4C18 Kar Beklentileri Vak,f Yan”m

23 Ocak 2019 Carsamba

4C18’de bankalarda ceyreklik bazda %21, banka dis1 sirketlerde ise %8 net kar daralmasi bekliyoruz

31 Ocak tarihinde Akbank ve Garanti Bankasi’nin finansal sonuclarini aciklamasiyla birlikte takip listemizdeki bankacilik sektoru
sirketlerinin 4C18 donemi finansal sonuc aciklamalar baslayacaktir. Banka disi sirketlerde ise Arcelik’in 30 Ocak tarihinde
finansallarin1 aciklamasini ongoriyoruz. Banka disi sirketlerin 4C18 konsolide olmayan finansal sonuclarini 1 Mart tarihine kadar,
konsolide sonuclan ise 11 Mart tarihine kadar aciklamalan gerekiyor. Bankalar ise 1 Mart tarihine kadar solo finansallarim
aciklamis olacaklar.

4C18’de ceyreklik bazda en yiiksek kar gerilemesini ALBRK’da bekliyoruz

W Takip listemizde bulunan bankalarin 4C18’de toplam net karlarinin bir onceki ceyrege gore %21,0 gerilemesini bekliyoruz.
4C18’de intikaller nedeniyle bankalarin takipteki kredi oranlarinda artisin devam etmesini beklerken, ayni donemde
bankalarin hem kredi (¢/¢ -%8,1) hem de mevduat (¢/¢ -%6,8) hacimlerinde daralma ongoriyoruz. 4C18’de bankalarin genel
olarak kredi-mevduat farkinda daralma beklentimize karsin, TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerindeki artisin net faiz
gelirlerini olumlu etkileyecegini tahmin ediyoruz. Ceyreksel bazda bankalarin faaliyet giderlerinde ortalama %14,4 artis
tahmin ediyoruz. Bir onceki ceyrekte TL’deki hizli deger kayb1 nedeniyle yiikselen karsilik giderlerinin, 4C18’de artan
intikallere karsin yiiksek baz etkisi nedeniyle ceyreksel bazda %28 diisiis gosterecegini ongoriiyoruz. Ayrica 4C18’de artan
swap maliyetlerinin ve TL’deki deger artis1 nedeniyle net ticari zarar olusmasini ve bunun da bankalarin net karlarinda baski
olusturacaginm tahmin ediyoruz.

W 4C18’de TL’nin deger kazanmasina bagli olarak net ticari zarar kaydetmesini bekledigimiz Albaraka Tiirk’in, ceyreksel bazda
%92 gerileme ile net kar en cok azalan banka olmasini bekliyoruz. Aym donemde, gerileyen karsilik giderleri nedeniyle
TSKB’nin %2,9 ile net kar en ¢ok artan banka olacagini tahmin ediyoruz. 4C18’de net faiz gelirlerinde bir énceki ceyrege gore
%29 oraninda artis bekledigimiz Garanti Bankasi’nin ayn1 donemde 500 mn TL serbest karsilik ayiracagi varsayimi ile karsilik
giderlerinde ceyreksel bazda %21,4 diisiis ongoriiyoruz. Aynm1 donemde artan faaliyet giderleri ve temel olarak TL’deki deger
artis1 sonucu net ticari zarar beklentimiz sonucunda Garanti Bankasi’nin net karinda %37,9 oraninda gerileme bekliyoruz.

Takip Listemizdeki Bankalarin 4C18 Kar Beklentileri

(mn TL) 4C18T  3C18 ¢/c%  4C17 y/y % BN:ELULEIE Net Kar

BANKACILIK (mn TL)  4C18T 4GC17 3C18 y/y % ¢/c% Beklenen tarih
Net faiz geliri 21.217 20.676 3% 16.241 31% AKBNK 1.058 1.524 1327 31% 20% 31 Ocak

