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Oniimiizdeki hafta 4C19 finansallar aciklanmaya baslayacak

Borsa istanbul sirketleri, yiin son ceyregine iliskin finansallarim o6niimiizdeki haftadan itibaren aciklamaya
baslayacak. Arastirma kapsamimizda yer alan bankalardan 4C19 finansallarin ilk aciklayacak banka, 30 Ocak
tarihinde sonuclarin paylasacak olan Garanti Bankasi olacak. Finans disi sirketlerde ise onimiizdeki hafta icerisinde
cam sektorii sirketlerinin (Anadolu Cam, Soda Sanayi ve Trakya Cam) finansallarini aciklayacagini 6ngoriiyoruz.
Bankalar ve finans dis1 sirketler icin konsolide olmayan sonuclarin son ac¢iklanma tarihi 3 Mart olup, konsolide
sonuclar icin ise son aciklanma tarihi 10 Mart’tir.

4C19’da bankalarin artan cekirdek gelirlerinin net karini olumlu etkilemesini bekliyoruz

m Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin 4C19’da net kar toplaminin bir onceki ceyrege gore %8,8, yillik bazda
ise %5,1 oraninda artacagim ongoriyoruz. 4C’de 6zel sermayeli mevduat bankalarimin kredi biyiimesinde
hizlanma beklerken, kamu bankalarinda ise biyiimenin bir onceki ceyrege gbére daha zayif kalacagim
degerlendiriyoruz. Diger yandan, bankalarin 4C’de toplam mevduat hacminin ortalama ceyreksel %6,6, yillik ise
%16,8 oraninda artis gostermesini bekliyoruz. Boylece sektorde kredi-mevduat oranlarinda iyilesmenin devam
edecegini 6ngoriilyoruz. Faiz indirimlerinin etkisiyle yiin son ceyreginde gerilemeye devam eden mevduat
maliyetlerinin sonucunda bankalarin kredi-mevduat makasinda iyilesme beklerken, enflasyon dizeltmesi
nedeniyle TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerinin ise olumsuz etkilenecegini tahmin ediyoruz. Ayrica bir
onceki ceyrekte oldugu gibi yiiksek seyreden karsilik giderlerinin (¢/¢: +%25,4) 4C’de de bankalarin karliigim
baskilamay: siirdiirecegini diisiiniiyoruz. Eyliil ayinda BDDK, yilsonuna kadar 46 mlr TL’lik krediler icin bankalara
takibe alinmasini tavsiye etmisti.

m 4C19’da net faiz gelirlerinde ceyreksel giiclii artis 6ngordiigiimiiz Halk Bankasi’nin (Hedef Fiyat: 7,10 TL, KVO:
Endekse Paralel Getiri, UVO: TUT) net karinda ise ceyreksel %162 yiikselis bekliyor, bankanin bu ceyrekte net
karin en cok arttirabilen banka olacagini 6ngoriiyoruz. Ayn1 dénemde bir 6nceki ceyrege gore karsilik giderlerinde
%44,2 artis 6ngdrmemiz nedeniyle Yap1 Kredi Bankasi’nin (Hedef Fiyat: 3,18 TL, KVO: Endeksin Uzerinde Getiri,
UVO: AL) %86,9 ile net kar en cok azalan banka olacagim tahmin ediyoruz. Diger yandan, cekirdek gelirlerinde
ceyreksel %34,1 oraninda artis 6ngordiigiimiiz is Bankasi’nmin (Hedef Fiyat: 7,45 TL, KVO: Endeksin Uzerinde
Getiri, UVO: TUT) sektor ortalamasinin altinda artis gosteren karsilik giderlerinin katkisi ile net karinda bir énceki
ceyrege gore %76,6 oraninda artis bekliyoruz.

