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Gunluk Yatirim Biulteni

10,880 destegi uzerindeki yukselis egilimi korunuyor
BIST-100 (TL) 11.194
Kiresel piyasalarda yiksek degderlemeler, yapay zeka sektérindeki BIST-100 (US$) 263
gelismeler, 6zel kredi piyasasi ile ilgili riskler, Anayasa Mahkemesinin Ginlik Degisim (TL) -%60,40
giimriik vergileri ile ilgili karar ve Fed'in faiz indirimlerine yénelik belirsizlik Gunltk Hacim (BIST-100) US$ 3.144 mn
. . . Gilinlik Hacim (BIST-TUM) US$ 4.368 mn
2026 yilhina yaklagirken 6ne gikan ana risk konulari olarak siralanabilir. Toplen Zhese Braer US$ 361.8 mir
Kisa vadede ise piyasalarda yil sonu rallisine yonelik tartismalar strerken Halka Agiklik Orani %26,8
Fed'in diin aksam acikladig politika mesajlari odak noktasinda yer aldi. Sy Ll MGl ! UREES AU [l

Fed beklendidi gibi 25 baz puan indirime giderken, acgiklamalarin sinirli

sahince degerlendirildigini takip ettik. Bolinmus bir komite ile karsi karsiya

olan Powell'in asirn sahine veya glivercine kacacak vurgulardan 1 Haftalik / 1 Aylik %14 %3,8
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kacindigini, 6ndmizdeki dénem igin veriye bagli yaklagsima ve kararlarin

toplanti bazli alinacagina isaret ettigini kisacasi hem temkinli hem de

esnek kaldigini gorduk. Faiz indirim karari 3 ret oyuna karsi 9 lehte oyla

kabul edilirken, Fed yetkililerinin gelecege yonelik tahminlerini iceren nokta E:;ELSJ ljz’gg O/Z/lg'g
grafiginde (dot plot) eyliil ayina gére degisiklik olmadi ve yetkililerin 2026 ol o I
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Piyasa Yorumu

Klresel piyasalarda ylksek degerlemeler, yapay zeka sektdriindeki gelismeler, 6zel kredi piyasasi ile ilgili riskler, Anayasa
Mahkemesinin gumruk vergileri ile ilgili karari ve Fed’in faiz indirimlerine yonelik belirsizlik 2026 yilina yaklasirken 6ne ¢ikan
ana risk konulari olarak siralanabilir. Kisa vadede ise piyasalarda yil sonu rallisine yonelik tartismalar surerken Fed'in din
aksam acikladigi politika mesaijlari odak noktasinda yer aldi. Fed beklendigi gibi 25 baz puan indirime giderken, agiklamalarin
sinirli sahince de@erlendirildigini takip ettik. Bélinmus bir komite ile karsi karsiya olan Powell'in asiri sahine veya glivercine
kagacak vurgulardan kagindigini, énimuzdeki dénem igin veriye bagli yaklasima ve kararlarin toplanti bazli alinacagina
isaret ettigini kisacasi hem temkinli hem de esnek kaldigini gérdik. Faiz indirim karari 3 ret oyuna karsi 9 lehte oyla kabul
edilirken, Fed yetkililerinin gelecege yonelik tahminlerini iceren nokta grafiginde (dot plot) eylil ayina gére degisiklik olmadi
ve yetkililerin 2026 ve 2027’de birer geyrek puanlik faiz indirimi bekledigi gérildi. Fed ¢ekirdek PCE tahminlerini asagi
cekerken buylime tahminlerini yukari revize etti. Ayrica aylik 40 milyar dolarlik Hazine bonosu satin almaya baslayacagini
duyurdu. Fed’in mesaijlari ardindan 16 Aralikta agiklanacak tarim disi istihdam ve 18 Aralikta agiklanacak enflasyon gibi kritik
verilerin kisa vadede risk istahini sekillendirecegini bekliyoruz. Fed acgiklamalar ardindan piyasada ilk tepki olarak hisse
senetlerinde ve altinda yukari, dolar endeksi ve tahvil faizlerinde asagi baskinin etkili oldugunu takip ettik. 20 Kasim
diplerinden bu yana yukari hareketin etkili oldugu kuresel risk barometresi de olarak izlenen S&P 500 endeksi diin guni %0.7
yukselisle tamamladi. Bu sabah ise Asya piyasalarinda ve vadeli endekslerde satis baskisinin etkili oldugunu takip ediyoruz.
ABD’de seans sonrasi agiklanan Oracle bilangosunun olumsuz etki yarattigini gériiyoruz. Diger taraftan ABD’nin Venezuela
aciklarinda yaptirim uygulanan bir petrol tankerine el koyduguna dair haberler 6n planda. Bugiin ingiltere Merkez Bankasi
(BOE) Bagkani Andrew Bailey TSi 12:50'de FT etkinliginde konugsacak. ECB yetkililerinin 18 Aralik tarihindeki faiz toplantisi
oncesi sessizlik ddnemi baslayacak. AB maliye bakanlari 2025 yilinin son toplantisi i¢in Briksel'de bir araya gelecek. OPEC
ve |EA petrol piyasasi raporlarini yayimlayacak. ABD haftalik igsizlik maagi bagvurulari verisi TSI 16:30°da agiklanacak.

