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BIST-100 endeksinde yukari yonlii toparlanma c¢abasi ilk 6nemli
hedefi olan 100,000 seviyesine ulagsmis durumda

Kuresel piyasalarda biyime egilimi, ABD - Cin ticaret konusu ve Brexit
sureci takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. ABD ve Cin
ticaret anlagsmasi umutlari ve ABD’den gelen ilimli makro veriler esliginde
kiresel hisse senetlerinde yiikselis egilimi korunuyor. ABD ve Cin arasinda
birinci faz ticaret anlagsmasinin imzalanmasi beklenirken basinda yer alan
son haberlere gére ABD 6nemli bir iyi niyet adimina hazirlaniyor. Financial
Times gazetesinin haberine gére Trump yonetimi yetkilileri Cin’e karsi
uygulanan bazi tarifeleri geri ¢cekmeyi degerlendiriyor. Habere gore
yetkililer birinci faz anlasma 6ncesi 112 milyar dolarlik Griinde tarifeleri
distrmeyi tartisiyor. ABD-Cin haberleri eglijinde hisse senetlerinde yeni
rekor seviyeler test edildi. Kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P
500 endeksi diin %0.4 civari yukseligle yeni rekor seviyede kapanis yapti.
(S&P 500 endeksi 2 Ekim diplerinden bu yana %6.6, MSCI EM %?7.6 civari
yukselmis durumda) ABD 10 yillik tahvil faizi son iki ginde 10 baz puan
yukseldi.
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BIST-100 (TL)

BIST-100 (US$)

Guinliik Degisim (TL)
Giinliik Hacim (BIST-100)
Giinliik Hacim (BIST-TUM)

Toplam Piyasa Degeri
Halka Agiklik Orani
3 Aylk Ginliik Islem Hacmi

BIST-100 Getirisi (TL)

100,088
17,611

1.7%
US$1,144 mn
US$1,372 mn

US$172.8 mir
26.1%
US$1,483 mn

1 haftalk / 1 aylk
3 aylk / 12 aylk

1.4% / -3.3%
0.4% / 6.3%

En cok artan TL/hisse Degisim
ODAS 1.74 5.5%
TOASO 23.10 5.0%
KRDMD 2.25 4.7%
NETAS 9.63 4.2%
CEMTS 6.06 3.9%

En cok azalan

TL/hisse Degisim

SASA 6.32 -7.7%

METRO 2.20 -5.2%

ANELE 2.16 -4.0%

IHLGM 0.71 -2.7%

ALARK 4.63 -2.7%

Hacim US$mn Degisim

THYAO 153 34.9%

ASELS 63 138.0%

FENER 58 21.8%

GARAN 58 3.6%

SASA 55 n.m.
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PiYASA YORUMU

Kiresel piyasalarda biiyiime egilimi, ABD - Cin ticaret konusu ve Brexit streci takip edilen ana
konu basliklari olmaya devam ediyor. ABD ve Cin ticaret anlagsmasi umutlari ve ABD’den
gelen iimli makro veriler egliginde kiresel hisse senetlerinde ylkselis egilimi korunuyor. ABD
ve Cin arasinda birinci faz ticaret anlagsmasinin imzalanmasi beklenirken basinda yer alan son
haberlere gére ABD dnemli bir iyi niyet adimina hazirlaniyor. Financial Times gazetesinin
haberine gére Trump yonetimi yetkilileri Cin’e karg! uygulanan bazi tarifeleri geri cekmeyi
degerlendiriyor. Habere gore yetkililer birinci faz anlasma 6ncesi 112 milyar dolarlik Griinde
tarifeleri distrmeyi tartisiyor. ABD-Cin haberleri esliginde hisse senetlerinde yeni rekor
seviyeler test edildi. Kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi din %0.4
civari ylkseligle yeni rekor seviyede kapanis yapti. (S&P 500 endeksi 2 Ekim diplerinden bu
yana %6.6, MSCI EM %7.6 civar yikselmis durumda) ABD 10 yillik tahvil faizi son iki giinde
10 baz puan yikseldi.

