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O BIST-100 Endeksi: 93274: %0,55
a Tahvil/Bono:
o 2Yilik Gésterge Tahvil: %24,34 (yatay)
1 o 10Yillk Gésterge Tahvil: %19,52(-65 baz puan)
Q Usd/TL: 6,40 (%-2,96)
O Doviz Sepeti/TL: 6,90 (%-3,33)
Q Altn: 1193 (%-0,67)
Q ABD 10 Yillik Tahvil: %2,87 (6nceki gin %2,90)
Q VIX: 15,14 (6nceki gun 14,65)
O CDS Tarkiye: 530 (6nceki gun 550)
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Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan Suriye meselesine iliskin gorlismeler yapmak (zere gittigi Tahran
donlsiinde gazetecilerle yaptigi gérismede Suriye sorununa iliskin Tirkiye’de gergeklestirilicek dortla
zirvenin  (Turkiye,Rusya,Almanya ve Fransa)l4 Eylil’de yapilacagini ve 6n hazirliklarin gerceklesmesinin
ardindan dort llke liderlerinin degerlendirme ve ¢6ztim arayislarina iliskin bir araya gelecegini soyledi.)

Bu hafta glindem agisindan oldukga yogun bir hafta ger¢eklesecek.

Persembe glinii toplanacak TCMB PPK ‘na iliskin beklentilerin haftanin genelinde TL varliklar Gzerinde etkili
olmasi bekleniyor.13 Eyliil ‘de ayrica saat 14.00- ingiltere Merkez Bankasi(BoE),'Faiz Karari' ve 'Para Politikasi
Toplanti Tutanaklari 'ni ayni anda agiklayacak. 14:00- Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi(TCMB), faiz kararini
aciklayacak. 14:45- Avrupa Merkez Bankasi(ECB), faiz kararini agiklayacak. 1530- Avrupa Merkez BankasI(ECB)
Baskani Mario Draghi, Para Politikasi Kurulu toplantisi ile ilgili basin toplantisi diizenleyecek.

Cuma gilini agiklanan ABD Tarim disi istihdam verisi ve saatlik kazang verileri beklentilerin (zerinde
gerceklesti.

Gegen hafta kiresel piyasalarin ana glindemleri arasinda Gelismekte olan ilkeler 6nemli bir madde olarak
yer aldi .Gelismekte olan Ulkelerin genelinde olusabilecek bir kriz sdylemleri risk istahini olumsuz yénde
etkiliyor. Gelisen piyasa hisse senetleri Ocak ayinda goérdiigi zirvenin ardindan %20 deger kaybetti. Deger
kayiplarinin en 6nemli sebepleri arasinda ticaret savaslari ve Fed’in sikilastirmaya yonelik politikalari yer
ahyor Haftalik MCSI endeksi %3 civarinda geri gekildi. Turkiye ‘nin pozitif ayristigi goriliyor.

Turkiye'nin diger gelismekte olan Ulkelere gore pozitif ayrismasinin en 6nemli nedeni bu hafta Persembe
glni agiklanmasi beklenen TCMB PPK kararlari.

Moody's, ylksek doviz kredileri ve artan kaldiracin Tirkiye'de sirket borglar kaynakh savunmasizligi
artirdigini belirtti

TUIK bu yilin ikinci ceyregine iliskin gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) sonuglarini agikladi. Buna gore Tiirkiye
ekonomisi 2018'in 2. ceyreginde % 5.2 bayadda.

Beklenti blyimenin %5.3 olmasi yoniindeydi.

Cuma giinii Altin fiyatlari ABD istihdam verisi sonrasinda satis yiyerek 1200 Usd’nin altina sarkti. Bugiin
acilista 1192 seviyesinde islem goriiyor.Dolar Endeksi’nde yiikselisler gdzlemleniyor. ABD ‘nin iran’a yénelik
ambargo kararinin ardindan Petrol fiyatlarinda yukari yonli hareketler var. Cuma glnini 77Usd civarinda
kapatan Brend Petrol fiyatlari buglin agilista 77,50Usd civarinda . TL varlklarda PPK toplantisi dncesi hafif
pozitif bir seyrini koruyor.

ABD baskani Trump kendi ajandasini uygulamayi siirdiiriiyor. ABD-CIN ekonomik savasindan negatif etkilenen
Apple Trump’a bir mektup gondererekbu savastan ABD’nin ne kadar negatif etkilenebilecegini anlatti. Trump
mektup Gzerine Twitter hesabindan yaptigi paylasimda Amerikah teknoloji devi Apple’a Uriinlerini Cin yerine
ABD’de lretmesi ¢agrisinda bulundu.

