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Gunluk Yatirim Bulteni

Kisa vadeli hareketi yiikselis yoniinde izlemeyi
surdiriiyoruz

Kiresel piyasalarda Hirmiz Bogazindaki gelismeler, petrol fiyatlari,
enflasyon beklentileri, yapay zeka temasi ve bilancolara yonelik haber
akisi piyasalar sekillendirmeye devam ediyor. ABD-Iran anlasmasina
yonelik iyimserlik, gi¢ll bilangolar ve teknoloji hisseleri dnciliigiinde yeni
rekor seviyeleri test eden kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P
500 endeksi Cuma gununi %0.8 civar artida tamamladi (yilbasindan bu
yana %8 civarl yukseliste). Cuma gunu agiklanan ve istihdam
piyasasindaki zayiflama endiselerini hafifleten ABD tarim digi istihdam
verisi de bu gériinme destek oldu. Bu sabah ise ABD ile iran arasindaki
muzakerelerde ¢ikmaza girildigi yOnindeki isaretlerle birlikte dolar
endeksindeki yukselislerin 6n planda yer aldigini goriyoruz. Petrol
fiyatlarinda yiikseligler var. ABD Baskani Donald Trump diin, iran'in
ABD'nin savasi sona erdirmek U(zere barig goérismeleri yapilmasi
Onerisine verdigi yaniti reddederek Tahran'in taleplerinin "kesinlikle kabul
edilemez" oldugunu sdyledi. Bu sabah Asya piyasalarinda zayif egilim 6ne
¢ikarken, vadeli endeksler negatif agilis sinyali veriyor. Bu hafta ABD’de
enflasyon verisi, bilangolar ve Trump'in Cin ziyareti takip edilecek.
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Sermaye Piyasasi

BIST-100 (TL) 15,063
BIST-100 (US$) 333
Glinlik Degisim (TL) %0.15
Ginlik Hacim (BIST-100) US$ 5,194 mn
Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$ 7,906 mn
Toplam Piyasa Degeri US$ 459.8 mir
Halka Agiklik Orani %28.3
3 Aylik Giinliik islem Hacmi US$ 5983.143 mn
BIST-100 Getirisi (TL)
1 Haftalik / 1 Ayhk %4.3 %11.3
3 Aylik / 12 Aylik %11.4 %62.3
En cok artan TL/hisse Degisim
ALTNY 19.48 %10.0
KLRHO 134.60 %10.0
HEKTS 4.44 %9.9
EFOR 13.57 %9.4
CVKMD 40.40 %8.5
En cok azalan TL/hisse Degisim
DSTKF 2,498.00 -%10.0
SOKM 51.70 -%6.9
PASEU 103.30 -%5.6
OYAKC 23.66 -%5.4
PSGYO 3.19 -%4.8
Hacim US$mn  Degisim
SASA 697 %8.0
THYAO 362 -%5.4
ASTOR 259 -%9.2
EREGL 239 %79.6
AKBNK 219 -%16.3
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Piyasa Yorumu

Kiresel piyasalarda Hirmiz Bogazindaki gelismeler, petrol fiyatlari, enflasyon beklentileri, yapay zeka temasi ve bilangolara
yonelik haber akisi piyasalari sekillendirmeye devam ediyor. ABD-iran anlasmasina yénelik iyimserlik, giiglii bilangolar ve
teknoloji hisseleri 6nciligunde yeni rekor seviyeleri test eden klresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi
Cuma gununl %0.8 civari artida tamamladi (yilbasindan bu yana %8 civari yikseliste). Cuma guini agiklanan ve istihdam
piyasasindaki zayiflama endiselerini hafifleten ABD tarim digi istihdam verisi de bu gériinme destek oldu. Bu sabah ise ABD
ile Iran arasindaki miizakerelerde ¢ikmaza girildigi yéniindeki isaretlerle birlikte dolar endeksindeki yiikseliglerin 6n planda
yer aldigini gériiyoruz. Petrol fiyatlarinda yiikselisler var. ABD Baskani Donald Trump diin, iran'in ABD'nin savasi sona
erdirmek Uzere barig goérusmeleri yapilmasi Onerisine verdigi yaniti reddederek Tahran'in taleplerinin "kesinlikle kabul
edilemez" oldugunu sdyledi. Bu sabah Asya piyasalarinda zayif egilim dne ¢ikarken, vadeli endeksler negatif acilis sinyali
veriyor. Bu hafta ABD’de enflasyon verisi, bilangolar ve Trump’in Cin ziyareti takip edilecek. Trump'in Carsamba glni
baslayacak Cin ziyaretinde, Cin Devlet Baskani Xi Jinping ile alti aydan fazla bir siredir ilk kez yiz ylze gorismesi ve
gOrusmede Basra Korfezi konusun da glindeme gelmesi bekleniyor. Gérismenin giindeminde ticaret, Tayvan, yapay zeka,
nikleer silahlar, kritik mineraller anlagsmasinin uzatilmasi da yer alacak. ABD'de bu hafta yari iletken ekipman Ureticisi Applied
Materials bilangosu izlenecek bu ay ise Nvidia ve Walmart gibi blytk sirketlerin bilangolari da agiklanacak. Bugln ise AB
disisleri bakanlari Briiksel'de bir araya gelecek. ABD’de nisan ayi mevcut konut satiglari verisi TSI 17:00’de agiklanacak.
ABD Hazine Bakani Scott Bessent’in, Bagbakan Sanae Takaichi dahil Ust diizey yetkililerle goérismek lzere Japonya'yi
ziyaret etmesi planlaniyor. ABD Senatosu tatilden donecek. Kevin Warsh’in Fed Bagkanligi adayhgiyla ilgili énergenin
oylanmasi da giindemde olacak.