Yurtiginde ise Suriye kaynakl jeopolitik gelismeler ve ABD ile iligkilerdeki gelismeler izlenmeye
devam ediyor. Hisse senetlerinde etkili olan kar satiglari yerini diin yikselislere birakirken,
o6nimuzdeki dénemde tepki surecinin devami agisindan Cumhurbagkani Erdogan'in 13 Kasim
ABD ziyareti ve bu ziyarete yonelik haber akisinin da énemli olacagini disiinmeye devam
ediyoruz. (TL dolara kargi 14 Ekim diplerinden bu yana %4 civari deger kazanirken, 10 yillik
tahvil faizi ayni dénemde 300 baz puan civari geri ¢ekilmis durumda) Bu dogrultuda diin aksam
Cumhurbagskanli§i  Sézcisii  ibrahim  Kalin  Kalin''n  agiklamalarini  not ediyoruz.:
“Tereddltlerimiz izole olmazsa bu ziyaretin gergceklesmemesi de mumkdndar.
Cumhurbagskanimiz bu konuda degerlendirmelerini hala yapiyorlar. Nihai olarak kararlarini
yakin birkag giin igerisinde verecektir’ Makro tarafta ise diin agiklanan Ekim TUFE verisinin
(hem manget hem de ¢ekirdek enflasyon gdstergelerindeki devam eden geri ¢cekilme) 12 Aralik
TCMB PPK toplantisi dncesinde sinirli faiz indirimi beklentilerine destek olabilecegini
diistiniiyoruz. TUFE'nin baz etkisiyle tek haneye inmesi ardindan yillik TUFE’nin ters baz etkisi
nedeniyle sene sonuna kadar ylUkselise gegcmesi bekleniyor. 12 Aralik PPK toplantisinda daha
sinirh (100-150 baz puan civari) faiz indirimi beklentimizi koruyoruz.

Bu sabah:

- ABD-Cin ilk faz anlasma 6ncesi somut adim gelebilecegine dair haberler eiliginde Asya hisse
senetlerinde yukselisler devam ediyor

- Tatil sonrasi Japonya %1.6, Cin %0.9 civari artida

- Avrupa ve ABD vadelileri artida

- S&P 500 %0.2 , Nasdaq vadeli %0.3 civari artida

- ABD 10 yilhk tahvil faizi 2 baz puan artida

- DUnku yukselis ardindan dolar endeksi hafif artida

- Gelismekte olan Ulke doviz kurlari dolara karsi hafif artida

- USD/TL 5,72 civarinda islem gdruyor. (diin 5.68/5.74 araliginda islem gordi)

BIST-100 endeksinde yukari yonlu toparlanma c¢abasi ilk dnemli hedefi olan 100,000
seviyesine ulasmis durumda... Gegtigimiz hafta 97,500 bdlgesini test ederek kisa vadeli
duzeltme hareketini tamamlayan piyasada, bu seviyeden itibaren etkili olan toparlanma
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cabalarinin dun itibariyla ilk 6nemli hedef konumundaki 100,000 bélgesine ulastigini
gorlyoruz. Bu asamadan sonra dinku yUkselisin ardindan gelmesi muhtemel kar satiglarinin
99,500/200 bdlgesi lzerinde karsilanarak endeksin psikolojik 100,000 bélgesinin izerinde
kalabilmesi halinde, yukseligini dncelikle 101,000/101,500 ardindan da 103,500 direnclerine
dogru devam etmesi beklenebilir. Diger taraftan, bir alt destek bdlgesi olarak 98,500
seviyesinin de dnemini korudugunu soéyleyebiliriz... (Teknik Bllten)

