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AC22T Kar Tahminleri 20.01.2023- 9108

Bilanco dénemi, 25 Ocak'ta Arcelik’in finansallarini aciklamasiyla baslayacak. wmali Tablo Tiirii Son Aciklama Tarihi

Banka bilango donemi ise 31 Ocak’ta Akbank ile bashyor. Sirketlerin bilanco agiklama

o . } o . ) o Konsolide Olmayan 01.03.2023

son tarihi konsolide olmayan sirketler i¢in 1 Mart ve konsolide olan sirketler igin 13 Konsolide 13.03.2023
Mart. | n ilancolari icin son aciklam rihi ise 1 Mart'tir. Tahminlerimiz,

art. Solo banka bilangolari igin son agiklama ta se art't a e Banka Solo 01.03.2023

4C22'de bankalar icin yillik %285, 6nceki ceyrege gore ise %19 ile guclu kar
blyumesine isaret ediyor. Banka-disi sirketler igin ise, %87 yillik net kar artisi
(ceyreksel -%41) ve %100 yillik (ceyreksel -%12) FAVOK buyumesi éngériyoruz.

Yillik Ceyreksel

ac21 3¢22 e Degisim  Degisim

ABDS$/TL

Toplamda, arastirma kapsamimizdaki sirketlerin 4C22'de %194 yillik (ceyreksel - psnem Sonu 13329 18519  18.698  40.3% 1.0%
%9) net kar artisi kaydetmesini bekliyoruz. g{};';’_ﬁ_a N.225 17950 REIECUINM 65.6% 3.6%
Dénem Sonu 15.087 18.140 19.935 32.1% 9.9%
Bankacilik sektoériinde giiclii kar artis momentumunun devamini bekliyoruz. Ortalama 12.811 18.082 18.997 48.3% 5.1%
) , 50€ - 50$ Sepet
Arastirma kapsamimizdaki bankalarin 4C22'de %19 ceyreksel ve %285 yillik artisla,  pgnem Sonu 14208 18329 19317 36.0% 5.4%
toplam 70.7mlr TL net kar aciklamalarini bekliyoruz. Bunun neticesinde, Ortalama 12020 18.016 | 18799 56.4% 4.3%
kapsamimizdaki bankalarin 2022'de 6zkaynak karliiginin ise %47 olacagini tahmin v
ihk Ceyreksel
. o ) N . L (TL mn) 4¢21 3C22 | 4g22T i P
ediyoruz. Ticari kredilerde yavaslamanin yasandigl ceyrekte, bireysel kredilerin Degisim Degisim
destegi ile TL kredi biytimesinin %17 seviyesinde gerceklesti. (3G22: %14). Kredi ~ =2"aPis!
) ) ) N . Satiglar 150,930 322,300 322,948  114% 0%
mevduat makasinin ise yatay kalan fonlama maliyetlerine ragmen azalan kredi )
o . _ FVAOK 33285 75186 66523  100% 12%
getirileri ise yaklasik 50 baz puan azalmasi bekleniyor. Ancak, bankalarda ¢eyreklik )
i ) B} ) ) 7 FVAOKMarj 221%  233%  206%  -1.5pp -2.7pp
olarak marjlarin artmasini bekliyoruz. TUFE'ye endeksli tahviller banka gel|r|eﬂr|n| Net Kar 15730 50328 29465 7% 1%
desteklemeye devam ediyor. Bankalar bu ceyrekte %85 ile degerledikleri TUFE -~
kagitlarindan énemli katki alacaklar. 4C22'de 6ne ¢ikan énemli gelismelerden biri de et Kkar 18365 59258 70747  285% 19%
artan personel ve tanitim maliyetleri sonucu bankalarin faaliyet giderlerinin yilllk  Toplam NetKar ~ 34,095 109,586 100,213  194% 9%

olarak %114 artmasi olacaktir. Karsiliklar tarafinda ise, makro parametre Kaynak: Garanti BBVA Yatirim
glncellemelerinden dolayi artan bir risk maliyeti ve ceyreklik bazda yaklasik %51
artan karsilik giderleri bekliyoruz.

