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3C25 Genel Goriis

Enerji sektoriinde 3C25’te elektrik tiiketimi %3,3 artis ile ceyreklik bazda artis hizinda yavaslamaya
devam ediyor. AYDEM ve GWIND tarafinda uretim performanslarinin istikrarli seyretmesi pozitif

degerlendirilirken, AKSEN’in devreye alinan 430 MW Talimercan santrali ve son c¢eyrek devreye

girmesini bekledigimiz 179 MW Kumasi 1. Faz santrali ile buylimesini siirdlirmesini bekliyoruz.

Yenilenebilir enerji firmalarindan 3¢25 doneminde ilgimizi ¢eken firmalar tretimini dnceki yilin ayni
ceyregine kiyasla %47,5 arttiran GWIND, %48,8 artiran ENTRA, %24,5 arttiran AYDEM ve %18.4 ile
AKFYE oldu. Ozellikle son 1 yilicerisinde borg seviyesini minimal diizeyde tutmayi basaran GWIND’in
2025 ve 2026 yilinda 6n plana c¢ikacak ureticilerden birisi olmasini bekliyoruz. AYDEM’in borg

yapilanmasi dahilinde borclarini saglikli bir sekilde 6deyebilecegi duruma gegecegini 6ngoriiyoruz.
AKFYE’de yatinmlarin devam etmesini olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Bu kapsamda GWIND, AYDEM ve AKSEN’i begenmeye devam ediyoruz, ve bu sirketlerin dnimiizdeki
ceyreklerde 6n plana ¢ikmasini bekliyoruz.

Komiir bazli lireticilerde ayrismaya sebep olacak belirgin bir durum gozlemlenmemekle birlikte,
Yurtici dogalgaz bazli lireticilerde 3C25 6zelinde hafif marj daralmasi beklenebilir. Bir sonraki sayfada
komur ve dogal gaz fiyatlari hakkinda bilgi edinebilirsiniz.

Piyasa Takas Fiyati (PTF) 3C25’te yillik bazda %14 ylikselse de, bu artisin enflasyonun altinda kalmasi
PTF Uzerinden satis yapan sirketler icin marj baskisi yaratiyor.

Turkiye Elektrik Tuiketimi
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Veriler 2.10.2025 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmusgtir.,

Yukaridaki grafikte Turkiye’nin ¢ceyreklere gore saat basi ortalama elektrik tiiketimini bulabilirsiniz.
3C25 doneminde ortalama tlketimde onceki yila gore %3,3 kadarlik bir artis mevcut. 3C24
doneminde ortalama tiiketim ise onceki yilin ayni donemine kiyasla %5,4 yukarida gerceklesmisti.
Elektrik tiketimi artis hizinda gerileme gozlemiyoruz.
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Dogalgaz ve Komiir Fiyatlari
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Dogalgaz ve Kémur Fiyatlari
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Kaynak: Bloomberg (XAA Comdty ve TZTA Comdty)

BOTAS ve TEIAS Tarife Degisimleri

BOTAS Dogal Gaz Toptan Satis Fiyat Tarifesi
(Elektrik Uretimi Amagh Kullanim)

Tarih TL/Sm3 TL/kWh
Ocak 23 18.0000 1.6917
Subat 23 15.0000 1.4098
Mart 23 12.0000 1.1278
Nisan 23 10.0000 0.9398
Ekim 23 12.0000 1.1278
Nisan 25 15.0000 1.4098,

BOTAS elektrik diretimi amacli dogalgaz tarifesi
2025 Nisan ayinda %25 artisile 15,0 TL/Sm?oldu.
En son fiyat artisi Ekim 2023’de gerceklesmisti. 1
Temmuz 2024 tarihinde PTF tavan fiyati 300
TL/MWh artarak 3.000 TL/MWh’a ¢ikmisti. 5
Nisan 2025 itibariyle PTF tavan fiyati 400 TL/MWh
artarak 3.400 TL/MWh oldu. Yillik bazda bakarsak
PTF tavan fiyati %259 artti. PTF fiyat
degisiminden en ¢ok hangi sirketlerin

etkilendigini bu raporun 6. sayfasinda bulabilirsiniz.

TEIAS - iletim Sistem Kullanim ve Sistem isletim Tarifeleri (Uretim)

Sistem Kullanim Sistem isletim
Bolge 1 (TL/MW -Yil) Boélge 15(TL/MW - Yil) (TL/MWh) (TL/MWh)
Ocak 23 85,198.34 186,759.42 59.92 33.33
Ocak 24 140,107.30 307,014.30 66.87 43.99
Temmuz 24 140,107.30 307,014.30 100.79 66.31
Ocak 25 100,485.59 221,310.82 82.90 45.38

26 Aralik 2024 tarihli karar ile TEIAS sistem kullanim ve isletim tarifelerinde 1 Ocak 2025’te gecerli

olacak birindirim uyguladi. Bu durum elektrik lireticisi sirketlerin karliligini olumlu etkileyecektir.

