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2C26 bilanco sezonu 20 Temmuz tarihinde

C ) 22 Temmuz 2026 10.30

Mali Tablo Tiri Son Aciklama Tarihi

Tiirkiye Slgorta (TU.R.SG). |.Ie .ba§lad|. Kohsol|de Konsolide Olmayan 10.08.2026
olmayan sirketler icin ikinci 'g‘eyrek flnansal Konsolde 19.08.2026
sonuclarinin  son aciklama tarihi 10 Agustos,

. ; O Y Banka Solo 10.08.2026
konsolide sirketler icin ise 19 Agustos olarak
belirlendi. Bankalar solo finansallarini 10 Agustos Ceyreksel

gy (TL mn) 1G26  2G26T
tarihine kadar aciklayacak. Degigim
Banka Disi

Bankalar 2C26 finansallarini 28 Temmuz'da satislar 1,909,862 2,237,616  17%
Akbank ile aciklamaya basliyor. Kapsamimizdaki FvAdk 178,804 246,738  38%
bankalar icin ceyreklik bazda ortalama %29 net kar FvAOK Mariji 9.4% 11.0% 1.7pp
daralmasi ongoéruyoruz. VakifBank ve TSKB'nin NetKar 57,005 108,490  90%
sektorun geri kalanina gére daha olumlu ayrismasini  Banka
bekliyoruz. Bankacilik Sektort 2C26 Beklentiler Netkar 87,228 61,792  -29%
raporumuza linkten ulasabilirsiniz. Toplam Net Kar 144,333 170,282  18%

2C26 bilanco déonemi hayat disi sigorta sektoriinde faaliyet gosteren Tiirkiye Sigorta'nin
(TURSG) finansal sonuclariyla basladi. Sirket, piyasa beklentisi olan 6.36mlr TL'nin (zerinde
7.02mlr TL net kar acikladi. Aciklanan net kar ¢ceyreksel bazda %9, yillik bazda ise %46 artis
gosterirken, beklentilerin asilmasinda yatirrm geliri hari¢c teknik kardaki guclt performans
belirleyici oldu.

Banka disi sirketlerde; net ertelenmis vergi yiikiimliiliigii tasiyan, sanayi sicil belgesiyle
fiilen iiretim yapan sirketlerde tek seferlik net kar artisi gériilebilir. Uretim kazanclarinda
vergi orani 2027'den itibaren %12,5'e distyor. Duzenleme 2C26'da yurirluge girdigi icin
sirketler ertelenmis vergi bakiyelerini bu ceyrekte yeniden 6lgcecek.

Sirket bazli olarak; ASELS'te yillik artan tahsilatlar ve daha dusuk operasyonel olmayan
giderlerin finansal sonuclari desteklemesini 6ngéruyoruz. BIMAS'In cift haneye yaklasan reel
gelir buyumesi ve glclenen marjlarla 6ne cikacagini disuntyoruz. CCOLA'da uluslararasi
operasyonlardaki ¢ift haneli hacim buyUimesinin sirmesini beklerken, trtin miksindeki iyilesme
ve fiyat artislarinin marjlara olumlu katki saglamasini bekliyoruz. TAVHL'nin Almati
operasyonlarindaki gtclu performans ve yolcu bldydmesinin destegiyle glcli sonuclar
aciklamasini bekliyoruz. TUPRSta gucli Uriin marjlarinin operasyonel karliligi ve FAVOK
performansini desteklemesini, ertelenmis vergi gelirinin ise net kari ilave olarak yukari
tasimasini bekliyoruz. Celik sektérinde KRDMD ve KCAER'in ton basina FAVOK'te iyilesmeyi
sUrdlrdigunu ve satis tonajini artirdigini not ediyoruz.

