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2017 yili global piyasalarda merakla beklenirken yatirrmcilarda “cok zor bir yol olacak” mottosunun yeniden
giindeme vyerlestigini goriiyoruz. Teknolojik gelismeler ve buna bagl olarak finansal piyasalarda artan volatilite,
yatirimcilarin her sene daha zor bir piyasa ile karsilasmasina neden olurken, ekonometrik modellerimiz ve kantitatif
calismalarimizi temel alan analizler ile 2017 gorinimiini netlestirmek amaciyla hazirladigimiz ¢alismayi sizlerle
paylasiyoruz.

ABD tahvilleri ve Genel Goriiniim... 2017 birinci ceyreginde ABD 10 Yillik faiz oranlarinin %2,2-%2,7 araligina
yerlesmesini ve yatay/asagl yonlia bir seyir izleyebilecegini 6ngdriyoruz. Ancak Trump ddénemi genisleyici maliye

politikalari ve ABD’de olumlu seyreden enflasyon ve istihdam piyasasi dinamiklerinin 2017 yil sonunda ABD 10 yillik
tahvil faizi oranini %3-%3,5 araligina ¢ekebilecegini diistinliyoruz.

Altin (Ons)... ABD 10 yil tahvil faizlerindeki beklentimiz 1siginda ons altinda 1090-1130 dolar araligi alim icin uygun
olabilir. Ancak altinda 2017 yili genelinde (ilk ¢eyrek haricinde) olumlu bir seyir gériilmeyebilir.

Euro/Dolar... 2016 yilinda global olgekte glicli kalan dolar, ABD’de glicli istihdam ve enflasyon goriinimu ve

genisleyici maliye politikalarinin etkisiyle 2017 yilinda da bu seyrini strdurebilir. Ancak ABD 10 yillik faiz oranlarinda
yiin ilk ceyreginde gorilebilecek yatay/hafif negatif seyir beklentimize paralel olarak deger kazaniminda
yavaslama/yatay bir seyir izleyebiliriz. Euro tarafina bakildiginda, 2017 yilinda Avrupa bdlgesi hisse senetleri ve Euro
icin (ilk ceyrek haricinde) olumsuz goérinimin devam edebilecegini disliniyoruz. Bu dogrultuda Euro/Dolar
paritesinde disls seyri, Euro boélgesinin 2017’de yogun politik giindemine paralel olarak devam edebilir. 1,01-1,07
bandi ilk ceyrek icin gecerli olabilecekken, 2017 yil sonu icin 0,95 beklentimizi koruyoruz.

Gelismekte Olan Ulke Piyasalari... ilave getiri (carry) arayisindaki global tahvil yatinmcilari agisindan diizenli
olarak takip ettigimiz gostergelerimiz ve blylime degiskenlerine bakildiginda Hindistan ve Endonezya’nin dikkat

cektigini gdzlemliyoruz. Endonezya’nin dniimiizdeki sene %5,3, Hindistan’in %7,8 reel biiylime oranlarina sahip olmasi
beklenirken, diger gelismekte olan (lkelere gére belirgin biylime farkini koruduklari gézlemleniyor. Hisse senedi
yatirimcilari igin Turkiye'nin gecmis degerlemeler ve diger (lkeler ile karsilastirildiginda cazip goriinime sahip
oldugunu gézlemliyoruz.

Petrol (Brent)... Ekonometrik modeller ve vadeli piyasalarda ylkselisin sinirlanabilecegi sinyalleri gelmeye

baslarken ilk ¢ceyrekte yasanabilecek bir diizeltme sonrasinda 2017 yil sonu i¢in 60 dolar hedefimiz koruyoruz

Kurum tahmini/beklentisi SON FiYAT 1¢ 2C 3C 4c
ABD 10 yillik tahvil getirisi (%) 2,5485 2,30% 2,50% 2,80% 3,20%
Altin (Ons) Fiyati /S 1143 1200 1200 1150 1120
Euro/Dolar paritesi 1,05 1,08 1,05 1,00 0,95
MSCI EM GOU hisse senedi endeksi 842,45 9200 9200 850 850
Petrol (Brent) Fiyati / $ 55,15 60 55 57,5 60

Please see penultimate page for additional important disclosures. Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. (“AK INVESTMENT”) is a foreign broker-dealer unregistered in the USA. AK INVESTMENT research is prepared by
research analysts who are not registered in the USA. AK INVESTMENT research is distributed in the USA pursuant to Rule 15a-6 of the Securities Exchange Act of 1934 solely by Rosenblatt Securities Inc, an SEC
registered and FINRA-member broker-dealer.
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ABD tahvilleri ve Genel Goriiniim

