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80.000,00 1450000  Sigortacilik Sektori Degerlendirmesi - OLUMLU
75.000,00 13.500,00 .
70.000,00 12.500,00 Istahli kompozisyon devam ediyor!
65.000,00 11.500,00 Bir ceyrek ile cerceveyi anlamaniz mimkiin degil! Sigortacilik sektoriind
60.000,00 10.500,00 tek nokta tek cercevede anlamak asla miimkiin olmamakla birlikte iletisim
55.000,00 9.500,00 becerisini 6n plana atarak degerlendirme yapmakta fayda oldugunu
50.000,00 8.500,00 degerlendiriyoruz. Ceyreklik bazda degerlendirmeler yapiyor olsak dahi
o oowneSNN=3SS irket bazli degerlendirmelerimizde gelecege yoénelik vurgularimizi
SB222898255R % o X JeEeEn yonett v
SO S bbb birden fazla kez okumaniz ve ona gére degerlendirmenizde fayda var.
NSRS RS ESESESESE SIS K i izleri ili i
GREEEERENS ar artiglan ylzde olarak sizleri aldatabilir, cerceveyi incelemek
gerekecektir.
XSGRT XU100
Faiz artisi bu ceyrege yaramadi, 6niimuzdeki cerceveye yarayacak.
Devam Eden Tavsiyelerimiz Genel sektor icin tahvil kompozisyonunda bu ceyrekte karliliklara baski
unsuru olsa da faiz indirim dongusu cercevesi kiiclik biyiik fark etmeden
KOD TAVSIYE  HEDEF FIYAT  kademeli-gecikmeli devam ederse mali gelirlerde karhhg gozle
AL 17,5 gorilir sekilde artiracagim degerlendiriyoruz. Burada 6zellikle
AL 350 Aksigorta’nin beklenenden daha fazla yararlanacagini
AL 39,34 degerlendiriyoruz.
AL 201,72
AL 12,61 Coklu kanal kullanan kazanacak. Sadece acente veya banka mantidiyla
degil omnichanel yontemiyle tim miksten yararlanmaya calisan ve
L calisacak sirketlerin pozitif cercevelenecegi bir yil takip edecegiz. Hayat
1.Ceyrek Kar Tahmini Ozeti emekliligin 6ncii oldugu hayat diginin arkadan takip etmeye devam
ettigi ortami siirdiirecegiz.
solomIinTL  1C26T  1C25  4(C25 Y% C%
TURSG 6.334 4523 5081 40,04% 24,66% Kilgiksiz 2 sirket var. Cergeve bakimindan ya ceyreklik ya yillik takilan
AGESA 1.629 1125 1386  44,80% 17,53%  sirketlerin oldugu bir ceyregi takip ettik. Sektér — takip ettigimiz kapsamda
ANSGR 3.825 2256 4090  69,55% -648%  olan- ceyreklik %6,86 yillik %47,07 net karini artirmayi basarirken hem
ANHYT 1.663 1043 1790 59,44% -7,09% yilhk hem ceyreklik karlihdini artiran 2 sirket var: Agesa Hayat Emeklilik
AKGRT 225 352 451 -36,08% -50,11% e Tiirkiye Sigorta. Bu iki sirketi acikca olumlu buluyoruz. Bu cercevede
Sektor 13.676 9.299 12.798 47,07% 6,86%

Yayinlama Tarihleri (tahminen)

KOD

Tarih
20 Nisan
21 Nisan
27 Nisan
28 Nisan
29 Nisan
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ceyreklikte en gliclt Turkiye Sigorta 6n plana ¢ikarken yillikta diisiik baz
etkisiyle Anadolu Sigorta gozlemleniyor. Ancak gecen ceyrekte
vurguladigimiz gibi basarili cerceve bakimindan 2025 4.ceyrekte
oldugu gibi hayat emeklilik acik¢a pozitif kalmaya ve hayat disinin
oniine gegmeye devam ediyor.

Kar tahminlerimize detaylariyla erisebilirsiniz. Bu ceyrek itibariyle sadece
net kar degil prim Uretimi, hasar/prim orani — kombine rasyo, net kar
tahminlerimize yer veriyor olacagiz. Her sirketin sayfasindan sirkete 6zel
detaylara ve gelecege yonelik cercevelere erigebilirsiniz.