PGSUS tarafinda jeopolitik gelismeler nedeniyle operasyonlar ve birim gelirler Gzerindeki
baskinin strmesini, yUkselen jet yakiti maliyetlerinin ise operasyonel marjlari olumsuz
etkilemesini bekliyoruz. ULKER'de ise pazar daralmasi, sezonsallik ve yiksek baz etkisinin
finansal sonuclar Uzerinde baski yaratacagini 6ngéruyoruz.


https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-83298-2x.vsf
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2G26T

Borsa

Kodu

AKGRT

AKSEN

ANSGR

ARCLK

ASELS

AYDEM

AVPGY

BIMAS

CCOLA

DOAS

ENTRA

EREGL

GWIND

ISGYO

FROTO

KCAER

KARDM

MGROS

PGSUS

SISE

Sirket

Aksigorta

Aksa Enerji

Anadolu Sigorta

Arcelik

Aselsan

Aydem
Yenilenebilir
Enerji

Avrupakent
Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi

BimBirlesik
Magazalar

CocaCola
Igecek

Dogus Otomotiv

Ic Enterra
Yenilenebilir
Enerji

Eregli Demir

Celik

Galata Wind
Enerji

Is G.M.Y.0.

Ford Otosan

Kocaer Celik

Kardemir

Migros

Pegasus Hava
Tasimacihg

Sise Cam

EU

EU

EU

EU

EU

ER

EP

EU

EP

EU

EP

EU

EU

OoP

EU

EU

EE

9,992

141,835

47,203

3,476

1,500

220,633

67,407

55,750

871

63,907

360

750

220,328

6,503

20,710

126,573

44,349

62,939

Tavsiye| Satislar FVAOK

3,710

5,934

1,857

1,459

920

12135

14,493

3,345

498

6,715

126

200

1,016

895

2,720

6,329

3,272

5119

Net

Kar

642

978

3,236

2,823

6,565

-670

820

7,120

8,006

1,220

124

8,104

23

680

2,255

431

5,215

610

-4,51

3,629

FVAOK
Marji

37.1%

4.2%

251%

42.0%

61.3%

5.5%

21.5%

6.0%

57.2%

10.5%

35.0%

26.7%

5.0%

13.8%

13.1%

5.0%

7.4%

8.1%

Satiglar FVAOK Net Kar

0%

9%

38%

-7%

16%

4%

28.7%

12.3%

-6.1%

7.1%

-47.9%

9%

14.5%

29%

34%

16%

35%

10%

15%

-23%

37%

6%

31%

20%

61%

6%

-20%

15%

-72%

-28%

15%

25%

39%

20%

1760%

27%

Ceyreksel Degisim

139%

73%

-16%

ad.

19%

ad.

420%

10%

53%

1M3%

ad.

2011%

-86%

ad.

-59%

263%

21168%

-62%

93%

FVAOK
Marji

4.7 pp

-1.8 pp

Opp

53pp

7pp

0.7pp

4.3pp

-0.4pp

-9.7pp

0.8 pp

-31pp

-14.1pp

Opp

-0.4pp

0.5pp

0.2pp

6.8 pp

1.1pp

Tahmini
Aciklama
Tarihi

30.07

7-14.08

27-30.07

29.07

04.08

12-14.08

1-10.08

17.08

10.08

19.08

7-14.08

03-07.08

10.08

30.07

04.08

6-10.08

01-14.08

11.08

12.08

10-14.08

Yorum

Teknik tarafta ¢/¢ benzer sonuglar beklerken, daha yuksek yatinm gelilrleri net kari
destekliyor

Yurt disi santrallerden artan FAVOK katkisi yillik ve geyreklik bazda FAVOK buytmesi
sagliyor. Yurt ici santrallerin zayif performansi ise bu pozitif etkiyi torpultyor. Finansal
giderlerde artis, karllikta baski yaratiyor

Yatinm tarafi gticlt gérunimunt korurken emtia fiyatlarindaki volatilite net kari baskilyor

2C26'da yogun rekabet, zayif talep gorunumu, fiyatlama ve hacim baskisi ile yukselen
maliyetler ve operasyonel olmayan giderlerin operasyonel performansi olumsuz etkilemesini
bekliyoruz. Bununla birlikte, bir defaya mahsus gelirlerin net kardaki zayiflamayi
sinirlayacagini tahmin ediyoruz.

Yillik bazda daha yuksek tahsilat ve daha dustk operasyonel olmayan gider bekliyoruz.

