2016 2015 2014
TL 2 Yillik Gdsterge Tahvil (%) 20,49 13,40 10,63 10,86 8,02
TL 10 Vil Gosterge Tahwil () 1777 11,74 11,42 10,74 7,96
Tirkiye CDS (baz puan) 323 168 273 269 196
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 2,87 241 2,45 297 247
Hisse Senetleri 17 Temmuz 2018 2017 2016 2015 2014
BIST - 100 Endeksi 91630 115333 78.139 71726 35.721
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1994771 1581 830 1.074.158 1012983 1.202.949
m5cl Gelimekte 0lan Piyasalar Endeksi 1.071 1.458 845 794 955
Dow Jones Endeksi 25.120 24719 19.765 17.425 17.823
5&P Endeksi 2810 2674 2239 2.044 2.059
Emiia 17 Temmuz 2018 2017 2016 2015 2014
Altin {TL) 18959 159,03 13127 99,56 88,89
Altin (Usd) 1.238 1307 1.150 1.061 1134
Degisim
Pariteler (%) 2018 Db 1 2017 2016 2015 2014
Usd/TL 269 72 20,9 25,0 8,7
Diviz Sepeti/TL 248 15,2 18,8 18,0 11
Eur/Usd 30 141 30 103 120
Tahvil ve Bono (baz puan) 2018 Do 1 2017 2016 2015 2014
TL Gisterge Bono 709 77 23 284 208
TL 40 illik Tahvil 602 32 3 278 -245
ABD 10 Yillik Tahvil 46 -4 18 10 86
Hisse Senetleri (%) 20138 DO 1 2017 2016 2015 2014
BIST - 100 Endeksi 20,6 476 89 163 26,4
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 228 473 &0 -158 246
MsCl Gelismekte Olan Pivasalar Endeksi 75 370 64 -16,8 47
Dow Jones Endeksi 16 251 134 239 75
S&P Endeksi 5,1 19,4 95 -0,7 11,4
Emiia (%) 2018 DO 2017 2016 2015 2014
Altin {TL) 192 244 319 120 67
Altin (Usd) -6,0 136 34 -10,4 -1,8

CEKINCE: Bu rapor, Yap! 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 dirust bir bakis agisiyla diizenlenmis olup, alicisinin

menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu goézetilmeksizin ve karsiliginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin
hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirilmamuistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte
olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayl Bankamiz higbir sorumluluk istlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi

icin bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danigmanlhigi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gortsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun tiimu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gglinci kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak tizere saklanamaz.
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