Kapsamimizdaki 6zel bankalardan, is Bankasi ve Akbank'in geyreksel bazda kismen daha giiclii kar artisi gerceklestirmesini bekliyoruz.
Ceyreklik olarak %29 kar buytimesi bekledigimiz is Bankasinda kredi bilyimesi sektére paralel gerceklesirken, mevduat tarafi ise sektérun altinda
buyudi. Kredi mevduat makasi ceyreksel olarak yatay kalirken, net faiz marji ise diisen repo fonlamasi ile birlikte hafif artiyor. Istiraklerin gticlu
katkisl artarak devam ederken, net kar performansinin diger bankalara gore daha guclt olmasinin en dnemli nedeni oluyor. Ceyreklik %20 kar atisl
bekledigimiz Akbank'ta kredi makasinin dusen kredi faizleri ve regtlasyon kaynakli olarak 200baz puan daralmasini bekliyoruz, YP tarafta ise
100baz puan artis beklentimiz mevcuttur. TUFE'ye endeksli tahvillerin pozitif katkisi artan faaliyet giderleri ve provizyon artislari ile dengeleniyor.
Halkbank ve Vakifbank icin de siraasiyla %37 ve %30 kar buytme beklentimiz mevcut ancak bu bankalar hala potansiyel 6zkaynak getirilerinin
altinda performans géstermektedir.

Kapsamimizdaki banka disi sirketlerde ise yillik bazda %79 kar artisi bekliyoruz. Banka digi sirketler icin 4G22'de %100 yillik FAVOK ve %114
yillik satis buyUmesi tahmin ediyoruz. Yurtici ve yurtdisindaki aktivite seyri, kur hareketleri ve emtia fiyatlarinin sirketlerin 4G22 faaliyet
performanslari tizerinde etki yaratmasini bekliyoruz. Ote yandan, 4C22'de yatay kalan TL, yiksek enflasyon ve artan enerji ve tedarik maliyetleri
sirketlerin net karlari ve FAVOK marijlarini etkiliyor. Havacilik sektorinde 6nceki ¢eyrek zirve sezon oldugu icin ¢eyreksel olarak kar daralmasi
bekliyoruz ama 4C22 6zelinde Tiirk Hava Yollari ve Pegasus icin glcli sonuclar bekliyoruz. Yillik olarak daha glclt yolcu trafigi ve doluluk oranlari
bu beklentimizin arkasinda yatan temel etmenlerdir. Pegasus 6zelinde giclti Avro'nun etkisini bilangcoda gérmeyi bekliyoruz. Beyaz esya tarafinda,
Arcelik icin yurtdisi gelirlerin artan katkisi, TL'deki deger kaybi, Urtn fiyatlarindaki artislarin 4C22 gelirlerine olumlu katki yapmasini ayrica
hammadde fiyatlarinda ve lojistik maliyetlerindeki 6nceki ceyreklere gore iyilesmenin son ceyrekte FVAOK marjini desteklemesini bekliyoruz.
Ayrica, Aselsan igin yillik olarak, zayif TL ve son ceyrekte daha ytksek alacak tahsili ile birlikte gliglt sonuglar bekliyoruz. Gida perakendesinde
genel olumlu beklentilerimiz paralelinde Sok Marketler'i 6n plana ¢ikariyoruz. Sok icin yillik bazda %131 gelir artisi tahminimiz gida perakendecileri
arasinda en yuksek artisa isaret ediyor. Bim'de ¢eyreklik bazda karlilikta toparlanma bekliyoruz. Migros ise Anadolu Efes ile beraber yillik bazda
zarardan kara donen iki sirket olacak. Yatas yine yUksek satis gelirlerine ek olarak énceki ceyrege gore toparlanan karlilikla 6ne ¢ikmasini
bekledigimiz bir diger sirket. Alinan fiyat aksiyonlarina ragmen hammadde maliyetleri ve operasyonel girdilerdeki yiksek seyirden dolayi karlilikta
yasanan dusus ve Rekabet Kurumu cezasinin da bu geyrege yansimasiyla Coca Cola'nin olumsuz tarafta kalmasini bekliyoruz.
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Borsa
Kodu

AKBNK

HALKB

ISCTR

VAKBN

YKBNK

TSKB

Toplam

(mnTL)

Banka

Akbank

Halk Bankas!

