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Kuresel gorunum

2019 yiinda sikilasan kiresel finansal kosullar ve kiresel ticaret piyasalarda one cikan temel risk
konularn olmaya devam edecek.

Kiresel ekonomi stagflasyon benzeri sinyaller veriyor. Bu ekonomik dongllerde ge¢ safhada
gorulebilen, buyumenin zayiflarken enflasyonun yuksek kalmasi durumuna yol acgabilir.

ABD ekonomisinde buyume trendi korunurken son agiklanan bazi 6ncu gostergeler momentum kaybi
sinyali Uretti. DUnya ekonomiisi ile birlikie ABD ekonomisinin de 2019'da yavaslamasini bekliyoruz.

19 Aralik’ta Fed 25 baz puan faiz artinmina giderken, 2019 faiz arhis patikasini yavaslath. Ancak Fed
Baskani Powell'in aciklamalan yeterince guvercince yorumlanmadi. Powell, buyUmeye yonelik bazi
asagi yonlu risklere vurgu yapsa da ABD ekonomisinin gug¢lu gorunuminun korunduguna ve merkez
bankasinin bilangosunu daraltmaya ihtiya¢ duymaya devam ettigi goriusu on plandaydi.

Kiresel merkez bankalannin enflasyon nedeni ile, buyUme hiz kesse dahi, daha giuvercince durusa
gecmekte aceleci oimayacagini dusunuyoruz.

Yilbasindan bu yana baski allinda kalan gelismekie olan Ulke piyasalann ara ara tepki
denemelerinde bulunmasi dogal. Fakat yilbasinda vyardigimiz gibi gelismekte olan uUlkeler igin
olumsuz olan kuresel konjonkturu olusturan faktorlerin henuz degismedigini dusunuyoruz.

Fed’in faiz konusundaki durusunu 2019 yili ilk yansinda, muhtemelen de ilk ¢eyrekte degistirmesini ve
2019 yilinin, icinde aralarninda Turkiye'nin de bulundugu gelismekte olan finansal piyasalar agisindan,
¢ok daha iyi bir sene olabilecegini dusunmeye devam ediyoruz.
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Kuresel finansal kosullar sikilasiyor

« Kuresel finansal kosullardaki siklasma onumuzdeki gunlerin en onemli konusu. Fed faiz arthrm
surecinde, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise varlik alim programini sonlandirdi.

FED (beyaz), ECB (sari), BOJ (mavi), BOE (pembe) bilangolan

Kaynak: Bloomberg
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Kuresel hisse senetlerinde dusus trendi devam ettfi

« Kiuresel risk barometresi olarak da izlenebilen S&P 500 endeki Ekim ayi baslarindan bu yana %14
civarn geri gekildi.

* Yilbasindan bu yana bakildiginda ise MSCI Turkiye endeksi dolar bazinda %42 geriledi. MSCI EM
%-16 , MSCI Dinya %-10 ve S&P 500 %-6é degisim gosterdi

MSCI Turkiye, MSCI EM, MSCI Dinya, S&P 500
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Gelismekte olan ulkeler negatif aynisti

* Yilbasindan bu yana S&P 500 endeksi %4.7 gerilerken, MSCI EM endeksi %17 geriledi.

MSCI: G7 ve GOP (Agustos 2008=100) ) TURKEY DATA MONITOR
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EM portfoy akimlarinda guclu toparlanma

« lIF verilerine gore gelismekte olan Ulkelere portfoy akimlarinda tepki yukselislerinin etkili oldugu
Kasim ayinda 33.9 milyar dolar giris yasandi.

« Hisse senetlerinde 12 milyar S giris (Ekim: +17.1 milyar $ ¢ikis), bono piyasalarinda 21.8 milyar $
giris yasandi (Ekim: 9.5 milyar $ giris), Nisan ayindan bu yana gorilen en yiuksek seviye. Cin hisse
senetlerinde 8.5 milyar $ giris yasandi. (Ekim: 1.7 milyar S cikis)
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Kaynak: IIF
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Turkiye Ekonomisi

« Son donem verileri ve oncu gostergeler ekonomide sert bir yavasilama veya durgunluk
ihtimaline isaret ediyor.