Yurtigine baktigimizda ise merkez bankasinin faiz karari dncesinde BIST-100 endeksinde yukari hareket etkisini sirdiirirken
biyuk resimde siyasi gelismeler, yavaglayan dezenflasyon sureci ve faiz indirim sureci piyasalari sekillendiren ana konu
basliklari olmaya devam ediyor. Bugiin agiklanacak TCMB PPK kararlari odak noktasinda yer alirken piyasada enflasyondaki
disUsun yavaslamasi ile TCMB'nin yavaslattigi faiz indirimlerinin hangi hizda devam edecegine dair tartismalar 6ne ¢ikiyor.
TCMB dezenflasyondaki yavaslama igin, para politikasi sikiligini tekrar kalibre ederek enflasyondaki dususu saglayacagi
mesajl veriyor. Adustos ve Eyliil'de TUFE beklentilerin tizerinde artis gdsterirken, Ekim ve Kasim'da artig beklentilerin altinda
kalmisti. Kasim ayi Manset TUFE piyasa beklentisinin oldukga altinda gelirken veri ardindan son olarak 100 baz puana kadar
yavaslayan faiz indirim déngusinde yilin son PPK toplantisinda sinirl hizlanma tartismalari 6ne ¢ikiyor. Bloomberg anketine
katilan ekonomistlerin medyan beklentisi 100 baz puan indirim yoninde. Ankete katilan 21 ekonomistin 12’si 100, 9’u da 150
baz puan indirim bekledigini belirtti. 2026’da TCMB’nin 6l¢ilu indirimlere devam etmesi bekleniyor.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda satis baskisi etkili

- Almanya vadelileri 9%60.3 ekside, ABD vadelileri %0.8 ekside

- Dolar endeksi ekside

- Altin ekside

- Gelismekte olan ulke ddviz kurlari dolara kargi deder kaybediyor

10,880 destegi Uzerindeki ylUkselis egilimi korunuyor. Carsamba guni yatay bir seyrin yasandidi hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin giind -%0.40'ik deger kaybiyla 11,193 puandan tamamladigini goriyoruz. Gegtigimiz hafta yasadigi
asagl hareketini ilk dnemli destek noktasi olarak izledigimiz 10,880 Uzerinde dengelemeyi basararak tepki alimlarinin
olustudu piyasada, kritik 11,150/11,250 diren¢ bandinin test edildigini gézlemliyoruz. Endeksin yukari ataklarinda yeniden
glc kazandigini séyleyebilmemiz igin 11,150/11,250 direng bdlgesinin asiimasi gerektigini distniyoruz. Bu durumda 11,600
zirve bolgesini hedefleyecek yukselis egilimi etkisini sitrdirecektir. Asagi tarafta ise 10,880 seviyesini ilk 6nemli destek
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noktasi olarak izlemeyi surdiriyoruz. 10,880 Uzerinde dengelenmeyi basaracak hareketlerin piyasadaki yukari ataklari
desteklemeyi surdirecegini distniyoruz. Bu kapsamda 10,880 ara desteginin ayni zamanda yukselis ydnindeki pozisyonlar
icin stop loss noktasi olarak alinmasini éneriyoruz. Altindaki hareketlerin ise yeniden asagi riskleri giindeme getirebilecegi
unutulmamalidir.

