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B 1G21 Finansal Sonuglari agiklanmaya bashyor. BISTte islem goren sirketler, SPK mevzuatina goére
hazrladiklari c¢eyreksel finansallarini agiklamaya basliyor. Bankalar hari¢ sirketler icin, konsolide olmayan
finansallarin agiklanmasi i¢in son tarih 30 Nisan, konsolide finansallar icin 10 Mayis'tir. Bankalar ise sonuglarini
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REGL ®

brrakidigi1 takdirde, halen cansiz operasyonel sonuglariyla geride kalmaya devam edecektir.

B Jirket bazinda baktigimzda da, ayni yaklasim sergilemek mimkin. 1G21°de gicli finansallariyla 6ne cikacak Nuray Apari
hisselerin ARCLK, BIMAS, CCOLA, EREGL, FROTO, KRDMD, OTKAR ve PETKM olmasini bekliyoruz. et — fon9 Veritabani Sorumlusu
Benzer sekilde, Covid-19'un, mobilite Uzerindeki olumsuz etkisiyle en ¢ok darbe vurdugu isimlerden TUPRS'In o “,
ve onunla ilintli olmak Uzere AYGAZ'n bu ceyrekte de zayif sonuglar agiklamasini bekliyoruz. Havacilik Tl
hisselerinden TAVHL ve THYAOnun net Kkarllig, arizi nitelikteki gelirler sayesinde goérece iyilesme
gosterecekken, PGSUS, operasyonel zararlarinin yanna, EURnun USD karsisindaki deger kaybi nedeniyle

yuklenecegi kur farki zararlarini da ekleyecektir.
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Bankalar—1C21 Kar Tahminleri

2021’in ilk ceyregibanka finansallari 28 Nisan itibari ile agiklanmaya baglayacak. Akbank 28 Nisan’da finansallarini agiklayacak ilk banka olacak.

1C21 Temalari: Diisen net faiz marji, zayif kredi biliylimesi, iyilesen karsiliklar. 1C21'de takibimizdeki 5 buyuk bankanin net karinda ceyreksel %1 artig, yillk olarak ise %16 daralma
Ongdérmekteyiz Swaplardan arindirimig net faiz marjlarinda TL kredi-mevduat makasindaki yaklask 180 baz puan disls ile beraber 4C20’ye gbre yaklask 140 baz puan bir daralma
ongoérmekteyiz. Ozel bankalarin swaplardan arindrimis net faiz marjlarinda daha sinrh bir diigiis tahmin ederken, kamu bankalarinda bu disisin yaklagk 180 baz puan olmasini
bekliyoruz. BDDK'nin destekleyici adimiari sayesinde aktif kalitesinde bozulma gézlemlemiyoruz. ihtiyatllik dogrultusunda Garantinin and Vakifbank'in bu geyrekte 700 milyon TL ve 400
milyon TL serbest karsilk ayrmasini bekliyoruz. Komisyon gelirlerindeki toparlanma, artan temettl gelirleri, azalan karsiiklar ve gugli tahsilat gelirleri ise karliliklari kismi olarak
desteklemektedir.

Garanti’nin ¢eyreklik karlihginienylksek arttran banka olmasini bekliyoruz. Akbank ve TSKB’nin ise yillik karhlik gelisimi kuvvetli olan bankalar olmasini bekliyoruz.

Grafik 1: Ceyreklik ve yillik Net Kar Geligimi Grafik 2:4G20 & 1621 Ozkaynak Karhihg
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(TLmn) 1G21 YKY Tahminleri Yilik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)
Satiglar  FAVOK Net Kar Satiglar FAVOK Net Kar Satiglar FAVOK Net Kar

BANKACILIK

Yilik sonuglarin gigli gelismesini bekliyoruz. Guglii trendin en temel etkenleri iyilesen karsiliklar ve daha olumlu gelisen ticari/kur/swap sonuglari.

