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GUNLUK YATIRIM BULTENI
BIST-100 endeksinde yukari hareketin gii¢ kazanmasi i¢in 2,050

direncinin asilmasi gerekiyor Sermaye Piyasasi
BIST-100 (TL) 2,038
Kiresel piyasalarda Rusya-Ukrayna konusu, yiiksek enflasyon ve merkez BIST-100 (US$) 150
iy . . . Ginlik Degisim (TL) 1.8%
bankalari politikalari takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Giniik Hagﬁq (BIST-100) USe2.248
Yuksek enflasyon, sahinlesen merkez bankalari ve likidite endigeleri soru Guniik Hacim (BIST-TUM) US$2,635 mn
isaretlerine neden olmaya devam ederken, Rusya-Ukrayna ile iligkili _ N
. " . . . e Toplam Piyasa Degeri US$153.4 mIr
jeopolitik riskler 6n planda. Din Ukrayna konusunda gerginligi azaltan Haka Acklk Orani 27.8%
ihmh haber akigiile birlikte risk istahinin toparlandigini takip ettik. Rusya 3 Avlk Gnidk Islem Hacmi US$3,234 mn
Ukrayna sininndaki birliklerini kismen c¢ektigini agikladl. Kiresel risk BIST-100 Getirisi (TL)
barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi %1.6 yikselisle 200 1 haftalk / 1 aylk 1.9% / 0.0%
gunliik ortalama (izerinde, teknoloji Nasdaq %2.5 artida, Dow Jones sinai 3ayk/12ayk 16% [ 24.5%
endeksi %1.2 artida ve Russell 2000 endeksi ise %2.8 artida guni ST TL/hisse Degisim
tamamladi. (MSCI Dinya: %+1.4, MSCI EM %+0.7, MSCI Turkiye ETF ISGYO 5.08  10.0%
%+2.6). On bir sektériin dokuzu pozitif kapanis yapti. Teknoloji (%+2.7), o’ Pt il
tuketime duyarlihisseler(%+2.1) ve materyaller (%+1.9) eniyi performans THYAO 209  4.8%
gosteren sektorler oldu. Volatilite endeksi VIX %9 civari gerilerken, daha FROTO 253.70 - 4.7%
hizli faiz artis1 beklentilerinin destegiyle sert ylkselislerin 6ne ¢iktigi ABD En gok azalan TL/hisse Degisim
2 yillik tahvil faizi iki baz puan diisiisle %1.57 (gegen hafta %1.63'(i test e S
etti), ABD 10 yillik tahvil faizi ise bes baz puan yikselisle %2.05 INDES 839 -0.9%
seviyesinde giini tamamladi. Ekim 2014’den bu yana ki en yiksek 222;5 Zgz giof’
seviyeleri test eden brent petrolde kar satiglar etkili olurken, ylkseligler ' '
ardindan ABD Dolar endeksi ise guiini %0.4 ekside tamamladi. Hacim US$mn Degisim
THYAO 489 3.9%
. . . KRDMD 165 17.5%
Ginluk Takvim YKBNK 124 -21.9%
EREGL 111 -14.5%
= 16:30 ABD - Perakende Satislar (beklenti: %1.7 énceki: %-1.9) SIS 87 A32%
= 18:00 ABD - Michigan Tiketici Gliven Endeksi (beklenti: 70.2 dnceki: e
70 6) 3:500
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= 19:00 Minneapolis Fed Bagkani Neel Kashkari konusacak 2000
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PiYASA YORUMU

Kiresel piyasalarda Rusya-Ukrayna konusu, ylksek enflasyon ve merkez bankalar
politikalari takip edilen ana konu basliklar olmaya devam ediyor. Yiksek enflasyon,
sahinlesen merkez bankalar ve likidite endiseleri soru isaretlerine neden olmaya devam
ederken, Rusya-Ukrayna ile iliskili jeopolitik riskler 6n planda. Din Ukrayna konusunda
gerginligi azaltan iliml haber akisi ile birlikte risk istahinin toparlandigini takip ettik. Rusya
Ukrayna sinirindaki birliklerini kismen c¢ektigini agikladi. Kiresel risk barometresi olarak da
izlenen S&P 500 endeksi %1.6 yukselisle 200 gunlik ortalama Uzerinde, teknoloji Nasdaq
%2.5 artida, Dow Jones sinai endeksi %1.2 artida ve Russell 2000 endeksi ise %2.8 artida
gunu tamamladi. (MSCI Dunya: %+1.4, MSCIEM %+0.7, MSCI Turkiye ETF %+2.6). On bir
sektorin dokuzu pozitif kapanis yapti. Teknoloji (%+2.7), tiketime duyarli hisseler (%+2.1) \e
materyaller (%+1.9) en iyi performans gosteren sektorler oldu. Volatilite endeksi VIX %9 civan
gerilerken, daha hizli faiz artig1 beklentilerinin destegiyle sert ylkselislerin 6ne ¢iktigi ABD 2
yillik tahvil faizi iki baz puan disusle %1.57 (gecen hafta %1.63’U test etti), ABD 10 yillik tahvil
faizi ise bes baz puan yUkselisle %2.05 seviyesinde gini tamamladi. Ekim 2014’'den bu yana
ki en ylUksek seviyeleri test eden brent petrolde kar satiglan etkili olurken, yikseligler ardindan
ABD Dolar endeksi ise glinu %0.4 ekside tamamladi.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda da yUkseligler etkili