Beklenti ve hedef fiyatlannmizi koruyoruz. Cerceve bakimindan bir
revizyona gitmedik ancak TURSG ve AKGRT icin yukan yonli haklarimizi
acikca sakli tuttugumuzu beyan etmek isteriz.

Detaylarina bir sonraki sayfadan itibaren erisebilirsiniz

www.pusulayatirim.com.tr
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AGESA XSGRT

ORTAKLIK YAPISI %

AGESA GUNLUK AYLIK

Getiri (TL) -0,34 11,02

Getiri (5) -0,39 9,41

Getiri (XU100-Rolatif) 0,02 1,42
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85.000,00
80.000,00
75.000,00
70.000,00
65.000,00
60.000,00
55.000,00
50.000,00

12AYLI
K

86,81
58,95
33,55

Agesa Hayat Emeklilik - OLUMLU - AL - 350 TL

Artan giderlere ragmen istikrarli sonuclar!

Prim Uretiminde hicbir problem yok. Sirketin yeni sinerji cercevesi ve
Akbank kanalinin etkin kullanilmasiyla birlikte prim tretimlerinde guglu
blylmeler takip ediyoruz. Bu dogrultuda 1.ceyrekte ¢ceyreklik %3,93 yillik
%49,58 artisla 7,2 milyar TL prim uretimi elde edildi. Cesitli kisitlara
ragmen prim Gretim istahinin devamlih@ini pozitif karsilamakla birlikte
ozellikle o6niimiizdeki donemde reel prim Uretim biiyimesinin
sirmesini bekliyoruz.

430 milyar TL'lik buyik bir kompozisyon! Sirket, 6zellikle emeklilik
tarafinda yeni alinan katki payi diisiisti ve giderlere iliskin kisitlara ragmen
emeklilik fon buyukligu 430 milyar TL'ye ulasirken proaktif yonetisim
becerisi sadece gunlik degdil orta ve uzun vade cerceve ile genel
kompozisyonu koruyucu ortam var oldugunu vurgulamak isteriz.
Tahminler gercevesinde sirketin elde ettigi fon getirilerinin sektérden
2 puan kadar fazla oldugunu tahmin ediyoruz. Buradaki 2 puanlik marj
hem yillik hem c¢eyreklik anlamda pozitif aynstinyor. ilaveten
vurgulamak gerekirse Ak Portféy'lin yonetisim becerisi dogrultusunda
2025 yihinda oldugu gibi 2026 yilinda da basarili basladigini teyit eden
ortam var diyebiliriz. Bazi hususlan vurgulamak gerekirse 20 yilin getiri
ortalamasi %5’lerde oldugu noktada 2025 yili itibariyle kompozisyon
hayat emeklilige kaymis olusu bu sirketler icin net nette pozitif alan
acmaya devam ediyor.

Otomatik fon degisim sistemi gelecek icin acikca onemli. Sirket,
yonetisim becerisini de dikkate alarak musterilerin vakitlerini yonetici
sekilde otomatik fon degisim sistemini baslatti. ilk asamada 10 bin
miisteri eklenirken 6niimizdeki donemde agirlik géstermesini agikca
bekliyoruz. Tiirkiye ve kireselin dijitallestigi su ortamda portféy
yonetim odadiyla otomatik fon degisim sistemi igtahini artinyor
olusunu acik¢a olumlu buluyoruz.

1.ceyrekte 1,63 milyar TL net kar bekliyoruz. Sirketin yonetisim becerisi
ile karlilik odagi glicli sekilde devam ediyor. Artan giderler bir miktar
karliigi sinirliyormus gibi goriinse de istikrarli bliylime cercevesi kesintisiz
sirmeye devam ediyor. 2026 yilinda ve sonrasinda da kompozisyonun
hayat emeklilik ve lider konumda AGESA icin olacagini
degerlendiriyoruz.

AGESA nezdinde 350 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi sirdiirmeye
devam ediyoruz.

