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Ozet Cikanimlar

+ 2025 yilinda sergiledigi glicli performansla dikkat ceken ons giimis fiyati, son giinlerde ABD-iran gerilimi
eksenindeki jeopolitik belirsizlikler nedeniyle konsolidasyon strecine girmistir.

GUmustn 2025 yilindaki ylkselisi; glines enerjisi ve fotovoltaik sektériinden gelen rekor talep, derinlesen fiziksel
arz ackhdgr ve yatinmcilarin enflasyon ve jeopolitik risklere karsi givenli liman arayisi saikleriyle
agiklanabilmektedir. 2026 yilinda kiresel fotovoltaik kapasitesinin 665 GW ek kurulumla buylimesi ve bu
blylimenin tek basina 120-130 milyon ons gimus talebi yaratmasi; ayrica 2030 yilina kadar 7 TW (terawatt)
esigini agmasi hedeflenmektedir.

GUmusln yaygin olarak kullanildigi sektérlerden birisi de otomotivdir. Kiiresel otomotiv sektort, geleneksel icten
yanmali motorlardan elektrifikasyon ve otonom suris teknolojilerine evrilirken giimus; arag basina artan yogun
kullanimiyla bu dénlisimiin en stratejik bilesenlerinden biri haline gelmistir. 2031 yili itibariyla elektrikli araglarin
sektor igerisinde pazar payinin %59‘a ulasacagi 6ngoérusl, gimds kullaniminin bu segmentte baskin bir konuma
ylkselecegine isaret etmektedir.

Kiresel giimus talebi, 2025 yilinda bir énceki yila oranla %2 gerileyerek 1,13 milyar ons seviyesine dismustur.
Endustriyel talep %3 oraninda sinirli bir daralma gdsterse de fotovoltaik ve otomotiv gibi alt segmentlerdeki
yapisal ivme, fiziksel yatinmlardaki zayiflamayi kismen dengelemistir.

Turkiye, T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig: verilerine gére diinya gimus rezervlerinin %9'una sahip olup, bu
alanda kiresel 6lgekte 6. sirada yer almaktadir.

2025 yilinda gimls madeni Uretimi kiresel capta %3 artarak 846,6 milyon ons'a ulasmistir. Dinya Gumus
EnstitlsU verilerine gére 2025 yilinda gimis madeni Gretiminde Meksika 172,9 milyon ons ile agik ara lider ulke
olmaya devam etmistir. Meksika'yi izleyen tlkeler sirasiyla 130,6 milyon ons ile Peru, 112,8 milyon ons ile Cin, 56
milyon ons ile Rusya ve 49,9 milyon ons ile Bolivya olmustur.
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GUmus, insanlik tarihinde altin ve bakirdan sonra kesfedilen ilk ¢ maden arasinda yer almakta olup, sinirli rezervine ragmen
diinya genelinde genis bir cografyaya yayilmistir. Altina gére daha reaktif bir metal olmasi nedeniyle dogada saf halde
bulunmasi daha zor olmus, bu nedenle MO 15. yiizyila kadar Misir'da altindan daha degerli kabul edilmistir.

Antik dénemde Kiiciik Asya ve Ege Adalar’ndaki ciiruf kalintilari, giimiisiin MO 4. bin yilda kursundan ayristirildigini
gOstermektedir. Atina yakinlarindaki Laurium madenleri, antik Yunan'in ekonomik yiikselisinde dnemli rol oynamis; Romalilar
ise gimusi sistemli ve endustriyel olgekte isleyen ilk uygarlik olmustur. Gimus sikkeler uzun sture ekonominin temel

unsurlarindan biri olarak kullaniimistir.

Gimistin MO 3100'de Misirlilar, MO 2500'de Farslar ve Cinliler tarafindan kullanildigi; MO 800'de ise Nil Nehri cevresinde
para birimi olarak dolagima girdigi bilinmektedir. MO 600-300 yillari arasinda yillik yaklasik 30 ton giimis Uretildigi tahmin

edilmektedir.

Giimiigiin Zaman
Yolculugu

0-400
Roma’'nin "Glimus Kani" ve
imparatorluk Ekonomisi

700-1100
islam’in Altin Cagi'nda Giimiis ve ipek
Yolu Ticareti

1100-1200

MS 1000-1200: And Daglari’'nda
Giimiisiin Yiikselisi ve Potosi'nin ilk
izleri

Roma Imparatorlugu'nun  zirve doéneminde gimis, ordunun
finansmanindan  eyaletler arasi ticarete kadar her alanda
"imparatorlugun kani" gérevini gérmustir. MS 100 yilina gelindiginde,
gimis madenciliginin  merkezi Anadolu ve Yunanistan'dan
ispanya'daki devasa yataklara kaymistir. imparatorluk sinirlarini
geniglettikce yeni madenler ele gecirerek para birimi olan
"denarius”'un sirekliligini saglamistir. Ozellikle MS 2. ve 4. yiizyillar
arasinda Orta Balkanlar, Roma'nin en 6nemli glimis tedarikgisi haline
gelmis ve devletin metal ihtiyacinin blyuk bir kismini karsilamistir.

Roma'nin zayiflamasiyla birlikte giimus Uretimi ve dolasimi Dogu'ya,
Bizans ve ardindan yiikselen islam medeniyetlerine kaymistir. Bu
dénemde gumds sikkeler (dirhem), Akdeniz'den Orta Asya'ya kadar
uzanan ticaret yollarinda evrensel bir 6deme araci olarak kabul
gérmistir. 10. yiizylla gelindiginde, 6zellikle bugiinkii Ozbekistan ve
Afganistan bolgelerindeki madenlerden cikarilan giimisler, ipek Yolu
izerinden hem Avrupa'ya hem de Uzak Dogu'ya akmistir. islam
cografyasindaki gelismis metalurji teknikleri, gimustn saflik derecesini
artirarak uluslararasi ticaretteki gvenilirligini pekistirmistir.