Uretimdeki sigramaya karsilik elektrik fiyatlarinda yasanan dtists finansallarda daha iyi
sonuglarin 6ntine geciyor. Ertelenmis vergi giderine ve parasal kayba bagl olarak karllikta
baski bekliyoruz

Ceyrek boyunca kira gelirlerindeki guigltiivmenin korundugunu d s tintlyoruz

Cift haneye yaklasan reel bluyime ve marj iyilesmesinin guclt operasyonel performansi
desteklemesini bekliyoruz.

Uluslararasi operasyonlarda ¢ift haneli hacim blytmesi ve olumlu triin karmasi ile fiyatlama
etkisinin, Turkiye'deki dustk tek haneli hacim daralmasina ragmen konsolide buytme ve
marijlar desteklemesini bekliyoruz.

Adet satislarindaki ceyreklik %10 buyume, tek seferlik bagis giderlerinin olmamasi ve
disiplinli faaliyet gideri yénetimi sayesinde gticlti operasyonel performans bekliyoruz.

Guglt tiretime karsilik zayif piyasa takas fiyati, satislar ve FAVOK 'te daralmaya neden oldu

74$ ton bagina FAVOK beklememize karsilik ertelenmis vergi geliri etkisiyle gugli net kar
6ngorilyoruz

Uretimde geyreklik ve yillik bazda yasanan dustse ek olarak elektrik fiyatlarindaki zayiflik
sirketin finansallarinda baskiya neden oluyor. Sinirli bir net kar ongorirken, ertelenmis vergi
gelirine bagli net karda oynaklik gérebilecegimizi vurgulamak isteriz

Kira gelirlerinin ceyreklik olarak yatay kalmasini beklemekteyiz.

Turkiye otomotiv pazarindaki %8 daralma, kurun enflasyonun gerisinde kalmasi ve maliyet
baskilar operasyonel marijlari sinirlarken, yuksek borg geri édemeleri ile zayiflayan parasal
kazancinnet kari baskilamasini bekliyoruz.

1C26'dan bu ceyrege sarkan teslimatlar satis gelirlerini destekliyor. Guglu satis fiyatlari ve
yeni pazarlara adaptasyonun FAVOK marjini yeniden %14'e yakinsamasini, ton basina
FAVOK'tn 116$ gerceklesmesini bekliyoruz. Net karda ertelenmis vergi gelirine bagl guclu
bir figlir 6ngdriyoruz

85%'a yaklasan ton basina FAVOK ve 705 bin ton satis ile sirketin guclu bir ceyregi geride
biraktigini dustntyoruz. Ertelenmis vergi geliri de karlilikta tek seferlik pozitif etkiye neden
oluyor

Sepet buyumesinin zayif trafigi telafi etmesini beklerken, yogun promosyonlarin brit marj
tzerindeki baskisi nedeniyle operasyonel performansin buytk olctde beklentilere paralel
kalmasini 6ngoriyoruz.

2C26'da jeopolitik gelismelerin operasyonlar ve birim gelirler tizerindeki baskisinin devam
ettigi, yukselenjet yakiti maliyetlerininise operasyonel marjlar olumsuz etkiledigi bir geyrek
ongoruyoruz.

2C26'da mimari ve sanayi cami segmentlerindeki performansin finansal sonuglari
desteklemesini bekliyoruz. Buna karsin, kimyasallar segmentindeki zayif gérinimin
operasyonel karliligi sinirlamaya devam edecegini éngoriyoruz.



2C26T Kar T

Borsa
Kodu

SOKM

TAVHL

TCELL

TTKOM

TRGYO

THYAO

TOASO

TRALT

TUPRS

ULKER

YATAS

Sirket

Sok Marketler
Ticaret

Tav
Havalimanlari

Turkcell

Turk Telekom

Torunlar
G.M.Y.O.

Turk Hava
Yollari

Tofas Otomobil
Fab.