Enflasyon verisinin ardindan Yurt ici tarafta ABD ile devam eden diplomatik sorunlara iliskin gelismeler
piyasalara yon vermeyi surduriyor.

Hikimet tarafindan Orta Vadeli Plan’in yakin zamanda agiklanmasi bekleniyor.

Piyasalara Genel Bakis
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Klresel piyasalarda gelismekte olan lkelerin genel olarak
yasadigi sikintili siire¢ glindemin 6n siralarina yiikseldi. Bir
yandan tarife sorunu diger yanda FED faiz beklentisi
nedeniyle negatif fiyatlama s6z konusu. ABD’nin Cin’e karsi
200 milyar dolarlik yeni bir paket agiklamasi bekleniyor. Cin
ise karsilik verecegini daha dnce dile getirmisti. Ote yandan
Trump, Japonya cephesini agabileceginin sinyalini verdi.
Gelisen Ulke hisse senedi piyasalari ayi piyasasina girmis
durumdalar. Mevcut dinamik(tarife-FED) baskinin bir siire
daha devamina yol agabilir. Diger yandan bulasma etkisi de
baskiyi genisletebilir. Ornegin Arjantin ve Tirkiye para
birimlerindeki kayiplarin bulasma etkisi ile diger (lkelere
sirayet edeceginden endise ediliyor.

TL varlklar haftayr diger gelismekte olan ilkelere goére
pozitif ayristi. Ayrismanin en 6nemli nedeni bu ayin 13.
toplanacak PPK’nun faiz kararina iliskin beklentiler yatiyor.

i¢ tarafta temel dinamigimiz kur, faiz, enflasyon, cari acik
ana baslklar konumunda. ‘Merkez Bankasi fiyat istikrarini
desteklemek amaciyla gerekli tepkiyi verecektir. Son
gelismeler dikkate alinarak eylil ayr Para Politikasi Kurulu
toplantisinda parasal durus yeniden sekillendirilecektir.’
aciklamasi ile MB faiz artisi sinyali vermis durumda. ‘Yeniden
sekillendirmenin’ detaylari ise o giin netlik kazanir diye
distnlyoruz.

Piyasada faiz artisi yapilacagina dair beklenti toplanti tarihi
yaklastikga daha c¢ok dillendiriliyor ve fiyatlamalara dahil
oluyor. 500 baz puanhk artis vyapilacagina dair
spekiilasyonlar da s6z konusu. Bunun yaninda faiz bandi
uygulamasina gegilebilecegi de diger bir spekiilasyon konusu
konumunda. TL bu beklentiler ile son birkag gindir sinirli
kayip telafisi iginde.

Jeopolitik tarafta ise Suriye konusu 6nde kalmaya devam
ediyor. Turkiye-Rusya-Almanya ve Fransa liderleri bu hafta
Cuma giini Istanbulda bir araya gelecekler. Glndem
Suriye. idlib’deki gelismeler tansiyon artisina yol agiyor.

Usd/TL: MB faiz artisi beklentisi TL'ye destek olmaya devam
ediyor. Cuma glniini 6,56 seviyesinde kapatan parite
bugiin acgilista 6,47 civarinda islem goriiyor Buyik resim TL
aleyhine devam etmekle birlikte PPK toplantisi ve faiz
arttirm beklentisi pozitif ayrismaya neden oluyor.

MB’nin kararinin tek basina kalici etki yaratmasi kolay
olmayabilir. TL'nin gliglenmesi igin dis siyasette yumusama,
glcli bir OVP gibi baska olumlu unsurlara da ihtiyag¢ oldugu
kanaatimizi koruyoruz.

Bugtinki islem araliginin 6,35-6,60 olmasini bekliyoruz. Yeni
haber akisi hareket yaratabilir.

Eur/TL: Usd/TL paritesine benzer bir gérunti hakim.
Bugtinki islem araliginin 7,30-7,68,75 olmasini bekliyoruz.

Usd/TL - Eur/TL
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TL Tahvil/Bono: Agustos ayi ortasindan bu yana tahvil piyasasi 10 Yilk Gésterge Bono
Uzerindeki baski azalmaya devam ediyor. 15 Agustos’ta 2 yillik
tahvil 28,30% ile, 10 yillik tahvil ise 13 Agustos’ta 22,70% ile
zirve yapmigti. 2 yilik ve 10 yillik gosterge tahviller diind
sirastyla -5 baz puan dususle- %24,34 ve -59 baz puan dislsle-
%20,17 ile tamamladilar.

