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2025 EKONOMi VE PIYASALAR GORUNUM

Strateji GUncelleme Notu

‘Ticaret Savaslarinin Hizlandirdidi Yeni Diinya Diizeni ve
Yeni Denklemde i¢ Dengeler’
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KURESEL: Kiresellesme ve tedarik zincirlerinin geride kaldigi ‘yeni diinya
ekonomisi ve Ulkelerarasi iligkiler duzenf’

Gecgen yilin Aralik basinda yayimladigimiz 2025 Strateji Raporumuzun bashdini ‘Politikalarin Normallesme
Ekseninde Farkli Yénde Etkiler’ seklinde olusturmus; ‘ABD segimlerinin, Cumhuriyetgilerin Trump’in bagkanliginda
hem Senato hem de Temsilciler Meclisi'nde ¢ogunlugu kazanmasi y6niinde sonuglanmasinin ardindan, 2025 yilinin
kiiresel ana gergevesini yeni dénem ekonomi politikalari ve diinyada yansimalarinin olusturacagini’ 5ngérmustuk.

‘Ozellikle, vergi indirimleri, dis ticarette yeni tarifeler ve kisittamalar, gé¢menlik ve regiilasyonlarin azaltimasinda
yodgunlagan politika alanlarinin, sadece ABD dedil diinya ekonomik gériiniimiiniin biyiime, enflasyon, dis ticaret ve
para politikasi agilimlarinda sekillendirici olacagr tahmininde bulunmustuk.

2025 kiresel ongoérimuze; ‘Asya ve Avrupa lilkeleri basta olmak (lizere ticaret kisittamalari ve tarifeler, gli¢lii dolar,
ve maliye politikasinda beklenen gevsemenin para politikasinin destekleyici alanini sinirlayabilecek olmasinin, global
blyimede asagi yonlii riskleri glindeme getirecek olmasinin yani sira; ticaret kisitlamalari ve gé¢men politikalari
cercevesinde llkelerarasi iligkilerin yeniden sekillenmesinin de, gelecek dénem yansimalari agisindan kritik bir unsur
olacagini’ da eklemistik.

ABD Bagkani Trump’in goéreve gelmesinin tUzerinden U¢ ay bile gegmeden mevcut durumu degerlendirdigimizde;
once glgclu dolarin belirginlestigi sonrasinda ivme kaybettigi, tarifelerin kapsayiciliginin son dénemde sert bir sekilde
genisletiimesiyle gelecek doneme ait belirsizliklerin ciddi artis gosterdigi ve llke ekonomileri ile iilkelerarasi
iligkilerin tekrar sekillenecegi bir kiiresel gérinumle karsi karsiyayiz.

Trump’in, 16. ve 18. ylzyillarda devletlerin ekonomik ve siyasi gucuni artirmak icin uyguladigi merkantalist
yaklagimi yansitir sekilde, ABD’nin ihracatini en Ust diizeye ¢ikarma ve ithalatini da en aza indirme amagli milliyetgi
ekonomi politikalariyla, farkli boyutlarla da ticaret ortaklarina tarifeler getirerek, yeni bir diinya diizenine gegisi
hizlandirdigini séyleyebiliriz.

Bu yeni diizenin 6ne ¢ikan bilesenlerini su sekilde 6zetleyebiliriz:
o Ekonomide milliyetgilik (Ulkenin ¢ikarlarini uluslararasi diizenin Gzerinde gérme - ‘Make America Great Again’)

o Kolonilesme (17. ylizyilda ‘spice wars’ surecinde gozlenen ham madde kaynaklarini kontrol etme hedefine
benzer sekilde su anda degerli maden kaynaklarina yonelim - ‘Acquisition of Greenland’)

o Dis ticarette denge donemi (ithal edilen kadar ihracat gergeklestirme; aradaki farkin da ithalat vergileri ya da
nakit/degerli metallerle karsilanmasinin talep edilmesi)

o Ig ekonomide oligarsik yapi ile monopolistik sistemlerin yerlesmesi ve koruyucu sistemlerin uygulanmasi; yerel
sanayiye subvansiyonlar

Onemli bir noktanin altini gizmek gerekiyor ki; Trump yénetimi, yukarida ana gergevesini 6zetlemeye calistigimiz bu
yeni dizeni kalici olarak hayata gecirme hedefine sahip. Dolayisiyla kiresel dengelerin, ortaya konan bu yaklasima
‘uyum saglayanlar’ ve ‘karsisinda duranlar’ olarak Ulke iligkilerinin yeniden sekillendigi ortamda, kalici olarak
degistigi bir doneme taniklik edecegimizi distnlyoruz. Yeni ticaret sisteminin kurulmasi ve sirketlerin bu
sisteme uygun is modellerini yaratmasi zaman alacagindan, bu donemi ayni zamanda yuksek belirsizlik ve
finansal piyasalar i¢in yliksek volatilite ortami olarak da gérmemiz gerekiyor.