« Turkiye ekonomisi 2018 yili Ug¢Uncu ¢eyreginde keskin sekilde yavaslayarak %1,6 buyudu.
(1C18: %+7.2, 2C18: +5,3)

« 2019 yiinda enflasyonun bir miktar gerilemesini ve buyumenin zayiflamasini bekliyoruz.

 BUyUmenin 2018 4C - 2019 2C’'deki daralma ardindan 2019 yilhinin ikinci yansinda toparlanmasini
bekliyoruz.

« Kasim ayinda yillik TUFE %25.2'den %21.6'ya geriledi. Ufe’deki yillik arhis ise %45,01'den %38,54'e
geriledi. Vergi indirimleri, Turk lirasindaki deger kazanci ve petrol fiyatlanndaki dususun yani sira
iktisadi faaliyetteki zayiflamaya bagh olarak talep yonlu gelismeler de gerilemede eftkili oldu.

« Oniumizdeki dénemde TL'deki stabilizasyonun sirdirilebilirligi enflasyon gorinimi acisindan
onemli oimaya devam edecek.

« TUFE'nin bu yilin sonunda %25 ve gelecek yilin sonunda %16 seviyesinde gerceklesmesini
bekliyoruz.
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Turkiye Ekonomisi

« Dis ticaret acigindaki duzeltme sireci esliginde cari agik dengeleniyor. Cari islemler hesabi Ekim
ayinda, 2,8 milyar dolar ile Ust Uste Uguncu kez fazla verdi. Boylelikle on iki ayhk cari islemler
acigl 46 milyar dolardan sert bir sekilde 39,4 milyar dolara geriledi.

« Cari acigin gayrisafi yurt i¢ci hasillaya oraninin bu yillin sonunda %3,8 seviyesinde
gerceklesmesini (2017: %5.5), 2019 yilinda ise %2,4’e gerilemesini bekliyoruz.

« TCMB, 13 Aralik PPK toplantisinda piyasa beklentilerine paralel yonde, politika faizi olan bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranini %24 diuzeyinde sabit tutulmasina karar verdi. PPK ag¢iklamasinda
enflasyona iligkin goruste bir miktar iyimserlesme goruntusu one ¢ikt.

» Enflasyondaki geri ¢gekilme ile birlikie TCMB’'nin 2019 yilinda ikinci ¢ceyrekite faiz indirimine
gidebilecegini dusunuyoruz.

 Ekonomik aktivitedeki yavaslama ve ekonomi yonetimin aldigi onlemler sonucunda butce
aciginin milli gelire oraninda 2018 yilinda sinirh bir arhig bekliyoruz. (2018 beklentimiz: %1.8) 2019
yiinda, but¢ce ac¢iginin milli gelire oraninin 2018'deki seviyesini korumasini bekliyoruz. (2019
beklentimiz: %1.7 )
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« Turkiye ekonomisi 2018 yih Ugincu ¢eyreginde keskin sekilde yavaslayarak %1,6 biuyudu. (1C18: %7.2
2C18: 5,3)

* Son zamanlarda agiklanan baz veriler, kredi arhs hizlan ve merkez bankasinin faiz arlisi ekonomide
soguma sinyalleri Uretiyor.
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TR: Resesyon sinyalleri

Exhibit 2g. Negative credit impulse points to recession.
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Kaynak: IIF
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Kredi buyume hizi yavasladi

Kredi Biiyime Hizlan: Kamu ve Ozel Bankalara Gére (kur etkisinden anndinlmis13-haftalik ortalama, yllllldandlnwm"nu“
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Sanayi uretimi buyumede keskin yavaslama beklentilerini

teyit ediyor

« Sanayi Uretimi Ekim ayinda takvim etkisinden anndinimis olarak yillik bazda %5,7 azalis sergiledi. Takvim
ve mevsim etkisinden anndinimis Uretim ise Ekim ayinda %1,9 dusus gosterdi. (EylUl %-2,7) Boylelikle 3-
aylk ortalama uretim azalsi %0,2'den Ekim'de %2'ye yukseldi.

