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USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altin Gosterge Tahvil
5,9678 6,7071 * 1,1230 88.533 246,0 24,36 m
ABD-Cin ticaret goriismelerine iligkin belirsizlikler devam ediyor [ B Haftalik Getiriler (%)
0,0
® (Cin’in, ABD’nin tarife artirrmina misilleme yapabilecegi belirtiliyor o |
® Gelismelerle risk algisi, zayif seyrini seyrediyor ’
® Yurticinde hafta boyunca yogun veri akisi takip edilecek 20 e -1,6 -1,6 -1,8
3,0 -
Kiiresel piyasalarda; ABD ile Cin arasinda devam eden ticaret 4.0
miizakereleri ile ilgili belirsizlikler etkili olmaya devam ediyor. 5,0 - a8
ABD’nin gectigimiz hafta Cin kaynakli 200 milyar S tutarindaki iiriine 6,0 -
iliskin glimriik tarifesini artirmasinin ardindan Cin, ABD’nin tarife Dolar/TL  Euro/TL Gram Altin BIST-100 Gosterge
artisinin gériismeleri olumsuz etkiledigini belirtti. €in’in; ayrica, Tahvil
ABD’nin son tarife artirmina misilleme yapabilecegi belirtiliyor. ABD @ RE{NEACITGAT)) Onceki Beklenti
Baskani Trump’in ekonomi danismani Kudlow ise; ABD Baskani Trump Tiirkiye Cari islemler Dengesi 072 Los
ile Cin Devlet Baskani Jinping’in, Haziran sonunda Japonya’da (Mart, milyar $) — o
yapilacak G20 toplantilarinda gériismesinin kuvvetle muhtemel Hindistan Enflasyon (Nisan, yillik %
o g .. 2,86 2,98
oldugunu belirtti. degisim)

Yatirnmci Takvimi igin tiklayiniz
Devam eden belirsizliklerle; kiiresel risk algisi zayif seyrini

siirdiiriiyor. Bu sabah Asya hisse senedi piyasalarinin ¢ogu saticith @ PEUERELITRC I

seyrediyor. ABD 10 yillik devlet tahvil getirisi, %2,43 diizeylerinde (%) 10/05 09/05 2018
diistik seyrini sirdiiriirken; dolar endeksi 97,3 seviyelerinde ilimli TR 2 yillik 24,36 24,61 19,73
seyrediyor. Hafta boyunca kiiresel ¢apta; yarin Almanya Mayis ayi TR 10 yillik 21,17 21,53 16,42
Zew ekonomik beklenti anketi, Carsamba giinii ABD ekonomik ABD 10 yillik 247 244 2,68
aktivite verileri, Cuma giinii ise Euro Bélgesi Nisan ayi enflasyonu Almanya 10 yilik 0.05 0,05 0.24
takip edilecek. ’ ’ ’

°
® Yurt iginde ise; Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, dniimiizdeki 10/05 Ginliik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
birka¢ ayda enflasyonda keskin bir diislis yasanacagini, faizlerin $/TL 5,0827 3,4 03 13,1
diismeye devam edecegini ve ¢ok daha giiclii bir dengelenme €/ 6,7474 -3,0 09 11,2
slirecini ortaya koyacagini belirtti. Bakan Albayrak ayrica imalat ve €/s 1,1233 02 03 20
ihracat sektoriint destekleyecek, uzun vadeli TL bazli kredilerden $/Yen 109,95 02 1,0 02
olusan bir paketin, 3 kamu bankasi tarafindan hazirlandigini GBP/S 1,2998 01 13 19

acikladi. Yurt icinde hafta boyunca bugiin, Mart ayi cari islemler

dengesi, yarin Mart ayi sanayi iiretimi, Carsamba giinii Subat ayi L J) Hisse Senedi Endeksleri

