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endeksli tahvillerden azalan katki marj gelisimini sinirlayacak. Ticari&kur&swap sonuglarinda ise artan swap maliyetleri

BANKACLLK %39 % 4%

kaynakli dists tahmin ediyoruz. Artmaya devam eden takibe girisler nedeniyle kredi karsiliklarinda yiiksek seyir SIGORTA & ENEKLILIK & YATIRIN 3310 67% Zh
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beklerken, komisyon gelirlerinin ise yavaglayan kredi blyimesi nedeniyle zayif seyretmesini tahmin ediyoruz. Faaliyet HAVACILIC WM WM W % % ad % % 9%
giderlerinin ise sezonsallik kaynakli ceyreklik bazda yiksek seyretmesini 6ngoriyoruz. Takibimizdeki bankalar arasinda HOLDING g s s 3 2k 18 4h Mh o ad
, . ) ) SAVUNMA MR TS M50 % 1% 3% 8% ad  ad

GARAN, AKBNK, TSKB ve HALKB’In geyreklik bazda daha guigli sonuglar agiklamasini bekliyoruz. Ceyreklik olarak ENERJI 823 4104 8% A% 2% 6% % % 3%
zayif sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar ise VAKBN, ISCTR ve ALBRK. Sigorta sirketleri arasinda YIYECEK & ICECEK WeT3 2700 796 % 28 f2% 2% % ad
_ . e . . PETROL BB 1646 406 1% 1% ad % 0% 5%
AGESA'nin ise geyreklik karlilik artigi kaydedecegini éngdrirken, bu beklentimiz giicll hayat sigortacilik sonuglari PETROKINYA B W % ad  ad % W% 9%
ve daha yuksek yatinm kazanglari kaynakli. ANHYT'ta geyreklik karlilikta sinirh dists beklerken yillik gelisimin PERAKENDE BG4 AN 4179 % % A% b A8% A0
DEMR GELIK T T % A% 1% ad 9 2% ad

gucli olmasini tahmin ediyoruz.

B Banka-Disi Sirketler: Banka digi sirketler igin, konsolide olarak +%4 yillik gelir blyimesi (¢ceyreklik -%16 daralma),
+%14 yillk VAFOK biyimesi (geyreklik -%24 daralma) ve +%45 yillik net kar biyimesi (ceyreklik -%50 daralma)
ongoriyoruz. Bu manget goriinim belirgin bir sekilde sektér ve sirket bazli ayrigmaya isaret ediyor. S6z konusu
ayrigmanin énemli bir kismi makro gelismeleri yansitmaktadir: (i) déviz kur hareketleri (yaklagik +%13 yillik), TUFE’nin
(+%31 yillik) gerisinde kalmis olup, TL'nin reel bazda yaklasik %18 deger kazanmasina yol acti. DAviz cinsi fonksiyonel
para birimine sahip sirketlerde (ihracatcilar), satis gelirleri TL’ye gevrildiginde, operasyonel performans USD/EUR bazinda
yatay veya daha gugcliu olsa dahi yillik bazda daralmaya isaret ediyor. Buna karsilik, TL fonksiyonel para birimine sahip ve
yurt ici talebe duyarl sirketler (gida perakendecileri, telekom, icecek) surdurilen reel Ucret artislari ve guglu tiketici
kredisi ile desteklenen reel gelir bliylimesini sirdirdi. (i) VUK (vergi) bakiyeleri ile UFRS defter degerleri arasindaki
makasin, VUK finansallarinda enflasyon muhasebesinin uygulanmamasi nedeniyle geniglemesi, aktif agirlikh sirketlerde
bu cgeyrekte de net kar baskilayacak ertelenmis vergi giderine yol agacak. (iii) 4. gegici vergi doneminin tekrar
uygulanmaya alinmasi nedeniyle, bu sene Subat 2026’da, gecgen yil olmayan 3 aylik vergi 6demesi gerceklesti. Bu da,
Mart sonu nakit bakiyelerinin y/y daha dusik gérinmesi ve net borg oranlarinin optik olarak genislemesine yol acabilir.