ABD'nin ticaret savasinin sinirlar diinyanin pek gok bolgesine genislemis goriinse de, nedeni ve ana hedefinde yer
alanlar (Cin, Meksika, Vietnam ABD’ye kargi en yuksek dis ticaret fazlasina sahipken; Kanada, Meksika, AB bdlgesi
ve Cin ABD’nin en ylksek ithalati gerceklestirdigi Ulkeler), sonraki sayfada yer alan godrsellerde agik bir sekilde
gordltyor. Dolayisiyla ABD'nin baglattigi ticaret savaginda, belli tavizler kargiliginda ‘anlasma masasina oturacaklar’ ile
misilleme kararlari dogrultusunda ‘kargl savas verecekler’in olusturacagi cepheler, yeni diinya dengelerinin de ortaya
cikmasina yol acacaktir.
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Kuresellegsmenin geride birakildigi yeni ticaret sistemi ve yeni dinya diizeni olusurken, eski diinyada etkin g¢aligsan
kiiresel tedarik zincirlerinin tekrar insa edilecek olmasina (‘an area of fragmentation’) bagh olarak, sirketlerin
yeni dengelere uygun is modellerini yaratmak zorunda kalacak olmalari, kiiresel ekonominin yavaglamasina hatta
resesyon riskine maruz kalmasina neden olabilecektir. Nitekim daha simdiden, kiresel buyumenin bu yil 0,5-1
puan azalmasi yoniinde tahminlerin agirlik kazandigi gorilmektedir.

Klresel buyume gorinimdinde, ticaret savaslarinin boyutu ve izlenecek stratejilerin etkinligi kadar, merkez
bankalarinin yaklagimi da kritik olacaktir. Yeni ancak bélinmus tedarik zincirlerinin kurulmasiyla olusacak yeni
dinya duzeni ilk asamada, daha ylksek isgici ve ham madde maliyetleri ile daha dusuk verimlilik anlamina
geleceginden, ayni zamanda enflasyon baskilarinin ongoériilenden daha uzun kalabilecegi bir dénemi de
getirebilecektir. Boyle bir ortamda da, merkez bankalarinin enflasyon hedeflerini tekrar gézden gegirmesi ve /
veya enflasyon gelisimine daha esnek yaklagsmak suretiyle biiyiime gelisimini onceliklendirmesi; bunun
sonucunda da daha uzun siire destekleyici kalmasi beklenebilir. Merkez bankalarinin béyle bir yol haritasi ¢izmesi
ise, yeni ticaret sistemine uyum surecinin hasarlarini azaltmada yardimci olacaktir. Merkez bankalarindan bu yonde
adimlarin gelmesi ise aslinda, hali hazirda piyasa beklentilerinin yeniden sekillendigi zemine yakinsama anlamina
gelecektir.
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TURKIYE: Yeni diinya diizeninden ‘ekonomik istikrar programi’na destek

2025 Strateji Raporumuzun Tirkiye ekonomisine dair dngérilerinde ise, ‘bu yilin ézellikle enflasyonla miicadelede
uygulamaya konulan politika ve énlemler setinin arzu edilen sonuglari vermesiyle ilgili degerlendirme agisindan
oldukga kritik bir dénem olacagi’ gorusuni One cikarmis; ‘kiiresel gériiniime paralel olarak, iceride de enflasyon
katihginin agilmasinin, ekonomik ve finansal istikrar agisindan belirleyici gésterge olacagini’ 6ngérmustuk.