Is Bankas (C)

T. Vakiflar Bankas!

Yapi Ve Kredi

Bankasi

TSKB.

Tavsiye

EU

EP

EP

EP

EU

EA
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14%
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129%
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- Bankacilik Sektoru

Yillik Degisim

Komsiyon
Gelirleri

125%

130%

125%

135%

85%

75%

118%

Net Kar

325%

331%

203%

285%

358%

350%

285%

Ceyreksel Degisim

29%

0%

10%

120%

40%

12%

34%

Net Faiz Komsiyon

Gelirleri  Gelirleri

23%

19%

25%

8%

1%

-5%

15%

Net Kar

19%

30%

29%

37%

1%

26%

19%

Tahmini Aciklama
Tarihi

31.01.2023

14.02-18.02 2023

06.02.2023

14.02.2023

02.02.2023

02.02.2023

Arastirma

Yorum

Kredi bulytimesi ihtiyag kredileri destekli olarak sektore paralel bir seyir izledi. TL
mevduatlarin payi bilytime ile beraber %50'nin tizerinde. Bankanin kredi makasinin duisen
kredi faizleri ve regtilasyon kaynakli olarak 200baz puan daralmasini bekliyoruz, YP tarafta
ise 100baz puan artis beklentimiz mevcuttur. TUFE'ye endeksli tahvillerin pozitif katkisi
artan faaliyet giderleri ve provizyon artislari ile dengeleniyor.

Bankanin gelirleri artan kredi mevduat makasi nedeniyle kuvvetli olmakla birlikte, énceki
ceyrekte yazilan 19mir TL TUFE tahvil katkisi bu ceyrekte bir miktar azaliyor. Cunku,
oénceki geyrekte artan enflasyon tahminleri tiim portféye yansimisti, bu geyrekte etki daha
sinirli. Karsiliklar tarafinda ise, bu geyrekte bir miktar azalma bekliyoruz, ceyreksel bazda
artan net karin en 6nemli nedeni bu gértinmektedir.

Kredi bulyimesi sektére paralel gerceklesirken, mevduatsa tarafi ise sektorin altinda
buytdu. s Bankasi'nin TL mevduat payl %50'nin asagisindadir. Kredi mevduat makasi
ceyreksel olarak yatay kalirken, net faiz marji ise diigsen repo fonlamasi ile birlikte hafif
artiyor. Istiraklerin guiclt katkisi artarak devam ederken, net kar performansinin diger
bankalara gére daha giglt olmasinin en énemli nedeni oluyor.

Gelirler tarafi yuiksek btlytime ve TUFE tahvilleri neticesinde oldukca kuvvetli bekleniyor.
Komisyon gelirlerinde bllytime daha 6nceki ceyreklerde oldugu gibi oldukca kuvvetli.
Ancak, faaliyet giderleri promosyon faaliyetleri ve artan IK maliyetleri neticesinde
ceyreksel bazda %65 ile hizli bilytyor. Ayrica, banka guclu gelirleri ek 9mir serbest karsilik
ayirarak dengeleyecek.

Kredi buytmesi sektore paralel olmakla birlikte segmental bazda sektére gére onemli bir
ayrisma yok. Karsiliklar ve faaliyet giderlerinde onceki geyrege goére yaklasik 8mir artis
bekliyoruz, bu rakam TUFE'ye endeksli tahvillerin gelirlerinde yasanacak ceyreksel artisa
denk gelmektedir. Kredi-mevduat makasinda kredi faizlerinde yasanan daralmadan dolay:
ise 75baz puan daralma bekliyoruz. Ancak, net faiz marjinda ise repo fonlama maliyetinin
dusmesinden dolayi bir miktar artis olmasini olasi buluyoruz.