B Goreceli giiclii ve zayif adaylar: AKSEN, ASELS, CCOLA, THYAO, TOASO ve TUPRS reel yillik gelir blylmesi ve
VAFOK marj destegi sunan, éne cikardigimiz isimlerdir. FROTO, PGSUS, ULKER ve OTKAR ise 1C26 déneminde en
zayIf performans gdsterebilecek adaylar olarak 6ne cikmaktadir.
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Banka & Sigorta & Yatirhm — 1C26 Kar Tahminleri

B 2026’nin ilk geyregi banka finansallari 28 Nisan’da Akbank ile aciklanmaya baslayacak.

B Bankacilik: 1C26’da takibimizdeki bankalarin net karinda ceyreksel %14 dusus, yillik olarak ise %4 dusus 6ngérmekteyiz. Son ¢eyrekte ortalama %7 TL kredi blylimesi
dngériiyoruz. Net faiz marjlarinda TL kredi-mevduat makasindaki iyilesme kaynakli sinirli toparlanma beklerken, TUFE’ye endeksli tahvillerden azalan katki marj geligimini
sinirlayacak. Ticari&kur&swap sonuglarinda ise artan swap maliyetleri ve azalan ticari kazanglar kaynakl dusis tahmin ediyoruz. Artmaya devam eden takibe girisler
nedeniyle kredi karsiliklarinda ylksek seyir beklerken, komisyon gelirlerinin ise yavaslayan kredi bliylimesi nedeniyle zayif seyretmesini tahmin ediyoruz. Faaliyet giderlerinin
ise sezonsallik kaynakh ¢eyreklik bazda yliksek seyretmesini 6ngériyoruz.

Takibimizdeki bankalar arasinda GARAN, AKBNK, TSKB ve HALKB’in geyreklik bazda daha glgli sonuglar agiklamasini bekliyoruz. GARAN’in olumlu ayrigsmasi
beklentimiz marjlar kaynakli. Ceyreklik olarak zayif sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar ise VAKBN, ISCTR ve ALBRK.

B Sigorta & Emeklilik & Yatinnm: Sigorta sirketleri icin ceyreklik gelisim oldukca farklilasmaktadir. AGESA'nin ise c¢eyreklik karlilik artisi kaydedecegini 6ngorirken, bu
beklentimiz gugli hayat sigortacilik sonuglari ve daha yuksek yatirim kazanglar kaynakli. ANHYT’ta ¢eyreklik karlihkta sinirli dists beklerken yillik gelisimin gicli olmasini
tahmin ediyoruz. Unlii Yatinm Holding'in* net zarar elde etmesini 6ngdriiyoruz. Bunun nedeni kurumsal finansman alaninda yeni proje tamamlanmamis olmasi.

Grafik 1: Bankalar Ceyreklik ve Yillik Net Kar Geligimi Grafik 2: Bankalar Ozkaynak Karlihg
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* Unli Yatinm Holding igin 1G26'da TMS-29 dahil net zarar beklentimiz 115 milyon TL (1G25: 165 milyon TL net zarar).
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YKY - 1C26 Tahminleri

YKY Tahminleri- 1G26T
(TLmn) 1G26 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK Net Kar