Net licret ve komisyon gelirleri  4.944 4.764 4%  3.933  26%

Net kar 4743 6000 -21% 5808 -18% ALBRK 14 9% 176 -86% -92% 15-28 Subat
BANKA DISI GARAN 1.039 1.699 1.673 -39% -38% 31 Ocak
ﬁjﬁg“;’ fﬁgg;‘ ?;;% 3—;;% 6:232 ;73 HALKB 298 715 303 -58%  -1% 11 Subat Haftasi
e~ 1% 213% 8yp  12.8% 04yp 'SCTR 1.253 751 1.238 67% 1% 4 Subat Haftasi
Net kar 7.660 8513 -10% 4.612 66% TSKB 171 143 167  20% 3% 28 Ocak Haftasi
MAKRO VERILER YKBNK 908 880 1.115 3% -19% 1 Subat

USDTRY (donem sonu) 5,2810 5,9902 -12% 3,7719  40%

USDTRY (donem ortalama) 5,5053 5,6061 -2%  3,7989  45%

EURTRY (donem sonu) 6,0422 6,9505 -13% 4,5155 34%

EURTRY (donem ortalama) 6,2855 6,5175 -4% 4,4738  40%

Gosterge faiz (%, d.sonu) 19,7 25,8 -6 bp 13,4 6bp

Gosterge faiz (%, d.ortalama) 22,9 22,6 0,3 bp 13,1 10 bp

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji

OTKAR, ARCLK, THYAO ve VESTL icin giiclii sonuglar, PGSUS, DOAS, AKCNS ve BOLUC icin zayif sonuclar
bekliyoruz

B Yillik bazda degerlendirdigimizde; Takip listemizdeki banka disi sirketlerin 4C18’de satis gelirlerinde yillik bazda %28, FAVOK
tarafinda ise %31 artis ongoriiyoruz. Net karlilik tarafinda ise banka dis1 sirketlerde yillik bazda %69 net kar artis1 bekliyoruz.

B Ceyreksel bazda degerlendirdigimizde; Takip listemizdeki banka disi sirketlerin 4C18’de satis gelirlerinde %1 gerileme,
FAVOK tarafinda ise %39 geri cekilme ongoriiyoruz. Net kar tarafina bakarsak, yillik bazda gérdiigiimiiz %69’luk kar artisi
beklentisinin yerini, ceyreklik bazda %8’lik daralmaya biraktigini goriiyoruz.

W Giiclii operasyonel sonuclar ve kar artigi; Otokar ve Arcelik’in 4C18’de operasyonel taraftaki yillik bazda sirasiyla %367 ve
%68 olarak 6ngordiigiimiiz FAVOK artisini, net kar tarafina tasimasini bekliyoruz. Otokar’in yillik bazda %284, Arcelik’in ise
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yilik bazda %211 diizeyinde net kar artigi ile 4C18 donemini tamamlamasim 6ngérmekteyiz. 4C18’de Tiirk Hava Yollari’nin
%74, Vestel Elektronik’in ise %48 FAVOK artis1 kaydetmesi ardindan, 4C17’de kaydettikleri zararlari, 4C18’de net kara
cevirmesini bekliyoruz.

W Giiclii operasyonel sonuglara ragmen zayif kar; Soda Sanayi ve Aselsan’in 4C18’de yillik bazda ongordiigiimiiz sirasiyla %145
ve %108’lik giiclii operasyonel karlilik artisini, net kar tarafina yansitamayacagini diisiiniiyoruz. Soda Sanayi’nin 4C18’de yillik
bazda net karinda %13, Aselsan’in net karinda ise %6 biiyime bekliyoruz.

B Zayif operasyonel sonuclar ve kar performansi; 4C17°de 15 mn negatif FAVOK ve 8 mn TL net kar aciklayan Pegasus’un
4C18’de ise 141 mn TL negatif FAVOK ile 172 mn TL net zarar aciklayacagini éngérmekteyiz. Yine 4C18’de FAVOK tarafinda
yillik %43 gerileme gormeyi bekledigimiz Dogus Otomotiv’in, yili da 11 mn TL net zararla tamamlayacagin1 6ngoriiyoruz.
Akcansa ve Bolu Cimento tarafinda ise 4C18’de yillik bazda sirasiyla %18 ve %44 FAVOK gerilemesi beklentimiz, 4C18’de net
kar tarafina yillik bazda sirasiyla %55 ve %75 net kar daralmasi olarak yansidigini gorebiliriz.