Turk Altin
Isletmeleri

Tupras

Ulker

Yatas

Tavsiye| Satiglar

EU

EU

EU

EU

EU

EU

ER

ER

EU

EU

EU

86,400

25,185

71,673

70,635

3,000

333,106

103,649

6,105

410,298

26,193

6,287

2C26T
FvAGK et
Kar
950 550
8250 1,695
20707 3875
20,629 4,474
2247 2435
37,974 11,992
2177 3210
2357 1786
39,475 32011
2619 225
610 37

FVAGK

Marji

1.1%

32.8%

41.4%

41.9%

74.9%

11.4%

2.1%

38.6%

9.6%

10.0%

9.7%

Satiglar FVAOK Net Kar

13%

37%

10%

9%

4%

29%

9%

-31%

59%

-23%

4%
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Ceyreksel Degisim

108%

109%

4%

9%

5%

79%

-15%

-45%

150%

-49%

35%

-16%

-57%

42%

21%

7%

M%

763%

-86%

1%

FVAOK

Mariji

0.5pp

N.3pp

-2.7pp

-0.1pp

0.3pp

3.2pp

-0.6 pp

-9.5pp

35pp

-5.1pp

2.2pp

Tahmini
Aciklama
Tarihi

17-19.08

28.07

10-14.08

05.08

17-19.08

05.08

29.07

05-10.08

04.08

18.08

13-17.08

Yorum

Nominal blytmenin énceki ceyrege paralel ve reel biytimenin %6-7 bandinda kalmasini
beklerken, stok optimizasyonunun briit marji sinirli baskilamasina karsin nakit akisi ve faiz
gelirlerine destek saglamasini, dustk parasal kazang ve ertelenmis verginin ise net kari
sinirlamasini 6ngoriyoruz.

2C26'da Almati operasyonlarindaki gucli performansin ve yolcu buytmesinin finansal
sonuglari desteklemesini bekliyoruz. Bunun yani sira, daha dusuk operasyonel olmayan
giderlerin net kara olumlu katki saglamasini 6ngoérilyoruz.

2C26'da sabit genisbant gelirlerinin finansal sonuglari desteklemesini, mobil ARPU
buyumesinin ise yatay kalmasini bekliyoruz. Ayrica, 5G yatinmlarina bagli amortisman
giderleri ve operasyonel olmayan giderlerin net kar tizerinde baski yaratacagini 6ngértyoruz

2C26'da sabit genisbant gelirleri ve fiyat artislarinin finansal sonuglari desteklemesini
bekliyoruz. Marjlarin buytk ¢lgtde korunacagini 6ngortrken, operasyonel olmayan giderlerin
net kari baskilamasini bekliyoruz.

Kira gelirlerininyeni satin alimlarin etkisinde guiglu kalmasini bekliyoruz

2C26'da Ortadogu'daki jeopolitik gelismelerin yarattig talep firsati, pazar payi kazanimlari
ve glclu kargo performansinin finansal sonuglari desteklemesini bekliyoruz. Buna karsin,
yukselenjet yakiti fiyatlarinin operasyonel marjlar tizerinde baski yaratacagini éngériyoruz.

Dusen hacimler, sinirli fiyatlama guct ve devam eden maliyet baskilari nedeniyle
operasyonel karllikta yillik bazda belirgin zayiflama bekliyoruz.

2G26'dayaklasik 29 binons altin tiretimi (2C25: 26,9 bin ons) bekliyoruz. Ayrica, yillik bazda
daha yuksek altin fiyatlari ve operasyonel olmayan gelirlerin net kar desteklemesini
6ngoriyoruz.

Guglu arun marjlar karhihg desteklerken negatif diferansiyel etkisi dahaiyi sonuglarin éntine
geciyor. Ertelenmis vergi geliri efektif vergi oranini dnceki ceyreklere kiyaslaiyilestiriyor

Pazar daralmasi, olumsuz sezonsallik ve yiksek baz etkisi nedeniyle satislarile operasyonel
karlilikta yillik bazda belirgin zayiflama bekliyoruz.

