‘j'ﬁ( AHLATCI

YATIRIM

Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu ALARK:TI ALARK
Rapor Ad: Analist Toplanti Notu
Sirket Adi Alarko Holding
Hisse Sektor Holding
Rapor Tarihi 11.11.2026
Kapanig Fiyati - TL 104,70
Oneri
Hedef Fiyat - TL
Onceki Hedef Fiyat - TL
Getiri Potansiyeli - %
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 43.660
Firma Degeri - Milyon TL 58.664
Hacim - Milyon TL 603
Halka Aciklik - % 34,00
Hisse ve Endeks Karsilagtirmasi
16.000 140
14.000 120
12.000 100
10.000 20
8.000 0
6.000
4.000 40
2.000 20
0 0
© AR A

XU100 ALARK

Finansal Bilgiler - Yilhk 2024/09 2025/09 2026/09

Hasilat - Milyon TL 8.995 9.042 39.069
Brit Kar - Milyon TL 1.652 738 7.943
FAVOK - Milyon TL 422 -150 4.786
Net Kar - Milyon TL 187 -30 7.280

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/09 2025/09 2026/09
Hasilat - Milyon TL 3.046 3.984 33.178
Briit Kar - Milyon TL 1.038 960 7.732
FAVOK - Milyon TL 522 826 5.494
Net Kar - Milyon TL 1.902 4.220 2.678
Carpanlar 2024/09 2025/09 2026/09
F/K (x) 7,39 13,89 6,76
FD/FAVOK (x) 0,00 0,00 14,92
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ALARK Analist Toplanti Notu

Alarko Holding'in 3C26 sonuglari, Haziran sonunda tamamlanan ayrismanin
ardindan Meram elektrik dagitim ve perakende is kolunun ilk kez tam konsolide
edildigi ceyrek oldu. Kombine bazda hasilat yillik %70 artisla 34,2 milyar TL'ye
yiikselirken kombine FAVOK %30 disisle 7,0 milyar TL'ye, kombine net kar %36
disUsle 2,8 milyar TL'ye geriledi. Dokuz aylik bazda kombine hasilat %40 artigla
68,3 milyar TL've ulasirken FAVOK 15,4 milyar TL ile yatay kaldi ve net kar 7,3
milyar TL oldu. Gegen yil ayni dénemde net zarar 29 milyon TL seviyesindeydi.
Yénetim karsilastirmalarin yapi farki nedeniyle saglikli olmadiginin altini gizdi.
3G26 rakamlari Meram'in %100'UnU igerirken 3C25 rakamlari Meram'in ve
Cenal termik santralinin %50'sini kapsiyor. Ceyreklik FAVOK ve net kardaki
diststn temel nedeni, Meram'da gecen yilin Gglncl c¢eyreginde kaydedilen
yaklasik 5,8 milyar TL'lik finansal varlik makul deger degisimi kazancinin bu yil
972 milyon TL ile sinirli kalmasi. Yonetim Cenal'in ilk yaridaki yaklasik 4 milyar
TL'lik zarari hari¢ tutuldugunda ve Meram'in tamami dahil edildiginde dokuz
aylik karin yaklasik 12 milyar TL olacagini belirtti.

Sonuglari sinirli olumlu degerlendiriyoruz. Dagitim is kolunun gug¢li nakit
Uretimi, varlik tabanindaki hizli biytime ve yillik 350 milyon dolar civarinda
FAVOK beklentisi éne gikiyor. Bununla birlikte Giretim, taahhiit, arazi gelistirme
ve sanayi is kollarinin c¢eyregi zararla kapatmasi, Alarko Carrier'daki yapisal
degisimin ilk etapta gelir Uzerindeki olumsuz etkisi ve tarim ile taahhit is
kollarindaki borgluluk takip edilmesi gereken basliklar olarak én plana gikiyor.

Dagitim is kolu: glicli nakit Gretimi ve hizla bliylyen varlik tabani

Elektrik dagitim ve perakende is kolunda Uglincli ¢eyrek hasilati 29,5 milyar
TL've, FAVOK 5,4 milyar TL'ye ulasti. Yatirim harcamalarinin geri édemesinden
gelen 3,5 milyar TL'lik ana para itfasiyla birlikte faaliyet geliri 8,9 milyar TL oldu.
2,7 milyar TL net parasal kayba ragmen is kolunun c¢eyreklik net kari 3,4 milyar
TL seviyesinde. Tarimsal sulamanin yogunlastigl ceyrekte mevsimsel olarak
yuksek tiketim ve 2026-2030 tarife donemi parametrelerinin katkisi sonuglari
destekledi. %100 sahiplik varsayimiyla dokuz aylik FAVOK 13,5 milyar TL, ana
para itfasi 7,5 milyar TL ve faaliyet geliri 20,9 milyar TL olarak gerceklesti.

