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Gectigimiz hafta varlik fiyatlarinin yonini belirleyen ana faktérler yine; artan enflasyon, FED’den parasal
sikilastirma beklentileri ve tahvil faizlerindeki ylkselis olurken, ABD’de baslayan 4. g¢eyrek bilango sezonu da
dikkatleri bir miktar sirket karlarina gevirdi. Hisse senedi endeksleri yiksek volatilitede hareket ederken haftay
sinirll ekside kapattilar. Nasdag Composite 6nceki haftaki sert satislar sonrasinda gegen hafta relatif gtgli
kalirken, 10 yillik tahvil faizi %1,78 kritik direncinde kapatti. Enflasyon kaygilarinin 6n planda kalmasi ile emtia
genelinde guglu bir seyir vardi.
> Veri tarafinda ABD’de TUFE rakami senelik %7 (cekirdek: %5,5) artigla son 39 senenin en hizli enflasyon
artisina isaret etti. Sonrasinda gelen UFE rakami 6nceki aya gore yavaslamaya isaret etse de senelik %8,3
yukseldi. Hizmetler tarafinda sinirl ylkselise karsin, mal fiyatlarindaki hizli ylkselisin(6zellikle kullaniimig
arabalar, mobilya,vb) etkisi daha ytksekti.Ancak gelen rakamlar her ne kadar ¢ok yiiksek olsa da,
beklentilere paralel olmasi ve belki de piyasa oyuncularinin enflasyonda zirvenin yakin olacagi

beklentileri ile piyasalardaki tepki sinirli kaldi.

» Tahvil faizlerinde gordigimuz sert ylkselig, 10 yilliklarda son 40 senenin en biiylik haftalik kayibina
neden olurken, FED beklentilerinin de 2022 igin 4 faiz artigi+Mart'ta varlik alimlarinin bitiriimesi+bilango
kigultilmesinin baglamasina isaret etmesi, bize 6nemli Ol¢lide parasal sikilagsmanin fiyatlandigini
disundiirilyor. Grafikteki 10y tahvil faizi kritik direng bolgesine dayanirken, faizlerdeki yikselise hassas

hareket eden Nasdaq Composite de kritik desteklere yakin.

> Onimizdeki ginlerde piyasadaki risk istahini anlamak icin 10 yilik tahvil faizlerine ve Nasdag
endekslerine bakmakta fayda var. Nasdaq Composite igin 14,800 ve 14,000 seviyeleri (vadeli
kontratlar igin gectigimiz hafta belirttigimiz 15,500 ve 15,000 seviyeleri) yakindan takip edecegimiz
kritik destekler. Oniimiizdeki haftalarda bir miktar daha endekslerde asadi hareket beklesek de, kisa

vadede kar rakamlarinin glgli gelmesi teknolojide bir yukari tepkiye de yol agabilir.
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Enflasyon panigi FED’i politika hatasina gétiirebilir... Her ne kadar enflasyon kaygilari son donemde
giderek yiikselse de, biz burada tepeye yakin olabilecegimizi diisiinliyoruz. Gerek artan konut fiyatlarinin
kiralari da yukariya gcekmesi ve Ucret artiglari enflasyonda daha kalici etki yaratsa da, enerji fiyatlarindaki artisin
yavaslamasi, tedarik zinciri kaynakli arz sikintilarinin hafiflemesi, hiikimet desteklerinin etkisinin azalmasinin ve
tasarruflarin dismesinin tiketime etkisi, Cin’de enflasyonda yavaslama ve baz etkisinin giderek on plana gelecek
olmasi gibi konular 6niimiizdeki donemde enflasyon baskisinin hafifleyebilecegini diistindiiriiyor.

» Ancak bunun zamanlamasi olduk¢a gug olacaktir ve bu sliregte FED Uzerindeki baski da giderek artacaktir.
Enflasyon baskisi ilk yarida glgli kalabilir ancak sonrasinda pandemi dncesine gére daha yiksek bir
seviyede dengelenebilir. Burada kritik faktor talepten gok arz tarafi olacaktir. Oniimiizdeki aylarda
omicron etkisinin hafiflemesi ile tedarik zincirinin rahatlamasi, arz sikintilarini azaltarak enflasyonda asagi

yonlU harekete yardimci olabilir.