Finans disi sirketlerde yillik %8 net kar daralmasi1 ongoriiyoruz

m Arastirma kapsamimizda yer alan finans disi sirketlerde 4C19 donemi icin ciro ve FAVOK tarafinda sirasiyla yillik
%14 ve %10 biiylime ongoriiyoruz. Net kar tarafinda ise son ceyrekte TL’deki deger kaybinin etkisiyle %8 daralma
bekliyoruz. Gecen yilin ayn1 donemine gore hem operasyonel hem de net kar tarafinda en gucli sonuc aciklamasin
bekledigimiz sirketler Tiirk Hava Yollan (Hedef Fiyat: 18,61 TL, KVO: Endeksin Uzerinde Getiri, UVO: AL),
Pegasus (Hedef Fiyat: 97,04 TL, KVO: Endekse Paralel Getiri, UVO: TUT), Emlak Konut GYO (Hedef Fiyat: 1,93
TL, KVO: Endeksin Uzerinde Getiri, UVO: AL), Aselsan (Hedef Fiyat: 30,14 TL, KVO: Endeksin Uzerinde Getiri,
UVO: AL) ve Dogus Otomotiv (Hedef Fiyat: 10,76 TL, KVO: Endekse Paralel Getiri, UVO: TUT) olup, demir celik
sirketlerinin ise bu ceyrekte zayif sonuclar aciklamasim bekliyoruz
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Arastirma Kapsamimizdaki Bankalara Yonelik 4C19 Ongoriilerimiz

Bankalar Net Kar
(mn TL) 4C19T 4C18 y/y % Beklenen tarih Yorum
4C'de sektor ortalamasinin Uzerinde TL tarafta kredi ve

mevduat bliyimesinin elde edecegini tahmin ettigimiz
Akbank'in kredi-mevduat makasindaki iyilesmenin katkis1 ile
AKBNK 1.290 1.051 23% 31 Ocak net faiz gelirlerinde ceyreksel %6,0 yiikselis bekliyoruz. Diger
yandan, bir onceki ceyrege gére %35,5 oraninda artmasini
bekledigimiz karsiik giderlerinin net kar1 baskilayacagini
diustinlyoruz.
Banka’nin 4C’de net kar1 pay1 gelirlerindeki giclu artisin
(¢/c:%186) etkisi ile net karinda yikselis bekliyoruz. Ayrica
ALBRK 46 -238 a.d. 10-14 Subat bankanin karsilk giderlerinde ceyreksel %135 oraninda artis
ile birlikte TKO'sunun %7,6 dizeyinde gerceklesecegini
tahmin ediyoruz.
Garanti Bankas'nin 4C'de iyilesen kredi-mevduat makasinin
katkisi ile net faiz gelirlerinde %4,7 artis beklerken, net ticari
zararin ¢ceyreksel %49 oraninda gerilemesinin de etkisi ile
cekirdek gelirlerinde %9,1'lik artis o©ngoriyoruz. Ayrica
GARAN 1.104 1.062 4% 30 Ocak
bankanin 4C'de faaliyet giderlerindeki %9'luk artisin net kan
bir miktar olumsuz etkileyecegini dislinliyoruz. Diger
yandan, bankanin net risk maliyetinin %2,9, TKO'sunun ise
%6,9'a ulasmasini bekliyoruz.
4C'de toplam kredi bliyimesinin %1,0 ile bir onceki ceyrege
gore daha zayif gerceklesmesini bekledigimiz Halk Bankasinin
iyilesen  kredi-mevduat makas1 sonucunda net faiz
HALKB 807 317 155% 10-14 Subat gelirlerinde ceyreksel %32,2 artis tahmin ediyoruz. Bir 6nceki
ceyrege gore %94,4 artmasini bekledigimiz karsilik giderlerine
karsin ¢ekirdek gelirlerdeki glicli artisin bankanin net karini
olumlu etkileyecegini 6ngoriiyoruz.

is Bankasi’nin 4C’de hem net faiz gelirlerinde hem de

komisyon gelirlerinde ceyreksel ylkselis ongormekle birlikte,

gerileyen net ticari zararin etkisi ile net karinda onemli
ISCTR 2.381 2.196 8% 3-7 Subat . .

derecede artis tahmin ediyoruz. Ayrica ceyreksel bazda

karsilk ve operasyonel giderlerin sinirli artis beklentimizin

net kar icin destekleyici olacagini diisiiniiyoruz.