Bugin Cumhurbagkani Erdogan, partisinin TBMM Grup Toplantis’'nda 11:45’te konusacak.
Erdogan 14:30'da ise Cumhurbaskanligi Kiilliyesi'nde Yiiksek istisare Kurulu Toplantisi’na
katilacak. Hazine ve Maliye Bakanhgi 5 yil vadeli 6 ayda bir sabit kupon édemeli devlet
tahvilinin yeniden ihracini ve TUFE'ye endeksli kira sertifikasinin dogrudan satigini
gerceklestirecek. TCMB 14:30’da Ekim ay1 Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi’'ni agiklayacak. Bu
hafta yurtdisinda makro veri akigi zayif. Fed’in faiz indirimlerine ara verme sinyalleri ardindan
11 Aralik Fed toplantisi 6ncesinde agiklanacak makro verilerin bu gériinim ne derece teyit
edip etmeyeceg@i onemli olacak. Bu dogrultuda bu hafta bugliin aciklanacak ABD’de ISM
Hizmet endeksi ve Fed yetkililerinden hafta boyunca gelecek acgiklamalar 6énemli olabilir.
Ayrica revize Ekim ayi PMI endeksleri de agiklaniyor ancak 6nemli bir piyasa etkisi
beklemiyoruz. Hatirlanacagi lizere ABD’de 6ncl rakamlar Ekim ayinda dengelenme/sinirli
toparlanma goriinimi gizmisti. Ornegin imalat endeksi 51.1’den 51.5’e toparlarken, Hizmet
endeksi 50.9°dan 51’e sinirli yikselis gostermisti. Diger taraftan hafta genelinde Cin dis ticaret
verisi, Almanya sanayi Uretimi verisi ve ingiltere Merkez Bankasi agiklamalari takip edilecek
o6nemli makro gindem konulari arasinda yer aliyor.

Sektor ve Sirket Haberleri

Coca Cola <CCOLA TI> 3C19 Finansal Sonuglari

CCOLA 3G19'da 556 milyon TL net kar agikladi. Bu piyasa beklentisi olan 546 milyon TL’nin
hafif Uzerinde bir rakam. Bizim beklentimiz ise 520 milyon TL idi. Bizim tahminimizden
sapmanin genel olarak VAFOK tarafindan kaynaklandigi gorliyor. Sirket konsolide bazda
3,9 milyar TL satis rakamina ulasirken bu genel itibariyle beklentileri karsiladi. Toplam satis
hacmi olan 413 milyon (nite kasa tam bizim bekledigimiz rakamdi. Ote yandan satisin 6zellikle
bdlgesel kirllimlarina baktigimizda ise bazi sapmalarin mevcut oldugunu sdylemek gerekiyor.
Tarkiye tarafinda 3G19°da satis hacmi yillik bazda %3 civarinda biytrken bizim tahminimiz
%1 buyuime yobnindeydi. Burada blylumenin disuk karliliktaki ¢ay segmentinden
kaynaklandigi goéraluyor. Karli olan gazli icecek hacimlerinin ise 6zellikle hava kosullari ve
diglk tiketici guveni nedeniyle %3 daraldigini goérayoruz (bizim tahminimiz %1 daralma
olmasi yonundeydi). Boylece Turkiye tarafinda hacim buyumesinin disik kalite oldugu
soylenebilir. Yurt digi tarafta ise en 6nemli pazar konumunda olan Pakistan’daki zorlu kosullar
devam ediyor. Pakistan’da hacim daralmasi bu ¢eyrek yillik bazda sert sekilde %11 oldu.
Burada piyasa kosullarinin kéti olmasi ve fiyat artislar etkili oldu. Pakistan’in yansimasi
olarak da toplam yurt digi hacimlerin yillik bazda %5 daraldigini gériyoruz (bizim tahminimiz
%3 daralmaydi). Ayrica Orta Asya pazarinda da yuksek baz etkisi nedeniyle buyimenin yillik
bazda %0,3’e geriledigini goriiyoruz. Boylece yurt digl toplam satislari 3C19’da 2 milyar TL
dizeyinde kalirken yillik bazda %6 daraldi. VAFOK ise Turkiye tarafinda genel olarak
beklentilerimizi karsilarken yurt digi tarafta dusiuk satis hacmine kiyasla operasyonel
giderlerde saglanan kisintilar sayesinde tahminimizden yiksek geldi. 3C19’da 856 milyon TL
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olan VAFOK piyasa beklentisine tam paralel olurken bizim tahminimiz olan 820 milyon TL'den
daha iyi gergeklesti.