« Ana sanayi gruplarinda (takvim etkisinden anndiriimis), dayanikh toketim mallan hari¢ uretimin tUm alt
kalemlerde dustugunu goriyoruz. Aramali Uretimi %10 civari ile kiresel finansal krizden bu yana en sert
daralmayi gosterirken, sermaye mali Uretimi de %6,7 azald.

Sanayi Uretimi: Takvim Etkisinden Anndmilmis (yillik, 26) &P TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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GSYIH & Sanayi Uretimi

GSYH ve Sanayi Uretimi (yilhk, %) 3 TURKEY DATA MONITOR
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PMI endeksi: imalat sektorindeki yavaslama devam

ediyor

« Turkiye PMI imalat endeksi Kasim ayinda 44.7 olarak gerceklesti (Ekim: 44.3) Raporda uretim, yeni
siparisler ve istihdamdaki yavaslamanin hiz keserek devam ettigi, doviz kurundaki dengelenme ile hem
girdi maliyetleri hem de nihai Urin fiyatlan enflasyonunun belirgin sekilde yavasladigi not edildi.

* Tedarikgilerin teslimat siresi Kasim ayinda artmaya devam etti. Bazi anket katlimcilan tedarikgilerin
malzeme temininde zorlandiklanni belirtti. Ote yandan, bazi tedarikgilerin nakit 6deme talep etmesinin
de gecikmelere neden oldugu belirtildi
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Kaynak: 1ISO Markit PMI
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Enflasyon: TUFE

+ Kasim ayinda manset TUFE aylk %1.4 disisle %-0.3 civanindaki piyasa beklentisinin de izerinde disis
gosterdi. Yilik TUFE ise %25.2'den %21.6’ya geriledi.

+ Kasim ayi enflasyon verilerinde vergi indirimleri, Turk lirasindaki deger kazanci ve petrol fiyatlanindaki
dususun etkilerinin yani sira iktisadi faaliyetteki zayiflamaya baglh olarak talep yonlu gelismeler de efkili
oldu.

TUFE ve Cekirdek Enflasyon (12-aylik, %) &P TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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TUFE

Uzun Vadeli Gériiniim: TUFE Enflasyonu (12-aylik, %) D TURKEY DATA MONITOR
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Cekirdek enflasyon

« Piyasalarda en fazla izlenen 6zel kapsamlh 6zel kapsamh TUFE C endeksi aylik bazda %1,87 diserken
(Ekim %+2,61), yillk bazda arhs %23,10 olan piyasa beklentisinin altinda kalarak %24,34'den %20,72'ye
geriledi.

«  Onimizdeki donemde TL'deki stabilizasyonun sirdirilebilirligi enflasyon gorinimi agisindan énemili

olacak.
Cekirdek Enflasyon ve Ddviz Kuru (12-aylik, %) &P TURKEY DATA MONITOR
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Source : Turkey Data Monitor
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Enflasyon: UFE

« Yurlici Urefici fiyat endeksi ise Kasim ayinda aylik bazda %2,53 diserken (Ekim %+0,91) Ufe'deki yillik
arhs %45,01'den %38,54’e geriledi.

Yi-UFE Enflasyonu ve Déviz Kuru (12-ayhik, %) 3 TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Enflasyon beklentileri

Enflasyon Beklentileri (%) ) TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor

19 G@RKog 2 UniCredit YapiKredi
Invest



—
O
c
O
S
O
N
O
L.
-
O
- |
O
>
()]
=

& TURKEY DATA MONITOR

Mevduat Faiz Oranlan

o

294

M 1 Aya Kadar Vadeli (TL Uzerinden Agilan Mevduatlar)
B 3 Aya Kadar Vadeli (TL Uzerinden Agilan Mevduatiar)

272

250

228

205

18.2

161

129

11.6

9.4

72

Kaynak: Turkey Data Monitor

YapiKredi
Invest

GRKog ‘« UniCredi

20



Kredi Faiz Oranlari

Kredi Faiz Oranlan & TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Egilim anketleri

Tiketici Guveni ve Reel Sektor Guveni & TURKEY DATA MONITOR
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Cari acik dengeleniyor

« Cariislemler hesabi Ekim ayinda, 2,8 milyar dolar ile Ust Uste UgUncu ayinda da fazla verdi. Boylelikle on
iki aylk cari islemler agigi 46 milyar dolardan sert bir sekilde 39,4 milyar dolara geriledi

Cari Denge (12-aylik toplam, milyon USD) QTUHICE‘I' DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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TCMB: Siki durus korunuyor

« TCMB, 13 Aralik PPK toplantisinda piyasa beklentilerine paralel yonde, politika faizi olan bir hafta vadeli
repo ihale faiz oranini %24 dizeyinde sabit tutulmasina karar verdi.