TSKB’nin 4C’de gerileyen swap maliyetleri ile c¢ekirdek

gelirlerinde %19,4 artis bekliyoruz. Ancak bir onceki ceyrege

gore karsiik giderlerinde %50 oraninda yukselis 6ngorimiiz
TSKB 169 170 -1% 30 Ocak-3 Subat . i

nedeniyle net karda ¢ceyreksel artisin %12 ile sinirl kalmasini

bekliyoruz. Ote yandan, kredi siniflandirilmasindaki degisime

bagl olarak TKO'da artis bekliyoruz.

Banka'nin 4C'de cekirdek gelirlerinde artisa ragmen karsilik
(+%44,2) ve faaliyet (+%21,1) giderlerinin bir onceki ceyrege
gore onemli derecede yikselis gostermesinin etkisi ile net
karda diisiis bekliyoruz. Ote yandan, bankanin muhasebe
YKBNK 128 1.081 -88% 4 Subat . o . . .
politikasinda degisiklige gitmesi sonucunda net faiz
gelirlerinde ceyreksel %7,9 dusus, komisyon gelirlerinde ise
%18,5 oraninda artis ongormekle birlikte, bankanin cekirdek

gelirlerinde %4,5 yukselis tahmin ediyoruz.

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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Arastirma Kapsamimizdaki Finans Dis1 Sirketlere Yonelik 419 Ongoriilerimiz

Banka dis1 Gelirler FAVOK Net Kar
(mn TLY*  4C19T  4C18 wiy % 4C19T 4C18 ywiy % 4C19T 4018 wiv % Beklenen tarih Yorum

hracat destegi we ihman hava sartlan ile birlikte ciro ve
AKCNS 518 397 = 70 44 59% 8 8 240 17 Subat haftasi FAVOK tarafinda yilbk bazda yiikselisler gérsek de marjlardaki

zayithgin devamm bekliyoruz.
Sats hacminde wlbk bazda gédzlenen yiikselis, fiyat arti; ve
ANACM 1.060 936 13% 241 200 21% &5 74 15% 27 Subat haftasi  Grin karmasimn destegi, marjlarda ve karbhk tarafinda pozitf

sonuclara isaret ediyor.

Yurt ici sabglann ciro bilylimesini desteklemesini beklerken,

hammadde malivetlerinin  destekleyici etkisine ragmen
ARCLK B.460 T.414 143 905 881 3% 235 280 -16%  Subatin ilk haftas:

yiiksek baan da etkisiyle operasyonel karbhkta zayf seyir ve

faiz giderleri nedeniyle net karda dislis Gngdriyoruz.

Yiiksek baz etkisine ragmen devam eden kirh teslimatlann

etlkisiyle ciro ve operasyonel kirda bekledigimiz biyiimeye

ASELS 5.153 3.795 36%  1.105 B13 36% 1.380 583 137% 11 Subat L s .
ek olarak kur farka gelirlerinin de destedi ile net kirda gicld
biiyiime dngariyoruz.
Magaza biiylimesinin destegine ragmen enflasyondaki diisi
nedeniyle ciro biylmesinde yavaslama ve TFRS16 etkisi harig
BIMAS 11.071  9.094  22% 831 511 63% 318 359 9% 4 Mart .
FAVOK marjimn  wlhk bazda 0,6 puan disiisle %5e
gerilemesini beklivoruz.
Enflasyondaki diisiise ragmen glicld ana kategori sahslanmn
ciro  biiyiimesini desteklemesini, ancak viiksek bazn da
BIZIM 1.145 9%  15% 59 49 19% 10 7 46% 27 Subat

ethisiyle TFR516 etkisi harig FAVOK marjinda daralma

nd

a.d.
sirket igin yine zayf bir ceyrege isaret ediyor.
lobman havamin wve wilbk bazda nispeten daha iyi fiyat
seviyelerine bagh olarak ciro ve FAVOK tarafinda pozitif
CIMSA 454 395 15% 64 41 57% 2 -62 a.d 17 Subat haftas:

gergeklesmeler gézlense de finansman giderlerinin ethisiyle
yine zayif net karbbk bekliyoruz.
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Gegen whn aym danemine lyasla sabs hacminde
DOAS 3.577 2911 1% 200 155 29% 48 4 1041% 24 Subat haftas1 gerceklesen %16'hk arts ve disiik baz etkisinin de katkasiyla
gligll net kir buylimesi beklivoruz.