Oneri Listemizdeki Banka Dis1 Sirketlerin 4C18 Kar Beklentileri

Banka dis1 Gelirler FAVOK Net Kar

(mn TL) 4C18T 4C17 3C18 y/y % ¢/¢ %  4C18T 4C17 3C18 y/y % ¢/¢ % 4C18T 4C17 3C18 y/y % ¢/¢ % Beklenen tarih
AKCNS 446 428 469 4% -5% 78 95 115 -18% -32% 21 46 59 -55%  -65% Subat 3. hafta
ANACM 895 645 913  39% 2% 208 169 230 23% -10% 55 14 147 292% -63% Subat son hafta
ARCLK 7.600 5.706 7.696 33% -1% 722 429 781 68% -8% 280 90 251 211% 11% 30.0ca.19
ASELS 3.825 1.909 1.934 100% 98% 773 371 380 108% 103% 673 636 794 6% -15% 26.Sub.19
BIMAS 8.774 6.597 8.460 33% 4% 456 324 562 4% -19% 316 222 364 42% -13% 06.Mar.19

BIZIM 963 830 1.005 16% -4% 34 22 43 51% -22% 4 0 9 1927%  -53%

BOLUC 123 149 141 -17% -13% 32 57 30 -44% 5% 9 36 9 -75% -6%

CIMSA 455 436 452 4% 1% 113 112 121 1% 7% 40 75 99 -47%  -60% Subat 3. hafta
DOAS 2.692 4.718 1.999 -43% 35% 100 175 129  -43% -22% 11 41 -8 ad. ad. 14.5ub.19
EKGYO 1.588 1.098 353  45% 349% 596 627 -1 5% a.d. 419 691 -32 -39% a.d.

EREGL 6.981 5339 7.792 31% -10%  2.216 1.633 2.567 36% -14% 1.575 1.192 1.338  32% 18% 4 Subat haftas
FROTO 9.354 8.203 7.772 14% 20% 670 595 667 13% 0% 516 510 354 1% 46%

ISGYO 155 70 237 121% -35% 40 28 58 42%  -30% 250 &7 -3 187% a.d. 300ca. - 01 Sub.
KARDM 1.427 1.154 1.403 24% 2% 413 304 532 36% -22% 380 71 48 434%  697% Mart ilk hafta
KCHOL 1.137 1.077 1.267 6% -10%

MGROS 4981 4.022 5.331 24% -7% 246 217 378 13% -35% 394 -206 -667 a.d. a.d. 05.Mar.19
OTKAR 793 416 320 91% 148% 219 47 29 367% 660% 187 49 -7 284% a.d. Subat ilk haftasi
PGSUS 1.945 1.186 3.351  64% -42% 141 15 1150 ad. ad. -172 8 74 ad. ad. O04.Mar.19
SAHOL 623 1.141 1.179 -45%  -47%

SISE 4.357 3.203 4.302 36% 1% 859 624 1.007 38% -15% 515 358 998 44% -48% Subat son hafta
SODA 910 655 958 39% -5% 386 158 333 145% 16% 269 238 818 13% -67% Subat son hafta

TAVHL 1.750 1.227 2.232  43% -22% 651 674 1.471 -3%  -56% 185 59 671 213% -72% 13.Sub.19
THYAO 16.733 10.447 21.992  60% -24% .828 1.053 6.482 74% -72% 1.052 -184 3.956 a.d. -73%

-

TOASO 5.065 5.067 4.333 0% 17% 545 656 731 -17% -25% 276 424 311 -35% -11% 07.Sub.19
TRGYO 305 350 341 -13% -10% 150 178 125 -16% 20% 710 341 -974 108% a.d. 7-11 Mart
TRKCM 1.730 1.289 1.667 34% 4% 296 219 292 35% 1% 279 193 276 44% 1% Subat son hafta
VESTL 4.466 3.866 3.575 16% 25% 416 281 802 48% -48% 97 -20 -43 ad. ad.