Tabloda “Bélge 1” ve “Bdlge 15” TEIAS Tarife Bolgeleri’nin kisaltmasi olarak verilmistir. EPIAS farkli
sehirlere gore sistem kullanim tarife tutarlari belirlemektedir. Bolge 1 sehirleri en diisiik kullanim
bedeline sahipken bolge 15 sehirleri en yuksek kullanim bedelini 6demektedir.
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Sirketlerin 3. Ceyrek Elektrik Uretimi

2023, 2024 ve 2025 yillari igin sirketlerin 3. Ceyrek (1 Temmuz - 30 Eyliil) elektrik tiretimleri.
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Veriler 2.10.2025 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmistir,

* AKENR Bur¢ Bendi santralinde veri eksikligi nedeniyle elektrik iiretimi gerceklegsenin hafif altina goziikiiyor.
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Piyasa Takas Fiyatinin Degisimi

1 Ocak 2023’den bu yana elektrik piyasa takas fiyati (PTF) grafigi:

PTF 7 Giinliik Hareketli Ortalamasi
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Veriler EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmistir. Giinliik PTF adirlikli ortalama fiyati kullanilmistir.

Elektrik piyasa takas fiyati (PTF) 3C25 déneminde yillik bazda %14 artisla 2.879 TL/MWh ortalama
fiyatta gerceklesti. Elektrik fiyatlarindaki artisin enflasyonun gerisinde kalmasini PTF lizerinden satis
yapan firmalar i¢in olumsuz degerlendiriyoruz.

Sirketlerin PTF Duyarliigi

PTF artisi genel anlamda enerji sektord icin iyi bir gelisim de olsa, sirketlere gore bu durumun 6nemi
ciddi oranda degismektedir. Bu konuda siz degerli yatinmcilarimiza yardimci olmak Uzere

bultenimizde yer alan 15 sirketin santrallerini kendi sunduklari kaynaklar tizerinden tek tek inceledik
ve bir PTF duyarlilik tablosu ortaya ¢ikardik.

Sirketlerin PTF Duyarlilik Seviyeleri (2025)
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Yukaridaki tablo en ¢ok hangi sirketlerin PTF degisiminden direkt olarak etkilendigini sunmaktadir.
Bu tabloda eger bir sirket %100 yurticinde spot elektrik fiyatindan satis yaparak calisiyorsa PTF
duyarliligl %100 olarak yazildi. Eger sirketin yurtdisinda ve YEKDEM sozlesmesi bulunan santrali

varsa sadece kurulu glicline oranla spot satis yapan yuzdelik yaziliyor. Sirket tamamen YEKDEM
Uzerinden satis yapiyorsa PTF duyarliligi %0 olmaktadir.
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Kurulu Gii¢ (MW) ve Dagilimlan

Santral Tipi AKENR AKFYE AKSEN ALARK AYDEM AYEN BIOEN CANTE CATES ENKAI ENTRA GWIND SAHOL TATEN ZOREN
RES 28 - - - 111 134 - - - - - 205 631 68 191
HES 289 229 - 87 852 179 - - - - 388 - 1,350 26 119
DGKG 904 - 2120 82 - - - - - 4,000 - - 1,587 - 50
GES - 121 - 51 - - - - - - 136 34 9 - 2
TES = - 270 1,320 - = = 330 315 = - = 450 - =
AKARYAKIT - - 366 - - - - - - -
AKARYAKIT + DG = = 252 =
JES - - - - 7 305
GOP GAZ - - - - = - 69 -
BiYOKUTLE - - - - - - 32
BiOGAZ - - - - - - 13
RES + GES - 477 - - 228 - - - - - - 115 - 227 -
Toplam 1,221 828 3,008 1539 1,198 312 114 330 315 4,000 524 354 4,026 321 666
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Finansal Oranlar