Emlak Konut GYO'nun Gelir Paylasim Modelindelki Karat 34,
Biyiik Yab Istanbul projelerindeki gegici kabullerin etkdisi ile

EKGYO 2.079 1.260 65% 659 238 177% 516 171 202%
net sabs gelirled wve operasyonel karbbkta iyilesme
dngdriyoruz
Celik ve cevher fivatlanmn seyrine bagh kar marjlanndaki
gerilemenin etkisiyle sirketin 4C1%da zayf finansal sonuclar
EREGL 6.181 7.5%4 -19% B35 2.216  -62% 491 1.684 -71% 10 Subat haftas

agiklamasim bekliyoruz. Ton bags FAVOK dnedriimiiz ise willk

%53 gerilemeyle yaklasik B0 5/ton seviyelerindedir.

""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Gegen yibn aym dénemine gére ihracat hacmindeki %4lak

FROTO 11.599 10.048  15% 944 818 15% 596 411 45% 10 Subat haftass disiise ragmen, yurt ici sahslardaki giicli performansin net
kan olumlu yéinde etkileyecegini distintiyoruz.

4Cde gayrimenkul sabslanmn sirketin net sats gelirlerinin

olumlu  etkilemesini  beklerken, degerleme farlandan

ISGYO 718 112 552% 81 35 134% 248 250 -1% 30 Ocak L .
kaynaklanan gelirlerin I5 GYO'nun net kanna pozitif katlas
olacagim degerlendiriyoruz
Uriin fivatlanndaki zawf seyrin yam sira artan malivetlerin
ethisiyle ton bagp FAVOK N wlhk %82 gerileyerek 23 5/ton

KARDM 1.302  1.631 -20% 74 399 -B1% -143 328 a.d. 24 Subat haftas

seviyesinde gergeklesmesini, kur farla giderleri nedeniyle de

sirketin bu ceyrekte net zarar agiklamasim bekliyoruz.

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
*TFRS-16 etkisi dahil
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Arastirma Kapsamimizdaki Finans Dis1 Sirketlere Yonelik 419 Ongoriilerimiz

Banka dis1 Gelirler FAVOK Net Kar
{mn TL}* 4C19T  4C18 wiv ¥ 4C19T 4C18 wiv ¥ 4C19T  4C18 wiv¥  Beklenen tarih Yorum
Enerji ve finans segmentinde gerceklesmesini bekledigimiz
KCHOL 839 1.7M0 -85 zayif  karhbgin  Holding’in  konsolide net kanm  olumsuz
etkileyecegini disinlyoruz.
Enﬂa.wondaki- dﬂ;L’l;L’ln etkisiyle ciro biiyiimesinde yava;lamﬁ
ve TFRS16 etkisinden anndinlms FAVOK marjinda daralma
MGROS 5.910 4923 20 471 356 32% -271 EX)| a.d. 2 Mart

{yfy -2 puan) bekliyoruz. Kur farka giderlerinin de ethkisiyle
net zarar agiklayacagim tahmin ediyoruz.
Yiiksek baz etkisi nedeniyle gecen ywila gire ciro, FAVOK ve
OTKAR 530 B70 -39% 67 232 1% 42 250 -83%  Subatin ilk haftasi B )
’ net kirda daralma beklivoruz
Gecen yila gdre Avro baainda daha yiksek birim yolcu ve yan

gelirler ile birim giderlerdeki dustsiin destekledigi gl

PGSUS 2.483 2.053 1% 620 287 116% 97 -138 a.d. 3 Mart
operasyonel performans ve kur farka gelirlerinin katlasiyla
net kir aciklamasim bekliyoruz.
4¢de Holdingin ﬁ.nﬁns segmentinde karhb&in iyilesmesinin
konsolide sonuglan olumlu etkilemesini beklerken, cimento
SAHOL 871 29 109% segmentinde  karbbfin  azalacafim  dnedriyoruz.  4C18'de

enerji segmentinde tek seferlik giderin etkisi ile net kardaki

diisiis sonucu olusan disik baz ethisi ile Holdinglin konsclide

net kannda giliclii arts bekliyoruz.