- Japonya %2 artida, Cin %0.6 artida

- Cin ocak ay1 enflasyon verisi para politikasinda gevseme beklentilerine destek oldu
- Awrupa artida, ABD vadelileri ekside

- S&P 500 ve Nasdaq vadelileri %0.2 civar ekside
- ABD 2 yillik tahvil faizi yatay

- Altin kar satiglari ardindan hafif artida

- Kar satiglari ardindan brent petrol yatay

- Dolar endeksi yatay

- Gelismekte olan llke doviz kurlari dolara yatay

BIST-100 endeksinde yukari hareketin giic kazanmasiigin 2,050 direncinin asilmasi gerekiyor.
Kisa vadeli teknik yapi igerisinde ana destek noktasi olarak izledigimiz 1,920 destegi lizerinde
olugan yukari hareketin ilk Gnemli diren¢ noktasi olarak 2,050 seviyesini izliyoruz. Endeksin
yukari ataklarinda gi¢ kazanabilmesi icin 2,050 ara direncinin agilmasi gerekiyor. Bu durumda
bir Gst noktada bulunan ve kisa vadeli ana direng noktasi olarak izledigimiz 2,100 seviyesinin
test edilebilecegini disunuyoruz. Ancak endekste guglu bir yukselis trendinin onaylanabilmesi
icin 2,100 direncinin asilmasigerekiyor. Suasamada seansigihareketin2,000 tizerinde yukan
egilimi surdirecegini disinuyoruz. Yikselisin glic kazanmasi ise 2,050 tzerinde giindeme
gelecektir. Destekler: 2,020 - 2,000 - 1,980 / Direngler: 2,050 - 2,075 - 2,100

Bugiin Cumhurbaskani Erdogan’in Birlesik Arap Emirlikleri seyahati donlsU agiklamalari ve
kabine toplantisi izlenecek. Yurtdisinda ise ABD'de perakende satislar ve FOMC toplanti
tutanaklari aciklanacak. TS| 19:00'da Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari konusacak.
NATO sawnma bakanlari Briksel'de 2 glin slirecek bir zirve gergeklestirecek. Haftanin geri
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kalaninda ise TCMB PPK toplantisi (17 Subat) takip edilecek. TCMB kararlari Persembe giini
saat 14:00'de agiklanacak. Piyasa beklentileri TCMB’nin herhangi bir politika degisikligine
gitmemesi yonunde sekilleniyor. Hatirlanacag@i Uzere Ocak ayindaki toplantida TCMB politika
faizini % 14 seviyesinde sabit birakirken, agiklamalarinda alinan kararlarin birikimli etkilerinin
yakindan takip edildigini ve TCMB’nin tim politika araglarinda Turk lirasini dncelikleyen genis
kapsamli bir politika ¢er¢cevesi gdzden gecgirme sureci yuruttigune isaret ettigini takip etmistik
(Aralik ayinda Eylil ayindan bu yana etkili olan faiz indirim strecinin sona erdigine isaret etmis
ve 2022 yilinin ilk geyreginde alinan kararlarin etkilerinin takip edilecegine isaret etmisti).
Enflasyon raporu sunumunda ise TCMB enflasyon tahminlerini yukari revize ederken,
liralagma stratejisi ile ilgili vurgular 6n planda kalmaya devam etti. TCMB Bagskani Kavcioglu,
“liralasma stratejisi’nin merkez bankasinin politika gbézden gegirme sirecinin asli
unsurlarindan biri oldugunu wrguladi. Tahmin grafigine gére TCMB’nin, manset enflasyonun
(Aralik: %36,1) 6nimulzdeki aylarda artmaya devam etmesini, Mayis ayinda %46-%53
arasinda zirve yapmasini bekledigini not edelim. (yil genelinde %40-50 arasinda kalacak
sekilde).