Avrupalilar henlz Amerika kitasini kesfetmeden yuzyillar dnce, gimis
Uretimi  Glney Amerika'daki yerel medeniyetler tarafindan
profesyonelce siirdiriilmistir. inka éncesi bu kiltirler, "huayra" adi
verilen rlizgarla calisan firinlar kullanarak gimust eritmeyi ve islemeyi
basarmiglardir. Bu dénemde giimis, bir para biriminden ziyade kutsal
bir metal olarak gorilmuis ve Glnes kiltiyle baglantili dini rittellerde
basrol oynamistir.

Ekonomik Arastirmalar
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1545-1859
Ispanya’nin, Latin Amerika’'da Biiyiik
GUmUs Yataklan kesfetmesi ve
Comstock Lode Nevada'da kegfedilmesi

1873-1885

Almanya Altin Standardini Kabul Etti
GUmus Rezervlerini Terk Etti Coeur
d'Alene Idaho'da Gimus Kesfedildi

1890-1918

Sherman Gimis Satin Alma Yasasi Kabul
Edildi. Pittman Yasasi 270 Milyon Gimus
Dolarin Erimesine izin Verdi

1934-1946

Franklin D. Roosevelt Altin ve Gimse
El Koydu , Gimus Satin Alma Yasasi

1959-1979

Kiresel Gimus Sikintisi ve ABD
HukUmetinin Gimusu, Dolagimdaki
Madeni Paralardan Cikarmasi

1980-1985

Hunt Kardeslerin Dinya GUmus
Piyasasini Koseye Sikistirmaya
Calismasi ve Amerikan GUimus Kartal
(ASE) Kulce Parasi Tanitilmasi

2006-2015

ilk Glimiis Borsa Yatirim Fonu (BYF)
Tanitilmasi ve Kuresel Kriz Etkisi

2020-2026

Pandeminin Gimuse Etkisi ve 2026
Rekorlar D6nemi

GUmustn tarihsel yolculugu, antik caglardan bu yana slregelen
parasal 6neminin ardindan 1545'te Latin Amerika'daki devasa
kesiflerle kiiresel arzin %85'inin ispanyol miilklerinden karsilandigi bir
déneme evrilmis; 19. ylzyilda ise ABD'deki Comstock Lode kesfi ve
Almanya'nin altin standardina gegisiyle metalin ekonomik roli
derinden sarsilmistir.

ABD hiikiimetinin Sherman, Pittman ve Gimus Satin Alma Yasalar ile
piyasaya dogrudan midahale ettigi, gimis dolarlari eritip
stbvansiyonlar sagladigi bir donem yasanirken, 1965te glimusin
madeni paralardan tamamen cikarilmasiyla metalin parasal statlsu
sona ermistir. 1980 yilinda Hunt kardeslerin giimus fiyatini 50 dolara
cikararak gerceklestirdigi devasa manipilasyon girisimi piyasayi
cOkertip agir hukuki yaptinmlarla sonuglanirken; 1985'te Silver Eagle
sikkelerinin, 2006'da ise gimus BYF'lerinin (SLV) lansmani glimusi
modern bir yatirm aracina déntsturmustir. 2008 ve 2011 ekonomik
krizlerinde glvenli liman arayisiyla fiyatlarin tekrar 50 dolar sinirina
dayanmasi ve 2015'te fiziki gimus talebinin tim zamanlarin rekorunu
kirmasi, gimuisin enduistriyel degerinin yani sira finansal sistemdeki
kritik Snemini glinimize kadar tagimistir.

COVID-19 pandemisinin basinda 15 dolara gerileyen gumdus,
genisleyici para politikalari ve glvenli liman talebiyle 2020 sonunda
28 dolari asarak stratejik bir yatinm araci oldugunu kanitlamistir.
2021'de Reddit Uzerinden 6rgutlenen perakende yatirimeilarin "Silver
Squeeze" hareketi fiyatlari 30 dolara tagiyarak sosyal medyanin piyasa
dinamiklerini sarsma giicini gdstermis, 2022-2024 déneminde ise
glines panelleri ve elektrikli arag Uretimiyle tetiklenen endustriyel
talep patlamasi gimuisi disik karbonlu ekonominin  kritik
hammaddesi haline getirmistir. Nihayet 2025-2026 sirecinde ABD
Merkez Bankasinin (FED) faiz indirimleri, jeopolitik riskler ve
kroniklesen arz agiginin birlesmesiyle glimus tarihi bir ivme kazanarak
Ocak 2026 itibariyla 100 dolarlik psikolojik siniri asmis ve ekonomik
belirsizliklere karsi ristiinl ispatlamistir.

Ekonomik Arastirmalar



GUmUs, saflik derecesine ve icerigindeki alasim metallerine gore cesitli tirlere ayrilmaktadir. Bu siniflandirma, metalin hem
yatinm degerini hem de fiziksel dayanikliligini dogrudan etkilemektedir. Gimusun safligi, "millesimal fineness" (binde bir
oran) sistemiyle ifade edilmektedir. Bu sistemde, metalin toplam agirligi icerisindeki saf giimls miktar t¢ veya dort haneli
rakamlarla damgalanmaktadir.

999 ince Giimiig

%99,9 saflikta, yatirm kilceleri ve
sikkelerde standart. Yuksek iletkenlik ve
korozyon direnci saglar.

925 Sterling

%92,5 gimuls ve %7,5 oraninda diger
metallerden olusan bir alagimdir.
Bakirin eklenmesi, gimlse mukavemet
ve sertlik kazandirarak onu taki, giimus
esya ve catal-bigak takimi Gretimi icin
ideal kilmaktadir.

900 Madeni Para Giimiisii

Ozellikle 1964 6ncesi ABD sikkelerinde
bulunan standarttir. %90 giimis ve %10
bakir icermektedir.

9999 Ultra ince Giimiis

"Dort  dokuz  ince" olarak
adlandirilan bu seviye, en ylksek
rafine  kalitesini  temsil eder.
Kanada Gimus Akcaagag Yapragi
gibi premium yatirnm drinlerinde
kullaniimaktadir.

958 Britannia Giimiisii

1697 yilinda Ingiltere'de giimiis
sikkelerin  eritilmesini  dnlemek
amaciyla gelistirilmis daha ylksek
bir standarttir. %95,8 gumus
icermektedir.