D.'l.'izriam t-araﬁndaki nza',rlf performansa  karmbk Soda
SISE 4,679  4.467 5% 87T 306 -3% 460 251 83% 27 Subat haftass kimyasallan segmentinin destegiyle net kar tarafinda gligli

sonuglar bekliyoruz.

Soda kili tarafinda hacim ve fiyatlardaki wilbk bazdak arts,
S0DA 1.090 988 10% 284 233 0% 290 81 256% 27 Subat haftasi  elyaf tarafimn katlos: ve Eurobond gelirlerinin etkisiyle gicli

net kar biyimesi bekliyoruz.

[stanbul Atatiirk Havalimam haric gecen wila gdre Awro

bamnda ciroda diisiis &Gngdriirken, operasyonel karhhkta
TAVHL 1.035 3.725 -72% 261 2.501 905 1.474 323 356% 7 Subat bekledigimiz iyilesmenin ve istanbul Atatiirk Havalimam’mn

erken kapamp nedeniyle agiklanan tazminatin etkisiyle 1,47

mlr TL (230 mn Avro) net kir agiklayacagim tahmin ediyoruz.

Maliyet azalhecr dnlemlere ek olarak daha disiik birim yalat
giderlerinin de destegiyle bekledigimiz glicli operasyonel
THYAOD 19.276 16.486 17% 3.457 2.366 46% 1.728 -38 a.d. 2-6 Mart haftass performanzin ve MAX krzd nedeniyle Boeing firmasindan
abnchiim tahmin ettigimiz 150 mn Shk tazminatn etkisiyle
gliclld net kir agiklayacagim dngdrdyoruz.
4Cde ihraca.t Hacn‘n’nde de;ram eden zayf seyre ragmen, yurt
ici sabs hacminde gerceklesen glicli biylimenin katlasiyla
TOASO 5.482 4.77%  15% 705 641 10% 413 327 26% 4 Subat )
’ net kinn wilbk bazda #26 oraminda arbs gdsterecegini

diisiindyoruz.

4Cde %00 mn TL olarak kaydetmesini bekledigimiz
gayrimenkul degerleme farkomin sirketin net kanm olumlu
TRGYO 323 284 14% 175 132 33% 827 2.330 -65% 9-10 Mart etkilemesini bekliyoruz. Diger yandan 4(C'de sirketin TL'nin
deger kaybetmesi sonucunda kur farka gideri kaydetmesinin

net kan bir miktar basklayacagim degerlendiriyoruz.

Tirkiye ve Avrupa tarafinda iiriin fivatlanndaki zayifhk ve
TREKCM 1.685 1.661 1% 251 343 -27% 166 188 -12% 27 Subat haftasi  dofalzaz malivetlerindeki artisin, 4Cde sirketin kar marjlan
tizerinde bask yaratmasim bekliyoruz.
Yurt iginin  olumlu  katlisina rag@men zawf ihracat
performansimin ciro biylimesini basklayacagim, net faiz ve
VESTL 5.728 5.237 9% 641 517 24% 42 291 -85% 24 Subat haftam
’ kur farka giderlerinin de etkisiyle net kirda disis

yasanacagim tahmin ediyoruz.

* Tiim veriler TFRS16 etkisi dahildir. PGSUS ve THYAQ icin FAVOK yerine FAVKOK baz alinnmstir.

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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AKBNK - Akbank

ALBRK - Albaraka Tiirk Katilim Bankas1

Vakif Yatinm

(mn TL) 4C19T 3C19 c/lc% 4C18 yly % (mn TL) 4C19T  3G19 ¢/c% 4C18 yly %
Krediler 204.235 192.603 6% 186.376  10%  Krediler 29.972 28.491 5% 27442 %
Mevduat 230.247 214.848 7% 188.391 22%  Toplanan Fonlar 37.798 34.794 9% 28.623  32%
Takipteki Kredi Orany 6,9% 67%  O2p 42% 27yp  TakiptekiKrediOram L TEs AR T G
A Net Faiz Marj1 (bp) 9 8 36 A Net Kar Pay1 M‘arjl .(bp) 169 -35 -198