Gegen yilin Mayis ayinda %75,45 ile zirve yapan, ancak yili %44,38 seviyesinde - bazin da gigli destegiyle - hizli
bir inisle tamamlayan yillik enflasyonun, bu yilin Mart sonu itibariyle %38,10’a, 6ngoru patikamizla uyumlu olarak,
gerilemesini surdirdiginu goértyoruz. Dezenflasyon siirecinin, sadece manset verilerde degil, hizmet enflasyonu
katiliklari ve gekirdek gostergeleri de igerecek sekilde gergeklesmesi, gelecek donem ekonomik beklentilerin de
- i¢ siyasi ve kuresel kaynakli yasanan finansal turbllanslara ragmen - olumlu yonde kalmasinda etkili olmus
gériintiyor. Ozellikle, katiliklarin yiiksek oldugu kira ve lokanta-otel enflasyonunda istikrarli iyilesme egilimi ve gida
enflasyonunun kalici kismini olusturan islenmis gidada son dénemde yavaslama cesaret verici.

Orta vadeli olumlu ekonomik gériinimiin korunmasinda, TCMB’nin gegen ay kurda yasanan oynaklik artisina karsi,
para politikasi araglarini kararlihkla kullanmasinin kritik roliiniin de altini gizmek gerekiyor. TCMB, i¢ siyasi
dalgalanmalara karsi kurda yasanan deger kaybini kontrol altina almak igin; fazla likiditeyi gekme, depo ihalelerinde
vadeyi uzatma, TL uzlasmali doviz satim ihalelerini dizenli olarak tekrar baglatma, faiz koridorunun ust bandini
yukari ¢ekerek koridoru asimetrik hale getirme bagta olmak Uzere bir dizi enstrimani es anh ve koordineli bir sekilde
uygulamaya koydu. Daha da énemlisi, kur istikrarini kalici hale getirmede, ek ve kalici dnlemler gerektiginde hic
cekinmeden karar alacagi yoniinde kararli bir tavir sergilemeye devam ediyor.

Dezenflasyon siirecinin devamini 6nceliklendiren bu para politikasi ¢ergevesinde de, yillik enflasyondaki
diigiigiin siirecegi yoniindeki éngérimizii koruyoruz. Ozellikle, 2018 yili baglarinda %15’in altinda seyreden ancak
sonrasinda hizli bir artis trendine girerek %25 civarina ulasan kur gegiskenliginin, TCMB’nin son agiklamalarina
gore %30-40’a yikselmis olmasi da, para politikasindaki siki yaklasimin devaminin fiyat istikrarinin korunmasinda
onemini daha c¢arpici bir hale getirmektedir. Ayrica, kiresel ticaret savaslarinin emtialar Uzerinde yarattiyi asagi
yonlu baskilari ve igeride de talep kosullarinin zayif gérinimuand énemli destekleyici unsurlar olarak goriiyoruz.

Bu dogrultuda, Subat ayinda ongorulerimize paralel sekilde %40'in altina inen yillik enflasyonun, yilin son
ceyreginde %30’un altina inecegine dair beklentimizi korurken; yili %29,5 seviyesinde tamamlayacagini
tahmin ediyoruz (Strateji Raporumuzda yil sonu tahminimiz %27,5% idi).

Dezenflasyonun devamina yonelik 6ngérimize paralel olarak da, faiz indirim siirecinin - Nisan ayinda ara yasasa
da - Haziran ayindan itibaren devam etmesini bekliyoruz. Politika faizinin yil sonunda %33,5’e inecegine dair
ongoriimiizii de koruyoruz. Yilin ilk yari sonu ya da ikinci yari basinda, yeni kur soklari yasanmadigi surece, faiz
koridorunun tekrar simetrik hale gelebilecegini ve politika faizinde indirim boyutunun azaltilabilecegini
dusiiniiyoruz.

Para politikasindaki kararli durugun olumlu yansimalarini, tasarruf egilimi geligiminde de gérmek mumkun.
KKM’lerde ¢o6ziilme yil boyunca devam ederken; 2023 sonuna gore toplam dists 69,1 milyar dolara ulasmis
durumda. Ayni ddnemde YP mevduatindaki artis ise 8,2 milyar dolarla sinirli kalmigtir (19 Mart'ta yasanan finansal
dalgalanmada 15 milyar dolara yakin artis gerceklesmistir). Para politikasina duyulan givenle, ayni dénemde TP
mevduati ise 46,9 milyar dolar civarinda artis gostermigtir. Nitekim son verilerde, toplam mevduat iginde TL
mevduat payi, 2023 sonuna goére 16,6 puanlk artisla %58,8’e yiikselmistir (Mart tirbilansi 6ncesi %60'a
yaklasmistt).
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Dezenflasyon siireci ve kararli para politikasi yaklasiminin hakim oldugu, TL varliklarina ilginin de devam ettigi
mevcut makro ekonomik ortamin, yeni diinya diizeninin ‘ilimh cari agik’ goriiniimiinii de belirginlestirmesiyle,
istikrarli bir gériiniim sundugunu rahatlikla séyleyebiliriz. Gegen yil milli gelirin % 1’inin altina inen cari agigin, bu yil
%1’ler seviyesinde kalacagi 6ngoérumiiziin ulasilabilirligi, yeni diinya ortaminda ¢ok daha makul hale gelmis
durumda.