Yurticine baktigimizda ise BIST-100 endeksinde ylkselis gl¢ kazanirken jeopolitik gelismeler, ekonomi politikalari,
dezenflasyon ve faiz politikasi piyasalari sekillendiren ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Piyasalarda bu hafta
Enflasyon Raporu, 6demeler dengesi ve butge dengesi verileri, Hazine ihaleleri izlenecek. Makro tarafta Nisan enflasyon
verisi ardindan enflasyonda yukari yénlii riskler gliglenirken faiz indirim déngiisiniin yeniden baglamasi iran savasi ve enerji
fiyatlarina blyik 6lglide bagli olmaya devam ediyor. Gegen hafta Nisan ayi enflasyon verileri agiklandi ve piyasa beklentisinin
oldukga Uizerinde geldi. Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) Nisan'da konut, ulastirma ve gida kalemleri énclligiinde bir dnceki
aya gore %4.18, yillik bazda ise %32.37 ile beklentilerin oldukga Uzerinde artis gdsterirken, yil sonuna iligkin beklentiler de
%30'a dogru yukari revize ediliyor. Son PPK toplantisinda TCMB’nin temkinli durusunu koruyarak enflasyon gériiniminde
belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durugunun sikilagtirilacagina vurgu yapmaya devam etmisti.
Nisan ayinda enflasyonun ylUkselecegine, enerji fiyatlarindaki oynakliga ve enflasyon Uzerindeki etkilerinin izlendigine ve
Ozellikle de enflasyon Uzerindeki yukari yonli risklere karsi ihtiyatli durusa vurgu yaptigini géormustuk.

Bu sabah:

- ABD ile iran arasindaki miizakerelerde gikmaza girildigi yéniindeki isaretlerle birlikte Asya piyasalarinda zayif egilim etkili
- Almanya vadelileri %0.1 ekside, ABD vadelileri %0.1 ekside

- Dolar endeksi ve petrol yikseliyor.

- Altin geriliyor

- Gelismekte olan llke doviz kurlari dolara karsi deger kaybediyor

Kisa vadeli hareketi ylkselis yonunde izlemeyi sirdiriiyoruz. Cuma gunl yatay bir seyrin yasandigi piyasada, BIST 100
Endeksi glini %0.15 oraninda deger hafif bir deger artisiyla 15,062 puandan tamamladi. Ara dizeltme hareketini kisa vadeli
teknik yapida kritik destek noktasi olarak izledigimiz 14,250 (zerinde karsilamayi basaran piyasada, TL bazinda tarihi zirve
bdlgesini olusturan 14,600 seviyesinin yukari gegilmesiyle gegtigimiz hafta yikselisin glic kazandigini gézlemliyoruz. Béylece
30 Mart tarihinde baslayan yikselis trendi, ilk hedef noktasi olarak izledigimiz 15,000 seviyesini test ediyor. Yukari
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potansiyelin korundugunu disindigimuiz piyasada, haftaya 15,000 direncini asma denemesiyle baslanacaktir. 15,000
direncini yukari gegecek hareketlerin ise piyasada 15,500 seviyesinde bulunan bir Ust hedef noktasini test edebilecegini
disunlyoruz. Su asamada 14,600 direncinin asiimasiyla gi¢ kazanan kisa vadeli yukselisin devam edecegini disinuyor ve
ayni seviye Uzerinde pozisyonlarin korunmasini éneriyoruz. Bu destek noktasi altindaki olasi hareketlerin ise piyasada bir
dizeltme isareti olusturabileceginin g6z éniinde bulundurulmasini éneriyoruz.