AKBNK 1,806 38% -2%  Ceyreklik net karin ise %2 disls gostermesini tahmin ediyoruz. Bu disliste swaplardan arindirilmis net faiz marjinda 110 baz puan dusis etkili
olacaktir.
ALBRK 44 265% -62% Yillik olarak diislik baz etkisi sayesinde glcll, ceyreklik olarak ise zayif sonuglar tahmin ediyoruz

Ceyreklik sonuglarin gliclii gelismesini bekliyoruz. Giiglii trendin en temel etkenleri kuwetli komisyon, temettii gelirleri ve olumlu gelisen ticari/kur/swap
GARAN 1,583 -3% 43%  sonuglari. Yillik net karin ise %3 dislis gostermesini tahmin ediyoruz. Swaplardan arindiriimis net faiz marjinda geyreklik 120 baz puan distis tahmin
ediyoruz. ihtiyatlilik dogrultusunda bankanin 700 milyon TL serbest karsilik ayirmasini éngérilyoruz.

Bankanin hem ceyreklik hem de yillik olarak zayif sonuglar elde etmesini bekliyoruz. Bunun en temel sebebi, zayif seyreden marjlar olacaktir.
HALKB 53 -94% -90% Swaplardan arindiriimis net faiz marjinin geyreklik 200 baz puan diislis gostermesini 6ngériyoruz. Glglu tahsilatlar ve UFRS kalibrasyonu karliligi
sinirh olarak destekleyecek

Ceyrek sonuglarin yatay seyretmesini éngériiyoruz. Swap dahil net faiz marjinda 80 baz puan diisiis tahmin ediyoruz. Yilik net kardaki artista risk

ISCTR 1,621 11% 0% A o L PR " P . R - .
maliyetindeki iyilesme, gliclii temettii gelirleri, diisiik faaliyet gideri bliylimesi ve %8 komisyon biiylimesinin destekleyici olmasini bekliyoruz.

Yilik karlihigin gigli, ceyreklik olarak ise yataya yakin olmasini 6ngoriiyoruz. Ceyreklik net faiz marjinin yatay kalmasini, risk maliyetinin ise sinirli

TSKB 212 38% 3%  disls gostermesini tahmin ediyoruz. Takibe girisler de artis olmamasina ragmen bankanin halihazirdaki karsilik oranlarini ihtiyatlilik dogrultusunda

arttirmasini bekliyoruz.

Bankanin ceyreklik sonuglarinin yatay, yillik olarak ise zayif sonuglar elde etmesini bekliyoruz. Bunun en temel sebebi, zayif seyreden marjlar
VAKBN 738 -57% 10% olacaktir. Swaplardan arindiriimis net faiz marjinin ¢eyreklik 160 baz puan duistis gostermesini 6ngorilyoruz. Giglii tahsilatlar ve UFRS kalibrasyonu
karhlhigi sinirli olarak destekleyecek. Bankanin ihtiyatlilik dogrultusunda 400 milyon TL serbest karsilik ayirmasini 6ngoriyoruz

SIGORTA & EMEKLILIK

Hayat briit prim Ureteminin yilik %23 diserken, ceyreklik olarak ise %10 artis gostermesini tahmin ediyoruz. Yillik diisiste son dénemde yulksek
ANHYT 135 8% 1%  seyreden TL faizleri ve yavaslayan kredi blyimesi etkili. Emeklilik teknik karliliginin ise geyreklik olarak yatay kalirken, yillik olarak ise %100'e yakin

bir blyime gdstererek genel karliliga olumlu katki yapmasini bekliyoruz.

Hayat briit prim treteminin yillik %27 artarken geyreklik olarak ise %16 artis gostermesini tahmin ediyoruz. Son dénemde yUlksek seyreden TL faizleri
AVISA 100 132% 65% ve yavaslayan kredi bliylimesine ragmen yillik bliylime belirgin bir seviyede. Emeklilik teknik karliigininda genel karliiga olumlu katki yapmasini

beklivoruz
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1G21 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%) Yorum
Satiglar  FAVOK Net Kar Satiglar FAVOK Net Kar Satislar FAVOK Net Kar

Ozellikle TL'deki deger kaybi, ihracattaki toparlanma ve giiclii i¢ piyasa dinamikleri sayesinde satista yillik bazda ciddi bir biyiime bekliyoruz. Yurt

) 0, ) -249, 249, 209 ¥
FROTO el Lues 158 70% 9% 146% 24% 24% 20% icinin artan payi ve maliyet azaltici 6nlemler sayesinde VAFOK marjinda da bir miktar iyilesme bekiyoruz.
Diisiik baz etkisi, artan zirhli arag teslimatiari ve TL'deki deger kaybi sayesinde satislarin yillk bazda ikiye katanmasini bekliyoruz. Ozellikle zirhl
OTKAR 920 142 105 101% 210% 371% -21% -49% -65% araglarin artan payindan étiirii VAFOK marjinin da yillik bazda yiikselmesini bekliyoruz ki bu da net karin yillik olarak 5 katina yakin artmasini
saglayabilir.
TOASO 6,201 843 457 39% 41% 3006 -33% _2a% _20% Gugli yurt i¢i hacimlerine ragmen ihracattaki hacim daralmasi satis bilytimesini FROTO'ya goére bir miktar sinirlayabilir. VAFOK marjinin ise bu

ceyrekte yillik bazda hemen hemen yatay kalmasini bekliyoruz.