» Eger arz kaynakl sikintilar enflasyondaki esas 6nemli faktorse ve oniimiizdeki bir ka¢ ayda burada
ciddi bir rahatlama goriiliirse, FED’in zaten yavaslayan biiyiimeye ¢ok sahin bir tepki vermesi ve
talebi bogmasi da bir politika hatasina yol agabilir. Dolayisiyla FED’in bulundugu durum oldukga zor
ve bize gore her taraftan gelen elestirilere asiri sahin bir tepki vermesi, faiz artis beklentisini 4’ten yukariya
cekmesi veya bilangcoyu hizli kiiglltmesi, hisse senetlerinde sert satislara ve finansal kosullarda ¢ok hizli
sikilasmaya neden olabilir.Gegtigimiz hafta Bill Ackman gibi énemli bir fon yo6neticisinin FED’in
kredibilitesini sorgulayarak 50 bplik bir artisa gecebilecegini ve JP Morgan CEO’su Dimon’in FED’in 5-7

artis dahi yapabilecegini belirtmesi de, merkez bankasini daha sahin olma konusunda baski altina aliyor.

» Buna ek olarak bu hafta gelen beklentinin ¢ok altindaki perakende satislar verisi, zayIf issizlik bagvurulari
ve tlketici glveni rakamlari da, talebin beklenen kadar gugli olamayacagi isaretlerini de veriyor.
Perakende satislar Aralik ayinda %1,9 gerilerken, kafalarda ¢ok sayida sorulara neden oldu (tedarik zinciri
sikintisindan dolayi raflarda az mal olmasi mi, birikmis talebin zaten Ekim, Kasim aylarina ¢ekilmis olmasi

mi, fiyatlardaki artigin etkisi mi, tiketicilerdeki ylksek tasarruflarin azalmasi mi,vb..)
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Tahvil faizlerindeki hareketler her zamankinden daha yakindan takip edilecek... Tahvil faizlerinde 2022
basindan bu yana gérdigimiiz sert ylkselis piyasalarda ciddi calkantiya neden olurken, 10 yilliklar oldukga kritik
bir direngte kapanis yapti. Bu sabah bu direng bolgesinin(%1,75-%1,80) gegildigini goriyoruz ancak bu seviyeler
ne kadar korunacak, takip edecegiz. ABD tahvil faizlerindeki ylkselisin de, gelismis Ulke piyasalarinda getiri
bulamayan yatirmcilar igin giderek daha cazip hale geldigini unutmamak gerekiyor. Ozellikle 10 yilliklarda %2
seviyesine dogru hareketin ivmelenmesi, yatinmcilarda tahvil talebini arttirabilir.
» Gegtigimiz hafta yapilan tahvil ihraglarinda 30 yillik tahvillerde talebin glgli seyretmesi(2,35 bid to cover
son alti ihracin ortalamasinin izerinde) sonrasinda faizler bir miktar rahatlamisti. Ancak Cuma gini ve
buglin tekrar yukari yonli hareketlerin 6n plana geldigini gordik. 2 yilliklardaki sert ylikselisle beraber getiri

egrisi de yataylasiyor ve ekonominin gidisatina dair orta vadeli olumsuz sinyaller Gretiyor.
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Ocak ayi opsiyonlarinin vade tarihi bu hafta gelirken, volatilitenin gok arttigi ve Ocak 2021 opsiyonlarinin
gectigimiz aylarda oldukga aktif bir sekilde trade edildigi géz 6niine alindiginda, bu hafta broker’larin gamma
pozisyonlari ve bu pozisyonlari hedge etmek igin yapacaklari alim satimlar da dayanak varliklar (endeksler ve
hisseler) tzerinde etkili olabilir. Her ne kadar likiditenin ylksek olmasi bu hareketlerin etkisini daha sinirli kilsa da,

Ozellikle Cuma ginu bu flow’larin etkisi ile piyasalarda sert donlsler yasanabilecegi de géz dntine alinmali.