Diisiik Ayarli Giimiigler

Avrupa'da tarihi olarak kullanilan
.800,.830 (iskandinav) ve.835
(Alman) ayarli gimusler, genellikle
dekoratif objelerde ve daha az
degerli dolasim sikkelerinde tercih
edilmistir.
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Giimiigiin Endiistriyel KullammAlanlan

Glmus, endustrinin hemen her alaninda karsimiza cikan vazgecilmez bir bilesendir; elektrik anahtarlarindan giines
panellerine, kimyasal Uretim katalizorlerinden tibbi ekipmanlara kadar genis bir kullanim yelpazesine sahiptir. Yiksek
elektrik iletkenligi ile dayanikliligi sayesinde ikame edilememekte ve 3D yazicilarda karmasik Urlnlerin imalatinda da
kullanilmaktadir.

Fotografcilik, elektronik, madeni para basimi, micevherat ve dis hekimligi gibi sektorlerde yaygin olarak kullanilan gims;
ayrica suni yagis olusturma (yagmur bombasi), ayna yansitici kaplamalari, batarya ve iletken tel imalatinda da temel bir
bilesen olarak tercih edilmektedir.

Gecmis donemlerde, yiksek elektrik iletkenligi ve stnekligi (kolayca tel haline getirilebilmesi) sebebiyle elektrik iletim
hatlarinda da gimus tercih edilmistir. Bir gram gimdusten iki kilometre uzunlugunda ince tel elde edilebilmesine karsin;
elementin dogada kisith bulunmasi ve yilksek ekonomik degeri nedeniyle, ginimuizde bu amagla kullanimi
sonlandirilmistir.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi tarafindan yayinlanan verilere gére giimis en ¢cok %34 ile fiziksel bar, %27 ile elektrik-
elektronik ve %13 ile giimls para ve madalya alanlarinda kullaniimaktadir.

Grafik 1: Giimiis Kullanim Alanlan
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Kaynak: 7.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi
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Gumus, elektronik cihazlar, baskili devre kartlari, RFID etiketleri, 6n 6demeli otoyol gecis kartlari, anahtarsiz kilit sistemleri,
5G altyapisi, ekran teknolojileri ve pil Uretimi gibi genis ve cesitli alanlarda kritik bir bilesen olarak yogun sekilde
kullanilmaktadir.
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5G baz istasyonlari ve Nesnelerin interneti (loT) cihazlarinda kritik bir bilesen olarak &ne cikmaktadir. Ayrica, giimiis alasimli
iletken pasta (macun) pazari, 2030 yilina kadar gti¢li bir buylime potansiyeli tagimaktadir. 2025 yili itibariyla 5,5 milyar dolar
olan iletken pasta pazar hacminin, %4,4 bilesik yillik biyime orani (CAGR) ile 2031 yilinda 7,7 milyar dolara ulagsmasi
ongorilmektedir. 5G, ileri elektronik ve haberlesme teknolojilerinde yasanan déniisiim sayesinde glimisiin 6nemi daha da
artmistir. 5G aglarinin galisma frekanslar bakir iletken icin fazla yiksek gelirken, gimusin iletken Ustinliga 5G sinyal ve
verimlilik kalitesi icin kritiktir.

2024-2028 yillarinda diinya genelinde 5-6 milyon baz istasyonu kurulumu hedeflenmektedir. Her 5G baz istasyonu 11,5
gram gumus icermektedir. Bu durumdan yola cikarak 5G altyapisinin zirve yillarinda yillik 15-19 milyon ons talebe ulasacagi
ongoriulmektedir.

Nesnelerin interneti (IoT) tarafinda ise bagli cihaz sayisinin 2030 yilinda 2024 yilindaki 15,1 milyar Giniteden 27,5 milyar
Uniteye ¢ikmasi beklenmektedir. Cihaz basina 50-200 mg gumus iceren bu devasa ekosistem, 2030 yilinda yillik 35-50
milyon ons giimis talebi olusturma potansiyeline sahiptir. Gimustn bu alandaki blytime orani yillik %12-15 ile endistri
ortalamasinin tzerindedir.

Ek olarak, 2025 yili itibariyle 5,5 milyar dolar olan glimis macunu hacminin 2031 yilinda 7,7 milyar dolar seviyesine
gelecegi ongorilmektedir. Bu durumun bir sonucu olarak sektorel giimis talebinin 2032'ye kadar %4,4 bilesik buyime ile
sonuglanmasi beklenmektedir. 2024 yilinda elektrik ve elektronik sektorinde gimus talebi 460,6 milyon ons seviyesine
ulagsarak %4 artis gostermistir.

Tablo 1 : Sektorel Uygulamalarda Giimiis Kullanimi

Sektor / Uygulama Birim Bagina Giimiis 2026-2031 Ongoriisii
5G Baz Istasyonu 8-15 gram Yillik 15-19 ons talep
Al el 200-300 mg Stabil hacim, ylksek frekansli
bilesenler
loT Cihazi 50-200 mg Yillik %12-15 talep biylimesi
iletken Macun Pazari 5,5B-7,1B 2032'ye kadar %4,4 CAGR blyime.

Kaynak: “Silver: Irreplaceable industrial properties & demand to 2026" (Discovery Alert, 2024)
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Tablo 2: Ara¢ Segmentlerine Gore Giimiis icerigi

Ara¢ Segmenti Giimiis icerigi (g/Arac) Talep Faktorii

Temel elektronik ve

Geleneksel ICE 15-28 g o
motor yonetimi.
- - Cift gu¢ aktarma
Hibrit Elektrikli 35-45¢ organlari ve rejeneratif
sistemler.
Bataryali Elektrikli 25-50 g Gug elek’Fron|g|, BMS
(BEV) ve sarj portlari.
Otonom/Al Sensor dizileri, LIDAR
50-80g .
Donanimli ve merkezi Al

islemciler.

Kaynak: "Silver: Irreplaceable industrial properties & demand to 2026"
(Discovery Alert, 2024)

Grafik 2: 2025-2031 Yillan Arasi Kiiresel Elektrikli Arag Uretim Goriiniimii
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Kaynak: Oxford Economics/GlobalData/The Silver Institute

Grafik 3: 2025-2031 Yillari Arasi Otomotiv Endiistrisinin Giimiis Talebi
Beklentisi
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Kaynak: Oxford Economics/GlobalData/The Silver Institute

Kiresel otomotiv sektord, geleneksel icten yanmali
motorlardan elektrifikasyon ve otonom siris
teknolojilerine evrilirken, giimis; arag basina artan
yogun kullanimiyla bu doéntsimin en stratejik
bilesenlerinden biri haline gelmistir.