issizlik orani ve Nisan biitce dengesi, Persembe giinii ise TCMB 10/05 Giinlik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)
beklenti anketi verileri takip edilecek. Yurt ici piyasalarda ise; BIST-100  83.533 -0,2 -5,8 -3,0
$/TL, gectigimiz hafta yasanan iki yénde de volatil seyrin ardindan, S&P 500 2.881 0,4 -2,2 14,9
6,01 diizeylerinde. FTSE-100 7.203 -0,1 -2,4 71
DAX 12.060 0,7 -2,8 14,2
® Kiiresel doviz piyasalarinda; €/$, 1,1230 seviyelerinde. ECB iiyesi SMI 9.473 0,5 -2,8 12,4
Nowotny, Euro Bolgesi’'nde biyimenin ikinci yarida daha giiglii Nikkei 225  21.345 -0,3 -4,1 6,6
biiyiimesini bekledigini belirtti. GBP/USD, 1,30 seviyelerine yakin MSCI EM 1.033 0,5 -4,6 7,0
seyretmeye devam ediyor. isci Partisi tarafindan gelen agiklamalar, Sangay 2.939 3,1 -4,5 17,9
hikiimetle Brexit konusunda ¢ok fazla ilerleme Bovespa 94.258 -0,6 -1,8 7,2

kaydedilemedigine isaret ediyor. USD/JPY, ABD-Cin gerilimiyle
disusind slrdiaruyor; 109,7’lerde. Cin yuani haftaya %0,5 deger

@ HuEIEHE]

kaybiyla baslarken, gelismekte olan iilke para birimleri genelinde 10/05 Gunlik (%) Haft. (%) 2018 sonu (%)

de deger kayiplari hakim. Brent ($/varil) 70,6 0,3 -0,3 31,3
Altin ($/ons) 1.286 0,2 0,5 0,3
Gram Altin (TL) 246,9 -3,2 0,8 13,5

® Yurt icinde Hazine bu hafta 4 ihale diizenleyecek. Bugiin 12 ay
vadeli kuponsuz devlet tahvili ve 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli
devlet tahvili ihaleleri diizenlenecek. Haftalik bazda gosterge faiz Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
149 baz puan artisla haftayi %24,36’dan, 10 yil vadeli tahvil
getirileri de 174 baz puan artisla %21,17’den tamamladi. 5 yillik

CDS risk primi 486 baz puan diizeylerinde. AKBAN K

Bakir ($/libre)  278,5 0,1 -1,4 59

**Gerceklesen

Ekonomik Aragtirmalar
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

P
® Gectigimiz hafta gerek yurt disinda gerekse yurt igcinde hisse senedi L Endeks De (%) Giin_Haftalik Ayhk _ Yilik

piyasalarinda saticili seyrin hakim oldugu bir siire¢ gozledik. Yeni

hafta baslangicinda kiresel risk algisinin ABD-Cin ticaret BIST100 22 8 3 30
anlagmazliklari nedeniyle zayif kaldigini gézlemliyoruz. Ekonomi BIST-30 02 6.2 95 317
tarafinda saat 10’da gelecek cari denge verileri yakindan takip Banka Endeksi 05 59 124 -06
edilecek. Nispeten glglenen risk istahi ile BIST'in haftaya alicil Sinai Endeks 04 6.1 9) 10
baslamasini bekliyoruz. Hiametler Endeks 0 47 52 8

® BIST100 haftanin son giinlinde ylkselis yasadigl 89.855 seviyesi : —
sonrasinda satisa dondii. Kapanis 88.533 seviyesinde gerceklesti. @ JAGVEECREIEY
BIST'te 87.500-87.200 bolgesini yakin-onemli destek olarak

degerlendiriyoruz. Altina yasanacak sarkma satislarin daha da Eiasr-lrljaolca)rppi/;/Dsz(mn ™ 32;’%2
belirgin hale gelmesini saglayabilir. 86.000-84.000 G&nemli ) ; y ¢
gordlglimiiz seviye altindaki destek bolgesi olarak karsimiza Holdingler Piy. Deg. 107,821
cikiyor. BIST'te kisa periyot icin ortalamalarda egilim halen asagi Sanayi Piy. Deg. 241,990
yonli ve saatlik periyotta iyimserlikten bahsedebilmek icin en BIST Islem Hacmi (mn TL) 6,306
azindan 92.500/800 bandi (izerine geri donusu gerekli gortyoruz. BIST Ort. Halka Agiklik 35%