« Enflasyonda iyilesme vurgusunun one ¢ikitgi PPK acgiklamalan sinirh sahince yorumlandi. Agiklamalarda "
ithal girdi maliyetleri ve ic talep gelismelerine badl olarak enflasyon gérinimiinde bir miktar iyilesme
gozlenmekle birlikte fiyat istikrarina yonelik riskler devam etmektedir," vurgusu on plandaydi.

Politika ve Kisa Vadeli Faiz Oranlan (%) &P TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Butce acigi

« 2018 Kasim ayinda Merkezi Yonetim bitce dengesi 7,6 milyar TL butge fazlasi ve 14,8 milyar TL faiz disi
fazla kaydetti. Gegen yihin ayni ayinda, butce fazlasi 8,5 milyar TL, faiz disi fazla ise 13,6 milyar TL
seviyesindeydi.

« Boylece sene basindan bu yana 2017'deki 26,5 milyar TL'lik agiga karsin bu yil 54,5 milyar TL'lik bir bitgce
acigi verilmis oldu. Faiz disi fazla ise ayni donemde 28,8 milyar TL'den 17,3 milyar TL'ye geriledi.

Merkezi Yonetim Faiz Disi1 Dengesi (milyon TL, 12-ayhk toplam) &3 TURKEY DATA MONITOR
TL TL
60,000 &0.000
Maliye - IMF Farkh Maliye Tarmh Il
IMF Tarnmin 1l
50,000 50,000
40,000 40000
30,000 20,000
20,000 20,000
10,000 W—J\M m 10,000
o v AULY w U PR
10,000 -10,000
-20,000 20,000
-30,000 -20,000
-40,000 -40,000
50,000 -50,000
F TS S SIS TS ITFFTFEEF S
= L e = Ly = ey L o = o = e Ly =
T £ F F F F £F F £ & £ £ &£ £ £ & £ £ £ & )

Kaynak: Turkey Data Monitor

25 @PKog ‘@ UniCredit YapiKredi
Invest



Konut Fiyatlar

TCMB Konut Fiyat Endeksi: Yeni Konutlar ) TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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TCMB Rezervler

TCMB Net Uluslararasi Rezervlier (milyon USD) 3 TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Doviz Mevduatlar & USD/TL

Yurtici Yerlesiklerin Doviz Mevduatlan ve USD/TL Kuru & TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Ozel sektor acik pozisyonu

» TCMB'nin acikladigi rakamlara gore Ozel sektor agik pozisyonu yaklasik 210 milyar dolar
seviyesinde. (GSYIH'nin %35')

Ozel Sekior Acik Pozisyonu 3 TURKEY DATA MONITOR
1000000 USD %
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Kaynak: Turkey Data Monitor

29 ©PKog ‘@ UniCredit @72 YapiKredi

Invest



Dis Bor¢ Stoku (% GSYiH)

Dis Borg Stoku (GSYH'ye % oran olarak) & TURKEY DATA MONITOR
% %
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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EM/DM rasyosu

MSCI gelismekte olan iilke hisse endeksi / MSCI geligsmis lilke hisse endeksi
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MYEF Index (MSCT Emerging Markets Index) MSCT EM DM RELATIVE Weekly 015ER2000-2 Copyright® 2018 Bloomberg Finance LR, 2-Dec-2018 14:14:24

Kaynak: Bloomberg
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EM/DM & Abd Dolari

U‘UMS*ABD reel efektif doviz kuru (ters), MSCI gelismekte olan lilke hisse endeksi / MSCI geligsmis lilke hisse endeksi
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Kaynak: Bloomberg
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EM/DM & Emtialar