Yaklasik %5 reel bluyime ve pazar pay! kazanimina kargin sinirl fiyatlama gctintn marj
genislemesini kisitlamasini bekliyoruz.
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21.07.2026 Hisse Temel Kapanis Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri F/K F/DD Ozkaynak Get.
12A Hedef Fiyat Ort. Hacim**
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mnTL) (mn ABDS$) 2026T 2027T 2026T 2027T 2026T 2027T
34 27 0.8 0.6 28.0% 27.0%
Garanti Bankasi GARAN Not Yok 124.20 o 521,640 11,072 4,583 5 3
Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK EU 32.86 53.4 63% 277,570 5,892 7177 29 25 0.8 0.6 27.0% 27.0%
Halk Bankasi HALKB EA 37.40 325 -13% 268,711 5,703 2,671 55 4.4 1.0 0.8 21.0%  21.0%
is Bankasi (C) ISCTR EP 12.93 18.0 39% 323,250 6,861 8,601 3.0 23 0.6 0.5 24.0% 25.0%
T. Vakiflar Bankasi VAKBN EU 30.60 455 49% 303,427 6,440 1,579 o3 27 0.8 0.6 28.0% 27.0%
Akbank AKBNK EU 66.70 124.6 87% 346,840 7,362 9,601 S5 2.6 0.9 0.7 29.0% 30.0%
T.SKB. TSKB EP 11.23 16.0 42% 31,444 667 355 1.9 15 0.5 0.4 31.0% 28.0%
Hisse Temel Kapan Art Piyasa Degeri Piyasa Degeri F/K
: PANS 124 Hedef Fiyat i B0 Ly e ort. Hacim**
Tavsiye (TL Potansiyeli (mnTL) (mn ABDS$) 2026T 2027T
Turkiye Sigorta TURSG EU 6.79 1.0 62% 135,800 2,882 588 6.7 &
Anadolu Sigorta ANSGR EU 27.78 53.4 92% 55,560 1179 184 37 33
Aksigorta AKGRT EU 7.12 1.0 54% 11,477 244 91 37 4.1
Hisse Temel Kapan Art Piyasa Degeri Piyasa Degeri F/K
U 12A Hedef Fiyat 5 Y & Y & Ort. Hacim**
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mnTL) (mn ABDS$) 2026T 2027T
Kog Holding KCHOL EU 201.50 295.0 46% 510,983 10,846 5214 9.8 82
Sabanci Holding SAHOL EU 88.40 143.8 63% 185,673 3,941 3,582 87 7.3
Hisse Temel Kapanis Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri F/K FD/FVAOK FD/Satis
12A Hedef Fiyat Ort. Hacim**
Tavsiye (TL Potansiyeli (mnTL) (mn ABD$) 2026T 2027T 2026T 2027T 2026T 2027T
“ Emlak G.M.Y.O. EKGYO EU 19.80 41.00 107% 75,240 1,597 2,731 6.5 29 10.7 58 25 15
“ Avrupakent Gayrimenkul Y AVPGY EU 5341 5] 85.0 60% 21,260 451 62 4.1 357, 7.3 6.2 4.3 38
is G.M.Y.O. ISGYO EP 26.50 224 -15% 25,407 539 78 223 8.1 13.2 35 54 2.1
Torunlar G.M.Y.O. TRGYO EU 97.30 11.0 14% 97,300 2,065 149 6.2 4.0 9.9 6.9 58 4.0
Hisse Temel Kapanisg i Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri 3 F/K FD/FVAOK FD/Satis
12A Hedef Fiyat Ort. Hacim**
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mnTL) (mn ABDS$) 2026T 2027T 2026T 2027T 2026T 2027T
16.9 133 6.7 5.1 1.5 12
Aksa Eneriji AKSEN EP 111.30 108.0 -3% 136,491 2,897 604 35.2 26.1 10.1 6.3 3.1 2.7
Anadolu Efes Biracilik AEFES EP 22.24 25.0 12% 131,684 2,795 941 8.2 6.7 3.8 oh 0.7 0.5
Arcelik ARCLK EP 98.60 130.0 32% 66,627 1414 312 19.8 15.9 5.1 38 0.3 0.3
* Aselsan ASELS EP 360.00 490.0 36% 1,641,600 34,844 12,188 357 226 23.0 15.3 6.0 4.0
Aydem Yenilenebilir Enerji AYDEM EU 26.98 41.1 52% 19,021 404 104 11 9.3 5.8 49 4.4 37
* Bim Birlesik Magazalar ~ BIMAS EU 393.00 508.0 29% 471,600 10,010 4,051 17.4 14.3 8.8 7.2 0.5 0.4
Coca Cola Icecek CCOLA EP 92.35 96.0 4% 258,403 5,485 464 12.7 10.4 6.9 b/ 1.2 1.0
* Eregli Demir Celik EREGL EP 42.30 344 -19% 296,100 6,285 5,639 80.3 65.8 12.2 6.9 1.3 11
Dogus Otomotiv DOAS EP 186.00 2427 30% 40,920 869 384 37 3.0 3.1 26 0.2 0.2