Bir elektrikli arag, geleneksel icten yanmali araglara
kiyasla %67-69 oraninda daha fazla gimis
barindirmaktadir. Elektrikli araclarda 25-50 gram
gimus icermekle birlikte slrts teknolojilerin
entegre edilmesiyle bu sayr 80 grama kadar
cikabilmektedir.

Kiresel otomotiv  endustrisi, elektrifikasyon
sureciyle birlikte glimis talebinin en hizli arttg:
alanlardan biri haline gelmistir. 2025 verilerine
gore, ara¢ basina 25-50 gram gumus kullanimi ve
yillik  %30'luk talep artisiyla sektor, gimis
kontaklarin en buylk tiketicisi konumuna
yukselmistir. 2019'da %3 olan elektrikli arag tretim
payl 2024'te %21'e ¢cikarken, Gretimin 2031'e kadar
yillik %13 blyumesi beklenmektedir. Bolgesel
olarak Asya-Pasifik (6zellikle Cin) Gretimde %76 ile
domine edici glcini korurken, 2031
projeksiyonlarinda Avrupa ve NAFTA bdlgelerinin
pazar paylarini sirasiyla %26 ve %17'ye c¢ikararak
kiresel biylimede daha etkin rol oynamasi
ongorilmektedir.

Otomotiv sektériinde giimus talebinin 2025-2031
yillar arasinda yillik %3,4 buylyerek 2031'de 94
milyon onsa ulagmasi beklenmektedir. Bu stregteki
en kritik degisim, elektrikli araclarin (EV) 2027
yilina kadar icten yanmali araclari geride birakarak
gimisin ana tiketim kaynagi haline gelecek
olmasidir. 2031 yili itibariyla elektrikli araclarin
pazar payinin %59'a yikselmesiyle birlikte, giimus
kullanimi bu segmentte tamamen hakim konuma
ulasacaktir.

Veriler 1s1ginda, 2027 yilinda elektrikli araglarin gimis talebinde liderligi ele almasi ve 2031 itibariyla pazarin yarisindan
fazlasini domine etmesi, gimist otomotiv endustrisinin vazgecilmez temel tagi konumuna tasiyacaktir.
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GUmds, Gstln iletkenligi sayesinde glines panellerinde elektrigin transferini saglayan vazgecilmez bir hammadde olup,
fotovoltaik sektoriin endustriyel talep icindeki payinin 2030'da %30'a ulasmasi beklenmektedir.

Glnes enerjisi teknolojilerindeki ivmelenme neticesinde, toplam endustriyel glimis talebi icerisinde fotovoltaik sektoriin
payl, 2024 yilinda 2014 yilina kiyasla %29 oraninda artis kaydetmistir. Bu veriler, glimisiin fotovoltaik (PV) alanindaki temel
hammadde olma 6zelliginin giderek pekistigini gbstermektedir.

GUmus piyasasindaki teknolojik dénlsim, sektort iki farkli yonde etkilemektedir: Bir taraftan Ureticiler birim maliyetleri
disirmek amaciyla gimuis kullanimini minimize etmeye calisirken; diger taraftan yeni nesil giines panelleri (TOPCon ve
HJT), geleneksel (PERC) hiicrelere kiyasla cok daha yiiksek miktarda glimuse ihtiyag duymaktadir.

Ureticiler glimis kullanimini azaltmaya calissa da yeni nesil TOPCon (13 mg/W) ve HJT (22 mg/W) hiicrelerinin geleneksel
panellerden cok daha fazla glimls gerektirmesi talebi olumlu yénde etkilemektedir. Bakir gibi alternatiflerin heniz
glimisin korozyon direnci ve stabilite performansina ulasamamasi nedeniyle, giimisiin sektérdeki hakimiyetinin en az
2031 yilina kadar siirecegi 6ngoérilmektedir.

Tablo 3: Fotovoltaik Hiicre Teknolojilerinde Giimiis Kullanimi

Hiicre Mimarisi Giimiis Titketimi (mg/W) Piyasa Durumu (2026) Giimiis Yogunluk Farki
PERC ~10 mg Pazar payi kaybediyor Baz Seviye
TOPCon ~13 mg Baskin teknoloji +%30
HJT ~22 mg Yiiksek verimlilik segmenti +%120

Kaynak: "Silver: Irreplaceable industrial properties & demand to 2026" (Discovery Alert, 2024)

2026 yilinda kiiresel fotovoltaik kapasitesinin 665 GW ek kurulumla biylmesi ve bu blyimenin tek basina 120—130 milyon
ons gimus talebi yaratmasi dngorilmektedir. Ayrica 2030 yilina kadar 7 TW (terawatt) esigini asmasi hedeflenmektedir.

Bu stratejik hedefe ulasilmasi, yillik kurulum kapasitesinin yaklasik iki katina ¢ikarak yillik 800 GW (gigawatt) seviyelerine
ylkseltilmesini gerektirmektedir. Kurulum hacmindeki bu devasa blyime, giines panellerinin ana bilesenlerinden biri olan
gumuse yonelik endistriyel talebin de 6ntimuzdeki on yil boyunca gticli kalacagini teyit etmektedir.

Cin fotovoltaik Gretim kapasitesinin %77'sini kontrol ederek lider konumdadir. 2030 yilinda sadece Cin'deki yerel kurulumlar

icin gims ihtiyacinin 55-60 milyon ons olmasi beklenmektedir.Avrupa Birliginde ise 2030 yilina kadar 700W'a ulasiimasi
hedeflenmektedir.
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Yapay Zeka Altyapisinda Giimiis : 2026-2031 yillarinda glimiste yasanan en énemli gelisme yapay zekanin fiziksel bir altyap|
haline gelmesidir. Yapay zekd modellerini galistirmak igin gereken veri merkezleri gimuse olan ihtiyaci artirmistir. Yapay
zeka altyapisinda bir megavatlik bir islem igin 2-5 kg gimUs gerekirken hiper dlcekli bir tesiste toplam giimus ihtiyaci 15-25
kg'a cikabilmektedir. Yapay zekéd altyapisindaki bu kullanim senaryosunda, gimis nihai/geri dénltsimsiz olarak
tuketildiginden mevcut fiziksel dolagimdan tamamen ¢ikmaktadir.