BANKACILIK

Sektoriin altinda geyreklik %5 TL kredi bliylimesi ve benzer TL mevduat artisi. Swap dahil net faiz marjinda geyreklik yatay trend tahmin ediyoruz. TL kredi-mevduat
makasinda sinirli artis beklerken, TUFE'ye endeksli tahvillerden de azalan katki bekliyoruz. Bankanin TUFE'ye endeksli tahviller igin %25 tahmini Ekim TUFE’si

o 9
AKBNK L0C 38% 4% kullanmasini 6ngériyoruz. Giiglenen ticari gelir tahmin ediyoruz. Banka hedefiyle uyumlu komisyon gelirleri artisi (geyreklik %4 disls, yilik %37 artis). Faaliyet
giderlerinde geyreklik %19 artis, yilik %40 artis. Yaklasik 200 baz puan kur etkisi harig net risk maliyeti. Bankanin tiim yil igin beklentisi de yaklagik 200bp.
ALBRK 038 -88% 72% Zayif gelismesini bekledigimiz ceyreklik ve yillik karliigin temel nedenleri son geyreklerde elde edilen sezonsal proje gelirlerinin olmamasi ve gegen senenin ilk ceyregindeki
° °  yiiksek serbest karsllik iptalinin yiiksek bazi. Bankanin 200 milyon TL serbest karsiligi iptali gergeklestirmesini tahmin ediyoruz.
Sektoriin hafif altinda %5 TL kredi biiyiimesi ve benzer TL mevduat artisi. Swap dahil net faiz marjinda geyreklik 5 baz puan artis. Bu trendde TL kredi-mevduat makasinda
GARAN 30695 21% 16% sinirll artis ana etken fakat 4G25'in yiiksek bazi kaynakli azalan TUFE’ye endeksli tahvil gelirleri marj gelisimini sinirlandirmaktadir. Bankanin TUFE'’ye endeksli tahviller
’ ° ° igin muhafazakar olarak %23 tahmini Ekim TUFE’si kullanmasini 8ngdriiyoruz. Giiglii komisyon gelirleri artisi (geyreklik %3 artis, yilik %40 artis). Faaliyet giderlerinde
ceyreklik %5 artis, yillik %61 artis. Yaklagik 240 baz puan kur etkisi harig net risk maliyeti. Bankanin tiim yil igin beklentisi 200-250 baz puan araligi
HALKB 8669 139 25 Sinirl artmasini bekledigimiz net faiz mariji ve iyilesmesini tahmin ettigimiz kredi karsiliklari sayesinde ¢eyreklik net karda iyilesme 6ngoriiyoruz. Ceyregin olumsuz konulari
: ° ° iseartan ticari&kur&swap giderleri ve azalan komisyonlar olmasini tahmin ediyoruz.
Zayif gelismesini bekledigimiz ¢eyreklik karlihigin temel nedenleri artan faaliyet giderleri ve kredi karsilik giderleri. Net faiz marji ve komisyon gelirlerinin geyreklik yatay
o 279
ISCTR .22 39% 27% kalmasini tahmin ediyoruz.
TSKB 2847 8% 36% Kredi karsilik giderlerinde belirgin diigiis kaynakli olarak geyreklilik karlilikta iyilesme tahmin ediyoruz. Net faiz marjinda TUFE'ye endeksli tahvillerden azalan katki kaynakl
! ° ° 100 baz puan diisiis bekliyoruz. Bankanin 250mn TL serbest karsilik iptali gergeklestirmesini 6ngériiyoruz.
VAKBN 13,984 -30% -50%  Geyreklik net karda diistis beklentimiz, TUFE'ye endeksli tahvillerden azalan katki ve artan kredi karsilik giderleri kaynakii

SIGORTA & EMEKLILIK & YATIRIM

Ceyreklik kardaki sinirl diislis beklentimiz hayat teknik karliiginda sinirli diistis ve emekliik operasyonunda yiiksek seyreden faaliyet giderleri kaynakli. Yilik karlilik

ANHYT 1,670 60% 7% AR 2 L
gelisiminin gligli seyretmesini tahmin ediyoruz.
AGESA 1,755 56% 21%  Gugli karliik gelisimi beklentimiz hem hayat hem de emeklilik operasyonlarindan iyilesen katki ve artan yatirim gelirleri sayesinde.
UNLU 115 ad ad Ceyreklik karlilikta zayif gelisim beklentimiz kurumsal finansman operasyonundan katki olmamasi kaynakli. Zayif operasyonel karlilik ve net zarar tahmin ediyoruz. Yillik

bazda net zararin azalmasi beklentimiz ise azalan parasal zarar ve yatirim gelirlerinden katki kaynakl.
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1G26 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Geyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK Net Kar