Yiksek enflasyon, sahinlesen merkez bankalari ve likidite endiseleri soru isaretlerine neden
olmaya devam ederken, enflasyon risklerine yénelik durusunu degistiren ve sahinlegen
Awrupa Merkez Bankasi1 ECB’nin de artan enflasyon risklerini kabul ettigini ve ayrica bu yil
icerisinde faiz artinmina da kapi aralayarak dikkate deger bir politika dénlsline isaret ettigini
takip ettik. Fed tarafinda ise bu yilki faiz artinmina iliskin fiyatlamalar sahinlegirken, sert
yUkselislerin etkili oldugu tahvil faizleri yliksek seviyeleri koruyor. ABD’de agiklanan tarim digi
istihdam verisinde beklenenin tGzerindeki istihdam artisi ve kazanglardaki yukselis ardindan,
glclii Ocak TUFE verisi de Fed'in daha hizli faiz artigi ve bilango kiigliltmeye gidebilecegine
dair beklentilere destek oldu. St. Louis Fed Baskani Bullard'in bu haftaki agiklamalarinda da
sahin durusunu korudugunu takip ettik: Bullard enflasyonla mucadelede kredibiliteyi korumak
icin Fed’in dnden yiklemeli faiz artigi1 gergeklestirmesi gerektigini sawundu. 1 Temmuz’a kadar
faizi 100 baz puan artirmalari gerektigi goéristnl tekrarlayan Bullard “Burada kredibilitemiz
s6z konusu ve veriye tepki vermemiz gerekiyor” ifadelerini kullandi. Son 40 yilin en yUksek
enflasyon verisine isaret eden Bullard “Bunlar Alan Greenspan’in asla gérmedigi rakamlar’
dedi. Richmond Fed Bagkani Thomas Barkin ise karali bir sekilde para politikasin
normallestirmeleri gerektigini wurguladi.

Blyuk resimde bol likidite ve dusUk faizler esliginde 2021 yilinda yasanan hizli toparlanma
ardindan belirsizligin 6ne ¢iktigi bir déneme girdik. Enflasyon temasinin dniimizdeki birkag
geyrekte gindemde kalmaya devam edecegini distnlyoruz. Strateji raporlarimizda da
wirguladigimiz gibi biz 2022'nin biraz daha dustk enflasyonla birlikte daha yavas bir blyime
yili olmasini bekliyoruz. 2022 yilinin, 6zellikle ilk yarisinin, enflasyonun ylksek kaldigi,
bldyUumenin hiz kaybettidi, kiresel likiditenin azalacagi ve wolatilitenin ytkseldigi bir yil olmasini
bekliyoruz. Beklenen blylime yavaslamasinin resesyona donismesini beklemiyoruz. Fed'in
faiz artinmlarina baglamasi ardindan muhtemelen yilin ikinci veya uglncl ¢eyreginde
gecmiste yaptidi gibi piyasada olusmasini bekledigimiz tirbilans neticesinde faiz artirmlarina
son verecegini piyasalara sinyallemesini bekliyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri
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Aksa <AKSA TI> 4C21 Finansal Sonuglari

Aksa Akrilik 4C21 finansallarinda gegen senenin ayni déneminde agikladigi 258 milyon TL net
kara karsilik beklentilerin yaklasik %70 Gizerinde 399 milyon TL net kar agikladi. Tahminlerin
sapmasinda beklentilerden iyi gerceklesen operasyonel karlilik ve 103 milyon TL tutarindaki
ertelenmis vergi geliri etkili oldu.

4C21°de ozellikle satis fiyatinin artmasi sayesinde Sirket 3 milyar TL gelir kaydetti. Gegen
senenin ayni dénemimde ise 1.4 milyar TL idi. Béylece 2021 yilinda gelirler yillik bazda %103
artarak 8.3 milyar TL'ye yiikseldi. Sirket 4G21’de %24 VAFOK marji ile 734 milyon TL VAFOK
acikladi. Gegen senenin ayni ddnemde ise %27 VAFOK marji ile 380 milyon TL VAFOK
kaydetmisgti.

Aksa, 6z kaynak yontemi ile konsolide ettigi Dow & Aksa JV’den 4C21’de 14 milyon TL gelir
kaydetti. Gegen senenin ayni déneminde ise 1 milyon TL kar agiklamisti.

2021 sonu itibariyle Sirket’in net borg pozisyonu 0.14 milyar TL (Aralik’20: 0.96 milyar TL)
olarak gerceklesti.