Tablo 4: Yapay Zeka Altyapisinda Giimiis Kullanimi

Bilegen / Olcek Giimiis Yogunlugu Teknik Gereksinim
Bilgi islem Kapasitesi 2-5 kg /MW Duslk kayipli gug iletimi.
Hiper Olcekli Tesis 15-25 kg / Tesis Kompleks salt ve busbar sistemleri.
Dagitik (Edge) islemci 0,5-2 kg /Dugum Kompakt tasarim ve isi dagitimi.
Tek Bir Sunucu Rafi 15-25 gram Yiksek yogunluklu konnektorler.
Al Cipi (GPU/TPU) 8-12 gram Termal arayuzler ve paketleme.

Kaynak: “Silver: Irreplaceable industrial properties & demand to 2026" (Discovery Alert, 2024), "Silver’s 2026 Explosion: The
Infrastructure Perspective - Al Buildout, Power Grids, and the Physical Metal Crunch Fueling the Rally" (Cloudinfra, 2024)

2026 yilindan itibaren yapay zeké veri merkezlerinin giimis talebini %15 oraninda artirmasi ve donanim maliyetlerinde
glimus kaynakli %8-12'lik bir artis yasanmasi beklenmektedir. Ayrica 2030 yilinda merkezi veri kapasitesinin iki katina
cikacagr (945 TWh), yapay zekd kaynakli glimis talebinin de 5-8 milyon onstan 20-35 milyon onsa cikacagi
ongorilmektedir.

Lehimleme ve Kaynaklama: Metal bilesenlerin yapisal olarak birlestirilmesinde kullanilan lehimleme ve kaynak islemleri,
glimusun fiziksel ozelliklerine dogrudan bagimlilik gdéstermektedir. Her iki yéntemde de gimisin sundugu ylksek
iletkenlik ve esneklik 6zelliklerinden azami 6l¢tide yararlanilmaktadir.

Avrupa Birligi (AB) bunyesinde 2006 yilinda yurirlige giren Tehlikeli Maddelerin Kisitlanmasi (RoHS) Direktifi ile elektronik
ve endustriyel Uretimde kursun kullanimi sinirlandirilmistir. Bu yasal dizenleme sonucunda kursun bazli alasimlarin
kullanimi azalmis; yerini yaklasik %45 oraninda glimis-kalay-bakir icerikli lehim alagimlarina birakmistir.

Lehimleme ve alasim sektord, 2023 yilinda 52,9 milyon ons glimis tiketimine olanak tanimistir. Ancak bu hacim, bir dnceki
yilin verileriyle kiyaslandiginda sektorel bazda %3’ltk bir daralma yasandigini ortaya koymaktadir.

Giimiis Katalizérler: Gims, kimyasal tepkimelerin daha optimize kosullarda gerceklesmesini saglayan ve slire¢ sonunda geri
kazanilabilen stratejik bir katalizérdr.

Yesil kimya ve strdurdlebilir Gretim sureglerinin temel bileseni olan bu metal, 6zellikle etilen oksit (EO) ve formaldehit
Uretiminde kritik rol oynamaktadir.

Kiresel EO tesisleri envanterinde yaklasik 137,5 milyon ons glimls barindirmakta; Uretilen EO'nun %25'i ise otomotiv
sektord icin antifriz imalatinda kullanilmaktadir. Formaldehit sentezinde de yiiksek verimlilik saglayan gimus; insaat, tekstil
ve elektronik sektorleri icin elzem olan regine ve plastik bilesenlerin Gretimini mimkin kilmaktadir. Gimus bazl katalizér
sistemleri, bes yila kadar uzanan operasyonel émirleriyle sanayide strdirilebilir verimlilik sunmaktadir.
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Turkiye, zengin glimis rezervleriyle hem endustriyel hem de finansal acidan kiresel piyasalarda stratejik bir oyuncudur.
Yiksek iletkenligi ve antibakteriyel 6zellikleri sayesinde giines panelleri, elektronik devreler, saglik ve miicevherat gibi pek
cok sektdrde kritik rol oynar.

Genellikle kursun, ¢inko ve bakirla birlikte ¢ikarilan glimusin Turkiye'deki baslica yataklari sunlardir:

- Kiitahya (Giimiiskoy)
- Balikesir (Balya)

+ Nigde (Tepekady)

+ Giimiishane

« Elazig (Keban)

+ Artvin

« Sivas

Glnumuizde glimus talebi 6zellikle elektrikli araglar, yari iletkenler ve yenilenebilir enerji teknolojileriyle hizla artmaktadir.
Bu talep; basta glines paneli tretiminde lider olan Cin olmak Gizere, teknoloji ve otomotiv devleri olan Almanya, Japonya ve
Guney Kore gibi Ulkelerde yogunlagmaktadir.

Dinya gumus rezervlerinin cografi dagilimi incelendiginde, Peru'nun %16'lik payi ile kiresel liderligini strdtdrdigi
gorilmektedir. Peru'yu %14'erlik oranlarla Avustralya ve Rusya takip ederken, bu Ug Ulkenin toplam rezervlerin yaklasik
%44'tnl kontrol etmesi arz glivenligi agisindan kritik bir veri sunmaktadir.

Turkiye'nin %9'luk pay ile Polonya ile birlikte Ust siralarda yer almasi, yerel madencilik potansiyelinin kiiresel 6lcekte
rekabetci bir seviyede oldugunu kanitlamaktadir.

Ozellikle yesil enerji dénisiimdi, elektrikli araclar ve 5G teknolojileri gibi endiistriyel alanlarda giimiise olan talebin artmasi,
bu rezervlere sahip Ulkelerin Gnimuizdeki on yillik stirecte stratejik bir ekonomik avantaj elde edecegine isaret etmektedir.