Duzenlenmis varlik tabani Eylil sonunda 1,04 milyar dolara ulasti ve yil sonu
hedefi dokuz ayda asildi. Yonetim varlik tabaninin yil sonunda 1,1 milyar dolarin
bir miktar Gzerine, 2027 sonunda yaklasik 1,25 milyar dolara, tarife déneminin
son yili olan 2030 sonunda ise 1,6 milyar dolar seviyesine ¢ikmasini bekliyor. Bu
blytume, yillik 400 milyon dolarin Gzerindeki yatirnm programina dayaniyor ve
MEDAS'In Turkiye'deki 21 dagitim sirketi arasinda nominal bazda en ylksek
yatirimi yapan sirket oldugu belirtildi. Yatinimlar TUFE arti %14,46 reel getiriyle
varlik tabanina ekleniyor.

Yénetim 2027-2030 déneminde MEDAS'tan vyillik ortalama 350 milyon dolar
civarinda FAVOK bekledigini ve varlik tabani biyidikce bu tutarin yillar
itibariyla artacagini belirtti. Sirketin pratikte borgsuz oldugu, mevcut sinirli
finansal borcun tarife kaynakli ertelenmis alacaklardan kaynaklandigi ve
onUmuzdeki dort yilda bor¢ kapandiktan sonra en az 400 milyon dolar nakit
yaratilmasinin beklendigi ifade edildi. Bir sonraki toplantida 2027 beklentilerinin
de paylasiimasi planlaniyor.

Finansal varlik makul deger degisimi kaleminin teorik beklentisinin sifir oldugu,
ancak gerceklesen enflasyonun tarife hesaplamasindaki varsayimdan sapmasi
halinde pozitif ya da negatif kayit olusabilecegi vurgulandi. Gegen yilki blyuk
kaydin gerceklesen enflasyonun beklentinin tzerinde olmasindan kaynaklandigi
belirtildi. Bu nedenle ceyreklik sonuglarda bu kalemin oynaklik yaratmaya
devam edecegini, degerlemede ise varlik tabani, ana para itfasi ve operasyonel
performans kalemlerinin esas alinmasi gerektigini disindyoruz.
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Uretim: yiksek hidroelektrik Gretimi, gelir tarafinda Cenal etkisi

Toplam elektrik Gretimi barajlardaki yiksek doluluk oraniyla Gglinct geyrekte yillik %146, dokuz ayhk bazda %103 artti. Karsilastirma Cenal ithal
kémur santrali hari¢ tutularak yapildi. Ortalama elektrik satis fiyati ceyrekte 2.854 TL/MWs veya 60 dolar/MWs oldu ve yillik bazda TL cinsinden
%2, dolar cinsinden %16 geriledi. Cenal'in konsolidasyon disinda kalmasiyla tretim is kolunun geyreklik hasilati 2,5 milyar TL'den 298 milyon TL'ye,
FAVOK 1,5 milyar TL'den 452 milyon TL'ye indi ve is kolu ceyregi 449 milyon TL net zararla kapatti. Gotion ile tedarik anlasmasi imzalanan batarya
Uretim yatiriminin ise beklenen tesvik olusmadigi icin askiya alindigi ve bu kosullarda gerceklestirilmesinin distntlmedigi belirtildi.

Alarko Carrier'da yapi degisiyor

Alarko Holding, Carrier'in elindeki %42,03'lik payl pay basina 3,70 dolardan toplam 16,8 milyon dolara satin alarak Alarko Carrier'daki payini
%84,06'ya clkaracak. Kapanisin ardindan sirket 6zkaynak yontemi yerine tam konsolide edilecek. Anlasma kapsaminda Carrier ve Toshiba
markalarina iliskin Gretim, ithalat, ihracat, satis ve satis sonrasi hizmet faaliyetleri sona erecek. Yonetim bu markalarin hasilattaki paymnin yaklasik
%50 oldugunu, ilk etapta hasilatin bu oranda azalacagini, sonrasinda ise kombi, pompa, 1si pompasi ve klima gibi Alarko markal Urlnlerle
blytmenin hedeflendigini belirtti.