Kar Tahminimiz

AGESA(solo) 1C26T
Prim Uretimi 7.203.634.499 49,58%  3,93%
Hasar/Prim Orani 25,20% 0,20 -0,80
Net Donem Kari 1.629.950.000 44,88% 17,60%

www.pusulayatirim.com.tr
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Son Fiyat , o ) B _ _
HEDEE FiYAT Turkiye Sigorta - OLUMLU - AL- 17,50 TL

TAVSIYE

POTANSIYEL
Piyasa Degeri (mIn TL) 139.300 Kilgiksiz sonuglar! Prim Uretimi tarafinda sirket 3 blyik cerceve kanalini
Piyasa Degeri (min $) 3.119 kullanmaya devam ederken ceyreklik %28,16 yillik %29,96 artisla 53,81
F/K 717 milyar TL prim Gretimi elde ederken lider konumunu teyit etmeye acikca
PD/DD 2,70 devam etti. Bireysel kompozisyon istahi gézle gériiliir sekilde bu

Hisse Sayisi (mln lot) 10.000 ceyregi desteklemeye devam etti.
FDPO (%) 18,88
Gunlik Ortalama islem Hacmi (min Mali gelirde sorun yok. Sektoriin aksine glicli portfdy yonetim becerisiyle

TL) 231 birlikte savas riskinin gozle gorulir sekilde yonetildigini gozlemliyoruz.

Liderlik kompozisyonunun getirdigi gucli sonuclar!

Savasin etkisini 6nemli olcttte elimine edildigini gozlemlemekle birlikte

15,00 85.000,00 oniimiizdeki dénemde mali gelir kompozisyonundaki dagihm ve
Egg 80.000,00 tahvillerdeki kompozisyon cercevesi mali gelir karlilik potansiyelini
12:00 75.000,00 gozle goriiliir sekilde artirmaktadir.

1100 7000000 pijyiik montanh k i gmen %100 altinda bilesik

10,00 yik montanli kompozisyona ragmen % altinda bilesik rasyo
9,00 65.000,00 takip ediyoruz. Sirket, kanal yoénetisiminde dogru profil dogru teminat
8,00 60.000,00 dogru prim uretimi odagiyla birlikte hasar yonetisim becerisini etkin sekilde
Z'gg 55.000,00 kullanmaya devam ederken %100 altinda kalmaya devam ediyor.

1.ceyrekte %97,5 seviyesinde kombine rasyo beklentimiz mevcuttur.

5,00 50.000,00
S8R BNRRENSISS Asagi yonlu potansiyel doguyor olusu da teknik dengede reel karlilik
LSRR RASI®B0 =0 5 3 istahini artirmaktadir.
ONNNNNNNNNNNOQOO
SESESESESESESESESESESESE I
A B R R R N RoE’de sinirl miktarda yukar yonliu ivmelenme bekliyoruz. Sirket, mali
e TURSG e XSGRT gelir yonetisimi ve karlliktaki cercevelendirme ile birlikte 6zsermaye
karlihg1 6zelinde 50 baz puan artisla %51 seviyesine yonelecegini
ORTAKLIK YAPIS] % degerlendiriyoruz. Yil genelinde kombine rasyoda asagi yonli seyir,
. . karhliktaki 6zsermayeden daha hizli istah ile %55'e kadar yil sonuna
TVF Finansal Yatirmlar 81,1 . S - TR
Dier 18.9 kadar yakinsayabilecegini degerlendiriyoruz. Yukan yonlu risk alani
2 - degerleme icin potansiyel icermektedir.
12AYLI . . . . . .
TURSG GUNLUK AYLIK K Sirket icin 6,33 milyar TL net kar bekliyoruz. Sirket, hayat disinda net bir
Getiri (TL) 1,16 6.91 5122 sekilde onci konumunu hem liderliginde oldugu gibi hem de karlihk
Getiri () 112 536 2867 tarafinda da teyit etmeye devam ediyor. is bu ivmelenme strdirilebilir
Getiri (XU100-R6latif) 1,52 2,70 2,03 olursa genel piyasa kar beklentisinde yilhik bazda yukari yonli alan

acilabilir.

TURSG nezdinde 17,5 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi siirdiriirken
yukari yonli degerlendirme icin haklarimizi sakl tutuyoruz.