PPK’da faiz artigi karari alinacagina dair beklenti 6ne ¢ikmis j‘
durumda. Buradaki 6nemli unsur olasi faiz artisinin kag olacag!. k!
Zira ylksek bir artis enflasyon baskisinin kirilmasini saglayabilir.

SURN
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Bu durumda tahvil piyasasi olumlu reaksiyon verebilir. 2018
o s feimt et H B IECM10Y Index (Turkish Gevernment Bend 10Y Compound Yield) TAHVILUV Daily 0BNOV
Enflasyon baskinin siirecegi beklentisini siirdiirecek bir faiz - 00 L e LP, 05-S2p-2018 16:09:12

artis ise tahvil faizlerine olumlu katki saglamayabilir. Verim
egrisindeki ters yonli egimin siddeti de PPK’ya bagli.

TUFE yillk bazda 17,90% seviyesinde. Giincel dinamikle
enflasyonun tepe vyaptigi yoniindeki bir kanaat destek Tiirkiye CDS
bulamiyor. Bu nedenle enflasyonun 6numuzdeki aylarda yeni
zirve yapabilecegi olasilik dahlinde bulunuyor. Diger yandan
TUFE 17,90% iken UFE 32,13% seviyesinde. Yani iireticinin hala
fiyatlara yansitamadigi 6nemli bir artis daha s6z konusu.

Bu sartlarla tahvil faizlerinde yukari yonli egilim gegerliligini
koruyabilir. Verim egrisinin normallesmesi igin piyasanin,
ekonominin normallesecegine dair beklentilerin 6ne ¢ikmasi
gerekiyor.
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Lokal gindemde siyasi konular ana belirleyici olmayi CTURK1US Curncy (TURKEY CDS USD SR 5Y D14) TREY CDS Monthly 18AUG2008-05SEP2018
surdlruyor. Bu sartlarda OVP’nin etkisi sinirli kalabilir. Kisa Copyights 2015 Blaomberg Firance L.P- (-SSR0 150
vadede PPK ve OVP beklentileri olusturuyor.
Eurobond: Agustos ayl ortasindan bu vyana Tirkiye 2025 Vadeli Eurobond
eurobondlarinda negatif bir seyir s6z konusu. Ayni dénemde
ABD 10 yillik tahvilinde ise birkag puanlk bir degisim oldugunu
soyleyebiliriz. Son bir iki glindur Tirkiye eurobondlari deger
kazanci elde ediyorlar. Turkiye 5Y CDS Agustos ortasindaki
seviyelerinin(500) Uzerinde bulunuyor. Hafta basinda 585 civari
gorildi. CDS bu sabah 530 seviyesinde bulunuyor.

130
B120

T P10

2\ 59.005]

o0
Hem lokal ajanda hem de GOU piyasalarindaki baski Tiirkiye KZ9.750_
eurobondlarini baski altina alyor.
2014 2015 2016 2017 2018
Turkiye eurobondlari gegen hafta pozitif seyir izlediler. RS G (TSRS TS 0 20 vy R s e s o 58
Global tarafta tahvil faizlerinde orta vadeli bir ylkselis igin
gimriik vergisi konusunda kalici bir iyilesmenin gerektigi 2043 Vadeli Eurobond
fikrindeyiz. Faizlerin ylkselmesi ise gelismekte olan (lke N —
eurobondlarini da negatif etkileyebilir. Mevcut lokal dinamik ill““"*-‘ R F8o O
acisindan kuresel tarafin yatayda kalmasi olumlu. h "l”_ﬂ!.t R ‘m“r s. . ﬁ
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haberlere 6nem arz ediyoruz. Ajandada iki baghk var. Biri Tl R : “ 1 A —
siyaset, digeri ekonomi(PPK, OVP). Siyasi konular daha baskin. T - I‘.ﬁ -,_
O ylzden OVP tek bagina sinirh bir etki yaratabilir fikrindeyiz. -l '65[8
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Eur/Usd: ingiltere ve Almanya’nin Brexit anlasmasinda daha az
detaya sahip bir anlasma yapma konusunda fikir birligi
sagladiklarina dair haber ile Eur ve Gbp 6nceki giin deger
kazanmislardi. Ancak devam eden silregte bu haber bir siire
sonra Almanya tarafindan yalanlanmasi, AB makro verilerinin
glcli gelmemesi ile Eur ve Gbp vyikselis iddialarini
sirdirmekte zorlaniyorlar. Cuma gini agiklanan Tarim Disi
istihdam verisinin kuvvetli gelmesinin ardindan Dolar endeksi
karsisinda deger kaybediyor

ABD baskani Trump kendi ajandasini uygulamayi sirdriyor.
ABD’nin Cin’e karsi yeni bir paket agiklamasi beklenirken
Trump’tan surpriz/yeni bir agiklama geldi. ABD’nin yeni hedefi
Japonya olabilir.