HAVACILIK

Covid-19 sonrasi tecriibe edilmemis kapasite ve talep disusleriyle karsilasan PEgasus'un 1C21 finansallarinin da, toplam ugus sayisindaki yillik %38,
tasinan toplam yolcu sayisindaki %45 gerileme nedeniyle zayif gelmeye devam etmesini bekliyoruz. Operasyonel taraftaki zayiflik, fonksiyonel para
birimi EUR olan ve bilangosunda USD kisa pozisyonda olan Pegasus'un, EUR'nun USD karsisinda %4 de@er kaybettigi bir ceyrekte yazacagi kur farki
zararlari nedeniyle net karliiga artan oranda yansiyacaktir.

PGSUS 1,050 -36 -903 -44% a.d. a.d. -18% a.d. a.d.

TAV, operasyonel karlili§i hacim biylUmelerine oldukg¢a hassas bir sirkettir ve karliligi gérece yiksek dis hat yolcu sayisindaki %76'lik daralma, alinan
tiim maliyet kisici ve gelir arttirici tedbirlere ragmen sirketin zayif sonug agiklamasina engel olamayacaktir. Ote yandan, sirketin 26 Subat tarihli KAP
aciklamasinda belirttigi ve Tunus'taki borg yapilanmasi nedeniyle bir defaya mahsus kaydedecegi 90 milyon euro'luk kar tutari, net karin yliksek
gelmesini saglayacaktir.

TAVHL 525 -39 278 -34% a.d. a.d. -24% a.d. a.d.

THY, 1C21'de dis hatlarda 15 puan duisiik doluluk oraniyla %57 daha az yolcu tasidi. Yolcu tarafindaki bu zayifigin ve sirketin net borglulugundaki
artis egiliminin herhangis bir degisiklik gostermesini beklemiyoruz. Ancak, basta personel giderleri olmak (izere maliyet kisici tedbirler, kargo is
kolundaki yiiksek karli bilyime, USD'nin EUR ve JPY karsisindaki deger kazancinin saglayacagi kur farki gelirleri ve gegen yil kaydedilen hedge
zararlarinin bu sene olmamasi, net karlilik tizerindeki baskiy! biiylik oranda haifiletecektir.

THYAO 13,245 3,049 -66 -14% 370% a.d. -5% -22% a.d.

HOLDING

Elektrik Uretim ve dagitim tarafinda glgli nakit yaratini devam etse de o6zellikle kurdaki artistan 6tlri net karin 1C20'den g¢ok farkli olmasini

ALARK 0 0 24 0% 0% 37% 0% 0% -96% beklemiyoruz. Yonetim bu asamada yil sonu 8,67 kur seviyesine dayandirarak verdigi 950 milyon 1,05 milyar TL arahdindaki net kar beklentisini
koruyor.
ENKAI 3,205 701 285) 12% -27% a.d. -2% 7% -88% 1C20'de 6zellikle Eurobond pozisyonlarindan yazilan ciddi zararlarin 1C21'de olmamasi sayesinde net karda yillik bazda ciddi bir gelisim bekliyoruz.

SAVUNMA

Sezonsal olarak en zayif dénem olan ilk geyrekte sirket igin tiim kalemlerde %20'ler civari bir biyime 6ngérimiiz var. Oniimiizdeki geyreklerde

ASELS 3,180 754 1,145 23% 21% 24% -59% -64% -22% N N . . ;
faaliyetlerde ciddi hizlanmalar gérmeyi bekliyoruz.

YIYECEK & iCECEK

CCOLA'nin giiglii performansi sayesinde yilik bazda faaliyet performansinda énemii bir gelisim bekliyoruz. Ote yandan ézellikle Tirkiye'deki giigsiiz
AEFES 5,716 597 223 27% 98% a.d. -11% -34% 158% marj gorunimi nedeniyle bira marjlarinin zayif gerceklesmesini bekliyoruz. Net kar ise finansal gelir ve varlik satigiyla birlikte yillik bazda énemli bir
gelisim sergileyebilir.