Kar Tahminimiz

TURSG(solo) 1C26T %Y %C
Prim Uretimi 53.805.814.884 29,96% 28,16%
Kombine Rasyo 97,50% 0,40 -1,90
Net Donem Kari 6.333.844.174 40,04% 24,66%

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr
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Y AT

Son Fiyat 110,70 Anadolu Hayat Emeklilik - OLUMLU

HEDEF FiYAT
T AL -201,72TL

POTANSIYEL 1 ve 2.ceyrek diisiik baz buyiik alan tasiyor!

Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (min $) d Biiyiime cercevesinde bir problem yok. Sirket, 6zellikle gecen senenin
F/K , zayif ilk yanyldaki kompozisyonundan yararlanacak sekilde prim
PD/DD ) uretimlerini yillik bazda artirmaya devam ederken genellikle yiiksek baz
Hisse Sayisi (min lot) olan 4.ceyregin etkisiyle sinirli diistis gorduk. Ceyreklik %7,19 dusus yilhk
FDPO (%) . ' %29,14 artis ile 5,7 milyar TL prim Uretimi elde edilerek gii¢li bayiime
Gnltk Ortalama Islem Hacmi (min kompozisyonu siirdii. Ozellikle kredi hayat giiciiniin devami ve
TL) - . . _— -

emeklilik kompozisyonu istahiyla birlikte karliik seyrinin devamini
gozlemliyoruz. Emeklilige iliskin kisitlar beklenenin aksine kanal

120,00 85.000,00
yonetisim becerisi ile birlikte elimine edilmeye bu ceyrekte de devam
110,00 80.000,00 o
, edildi.
75.000,00
100,00 . . . . . . -
70.000,00 Mali gelir kompozisyonunda yonetisim becerisi ayricalik kazaniyor.
90,00 65.000.00 Sirket, giincel konjonktiirde elinde bulundurdugu tahvillerdeki finansal
80,00 60’000'00 muhasebelestirme cercevesinde beklenenin aksine kari etkileyici degil
o Ozsermayeyi etkileyici yonetisim becerisi gozetiyor. Bu durum giincel
70,00 55.000,00 de & karllia L
cercevede 6zsermaye karlihgini (RoE) artiricr yukan yonli kazanim
60,00 50.000,00 saglayabilir. %51 6zsermaye karliligi ile yili modelledigimiz su ortamda
oAU N =M ON [P, ..
2382322383832z 228R durasyon faktorii ile 6zsermaye azalip karlilik daha hizli artacad icin
N RNwRnwoo=NEOD - . . i I T
SO0 0009000 0oiNNOY %55 ve lizerine atabilecek bir RoE'yi bu ceyrek itibariyle gorebiliriz. 4
NRPORNRONRNNONRORNNRNOORNW
o ERoR puanlk alan ilave bir degerleme ve bunun getirecedi potansiyel
ANHYT XSGRT kazandiracaktir.
1 ve 2.¢ceyrek diisik baz ve biyiik alan tasiyor. Sirket, 6zellikle gecen
ORTAKLIK YAPISI % senenin ilk yarisini gider ve kompozisyon ydnetisimi amaciyla tadilat
is Bankasi | ceyrekleri olarak gecirirken bu sene icin her iki ceyregin bir dusiik baz
ANSGR biiyiik alan tasiyici cerceve olusturacagini degerlendiriyoruz. Bu
Diger ! olusturacadi cerceve ile birlikte artik hikayenin net bir sekilde piyasa
tarafindan da anlasilacagini degerlendiriyoruz.
12AYLI
ANHYT GUNLUK AYLIK K ANHYT nezdinde 201,72 TL hedef fiyatimizi ve AL tavsiyemizi
Getiri (TL) -0,98 1.74 45,38 siirdiiriiyoruz.
Getiri () -1,03 0,26 23,70
Getiri (XU100-Réatif) -0,62 -7,86 -7,88 Kar Tahminimiz
ANHYT(solo) 1C26T %Y %C
Prim Uretimi 5.676.943.696 PARELH

Hasar/Prim Orani [PARIGEZ 0,10
NS IE NN CI(I 1.663.180.000 [EERASZ)