Bugin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin son faiz kararini saat 14:00'te aciklayacak. Bloomberg anketine
katilan ekonomistlerin medyan beklentisi 100 baz puan indirim yénunde. Ankete katilan 21 ekonomistin 12’si 100, 9'u da 150
baz puan indirim bekledigini belirtti. 2026’da TCMB’nin 6l¢ili indirimlere devam etmesi bekleniyor. TCMB 14:30°da 5 Aralik’ta
biten haftaya ait yurtdisi yerlesiklerin menkul kiymet istatistiklerini, yurtici yerlesiklerin doviz tevdiat hesaplarindaki degisimi
ve Merkez Bankasrnin brit rezerv verilerini yayimlayacak. ECB yetkililerinin 18 Aralik tarihindeki faiz toplantisi 6ncesi
sessizlik dénemi basliyor. AB maliye bakanlari 2025 yilinin son toplantisi i¢in Briiksel'de bir araya gelecek. OPEC ve IEA
petrol piyasasi raporlarini yayimlayacak. ABD haftalik issizlik maasi basvurulari verisi TSI 16:30’da agiklanacak. Oniimiizdeki
déneme baktigimizda ise Fed’in 10 Araliktaki mesajlari ardindan 16 Aralikta aciklanacak tarim digi istihdam ve 18 Aralikta
aciklanacak enflasyon gibi kritik verilerin kisa vadede risk istahini sekillendirecegini bekliyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri
Zorunlu Trafik Sigortasinda Yeni Azami Prim Artigs Orani

SEDDK (Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) tarafindan yayimlanan diizenlemeyle zorunlu trafik
sigortasinda aylik azami prim artirrm orani Ocak 2026 icin %0.66 olarak belirlendi. Kasim ve Aralik i¢in belirlenen aylik azami
prim artirrm orani %1 seviyesindeydi. Mayis 2024’ten itibaren bu oran sigorta sirketleri icin hasar maliyet endeksine goére
belirlenmektedir.

Anadolu Sigorta, Tirkiye Sigorta ve Aksigorta’nin bu segmentte brit prim Uretimi pazar paylari sirasiyla %6.6, %5.6 ve %1.6
seviyesinde ve sektdrde siralamalari ise 4., 8. ve 19. Azami prim artirnrm oraninda diisiik seviyede artigi Anadolu Sigorta
ve Tiirkiye Sigorta icin sinirl olumsuz, Aksigorta igin ise rakiplerine gore ¢ok diigiik pozisyonlanma sayesinde notr
olarak degerlendiriyoruz.

Mavi Giyim <MAVI TI> 3C25 Sonuglarn: Diisiik hacimlere ragmen direngli VAFOK

Mavi, 3C25°’te 1,0 milyar TL net kar agikladi (yillik +%3), bu da hem bizim tahminimizin hem de piyasa beklentilerinin
~%25 lizerindedir. Gelirler, hem bizim hem de piyasa beklentilerine paralel, yillik %1 digtgle 12,2 milyar TL'ye geriledi. Bu
daralma, esas olarak 3C25'teki birebir magaza islem adetlerindeki yillik ~%5'lik (9A25'te %8 duslis) dususten kaynaklandi.
VAFOK, 2,7 milyar TL oldu ve bu da bizim tahminimizden %11, piyasa beklentilerinden %12 daha yiksektir. Mevsim
normallerinin Gzerinde seyreden sicak havanin, érme Urin gelirlerinde yillik %8'lik bir dislUse (toplam satislarin %17'si) yol
agmasina ragmen, marj iyilesmesini memnuniyetle karsiliyoruz. VAFOK marjindaki iyilesmeyi su nedenlere bagliyoruz: i)
birebir magaza sepet buyukluglinde reel artis, i) ceket gelirlerinde beklentilerimizin Gzerinde yillik %15'lik biyime ve iii)
personel giderlerindeki yillik ~%5'lik disls (toplam faaliyet giderlerinin ~%40'). Ayrica, sirketin %11'lik marjla gi¢lu serbest
nakit akisi uretimi de vurguluyoruz.

