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Elektrikli Arac Sektori

= |. Elektrikli Arac Sektoriine Genel Balas: Elektrikli araglar (EV), kiiresel otomotiv sektoriinde hizla biiyiliyen bir
segment haline gelmektedir. Disik karbon salinimi, azalan isletme maliyetleri ve gelisen batarya teknolojileri sayesinde
hem bireysel tiiketiciler hem de devlet politikalari agisindan stratejik bir oneme sahip oldugunu goriiyoruz.

= |.I Elektrikli Arac Tirleri: Elektrikli araglarda 4 temel siniflandirma goriilmektedir. Bunlardan birincisi BEV (Tam
Elektrikli Araglar): Yalnizca batarya ile galisan araglar olurken ikincisi FCEV (Yakit Hiicreli Elektrikli Araglar): Hidrojen
yakit hiicreleriyle calisan araclar olarak tanimlanmaktadir. Ugiincii olarak HEV (Hibrit Elektrikli Araglar): igten yanmal
motor ve batarya kombinasyonuyla calisan araglar sinifina girmektedir. Dordiincii ve son olarak PHEV (Plug-in Hibrit
Elektrikli Otomobiller): Harici bir kaynaktan sarj edilebilen hibrit araglar olarak siniflandirmayr tamamlamistir.

= 2. Kiiresel Elektrikli Arag Piyasasi:

= 2.1. Elektrikli Araclar (EV) Yiikselen Giic Olmaya Devam Ediyor: Elektrikli araglar 20. yiizyilin baslarinda
olduk¢a glindemdeyken i¢ten yanmali motor teknolojisindeki ilerlemeler ve petrol kullanan araglarin alim maliyetinin
diisiik kalmasi elektrikli araca olan talebin azalmasina sebep oldu. 2000’li yillardan itibaren teknoloji anlamindaki
gelismelerin yani sira petrol fiyatlarinin degiskenlik gostermesi ve olagandisi gerceklesen durumlara karsi kirilganligin
yiiksek olmasi elektrikli arag sektoriinii tekrardan giindeme getirdi. Ote yandan sera gazi emisyonunu azaltmaya yonelik
calismalarin baslatiimasi sektorii canlandiran ana unsurlardan birisi oldu. Son donemde ise petrol pazarini etkileyen
llkeler arasindaki karisikligin sebep oldugu kaygilar ve enerji siirdirilebilirligi konularindaki artan farkindalik sektore
olan ilgiyi yeniden canlandirdi. Otomotiv endiistrisinde yapilan biiylik yatirimlar ve pil teknolojisinin gelisimi elektrikli
araglarin popiilerligini artirdi. Bu baglamda onde gelen otomobil ireticileri elektrikli araglara yonelik bir ¢ok yeni
ozellikle farkindalik yaratma adina yogun bir rekabet halindeler. Bunun yani sira gevreye duyarl politikalar yiiriiten
llkelerin elektrikli araglara yonelik verdigi destekle birlikte elektrikli araglar diinyada biiylk ilgi gormeye baslad..
Boylelikle, elektrikli araglarin erisilebilirligi artarken yiikselen glic olmaya devam ediyor.