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr
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Son Fiyat
HEDEF FIYAT
TAVSIYE
POTANSIYEL

Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (mIn $)

F/K

PD/DD

Hisse Sayisi (min lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mln
TL)

29,00
28,00
27,00
26,00
25,00
24,00
23,00
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20,00
19,00

S0’ 1oL
SC0T’L00€
§C0Ce08¢
§e0cen6e
SCoTv0LT
§20T'S0'9C
S20T90vT
SC0T'LOET
SC0T80'LT
SC0T'6061
§20T01'8L
SToTLL9t

9¢0C’L09
91-¢0-9¢0¢
£T-€0-920¢C

e ANSGR e XSGRT

ORTAKLIK YAPISI %
Milli Reasurrans

Trakya Yatinnm Holding

Diger

ANSGR GUNLUK AYLIK

Getiri (TL) -0,71
Getiri ($) -0,76
Getiri (XU100-Rolatif) -0,35

444 9 252

9,40
7,81
-0,21

85.000,00
80.000,00
75.000,00
70.000,00
65.000,00
60.000,00
55.000,00
50.000,00

12AYLIK
44,78
23,19
-8,47

Anadolu Sigorta — SINIRLI OLUMLU
AL -39,34TL

Guncel baz yararl, gelecege iliskin sorgular?

Prim iretimi gorece geri planda kaldi. Sirket, ylksek bazi da dikkate
alarak ve 6numiuizdeki ddnemde potansiyel iskonto orani degisimleri riskini
de gozeterek prim tretimlerini karlilik odakli kanallara yonlendirdi. Sirketin
onuimuzdeki donemde dijitalde etkin olacak sekilde daha karh
iriinlere yonelecegi bir ortami hazirlayacagini degerlendiriyoruz. Prim
uretimlerinin o6zellikle yilin ortasinda ancak diisik baza maruz
kalacagini hatirlatmak isteriz.

iskonto oranlarinda degisimi 2026 2.ceyrekte bekliyoruz. Cerceve
bakimindan artan faizler ve direncli enflasyon kaynakli muallak tazminatta
iskonto oranlarinda degisimi 2.ceyrekte acik¢a bekliyoruz. Burada 6zellikle
sektore yonelik dogrudan duyarlanacadi icin ilave karhhklarinda 850
milyon TL-1 milyar TLlik bir eliminasyona neden olabilecegini dikkate
almakta fayda oldugunu degerlendiriyoruz. Bu durum dogal olarak
karlilhiklarda sinirlanmaya neden olmaya devam edecektir.

Bu ceyrekte kombine rasyonun bir miktar artacagini degerlendiriyoruz.
Ozellikle karlilik kompozisyonu kazanimi amaciyla sinirli miktarda yillik
yukselis beklemekle birlikte biiyime kompozisyonlu sirket icin bu
oranlari olagan karsiladigimizi belirtmek isteriz.

Ozsermaye karlihginda sinirh toparlanma gériilebilir. Ozellikle Anadolu
grubunun tahvillere yonelik aldigi varlik siniflandirmasi cercevesinde
Ozsermaye azaltici net kar artirici kompozisyon kaynakli 6zsermaye
karlihginin 2 puan civan artabilecegini degerlendirirken bu heniiz
degerleme icin tam olarak giiclii potansiyel tasimiyor.

ANHYT desteklemeye acikca devam edecek. Sirket icin karhhklar
nezdinde solo hesaplamalar tizerinden gitmek gerekirse karliiga en az 330
milyon TL ANHYT katkisi olacak. Bu katki ile karliligin iyi ayrismis cercevesi
takip edilse de bu aynistirmay yaparak degerlendirmekte fayda
oldugunu degerlendiriyoruz. Bu yiizden her sirkette oldugu gibi
sirkete de solo odakli bakmaya devam ediyoruz.