3C19 sonuglari sonrasinda sirket yonetimi 6zellikle Pakistan tarafindaki zayifliktan 6tiri 2019
yiliigin yurt digi taraftaki hacim beklentisini %2-4 arasi buyimeden dusik tek hane kigtlmeye
dusurdud. Bu 2019 yili igerisinde asagi yonli yapilan ikinci revizyon oldu. Bdylece kur
etkisinden arindirilmis satig biyimesi de %16-18 diizeyinden %10-12 seviyesine indi. Sonug
olarak 3C19 sonugclar genel olarak beklentileri kargilasa da 6zellikle sirketin biiyiime
motoru konumundaki Pakistan piyasasina yonelik endigeler ve hedeflerdeki asagi
yonlii revizyonlardan dolayr sonuglara piyasa
bekliyoruz.

tepkisinin olumsuz olmasini

CCOLATI - Coca Cola lcecek - Announced Financials (IFRS Basis; TRYmn)

Income Statement 3G19 YiYs  9m19 Tapp, s bl s

YKYe Cons.
Net Sales 3,908 3,672 6% 100258 8622 16%| 3,888 1% 3930 3,965 A% A%
EBITDA 856 807 6% 2,043 1,724 19% 871 -2% 820 856 4% 0%
Net Profit 556 29 n.m. 965 165 n.m. 411 35% 521 540 7% 3%
EBMDA Margin 21.59% 22.0% -0.1 pp 20.4% 20.0% D4pp| 22.4% -0.5pp| 2059% 21.6% 1.0pp 0.3 pp
Net Wargin 14 2% 0.8% 134pp 9.6% 1.9% 77pp| 106% 3.7 pp 13% 14% 1.0 pp 0.5 pp

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

Enerjisa <ENJSA TI> 3C19 Finansal Sonuglari

Enerjisa 3C19'da 331 milyon TL net kar acikladi, bu da yillik bazda %25 oraninda artisa
tekabul ediyor. Agiklanan net kar rakami piyasa beklentisi ile ayni gergeklesti. Sirketin 3C19
satiglari yillik bazda %12 artis ile 5.24 milyar TL’ye ulagirken VAFOK ise yillik bazda %28’lik
artis ile 1.07 milyar TL'ye ulasti. Sirketin Eylal sonundaki operasyonel nakit akisi ise iyilesme
gOstererek 2.10 milyar TL olarak gergeklesti. Net kar beklentiye paralel gergeklestiginden
piyasanin sonuglara nétr tepki vermesini bekliyoruz.

ENJSATI - Enerjisa Enerji - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

- . . . o . Aciklanan vs.
Gelir Tablosu 3C19 3C18 ¥IY A oA1B 219 CIC A Beklenti ¥ ——
Net Satiglar 5,239 4,664 12%( 14,666 12,472 17% | 4,844 8% 5,156 2%
VAFOK 1,068 B35 28% 2,974 2,395 24%( 1,027 4% 1,225 -13%

Net Kar KXY 265 25% 790 764 3% 161 105% 331 0
WAFGK Marj 20.4%  17.9% 25pp 20.4% 19.2% 1Z2pp| 212% -02pp 23.8% 34 pp