Para politikasinda sikihdin enflasyon hedefi gozetilerek temkinli gevsetiimesine bagli olarak, ¢ikti agiginin
korundugu mevcut talep ortaminda, %3,1 ile potansiyel diizeyin altinda biiyiime tahminimizi koruyoruz.

Mali disiplin politikasinin bir sonucu olarak, kuresel karsilagtirmalarda ilimli dizeyde kalan ancak deprem
harcamalarina bagh olarak son iki yildir %5 seviyesine yakinsayan biitge a¢igi oraninin da, bu yil itibariyle %3-4
bandina geri dénecegi yoniindeki beklentimizi strdiriyoruz.

Ozetle; ticaret savaslarinin ilk asamasinda, Iliml tarife orani ve diigen emtia fiyatlari sayesinde, yeni diinya
diizeninde olumlu ayrisma izlenimi veren Tiirkiye ekonomisinin, ekonomi politikalarinda kararliligin devami ve ig
siyasi dalgalanmalarin kontrol edilebilir boyutta kalmasi sartiyla, istikrarli blyime ve enflasyonu kalici olarak indirme
imkanina, yeni diinya ortaminda daha rahat ulagabilecegini disunuyoruz. Kiresel merkez bankalarindan beklenen
destekleyici yaklasim da bu noktada, yeni dengelerin diger bir destekleyici yani olacaktir.

Makro Ekonomik Gostergelere iligkin Tahminler

Yeni Ekonomi Programi Global Menkul Arastirma

2023 2024T 2025P 2026P 2024 2025T  2026T|

TUFE Enflasyon (dénem sonu) 64.8% 41.5% 17.5%  9.7% 44.4% 29.5%  19.5%
Cekirdek Enflasyon (donem sonu) 70.6% 453% 34.0% 24.0%
GSYH (Milyar TL) 26,546 44,218 61,540 72,915 43,411 61,540 80,002
GSYH (Milyar $) 1,130 1,331 1,465 1,642 1,324 1,564 1,768|
GSYH Biiyiime 5.1% 3.5% 4.0% 4.5% 3.2% 3.1% 4.0%
GSYH Deflator 68.2% 60.9% 33.9% 13.4% 58.5% 37.5% 25.0%
Cari Denge (Milyar $) -39.9 -220 -286  -25.6 -10.0 -19.8 -23.0
ihracat (Milyar $) 255.6 264.0 279.6 296.1 261.8 275.0 290.0
ithalat (Milyar $) 362.0 345.0 369.0 390.6 344.0 366.0 387.0
Cari Denge / GSYH -3.5% -1.7%  -2.0%  -1.6% -08%  -13% -1.3%
Politika Faizi (d6nem sonu) 42.5% 475% 33.5% 29.0%
Gosterge 10Y Tahvil Faizi (donem sonu) 25.1% 29.5%  27.5% 24.0%
Gosterge 10Y Tahvil Faizi (ort) 18.1% 283% 29.5%  25.5%
USD/TRY (dénem sonu) 29.44 35.28 44.00 46.00]
USD/TRY (ortalama) 23.49 33.22 42.01 4441 32.80 39.35 45.25]
Biitce agig1 / GSYH 5.2% 49% 31% 2.8% 4.9% 4.1% 3.3%
Faiz digi fazla / GSYH -2.7% -1.9% 0.03% 0.3% -1.9% -0.7% -0.4%