Hem Tirkiye'de hem de yurt disindaki giiclii hacim performansi, fiyat artisi ve kur etkisiyle satislarda ciddi bir bliylime bekliyoruz. Hcim blylimesi ve
CCOLA 3,458 642 411 32% 65% 224% 9% 27% a.d. maliyet 6nlemleri sayesinde faaliyetler marjlarinda ciddi bir gelisim 6ngoriyoruz. Net kar ise glglu faaliyet performansinin yaninda hedge onlemleriyle
tasinan uzun pozisyon nedeniyle dévizdeki ylkselisten olumlu etkileniyor.

ULKER 2,643 440 361 11% 6% a.d. 0% 0% 26% Net karda yilik bazda 6zellikle 1C20'de menkul kiymet portféytinde yazilan ciddi zararin 1C20'de olmamasi nedeniyle énemli bir gelisim bekliyoruz.
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(TLmn) 1G21 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)
Satiglar  FAVOK Net Satiglar FAVOK Net Satiglar FAVOK Net

MADENCILIK

Yilik bazda Uretimde yaklasik %9'luk bir dislis beklesek de satiglar artan altin fiyatlari ve ortalama USD/TL kurundaki artis satislari gérece guclii
KOZAL 883 505 594 27% 21% 51% -6% 22% 64%  sekilde buyutlyor. Birim nakit maliyetlerde bir miktar artis (ons bagina 750 dolar birim maliyet beklentimiz var) beklesek de net kar 6zellikle doviz uzun
pozisyon ve eldeki nakitten saglanan faiz gelirinden olumlu etkileniyor.

Sirketin 1C20'de kaydettigi stok zararina karsilik bu geyrekte stok kari kaydetmesini 6ngdriiyoruz. Hem TL'nin USD karsisinda deger kaybetmesi hem
AYGAZ 2,846 138 -46 29% a.d. a.d. -4% 25% a.d. de stok kari Sirket'in finansallarina olumlu yansiyacagini diisinliyoruz. Buna ek olarak 1C21'de Tupras'in gegen senenin ilk ceyregine kiyasla daha
dustk zarar aciklayacagi beklentimiz de Sirket'in finansallarini destekleyen diger bir unsur olarak 6nce ¢ikiyor.

Zay\f trdn karliliklari Sirketin operasyonel karliligini baskilayacagini distiniyoruz. Diger taraftan TL'nin USD karsisinda deger kaybetmesinden dolay1

- 0/ - )0, 0,
TUPRS et 105 e 6% ad. ad. 10% 374% ad. Sirketin net zarar agiklamasini 6ngérilyoruz. Hatirlatmak gerekirse Sirket 1G20'de 2 milyar TL stok zarari kaydetmisti.

PETROKIMYA

Ozelikle Avrupa’da bazi petrokimya tesislerinin kapali olmasindan kaynaklanan arz talep dengesizligi iriin fiyatlarinin tarinsel bakimdan yiiksek
PETKM 5,327 1,028 699 93% a.d. a.d. 30% 35% 5%  seviyelere tasidi. Buna ek olarak Petkim'in dolar bazinda sinirli agik pozisyon tasimasindan dolay1 1C21’deki guglii operasyonal performansini net
kara yansitacagini éngoriiyoruz.

PERAKENDE

Bim'in 1¢21 finansallarinda, 2020 yilindaki gii¢lii seyri devam ettirmesini bekliyoruz. Sirket yonetiminin yilin tamami igin 6ngérdiigl biiylime araliginin
BIMAS 15,620 1,305 640 24% 33% 49% 2% -14% -22% Ust bandina yakin bir ciro artisini bekledigimiz ilk geyrek sonuglarinda, basta personel gideri olmak lizere gider kalemlerinde enflasyon kaynakli
artiglara ragmen VAFOK ve net kar marjlarinin yillik bazda iyilesme gdstermesini dngériiyoruz ve %50'ye yakin net kar artisi tahmin ediyoruz.