= 2.2. Diinya’da Elektrikli Araclarin Pazar Payi Artiyor: Elektrikli araglara olan ilgili kiiresel anlamda etkinligini
artiyor. Cogu biiyiik llkelerin karbonsuzlastirma miicadelesi icerisine girmesiyle birlikte yeni politikalar gelistirmesi ve
tesviklerle sektorii desteklemesi olumlu sinyaller iiretmektedir. Sektoriin tarihsel gelisimine bakildiginda; 2020 yilinda
Covid-19 salgini ve ardindan gelen ekonomik gerilemenin otomotiv sektoriinii bir miktar olumsuz etkiledigi
goriilmektedir. Buna karsin, EV satislarinin 2019'a gére %43 biiyliimesi ve kiiresel elektrikli otomobil pazar payinin %4,6
ile rekor seviyeye yiikselmesi sektore olan talebin artti§ina isaret etmektedir. 2021 yilinda da olumlu hava devam
ederken 2022 yilinda EV satislari 10 milyonu asarak rekor seviyelere ulasti. ilgili ddnemde satilan elektrikli araglarin
toplam igerisindeki pay1 %14 olarak gerceklesti (2020’de: %5 — 2021’de: %9). Uluslararasi Enerji Ajans’nin (IEA)
verilerine gore, 2023 yilinda kiiresel elektrikli otomobil satislari 2022’ye gore %35’lik artisla yaklasik 14 milyon olurken
2024 yilinda da biiyiime devam ederek 16,6 milyon satis adedine ulasilmistir. Bununla birlikte elektrikli araglarin toplam
icerisindeki pay1 %21 seviyesine yiikseldi (Grafik 1). Ozetle; EV pazari 2020 yilindan 2024 yilina kadar her yil yaklasik %50
bliyiime kaydederek otomotiv sektoriinde onemli bir yer edinmistir. Sektordeki biiylimede; enerji siirdiiriilebilirligi
farkindaliginin olusmasi, pil teknolojisinin gelisimi, devlet tesviklerinin ve gevre duyarliiinin artmasi etkili olmustur.
Artan rekabet giiciiniin yani sira llkelerin yeni politikalar ve tesviklerle sektorii desteklemesi sektoriin gelecegine dair
biiylimenin siirecegine isaret etmektedir. IEA’nin 2025 yil elektrikli arag satislarinin 20,4 milyon ve 2030 yili satislarinin
ise yaklasik 45 milyon adede ulasacagi beklentisi sektoriin gelecegiyle ilgili belirtilen durumlari teyit etmektedir.

Grafik |: Elektrikli Araglarin Toplam igerisindeki Pay: Grafik 2: Diinya EV Satislan (Milyon Adet)
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= 2.3. Kiiresel Oyuncular ve Rekabet Analizi:
= 2.3.l. Elektrikli Ara¢ Pazarinda One Cikan Ureticiler:

* Tesla: Kiiresel lider konumunda. Tiirkiye’ye resmi olarak giris yapti ancak biiyiik olgekli iretim planlari heniiz
bulunmuyor. BYD: Cin merkezli lretici, diisiik maliyetli ve verimli modelleriyle Avrupa pazarinda biliyiiyor. Tiirkiye’de
fabrika kurmaya hazirlaniyor. Volkswagen, BMW, Mercedes-Benz: Avrupa menseli markalar, elektrikli doniisiime byiik
yatirimlar yapiyor. Hyundai ve Toyota: Ozellikle hidrojen yakit hiicreli araglar (FCEV) konusunda yatirim yapiyor.

= 3. Tiirkiye’de Elektrikli Ara¢ Pazar:i:

= 3.1.2024 yihnda Tiirkiye EV Satislari Giiclii Yiikselis Kaydetti: Globalde teknolojinin gelismesiyle popiileritesini
artiran elektrikli araglarin Tirkiye’de de etkisini artirdigi goriilmektedir. Bu durumun bir yansimasi olarak elektrikli
araba gesitlerinde artis yasanmakta. Ayni zamanda, Diinyanin 6nde gelen elektrikli otomobil iireticileri lilkemizde faaliyet
gostermeye ve yeni modellerini tanitmaya devam ediyor. Otomotiv Distribiitorleri ve Mobilite Dernegi (ODMD)
verilerine gore, Tiirkiye'de 2024 yilinda sifir otomobil ve hafif ticari arag satiglari 2023’e gore %0,5 artisla 1,24 milyon
adede ulasarak tiim zamanlarin yillik rekorunu tazeledi. Ayni donemde tam elektrikli otomobil satislari %52 ile giigli
artis kaydederek 99,5 bin adede yiikseldi (Grafik:3). Boylelikle, tam elektrikli otomobillerin toplam satislar igerisindeki
pay! bir onceki yilin ayni donemine kiyasla %6,8’den %10, I’e yiikseldi. Elektrikli otomobil satislarinin giiglii yiikselmesinde
30,1 bin adetlik satisla onciiliik eden TOGG, %30’luk pazar payi ile sektorii lider olarak tamamladi (Grafik:4). ODMD’nin
2025 yih ilk iki aylk verilerine gore, sektordeki biiylimenin hizla ilerledigi dikkatleri gekti. 2025 yilinin ilk iki ayinda
toplam elektrikli otomobil pazari %98,6’'lik artisla 16,4 bin adet oldu. Otomobil pazarinin igerisindeki elektrikli
modellerin payi ise %12,4’e yiikseldi.