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Global Menkul Arastirma

3E’;LOBI-\L

MENKUL DEGERLER




BiST: ‘Ekonomide kazanim’ endekste karsiligini bulamadi

Ekonomik gérinimde elde edilen kazanim ve politika kararliiginin, yilin simdiye kadar doért ayinda, hisse
piyasasinda karsiligini bulamadigini sdylemek yanhs olmayacaktir. BIST100 endeksi, yilin ilk iki ayinda dalgah
bir seyirle 9.420-10.180 bandinda hareket etti. Bu suregte, bir taraftan para politikasinda gevseme strecinin temkinli
adimlarla devam etmesi, diger taraftan ekonominin farkli kesimlerinde enflasyon beklentilerinin farklilagsmasi,
yatirimcilarin enflasyon Uzerinde getiriye odaklanmasina ve endeks performansinin sinirl kalmasina neden
olmustur. Ozellikle, Haziran 2024'ten beri diislis egiliminde olan yatinmci sayisi Ocak ayinda 6,66 milyon kisi ile 1,5 yilin
en duslk seviyesine gerilemistir.

Ote yandan Subat ayi sonuna dogru, 2024’(in son geyregine ait biylime verisinin yillik bazda %3,0 ile beklentilerin
Uzerinde agiklanmasi, piyasa oyuncular tarafindan ekonomik temellerin gigli olduguna dair bir isaret olarak
degerlendirilirken; Mart ayinin basinda acgiklanan Subat ayi enflasyonunun %39,95 ile %40 kritik seviyesinin altina
gelmesi, BIST100 endeksinde tekrar pozitif bir siirecin baslamasina neden oldu. Ayrica ABD-Rusya iliskilerindeki
gelismelerin sonucunda AB ile Turkiye'nin tekrar yakinlasabilecegine dair senaryolar da bu pozitif havayi destekledi.

Mart ayinin ilk yarisinda (29 Subat -17 Mart) 9.659 seviyesinden 10.902 seviyesine yukselerek %13’e yakin gugli
bir performans ortaya koyan endeks, 2024 sonuna gore %11 getiri sunmayi basardi. Fakat Mart ayinin ikinci yarisi
itibari ile yurt icinde siyaset glindeminin i1sinmasi ve daha sonra yurt disinda ABD’nin giimrik tariflerine bagl ticaret
savaglarinin baslayabilecegi endiselerinin piyasalari olumsuz etkilemesiyle, BIST100 endeksi %18 disus kaydetti ve
8.873 seviyelerine kadar geri gekildi. 2 Nisan 2025 tarihini "Liberation Day" (Kurtulus Ginu) ABD Bagkani Trump,
kapsamli yeni giimrik tarifelerini duyururken 9 Nisan tarihinde bu kararlar uygulamaya gegti ve ticaret savaslarinin
fitilini atesledi. Bununla birlikte kiiresel piyasalarda yliksek dalgalanma ve sert diistsler s6z konusu olurken, hali
hazirda disus kaydetmis olan BIST100 endeksi sinirli sekilde bu fiyatlamadan olumsuz etkilendi. Kismi toparlanma
¢abalarina ragmen, son durumda endeks seviyesi, gegen yilin sonuna gére %3,6 asagida bulunuyor.

One gikan sektorler / hisseler

Ocak ayinda ulastirma, iletisim ve gayrimenkul yatirim ortakligi sektorleri piyasa geneline gore pozitif ayristi.
Merkez Bankasr’'nin faiz indirimleriyle gayrimenkul sektoriine dair beklentiler 6ne ¢ikarken, Emlak Konut GYO’nun
“‘canlandirma hamlesi” 6ne ¢iktl. Subat'ta ise teknoloji, bilisim ve gayrimenkul yatirnm ortakhdi sektorleri piyasa
geneline gore pozitif ayrigti. Teknoloji ve bilisim tarafinda, agiklanan yeni projeler ve Turkiye-Avrupa Birligi-Ukrayna
iliskilerine bagli savunma sektériine odadin kaymasiyla Aselsan 6ne g¢ikti. Mart ayinda madencilik, gayrimenkul
yatirim ortakhgi pozitif ayristi. Ticaret savaslarinin enflasyonist beklentileri tetiklemesiyle ons altinda tarihi zirve
seviyeler gorulurken, Koza grup hisseleri bu slregte pozitif ayrisma gosterdi. Nisan'da ise simdiye kadarki
donemde, kagit ambalaj, elektrik/enerii ve tekstil sektorleri performansilari ile 6n plana gikiyor