Bu hafta yurt icinde Enflasyon Raporu, édemeler dengesi ve bltce dengesi verileri, Hazine ihaleleri izlenecek. ABD’de
enflasyon, Euro Bolgesi'nde biylime verileri agiklanacak. Trump’in Cin’e gitmesi planlanirken, Powell'in Fed Baskani olarak
gérev siiresi sona erecek. Bugiin Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) 10:00’da mart ayi perakende satis hacmi verilerini
aciklayacak. Hazine ve Maliye Bakanligi 2 yil vadeli 6 ayda bir %18,40 sabit kupon 6demeli devlet tahvilinin yeniden ihraci
ile 4 yil vadeli TUFE’ye endeksli 6 ayda bir %2,63 reel kupon édemeli devlet tahvilinin ilk ihracini gergeklestirecek. istanbul
Bliylksehir Belediye Baskani Ekrem imamoglu ile Hiseyin Giin, Necati Ozkan ve Merdan Yanarda@'in “casusluk” iddiasiyla
yargilandigi davanin ilk durugmasi Istanbul 25. Agir Ceza Mahkemesince Silivri'de goriilecek. Turkcell, Pegasus, Dogus
Otomotiv ve BiM'in bilango acgiklamasi bekleniyor. AB disisleri bakanlari Briiksel'de bir araya gelecek. ABD’de nisan ayi
mevcut konut satislari verisi TSI 17:00'de agiklanacak. ABD Hazine Bakani Scott Bessent'in, Bagbakan Sanae Takaichi
dahil Ust dizey yetkililerle goriismek lzere Japonya’yi ziyaret etmesi planlaniyor. ABD Senatosu tatilden dénecek. Kevin
Warsh’in Fed Baskanligi adayligiyla ilgili Gnergenin oylanmasi da gindemde olacak.

Sektor ve Sirket Haberleri
Halkbank <HALKB TI> 1G26 Sonuglari

Halkbank’in net kari 1C26’da 9.5 milyar TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 8.7 milyar TL ve piyasa beklentisi 8.7
milyar TL). Net kar ilk ¢ceyrekte ceyreklik %37 artarken, yillik olarak %35 artis kaydetti. 1C26 6zkaynak karliigr %17
seviyesinde gergeklesti (2025: %15). Net karin beklentimizin sinirli Gzerinde gerceklesmesinde beklentimizden daha dusuk
karsilik giderleri ve beklentimizden daha yiiksek istirak gelirleri temel etkenler. Banka, TUFE'ye endeksli tahvillerin
muhasebelestiriimesinde %28.3'liik TUFE tahmini kullandi; bu oran, diger bankalara (%23-%27) kiyasla en yiiksek
seviyede yer aliyor ve bu durum, 6niimiizdeki ¢ceyreklerde rakiplere kiyasla tamponlarin azalmasina neden olacak.

Banka 2026 hedeflerini korudu. Halkbank 2026’da ozkaynak karliliginin _enflasyonun hafif iizerinde olmasini
hedefliyor (YKYt: 19%).

Halkbank'in 1C26 net kari piyasa beklentisinin %9 Uzerinde gelisti. Aciklanan finansallari _hisse igcin notr olarak
degderlendiriyoruz. Banka igin 12 aylik hedef fiyatimizi 41TL olarak degistirirken (eski hedef fiyat: 42TL), tavsiyemizi
ENDEKS ALTI GETIiRI’den TUT olarak giincelliyoruz. Halkbank 2026 tahminlerimize gére 1.1x PD/DD ve 6.4x F/K
carpanlari ile islem gérmektedir. Banka igin tavsiyemizi 23 Subat'ta Endeks Alti Getiri olarak degistirmistik ve o tarihten
itibaren hisse XU100 ve XBANK endekslerinin sirasiyla %23 ve %10 gerisinde performans gdsterdi.

Bankanin ilk geyrekte TL kredileri geyreklik %10 artarken, doviz kredileri ise $ bazinda geyreklik %3 artis kaydetti. Halkbank’in
TL mevduati geyreklik %5 gerilerken, YP mevduati ise $ bazinda %3 geriledi. Halkbank’in swaplardan arindiriimis net faiz
marji geyreklik 50 baz puan artis gdsterdi. TL kredi-mevduat makasinda geyreklik 50 baz puan disis gergeklesti. TL mevduat
faizlerinde 150 baz puan dusus, TL kredi faizlerinde ise 200 baz puan dusus gergeklesti. YP kredi-mevduat makasi ise 30
baz puan geriledi. Komisyon gelirleri yillik %34 artis gosterirken, faaliyet giderleri ise yillik %53 seviyesinde artis gosterdi.
Takipteki kredi orani ilk ¢geyrekte ¢eyreklik 20 baz puan artarak %4.2 seviyesine yukseldi. 2.evre kredilerin toplam krediler
icindeki pay1 %9 seviyesindedir (4C25: %9.5). Net risk maliyeti ise +80 baz puan seviyesindedir (4C25: +200 baz puan). Tum
kredilerin karsilik orani %3.2 seviyesine geriledi (4C25: %3.3). Halkbank’in sadece banka sermaye yeterlilik ve gekirdek
sermaye oranlari (BDDK esneklikleri harig) sirasiyla %13.4 ve %8.4 seviyelerindedir. Cekirdek sermaye orani arastirma
kapsamimizdaki mevduat bankalari arasinda en dlsuk seviyedir. Raporun tamamina linkten ulasabilirsiniz.
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Albaraka <ALBRK TI> 1C26 Sonuglari