"1 CRB Emtia Endeksi, MSCI gelismekte olan lilke hisse endeksi / MSCI gelismis llke hisse endeksi
F0.90
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04 \ o
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LRY Indeyx (Thomson Reuters/toreCommodity CRB Commodity Index) EMrelative vs CRB Copyright® 2018 Bloomberg Finance LP. 20-Dec-2018 14:14:47

Kaynak: Bloomberg
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Msci EM/DM rolatif ileriye donuk F/K rasyosu

MSCI gelismekte olan iilke hisse endeksi / MSCI gelismis llke hisse endeksi

goraceli olarak daha pahal T
—————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————— R0

L A —

0,60
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MYEF Index (MSCT Emerging Markets Index) EM/OM BEST PE Weekly 06MAY2005-20DEC20 Copyrightd 2018 Bloomberg Finance LP. 20-Dec-2018 14:15:21

Kaynak: Bloomberg
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Petrol fiyatlan & Abd kredi spreadi (5yr CDX HY- Abd 5

yillik yuksek getirili sirket tahvil spreadi)
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Kaynak: Bloomberg
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S&P 500 & ABD 5yr IG spread (Abd 5 yilik yatinrm

yapilabilir seviyedeki sirket tahvil spreadi)
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Kaynak: Bloomberg
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BIST-100 endeksi

« Gelismekte olan piyasalardaki stresin hafiflemesi , TCMB faiz arhisi ve Abd ile iliskilerde iyilesme
sinyalleri gibi faktorler TL varliklardaki dengelenmede eftkili oldu.

« Degerlemelerin daha cazip hale gelmesi ve uluslararasi konjonktiurin daha ilimhya donme
beklentimiz nedeniyle 2019 yili icinde, muhtemelen ikinci veya Ugunciu ¢eyrekten itibaren, Turk
finansal piyasalarinin ¢ok cazip hale gelecegini diusunuyoruz.

Borsa Istanbul anﬂ\' DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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BIST-100 & MSCI EM F/K iskontosu

« BIST-100 endeksinin gelismekte olan ulke hisse piyasa endeksine gore (MSCI EM) F/K iskontosu
2009 diplerine yakin.
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BIST-100 bankacilik endeksi iskontosu

« BIST-100 bankacilik endeksinin MSCI EM bankacilik endeksine gore F/K iskontosu iskontosu %50

seviyesinde
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TL deger kazandi

Segilmis Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Kurlan (Nisan 2013=100) & TURKEY DATA MONITOR

Index
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Turkiye 10 yillik tahvil fa

) TURKEY DATA MONITOR

10-Yillik Gosterge Faiz Orani
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Turkiye 5 yilik CDS Spread

5- Yilhk CDS Primi (Bloomberg) & TURKEY DATA MONITOR
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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2019 TEKNIK GORUNUM
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Dolar TL - Haftalik Grafik

.y Dolar TL Giinliik Grafik 13 ﬂ?;ﬂ;f
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Kaynak: Matriks
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Dolar TL - Aylik Grafik
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Kaynak: Matriks
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EURO TL - Haftalik Grafik

= Eurc TL nin 8.22 zirvesinden basladigive % 28 e
ulasan geri gekilmede, asadi marjinin azaldigim
dusiiniiyoruz.

= 5.75 seviyesine geri gekilmeler, paritede 6.36 ve
6.90 hedefleriyle yeni bir yikselis riskini
gundeme getirebilir.
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TL Doviz Sepeti — Haftalik Grafik
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Turkiye Gosterge Tahvil-Aylk Grafik
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Turkiye Uzun Vadeli Tahvil — Haftalik Grafik

Uzun Vadeli Tahvil Faizlerinde 19 altinda baslayan oclumiu

seyrin, 168 hedefi lizerinde tamamlanabilecegini
dilslniyoruz. -
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bandini aliyoruz. -~

. o
- -11.00
-
- .
- ul 2017 e
- = L
el 10,50
.-""l-I
-
.
’.-"" -9.00
ll“‘"-l.
.‘.d-".’
-"l—
'__,.-"' -8.00
-
.f"#
a’#f
,f
.
-7.00
h #‘
JJ’
Kaynak: Matriks -
ynax - G
N 2013 Boa 2015 o6 Boir FITT] [es