Kredi buytmesi bu ceyrekte pozitif tarafta yer alirken, net faiz gelirleri TUFE tahvilleri ve
kredi makas| tarafindan destekleniyor. Azalan karsilik giderleri net karin en énemli
destekleyici niteliginde.
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4C22T Kar Tahminleri - Banka Disi Sirketler

ac22t Yillik Degisim Geyreksel Deggisim
Tahmini Agiklama Jorum
N . . Tarihi
Borsa Sirket Tavsiye| Satiglar FVAOK NetKar TYAOK | satictar FvAOK Netkar TVAOK | satislar FVAGK Netkar 'VAOK
Kodu Marjt Marji Marji
AKGRT  Aksigorta £p 55 ad ad. ad  Opp | ad  ad 8%  Opp 28.01
AEFES  AnadoluEfesBiraclk  EU | 22254 3400 220  153% | 103%  133%  ad  2pp | -25%  -49%  -89%  -71pp 28.02 Hacim daralmasina ragmen fiyat ayarlamalar ve bira grubu karlilik katkisi 6ne ikabili

Yurtdisi gelirlerin artan katkisi, TL'deki deger kaybi, tran fiyatlanndaki artislann 4G22 gelirlerine
ARCLK  Argelik EU | 39214 3725 817  95% | 74%  109% 3%  16pp  14%  28%  143%  1pp 2501 olumlu katki yapmasini ayrica hammadde fiyatlarinda ve lojistik maliyetierindeki onceki ceyreklere
gore iyilesmenin son ceyrekte FVAOK marjini desteklemesini bekliyoruz

ASELS Aselsan EP 14,807 4694 4724 31.7% 50% 55% 18% 09pp 15% 235% 141% N3pp 28.02 Zayif TL ile birlikte son geyrekte daha yiksek alacak tahsili

Maliyet yonla baskinin azalmasiyla hem brat hem de FVAOK marjinda onceki ceyrege gore
toparlanma bekliyoruz. Ancak yuksek baz etkisi sebebiyle yilik bazda daralma olacak. Sirketin

p 5 o o B .
BIMAS Bim Birlesik Magazalar E0 46,114 3920 249 8.5% 126% 84% 291% 1.9 pp 12% 37% 41% 15pp 06-10.03.2023 hedefledigi satis gelirinde Gst bantta, FVAOK marjinda ise alt bantta gergeklesme olmasin
bekliyoruz.
Alinan fiyat aksiyonlanna ragmen hammadde maliyetleri ve operasyonel girdilerdeki yiksek seyir
CCOLA  Coca Cola Igecek EU | 12464 1620 309  130% | 124%  78%  34% -34pp | -284% 5%  -83% -84pp 27.02 Karlilik tzerinde bask olusturmaya devam edecek. 204mn TL Rekabet Kurumu cezasi net kari asag
Gekecek
EKGYO  Emlak GM.Y.O. EU | 1797 811 696  451% | 81%  54%  119% 79pp | 107% 107% 9%  -Olpp 06-10.03.2023 | Artan teslimatlar
KOZAL  KomAlmlletmeleri  EP | 1706 851 979  499% | 50%  50% 4% Olpp | 3%  21%  26% -46pp 0103 Daha zayif TL'ye ragmen, yilik bazda daha stk altin tretim beklentimiz ve daha distik ortalama

altin fiyatlan yillik bazda net kar olumsuz etkilyebilir.

Kasim ayinda yapilan kampanyalar, yilsonu hareketliligi, online satislarda devam eden Katki ve
magaza acilisinda yakalanan ivme sayesinde Migros'un satis gelirlerinde indirim magazalarina
yakin biiyime bekliyoruz. Boylece 2022 yil satis hedefi 2 puan asilmis olacak. FVAOK marjinin ise
2022 igin %8.3 ile tamaminamasini bekliyoruz

MGROS Migros EU 23601 1704 466 7.2% 128% 129% ad. Opp 8% -16%  -42%  -21pp 28.02

Pegasus Hava

Pasus e EU | 1953 3789 3586 31.7%  242% 693% ad.  18pp | -33%  -54% -26% -143pp|  06-10032023  Yillikolarakartan yolcu trafigi ve doluluk oranlar ve son geyrekte giicli EUR'un olumlu katkist.