Grafik 4: Diinyada Giimiis Rezerv Dagilimi
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Kaynak: T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi
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Kuresel glimus piyasasi, 2025 yili itibariyla arz ve talep dengelerinde dnemli degisimlere sahne olmustur. Toplam Arz, bir
onceki yila gére %7 oraninda artis gostererek 1.090,4 milyon ons seviyesine ulagsmistir. Bu artisin temel kaynagi, 846,6
milyon onsa ¢ikan maden Uretimi ve 197,6 milyon onsa ulasan geri dontusim miktaridir. Arz tarafindaki bu buylime,
piyasadaki likiditeyi destekleyen ana unsur olmustur.

Talep bilesenleri incelendiginde, endustriyel kullanimin 657,4 milyon ons ile baskin karakterini sirdirdigi gorilmektedir.
Ozellikle fotovoltaik (glines enerjisi) sektdrii 186,6 milyon onsluk kullanimiyla endistriyel talebin en kritik ayagini
olusturmaya devam etmistir. Ote yandan, miicevherat talebinde %8, giimiis esya talebinde ise %21'lik sert disisler
yasanmis; bu durum tiketici tarafindaki talebin daraldigini kanitlamistir. Buna karsilik, yatirnmei istahini temsil eden Net
Fiziksel Yatirnm kaleminde %14'lik bir biyime gercekleserek miktar 217,7 milyon onsa yiikselmistir.

Piyasa dengesi acisindan bakildiginda, 2025 yili -40,3 milyon ons agikla tamamlanmistir. 2024 yilindaki -137,9 milyon
onsluk acikla kiyaslandiginda piyasa aciginin daraldigi gérilse de, fiziksel piyasadaki sikisiklik fiyatlara dogrudan
yansimistir. Nominal GUmus Fiyati, 2024 yilindaki 28,27 $ seviyesinden %42 gibi yiiksek bir oranda deger kazanarak yillik
ortalamada 40,03 $ seviyesine ulasmistir. 2026 projeksiyonlari ise toplam talebin 1.112,6 milyon ons seviyelerine hafif bir
geri cekilme yasayabilecegine isaret etmektedir.

Tablo 5: Giimiis Arz ve Talebi (2020-2025)

|Gﬁ miis Arz ve Talep (Milyon Ons) 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Arz

2026T  Yillik Degisim 2025 Yillik Degisim 20267

Maden Uretimi 7903 8254 8337 810,7 8236 B4é,6 8441 3% 0%
Geri Dondsum 1815 1918 1944 1846 1945 197,86 2113 2% 7%
Met Fiziksel Elden Cilkarma 0 0 0 0 0 0 o -
Met Hedging (Korunma) Arzi a5 i} 0 0 0 447 10 - -78%
Met Resmi Sektor Satiglan 1,2 1.5 1,7 1.6 1.5 1,5 1 0% -33%
|Top|arn Arz ¥82 1.018,70 1.030,10 997 1.019,460 1.090,40 1.066,40 7% -Z%
Talep

Endiistriyel (Toplam) 5112 5641 5923 6571 679 6574 639.6 -3% -3%
Elektnk & Elektronik 3214 3507 3707 444 4 4609 44935 4229 2% -6%
.. bunun iginde fotovolaik 828 88,9 1181 1927 197.5 186,86 131 6% -19%
Lehim Alagimlar: & Kaynak 47,5 30,5 49,2 50,2 49,7 505 51 2% 1%
Diger Endistriyel 1429 1629 1724 1626 1684 157.4 165,7 -I% 5%
Fotografoilik 26,9 27.7 27.7 273 255 242 225 -5% -T%
Micevherat 1502 181 2332 201,7 2051 1823 1594 -8% -16%
Gimiis Esya 31,2 40,7 735 55,1 535 42,1 335 21% -20%
Met Fiziksel Yatirim 209 2853 3395 2442 190,9 2177 2576 14% 18%
Met Hedaging (Korunma) Talebi 0 35 17,9 11,5 35 0 0 -100% =
[Toplam Talep 929 1.102,40 1.284,10 1.197,00 1.157,40 1.130,60 1.112,60 -2% 2%
Piyasa Dengesi 52,5 -83.7 -254 -200.1 -137.9 -40.3 46,3 T1% 15%
ETP'lerdeki Met Yatinm 3311 64,9 -117.4 -37.3 67,5 2781 30 312% -89%
ETP'ler Harig Piyasa Dengesi 279 -148,7 -136,6 -162.7 -2054 -318.4 -76,3 55% -76%
MNominal Gamis Fiyat {$/oz) 20,55 2514 21,73 23.35 28,27 40,03 0 42% -1

Kaynak: World Silver Survey 2026 (The Silver Institute, 2026)
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2026 yilinin ilk yansi itibariyla kuresel finans piyasalar; jeopolitik gerilimlerin, para politikalarindaki paradigma
degisimlerinin ve endustriyel déntsimin kesisim noktasinda, son on yilin en volatil dénemlerinden birisini geciriyor.
Ozellikle glimiis piyasasi, 2025 yilinda sergiledigi %140'in izerindeki olaganiistii performansin ardindan, 2026 yili baginda
121,64 dolar ile tim zamanlarin nominal rekorunu kirmis ve ardindan sert ancak yapisal olarak desteklenen bir
konsolidasyon siirecine girmistir. 27 Nisan 2026 tarihi itibariyla uluslararasi spot gimus fiyatlari 75,67 dolar seviyelerinde
dengelenirken, kurumsal yatinmcilar bu varligi artik sadece bir emtia degil, ayni zamanda yapay zeka ve yenilenebilir
enerji devriminin vazgecilmez bir stratejik hammaddesi olarak yeniden konumlandirmaktadir.

Piyasadaki mevcut fiyat hareketleri, ge¢mis yillarin modellerinden sapma gostermektedir. Geleneksel olarak gimus, altinin
"disUk kaliteli" bir tirevi olarak gorilse de 2026 projeksiyonlari bu metalin "steroidli altin" olarak adlandirilan bir yiksek
beta varligina donlstigini kanitlamaktadir.

Asagidaki tabloda; Nisan 2026 sonu itibariyla kiiresel 6lcekte faaliyet gdsteren lider yatirim bankalari ile bagimsiz analiz
kuruluslarinin giimis fiyatina yonelik dngdrileri ve ilgili spot fiyat baz alinarak hesaplanan potansiyel getiri oranlari yer
almaktadr.