Bu yonde ilk olumlu sinyal ise 90.300 seviyesinin gecilmesiyle
alinabilir. Banka endeksinde ortalamalardaki asagl egilim @ NIRLII AT N0 IF-(5T0 029 B 5 EXel Ty M (1 [l )
korunuyor. 113.000 yakin destek bdlgesi. Banka endeksinde kisa

periyotta iyilesme gorebilmek igcin 119.000-120.000 Uzerine geri Isiklar Enerji 8.3 254
doénis gerekiyor. Aksi takdirde 113.000 altinda 111.500-110.000 Besiktas Futbol Yat. 6.1 31.2
bolgesi glindeme gelebilir. BIST100'de 88.500-88.000-87.500/200- Ege Endistri 6.0 27.4
86.800 destek, 89.300/700-90.700-91.800-92.500 direng olarak .- anadoly 53 1879
belirtilebilir. Petkim 50 4034

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayiniz
Y ¢ En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Tav Havalimanlari -39 30.9
Portféy Secimleri Borusan Boru . -3.9 35
Karsan Otomotiv -3.8 18.2
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hfisseler: Ff)rd, Garanti, Sok Marketler 34 39
Koza.’ /-}Itm, Pegas.u.s, Selguk Ecza, Tekfen Holding ve Yapi Tofas Otomobil Fab. 27 163
Kredi’dir. Detaylar icin tiklayiniz
Sirket Haberleri [ I En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Bim 1C19’da 215 milyon TL net kar acikladi. UFRS-16 etkisini Tirk Hava Yollari -2.5 1157.2
ayristirdigimizda net kar 267 milyon TL ile bizim beklentimiz olan Garanti Bankasi -0.3 834.4
285 milyon TL ve piyasa ortalama beklentisi olan 281 milyon Petkim 5.0 4034
TL'nin altinda gergeklesti. Ciro beklentilere pa_r_alel gelmesine Akbank 09 2485
ragmen, UFRS-16 etkisini ayristiriimis %4,7 FAVOK marjl piyasa Halk Bankasi 07 218.0

beklentilerinin (%4,9) altinda gergeklesti. Ciro 1¢19'da yilhk %29
blylyerek beklentilere paralel 9,025 milyon TL olurken (bizim
beklentimiz 9,060 milyon TL, piyasa beklentisi 9,052 milyon TL).
1C19 sonuglarinin  Bim hisselerini  bugln hafif olumsuz

[ 3 VIOP Kontrat  Uzl. Fiyati Deg. (%) isl. Ad.

etkilemesini bekliyoruz. Hisse icin 12 aylik hedef fiyatimiz olan 97 XUo30 I:Ia2|ran 113550 046 216,296
TLile “Notr” getiri beklentimiz devam etmektedir. XU30 Agustos 118.575 -0.32 304
USD Mayis 6.161 -3.09 200,422
USD Haziran 6.289 -3.17 248,523
EUR Mayis 6.944 -3.00 1,314

[ 3 Acik Pozisyon Adet Deg.

XUO30 Haziran 404,976 -12783

USD Mayis 360,507 12855
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o I
Sirket Haberleri Devami

® Emlak GYO 1C19’da 48 milyon TL net kar agikladi. Piyasa ortalama beklentisi 104 milyon TL net kar idi. Net karda
yasanan sapmanin temel nedeni beklentilerin oldukga altinda gelen FAVOK marjindan kaynaklanmaktadir. Ciro
1¢19°da yillik %14 duserek 1,235 milyon ile piyasa ortalama beklentisi olan 1,207 milyon TL'ye paralel
gerceklesirken, FAVOK 1¢19’da yiiksek kar marjli hasilat paylasim projelerin teslimatinin olmamasindan dolayi -9
milyon TL oldu. 1¢19’da piyasa ortalama FAVOK beklentisi 222 milyon TL idi. Net bor¢ 2019 Mart sonu itibariyle
3,5 milyar TL oldu (Aralk/2018 sonu itibariyle net borg 2,9 milyar TL). 1¢19 sonuglarinin hisse tzerinde bugiin
olumsuz etki yaratabilecegini diisiinliyoruz. Hisse igin 12 aylik hedef fiyatimiz 1,65 TL’ye dlstriyor (6nceki; 1,80
TL) ile “Notr” beklentimizi koruyoruz.