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji

4C18 yillik bazda FAVOK degisimleri 4C18 yillik bazda net kar degisimleri
367% 1927%
145% 108%
I I 7i% 6;% 4:% 292% 284% 213%
o om T e s
-43%  -44%

OTKAR SODA ASELS THYAO ARCLK TRGYO TOASO AKCNS DOAS BOLUC BIZIM KARDM ANACM OTKAR TAVHL EKGYO SAHOL CIMSA AKCNS BOLUC
Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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AKBNK - Akbank

(mn TL)

4C18T  3C18 c/c %

4C17 yiy %

Krediler 184.905 203.280  -9% 190.509 -3%
Mevduat 193.274 221.344 -13% 184.904 5%
Takipteki Kredi Orani 4,3% 3,3% 1yp 2,3% 2yp
A Net Faiz Marji (bp) 91 -26 68

Net Faiz Gelirleri 4,680 3.795 23% 3.097 51%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 923 881 5% 723 28%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.503 1.373 9%  1.295 16%
Net Donem Kar/Zarar1 1.058,0 1.327,0 -20% 1.524,0 -31%

ALBRK - Albaraka Tiirk Katilim Bankas1

(mn TL) 4C18T  3C18 c/c %

Krediler 28.066 29.797 -6% 25.193
Toplanan Fonlar 28.347 29.330 -3% 25.310
Takipteki Kredi Orani 6,7% 6,3% 0,4yp 4,8%
A Net Kar Pay1 Marji (bp) 22 86 111
Net Kar Pay1 Gelirleri 392 363 8% 366
Net Ucr. Kom. Gelirleri 43 43 0% 39
Toplam Faaliyet Giderleri 249 231 8% 246
Net Donem Kar/Zarar1 14,0 176,0 -92% 96,0

Vakif Yatinm

4C17 yiy %

11%
12%

1,9yp

7%
10%
1%

-85%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

GARAN - Garanti Bankas1

(mn TL) 4C18T 3C18 ¢/¢c% 4C17 yly %
Krediler 225.988 248.818  -9% 209.680 8%
Mevduat 216.718 243.865 -11% 181.116  20%
Takipteki Kredi Oram 5,2%  3,9% 1,3yp  2,5% 2,6yp
A Net Faiz Marji (bp) 140 23 62

Net Faiz Gelirleri 6.269 4.847 29% 4.189 50%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 1.204 1.256  -4% 974  24%
Toplam Faaliyet Giderleri 2,201 1.767 25% 1.729 27%
Net Donem Kar/Zarar1 1.039,0 1.673,0 -38% 1.699,0 -39%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

HALKB - Halk Bankasi

(mn TL) 4C18T 3C18 ¢/c %

Krediler 250.003 263.002  -5% 203.464
Mevduat 237.387 239.227  -1% 193.227
Takipteki Kredi Orani 3,1% 2,7% 0,5yp 2,9%
A Net Faiz Marji (bp) -19 -4 52
Net Faiz Gelirleri 1.880 2.002 -6% 2.038
Net Ucr. Kom. Gelirleri 523 479 9% 468
Toplam Faaliyet Giderleri 1.534 1.308 17% 1.267
Net Donem Kar/Zarar1 298,0 303,0 -2% 715,0

4C17 yiy %

23%
23%

0,2yp

-8%
12%
21%

-58%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

ISCTR - is Bankas1

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

TSKB - T.S.K.B.