ANSGR nezdinde 39,34 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.
Kar Tahminimiz

ANSGR(solo) 1C26T %Y %C
Prim Uretimi 29.569.973.452 27,50%
Kombine Rasyo 111,00% 1,30

Net Donem Kari 3.825.000.000 69,55%

www.pusulayatirim.com.tr
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Son Fiyat
HEDEF FiYAT
TAVSIYE
POTANSIYEL

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)

F/K

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Gunluk Ortalama Islem Hacmi (mlIn
TL)
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5,50
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ORTAKLIK YAPISI %

AKGRT GUNLUK
Getiri (TL) -0,54
Getiri () -0,59
Getiri (XU100-Rolatif) -0,18
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AYLIK
-4,92
-6,30
-14,53

85.000,00
80.000,00
75.000,00
70.000,00
65.000,00
60.000,00
55.000,00
50.000,00

12AYLI
K

14,87
-2,26
-38,39

Aksigorta — SINIRLI OLUMLU - AL -12,61 TL

En koétl geride kalmak tzere!

Yeni sinerji renk katti. Aksigorta ve Agesa Hayat Emekliligin ayni
operasyonel yonetim ile yonetiliyor olusu ve iletisim sinerjisinin gui¢lenerek
devam ettirilmesi acik¢a renk katti. Detaylandirma ve iletisim cercevesini
dikkate alarak her gecen ceyrek iyilesme kompozisyonunun sadece
gelirlerde degil tim Sabanc Holding Finansal Hizmetler kanalina
pozitif etki yaratacagini degerlendiriyoruz.

Prim uUretimleri iyilesmeye devam ediyor. Sirket sadece kendi faaliyetleri
ile degil omnichanel yontemiyle birlikte bankasiiransi yogun kullanmaya
baslamasi ve cercevedeki bazlari iyi yonetmesi ile 1.ceyrekte ceyreklik
%1,89 yillik %32,92 artisla 11,7 milyar TL prim Uretimi gerceklestirdi.
Sirket prim Uretimi odaklarinda hem bazlardan yararlanma hem de
karlilik odagini gézetmeye devam ediyor. Coklu kanal kullaniminin
sadece

Finansallara defekt yaratan ana konularin basinda artan faizler geliyor.
Subat sonunda siiregelen ABD-iran-israil savasi sonrasi artan faizler
cercevesinde elinde bulundurdugu tahvillerde artan faizler kaynakli mali
gelirlerde 6nemli olclitte zarar olusmasi kaynakli ceyreklik net kara
tahvillerden 157 milyon TL'lik; TLREF’li Grunlerde ise 38 milyon TL'lik
defekt yarattigini hesapliyoruz. Bunlarin olmadigini varsaysa idik net kar
2026 1.ceyrekte 420 milyon TL'lik net kar gorecektik. Bu durumda da
yillikta glicli bir bilyiime go6zlemliyor olacaktik.

Bu defekt giincel cercevede 1 defaya mahsustur. Sirket, durasyon analizi
ve elde ettigi tahviller cercevesinde 195 milyon TL'lik defekte 1.ceyrekte
katlansa dahi glincel makro beklentiler ve beklentilerimiz ¢ercevesinde
yillik net kara katkisinin 3,1 milyar TL'yi bulacadini hesapliyoruz.
Hatirlatmak gerekirse 2026 yilinda sirketten 3,78 milyar TL net kar
tahmin ediyoruz. Prim disi sadece mali gelirden 3,1 milyar TL net kari
olacak. Bu net kar ve prim iiretim hizi bu ivmelerle devam edip teknik
geliri desteklerse 6niimiizdeki donemde net kar beklentimizi yukar
yonli revize etmemiz gerekecektir. Bu etki sadece bu ¢eyrege mahsus
olacagini teyit eden ortam var olmakla birlikte yukari yonli potansiyeli
tasiyor.

Bu veriler ¢cercevesinde AKGRT nezdinde 12,61 TL hedef fiyat ile AL
tavsiyemizi surdiriyoruz. Yukarn yonli potansiyel icin hakkimizi sakh
tutuyoruz.

Kar Tahminimiz

AKGRT(solo) 1C26 %Y %C
Prim Uretimi 11.693.047.000 32,92% 1,89%
Kombine Rasyo 132,00% 3,00 10,00
Net Donem Kari 225.350.707 -35,99% -50,04%

www.pusulayatirim.com.tr



P U S U LA XSGRT'In 1.Ceyrek Pusulasi

17 Nisan 2026 Cuma
Y AT

YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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