YBB Sektorel % Getiriler
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2025 STRATEJi GUNCELLEME: iceride ana zemin korunurken; yeni diinya diizeni hisse

tercihinde ek kriterler getiriyor

U 2025 Strateji Raporumuzda hisse stratejimizde

belirleyici olan ana unsurlan su sekilde belirtmistik:

v daha duslk faiz ortami, faiz marjinda iyilesme,
reel olarak istikrarli kur goérinumd, belirleyici
kiresel ekonomilerde  egilim/6ngdri/ekonomi
politikalari, ihracat pazarlarinda goérinim ve
cazip ¢arpanlar

Bu ana zeminin - gergeklesme hizinda yasanan
farklilagmaya karsin - yilin geneli i¢in korundugunu
disinmekle birlikte; ticaret savasglarinin 6ne gikardigi
yeni diinya diizeninin gegis asamasinda, asagida
siraladi§imiz Ozelliklere sahip sirketlerin korunakh kalarak
pozitif ayrisabilecegini diistinlyoruz:

v' dig dinya yerine yerel ekonomiye hizmet eden
sirketler

v karmasik yapilarin disa bagimlilikla dogrusal bir
iliski sunmasi nedeniyle, sofistike olmayan is
modeline sahip sirketler

v agresif blylme planlari olmayan, kendi ig
dengelerinden finanse edilen ve gugli nakit
yapisina sahip sirketler

BIST100 endeksi icin 12 aylk hedef fiyatimizi 13.450
seviyesinde tutarken; bu seviye %42’lik getiri
potansiyeline isaret etmektedir.

U 2025 yili igin Uzun Vadeli Model Portfoyiimiizde

v" GARAN, VAKBN, ASELS, ASTOR, CIMSA,
EKGYO ve FROTO'yu tutarken;

v' EREGL'yi gikararak yerine BIMAS’I koyuyoruz.

v" Model Portféyimizin yil basindan beri getirisi
ise; nominal %11,3, BISTe relatif de %13,4
diizeyinde.
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One GCikardiiimiz Hisse Senetleri

Piyasa oot 12A Hedef Fiyat

Hisse De‘j%r_i}{mn ul) i) Getiri Pot.
GARAN 463,680 110.40 167.90 52%
VAKBN 226,281 22.82 30.70 35%
ASELS 541,728 118.80 97.70 151.50 (yeni)  28%
ASTOR 105,788 106.00 150.80 42%
CIMSA 45,143 47.74 55.60 66.90 (yeni)  40%
EKGYO 49,096 12.92 16.40 18.80 (yeni)  46%
FROTO 362,139 1032.00 1,508.00 46%
BIMAS 283,866 467.50 - 736.40 58%

Kaynak: Global Menkul Arastirma

UVMP Hisselerimizin BIST 100'e Gére Relatif
Getirileri (29 Kasim 2024 Kapanisina Gore)
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Relatif Portféy Getirisi = XU100 Getirisi === Nominal Portfdy Getirisi

*08.04.2025 Kapanis Verisi Baz Alinmistir

Kaynak: Global Menkul Arastirma
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Kaynak: Global Menkul Arastirma




Burada yer alan bilgiler Global Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danigsmanli§i hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanhgi sézlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir
yatirim aracinin alim satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu bildirime
dayanarak yapilan yatirnm sonucunda ortaya cikabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan
fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu teyit edilmez ve igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Global Menkul Degerler A.$., bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu bildirimlerden elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhshgindan Global Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz, kisa vadeli model portféylimiize eklenecek/ kisa vadeli model
portfdyuimuzden gikartilacak hisse senedi ile ilgili bildirimlerimizde belirtilen anlik alim/satim fiyatlari, maliyetler ve diger veriler, bildirimlerin yayinlandigi
an itibariyla, Global Menkul tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Yatinm aracina ait fiyat ve maliyet bilgileri piyasalarda
olusabilecek dalgalanmalar ve sistemsel kisitlar sebebiyle degisiklik gosterebilir.

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolimu analistleri tarafindan BIST TUM sirketleri arasindan segilmektedir. Hisselerin segimi, sirketlerin finansal ve
piyasa tahminlere dayali olarak yapilan teknik ve temel analizlerin beklentilerine gére periyodik olarak yapilmaktadir. Kisa vadeli model portféye hisse
ekleme ve hisse gikarma konusunda génderilen bildirimlerde yer alan getiriler, portféyde yer alan hisse senetlerinin son kapanis fiyati ve ekleme
bildiriminde yer alan anlik fiyat bilgisi kullanilarak hesaplanmaktadir. Bildirimde yer alan bilgiler Global Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan
cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncl kisiler ile paylasilamaz.
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