Gebze fabrikasi sirketin mulkiyetinde kalacak ancak Carrier markal Uretim kapanisin ardindan sonlandirilacak. Yonetim islemden zarar
beklemedigini, basinda yer alan 293 milyon TL'lik kidem tazminati tutari icin karsilik ayrilmis oldugunu ve bu tutarin yalnizca nakit ¢ikisi yaratacagini
ifade etti. Kapanisin ardindan Alarko Carrier pay sahiplerine yonelik zorunlu pay alim teklifi icin SPK'ya basvurulacak. Sanayi is kolu ceyregi 848
milyon TL hasilat, eksi 10 milyon TL FAVOK ve 155 milyon TL net zararla kapatti.

Diger is kollan

Turizm is kolu sezonun en yogun dénemine denk gelen ceyrekte 1,9 milyar TL hasilat elde etti. FAVOK 782 milyon TL'den 694 milyon TL'yve
gerilerken net kdr 627 milyon TL ile yatay seyretti. insaati tamamlanan ikinci otelin izin sireglerinin ardindan 2027 sezonunda misafir kabul etmesi
bekleniyor. Tarim is kolunda verimlilik calismalariyla ceyreklik FAVOK gecen yilin eksi 104 milyon TL seviyesinden 223 milyon TL'ye yiikseldi, net
zarar ise 638 milyon TL'den 126 milyon TL'ye indi.

Taahhiit is kolu ceyregi eksi 85 milyon TL FAVOK ve 220 milyon TL net zararla kapatti. Arazi gelistirme is kolunda FAVOK eksi 37 milyon TL, net zarar
302 milyon TL oldu. Arazi gelistirme portféyintn degeri 14,3 milyar TL'ye (292 milyon dolar) ulasti. Havacilikta satin alinan ugagin Portekiz'deki
donlsum islemleri tamamlanmak Uzere ve lisans slireci devam ediyor. Sariyer, Antalya ve Gebze'deki atil gayrimenkuller icin projelendirme veya
satis segenekleri degerlendiriliyor.

Alarko Kapital'in net aktif degeri Eylil sonunda 157,9 milyon dolara ulasti. Bunun 43 milyon dolari yurt igi hisse senedi, 115 milyon dolari kiresel
yatirnmlardan olusuyor. Yonetim halka arz olan bir portfoy sirketinin yatirim maliyetinin yaklasik U¢ katindan islem gordtgini ve Aralik'ta sona
erecek alti aylik satis kisitinin ardindan kar realizasyonu imkani dogacagini belirtti. Anthropic'te dogrudan ve dolayh yaklasik 5 milyon dolarhk
pozisyon bulundugu da ifade edildi.

Borgluluk tarim ve taahhiitte yogunlasiyor

Kombine net borg 20,1 milyar TL seviyesinde ve ceyreklik bazda yaklasik 1 milyar TL azaldi. Azalista dagitim is kolunun nakit tahsilatlari etkili oldu.
Yonetime gore borcun blytk bolimu Alarko Tarim (yaklasik 17 milyar TL) ve taahhit sirketi Alsim'den (yaklasik 11 milyar TL) kaynaklaniyor.
Taahht faaliyetlerinin buyuk 6lcide sona erdigi ve Alsim'in borcunun yakin zamanda tamamen kapatilacagl, tarimda ise performans iyilesmesi ve
borg azaltim aksiyonlariyla bor¢lulugun kademeli olarak distrulecegi belirtildi.

Degerlendirme

Genel olarak Alarko Holding'in yeniden yapilanma surecinin ardindan gelir tablosunun agirlikli olarak dizenlenmis ve enflasyona endeksli bir
dagitim isine dayandigini gériyoruz. Varlk tabanindaki hizli blytime, glgli nakit Gretimi ve MEDAS'In borgsuz yapisi yatirim hikayesini destekliyor.