St Sise Cam 0 | moz s7m2 asts 200% | 162 26 2% 6| T 1% 2% 2ep 0610022023 | Gelir ve net kardaki yilk ve Geyresel olarak artisina ragmen. daha dasik operasyonel olmayan
gelirler net karin yilik ve geyreksel olarak azalmasina neden olabilir.
4G22'de yillik bazda %131 gelir artisi tahminimiz gida perakendecileri arasinda en yiksek artisa

SOKM  SokMarketlerTearet  E0 | 18471 1455 649 79% | 136 102% 6437% 11 a6 1% 4o 03 0910032023 5aret ediyor. Boylece 2022 icin sirketin satis gelir hedefinin asimasini bekiyoruz. Onceki Geyrekte

ok Marketler Ticare g 5 o o o o e e oldugu gibi bu geyrekte de yaklasik 150-200mn TL yeniden degerleme kaynakli vergi geliri net kari

destekleyebilir

TRl Turkcel tp | a3 s 1742 4w | eow % 2% 20| 1% 7% 2% A8 0610032023 Villkolarak daha yoksek konsolide gelir artisina ragmen, artan maliyetierin FVAOK marjim olumsuz
ethilemesinibekiyoruz

TTKOM Turk Telekom tp | msos seal el 3% | sow a3 7% 2ee | 18% 2% % 09pp 1302 Fiyat artisi ve abone kazanimini gelir biytmesini desteklerken, maliyet artislari nedeniyle FVOAK
marjinda daralama ongérmekteyiz.

THYAO  TarkHava Yollan EU | 971 25710 6747 282% | 147%  128% 241% -24pp 6%  -25%  75%  -33pp 01.03 Yillik olarak artan yolcu trafigi ve doluluk oraninin olumlu katkisi.