YKY Goriis: MAVI'nin 3G25 sonuglanini, i) dayanikli VAFOK, ii) giiglii serbest nakit akigi liretimi ve iii) beklentilerin
tizerinde net kar sayesinde olumlu olarak degerlendiriyoruz ve olumlu bir piyasa tepkisi bekliyoruz. 2C25 sonuglarina
iliskin degerlendirmemizde de belirttigimiz gibi, sirketin 3C25'te de fiyat rekabetinden kaginarak gelir artisindan ziyade
marjlara éncelik vermeye devam ettigini gériyoruz. Bu sonuglar, 2025'in zorlu bir yil olmaya devam edecegi gérisimizu
teyit ediyor, ancak daha disuk bir baz ve satin alma guctindeki “potansiyel” iyilesme sayesinde 2026'y1 daha umut verici
goriyoruz. Buglinkii analist toplantisinda (16.00 TR) yénetimi dinledikten sonra model varsayimlarimizi gézden gegirecegiz.
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Simdilik, model portfoyiimiiziin bir liyesi olan MAVI icin 12 aylik 63 TL/hisse hedef fiyatla AL tavsiyemizi yineliyoruz.
MAVI, 25/2026 tahminlerimize goére 2,3/1,7x FD/VAFOK ve 7,3/4,8x F/K garpanlarindan islem gériiyor; bu da
uluslararasi benzerlerine gore sirasiyla ~%80 ve %60 oraninda iskonto anlamina geliyor.

MAVI T1 - MAM - Agiklanan Finansallar (TMS/TFRS; TLmn)

Agiklanan

Acikl
Gelir Tablosu 3024  YIYA  2025/09 2024009  YIY A 2025 CICA Beklenti  YKYt gikianan

BeMenti 'S TRV

Net Satiglar 12156 12317 o 33.580 35.970 -%7 10.331 %177 12.050 12165 %1 0%

VAFOK 2.669 2.359 %13 6.506 7.153 -9 1.572  %E9,8 2,387 2395 %12 1%

Net Kar 1.008 580 %3 22068 3.220 %631 250 %3031 214 208 Ye24 5%
Net Borg (Nakit) -2.068 -2.530 %18 2759 %250

WAFOK M arjl (%) 22,0 19,2 2,8 pp) 19,4 19,8 0.5 pp 152  6,7pp 18,8 18,7| 21pp 23 pp

Net Marj (%) 8.3 g0 0,3 pp| 6,6 9,0 24 pp 24  59pp 6,8 6,6 1,5 pp 1,7 pp
Netﬂurg:s"\.-'AFﬁK (=) - - .1 pp - A3pp

Kaynak: YKY Aragtrma, Jirket, KAP, Research Turkey

Satis Alani Buyumesi Devam Ediyor, Ancak Daha Yavas Bir Hizda. 3G25 sonunda Mavi, Turkiye'de 354 magaza (+%1 ¢/g;
+%3 yillik) ve toplam 193 bin metrekare satis alanina (+%2 ¢/¢; +%6 yillik) ulasti. Magaza basina ortalama metrekare, esas
olarak alisveris merkezlerindeki agilig faaliyetlerinin yavaslamasi nedeniyle beklentilerimizin biraz altinda kalsa da,
genislemeye devam ediyor. Birebir magaza islem hacmi ~%5 (9M25: yillik %8 azalma) azalirken, birebir magaza sepet
buyukligu yaklasik %2 (9M25: yillik %1dusus) artti ve bu da birebir magaza gelirlerinde ~%3 (9M25: yillik %8 disus) distse
yol agti. Béylece, konsolide gelirler, esas olarak Turkiye perakende satislarindaki zayiflik nedeniyle yillik %1 azalarak 12,2
milyar TL'ye geriledi.

Fiyatlandirma ve Uriin Karmasi Sayesinde VAFOK Direncli Kaldi. Brit kar marji yillik 1,2 puan artarak %52'ye yiikseldi (mal
alimlarina iligkin iskonto faizi harig: yilik 2,1 puanlik iyilesmeyle %49). Bu durum muhtemelen ceket satiglarinin payinin
3C24’e gore 2 puan artmasindan ve 3GC25’te birebir magaza sepet blyuklugundeki ~%2'lik bir artistan kaynaklanirken, 6rme
artnler grubunun payi yillik 3 puan azaldi. Dahasi, bu iyilesme, yillik bazda daha dlugsik personel giderlerinden kaynaklanan
~ 1 puanlik katkiyla VAFOK marjina da yansidi.