Grafik 3: Elektrikli Araglarin Toplam igerisindeki Payi Grafik 4: En Cok Satilan Elektrikli Ara¢ Markalari
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= 3.2. Yerli Ureticiler ve Yatirimlar: TOGG: Tiirkiye'nin ilk yerli elektrikli otomobil markasi olarak 2024’te 30,1 bin
adet satis gergeklestirdi ve %30 pazar payina ulasti. BYD: Tirkiye’ye | milyar dolarlik yatirim yaparak Manisa’da fabrika
kuracak. Bu yatirim, i¢ pazar ve ihracat dinamiklerini degistirebilir.

= 3.3. Tiirkiye Sektorde Stratejik Bir Merkez Haline Gelebilir: Cin hiikimeti ekonomiyi canlandirmak adina bir
dizi tesvik paketi agikladi. Bunlardan otomotiv sektoriine iliskin olanlarin baslicalari; Elektrikli arag satislarinin satin alma
vergisinden muaf tutulmasi ve eski araglarini getirenlere yeni arag alimlarinda 10.000 yuanlik destek saglanmasi yoniinde.
Cin’in Diinya geneli elektrikli arag satislarinin yaklasik %64’Gni karsiladigi gorilmektedir. Sektoriin en onemli
oyuncularindan olan Cinli markalarin Avrupa pazarina agilma stratejileri Turkiye'yi cazip bir konuma getirmistir. Cinli
elektrikli otomobil Ureticisi BYD ile Sanayi ve Ticaret Bakanligi arasinda imzalanan | milyar dolar degerinde yatirim
anlasmasi sektor adina oldukga 6nemli bir atiim olarak kayda gegti. BYD tarafindan Manisa’da 200 bin kapasiteli fabrika
kurulumuna iliskin GED siireci devam ediyor. Ote yandan, Cinli bir kag sirketin daha yatirimlar igin goriismelerini
stirdiirmesi rekabetin artmasi ve pazarin biiyiimesi adina umut verici. Sektorde adini duyuran sirketlerin Tiirkiye
pazarina girmesi yeni yatirimlarin kazanimiyla birlikte Turkiye'yi stratejik bir merkez haline getirebilir.
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= 3.4. Tiirkiye EV Sarj istasyonlar ve One Cikan Sirketler: Son donemde teknolojik donlsimiin en yogun
yasandigi alanlardan birisini otomotiv sektorii olusturmaktadir. Diinya genelinde oldugu gibi Tiirkiye’de de elektrikli
araglara gegis egilimi hiz kazaniyor. EPDK Sarj Hizmeti Piyasasi Ocak 2025 raporuna gore; Tiirkiye’deki AC (Alternatif
akim) ve DC (Dogrudan sarj) toplam sarj noktasi sayisi 26,9 bin adede ulasti (Grafik:5). 2024 yilinin Kasim ayinda bu
rakam 26 bin olarak dlgiimiisti. EPDK tarafindan 2022 yilinda 98 sirkete Sarj istasyon A8 isletmecisi lisansi verilirken
bu sayr 2023 yilinda 169’a ve 2024 yilinda ise 178’e ulasmistir. Agiklanan veriler bliyiime trendinin siirdiigiine isaret
etmektedir. EPDK yayimladigi raporda Tiirkiye'deki sarj soketi sayisinin 2030 yilinda yaklasik 140 bine ve 2035 yilinda ise
270 bine ulasacag tahmininde bulundu. Tirkiye’nin gelecek yatirimlarla birlikte baz senaryosunun gergeklesmesi llke
ekonomisi adina onem arz etmektedir. Elektrikli araglara olan egilimle birlikte elektrikli arag sarj alt yapisina olan
yatirimlar hiz kazaniyor. Elektrikli araglarin ihtiyag duydugu enerijiyi saglayabilmek adina sarj istasyonlari sektori onemli
atiimlar yapmaktadir. Tirkiye’de sektoriin gelisimine katki saglayan ilk 10 sirketin soket sayisindaki artislar dikkat
cekerken, toplam soket dagimi Grafik:6’da yer almaktadir. Sarj istasyonlari sektoriinde birgok sirket faaliyet
gostermektedir. Borsa istanbul’da islem goren halka agik sirketler dikkate alindiginda; Aksa Enerji, Astor Enerji, D-
Charge (Dogus Grubu), Esarj (Enerjisa), Otojet (Oyak Grubu) ve Wat Mobilite (Kog Grubu) sirketlerinin 6n planda
oldugu goriilmektedir. Sektordeki iyilesme ve gelecege yonelik projeksiyonlarda ylkselis trendinin siirecegi beklentisi
belirtilen sirketleri on plana cikartabilir.