Elektrik Uretim Firmalan

FD/FAVOK Aktif Karliign  Net Borg / FAVOK Net Borg / Gzkaynaklar
AKENR - 0.51 18.09 -0.7% 12.97 1.29
AKFYE - 0.46 13.57 1.9% 4.41 0.22
AKSEN 35.83 0.97 9.76 7.3% 4.25 0.68
ALARK 352.44 0.56 - -2.8% -5.05 0.12
AYDEM - 0.40 11.03 1.1% 6.95 0.68
AYEN 27.79 0.51 8.33 5.5% 3.87 0.42
BIOEN - 3.17 50.38 -4.0% 13.31 1.14
CANTE - 0.59 7.19 2.7% 0.24 0.02
CATES - 0.57 5.91 2.0% 0.03 0.00
CONSE 12.91 1.37 13.39 0.8% 6.07 1.14
ENTRA - 0.71 13.35 1.5% 4.53 0.37
ESEN - 2.30 97.02 -0.1% 14.70 0.31
GWIND 19.35 1.08 9.59 5.9% 0.81 0.10
IZENR 190.59 1.61 20.59 4.3% 0.56 0.05
MAGEN - 4.80 221.23 0.1% 13.55 0.31
MOGAN - 0.37 9.82 -1.5% 5.55 0.42
NATEN - 1.09 - -2.1% -48.39 0.30
ODAS - 0.48 2.38 3.1% -0.23 -0.02
TATEN 33.07 4.91 19.51 9.1% 3.83 0.83
ZOREN - 0.29 10.82 1.3% 8.01 0.82
Medyan 33.07 0.65 12.19 1.4% 4.33 0.34

-

Elektrik Dagitim Firmalari

F/K FD/FAVOK Aktif Karlihg Net Borg / FAVOK Net Borg / Ozkaynaklar
ARASE 33.89 0.81 3.17 19.1% 0.26 0.07
ENJSA - 1.15 4.53 15.8% 1.60 0.63
Medyan 33.89 0.98 3.85 17.4% 0.93 0.35

Panel Ureticileri

FD/FAVOK Aktif Karliign  Net Borg / FAVOK Net Borg / Ozkaynaklar
ALFAS - 3.33 49.03 2.8% 5.68 0.44
CWENE 63.01 2.28 15.07 8.4% 2.78 0.52
SMRTG - 4,71 17.08 6.4% 5.73 2.38
KLYPV - 2.20 38.23 1.6% 11.20 0.91
Medyan 63.01 2.81 27.65 4.6% 5.71 0.71

Kaynak: Finnet
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Grafik Verileri Hakkinda:

Sirket Toplam MW Olgiilen MW Olgiilen/Toplam
AKENR 1,220.9 1,220.9 100%
AKFYE 827.5 801.6 97%
AKSEN 3,008.0 1,170.0 39%
ALARK 1,539.3 1,406.6 91%
AYDEM 1,197.6 1,197.6 100%
AYEN 3124 202.7 65%
BIOEN 114.2 111.8 98%
CANTE 330.0 330.0 100%
CATES 314.7 314.7 100%
ENKAI 4,000.0 4,000.0 100%
ENTRA 524.0 524.0 100%
GWIND 354.1 320.0 90%
SAHOL 4,026.3 4,017.3 100%
TATEN 321.3 321.3 100%
ZOREN 666.4 608.5 91%

Calismada kullanilan santrallerin listesini asagida bulabilirsiniz. Grafiklerdeki gosterilen veriler
sirketlerin listedeki isaretli santrallerinin toplam Uretimini yansitmaktadir. EPIAS yurtdisinda
bulunan santrallerin verisini icermemektedir. Lisansiz bazi santraller veri paylasiminda
bulunmamaktadir. Calismada sadece aktif santrallerin verisi kullanilmaktadir. “v” isareti olan
santraller Uretim hesaplamasinda kullanildigini belirtirken “-“ isaretliler santralin hesaba dahil
edilemedigini gostermektedir. Herhangi bir santralin kapanmasi veya yeniden devreye alinmasi
durumunda grafikteki durumu giincellenir ve tabloda uygun sembol yazilir. EPIAS verileri gecmise
yonelik glincelleyebilir.