Hala nakit Ureten bir sirket. Net isletme sermayesi ihtiyaci, esas olarak mevsimsel olarak daha yUksek alacak gunleri
nedeniyle, gecen ceyrege gore 1,4 milyar TL artarak 5 milyar TL'ye ylUkseldi. Buna ragmen, Mavi 1,6 milyar TL operasyonel
nakit akigi Uretti ve gegen ¢eyrege gore daha dusuk yatirrm harcamalariyla beraber 1,3 milyar TL serbest nakit akisi (%11
marj) elde etti. Net nakit, 2C25'teki 2,8 milyar TL'den 2,1 milyar TL'ye geriledi. Oz sermaye karlihg (ROE) ve yatirilan
sermayenin getirisi (ROIC) sirasiyla %18 ve %47 oldu (2C25: %18 ve %49).

Ciro beklentisine ulasmak zorlayici olabilir. Sirket 2025 yili beklentilerini korudu. Buna gore, su beklentiler mevcut: i) Disuk
tek haneli gelir daralmasi, i) >%18 VAFOK marji iii) Tirkiye'de net 10 yeni magaza agilisi, 12 magazada metrekare
genislemesi ve Kuzey Amerika'da 8 yeni magaza, iv) Net nakit pozisyonunun korunmasi, v) Yatirrm harcamalari/satis
oraninin %6 olmasi. Buna dayanarak, 4C25 icin G¢ olasi sonug (Tablo 2) elde ediyoruz ve gelir beklentisine ulasmanin zor
goriindigind, buna karsilik VAFOK marji hedefini (>%18) ulasilabilir buluyoruz.

2025 Beklentisiigin 3 425 igin 3 farkh

farkli senaryo tekabiil eden sonug
2024 2025-a2025-b 2025
Gelilrer 35070 33580 47173 46220 45757 45286 11202 12649 12177 11.705
yiy 44% 66% 31% § 2% i 3% | 4% | -10% 129% 87% 45%
VAFOK 7241 6628 8750 8321 8694 9057 1509 1693 2066 2429

VAFOK Marji  201% 197% 185%} 18% i 19% ! 20% | 135% 134% 170% 208%
Kaynak™ MAVI YKY Arastinma (*) Bltin rakamlar Ekim'25 sonuna endeks/enmistir,
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Haftalik Veri Akisi

Aralik Sali

10 Aralik Cargsamba 11 Aralik Persembe

Hazine ve Maliye Bakanhgi 2 ve 5
yil vadeli 6 ayda bir sabit kupon
o6demeli deviet tahvillerinin
yeniden ihracini gergeklestirecek

Hazine ve Maliye Bakanligi 6 ay
vadeli Hazine bonosunun
yeniden ihracini gergeklestirecek

02:50 Japonya’'nin kasim ayi
(retici enflasyonu verileri
aglklanacak

OPEC ve IEA petrol piyasasi
raporlarini yayimlayacak

10:00 TR - Cari islemler Dengesi
(beklenti: +220 milyon $ 6nceki:

+1.11 milyar $)

Japonya Merkez Bankasi (BOJ)
Baskani Kazuo Ueda Londra’daki
FT Global Boardroom
konferansinda konusma yapacak

IBB Bagkani Ekrem imamoglu
hakkinda diplomasinin sahte
oldugu iddiasiyla agilan davanin
durugsmasi gorilecek.

04:30 Cin’in kasim ay tiiketici ve

14:00 TR - TCMB Faiz Karari -
Haftalik Repo (beklenti: %38.25
6nceki: %39.5)

uretici enflasyonu verileri
aclklanacak

10:00 TCMB beklenti anketi

10:15 TUIK TUFE Temel Yil
Gincellemesi ve Hesaplama
Sisteminde Yapilacak
Degisiklikler” konulu teknik bir
bilgilendirme toplantisi
gerceklestirecek

ABD Yiiksek Mahkemesi, Baskan
Donald Trump’in Federal Ticaret
Komisyonu uyelerini gérevden
almasiyla ilgili argiimanlar
dinleyecek

10:00 TR - Sanayi Uretimi

(6nceki: %2.9) bono ve hisse stoku (5 Aralik)