Grafik 5: Toplam $arj Noktasi Grafik 6: Sirketlerin Toplam Soket Sayilari
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Kaynak: Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma, EPDK, Sirket Raporlari

= 3.5. BYD’nin Tiirkiye Pazarina Girmesi Rekabeti Artiriyor: Diinyanin en blylik elektrikli arag ureticisi olarak
bilinen Cinli BYD firmasinin Tirkiye’'de fabrika kurmaya karar vermesi hem Tiirkiye’de hem de Avrupa pazarinda ses
getirdi. Kurulacak yeni fabrikanin 5.000 yeni istihdam alani saglamasi, yerel endiistrileri canlandirarak lilke ekonomisinin
biiylimesine katki sunmasi beklenmektedir. BYD, Tiirkiye pazarina girerek pazarin en biiyiik paydasi olan TOGG’un en
blyiik rakiplerinden birisi oldu. BYD’nin | milyar dolarlik yatirimla Manisa’da kuracagi fabrikanin i¢ pazari ve ihracat
agindaki dengeleri degistirebilecegi ongoriiliiyor. BYD’nin rakiplerine gore iiretim maliyetlerindeki kismi disiik
fiyatlamalarin TOGG ve benzeri markalarda bir miktar pazar kaybi goriilmesine sebep olabilir. Tiirkiye’nin kendi tiretimi
olan TOGG alimina iliskin yerli kullanicilara disiik maliyetli ozel tasit kredisi imkani sunmasi pazar payi kaybini
sinirlayabilir. Tiirkiye, Cin’den iretilen ve ithal edilen otomobiller icin uygulanan ilave gimrik vergisi oranini %40’tan
%50’ye gikartti. BYD, yatirim tesvik belgesini almasiyla birlikte bu vergiden muaf tutuldu. Bununla birlikte, BYD’nin plug-
in hibrit modeli Seal U DM-i modelinin OTV orani, alinan yeni kararla %80’den %30’a diiserken bu gelismelerin BYD’nin
rekabet giiciinii artirdig1 soylenebilir. Yurt icindeki kokli firmalarin matrahlar giincellenmedigi icin otomobil satislarini
%80 OTV ile gerceklestirmeleri operasyonlarini bir miktar etkileyebilir. BYD, heniiz iiretime baslamadan yerli
otomobillerden daha diisiik fiyata otomobil ithal edip satarak pazar payini artirabilir. Bu durum yurt igindeki kokli
firmalari elektrikli arag teknolojisine hizli adapte olmaya zorlayabilir. Artan rekabet ortami sirketlerin AR-GE ve
inovasyon calismalarina daha fazla yatirim yapmak zorunda birakabilir. BYD’nin Tiirkiye pazarina girmesiyle fiyat ve kalite
agisindan rekabetin artmasi sektor adina dikkat cekicidir. Ayrica, ses getiren bu atiimi iilkeye yeni yatirimlarin
kazanilmasi adina onemli bir gelisme olarak one ¢ikmaktadir. BYD’nin yapacagi yatirimin ilkeyi kiiresel elektrikli arag
pazarinda kilit bir oyuncu konumuna getirerek onemli ekonomik firsatlar olusturabilir.
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= 4. Elektrikli Arag¢ Teknolojilerindeki Son Gelismeler:

= 4.1 Batarya Teknolojileri: Kati Hal Bataryalar: Lityum-iyon bataryalara kiyasla daha giivenli, hafif ve uzun omiirlii bir
¢dziim sunuyor. Tiirkiye'de Batarya Uretimi: Ford Otosan ve ASPILSAN gibi sirketler batarya iiretimine yonelik galismalar
ylritiiyor.

* 4.2 Otonom Siiriis ve Elektrikli Araclar: Tesla’nin Full Self Driving (FSD) sistemi gibi gelismeler, EV’ler igin otonom
slirlis teknolojisini one cikariyor. Tiirkiye’de otonom siiriis teknolojilerine yonelik yatirimlar heniiz sinirh.

= 4.3 Hidrojen Yalat Hiicreli Araclar (FCEV): Hidrojen bazl araglar gelecekte elektrikli araglara alternatif olabilir. Toyota
ve Hyundai gibi iireticiler bu alana yatirim yapiyor. Tiirkiye’de hidrojen altyapisi heniiz gelisim asamasinda.

= 5. Tiirkiye’de Elektrikli Arac Tesvikleri ve Politikalar: Son donemde otomotiv pazarinda diisiis devam ederken
elektrikli otomobil satislarindaki artis ivmesi dikkat cekiyor. Genel pazardaki diisiiste; ekonomik belirsizliklerin yani sira
yliksek faiz oranlarinin etkisiyle tiiketicilerin alim giicliniin diismesinin etkili oldugunu diisiiniiyoruz. Diger taraftan elektrikli
otomobil artisinda ise; yiiksek akaryakit fiyatlari ve devlet tesviklerinin yani sira batarya teknolojisindeki yeniliklerin tiiketici
tercihlerini etkiledigini ongoriiyoruz. Elektrikli otomobile yonelik calismalarin ve tesviklerin devam etmesi durumunda
satiglardaki iyilesmenin devam edecegini diisiiniiyoruz. Opel Tiirkiye Genel Midiri Yigit Yantag'in "2025'te Tirkiye'deki
elektrikli arag pazarinda %20'lik bir biiylime ongoriiyoruz ve elektrikli aragta toplam pazarin 120 bin adede ulasacagini
dngoriiyoruz." ifadesini trendin siirmesi adina kritik buluyoruz. Cin’in, 2025 yilinda tarihinde ilk kez elektrikli arag satislarinin
icten yanmali motorlu araglari geride birakacagini ongormesi otomotiv diinyasinda tarihi bir doniim noktasi olarak
nitlendiriliyor. Cin halihazirda yaklasik %64’liik pazar payi ile sektorde oncli konumda. Cin’in pazar payinin biiyiimesinde
BYD’nin etkin rol oynadigi goriilmektedir. BYD’nin Tiirkiye pazarina girmesi lilkeyi kiiresel elektrikli arag¢ pazarinda kilit bir
oyuncu konumuna getirebilir. Ote yandan artan rekabetin yani sira batarya teknolojisi, AR-GE ve iiretim siiregleri gibi
alanlarda BYD ve TOGG arasinda isbirligi firsatlari olusabilir. Olasi isbirligi TOGG’un iriin kalitesini ve yeteneklerini
gelistirebilir. Diger taraftan oniimiizdeki yillarda da sektore iliskin devlet tesviklerinin siirmesini bekliyoruz. Cin’in yeni
paketlerle ekonomiyi canlandirmaya calismasi ve Avrupa’nin elektrikli arag kullanimina yonelik tesvik planlari hazirlamasi bu
durumu teyit etmektedir. Cevre duyarlihg farkindaliginin olusmasi elektrikli tasit kullanimini tesvik eden bir diger ana unsur
olmayi surdirecektir.