Sirket Santral :(I\lI‘I:;\‘ll)u Gue g:arzlr:zkl Sirket Santral :(“::’%I;J Gue g::—ﬁ::ﬁkl
AKENR  AYYILDIZ RES 28.2 v BIOEN  AKSARAY GCOP GAZ (SATILDI 05.04.24) SATILDI 5
AKENR  BULAM HES 7.1 v BIOEN  BALIKESIR COP GAZ 11.3 v
AKENR  BURC BENDI VE HES 27.3 v BIOEN  BERGAMA COP GAZ 8.5 v
AKENR  ERZIN DGKC 904.0 v BIOEN  CiNE BES 13.6 v
AKENR  FEKE1 HES 29.4 v BIOEN  EZINE BES 18.8 v
AKENR  FEKE2 HES 69.4 v BIOEN  GIRESUN COP GAZ (SATILDI 05.04.24) SATILDI -
AKENR  GOKKAYA HES 28.5 v BIOEN  INEGOL BES 8.5 v
AKENR  HIMMETLI HES 27.0 v BIOEN  INEGOL COP GAZ 2.4 v
AKENR  ULUABAT HES 100.0 v BIOEN  iSKENDERUN BiYOKUTLE 4.2 v
AKFYE  Amasya GES - Lisanssiz 11.2 - BIOEN  iZMIR COP GAZ 323 v
AKFYE  CALIKOBASI HES 18.1 v BIOEN  MALATYA 1 COP BES 2.4 v
AKFYE ~ GCAMLICA3 HES 28.5 v BIOEN  MALATYA 2 GOP BES 2.8 v
AKFYE  DEMIRCILER HES 8.7 v BIOEN  MALATYA BELEDIYESi COP GAZ 2.4 -
AKFYE  DEMIRCILER RES + GES 36.6 v BIOEN  SiVAS COP BES 2.8 v
AKFYE  Denizli Projeleri (GES) - Lisanssiz 7.4 - BIOEN  USAK BIOGAZ 4.1 v
AKFYE  DENIZLi RES + GES 104.6 v CANTE  CAN-2 TES 330.0 v
AKFYE ~ DOGANCAY HES PAMUKOVA 31.6 v CATES  CATALAGZITES 314.7 v
AKFYE ~ DORUK HES 28.9 v ENKAI  ADA DGKGS 820.0 v
AKFYE  GELINKAYA HES 7.1 v ENKAI GEBZE DGKC 1,600.0 v
AKFYE ~ HASANOBA RES + GES 59.4 v ENKAI iZMIR DGKC 1,580.0 v
AKFYE  IOTA M.FIRINCI GES 13.0 v ENTRA  BAGISTAS1 HES 140.6 v
AKFYE  Karine GES - Lisanssiz 0.6 - ENTRA  CILEKLITEPE HES 23.1 v
AKFYE  KAVAKCALI HES 11.4 v ENTRA  ERZIN - 2 GES 136.0 v
AKFYE ~ KOCALAR RES + GES 35.6 v ENTRA  KADINCIK1 HES 70.0 v
AKFYE  ME-SE GES 12.1 v ENTRA  KADINCIK2 HES 56.0 v
AKFYE  MT GES 12.1 v ENTRA  KEMERGAYIR HES 15.5 v
AKFYE ~ OMICRON ENGIL208 GES 12.1 v ENTRA  NiKSAR HES 40.2 v
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PSi ENGIL 207 GES
SARAGCBENDI HES

SARITEPE RES + GES

SEKIYAKA HES

SIRMA HES

SOLENTEGRE GES

Solentegre GES - Lisanssiz
Tokat Projeleri (GES) - Lisanssiz
UGCPINAR RES + GES

YAGMUR HES

YAYSUN GES

Yaysun GES - Lisanssiz
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GANA AKARYAKIT

GANA AKARYAKIT + DOGALGAZ
KKTC KOMBINE CEVRIM AKARYAKIT
KONGO DOGAL GAZ

MADAGAS. AKAR. (SATILDI 11.09.24)

MADAGASKAR CTA-2 AKARYAKIT
MALI AKARYAKIT ENERJI
OZBEKISTAN A DGKC
OZBEKISTAN B DGKC
OZBEKISTAN BUHARA DGKC
TALIMERCAN DGKG
ALTEK GONEN HES
CENALTES

KARAKUZ HES

Kirklareli Kombine Cevrim
Panel GES

ADIGUZEL HES

BEREKET JES

BEREKET1-2 HES
CIRAKDAMI HES
DALAMAN HES

DERELI HES

DUZCE AKSU HES

FESLEK BEREKET HES
GOKTAS1 HES

GOKTAS2 HES

GOKYAR HES

KEMER HES

KOYULHISAR BEREKET HES
MENTAS HES

SOKE RES

TOKAT AKINCI HES
TOROS HES

USAK RES

YALOVA RES

AKBUK RES

AKBUK2 RES

BUYUKDUZ HES
CAYPINAR RES

Fangut Baraji Cansuyu
Fangut Baraji Ve Hepp 4
KORKMAZ RES
MORDOGAN AYEN RES

Peshgeshit HEPP 3
YAMULA HES
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UGCHANLAR HES
UCHARMANLAR HES
YUKARI MERCAN HES
Corum GES