Tim varhk siniflari ile ylksek korelasyonunu koruyan amiral gemisi ABD tahvillerinde 20 Ocak tarihinde goéreve
baslayacak olan Baskan Trump’in politikalari erkenden fiyatlanirken, 2017 yilinin ilk ceyreginde faiz oranlarinda bir
miktar gevseme, ancak Mart-Nisan aylarindan itibaren yeni zirvelerin denenebilecegi bir stireci 6ngoriiyoruz. Burada;

e ABD 10 yillik faiz oranlari ile modellerin gosterdigi faizler arasindaki farkin 60 baz puan seviyesine ulastigini

(daha 6nce 2009 ve 2011’de bu fark asilamadi) ve gecmise bakildiginda bu noktadan itibaren faiz
oranlarinda bir miktar gevseme goriilme olasiliginin arttigini,

Vadeli piyasalarda (UST Bond Futures) yatirrmcilarin ABD tahvillerinde rekor miktarda “kisa” pozisyon
aldiklarini ve bu durumun faiz oranlarinda yikselisi zorlagtirdigi,

FOMC uyelerinin yakin vadeli FED fonlama orani ve OIS oranlari arasindaki farkin 2013 yilindan bu yana en
diistk seviyede oldugunu goézlemliyoruz. Diger bir deyisle, piyasa FED’i blyiik 6l¢tide fiyatlamis durumda...

Gorlisiimiiz...

Bu nedenle 1C 2017’de ABD 10 Yillik faiz oranlarinin %2,2-%2,7 araligina yerlesmesini ve yatay/asagi yonlii bir seyir
izleyebilecegini ongériiyoruz. Ancak Trump dénemi genisleyici maliye politikalari ve ABD’de olumlu seyreden

enflasyon ve istihdam piyasasi dinamiklerinin 2017 yil sonunda ABD 10 yillik tahvil faizi oranini %3-%3,5 araligina
¢ekebilecegini diisliniiyoruz.

ABD 10 yilik tahvil getirleri ekonometrik modellerin gésterdigi degerlemelerden uzaklasmis durumda... (Grafik 1)

ABD 10 yil vadeli tahvil getirilerini aciklamaya calisan ve ortalamaya geri dénen (mean-reverting) bir yapi izleyen
ekonometrik modelimiz ile tahvil getirileri arasindaki fark 60 baz puani asmis durumda. 2009 yilinda 80, 2011 yilinda 65
baz puan fark agilmasini takiben ABD getirilerinde yeniden asagl yonli seyrin hakim oldugunu goézlemliyoruz. ABD

enflasyon, istihdam dinamikleri ile ingiltere ve Almanya ekonomik gdstergelerini iceren makro modelimiz (R-Sq %82)
faiz oranlarinda ilk ¢ceyrekte bir miktar sakinlesme 6ngoriyor...

Grafik 1- ABD 10 yillik faiz oranlari ile modellerin gosterdigi faizler arasindaki fark tarihi yiiksek seviyelere ulasti,
faizler bir miktar gevseme gosterebilir...
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Vadeli piyasalara bakildiginda ABD tahvillerinde yatirimcilarin spekilatif kisa pozisyonlarinin rekor seviyeye ulastigini
gbzlemliyoruz. Burada yatirimcilarin biylk boliminin benzer bir pozisyonda konumlanmasi, karsit bir bakis acisiyla
ABD tahvil faizlerinde yiikselisin sinirli olabilecegini gosteriyor.

Grafik 2- Vadeli piyasalarda (UST Bond Futures) yatinmcilarin ABD tahvillerinde rekor miktarda “kisa” pozisyon
aldiklarini ve bu durumun faiz oranlarinda yiikselisi zorlastirabilecegini diisiiniiyoruz...
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim
Grafik 3- FOMC iiyelerinin yakin vadeli FED fonlama orani ve OIS oranlari arasindaki farkin 2013 yilindan bu yana

en diisiik seviyede oldugunu gozlemliyoruz. Diger bir deyisle, piyasa FED’i biiyiik él¢ilide fiyatlamis durumda...
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ABD’de Trump politikalari ve yeni FED iiyeleri giindeme gelebilir...