Net Faiz Gelirleri 4257 4019 6 40m & ﬁirr P;z‘mGeGlgfr:‘eri o e
Net Ucr. Ko.m. Ge'llrlen . 1.147 1.139 1% 974  18% ol ettt el 307 281 9% 466 -34%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.657 1.643 1% 1.542 7% Net Dénem Kar/Zarar 46,2 383 221% 2380 -119%
Net Donem Kar/Zarar1 1.289,5 1397,3 -8% 1050,8 23% Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

GARAN - Garanti Bankasi HALKB - Halk Bankasi

(mn TL) 4C19T  3C19 c/c% 4C18 y/y % M (mn TL) 4C19T  3C19 c/c% 4C18 yly %
Krediler 247.933 236.724 5% 230.611 8%  Krediler 307.587 304.512 1% 259.074  19%
Mevduat 244.940 231.062 6% 218.058 12% Mevduat 287.861 284.030 1% 248.855 16%
Takipteki Kredi Oram 6,9%  6,7% 0,2yp  49% 2yp  Takipteki Kredi Oran 5,0%  4,6% 0,5yp  3,3% 1,7yp
A Net Faiz Marji (bp) 62 10 155 A Net Faiz Marji (bp) 77 43 -14

Net Faiz Gelirleri 4.831 4.665 4%  6.357  -24% Net Faiz Gelirleri 3.728 2.819 32% 1.953 91%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 1.551 1.612 4% 1311 18%  Net Ucr. Kom. Gelirleri 739 713 4% 563  31%
Toplam Faaliyet Giderleri 2312 2123 9% 2.194 5% Toplam Faaliyet Giderleri 1.677 1.669 0% 1.609 4%
Net Donem Kar/Zaran 1.104,5 1.303,5 -15% 1.061,9 4% Net Donem Kar/Zaran 806,5 308,3 162% 316,5 155%
Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

ISCTR - is Bankas1 TSKB - T.S.K.B.

(mn TL) 4C19T  3C19 c/c% 4C18 y/y % M (mn TL) 4C19T  3C19 c/c% 4C18 yly %
Krediler 283.127 269.074 5% 269.379 5%  Krediler 30.098 29.425 2% 27.936 8%
Mevduat 294.455 264.020 12% 245.267 20% Takipteki Kredi Orani 3,9% 3,2% 0,7yp 2,1% 1,8yp
Takipteki Kredi Orani 6,3%  6,7% 0,4yp  42% 2,2yp A Net Faiz Marji (bp) -35 -23 90

A Net Faiz Marj (bp) 31 -1 -110 Net Faiz Gelirleri 453 488 -7% 592 -23%
Net Faiz Gelirleri 5.432 4.954 10% 4.012 35% Net Ucr. Kom. Gelirleri 6 7 -8% 6 9%
Net Ucr. Kom. Gelirleri 1.522 1.398 9% 1.295 18% Toplam Faaliyet Giderleri 51 50 3% 42 21%
Toplam Faaliyet Giderleri 2.575 2.550 1% 1.848 39% Net Donem Kar/Zarar1 168,6 150,3 12% 170,3 -1%
Net Donem Kar/Zarar 2.381,3 1.348,3 77% 2.195,8 8%  Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

YKBNK - Yap1 Kredi Bankasi

(mn TL) 4C19T 319 c/c% 4G18 yly %

Krediler 239.350 231.804 3% 225.031 6%

Mevduat 226.317 210.944 7% 202.549 12%

Takipteki Kredi Orani 7,6%  6,9% 08yp  55% 2,1yp

A Net Faiz Marji (bp) -33 -7 -30

Net Faiz Gelirleri 3.525 3.827 -8%  3.923  -10%

Net Ucr. Kom. Gelirleri 1.523 1.285 19% 1.059  44%

Toplam Faaliyet Giderleri 2.020 1.668 21%  1.890 7%

Net Donem Kar/Zaran 128,2 975,8 -86,9% 1.081,2  -88%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji, Sirket

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu galisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bitindr.
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Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur
Tugba SAYGIN AKCA Mudir Yardimcist
Nazlican SAHAN SAVUR Analist
Ekin Cem EKE Analist
Hakan SAHINDAL Analist

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye d6zel 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
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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