Zayif yurt ici talep ve zayif fiyatlama nedeniyle VAFOK marjinin yilik bazda yaklasik 1 puan daralarak %4,9'a gerilemesini bekliyoruz. Bununla birlikte satis karmasinda

FROTO 190,253 9,380 5,260 -10% -25% -38% -23% -38% -55% o A "
elektrikli araglarin artan pay! da marijlar tizerinde etkili oldu.

Stellantis Tirkiye birlesmesi kaynakli hacim artisi ve yeni HTA modeli olan KO'in katkisiyla operasyonel karliliktaki iyilesmenin devamini 6ngériiyoruz. Her ne kadar,

0, 0, -359 -539 -61Y
ToASO EES 2358 2220 157% 162% ad 35% 53% 61% enflasyondaki ylikselis marj iyilesmesini kisitlasa da operasyonel karliigin yillik bazda iyilesmesini bekliyoruz.

HOLDING

Perakende segmentindeki marj erozyonu, icecek segmentinin konsolide karliiga katkisiyla dengeleniyor. 4G25'teki 2,5 milyar TL'lik zarardan net kara gegisin, CCOLA'daki

39 o o 49 119 A
AGHOL 171,642 12,532 892 3% 28% 18% 4% 1% ad. glicli VAFOK artisiyla desteklenecegini bekliyoruz.

SAVUNMA

Zayif sezonsallga ragmen, dnceki yillardam gelen bakiye sipariglerinden yapilan teslimatlar %12 reel gelir biiyimesine isaret ediyor. Bu gelismeler i1siginda VAFOK

ASELS 33,404 8,251 3,741 12% 23% 26% -65% -68% -81% N ) e )
marjinin yaklasik 2 puan genislemesini bekliyoruz.

Teslimatlardaki yavaglama ve Romanya operasyonlarina iligkin tazminat édemesinin operasyonel karlilik (izerinde baski yaratmasini bekliyoruz. Bu gergevede, OTKAR'In

B - Y - Y o
OTKAR k28 s 228 8% ad ad 48% ad ad. %8 reel ciro bilylimesi kaydetmesini éngériirken, -673 mn TL VAFOK ve 2.2 milyar TL net zarar agiklamasini bekliyoruz.

ENERJI

Turkiye'deki santrallerin Gretiminin yagish sezon nedeniyle belirgin sekilde diismesi, gelirlerdeki daralmanin ana etkeni oldu. Buna karsin, 1C26'da devreye alinan Kumasi

AKSEN 8213 4104 833 3% 21% 60% 2% 27% 33%  santralinin katkisi VAFOK biiyamesini destekledi.
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(TLmn) 1G26 YKY Tahminleri Yilhk Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK NetKar Satislar VAFOK Net Kar

YIYECEK & IGECEK

Bira Uretiminde uluslararasi tarafta giiglii talebe ragmen, Tiirkiye'de talep daralmasinin sonuglari baskilamasini bekliyoruz. Ote yandan, megrubat segmentinin giiglii

9 1Y 0, 9 o

AEFES 230 e 222 % 101% 9% 21% 27% ad. performansi, yilik bazda konsolide gelir ve VAFOK biiylimesinin temel itici giiciidir.

CCOLA 50,616 8,200 4,049 7% 46% 143% 20% 359% ad. Turklyel pazannda"dl\fsuk tek haneli ve uluslararasi pazarlarda yliksek tek”han.eh hacim artisi b(lekhyolruz; bu ga ?rta tek haneli konsolide biiylime anlamina geliyor. Diislik
baz etkisi ve karli Grlin karmasinin artan payi, yillik bazda 400 baz puanin lizerinde VAFOK marji genislemesi sagliyor.