ABD gectigimiz aylarda Cin’e karsi 50 milyar Usd tutarinda
onleme baslamisti. Cin'den ithal 200 milyar dolar Griinden
daha glmrik vergisi alinmasi tasarisinin ise degerlendirme
siresi bugin doluyor. Ardindan Trump’in bu tutarda bir
uygulama baslatmasi bekleniyor. Cin ise daha 6nce
mitekabiliyet esasina gore hareket edecegi ifade etmisti.
ABD’nin NAFTA (iyelerine karsi tavri slriyor. Meksika ve
Kanada yeni bir anlasmaya zorlaniyor. Bu konuda Meksika ile
anlagsmaya vardi. Kanada ile gériismeler siriyor.

Ekonomi tarafinda ise makro veriler giigli seyrini koruyor. 26
Eylil'deki toplantida FED’in faiz artisi yapmasi bekleniyor.
Bloomberg anketine gore piyasa 96% oraninda bir ihtimalle
faiz artigi 6ngoriyor.

Ekonomik unsurlardan bagimsiz olarak Trump aksiyonlari ile
parite Uzerinde etki yaratiyor. Ayrica parite volatil bir seyir
izliyor.

Dolar Endeksi bu sabah 95,40 civarinda bulunuyor.

Paritede 1,1630 kisa vadeli direnci konumunda. Gegilmesi
durumunda 1,17 seviyesi hedef haline gelebilir. Asagida ise
1,1530 ve 1,1440 destek konumunda. Biyik resimde ise
asagidaki kritik seviye 1,15. eger bu seviyenin altinda kahcilik
saglanirsa Eur baski altinda kalmayi siirdirebilir.

Altin:Beklentilerin (izerinde gelen Tarim Disi istihdam verisi
sonras! Altin fiyatlarinda geri ¢ekilme yasandi. 1200 Usd’daki
onemli desteginin altina sarkan altin fiyatlari Cuma giinlinQ
1196  seviyesinde kapandi. Buglin sikisik gevsek seyrin
devamini bekliyoruz. 1200 ve 1209 direng seviyeleri . Gin igi
destek seviyesi ise 1191 kirilmasi durumunda 1184’e kadar geri
cekiliebilir.
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Gecen Hafta ingiltere ve Almanya’nin  Brexit DXY

anlasmasinda daha az detaya sahip bir anlasma
yapma konusunda fikir birligi sagladiklarina dair haber
ile Eur ve Gbp onceki giin deger kazanmislardi. Ancak
devam eden slregte bu haber bir slire sonra Almanya
tarafindan yalanlanmasi, AB makro verilerinin glgli
gelmemesi ile Eur ve Gbp vyikselis iddialarini
slirdirmekte zorlanmaya basladi. En son Cuma gilinQ
aciklanan ABD Tarim Disi istihdam ve saatlik
kazanglarin beklentilerin tGzerinde gelmesi sonrasinda
zayif seyrediyor.

ABD baskani Trump kendi ajandasini uygulamayi
sirdurtyor. ABD’nin Cin’e karsi yeni bir paket
aciklamasi beklenirken Trump’tan sirpriz/yeni bir
actklama geldi. ABD’nin yeni hedefi Japonya olabilir. .
ABD-CIN ekonomik savasindan negatif etkilenen
Apple Trump’a bir mektup goéndererek bu savastan
ABD’nin ne kadar negatif etkilenebilecegini anlatt.
Trump mektup lzerine Twitter hesabindan yaptig
paylasimda Amerikali teknoloji devi Apple’a trlinlerini
Cin yerine ABD’de Uretmesi ¢agrisinda bulundu.

ABD’nin NAFTA Uyelerine karsi tavri striyor. Meksika
ve Kanada yeni bir anlasmaya zorlaniyor. Bu konuda
Meksika ile anlagmaya vardi. Kanada ile gorismeler
surdyor.

Ekonomi tarafinda ise makro veriler gilicli seyrini
koruyor. 26 Eylll'deki toplantida FED’in faiz artisi
yapmasi bekleniyor. Bloomberg anketine gore piyasa
96% oraninda bir ihtimalle faiz artisi dngoriyor.

Ekonomik unsurlardan bagimsiz olarak Trump
aksiyonlari ile parite Gzerinde etki yaratiyor. Ayrica
parite volatil bir seyir izliyor.