Hisse senetleri tarafinda gegctigimiz hafta tahvil faizlerindeki yavaslama ile beraber, ucuzlamis teknoloji
sirketlerine bir miktar alim geldigini takip ettik. Her ne kadar endekslere bakildiginda biyime odakli hisselerdeki
tahribat sinirli gibi goriinse de, aslinda 6zellikle spekilatif biylime alanlarinda %30-40’lara yakin disusler var.
Hatta metaverse, elektrikli araglar, Al, fintech, cloud gibi gelecekte dominant olabilecek hizli blyiime potansiyeline
sahip alanlara yonelik takip ettigimiz ETF’lerde yaklasik %30 civarinda bir geri ¢gekilme s6z konusu. Faizlerdeki
yukselisler bu alanlarda bir miktar daha satis baskisina neden olabilir, 6zellikle 10 yilliklarin faizinin %2 seviyesine
dogru ¢ikmasi satislari hizlandirabilir. Ancak éniimuzdeki haftalarda bazi hisselerde cazip alim firsatlari da ortaya
¢ikacaktir. Bu noktada kisa vadeli firsatlar icin dev teknoloji hisselerini (Microsoft, Nvidia, Qualcomm, Google gibi)
tercih etmekte fayda var.
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Boeing (BA) ddngusel hisseler arasinda bedendigimiz sirketlerden bir tanesi. Cin’de 737 Max modelinin tekrar
ugmaya baslayacagi haberleri ile sirketin hisse senedi toparlanirken, 2021 senesinde bir 6nceki seneye gore
yaklasik iki kat fazla ugak teslimati yapilmasi ve Ugte ikisi yiksek marjli Max ugaklari olmak Uzere 535 ugak satisi
gerceklestirimesi pandemi etkisinin biiylik oranda gegmiste kalmis olabilecegini distindiriiyor. Sirketin 4,250

adetlik siparis bakiyesinin de %80’ini Max ugaklari olusturuyor.

Cin’in global bazda en buylk ikinci ticari havacilik marketi oldugu g6z 6niine alindiginda, Ulkede Max'larin
havalanmasi ile 6nimuizdeki sene yeni siparisler konusunda toparlanma devam edebilir (2021 sipariglerinin dnemli
kismi ABD bazl havayollarindan geldi). Nitekim daha 6nce Boeing tarafindan yapilan bir agiklama, Cin’de
6nlimuzdeki yirmi sene 8,700 yeni ugak talebi olacagina ve bunun da $1,5 trilyon gibi bir dedere karsiklik geldigine
deginilmisti. Dolayisiyla her ne kadar omicron sikintilar Uilkede kisa vadede mobilite anlaminda bir yavaglamaya

neden olsa da, Cin’in markette yadsinamaz bir dnemi bulunuyor.

Onlmiizdeki sene teslimatlarin da hizlanmasi ile beraber Boeing'in tekrar serbest nakit akimi Uretmeye
basladigini ve net kara gectigini gorebiliriz. Boeing, 2022 sonu kar beklentilerine gore 44 ileri F/K ¢arpani ile pahali
degerlemelerle islem gorse de, yatirimcilar sektérdeki toparlanmayi, sirketteki iyiye gidisi ve uzun vadede sirketin
sektordeki dominant pozisyonunu géz 6nline alarak, 2022’de net kara gegilmesini tatminkar bulabilirler. Bu noktada
2023 sonu beklentileri(27 F/K) fiyatlamalarda dikkate alinacaktir, Boeing’in énimuzdeki dénemde olumsuz bir
surpriz daha yapmamasi durumunda da hissede yukari yonli hareket devam edebilir. Hissenin $225 seviyesini

kararli kirmasi ile $260 seviyelerine dogru yikselisin devam ettigini gorebiliriz.
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JP Morgan (JPM) dev bankalar arasinda ilk bilango rakamlarini agiklayarak, bilango sezonunu agmis oldu.
Rakamlar genelde gigli geldi ama ¢ok da heyecan yaratmadi. Burada zaten son haftalarda ve 2021 senesinde
hissenin ¢ok glg¢li performans gostermesi ile glgli rakamlarin fiyatlanmis olmasi bir miktar da kar satigi getirdi ve

bilango sonrasinda hisse %6 civarinda geriledi.