Bank of America en carpici giimus tahminlerinden birini sunarak 309 dolarlik bir tst hedef belirlemistir. Banka, glimis
piyasasinin Ust Uste altinci yilinda da yapisal bir arz agigi vermesini ve Hirmiz Bogazi'ndaki sevkiyat kisitlamalarinin fiziksel
teslimat mekanizmalarini bozmasini beklemektedir.

Citigroup, giimisu altinin daha agresif bir versiyonu olarak tanimlayarak, fiyatlarin G¢ ay gibi kisa bir siirede 150 dolara
ulasabilecegini 6ngérmektedir. Citi'nin analizine gére, Cin'den gelen yogun fiziksel talep ve Bati'daki glimis BYF'lerine
olan ilginin yeniden canlanmasi fiyatlari parabolik bir rotaya sokacaktir. Banka, gimustn elektriksel iletkenliginin ikame
edilemez oldugunu, bu durumun da endustriyel talebi fiyat duyarliigindan koparan bir faktér haline getirdigini
savunmaktadir.

2026 yilindaki gimus fiyati degisimi, altinin gdsterdigi performanstan bagimsiz gérilmemektedir ancak gimis bu sirecte
portfoylerde bir "kaldirag" islevi gormektedir. Altin, merkez bankalarinin rezerv cesitlendirme stratejileri ve de-
dolarizasyon trendi ile desteklenirken; gimis hem bu parasal faktérlerden hem de teknolojik talep patlamasindan
beslenmektedir.

Bu nedenle finansal kurumlarin altin tahminleri 2026 yili icin oldukca bogda bir goriinim sergilese de potansiyel ylzdesel
getiriler gimusin gerisinde kalmaktadir. J.P. Morgan, altinin bir temel varlik olarak yeniden tanimlandigi bu dénemde
6.300 dolara ulagsmasini beklerken, glimuis icin 2025 ortalamasinin iki katindan fazla olan 81 dolar tahmininde
bulunmaktadir.

Tablo 6: Finansal Kurumlarin Giimiis Fiyati Tahminleri

Analist/ Firma Giimiis Fiyat Hedefi Zaman Arahgi Potansiyel Getiri (%)
Bank of America 135-309 2026 Sonu %78,4 - %308,3
Citigroup 150 2026 Q3 (3 Ay icinde) %98,2

Goldman Sachs 100 2026-2027 Ortalama %32,1

J.P. Morgan 81-85 2026-2027 Ortalama %7,0 -%12,3

Kaynak: "Silver Price Forecast 2026" (Scottsdale Bullion & Coin, 2024) ve "Silver Price Predictions: The Next 5 Years" (GoldSilver, 2024)
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Endiistriyel Talep ve Fiyat lligkisi

Asagidaki grafikte, 2006-2025 yillari arasinda giimus piyasasinin endistriyel talep, fiyat ve altin/giimus rasyosu ekseninde
gecirdigi donlsim net bir sekilde gorilmektedir. Tablo incelendiginde, 2020 yilina kadar toplam endustriyel talep
nispeten yatay ve dusik bir seyir izlerken, bu noktadan itibaren baglayan sert ylkselis ivmesi dikkat ¢cekicidir; 6zellikle 2023
ve 2024 yillarinda talebin zirve noktalara ulastigi gorilmektedir. Gimusin dolar bazl fiyatini temsil eden XAGUSD egrisi,
uzun yillar boyunca belirli bir bant araliginda hareket etmesine ragmen, 2024 yilindan sonra endustriyel talepteki artisi
takiben sert bir yikselis sergilemistir. Tarihsel stirecte giimis fiyatiyla ters korelasyon izleyen altin/gimus rasyosu, 2024 yili
sonrasinda glimus lehine sert bir dists kaydederek gimusln altin karsisinda dénemsel olarak daha yiksek bir beta
(kaldirag) ile fiyatlandigini ve portfoylerde bir kaldirac islevi gérdigini teyit etmistir. Sonug olarak tablo, gimusin son
yillarda geleneksel bir kiymetli maden olmanin 6tesine gecerek, artan endustriyel ihtiyaclar dogrultusunda fiyatlanan
stratejik bir emtiaya dénistigind kanitlamaktadir.

Grafik 5: Endiistriyel Talep, Giimiis Fiyat: ve Altin/Giimiis Rasyosu Arasindaki iligki (2006-2025)
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Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar

2026 yilinda gumus fiyatlari genel olarak yatay seyretmistir. Ocak ayinda ABD'nin Avrupa'ya ydnelik gimrik vergisi
tehditleri glivenli liman talebini artirarak fiyatlari yikseltirken, Trump’in Fed bagkanlgi icin Kevin Warsh'i aday géstermesi
sonrasi yiksek faiz beklentileri emtia piyasalarinda satis baskisi yaratmis ve glimds fiyatlar sert gerilemistir. Sonraki
dénemde ise ABD-iran gerilimi ve degisken haber akislarinin etkisiyle fiyatlar yatay bir bantta hareket etmistir.

Grafik 6: 2026 Yili Giimiig Fiyati
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Kaynak: THE Ekonomik Aragtirmalar

Ekonomik Arastirmalar



Diinya‘da Giimiis &
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Gumds fonlari, portfdylerinin en az %80'ini fiziki gimis veya glimise dayal varliklara yatirarak giimds fiyatlarindaki
degisimlerden kazang hedefleyen yatirim araglaridir. TEFAS Uzerinden banka/araci kurumlarca kolayca alinip satilabilen bu
fonlar hem glimus ons fiyatindan hem de Dolar/TL kurundan etkilenir.

Bu fonlarin performansi, 6zellikle kiresel emtia piyasalarindaki fiyat hareketlerine ve yatirmci talebindeki degisimlere
oldukga duyarlidir. Bu nedenle, giimise dayali yatinm araglari donemsel olarak ylksek getiri potansiyeli sunarken ayni
zamanda belirgin fiyat oynakhdi da gosterebilmektedir.