Gbp/Usd: Mayis ayl basindan bu yana asagi egimli
bant hareketi gegerliligini koruyor. 1,30 seviyesinin
altinda parite nin zayif seyrinin devami beklenebilir.
1,30 ve 1,3050 seviyeleri direng seviyesi. 1,2830 ve
1,28 destek noktalari.

Eur/Gbp: Brexit'e iliskin haber akisi dalgal bir seyre
neden olmaya devam ediyor. 0,8990 ve 0,9020 direng

seviyeleri .0,89 seviyesi ise destek olarak dikkat
cekiyor
10 Eyliil 2018
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Algalan trendi asmaya yondelik ¢abalarin devam etmesini bekliyoruz.... Hafta boyunca oldukga diisiik bir hacimle
yaklasik 2,500 puanik bir araliga sikisan hisse senedi piyasasinda, algalan trendi asmaya yonelik ¢abalarin devam
etmesini bekliyoruz. Bu noktada, gegen ha ftanin son bélimlerinde, gerek déviz, gerek de Uzun Vadeli TL

Tahvillerde PPK Toplantisina yonelik beklentilerin belirli 6lglide fiyatlara yansitiimasi seklinde degerledigimiz olumlu
hareketlerin, heniiz hisse tarafina tam yansimadigi ve 6nimiizdeki haftadan itibaren fiyatlanmaya baslayabilecegini
dusiinlyoruz. Bu noktada, 92,000 bolgesini ilk 5nemli destek olarak goriiyor ve lzerinde kalindigi siirece 94,500
bolgesindeki direncin agilmaya galisilacagini dustiniiyoruz. 94,500 gegcilebilmesi halinde ise, ytikselisin 97,500/98,000
araligina dogru hizlanabilecegine inaniyoruz.
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Pariteler 6 Eylul 2018 2017 2016 2015 2014
Usd,/TL 6,60 3,79 353 2,92 234
Déviz Sepeti/TL 712 417 362 3,04 258
Eur/Usd 1,163 1,201 1,053 1,086 1,210
Tahvil ve Bono 6 Eylal 2018 2017 2016 2015 2014
TL 2 Villik Gosterge Tahvil (55) 2434 13,40 10,63 10,86 802
TL 10 Vil Gisterge Tahvil (%) 20,17 1174 11,42 10,74 7,96
Tiirkiye ¢DS (baz puan) 550 168 273 269 196
ABD 10 Yillik Tahwil (%) 2,87 2,41 2,45 2,27 2,17
Hisse Senetleri 6 Eylual 2018 2017 2016 2015 2014
BIST - 100 Endeksi 92763 115.333 78.139 71726 35721
MsCl Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.235590 1581830 1.074.158 1.012.983 1202949
Mscl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1.018 1158 845 T94 955
Dow Jones Endeksi 25.996 24.719 18.765 17.425 17.823
S&P Endeksi 2.878 2.674 2.239 2.044 2.059
Emiia 6 Eylal 2018 2017 2016 2015 2014
Altin {TL} 254,79 159,03 131,27 99,56 88,89
Altin (Usd) 1.202 1.307 1.150 1.061 1.184
Degisim
Pariteler (%) 2018 Do ] 2017 2016 2015 2014
Usd/TL 742 72 209 50 a7
Diviz Sepeti/TL 71,2 15,2 18,8 18,0 11
Eur/Usd 3,2 14,1 3,0 -10,3 -12,0
Tahvil ve Bono (baz puan) 2018 Do 2017 2016 2015 2014
TL Gdsterge Bono 1094 77 23 284 -208
TL 10 Yillik Tahvil 843 32 =] 278 -245
ABD 10 Yillik Tahvil 46 -4 18 0 86
Hisse Senetleri (%) 2018 Do 1 2017 2016 2015 2014
BiST - 100 Endeksi -18.6 476 89 183 26,4
MSCI Tlirkiye Hisse Senedi Endeksi 219 473 6,0 158 246
Mscl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi -12.0 370 &4 -16,8 47
Dow Jones Endeksi 52 251 134 22 75
S&P Endeksi 76 194 95 0,7 114
Emtia (%) 2018 Do 1 2017 2016 2015 2014
Altin {TL} 60,2 211 319 12,0 6,7
Altin {Usd) 8,0 13,6 8,4 -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 hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis agisiyla dizenlenmis olup, alicisinin
menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu goézetilmeksizin ve karsiiginda 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
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfédy 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, Gglincii kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak tizere saklanamaz.
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