® s Bankasi’'nin 1C19 net kari 6nceki ceyrege gore %34 ve dnceki yilin ayni dénemine gére %19 gerileyerek 1.458
milyon TL oldu ve bdylece bizim 950 milyon TL olan kar beklentimiz ve piyasanin 1.015 milyon TL olan kar
beklentilerini geride biraktl. Net karin beklentimizden kuvvetli gelmesi Hazine islemlerinden saglanan yilksek
gelirler ve karsilik ayirma oraninin diismesi ile birinci ve ikinci kategorideki kredilerin karsiliklarindan yapilan 758
milyon TL tutarindaki iptalden kaynaklandi. Diger taraftan is Bankasi ayrica emekli sandigi ve olasi riskler igin
toplam 280 milyon TL ek karsilik ayirdi. Bankanin 1C19 net karinin gerek ceyreksel gerekse yillik bazda
gerilemesinde karsilik giderlerinin artmis olmasi dnemli rol oynadi. Diger taraftan uygulanan muhasebe yontemi
sonucunda TUFE’ye endeksli tahvillerin getirisinde 6nceki ceyrege gore olusan gerileme 300 milyon TL gibi
rakiplere gore oldukca diisiik diizeyde kaldi. TUFE etkisinin sinirli kalmasi ve gerileyen fonlama maliyetleri
sayesinde kredi — mevduat getiri makasinin genislemesi (swap maliyetlerinde artisa ragmen) dizeltilmis net faiz
marjini 33 baz puan artisla 1¢19 icin %3,3’e tasidi. is Bankasi net faiz marjinin 2¢19’da korunacagini ve kurdaki son
hareketliligin enflasyona etkisine bagh olarak yilin ikinci yarisinda beklentilerde bir degisim olabilecegini vurguladi.
Takipteki alacaklar 3,1 milyar TL tutarindaki takibe dénisiim ve 0,6 milyar TL tutarindaki tahsilat sonrasi 1¢19
sonunda 13,7 milyar TL’ye yiikseldi ve takipteki alacak orani dnceki ceyrege gére 100 baz puan artarak %5,1 oldu.
Yakin izlemedeki krediler (ikinci kategori) de 2,3 milyar TL artisla 34,7 milyar TL oldu. Buna gore takipteki ve yakin
izlemedeki kredilerin brut kredi hacmine orani %17,9 olarak benzer bankalar arasinda en dustik olarak kalmaya
devam etti. is Bankasi’'nin 1¢19 sonuglarinin ardindan bankanin net kar tahminlerini %8 azaltarak 2019 yili icin 6,6
milyar TL'ye ve 2020 yil icin 8,6 milyar TL'ye diisiirdiik. is Bankasi hissesinin 12 aylk hedef degerini ise hisse
basina 6,30 TL olarak koruyoruz. Hisse igin ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ gériisiimiiz bulunuyor.