3 Ocak tarihinde toplanacak olan ve yeni lyelerden olusacak ABD Kongresi, 20 Ocak tarihinde géreve baslayacak olan
Baskan Trump, 1 Subat tarihli FED toplantisi ve 16 Mart tarihli ABD bor¢ tavanina ilisin son diizenleme tarihi FED’in
siyasi olarak yogun bir glindemle karsi karsiya oldugunu gosteriyor. Kurumlar vergisi oranini %35’ten %15’e ¢ekmek
isteyen Trump, Cin ve Meksika ile olan dis ticaret faaliyetlerini sinirlamak istiyor. Kurumlar vergisi diizenlemelerinin
etkisi carpan etkisiyle, yil icerisinde goriilebilecekken, dis ticaret anlasmalarina iliskin diizenlemelerin uzun vadeli
olarak degerlendirilmesi gerektigini diislinliyoruz. Bu nedenle kisa vadeli olarak yapilan vergi indirimlerinin genisletici
etkisini, sikilastirici para politikasi ile desteklemek isteyen Trump,”giivercin” goriiniimlii bir Fed’i engel olarak
goriliiyor. 2017 yilinda FOMC toplantilarinda oy kullanacak olan 4 yeni FOMC liyesinin, yerlerini aldiklar eski
liyelere gore daha “giivercin” bir yapida olduklan goriiliiyor. Bu nedenle Obama doneminde 2 eksik liye ile galisan
FOMC’ye 2 yeni liye atanmasi ve Trump’in “sahinvari” goriislii liyelerin segilmesini destekledigi biliniyor.

2017 yilinda FOMC’de yeni bélge baskanlari oy kullaniyor...

2016 | 2017
Sabit liyeler
YK dyeleri

Yellen (No6tr/Guvercin)

Yellen (NOtr/Glivercin)

Fischer (Notr)

Fischer (Notr)

Powell (N6tr/Guvercin)

Powell (N6tr/Guvercin)

Brainard (Guivercin)

Brainard (Gulivercin)

Tarullo (Givercin)

Tarullo (Glvercin)

New York FED Baskani

Dudley (N6tr)

Dudley (N6tr)

Degisecek liyeler (Fed bolge baskanlar)

Bullard (Glivercin)

Evans (Notr/Glvercin)

George (Sahin)

Harker (No6tr/Sahin)

Mester (Sahin)

Kaplan (Notr/Guivercin)

Rosengren (Sahin)

Kashkari (Notr/Glvercin)

FOMC'de 2017 yilinda gorev olacak yeni bolge baskanlarinin 2016’da oy hakkina sahip bolge baskanlarina gére daha
“glivercin” (faiz artirmlarina karsi) bir yapida olduklarini gériyoruz. 2017'de artacak enflasyonist baskiya ragmen,
alinacak kararlarin “kademeli” faiz artirrmini destekleyici nitelikte olmasi beklenebilir.

FOMC mevcut durumda 5 Yonetim kurulu tiyesi, Fed New York Baskani ve 4 bolge baskanindan olusuyor.
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Altin (Ons)

ABD 10 yil tahvil faizlerindeki beklentimiz 1siginda ons altinda 2017 yilnin ilk geyreginde 1090-1130 dolar araligi alim
icin uygun olabilir. Ancak altinda 2017 yili genelinde (ilk ¢eyrek haricinde) olumlu bir seyir goriilmeyebilir. Burada;

Vadeli piyasalarda (CFTC Futures) altin pozisyonu taslyan yatirimcilarin halen 6nemli miktarda uzun pozisyonda
olmalari,

Portofylinde altin bulunduran Borsa Yatirim fonlarinin (ETF) altin pozisyonunun ABD segimleri dncesindeki
2000 ton seviyesinden 1779 tona gerilemis olmasi,

ABD bliyiimesine paralel olarak reel faizlerde 2017 yilinda yukari yonli istegin devami,

Trump politikalari, enflasyonist baski ve istihdam artisinin Fed faiz artirnmlarini Mayis ayindan itibaren
tetikleyebilecegi,

etkili olabilir.

Grafik 4- Global borsa yatirim fonlari (ETF) ABD segimlerinden bu yana ellerindeki altin pozisyonunu yaklasik
220 ton azalttilar...

2600 -
2400 - —— Altin Fiyati (Ons/$)
2200 ——Fonlarin altin pozisyonu
(ton)
2000
1800
1,779.33
1600
1400 -
1200
1000 T T T T T T T T T T T T T T T
o o (a2} m < < < < N N n [Tp} (e} Vo] Vo] (o)
i — — - i — — - i — — — i i — —
£ & 5 X £ € 35 X £ € 35 X £ £ 35 X
s £z fzgsffzzrsice
o < o < o < & <
I I I I

Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim
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Grafik 5- Altin yatirrmcilarinin vadeli piyasalarda halen net spekiilatif uzun pozisyon tagimaya devam ettiklerini

goriyoruz...
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim

Grafik 6-

Ons altin degerleme modelimiz halen asiri satim bolgesine ulasmamis goriiniiyor. Bu durum ilk

ceyrekte altinda yiikselis beklentimiz ve 2017 yilinin kalan doneminde yiikselisin kalici olmamasi goriisimdiizii

destekliyor...
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Not: Modelde altin tasima maliyetler, piyasa enflasyon beklentileri, ve global emtia endeksleri kullaniimistir.