ULKER 33.750 5017 1410 4% -30% _55% 129 24% ad. Basta cikolata kategorisi olmak Uzere talepteki duististin gelirleri baskilamasini bekliyoruz. 1C25'te, Dubai cikolatasi satiglarinin yiiksek bazi ve yiiksek maliyetli kakao

stoklarinin VAFOK'te keskin bir daralmaya yol agmasini éngériiyoruz.

PETROL

Nisan ayinda artis beklenen LPG fiyatlarina kars! distriibiitérlerin énden alimlari sayesinde satis hacminde yillik bazda artis bekliyoruz. Stok karinin VAFOK'G, TUPRS'tan
AYGAZ 21,358 748 620 -16% 5% ad. -12% -13% -74%  yansiyan equity pick-up katkisinin net kari destekleyecegini éngérilyoruz. Bu arada LPG fiyatlarinda iran-Israil Gatismasi sonrasi yaganan artigin finansallara ikinci geyrek
sonras! yansimasini bekliyoruz.

Iran-israil gatigmasi etkisiyle Mart ayinda rafine iiriin marjlarindaki artisa ragmen &ézellikle jet yakitinda kontratl satiglar nedeniyle asil etkinin 2C26'da yansimasini
TUPRS 241,777 15,748 3,886 16% 18% a.d. 7% 0% -48%  bekliyoruz. Giiglii marjlar ve 1G25'in diigiik sezon bazi nedeniyle yillik bazda ciro ve VAFOK'te iyilesme bekliyoruz. Net karda ertelenmis vergi gideri baskisinin
hissedilecegini 6ngériyoruz.

PETROKIMYA

Nafta-etilen ve Giriin makaslarinda iyilesmenin destegiyle sirketin bu geyrekte briit kar elde etmesini bekliyoruz. Stok kari ve trading gelirlerinin VAFOK'ii destekleyecegini
ongoriiyoruz. Alti geyrek Ust Uste net zararin ardindan, operasyonel karliliktaki iyilesme, STAR Rafinerisi'nden gelen giicli equity pick-up katkisi ve yillik bazda azalan
finansman giderleri sayesinde bu geyrekte hafif bir net kar éngériiyoruz. iran-israil Catigmasina bagh iiriin fiyat makaslarinin asil olarak 2G26'da yansiyacagini tahmin
ediyoruz.

PETKM 26,705 301 50 15% ad. ad. 8% ad. ad.
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(TLmn) 1G26 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) GCeyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK NetKar Satiglar VAFOK Net Kar

PERAKENDE

BIMAS 204,917 8,696 3,468 6% 26% -2% 0% -38% -54%  Magaza aglliglari ve sepet blyiikligiindeki artis ciroyu desteklerken; marjlarin yillik bazda sinirli iyilesmesini bekliyoruz.
MGROS 108,011 5,023 864 5% 18% -33% 7% -39% -9%  Magaza agiliglari ve sepet biiyiimesi gelir artigini desteklerken, depo personeli kaynakli artan personel maliyetlerinin VAFOK marjini baskilamasini éngdriiyoruz
SOKM 76,195 495 -152 7% ad. ad. -3% -88% ad. Ramazan ve Bayram ciro performansini desteklerken, yogun promosyon faaliyetleri marj iyilesmesini sinirladi.

DEMIR GELIK

EREGL 55,243 6,143 346 21% 14% .38% 8% 19% ad. Yilk bazqg %6 ha_cl.m artii ile 2 milyon ton satis hacmi bekllyoruz.. _Ton l?agma VAFOK n verln'.1I|I|.k ygllrln_ﬁlannln katkisi (40 USD/_ton)“sa){.eﬁlnde 71 USD'ye (1G25:
51USD) iyilesmesini beklerken geyreksel bazda yatay seyretmesini bekliyoruz. Ertelenmis vergi giderinin ise net kari baskilayacagini éngériiyoruz.