® Pegasus Havayollari 1¢19’da 214 milyon TL zarar agikladi. Bu rakam piyasa ortalama beklentisi olan 188 milyon TL
zarar ve bizim tahminimiz olan 191 milyon TL zarar gore hafif daha kotu bir performansa isaret etmektedir. Sirket
operasyonel anlamda ise 1¢’de glgcli bir gergeklesme ortaya koymustur: Pegasus’un satis gelirleri 1,77 milyar TL
ile bizim tahminimizi %4 asmis, TFRS-16 gegcis etkisini icermeyen karsilastirilabilir FAVOK rakami 157 milyon TL ile
bizim tahminimiz olan 132 milyon TL’nin Uzerinde gergeklesmistir. %8,9’'luk FAVOK marji da gegen yilin ayni
dénemine gore 1,4 puan artis gostererek bizim %7,7’lik tahminimizi asmistir. Yolcu birim gelirlerinin kuvvetli seyri
ve ek gelirlerdeki yiksek artis karlihgl olumlu etkilerken personel giderlerindeki yillik %78 artis bu etkinin bir
kismini térpllemistir. Diger yandan net faiz gideri ve diger komisyon giderlerinin yiiksek artis gostermesi net sonug
Uzerinde olumsuz baski yaratmistir. Yorum: Beklentileri asan zarar rakamina ragmen Pegasus’un kuvvetli 1C
operasyonel performansini olumlu karsiliyoruz. Rakamlar sirketin yila iyi bir baslangic yaptigina ve 2018'de
baglatilan i¢ hattan dis hatta kapasite kaydirma stratejisinin karhlik agisindan olumlu sonug verdigine isaret
etmektedir. Birim yakit tiketiminin yillik %4 gerileme géstermis olmasini da sirketin yeni nesil ugaklarinin toplam
kapasite icinde agiriginin artmasinin bir sonucu olarak degerlendiriyor ve ileriye dénik finansal performans
gbrinimu agisindan olumlu karsiliyoruz. Sirket yénetimi 1C19 sonuglari sonrasi daha 6nce yayimlanmis olan 2019
ongordleri icin bir degisiklik ilan etmedi. Daha 6nce sirket 2019’da %6-%8 kapasite artisi, yatay yolcu doluluk orani,
ic hat birim gelirlerde 15-20 TL artis, dis hat birim gelirlerde Euro bazinda yatay seyir, yaklasik 75 dolar/varil Brent
petrol fiyati tahminiyle birlikte toplam birim maliyetlerin 3,68-3,73 Eurocent seviyesinde gergeklesmesi ve sonugta
FAVOK marjinin yillik bazda 1-2 puan civarlarinda gerilemesini éngérmiistii. 1¢’deki gerceklesmeler yilsonu
ongorilerine gore daha kuvvetli bir seyir ifade etmektedir. Sirketin karlilik dngérisi bizim mevcut tahminimize
gore daha muhafazakardir. Pegasus hisselerinin getirisi son 6 ayda BIST-100’iin %29 (zerinde, MSCi Avrupa
Havayollari endeksinin ise Euro bazinda %30 tizerinde kalmistir. Hisse 2019 FD/FAVOK carpaninda en son benzer
sirketlere gére %18 iskontoyla islem gdérmistii. Pegasus icin “Endeksin Uzerinde Getiri” getiri beklentimizi
koruyoruz.
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Sirket Haberleri Devami

® Selguk Ecza 1¢19’da bizim beklentimiz olan 204 milyon TL'nin ve piyasa beklentisi olan 195 milyon TL'nin {izerinde
253 milyon TL net kar elde etti. Net karda yasanan fark FAVOK marjinin piyasa beklentilerinin {zerinde
gelmesinden kaynaklanmaktadir (gerceklesen FAVOK mariji %6,7; beklenti %5,5). Ciro yillik bazda %27 ceyrek
bazda %16 artarak 1¢19'da 4,163 milyon TL'ye cikti. Ciro ilag sektoriindeki fiyat artisi (Subat ortasinda %26,4 artti)
ve Selguk Ezca’nin yiiksek pazar payindan (%42,61) olumlu etkilendi. Ek olarak, Selguk Ecza’nin 119 FAVOK’ yillik
bazda %65 artarak 280 milyon TL'ye ulasarak, bizim beklentimiz olan 225 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 228
milyon TL'nin (izerinde gergeklesti. FAVOK Subat ortasinda ilaglara yapilan zamdan olumlu etkilendi. Sirketin
1¢19’da net nakit pozisyonu 391 milyon TLye yiikseldi (4C18’de 83 milyon TL net nakit). Sirketin 1¢19 sonuglarina
piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz. Selguk Ecza igin 12 aylik hedef fiyatimizi hisse basi 4,60 TL'ye
yikseltiyoruz (6nceki; hisse basi 4,20 TL) ve “Endeksin Uzerinde” énerimizi koruyoruz.