Erzurum GES

MERSIN RES

SAH RES

TASPINAR RES + HiBRIiT GES
AKHiSAR RES

AKKOY RES

ARKUN HES

AYDOS RES

BALIKESIR RES
BANDIRMA DGKC
Bandirma GES
BANDIRMA-2 DGKC
CAMBASI HES

CESME RES

DAGDELEN HES
DAGPAZARI RES

DiKiLi RES

DOGANCAY HES
ENERJISA CANAKKALE RES
ENERJISA KOSEKOY DG
ERCIYES RES
HACININOGLU HES
HARMANCIK RES
KANDIL HES

Karabiik GES
KAVSAKBENDI HES
KOPRU HES

KUSAKLI HES

MENGE HES

OVACIK RES

SARIGUZEL HES
TUFANBEYLI TES

UYGAR RES

YAMANLI2 HES
KUREKDAGI RES
MANASTIR ESENKOY RES
TATLIPINAR RES - GES
UMUTLU HES + GES
Ashdod DG (%42) (SATILDI 24.05.24)
ATAKOY HES

BEYKQY HES

CILDIR HES

Dead Sea GES (%75 Pay)
Dorad DG (%25 Pay)
GOKCEDAG RES
iKiZDERE HES

Jhimpir RES Pakistan
KIZILDERE1 JES
KIZILDERE2 JES
KIZILDERES3 JES
KUZGUN HES

MERCAN HES

Ramat DG (%42) (SATILDI 24.05.24)
TERCAN HES

ZORLU ALASEHIR JES

ZORLU BURSA
ZORLU KIRKLARELI DGKG

11.9
16.6
14.0

9.4
24.7
99.9

105.0
115.1
62.0
25.2
244.8
14.0
149.3
939.3
2.0
607.2
44.1
18.9

8.0
52.6

7.2
62.0
29.9
40.0
78.6

142.3
42.0
207.9
7.0
191.3
155.8
20.0
89.4
54.6
102.5
450.0
96.6
81.9
36.0
32.4
227.0
25.9

SATILDI

5.5
16.8
15.4

1.5

SATILDI

135.0
24.9
56.4
15.0
80.0
165.0
20.9
20.4

SATILDI
15.0
45.0

LISANS
BITTI
49.5
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PhillipCapital

Your Partner In Finance

Elektrik Uretimi {GWh) Elektrik Uretimi {GWh) Elektrik Uretimi (GWh)

Elektrik Uretimi (GWh)

3C24 Elektrik Uretim Verileri

2022,2023 ve 2024 yillariigin 3. ¢eyrek (1 Temmuz - 30 Eyliil) toplam elektrik tretimleri.
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CATES ENKAI
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*AKFYE’nin IOKA ve BIOEN’in Malatya 1 ve 2 santrallerinde veri eksikligi nedeniyle 3¢24 iiretimleri gerceklesenin
hdfif altina géziikiiyor. Eksik veriler giincellendiginde biiltendeki iiretim miktarlarini da giincelleyecegiz.
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Elektrik Uretimi (GWh)

E

Elektrik Uretimi {GWh)
o
ﬁ

Elektrik Uretimi (GWh)

Elektrik Uretimi (GWh)

4C24 Elektrik Uretim Verileri

2022,2023 ve 2024 yillar igin sirketlerin 4. ceyrek (1 Ekim - 31 Aralik) elektrik tretimleri.
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Veriler 02.01.2025 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmustir.
*AKFYE’nin IOKA ve BIOEN’in Malatya 1 ve 2 santrallerinde veri eksikligi nedeniyle 4C24 iiretimleri gerceklesenin
hafif altina goziikiiyor. Eksik veriler giincellendiginde biiltendeki iiretim miktarlarini da giincelleyecegiz.
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1¢25 Elektrik Uretim Verileri

2023, 2024 ve 2025 yillarigin sirketlerin 1. ceyrek (1 Ocak - 31 Mart) elektrik tiretimleri.
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Veriler 02.10.2025 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmustir.
*AKENR Bur¢ Bendi santralinde veri eksikligi nedeniyle elektrik iiretimi gerceklesenin hafif altina goziikiiyor.
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2G25 Elektrik Uretim Verileri

2023, 2024 ve 2025 yillari igin sirketlerin 2. ceyrek (1 Nisan — 30 Haziran) elektrik retimleri.
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Veriler 2.10.2025 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmusgtir.
* AKENR Bur¢ Bendi santralinde veri eksikligi nedeniyle elektrik iiretimi gerceklesenin hafif altinda goziikiiyor.
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Yasal Uyari

“Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler 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.

Tiim yorum ve tavsiyeler; 6ngérii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle sé6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim
goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, giivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Dederler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden énce,
bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
PhillipCapital ve tiim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya
dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miisterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢catismalarina yol
a¢mayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gdsterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatirrm Danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tiimii veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lgiincii kisilere gdsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.”
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