14:00 Asgari Ucret Tespit

14:30 TR - Yabanci yatirnmcilarin  Komisyonu gelecek yilin zammini

belirlemek lizere ilk toplantisini
saat 14:00’te yapacak

Ingiltere Maliye Bakani Rachel
Reeves 26 milyar sterlinlik vergi
artisiniiceren bitgeyi savunmak
icin Hazine Segim Komitesi’nin

oénulne gikacak

16:30 ABD haftalik issizlik maas!i
baswrulari verisi agiklanacak

16:00 Philadelphia Fed Bagkani
Anna Paulson konugacak

13:55 ECB Bagkani Christine
Lagarde konusacak

16:30 Cleveland Fed Bagkani
Beth Hammack konusacak

22:00 Fed FOMC Toplantisi
(beklenti: %3.50-%3.75 6nceki:
%3.75-%4.00)

17:00 Chicago Fed Baskani
Austan Goolsbee TSI 17:00’de
konusacak

22:30 Fed Baskani Powell basin
toplantisi

Sermaye Hareketleri

Bedelsiz Oran

Hisse (¢ Mevcut Sermaye  Yeni Sermaye
Kaynaklardan (TL) (TL)
%)
DMRGD 700,00 185.300.000 1.482.400.000
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Aciklanan Kar Paylarn (*)

Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Pay

Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Pay

Hisse Hisse

@ (©)] (©)] Verimi % (4) @® 2 ©)] (©)] Verimi % (4)
12.25 Dagitim Tarihi Belli Olmayanlar
LIDER 11.12.2025 55,47 0,14 0,12 0,26 ACSEL 104,50 0,30 0,26 0,29
BEGYO 15.12.2025 515 0,02 0,02 0,39 FLAP 9,03 0,07 0,06 0,78
EBEBK 15.12.2025 57,60 0,50 0,43 0,87 PSGYO 2,62 0,01 0,01 0,38
BIMAS 17.12.2025 533,00 5,00 4,25 0,94 VERTU 40,86 0,30 0,30 0,73
ALKLC 22.12.2025 143,00 0,01 0,01 0,01 VERUS 263,75 0,10 0,09 0,04
OBAMS 22.12.2025 7,36 0,21 0,18 2,85
KTSKR 26.12.2025 77,65 6,52 5,54 8,40
TCELL 26.12.2025 101,20 1,82 1,55 1,80
GLYHO 31.12.2025 12,60 0,06 0,05 0,48
GWIND 31.12.2025 23,16 0,32 0,27 1,38
MEDTR 31.12.2025 28,08 0,08 0,07 0,30
PSDTC 31.12.2025 143,10 1,71 1,46 1,19
TKFEN 31.12.2025 67,40 0,33 0,28 0,49
VSNMD 31.12.2025 95,35 0,39 0,33 0,41
RGYAS 31.12.2025 138,10 1,60 1,40 1,16

Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerce KAP’a yapilan kar payi (temettii) agiklamalardan derlenmistir. Burada yer verilen tutarlar ve tarihler, Sirket
Yénetim Kurullari tarafindan Sirket Genel Kurul onayina sunulan teklifleri de icermektedir ve Genel Kurul’da iptal/degisiklik kararlari ¢ikabillir. Dagitma
tarihinden 1 giin 6nce hisseye sahip olunmasi kardan pay almak igin yeterlidir. Kaynak: www.kap.gov.tr

Son iglem glinii kapanis fiyati.
PBK: Pay Basi Kar; Briit: Vergi Kesintisi Oncesi; Net: Vergi Kesintisi sonrasi
Kar Payi Verimi: Pay Basi Briit Kar Payi / Kapanis Fiyati

Kar Dagirim Orani: Toplam Dagitilacak Briit Kar Payi / Geriye Déniik 12 Ay TFRS/TMS Net Kari ; Sirketlerin Dagitilabilir Net Kari, TFRS/TMS Net
Karindan, yasal diizenlemeler nedeniyle farklilik g6sterebilir. Bu ¢alismada, fikir vermesi agisindan, payda kisminda TFRS/TMS Net Kari dikkate
alinmistir. Ote yandan, sirketler, Ge¢mis Yil Karlari’'ni da dagitima konu edebilecekleri igin, bu oranin %100’(in iizerine ¢ikmasi mimkdindiir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanli§i 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yoénelik olarak hazirlanmamigstir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirrm araclarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin muisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu urln veya hizmetin tagididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecrubeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlu 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 yatirirm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yéneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayh olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme c¢ergevesinde veya herhangi bir sézlesme
olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dodabilir. Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu Kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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