® Vakifbank’in 1C19 net kari 6nceki yila ve dnceki ceyrege gére %38 azalarak 651 milyon TL olarak geldi ve bizim
590 milyon TL beklentimizi geride birakirken piyasanin 664 milyon TL olan beklentisine paralel geldi. Net karin
beklentimize gore kuvvetli gelmesi kredi-mevduat getiri makasinin ve komisyon gelirlerinin beklentimize gore
kuvvetli gelmesinden kaynaklandi. Diger taraftan net karsilik giderleri de 1,18 milyar TL oldu ve 4C18'deki 644
milyon TL’lik net karsilik giderinin ve bizim 940 milyon TL net karsilik gider beklentimizin Gzerinde gergeklesti.
Vakifbank ayrica serbest karsilik rezevlerinden 130 milyon TL'lik kismi (daha o6nce yatirimcilarla paylasilan
beklentiler paralelinde) iptal ederek 1C19 net karina destek verdi. Bankanin net karinin énceki ceyrege gore
gerilemesi ise TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerindeki sert diisiis ve bahsettigimiz karsilik giderlerinden
kaynaklaniyor. Karin yilhik bazda diismesi de kredi- mevduat getiri makasinin 1¢18’e gére daralmasini ve artan
karsilik giderlerini yansitiyor. Vakifbank 1¢19’da Kredi Garanti Fonunun yeniden etkinlik kazanmasinin da etkisiyle
hizh bir kredi artisi sagladi. TL krediler 6nceki ¢ceyrege gore %13,4 artarken, déviz krediler dolar bazinda yatay
seyretti. 1¢19 sonuglarinin ardindan Vakifbank icin net kar beklentimizi 2019 yili %14 disusle 3,6 milyar TL'ye ve
2020 igin %8 disugle 5,0 milyar TL'ye indirdik. Hisse icin 12 aylik fiyat hedefimizi de %13 gerilemeyle hisse basina
4,75 TL olarak belirledik. %29 yukari potansiyel tasiyan hisse icin ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ gériisiimiiz bulunuyor.

® Yatas yilin ilk ceyreginde bizim beklentimiz olan 17mn TL ve piyasa beklentisi olan 16mn TL'nin hafif altinda 14mn
TL net kar agikladi. 4,2mn TL'lik kur farki giderlerini de iceren toplam 13,9mn TL'lik net finansal giderler net karin
beklentilerden sapmasina neden oldu. Gegen yilin ayni dénemine gére ciro ve FAVOK sirasiyla yillik %19 ve
%29’luk blylme gosteren Yatas’'in gli¢li operasyonel performansini net finansal giderler golgeledi. 2019 igin
sirket yénetimi 1,2-1,25milyar TL gelir, %15,5 FAVOK marji ve 84-100mn TL net kar beklentilerini korumaktadir.
Net borg ceyrek bazda %46 artarak 209 milyon TL'ye yikseldi. Bu artisin temel sebebi net isletme sermayesinde
yasanan ciddi ylkselisten kaynaklanmaktadir. Sirketin 1¢19 sonuglarina piyasa tepkisinin hafif olumsuz olmasini
bekliyoruz. Yatas icin hedef fiyatimizi 6,5TL'den 6,2TLl’ye disiriiyoruz ancak “Endeksin Uzerinde” tavsiyemizi
koruyoruz.

BUGUN 1C19 MALi SONUCLARINI ACIKLAMASI BEKLENEN SiRKETLER
1C19 net kar beklentileri (milyon TL)

irket Kodu
Sirket - Ortalama Piyasa Ak
Halkbank HALKB 393 400
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirnm AS$ ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS$ her an,
hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatinm AS’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir gekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm AS ve ¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danigmanhgi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirnm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatinm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriiglerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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