Dolar

2016 yilinda global dlgekte giiglii kalan dolar, ABD’de giiglii istihdam ve enflasyon goriiniimii ve genisleyici maliye
politikalarinin etkisiyle 2017 yilinda da bu seyrini siirdiirebilir. Ancak ABD 10 yillik faiz oranlarinda yilin ilk
ceyreginde gorilebilecek yatay/hafif negatif seyir beklentimize paralel olarak deger kazaniminda yavaslama/yatay
bir seyir izleyebiliriz. Yilin geri kalan donemine ABD faizlerindeki yiikseligse paralel olarak dolarda degerlenme devam
edebilir. 2017 yilinin bitiiniine bakildiginda;

- ABD’de Trump politikalarindan bagimsiz olarak istihdam ve enflasyonda olumlu seyrin belirginlesmesi,
- Euro-Dolar swap spread’lerde gozlemlenen hareketin diinya genelinde disiik dolar likiditesine isaret etmesi ve
dolar arzindaki azalmanin diinya genelinde dolari destekleyebilecegi,

goruliyor.

Bu dogrultuda Euro/Dolar paritesinde diists seyri, Euro bdlgesinin 2017’de yogun politik gindemine paralel olarak bir
miktar yavaslayabilir. 1,01-1,07 bandi ilk ceyrek icin gecerli olabilecekken, 2017 yil sonu icin 0,95 beklentimizi
koruyoruz.

Euro

2017 yilinda Avrupa bolgesi hisse senetleri ve Euro igin (ilk ¢eyrek haricinde) olumsuz goriiniimiin devam etmesi
beklentimizi koruyoruz. Burada;

- Euro boélgesinde enflasyonist baski ve bliyiime sinyallerinin zayif olmasi,
- Yil boyunca yapilacak secimler ve Brexit slirecinin baslayabilecek olmasi,
- Vadeli piyasalarda yatirimcilarin Euro kisa pozisyonlarinin halen rekor seviyeye ulasmamasi,

Etkili oluyor.
Takvime bakildiginda,

Mart ayinda Hollanda Genel Secimleri yapiliyor. ingiltere’nin AB’den ayrilmak lizere 50.maddeyi yiiriirlige koymasi
bekleniyor. Ancak daha énce konunun ingiltere parlamentosunda goriisiilmesi gerekiyor.

23 Nisan 2017 - Fransa Baskanlik secimi yapilyor.
Haziran 2017 - Fransa Genel Secimleri yapiliyor.
27 Agustos — 22 Ekim 2017- Almanya Genel Segimlerinin bu tarih araliginda yapilmasi planlaniyor.

Eylil 2017 — ispanya/Katalonya referandumu yapilyor.
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Gelismekte Olan Ulke Piyasalari

2016 yilinda, artan enfasyonist baski ve istihdam piyasasinda hareketlenme sinyallerine paralel olarak 2017 yilinda Fed
faiz artirrmlarinin ivmelenebilecegi beklentisi gelismekte olan Ulke hisse senetleri ve kurlari agisindan zorlu bir doneme
isaret etse de, yilin ilk ceyreginde ABD faiz oranlarinda kisa siireli gevseme senaryomuza paralel olarak gelismekte olan
Ulke varhklari icin olumlu bir pencerenin acilabilecegini 6ngoriiyoruz. ABD faizlerinde bekledigimiz senaryonun
gerceklesmemesi durumunda bile Tirkiye’nin de icinde bulundugu gelismekte olan Ulke varlklarinin cazip
degerlemelere sahip oldugunu gézlemliyoruz.

ilave getiri (carry) arayisindaki global tahvil yatinmcilan agisindan diizenli olarak takip ettigimiz gostergelerimize
bakildiginda Hindistan, Endonezya ve Rusya 'nin on plana ¢iktigini, (Grafik 7)

Bilyiime ve piyasa beklentileri agisindan bakildiginda bu lilkelerden Endonezya ve Hindistan’in dikkat ¢ektigini
gozlemliyoruz. Endonezya’nin 6niimiizdeki sene %5,3, Hindistan’in %7,8 reel biliyiime oranlarina sahip olmasi
beklenirken, diger gelismekte olan iilkelere gére belirgin bilyiime farkini koruduklari gézlemleniyor.