Met Marji 6.3% ET% 0.6 pp 5.4% 61% -0.7pp| 33% 30pp 6% -0.1 pp

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

@RKog 2 UniCredit Group

Anadolu Efes <AEFES TI>in bugiin 3C19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Turkiye bira satis performansi zayif piyasa kosullari ve TBORG'a karsi kaybedilen Pazar
payinin devami nedeniyle daralma gdsterirken yurt digi hacim performansi ise Rusya
sayesinde gugcliydu. Marjlarda ise bir dnceki ceyrede gore operasyonel giderlerdeki artislar
nedeniyle zayiflama olmasini bekliyoruz. (Net Kar YKt: 470 milyon TL piyasa beklentisi: 517
milyon TL)
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Aselsan <ASELS TI>’in bugiin 3C19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Artan teslimatlar sayesinde satis rakaminin ve operasyonel karliigin yiksek blylime
sergilemeye devam etmesini bekliyoruz. Sirket gegcen yilin ayni déneminde kur farki geliri
yazdidi icin net kar rakaminin ise yillik bazda daha zayif olacagini 6ngdruyoruz. (Net Kar YKt:
550 milyon TL piyasa beklentisi: 578 milyon TL)

Migros <MGROS TI>’un bugiin 3C19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Migros'un cirosunu %21 oraninda arttirmasini ancak net karinin, TL'nin EUR karsisinda 2G19
sonuna gore deger kazanmasindan dolayi elde edecedi kur farki gelirleri nedeniyle bunun ¢ok
otesinde bir iyilesme gostermesini bekliyoruz. Sirketin UFRS 16 etkisi hari¢ karsilastirilabilir
marijlarinda yillik bazda iyilesme gérmeyi ancak bunun boyutunun 1Y19'da gézlemlenen 1
puanlik artisin gerisinde kalabilecegini distniyoruz. (Net Kar YKt: 150 milyon TL piyasa
beklentisi: 165 milyon TL)

Ulker <ULKER TI>’in bugiin 3G19 finansallarinin agiklanmasi bekleniyor

Tuarkiye'de birim Urln fiyatlarindaki artis ve yurt disinda devam eden satis hacmi blylimesi
sayesinde hem satis rakaminin hem de operasyonel karhligin yillik bazda énemli bir blylime
sergilemesini bekliyoruz. (Net Kar YKt: 187 milyon TL piyasa beklentisi: 209 milyon TL)

Ekim Ayi Yabanci islemleri — 2019

Yabanci yatirrmcilar Ekim ayinda 738 milyon dolarlik net satis gerceklestirdi. Béylece, 2019
yilinda kiimdlatif olarak 890 milyon dolarlik net satis gerceklestirildi.

En cok alim yapilan hisseler: Koza Altin <KOZAL TI> US$18mn, T. Kalkinma ve Yatirim
Bank. <KLNMA TI> US$12mn, Kog Holding <KCHOL TI> US$11mn, Dogan Holding
<DOHOL TI> US$9mn ve Sasa <SASA TI> US$8mn.

En cok satis yapilan hisseler: Akbank <AKBNK TI> US$136mn, Garanti Bank <GARAN
TI> US$106mn, Halkbank <HALKB TI> US$77mn, Aselsan <ASELS TI> US$65mn ve
Tlpras <TUPRS TI> US$61mn.

Aciklanan 3C19 Finansallar

3¢19 3¢18 YIY

TLmn Net Satis VAFOK NetKar  Net Satis VAFOK Net Kar Net Satis VAFOK Net Kar

AKCNS 488.4 82.2 28.0 469.0 115.3 59.2 4% -29% -53%
CCOLA 3,908.0 856.3 556.5 3,671.6 807.2 29.4 6% 6% a.d.
CIMSA 472.6 72.8 8.3 451.9 121.1 99.2 5% -40% -92%
DERAS 52.9 80) 1.0 52.1 7.4 -0.9 1% -75% a.d.
EGPRO 261.6 42.8 17.5 301.3 64.4 33.3 -13% -33% -47%
ENJSA 5,238.7 1,068.3 331.1 4,664.4 835.0 265.3 12% 28% 25%
VAKFN 11.1 11.4 -3%
YGGYO 59.1 42.6 58.1 54.5 43.5 54.8 9% -2% 6%
YKBNK 975.8 1,115.0 -12%

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirrm 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 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urtin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlQ 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 yatirrm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farklh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapr Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, caligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢uncl kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