Bizim Toptan'in 1G21'de %24'lik ciro artisi yakalamasini ancak bunu net karliligina artan operasyonel maliyetler, gecen yilin ayni dénemine gore
BIZIM 1,465 65 3 24% 27% -15% -1% -19% -83% ylksek seyreden faizler nedeniyle katlanilan finansman giderlerinin artmasi ve son yillardaki yiiksek yatirim harcamalari nedeniyle giderek artmasini
bekledigimiz amortisman giderleri nedeniyle yansitamamasini bekliyoruz ve yilik bazda net karda daralma bekliyoruz.

Migros'un ¢oklu kanal stratejisiyle yirittiigii ve reel organik biyime sagdladigi 2020 yilindaki giiglii performansini 2021 yilina da tagimasini bekliyoruz.
Sirketin kar marjlari, basta personel gideri olmak Uzere, coklukla enflasyon diizeltmesi kaynakli maliyet artislari ve yiksek seyreden faiz oranlarinin

- 0/ 0, 0, -49
MGROS 20 oS £y 20% 16% ad. 0% 4% ad. finansman giderlerini arttiracak olmasi nedeniyle baski altinda kalacaktir diye bekliyoruz ancak yiiksek nakit yaratma kabiliyetinde manal bir gerileme
6ngérmiyoruz.
SOK'un basket biiytimesi kaynakli ciro artigini %30 mertebelerinde korumasini bekledigimiz 1C21'de, benzer magaza misteri trafiginde zayif seyrin
SOKM 6,100 580 68 30% 25% ad. 206 9% -58% devam edecegini beklesek de, gegen yilin bui anlamda diistik baz etkisinin dewreye girmesiyle yillik bazda daha diisik daralmasini 6ngdriyoruz.

Ozelikle personel giderleri kaynakli maliyet artiglari ve faiz oranlarindaki yiiksek seyir VAFOK'teki iyilesmeyi azalan oranda net karliliga yansitacak
olsa da yillik bazda ciddi bir net kar blyimesi sergilenmesine engel olmayacaktir.

DEMIR GELIK

Sirketin finansallarinda giiglii gelik fiyatlarinin etkisini gérmeyi bekliyoruz. 1G21'de ton bagina VAFOK beklentimiz 240 USD (1G20: 95 USD) ve satis

0/ 0/ 0, 0/ 0/
EREGL =SSR 00 AR 8% 268% ad. 12% 38% 35% hacim beklentimiz 2.01 milyon ton seviyesindedir. TL'nin deger kaydetmesinden dolay1 Sirket'in yiiksek vergi gideri kaydetmesini 6ngdriiyoruz.

Celik fiyatiarinin giiclii seyri sonrasinda Sirketin gelirlerinin yillk bazda %59 artmasini 6ngériiyoruz. 1G21'de Sirketin satis hacminin 550 bin ton ve
KRDMD 2,413 820 360 59% a.d. a.d. 3% 34% -21% ton bagina VAFOK'{n 195 USD (1G20: 39 USD) olmasini tahmin ediyoruz. Sirketin borglarini azaltma politikasi Sirketin net karini olumiu
etkileyecegini dustinliyoruz.

KRDMD tahminlerinde tiimhisse gruplari dahildir (A, B, D)
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1G21 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)
Satiglar FAVOK Net Kar Satiglar FAVOK Net Kar Satiglar FAVOK Net Kar

TCELL 7,852 3,247 1,155 18% 1% 2320% 0% 206 11% Hem faturalll musteri segmentlnde"k| hem de tarifelerdeki artisin Sirket'in operasyonel performansini olumiu etkileyecegini diistinliyoruz. 1C21'de Sirket
VAFOK marjinin %41.3 olmasini éngériiyoruz.

1C21 ozellikle sabit hat segmentinde fiyat artisinin oldugu bir ceyrek olarak 6ne gikarken Sirket abone kazanimi tarafinda ¢ok agresif davranmadi.
ARPU tarafinin kuwetli olmasi Sirket'in operasyonel karini desteklemeye devam edecegini diistinliyoruz. 4C20'de sirket yapanci para pozisyonunda 46
milyon USD uzun pozisyona gegmesi de bu geyrekte net kara etkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

BEYAZ ESYA

TTKOM 7,493 3,436 1,149 19% 17% 74% -2% 3% 4%

Devam eden gulii talep kosullari ve TL'deki deder kaybi ciddi anlamda satig bilylimesi yaratiyor. VAFOK mariji ise geyreklik bazda artan ham madde
maliyetleri nedeniyle bir miktar gerilese de yilik bazda gelisim gosterdi. Dolayisiyla son ¢eyreklerde yyasanan yillik bazl gigli kar blyimesinin
1C21'de de devam etmesini bekliyoruz.