(mn TL) 4C18T 3C18 ¢/c% 4C17 y/y % (mn TL) 4C18T 3C18 ¢c/c% 4C17 y/y %
Krediler 262.699 289.909  -9% 240.164 9% Krediler 29.204 32.999 -12% 22.294 31%
Mevduat 233.216 243.037  -4% 203.751 149% Takipteki Kredi Oram 2,3% 2,0% 0,3yp 0,2% 2,1yp
Takipteki Kredi Oram 4,3%  3,4% 09p  2,2% 2,5YP A Net Faiz Marji (bp) -116 14 49
A Net Faiz Marji (bp) -127 -3 28 Net Faiz Gelirleri 392 486 -19% 312 26%
Net Faiz Gelirleri 3.776 5.040 -25% 3.555 6%  Net Ucr. Kom. Gelirleri 5 5 0% 6 -17%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 1.253 1123 12% 935  34%  Toplam Faaliyet Giderleri 40 39 3% 34 18%
Toplam Faaliyet Giderleri 2.175 2.045 6% 2.003 9% Net Dénem Kar/Zarar1 171,0 167,0 2% 143,0 20%
Net Donem Kar/Zaran 1.253,0 1238,0 1% 751 ,0 67% Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket
Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket
YKBNK - Yap1 Kredi Bankasi
(mn TL) 4C18T 3C18 ¢/c% 4C17 yly %
Krediler 217.212 236.511  -8% 194.960 11%
Mevduat 197.592 211.024  -6% 169.347 17%
Takipteki Kredi Orani 51%  3,8% 1,2yp  4,5% 0,6yp
A Net Faiz Marji (bp) -46 85 49
Net Faiz Gelirleri 3.828 4.143 -8% 2.684 43%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 993 977 2% 788  26%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.851 1.591 16% 1.585 17%
Net Donem Kar/Zarar1 908,0 1.115,0 -19% 880,0 3%
Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu galisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bGtind(r. Sayfa3/6



Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. Oneri Metodolojisi

Hisse Senedi Oneri Metodolojisi

Vakif Yatinm Menkul Deégyler A.S. (“Vakif Yatinm”) arastirma raporlarinda izleme listesinde yer alan sirketler icin “Gelecek 12 aya
yonelik” ve “Kisa Vadeli Oneri” olmak lizere ikili bir oneri sistemi uygulamaktadir.

1.

Gelecek 12 aya yonelik oneri: Sirket ile ilgili yapilan detay analiz ve degerleme calismasi sonrasi ulasilan getiri potansiyeli
dikkate alinarak ve hissenin 12 aya kadar elde tutulmasi durumunda saglamasi beklenen getiri oranlar cercevesinde
verilmektedir.

Burada AL, TUT, SAT olmak uzere uc temel 6neri veriyoruz.

Bu onerilerin hangi yiizdesel yiikselis beklentileri dogrultusunda verilecegi konusunda ise dinamik bir modelleme 6ngoriiyoruz.
Buna gore;

e TUT (T) - Hedef Degerin, hissenin en son kapanis fiyatina gére “Risksiz Faiz Orani + Hisse Senedi Risk Primi” kadar (en
yakin %5’lik dilime yuvarlanmis olarak) yiikselis veya dusus potansiyeli icermesi.

e AL (A) - Hedef Degerin, hissenin en son kapanis fiyatina gore “Risksiz Faiz Orani + Hisse Senedi Risk Primi” den fazla (en
yakin %5’lik dilime yuvarlanmis olarak) yiikselis potansiyeli icermesi

e  SAT (S) - Hedef Degerin, hissenin en son kapanis fiyatina gore “Risksiz Faiz Orani + Hisse Senedi Risk Primi” den fazla (en
yakin %5°lik dilime yuvarlanmis olarak) dusis potansiyeli icermesi.

Yukaridaki tabloda belirlenen sinirlar, piyasamn dogas1 geregi gecici siirelerle ihlal edilebilir. Ornegin degerlemelerde dikkate
alinmayan olumlu bir gelismenin fiyatlanmasiyla AL 6nerimiz olan hisse senedi, hedef degerinin Ustiine cikabilir veya tersi bir
durum soz konusu olabilir. Bu tiir ihlallerin 3 aydan fazla siirmesi durumunda hedef deger ve oneri giincellemesi yayinlanmasi
gereklidir.

Gelecek 12 aya yonelik oneri degisikligi sirket degerlemesini etkileyecek her tiirli gelisme ve piyasa fiyatindaki hareketler
dikkate alinarak ve sirket ile ilgili bir giincelleme raporu yayinlanarak yapilir.

Eger degerleme degisimine sebep olan etken sirkete 6zel bir gerekge ile degil, degerleme parametrelerinin (kur, faiz, biiylime,
iskonto oranlar1 vs) degisimi sonucu oluyorsa hedef deger giincellemesi tek tek sirketler icin rapor yazilmaksizin topluca ve
herhangi bir zamanlama kisitlamasi olmaksizin yapilabilir.