Hisse senedi yatinnmcilari igin Tiirkiye’nin ge¢mis degerlemeler ve diger lilkeler ile karsilastirildiginda cazip gériiniime
sahip oldugunu gozlemliyoruz.

Grafik 7- ilave getiri (carry) arayisindaki global tahvil yatinmcilari Hindistan ve Endonezya’ya yogunlasabilirler.
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim
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Grafik 8- 2017 yih konsensus ROE ve F/K beklentileri baz alindiginda Tiirk hisselerinin diger gelismekte olan
tlkelere gore cazip bir goriinimde oldugunu gézlemliyoruz.
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim

Global degiskenler ve gelismekte olan iilke varliklari arasindaki iliski ne yénde devam ediyor?

Global 6lcekte etki yapan ABD 10 yillik tahvil faiz oranlari, G7 tlkeleri kur volatilitesi, Brent petrol ve S&P500 volatitilesi
ile gelismekte olan (lke borsa ve kurlari lzerindeki arasindaki korelasyonlar asagida yer aliyor. ABD secimleri
sonrasinda borsalar lzerinde yogun baski yaratan ABD 10 yillik faiz oranlarinin yerini S&P500 endeksine biraktigini

gozlemliyoruz. Kurlar acgisindan bakildiginda ise G7 Ullke kurlari oynakligi gelismekte olan dlke kurlari tarafindan
referans aliniyor.

Grafik 9- Gelismekte olan iilke hisse senetleri ABD S&P500 hisse senedi ile hareket ederken, kurlar G7 lilke

kurlarini takip ediyor... Gelismekte olan iilkeler iizerinde ABD secimlerinin etkisinin azalmaya basladigini
gozlemliyoruz.
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Petrol (Brent)

30 Kasim’da yapilan OPEC toplantisinda lretim miktarlarini 1,7 milyon varil kismak lzere anlasmaya varan Uye Ulkeler
ve OPEC disi Ureticilerin bu anlasmaya ne 6lclide uyacaklari merak konusuyken (ge¢mis uygulamalar anlasilan miktarin
%70-80’i kadar bir kisinti yapildigini gésteriyor) petrol fiyatlari arz kisintisini fiyatlamaya devam ediyor. Ekonometrik
modeller ve vadeli piyasalarda yiikselisin sinirlanabilecegi sinyalleri gelmeye baslarken ilk ceyrekte yasanabilecek bir
diizeltme sonrasinda Brent petrolde 2017 yil sonu igin 60 dolar hedefimiz koruyoruz. Burada;

e ABD ham petrol stoklari, global cikti acigl, dolar endeksi ve global emtia endeksinden olusan ekonometrik
modelimiz (R-sq %80) petrol fiyatlarinda 60 dolar ve Ustu fiyatlari “pahali” konumunda degerlendirirken,
mevcut fiyatlarda bir miktar daha ylkselis potansiyeline yer birakiyor.

e Vadeli piyasalara bakildiginda yatirrmcilarin vadeli petrol kontratlarinda aldiklari uzun pozisyonlarin 2011
yilindan bu yana en yiiksek seviyeye ulastigini goriiyoruz. Bu durum yilin ilk yarisinda fiyatlarda gerilemeye yol
acabilir.

e Artan petrol fiyatlarindan yararlanmaya baslayan ureticilerin yeniden petrol kuyularini faaliyete gegirdiklerini
gorlyoruz. ABD’de Mayis ayinda 330 olan kuyu sayisinin Aralik ayinda 523 kuyuya ulastigini gézlemliyoruz.

e 2017 yilinda ABD ve Cin tarafinda olumlu biylime beklentilerinin petrol fiyatlarinda kisa vadel satislara destek
olabilecegini ve yil sonunda 60 dolar hedefine ulasilabilecegini dngériyoruz.

Grafik 10- Brent petrol modelimiz asiri alim bélgesine yaklasiyor...
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim
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Grafik 11- Fiyatlar artarken, kuyular agilmaya devam ediyor. Yatirimcilarin geneli ise fiyatlarda yiikselis

bekliyor...
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Kaynak: Bloomberg, Ak Yatirim

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, 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 ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirnm AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirrm AS her an, higbir 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 hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirnm A$'nin
herhangi bir taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her
ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tirli
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi
zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda
olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve g¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim
danismanhgl”” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanlhigi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili
kurum ve kuruluslarla temasa ge¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gérisler 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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