Banka dordincl geyrekte $10,4 milyar net kar ederken, gelir rakami da $30,35 milyar ile beklentilerin tGzerinde
geldi. Hisse basina kar rakami da beklenti izerinde $3,33 olarak gergeklesti(beklenti $2,99), ancak gectigimiz
ceyrek de serbest birakilmaya devam edilen dev rezerv rakamini gikardigimizda bu rakan $2,86 seviyesindeydi.
Gegtigimiz senenin ayni ddnemde banka $3,79 kar etmisti.

Rakamlarda dikkatimizi gceken bazi noktalari siralarsak:

» Kredi blyilimesi toparlansa da halen zayif kaldi (+%6), ortalama depositler ise %17 artti. Kredi
aktivitesinin sinirll kalmasinda pandemi déneminde sirketlerin tahvil ihraglari ile bilangolarini nakitle
doldurmalari ve varliklar arasinda nakdin rekor seviyelere yaklasmasi ve bireysellerin de hikimet
destekleri ile artan tasarruflar dolayisiyla finansal sagliklarinin ¢ok iyi olmasinin da etkisi var.

» Trading tarafinda dnceki senenin ayni doneminde gergeklesen efsane rakamlarin altinda kalinsa da, yine
de gugli bir seyir vardi. Bono/tahvil tarafi spread’lerin de daralmasi ile bir miktar daha zayifti, hisse
senetlerindeki rakamlar daha gugli geldi.

» Maliyetler tarafinda isglcu maliyetlerindeki ¢ok ciddi artig, yatirnmcilarin moralini bozdu(faiz digi giderlerde
%11 artis var, 6nemli kismi maaslar). Giderek sikilasan istihdam piyasasinda bankalar adeta iyi yetenekleri
bulmak ve ellerinde tutmak icin savasiyorlar.

» Kredi kalitesi oldukga iyi ve net chargeofflar($550m) beklentilerden oldukga diisik. Bankalar pandemi
dénemdeki olasi kayiplara karsi ayirdiklar dev rezervleri serbest birakmaya devam ediyorlar ve JPM da
gectigimiz ceyrek $1,8 milyar rezerv serbest birakti. Bu kar rakamina bir kerelik bilyiik etki eden rakamlari
cikararak bakmakta fayda var.

» Varhlik yonetimi tarafinda $4,5 milyar gelir(+%16) ve $1,1 milyar kar ile gi¢li biylime var.Hanehalki
servetinin ABD’de rekor seviyelerde olmasi ve hisse senedi endekslerininn glgli performansinin etkisi var.

» Konut aktivitesinin disUk faizler ve diisik envanter nedeniyle canli kalmasiyle mortgage gelirleri(+%30)
saglikli ancak, arag¢ kredileri arz tarafindaki sikintilar nedeniyle satilacak araglarin azalmasi dolayisiyla
zayif kald.

» Son olarak ekonomiye ydnelik gorusleri her bilango agiklamasinda yakindan takip edilen Jamie Dimon
yine optimist yaklasimini devam ettirdi ve Amerikan ekonomisinin temellerinin oldukga gugli olduguna
degindi. Ek olarak Dimon’un FED’in enflasyonla savasma konusunda su an fiyatlanan 4 artigin lizerinde
5-7 arasi bir faiz arttirimi yapabilecegine deginmesi de enteresan bir nokta idi. Yukarida bahsettigimiz gibi
her ne kadar bu enflasyonu asadiya ¢ekmek igin etkili olsa da, FED’in asiri sahin tepkilerinin finansal
piyasalarda yaratacag etkiler ve énumuzdeki dénemde enfasyonda bir rahatlama olmasi durumunda bu

merkez bankasi i¢in ¢ok riskli bir yol olabilir.
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JP Morgan béylelikle ¢ok glgli bir seneyi geride birakirken, 2021 senesinde $48,3 milyar net kar agiklamis oldu
ve senelik bazda %19 sermaye karlihgina ulasti. Dérdiincu geyrek rakamlari da yukarida bahsettigimiz gibi beklenti
Ustinde ve glcll olmasina ragmen, bilanco dncesinde 2022 senesinde S&P500 endeksine gore %9 relatif getiri

saglayan ve 2021 senesinde %28 toplam getiri saglayan hissede yatirnmcilar kar satisina gittiler.

Biz 2022 senesinin bankacilik sektori igin iyi olacagini ve bankalarin relatif gigli performans gostereceklerini
distnuyoruz. Ancak burada pozisyon almak igin (favori hisselerimiz Bank of America ve Goldman Sachs) bir

miktar daha kar satiginin gelmesi beklenebilir.