Satis gelirlerinin ramazan déneminde gerileyen satis hacmi esliginde gerilemesini bekliyoruz. Daha diisiik maliyetler sayesinde ton bagina VAFOK'in geyreklik bazda
169 9 129 319
KRDMD 250 il o 16% 23% ad 12% 31% ad gerileyecegini ancak yillik %48 artisla 74 USD’ye ulagacagini tahmin ediyoruz. Yiiksek vergi giderinin net kari baskilamasini bekliyoruz.

TELEKOM

Mobil segmentteki bliyimeye ek olarak diger is kollarinin artan katkisi %7 reel gelir bliylimesine isaret ediyor. 5G promosyonlarina bagl olarak pazarlama harcamalari
o 29 o _39 -49 o "
TCELL 222 21228 G % 2% 16% 3% 4% 19% marjlari baskiladi. Bu ¢ergevede, TCELL'in %7 reel gelir bliyimesi ve %40,5 VAFOK mariji agiklamasini bekliyoruz.

TTKOM 64,068 26,312 5848 7% 229, 13% 6% 0% ad. Yuksek 1G25 bazi nedeniyle reel gelir bilyimesinin yil sonu beklentilerinin alt bandina yakin gergeklesmesini bekliyoruz. VAFOK marjinin ise genel olarak korunmasini
o6ngériiyoruz.

KRDMD tahminleri tim grup igin (A, B, D) paylasilmistir

Kaynak: YKY Aragtirma
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YKY inceleme Kapsami — Ceyreksel Bazda Yillik Biiyiimeler