Gumds fiyatlarinin rekor seviyelere ulagsmasiyla birlikte, glicli enduistriyel talep, arz sikintisi ve givenli liman alimlari
nedeniyle gimuis BYF'leri 2025 yilinda %160'in Uzerinde deger kazanmistir.

Tablo 7: Giimiis Fonlan Verileri

Sembol Fon Adi Bilyiikliik (Milyar 2025 getiri 2026 Q1 Getiri Temel Dayanak
Dolar) Varhik
SIAY iShares Silver Trust 38.87 141% 1% Fiziksel Gumus
SIVR abrdn Physical Silver 5.58 142% 1% Fiziksel Giimiis
Shares ETF

ISPHF iShares Physical Silver ETC 3.47 144% 1% Fiziksel GUmus
AGQ ProShares Ultra Silver 2.02 346% -30% Glmuge Endeksli

Turev Araglar

Kaynak: TradingView

Gumds piyasasl, 2025 yilinda fotovoltaik enerji ve elektrikli ara¢ sektérinden gelen yogun talep ile tarihin en buylk arz
aciklarindan birini yasamis ve bu durum giimis tabanh yatinm aracglarina olan ilgiyi zirveye tasimistir. Fiziksel giimise
dayali SLV ve SIVR yaklasik %140 getiri saglarken; giimusiin glinlik hareketini iki katiyla takip eden AGQ, kaldirag etkisiyle
bu yikselisi katlayarak %346 gibi olaganustl bir performans sergilemistir.

2026 Q1 déneminde ise, ABD-iran Savasi ve Trump'in Fed baskanligina Kevin Warsh'i aday géstermesiyle faizlerin uzun
stre ylksek kalacagi beklentisi nedeniyle fiziksel fonlar %1 oraninda yatay ylkselis sergilemistir. Kaldira¢li bir yapiya sahip
olan AGQ, hem fiyat diststinin iki katini yansitmasi hem de volatilite asinmasi sebebiyle -%30 ile cok daha derin bir kayip

yasamistir.
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Fonun Yatirim Amaci Ve Stratejisi

Fon, katilim finans ilkelerine uygun olmak kaydiyla fon portfdyiiniin en az %80'i devamli olarak gimus ve glimuse dayali
sermaye piyasas! araglarindan olusur. Fon'un amaci diinya gimis piyasasindaki fiyat gelismelerini katilimcilara yiiksek
oranda yansitmaktir.

GUmuse dayali endeksleri takip etmek tzere kurulan yerli ve yabanci borsa yatirim fonu katilma paylarina ve gimise
dayali yerli ve yabanci yatinm fonu katilma paylarina yatinm yapilir. Fon pay degerinin gimus fiyatlari ile yUksek
korelasyonu yatirim stratejisinde birincil hedeftir. Fon portfoylinde giimis basta olmak tzere diger kiymetli madenler ve
kiymetli madenlere dayali sermaye piyasasi araclari kullanilarak, dinya gimus ve diger kiymetli maden fiyatlarindaki artisa
bagl olarak dizenli ve istikrarli gelir akimlar elde edilmesi amaclanmaktadir.

Fonun Risk Seviyesi

En distk risk degeri dahi, bu Fon'a yapilan yatirimin higbir risk tasimadigi anlamina gelmez. Fonun 7 Mayis 2026
itibariyla yatirrm yaptigi enstrimanlarin fiyat dalgalanmalarindan dolay: “6" risk degerine sahiptir.

Fonun Karsilastirma Olgiitii

Fonun performansini dederlendirmek ve kiyaslamak icin kullanilan bir referans endekse karsilastirma ol¢uti
denilmektedir. GimuUs Katim Emeklilik Yatinm Fonu karsilastirma 6lgutd:
« %90 Borsa istanbul Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasasi Gimis Agirlikli Ortalama Fiyat (TL) Degisim
Orani
+ %5 BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi TL Endeksi
« %5 BISTKYD Ozel Sektor Kira Sertifikalari TL Endeksi olarak belirlenmistir.

VGE- Giimiis Katilim Emeklilik Yatinm Fonumuz Hakkinda Onemli Bilgiler

« 4 Mayis 2026 tarihinden itibaren Tirkiye Hayat Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Grup Emeklilik yatinm fonumuz
yeni unvaniyla Turkiye Hayat Emeklilik A.S. Gimus Katilim Emeklilik Yatirnm Fonu ismini almistir.

Gimus Katilim Emeklilik Yatiim Fonu'nun kendine 6zel bir fiyati bulunmakta ve bu “birim pay degeri” olarak
adlandirilmaktadir. Birim pay degeri mevzuat geregi TL cinsi olarak belirlenmektedir.

Gumus Katim Emeklilik Yatinrm Fonu, hem gimus ons fiyatindan hem de Dolar/TL kurundan etkilense de bu
degiskenlerle ayni oranda yiikselmeyebilir veya diismeyebilir.

Gumus Katilim Emeklilik Yatinm Fonu icerisinde kiymetli madenler grubu agirlikli olarak bulunmaktadir. Bu
nedenle hem Dolar/TL hem de gimus fiyatindan etkilense de piyasalarda alig/satis islemleri nedeniyle fiyat

dalgalanmalar artabilmektedir.

Giimis Katihm Emeklilik Yatirim Fonu’muz katilim finans prensiplerine uygun olarak ydnetilmektedir. iceriginde
hicbir sekilde faiz bulunmamaktadir.
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@ TURKIYE SiIGORTA
@ TURKIYE HAYAT EMEKLILIK

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. s bu raporla rapordaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya guncellenme gibi
konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Turkiye Sigorta A.S. & Turkiye Hayat ve Emeklilik A:S. ve calisanlari sorumlu degildir. Tirkiye Sigorta
A.S. & Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S. her an, hicbir sekil ve surette on ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin soz konusu bilgileri, tavsiyeleri
degistirebilir veiveya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler,
tavsiyeler hicbir sekil ve surette Turkiye Sigorta A.S. & Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S.'nin herhangi bir taahhudunu tazammum etmediginden,
bu bilgilere istinaden her turlu ozel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gerceklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek
ve/veya tizel kisinin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her turlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak
maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hi¢bir sekil ve surette Tirkiye
Sigorta A.S. & Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun
Turkiye Sigorta A.S. & Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danigsmanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.
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