49 G®Kog ‘o UniCredit

YapiKredi B

Invest



BIST 100 S Bazinda Haftalik Grafik

M \lll
I' = Yil igerisinde dolar bazinda 2008 kriz dibi olan 12,500 110,000
' . ! seviyesini test eden BIST 100 de, bu seviyenin uzun vadeli
‘ r |. taban olarak kalabilecegine yonelik igaretler olusuyor.
I, | I'{IH = BIST'de 20,000 direncinden yasanacak geri ¢gekilmelerin, orta
! ve uzun vadeli teknik yapida dnemli alim firsatlan
VL" I’ olusturabilecedini diusiniyoruz.
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BIST 100 — Haftalik TL Grafik

= BIST 100 de kisa vadeli periyotta dnemli bir yikselis
potansiyeli beklemiyoruz.

= 100,000 ana direncinin siirdiirdiigii asag baski
kapsaminda, 80,000 seviyesine olasi geri ¢cekilmelerin
ise orta ve uzun vadeli gekici alim firsati yaratacagini
disiinilyoruz.

= BIST'de yeni bir yiikselis trendi igin 100,000
seviyesinin asilmasi gerekiyor.
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Kaynak: Matriks
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Euro Dolar - Aylik Grafik
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Dolar Endeksi — Aylik Grafik

Dolar Endeksi'nde ise 2018 yih yikselis _‘]";4
121 hareketinin, 102 seviyesine kadar devam
| '“‘“L-.,,__‘_H‘ etmesini bekliyoruz. 120
h | H_h"‘““"u.,_,_ _ « 102 seviyesini asmakta basansiz kalacak r116
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Allin ONS -

]}| r

Aylik Grafik
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= Altin fiyatlarinin 5 yildir 1,046/1,350 bandinda siirdirdiigi

yatay hareketin 2019 yilinda tamamlanacagini diisiiniiyoruz.
Mevecut geri gekilmelerin firsat yaratabilecedi altin

fiyatlarinda, 2019 yili igerisinde 1,525 seviyesini hedef olarak | 400
belirliyoruz.

2010 | 2020
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Brent Petrol — Aylik Grafik
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Bakir - Haftalik Grafik
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ABD 10 Yilik - Aylik Grafik
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BITCOIN - Haftalik Grafik

12,000 $ destedini lurarak yitkselisini tamamlayan BITCOIN in
bu seviye itibariyle uzun vadeli diigiis trendine girdigini
disiinilyoruz.

Ara tepkilerin ardindan fiyatlarda uzun vadeli diigiis
trendinin devamim bekliyoruz.
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Dunya Borsalari / ABD S&P - Haftallk Grafik

S&P Endeksi’ nin 2,950 zirvesinden
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Dunya Borsalarn / MSCI Dunya Endeksi

MSCI Dinya Endeksi'nde EKim ayinda 2,084
destegdi altinda yeni bir asagi hareket
onaylanmis oldu.
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Dunya Borsalari - MSCI EM/MSCI Dunya Rolatif

LU
.'P
- B 0.9
" = MS5CI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi’nin uzun
. vadeli taban olusturma ¢abasi dikkat gekiyor. do.ss
\‘H"“x * Bu kapsamda artan global riskler paralelinde
) olusacak geri gekilmelerde, MSCI GOU 0.8
RS Endeksi'nin daha giigli kalacagim ve ardindan
“‘\\ uzun vadeli yeni bir yiikselisi olusturacak yapida
“~._ oldugunu digiiniiyoruz. -|0.75
\H____J/" h -0.45
06|07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
Ka3|/nak: Matril(s | | | | | il

s1  G@PKog 2 UniCredit YapiKredi
Invest



Dunya Borsalan - MSCI Turkiye / MSCI Dunya Rolatif
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Yabanci Takas Orani % Degisim ve BIST 100
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinrm 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 yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigsiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer
nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tiim
yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu uriin veya hizmetin tasidig: riskleri anlayabilecek bilgi ve tecrubeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlii 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 yatinnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkhh béliimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goriislerle hemfikir olmamasi miumkiindiir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.$. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan
ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte
iliskiler dogabilir. Yapi1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir.
Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yodneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari
bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii
veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢lincii kigilere gosterilemez, ticari

amagla kullanilamaz.