Ceyreksel bazda yillik gelir biiyiimesi Geyreksel VAFOK marji Net kar marji
AEFES 5% | -5% | 2% 0% | 26% | 21% | -17% | -11% | 7% 12% | 20% | 21% | 9% | 7% | 18% | 22% | 13% | 14% 7% | 7% 9% | 3% | 4% 6% 8% | 1% 4%
AGHOL 10% | 0% 2% 1% | 8% | 6% | -2% 3% -3% 6% [ 12% | 13% | 8% | 6% | 11% | 14% | 8% 7% 2% | 1% 2% | 2% | 0% 0% 2% | 1% 1%
AKSEN 59% | -37% | -28% | -12% | 19% | 22% | -13% | -12% | -35% 20% | 26% | 21% | 24% | 27% | 25% | 32% | 30% | 50% 12% | 12% | 8% | 5% | 4% 9% | 10% | 11% | 10%
ASELS 5% | 11% | 27% | 12% | 9% | 13% | 14% | 17% | 12% 22% | 26% | 23% | 27% | 23% | 27% | 25% | 28% [ 25% 9% | 12% | 9% | 16% | 10% | 14% | 14% | 21% | 11%
AYGAZ 26% | 3% | -11% | -12% | -11%| -16% | -21% | -16% | -16% 1% | 0% 4% 3% 3% 3% 5% 4% 3% 0% | 1% 5% 4% | 0% 5% 8% | 10% 3%
BIMAS 17% | 8% 9% 5% 3% 4% 7% | 10% 6% 4% | 3% 4% 5% | 4% 6% 7% 7% 4% 4% | 4% 3% 3% | 2% 2% 3% 4% 2%
CCOLA 3% | 7% | 9% | 8% | 4% | -3% 7% | 23% 7% 16% | 22% | 20% | 7% | 12% | 19% | 22% | 16% | 16% 10% | 15% | 14% | 2% | 4% | 10% | 14% | 2% 8%
FROTO 9% | -18%| 3% 6% | 6% | 35% | 0% 3% | -10% 8% | 7% 7% 5% 6% 6% 6% 6% 5% % | 6% 6% 7% | 4% 3% 4% 5% 3%
KARDM -24% | -21% | -19% | -88% | -15% | 2% | -17% | 3% | -16% 14% | 3% 4% 8% 8% 8% | 11% | 14% | 11% 1% | 8% | 7% 1% | =10%| 9% | 4% | -4% 0%
MGROS 12% | 1% | 12% | 14% | 8% 6% 8% 8% 5% 1% | 5% 8% 7% | 4% 5% 9% 7% 5% 2% 1% 4% 1% 1% 0% 4% 1% 1%
OTKAR 12% | 13% | -80% | -27% | 18% | 10% | -1% | 37% 8% 12%| 0% [ 2% 1% | -3% | 18% | 2% 3% -6% 9% | -12% | -12% | -5% | 6% | 4% 4% | 5% | -20%
PETKM 1% | 2% | 21% | 28% | -28% | 21% | -3% 3% 15% 0% | 8% | 5% | 5% | 5% | 3% | 0% | 7% 1% 5% | 9% | -17% | 87% | -15%| -3% | -5% | -23% | 0%
SOKM 3% | 1% 8% 7% 5% 3% 5% 8% 7% 1% | 1% | 1% | 3% | 0% 1% 4% 5% 1% 0% | 0% 0% 0% | 1% [ 1% | 0% | 2% 0%
TCELL 1% | 1% | 6% | 13% | 12% | 12% | 11% | 7% 13% 46% | 47% | 43% | 42% | 47% | 47% | 47% | 43% | 41% 9% | 9% | 37% | 4% 7% 8% | 10% | 6% 7%
TOASO 4% | -42% | -50% | -45% | -48% | 116% [ 205% | 235% [ 183% 13% [ 1% | 1% 1% | 3% 3% 2% 4% 3% 8% | 5% 1% 0% | 1% | 3% 1% 4% 3%
TTKOM 6% | 4% | 16% | 20% | 18% | 13% | 11% | 16% 7% 34% | 39% | 40% | 33% | 36% | 42% | 45% | 38% [ 41% 9% | 10% | 7% | 8% | 11% [ 10% | 17% | 1% 9%
TUPRS 3% | 4% | -33% | -35% | -31% | -29% | -16% | -9% | 16% 6% | 7% 8% 5% | 6% 8% 9% 7% 7% 0% | 3% 4% 2% | 0% 5% 6% 3% 2%
ULKER 13% | -7% | 2% 7% | 0% | 12% | 5% | 7% | -4% 21% | 19% | 16% | 18% | 20% | 15% | 18% | 12% | 15% 1% | 8% 3% | 12% | 9% 3% 4% 0% 4%
EREGL 12% | -21% | -13% | -14% | -22% | -89% | -18% | 9% [ -21% 15% | 1% | 7% 3% 8% 9% 8% | 13% | 11% 1% [ 9% 2% 4% 1% 3% 1% | 4% 1%
PGSUS 17% | 2% | 4% | 16% | 2% | 7% | 2% | 18% 5% 7% | 30% | 38% | 22% | 6% | 28% | 35% | 16% 0% 20% | 15% | 27% | 6% | -11%]| 13% | 21% | 0% | -23%
TAVHL 26% | 20% | 4% | 10% | 8% | 1% | 10% | 9% 0% 26% | 30% | 35% | 1% | 24% | 31% | 38% | 20% | 21% 3% [ 18% | 21% | 4% | -12%| 1% | 22% | -7% | -10%
THYAO 6% | 1% [ 12% | 0% | =183%| 6% | -4% | 13% | 14% 1% | 19% | 27% | 13% | 6% | 20% | 22% | 15% | 10% 5% | 17% | 283% | 12% | 1% | 12% | 20% | 14% 4%




CEKINCE:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirrm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye 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 yatinm araglarinin ve igslemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirrm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen iiriin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu lriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tiirlii 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 yatirnm karan verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

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

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

amagla kullanilamaz.
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