Kisa Vadeli Oneri: Hisse senedinin cesitli gerekcelerle kisa vade icin (3 ay) gelecek 12 aya yonelik 6neri paralelinde hareket
edecegi veya aynsacagi disiiniliiyorsa bu goriisiimiizii kisa vadeli oneriler vurgulanacaktir. Bu oneri sistemimiz ise asagidaki
gibi Uc sekildedir.

e Endekse Paralel Getiri (EPG) : Kisa vadede endekse veya sektor endeksine paralel getiri beklentisi
e Endeksin Uzerinde Getiri (EUG): Kisa vadede endeksin veya sektdr endeksinin iizerinde getiri beklentisi
e Endeksin Altinda Getiri (EAG) : Kisa vadede endeksin veya sektor endeksinin altinda getiri beklentisi

Endeksin lizerinde ve altinda getiri icin herhangi bir rolatif getiri sinin bulunmamaktadir.

Arastirma ve Strateji boliimii tarafindan hazirlanan calismalarda ilgili hisse ile ilgili kullanilabilecek diger tanimlamalar ve kisaltmalar;

e Kapsam Dis1 (KD) - Herhangi bir hedef deger ve onerimiz olmayan hisse senetlerini ifade eder.

e Oneri Yok (OY) - Herhangi bir hedef deger ve 6nerimiz olmayan ancak izleme listemizde olan hisse senetlerini ifade eder.

e Revize Ediliyor (RE) - Oneri Listemizde olan ancak cesitli gerekcelerle dneri ve hedef degerimizi giincelleme geregi
duyulan sirketlerin bu gecis periyodunda oldugunu ifade etmek icin kullanmlir.

Sektor Oneri Metodolojisi

Arastirma ve Strateji boliimii tarafindan hazirlanan sektor raporlarinda;

e  OLUMLU - 12 aylik donemde sektordeki kosullarinin olumlu gelismesi
e OLUMSUZ - 12 aylik donemde sektordeki fiyatlama ve rekabet kosullarinin olumsuz gelismesi
e NOTR - 12 aylik dsnemde sektérde énemli bir degisiklik yasanmamast
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Piyasa Oneri Metodolojisi
Arastirma ve Strateji bolumu tarafindan hazirlanan piyasaya yonelik strateji raporlarinda;

e  AGIRLIGI ARTIR - 12 aylik d6nemde Piyasaya yonelik olumlu beklentiler nedeniyle hisse senedi pozisyonlarinin portfdy
icindeki agiriginin artirilmasim ifade eder

e AGIRLIGI AZALT - 12 aylik dosnemde Piyasaya yonelik olumsuz beklentiler nedeniyle hisse senedi pozisyonlarinin portfdy
icindeki agiriginin azaltilmasini ifade eder

e NOTR - 12 aylik donemde Mevcut durumu degistirecek 6nemli bir beklentinin olmamasi durumunu ifade eder.

Aragtirma ve Strateji bolumi tarafindan hazirlanan onerilerin isaret ettigi endeks hedef degeri ile piyasa onerisi paralel olmalidir. Buna
gore ornegin endeks icin AGIRLIGI ARTIR seklinde bir 6neri yapilmisken Vakif Yatirim izleme listesindeki hisselerin isaret ettigi yiikselme
potansiyelinin bu oneriyi teyit etmesi gerekmektedir.

Aynica Vakif Yatirim izleme listesindeki sirketlerin adet olarak ve/veya halka acik piyasa degeri agirlikli olarak éneri dagiliminin piyasa
onerisine paralel olmasi beklenirken, daha dengeli bir izleme listesi olusturulmasi maksadiyla herhangi bir donemde AL ve SAT
onerilerinin toplam oneriler icindeki agiriginin %20’den az olmamasi hedeflenmektedir.

Yukandaki her iki durum icin donemsel ve gecici ihlaller olabilecegi kabul edilmekle birlikte 3 ay1 gecen uyumsuzluklarda oneri
revizyonu yapilmasi gerekliligi bulunmaktadir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve 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. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kdr yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uiciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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