FVAOK marjinda yillik bazda 1.3pp dustise ragmen yil geneline gore hammadde maliyetlerindeki
YATAS  Yatas EU | 2155 295 179 137% | 119%  100%  66% -13pp  21%  25%  15%  O5pp 06-10.032023 | dusts kaynakli marjlarda toparlanma ongorayoruz. Satislar sirket ongoralerinin (6mir TL) olduka
izerinde gerceklesecek
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Yatirom
Tavsiye Listesi
19.01.2023 Hisse Temel Kapanig Hedef Fivat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K F/DD Ozkaynak Get.
Tavsiye (TL) Y Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2022T 2023T  2022T 2023T 20221 2023T
FINANSAL
Bankalar 2.2 2.0 1.64 1.09 14.9% 43.0%
Akbank AKBNK EU 17.59 23.50 34% 91,468 4,872 3,633 1.7 1.5 1.20 0.76 17.5% 52.0%
Garanti Bankas! GARAN - 25.64 - - 107,688 5,736 2135 - - - - - -
Halk Bankasi HALKB EP 11.88 13.50 14% 59,033 3,144 1,512 4.2 38 1.29 0.98 3.3% 24.0%
is Bankasi ISCTR EP 11.62 13.50 16% 116,200 6,189 2,996 2.2 2.1 1.34 0.90 17.4% 53.0%
Vakifbank VAKBN EP 10.17 12.00 18% 72,323 3,852 161 33 2.8 1.43 1.00 9.1% 28.0%
YKB YKBNK EU 9.70 15.00 55% 81,936 4,364 3,807 1.6 1.5 1.29 0.78 19.4% 51.0%
TSKB TSKB EA 4.48 4.00 -11% 12,544 668 745 33 3.0 1.81 1.26 16.7% 44.0%
Sigorta ve Emeklilik
Aksigorta AKGRT EP 3.65 4.50 23% 5,884 313 100.1 - 17.3 6.40 4.46 39.0% -47.0%
Hisse Temel Kapanig Hedef Fivat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K Diiz. NAD Diiz. NAD
Tavsiye (TL) Y Potansiyeli (mnTL) (mn ABD$) Hacim** 2022T 2023T (mnTL) prim / iskonto
Holdingler
Kog Holding KCHOL EP 79.45 80.30 1% 201,477 10,732 1,642 159,041 27%
Sabanci Holding SAHOL EU 42.84 51.30 20% 87,411 4,656 1,937 53,235 64%
Hisse Temel Kapanig Hedef Fivat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K FD/FVAGK F/DD
Tavsiye (TL) Y Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2022T 2023T 2022T 2023T Trailing
GYO
Emlak GYO EKGYO EU 8.43 15.50 84% 32,034 1,706 3320 12.3 8.3 10.8 7.5
Akfen GYO AKFGY EP 4.58 5.50 20% 5,954 317 324 29 1.6 19.9 n.3
Hisse Temel Kapanig Hedef Fiyat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K FD/FVAOK FD/Satis
Tavsiye (TL) M Potansiyeli (mnTL) (mn ABD$) Hacim** 2022T 2023T  2022T  2023T 20221 2023T
SANAYI 17.0 13.4 10.59 7.50 2.14 1.43
Anadolu Efes AEFES EU 57.85 101.09 75% 34,253 1,824 206 10.0 6.4 3.0 1.9 0.5 0.3
Arcelik ARCLK EU 119.70 175.00 46% 80,885 4,308 533 315 9.2 9.2 4.9 0.8 0.5
Aselsan ASELS EP 61.70 67.00 9% 140,676 7,493 4,023 13.7 1.3 19.8 14.8 4.9 3.7
BiM BIMAS EU 135.30 177.00 31% 82,154 4,376 980 12.5 7.9 7.6 4.8 0.6 0.4
Coca Cola CCOLA EU 204.00 275.98 35% 51,892 2,764 16 10.6 6.4 56 35 11 0.7
Koza Anadolu KOZAA EP 58.45 64.00 9% 22,683 1,208 1,086 13.3 n.4a 2.8 2.4 1.7 1.5
Kozal Altin KOZAL EP 588.00 536.00 -9% 89,670 4,776 1,977 21.2 16.7 225 16.9 12.2 9.5
Mavi MAVI EU 121.50 173.73 43% 12,067 643 141 8.0 6.3 4.6 33 1.1 0.8
Migros MGROS EU 146.40 190.29 30% 26,506 1,412 355 15.6 23.4 43 3.0 0.4 0.2
Pegasus PGSUS EU 527.00 620.00 18% 53,912 2,872 1,150 7.3 5.1 6.0 4.1 2.0 1.4
Sise Cam SISE EU 44.36 54.00 22% 135,884 7,238 2,997 7.2 57 7.0 4.9 1.6 1.1
Sok Marketler SOKM EU 28.44 42.34 49% 16,873 899 220 7.1 5.0 4.2 25 0.3 0.2
Turkcell TCELL EP 37.32 41.00 10% 82,104 4,373 1,807 n4a 8.0 4.8 3.4 2.0 1.4
Turk Telekom TTKOM EP 22.96 21.35 7% 80,360 4,280 1,384 19.6 16.3 58 45 2.4 1.8
Tark Hava Yollar THYAO EU 154.60 184.00 19% 213,348 1,364 7,582 4.0 3.8 4.7 3.7 1.2 0.8
Yatas YATAS EU 36.36 41.41 14% 5,447 290 67 10.2 59 7.3 4.4 1.0 0.6
BIST 100 XU100 5,422 4,382,225 233,417 85,695 7.7 6.6

*: 12 Aylik, **: 6 aylik, (mn TL), EU: Endeks Uzeri, EP: Endekse Paralel, EA: Endeks Alti, GG: Gézden Gegiriliyor



UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun
donemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model
Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy’e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli
temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin
beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kumdulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirirmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm danismanhigi 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER
A.S.'nin gorusunu yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Ggtnct kisilerce hig bir
sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz
saklidir.

Bu maili artik almak istemiyorsaniz lutfen Konu kismina "Uyelikten Cikmak istiyorum" yazarak bize geri génderin.