ARCLK 12,110 1,451 731 56% 121%  186%  -9% -23% -37%

Kaynak: YKY Arastima
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(TLmn) Net Satis FAVOK Net Kar

1G19  4G19 1G20T Y/Y GI/G| 1G19 4G19 1G20T Y/Y GIG | 1G19  4G19 1G20T Y/Y G/
AKBNK 1,310 1,848 1,806 38% -2%
ALBRK 12 117 44 265% -62%
GARAN 1,631 1,111 1583 -3% 43%
HALKB 825 510 53 -94% -90%
ISCTR 1,456 1,627 1621 11% 0%
TSKB 154 207 212 38% 3%
VAKBN 1,716 669 738 -57% 10%
ANHYT 125 133 135 8% 1%
AVISA 43 60 100 132% 65%
Banka & Sigorta 7273 6282 6292 -13% 0%
AEFES 4514 6419 5716 902 597 J98% [34%| -84 86 223 ad. 138%
ALARK 18 542 24 J371% BB6%
ARCLK 7,768 13,335 12,110 1,887 1,451 [#@1% [23%| 256 1,163 731 [i86% B7%
ASELS 2595 7,682 3,180 2111 754 [21% [64%| 920 1461 1,145 {24% -Bow
AYGAZ 2206 2949 2,846 111 138 5% | -226 78 46 ad. ad
BIMAS 12,598 15309 15,620 1,525 1,305 14%| 430 825 640 Ja9w -§2%
BIZIM 1,178 1475 1,465 81 65 10% | 4 19 3 |-15% BB3%
CCOLA 2,622 3184 3458 504 642 p7% | 127 -163 411 P3A% ad.
ENKAI 2857 3279 3,205 655 701 7% | -700 1,995 235 ad. BB8%
EREGL 6,379 10,112 11,333 2,685 3,700 B8% | 300 1,859 2502 ad. 35%
FROTO 9,367 20,961 15,951 2,322 1,765 24%| 629 1,927 1550 [#6% -§0%
KRDMD. 1515 2,348 2,413 614 820 BA% | -162 457 360 ad. -Bi%
KOZAL 696 939 883 413 505 22% | 394 363 594 J51% OAY%
MGROS 6433 7,682 7,707 615 593 4% | -136  -121  -30 ad. ad.
OTKAR 459 1,159 920 278 142 L49% | 22 298 105 Es%
PETKM 2,766 4,088 5327 764 1,028 B5% | -13 663 699 ad. 5%
PGSUS 1,878 1284 1,050 4 36 ad. ad. | -402 -740 -903 ad. ad.
SOKM 4688 5957 6,100 637 580 [25% [-9% | 5 164 68 ad [Bs%
TAVHL 796 689 525 61 -39 ad. | 377 -768 278 ad. ad.
TCELL 6,658 7,872 7,852 3,303 3,247 l-2% | 873 1,302 1,155 §32% -f1%
THYAO 15,330 13,923 13,245 3,885 3,049 22%| -2,023 -385 66 ad. ad
TOASO 4,447 9198 6,201 1,111 843 24%| 346 639 457 132% -Bowe
TTKOM 6,303 7,650 7,493 3,343 3,436 3% | 661 1,104 1,149 W4% 4%
TUPRS 16,940 19,990 17,899 233 1,103 ad. 3749 -2265 376 -766 ad. ad.
ULKER 2,376 2,651 2,643 440 440 }6% low | -98 287 361 ad. 2%
Sanayii 123,367 170,136 155,141 26% -9% | 14,213 28,483 26,830 89% -6% | -1,500 13,434 10,880 a.d. -19%

KRDMD tahminlerinde tiim hisse gruplari dahildir (A, B, D)

Kaynak: YKY Research
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhgi 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 yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigsiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer
nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tiim
yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu uriin veya hizmetin tasidig: riskleri anlayabilecek bilgi ve tecrubeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkhh béliimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goriislerle hemfikir olmamasi miumkiindiir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.$. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan
ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte
iliskiler dogabilir. Yapi1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir.
Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yodneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari
bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii
veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢lincii kigilere gosterilemez, ticari

amagla kullanilamaz.