Bununla birlikte diger is kollarinin konsolide karliligi sinirlamasi, tarim ve taahhit kaynakli borgluluk ve Alarko Carrier'daki marka cikisinin ilk etapta
yaratacagl gelir kaybi takip edilmeli. Yapi farki nedeniyle 2026 rakamlarinin yorumlanmasi gic¢ olmakla birlikte 2027'den itibaren
karsilastirilabilirligin artmasini bekliyoruz. Oniimizdeki dénemde 2027 beklentilerinin agiklanmasi, varlk tabanindaki biyiimenin seyri, Alarko
Carrier isleminin kapanisi ve pay alim teklifi, tarimda borg azaltimi ile atil gayrimenkullerin nakde déntsiim yatirim tezi agisindan belirleyici olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Donen Varliklar 25.649 50.456 21.657 58.230 169% 32%
Nakit Ve Nakit Benzerleri 11.039 19.313 5.701 20.674 263% 11%
Ticari Alacaklar 1.441 12.024 2.429 18.099 645% 10%
Stoklar 3.325 4,713 2.650 5.559 110% 3%
Duran Varliklar 112.218 117.058 100.155 124.324 24% 68%
Finansal Yatirmlar 3392,343 3784,304 2448,481 4743,931 94% 3%
Maddi Duran Varliklar 34.548 40.622 25.383 44.968 77% 25%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.558 8.046 2.308 8.420 265% 5%
Toplam Varliklar ( Aktifler) 137.867 167.514 121.812 182.553 50% 100%
Pasifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikimluliikler 28.924 47.960 23.085 51.867 125% 28%
Kisa Vadeli Borglanmalar 14.920 19.935 10.078 23.213 130% 13%
Uzun Vadeli Bor¢glanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1.486 8.032 598 6.132 925% 3%
Ticari Borglar 1.740 9.143 2.105 9.837 367% 5%
Uzun Vadeli Yiikimlultikler 20.310 21.769 20.211 24.317 20% 13%
Uzun Vadeli Borglanmalar 12.224 11.903 13.667 12.576 -8% 7%
Toplam Yiikimliiliikler 49.234 69.730 43.296 76.184 76% 42%
Toplam Ozkaynaklar 82.316 91.490 72.417 99.688 38% 55%
Odenmis Sermaye 435 417 435 417 -4% 0%
Gegmis Yil Karlari ve Zararlari 71.101 75.366 60.943 79.603 31% 44%
Net Donem Kari veya Zarari 117 4.264 -29 7.264 -24935% 4%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 137.867 167.514 121.812 182.553 50% 100%
Gelir Tablosu (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Net Satislar 2.073 5.580 9.042 39.069 332% 100%
Satiglarin Maliyeti 2,071 5.381 8.304 31.126 275% 80%
Briit Kar (Zarar) 2 199 738 7.943 976% 20%
Faaliyet Giderleri 720 1.635 2.211 4.862 120% 12%
Genel Yonetim Giderleri 616 1.393 1.874 3.098 65% 8%
Pazarlama Giderleri 102 235 331 1.752 429% 4%
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 2,862 6,945 6,561 11,719 79% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari -718 -1.435 -1.474 3.081 -309% 8%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 851 1.682 2.895 5.316 84% 14%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 358 972 1.519 1.230 -19% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari -224 -725 -97 7.167 -7507% 18%
FAVOK ( Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) -353 -628 -150 4.786 -3285% 12%
Finansman Gelirleri 697 1.378 1.659 3.128 88% 8%
Finansman Giderleri 1.517 3.332 8.115 5.862 -28% 15%
Vergi Oncesi Kar Veya Zarar 1.157 5.607 -661 10.831 -1739% 28%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 153 4.359 -30 7.280 -24657% 19%
Aktifler ve Aktif Blyime Net Borg ve Net Borg Biiylime Ozkaynak ve Ozkaynak
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09
Likidite Oranlari
Nakit Oran 56,2 52,0 56,1 51,9
Cari Oran 0,9 1,1 0,9 1,1
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Gun) 124,0 150,1 72,1 51,0
Alacak Devir Suresi (Gun) 78,4 167,7 80,6 77,9
Ticari Borg Devir Stiresi (Guin) 83,8 159,2 77,1 67,6
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) 118,6 158,7 75,5 61,3
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 18,6 30,1 17,8 31,9
Duran Varliklar / Aktifler 81,4 69,9 82,2 68,1
Toplam Borg / Aktifler 35,7 41,6 35,5 41,7
Toplam Borg /Ozsermaye 59,8 76,2 59,8 76,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -17.885,0 -80.329,4 -10.419,3 -28.278,0
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 0,0 0,0 0,0 -751,7
Net Borg (Milyon TL) 12.383,2 14.916,6 11.403,1 15.004,1
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,0 0,0 0,0 4,0
ihracat Orani (%) 39,5 36,6 46,6 9,7
Karlilik Oranlari
Aktif Karhhgi 0,1 3,0 0,0 4,5
Aktif Karhlgi (Yillik) 1,4 4,9 2,3 3,8
Ozsermaye Karlilig 0,2 5,1 0,0 8,0
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 2,3 8,5 3,7 6,7
Esas Faaliyet Kar Marji -34,6 -25,7 -16,3 7,9
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) -29,8 -24,7 -35,2 51
FAVOK Marji -17,1 -11,3 -1,7 12,3
FAVOK Marii (Yillik) -13,8 -9,7 -19,1 9,7
Net Kar Mariji 7,4 78,1 -0,3 18,6