Tablo I: Elektrikli Araglarin Avantajlari ve Dezavantajlari

Avantajlar Dezavantajlar
Diisiik Bakim Masraflan Batarya degisim maliyeti
Diisiik Yakit Maliyeti Balum zorluklar
Enerji Verimliligi Belirsiz piyasa kosullari
Sessiz ve Konforlu Siriis Sinirh batarya émri
Sifir Karbon Emisyonu ile Cevreye Duyarlilik Sinirh menzil
Uzun motor omru $arj istasyonu acisindan arz eksikligi
Petrol ithalati yapilan llkeye bagimhhigin azalmasi Uzun sarj dolum siiresi
Tesvik ve vergi avantajlar Performans sorunlari
Yiiksek Tork ve Performans Yangin tehlikesi

= 6. Elektrikli Arac Sektoriindeki Riskler ve Firsatlar: Elektrikli araglara yonelik popiileritenin artmasi bir ¢ok yeniligi
beraberinde getirse de (ilkenin alt yapisi ve iiretim yeteneklerinin bu gelismeye ne kadar olanak saglayacagi merak konusu.
Turkiye’deki ekonomik durgunlugun yani sira enflasyon ve faiz oranlarindaki dalgalanmalar tiiketicinin satin alma giiciini
etkileyen ana unsurlar olmaktadir. Ote yandan ticaret anlasmazliklari ve jeopolitik gerilimlerin siirmesi tedarik zincirlerinde
aksamalar meydana getirebilir. Bu durum, ithalat ve ihracat politikalarini etkileyebilir. Diger taraftan Tiirk otomotiv pazari
hem yerli hem de uluslararasi bliyiik sirketlerin pazar payi icin oldukea rekabetci bir ortam sunmaktadir. Rekabetin artmasiyla
kapasite ve arz fazlasinin olugsmasi fiyat indirimlerine sebep olabilir ve diisiik kir marijlarina yol agabilir. Elektrikli otomobil
teknolojilerinin gelismesiyle araglara bir gok dijital sistemin kurulmasi da yayginlasmistir. Bu durum giivenlik agisindan riks
unsuru olabilmenin yani sira bilgisayar korsanligi ve veri ihlallerine karsi savunmasiz kalinmasina sebebiyet verebilir. Global
anlamda ise ABD Baskani Donald Trump’in yonetimi devralmasinin ardindan EV vergi kredilerinin kaldirilmasi gibi politika
degisikliklerinin glindemde olmasi sektor adina belirsizlik olusturuyor. EV vergi kredilerinin kaldirilmasinin bu yil ozelinde
minumum etkisi olmasi beklenirken uzun vadede piyasay: etkileyebilecegi ongoriiliyor. Otomobil iireticisi Volvo, degisen
pazar kosullariyla elektrikli arag taleplerinin biiyiik pazarlarda yavaglamasi ve Cin’de iiretilen araglara yonelik tarifeler
nedeniyle elektrikli arag Uretimi planindan bir siireligine vazgegti. Bunun yani sira Ford, Mercedes ve Volkswagen gibi bliyiik
otomobil ireticileri de elektrikli arag planlarini kiigliltmesi sektorin blylime hizinin yavasladigina isaret etmektedir. Bu
baglamda elektrikli araglar gelecek igin potansiyel tasiyor olsa da gesitli sorunlarla bas etmesi gerektigini diisiiniiyoruz.
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim damismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin allm ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