Cin hisselerinde toparlanma devam edebilir... 2021 senesinde Cin hiikkiimetinin regllasyonlari arttirarak,
Ozel sektore yonelik baskici ve midahaleci bir tutum takinmasi ile beraber dev teknoloji sirketleri oldukga koti bir
sene gecirmiglerdi. iceride Cin hiikiimetinin baskisi, disarida hisse senetlerinin islem gordiigii ABD’de SEC’nin
daha cok seffaflik isteyerek hisseleri borsa digi birakma tehdidi arasina sikisan dev teknoloji sirketleri oldukga
ucuz seviyelere gerilemiglerdi. 2022’de ise Cin ekonomisine yonelik konut kaynakli sikintilar, biyimenin
yavaslamasi ve omicron kasirgasinin ulkeyi de etkisi altina almasi ile hUkUmetin regulasyon adimlarini
yavaslatmasi ve igtalebi destekleme yoninde adimlara agirlik vermesi, bu hisseler lzerinde baskiyl azaltti.
Hukumet ve merkez bankasinin omicron kaynakli sikintilari géz énline alarak genigslemeci adimlar atmasi ve son
olarak faizlerin asagiya cekilmesi, Cin piyasalar ve hisse senetleri icin olumlu bir adim. Gegtigimiz hafta da
bahsettigimiz gibi; “6nimiizdeki dénemde de belki de Cin ekonomisi (izerindeki riskler, aslinda piyasalar ve

Ozellikle de dev teknoloji sirketleri icin olumlu dinamikler olarak sekillenebilir.”
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Dogal gaz gectigimiz hafta sert yiikselisler yasanabilecegine dikkat ¢ektigimiz bir emtia idi. ABD’de $4 civarinda
konsolide olan fiyatlar gectigimiz hafta llkeyi etkisi alan soguk hava ve blylk envanter distsu ile beraber hizla
$4,80 Uzerine dogru yikselirken, burada biriken kisa pozisyonlarin da kapanmasi, bu yiikselisi tetikledi. Short
covering etkisinin gegmesi sonrasinda fiyatlar $4,30 civarinda dengelenirken, burada global envanterin bu kadar

kirilgan oldugu bir noktada halen yukari yonli hareketler gorebiliriz.

Altin fiyatlari hizla artan tahvil faizleri ve FED’den parasal sikilagtirma beklentileri ile baskilanirken, bu dinamiklerin
cok hakim oldugu ve reel faizlerin ylikseldigi piyasa kosullarinda $1,800 seviyelerini koruyabilmesi bize gére 6nemli
bir igsel glicti gosteriyor. Burada bir destek de aslinda riskli varliklardan kagisin 6n plana gelmesi ile ortaya ¢ikan
guvenli liman akimlarindan geliyor. Oniimiizdeki dénemde, muhtemel olarak da ikinci geyrek sonrasinda tahvil
faizlerindeki artis durulmasi ve FED’e yOnelik sahin mesajlari arttirarak verecedi beklentisinin hafiflemesi, altin
fiyatlarinda daha momentumlu ve kararli bir yukari yonli harekete neden olacaktir. Bu noktada biz altin
pozisyonlarinin korunmasinin ve $1,750 seviyelerine dogru olasi sert gerilemelerin alim firsati olarak
kullaniimasinin makul olacagini disiniyoruz. Gimus fiyatlari da 6nimizdeki donemde altindan ayrisamayarak
sadece daha volatil bir seyir izleyecektir. Dolayisiyla degerli metaller tarafinda altinin gipa olarak alinmasinin ve
bu grubu surikleyecek en 6nemli talep dinamiginin de finansal piyasalardaki yatinmcilardan geleceginin
unutulmamasi dogru olacaktir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhi@i 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye
veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikieki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte bulunulmamaktadir. Tum yorum ve tavsiyeler 6ngord, tahmin ve fiyat
hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.Size uygun olan yatinm araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye
uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarlt 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 yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecribenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirm
Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam
edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkunddr. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme gergevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tuzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar catismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif
zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tGzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir.
S0z konusu gikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi
Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