Ic Enterra Yenilenebilir Ene ENTRA EU 4.59 7.4 61% 18,546 394 179 12.5 10.5 6.5 54 551 43
Ford Otosan FROTO EU 81.10 148.5 83% 284,588 6,040 2,045 49 4.0 5.0 4.1 0.3 0.3
Galata Wind Eneriji GWIND EU 24.98 39.6 59% 13,489 286 277 10.1 84 55 46 3.9 3.2
* Kardemir (D) KRDMD EP 4374 47.0 7% 34,127 724 2,219 27.2 223 55 36 0.5 0.4
* Kocaer Celik KCAER EU 13.82 214 55% 26,465 562 247 16.9 13.1 72 6.7 1.0 0.9
Tr Anadolu Metal Madencil TRMET EP 116.50 142.0 22% 45211 960 754 14.1 1.0 34 25 1.0 0.8
Tark Altin isletmeleri TRALT EP 49.54 58.0 17% 158,652 3,367 5,390 248 19.3 211 15.7 6.4 5.1
* Mavi Giyim MAVI EP 41.02 535 30% 32,591 692 279 85 6.9 29 24 0.5 0.4
Migros MGROS EU 636.00 970.0 53% 115,150 2,444 1,784 131 10.8 3.8 3.1 0.2 0.2
Pegasus Hava Tasimacilig PGSUS EU 163.30 266.0 63% 81,650 1,733 3,422 43 35 54 37 1.4 1.0
Sise Cam SISE EP 43.18 57.0 32% 132,270 2.807 3,163 14.4 1.3 9.9 6.4 11 0.9
Sok Marketler Ticaret SOKM EU 52.85 71.0 34% 31,355 666 387 395 324 27 22 0.1 0.1
Tav Havalimanlari TAVHL EU 270.75 448.0 65% 98,358 2,088 959 16.1 10.4 5.6 41 1.7 1.3
* Teknosa TKNSA EU 18.12 38.0 110% 3,642 77 m 18.9 15 22 1.8 0.1 0.1
Tofas Otomobil Fab. TOASO EP 300.00 428.0 43% 150,000 3,184 1124 1.8 9.7 9.6 pre 0.4 0.4
Turkeell TCELL EU 111.50 159.0 43% 245,300 5,207 2,710 9.6 8.0 2.6 2.0 11 0.8
Turk Telekom TTKOM EU 58.60 88.0 50% 205,100 4,353 1476 6.9 57 2.6 2.0 11 0.8
Turk Hava Yollari THYAO EU 317.50 490.0 54% 438,150 9,300 16,128 34 3.0 45 36 0.8 0.6
“ Tupras TUPRS EU 309.50 367.3 19% 596,343 12,658 7,603 19.2 14.2 75 7.6 0.6 0.5
Ulker ULKER EU 96.00 172.5 80% 35,450 752 764 36 29 31 26 0.5 0.4
“ Yatas YATAS EU 36.04 625 73% 5,399 15 55 43 35 4.6 37 0.6 0.5
BIST 100 Xu100 13,974 13,566,970 287,964 185,222 1.2 77

*: BIST Katilim Endeksine Dahildir, **: 6 aylik, (mn TL), EU: Endeks Uzeri, EP: Endekse Paralel, EA: Endeks Alti, GG: Gozden Gegiriliyor
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel
(EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal
olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma
Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler
arasindan secilir. Model Portfoéy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis
gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup;
piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kumdalatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model
Portfoy ve Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri
tercihleriile birebir drttismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligl kapsaminda
degildir. Yatirinm danismanligi 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 sonucglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan
yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin  gorusind
yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin
sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirm
Menkul Kiymetler A.S.'nin yazil izni olmadik¢a igerigi kismen ya da tamamen Uc¢lnci
kisilerce hi¢c bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. lleti, gdnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildig! Glkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S

Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule T,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