Sirket’in Yonetim Kurulu hisse bagina 1.85 TL temettl 6demesini Genel Kurul’a teklif etme
karan aldi. Bu da yaklasik %6’lik temettl verimine isaret ediyor. Hak kullanim tarihi ise 21
Nisan.

Beklentimizden iyi gergeklesen finansallari olumlu olarak degerlendiriyoruz. 2022 ile ilgili daha
detayli bilgi aldiktan sonra modelimizi glincellemeyi planliyoruz. Halihazirda 12 aylik hedef
fiyatimiz 40.5 TL ile TUT tavsiyemizi koruyoruz.

AKSATI- Aksa - Agiklanan Finansallar (UFR5; TLmn)

Aciklanan  Agiklanan

Gelir Tablosu Yilik21  Yillik20 : YKYt Beklenti * [ vive Lo Beklent
Net Satiglar 3,047 1,404  117%| 5,348 4,110  103%| 2,233 36%| 2,865 2,707 6% 13%
VAFOK 734 380 93%| 1,702 919 85%| 404 82% 415 484 7% 52%
Net Kar 399 258 55%| 1,167 440 165% 344 16% 237 237 68% 68%
VAFGK Marj 241% 271% 30pp| 204%  224%  Z0pp| 181%  B0pp| 145%  17.9% 9.5 pp 8.2 pp
Net Marj 13.1% 183% -53pp| 140%  107%  33pp| 154% -23pp 8% 9% 438 pp 43 pp

Kaynak: YKY Research, The Company, KAP, Research Turkey

Ford Otosan <FROTO TI>4C21 Finansal Sonugclari

Ford Otosan 4C21 finansallarinda yillik bazda %112 yukselisle 4,1 milyar TL net kar aciklad..
Bu rakam beklentileri énemli oranda asti (YKY ve piyasa beklentileri 2,9 milyar TL
diizeyindeydi). Sapmanin ana nedeni tahminlerin gok 6tesinde gergeklesen faaliyet karlilidi
oldu. 4C21’de 4,4 milyar TL diizeyinde olan VAFOK tahminleri yaklasik %41 asarak biyik bir
sUrpriz yaptl. Buna ek olarak bizim beklentimizden sapmada 130 milyon TL dizeyindeki
ertelenmis vergi geliri de kismen rol oynadi. Sirket yili da %110 artigla 8,8 milyar TL net karla
kapatti. Satiglar 4C21°de 25,4 milyar TL olurken yillik bazda %21 biydi ve tahminlerin hafif
Uzerinde kaldi (YKY: TL24,2 milyar TL, piyasa beklentisi: 24,0 milyar TL). VAFOK mariji %17,1
ile yillk bazda 6 puan gibi ciddi bir gelisim kaydetti ve beklentileri de ciddi oranda asti (YKY:
%12,7, piyasa beklentisi: %12,9). Sirket ydnetimi 4C21 i¢in beklentilerini paylasti. Buna gore
6zellikle 350-360 bin dizeyinde beklenen ihracat hacimleri bizim 336 bin olan tahminimize
kiyasla oldukga guglu bir seviyeye isaret ediyor. Yurt iginde ise 90-100 bin adet arasinda
paylasilan perakende hacimler bizim 96 bin olan éngdérimize benzer seviyede. Bdylece
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sirketin toplam hacim beklentileri bizim éngdrilerimiz Gzerinde yukari yonlu bir risk olusturuyor.
Yatinm harcamalan beklentileri ise 620-670 milyon Euro dizeyinde paylagilirken bizim
beklentimiz yaklagik 675 milyon Euro. 4C21’deki guglu faaliyet karlihginin hisse tzerinde
olumlu bir etki yaratmasini bekliyoruz. Ayrica yonetimin paylastigi gérece gucli 2022
beklentilerini de olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Turk Telekom <TTKOM TI> 4C21 Finansal Sonuclari

Tirk Telekom 4C21'de kaydettigi 1.1 milyar TL tutarindaki net kar yillik bazda sabit kalmasina
ragmen artan net finansal giderler nedeniyle ¢eyreksel bazda %47 daraldi. Agiklanan net kar
hem bizim hem de piyasa beklentisinin Uzerinde gergeklesti. Tahminimizin sapmasinin ana
nedeni olarak 636 milyon TL tutarindaki ertelenmis vergi gelirini séyleyebiliriz. Konsolide
gelirler 4C21'de yillik bazda %28.9 artisla 9.9 milyar TL'ye yukseldi. UFRYK 12 hari¢
tutuldugunda, sabit genisbant gelirindeki yillik %23.4, mobil gelirdeki yillik %17.9, uluslararasi
gelirlerdeki yillik %50.1ve kurumsal data gelirindeki yillik %17 artig ile konsolide gelirdeki
blyime yillk %21.2 oldu.