Net Kar Mariji (Yillik) 19,8 75,7 25,8 15,7
T Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
Net Borg (Mn TL) (J— —
20.000 18.012 -10.000 -4.632 - -8.106 - - .
18.000 20,000 -9.941 - 9220 .10.419
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16.000 14.917 30,000 22,809
14.000 12.383 -28.278
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10.000 8212 -50.000
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2024/09 2024/12  2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06  2026/09 2024/09  2024/12  2025/03  2025/06 2025/09  2025/12 2026/03  2026/06  2026/09
Degerleme Oranlari | Karlilik Oranlari
Piyasa  Defter FD/Net Esas FAVOK NetKar Ozser Aktif FAVOK FAVOK NetKar NetKar
Degeri Degeri PD/DD F/K FD/FAVOK sat: Faaliyet Maris Maris KarI|I|:| Karhhik Yillik (Mn Geyrek Yillik (Mn Ceyrek (
(MnTL)  (TL) *  Kar Marji y ) e )  (MnTL)  TL) Mn TL)
ALARK 43660  99.688 0,44 7,17 15,59 1,52 5% 10% 16% 7% 4% 3.762 5.494 6.087 2.678
AGHOL 68.482  145.668 0,47 29,02 2,28 0,21 4% 9% 0% 2% 0% 67.493  29.327 2.360 2.400
ARSAN 5.727 14.020 0,41 8,44 28,97 8,00 13% 28% 131% 5% 4% 143 9 678 -131
BERA 7.016 37.038 0,19 0,00 2,17 0,28 10% 13% -1% -1% 0% 2525 1.213 215 309
BINHO 4.993 14.161 0,35 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0% 37% 27% -114 -39 -5.422 -990
DOHOL 45562  102.375 0,45 5,63 0,27 0,05 11% 17% 9% 8% 4% 15.815 6.183 8.094 1.951
GLYHO 30440  18.283 1,66 5,58 10,05 3,14 21% 31% 17% 32% 5% 10.207 3.527 5.455 784
GRTHO 9.288 10.450 0,89 39,04 18,29 1,72 7% 9% 5% 2% 2% 492 70 238 -812
HEDEF 19.560 5.941 3,29 0,00 43,78 36,86 81% 84% -34% 3% 2% 472 -1.957 -189 -1.579
IEYHO 3.979 1.923 2,07 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0% -36% -30% -232 -16 -826 96
INVES 125.531 29.964 4,19 511,15 126,68 117,06 91% 92% 24% 1% 1% 954 -10.907 246 -9.624
KCHOL 522395  851.790 0,61 8,74 5,00 0,51 8% 10% 2% 7% 1% 312,057 134772  59.757  34.937
KLRHO 29396  39.804 0,74 59,13 4,58 1,25 24% 27% 3% 1% 1% 4.450 1.587 497 -202
NTHOL 17.460  93.104 0,19 0,00 3,72 1,13 2% 30% 5% 1% 1% 7.109 2171 -1.052 -596
POLHO 11.203 14.962 0,75 0,00 17,50 2,15 7% 12% -49% -17% -13% 649 201 -2.593 346
SAHOL 183.363 442376 0,41 7,52 4,09 0,41 7% 10% 2% 6% 1% 99.304  17.332  24.388 4.264
TKFEN 69.338  39.391 1,76 0,00 30,38 1,78 0% 6% -4% 5% 2% 2.614 217 -1.832 -839
Holding Ort. 0,97 9,87 6,56 0,75 12,99 17,39 -5,05 5,41 0,58
XU100 1,54 15,01 10,67 1,18 12,17 18,19 13,81 12,21 4,72

]
www.ahlatciyatirim.com.tr

Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet
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EKiNCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligl kapsaminda degildir. Yatirnim danigmanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin 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
yatinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamuigtir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosgullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde dedgisgiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulugu tarafindan pazarlanan ya da musgteri
tarafindan talep edilen Urln ya da hizmetin musgteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grdn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tdrld 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 yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmig olup, dogruluklari ayrica arastinimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. ve caliganlarn sorumlu degildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A$.'nin ortaklaninin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruglerle
hemfikir olmamasi mamkUnddr. Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlar, ybneticileri ve bunlarla dodrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin caligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gercek veya
thzel kigiler ile musterileri arasinda dnlemeyen gikar gatigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatei Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklarl veya igtirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, igtiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galiganlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayll olarck, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢catigmasi durumlarinda Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tdmu veya bir kismi
Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S.'nin yazill izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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