4G20’de konsolide VAFOK, yillik bazda %21.3 artarak 4.3 milyar TL'ye (YKYt: 4.2 milyar TL,
Piyasa: 4.2 milyar TL) ulagirken VAFOK marji, geyreklik bazda artan yatirm harcamasina
bagli olarak UKRYK 12 etkisi nedeniyle %43.6 olarak gerceklesti. Daha dusik marjli is
kollarinin gelir blyidmesine katkisinin da artmasi marji etkileyen diger bir faktér oldu. UFRYK
12 etkisi harig tutuldugunda VAFOK marji %47.9 seviyesinde gergeklesti.

Sirket yonetimi 2022 yilinda konsolide gelirlerin yillik bazda %23-25 blyumesini, konsolide
VAFOK’(in 17.5-18.3 milyar TL olmasini ve yatirm harcamalarinin da yaklagik 12.5 milyar TL
olmasini éngoériyor. 2022 yatinm butgesinin blyldk kismi yine fiber kurulum ve déntsum
projelerine gitmesi bekleniyor.

Aciklanan finansallar ve 2022 beklentileri 1siginda tahminlerimizi gdzden gegirdik ve 12 aylk
hedef fiyatimizi 13.2 TL/hisse olarak giincellerken AL tavsiyemizi korumaya devam ediyonz.
Sirketin 6ngorulerine paralel 2022T gelirlerimizi 41.2 milyar TL'den 42 milyar TL'ye ve 2022T
VAFOK tahminimizi 19.1 milyar TL’den 18.3 milyar TL’ye glincelledik. Bunlara ek olarak 2022
yatinm tutar tahminimizi de 10.3 milyar TL'den 12.5 milyar TL'ye yukselttik. Sirket bugiin
sonuglar ile ilgili telekonferans diizenleyecek. 2022 yili igin paylasilan VAFOK marji (yaklask
%43) son Ug yilda gerceklesenin altinda olmasindan dolay! piyasa tepkisinin zayif olacagini
disunuyoruz.

TTKOM TI - Turk Telekom - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Aciklanan Aciklanan

Gelir Tablosu YIYA Yilik21  Yilik20 YIYA  3G21 YKYt Beklenti “ T enti
Net Satiglar 9864 7,650 29%| 34,273 21%) 8,640

VAFOK 4301 3,546 21%| 16415 13237 24% 4,289 0%| 4,199 4,184 2% 3%
NetKar 1084 1,104 2%| 5,761 3178 81%| 2,050 -47%) 484 549 124% 97%
VAFOK Mam 436% 464% -27pp| 479% 468%  1.1pp| 496% -60pp| 440%  450% 04 pp 14pp
Net Marji 11.0% 144% -35pp| 168%  112%  56pp| 237% -127pp 5% 6% 59pp 51pp

Kaynak: YKY Research, The Company, KAP, Research Turkey

Konutta potansiyel KDV indirimi

Hurriyet internet sitesinde yayinlanan habere goére; konutta KDV sisteminin sadelestiriimesi ve
150 metrekareden blyuk konutlarda KDV yukinin dastridlmesi planlaniyor. Mevcutta 150
metrekareden blyulk konutlar i¢in %18 KDV o6deniyor. Yeni modelle, érnek olarak 160
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metrekare olan bir konuta, ikili KDV sistemi uygulanacak. 150 metrekareye kadar %8,
uzerindeki 10 metrekare icin %18 KDV stz konusu olacak. 150 metrekare altindaki konutlarda
ise %8 KDV uygulanmasi planlaniyor. Konut sektoriinii destekleyici olarak planlanan bu
adimi GYO’lar igin siniril pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Aciklanan ve Dagitilan Te mettiiler

. o _ HBT HBT Temettii Verimi
Hisse Adi Dagitma Tarihi (Briit) (Net) %
AKSA 21.04.2021 1,85 1,65 6,1%
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigmanligi
hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tawsiyeler 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 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin muisteriy e 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 turlt 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 yatirnm karari veriimesi amag, bilgi ve
tecrlibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumiu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatinm Menkul Deg@erler A.S$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkundur. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolay1, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yéneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolaylh olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme gergcevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veyatizel kisilerile mUsterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
¢lkar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timt veya bir kismi
Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tguncu Kigilere
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