Albaraka’nin net kar1 1G26’da 904 milyon TL seviyesinde gercgeklesti (YKY ve piyasa beklentisi: 930 mn TL). Net kar ¢eyreklik
bazda %73 gerilerken, yillik bazda ise %88 distl. 1C26’da 6zkaynak karliligi %14 seviyesinde (2025: %60, serbest karsilk
etkileri hari¢ %30). Banka 1. geyrekte 230mn TL serbest karsilik iptali gerceklestirdi ve toplam serbest karsilik stogu 1.6
milyar TL'ye geriledi. Bu rakam toplam 0Ozkaynaklarinin %6’sina esdegerdir. Geyregin olumsuz konusu takipteki
kredilerde geyreklik %18 artis ve faaliyet giderlerinde yillik %50 artis oldu.

Albaraka’nin 1C26 net kari piyasa beklentisinin %3 altinda gerceklesti ve sonuglar hisse igin nétr olarak
degderlendiriyoruz. Banka icin 2026 6zkaynak karlihdi beklentimiz %23. 2025’in nette serbest karsilik iptalleri kaynakli
yuksek bazi sonrasi 2026’da karlilikta normallesme 6ngoriyoruz. 12 aylik hedef fiyatimizi 11TL/pay olarak giincelliyoruz
(eski hedef fiyat 11.5TL) ve TUT tavsiyemizi koruyoruz. Banka 2026 tahminlerimize gére 0.8x PD/DD ve 3.4x F/K garpanlari
ile islem gdérmektedir. Hisse yil basindan itibaren XU100’Un %13 gerisinde performans gosterdi.

Albaraka’nin swap dabhil net faiz marji sezonsal faktorler kaynakli ¢ceyreklik 460 baz puan geriledi. 4C25'te elde edilen proje
gelirlerinin ilk ceyrekte olmamasi bunun temel nedeni. TL krediler geyreklik %14 artarken, yabanci para krediler $ bazinda
%2 daraldi. TL mevduat geyreklik %9 artarken, YP mevduat ise $ bazinda %4 artis kaydetti. Komisyon gelirleri yillik %27
artis (ceyreklik %9 disUs) gOsterirken, faaliyet giderleri ise yillik %50 artis (¢ceyreklik %67 artis) gosterdi.

Takipteki kredi orani geyreklik 20 baz puan artti ve %2.1 seviyesinde. Toplam kredilerin karsilik orani %2.8 seviyesinde ve
bu oran takibimizdeki mevduat bankalarinin yaklasik %3.5 olan ortalamasinin altinda. 2. agsama (yakin izleme) kredilerin
toplam krediler igindeki payi %6.2 seviyesinde (4C25: %6). Albaraka’nin sadece banka sermaye yeterlilik ve g¢ekirdek
sermaye oranlari sirasiyla %15.8 ve %8.4 seviyelerinde gergeklesti.

Raporun tamamina linkten ulagabilirsiniz.

Unlu Yatinnm Holding <UNLU TI> 1C26 Sonuglari

Unlii Yatinm Holding (“UNYH”) TMS29 etkisi dahil 1C26°da 201 milyon TL net zarar elde etti (1C25: 190 milyon TL net zarar).
Beklentimiz 115 milyon TL net zarar yoniindeydi. Beklentimizden daha olumsuz net kar gelisiminde ylksek net finansman
giderleri ve parasal zararlar temel nedenler. Operasyonel karlilik ise net kar beklentimizin hafif Gzerinde gelisti. Net gelirler
ilk geyrekte reel olarak yillik %1 daralirken, faaliyet kari ise faaliyet giderlerinin etkin yonetimi sayesinde yillik %56 iyilesti.

Aciklanan finansallara olumsuz piyasa tepkisi tahmin ediyoruz. Sirket icin 18.5TL/hisse hedef fiyatimiz ve TUT
tavsiyemiz mevcut. Hisse resmi 2026 tahminlerimize gére UNYH 0.8x PD/DD ile islem gérmektedir ve %7 dzkaynak karlilig
dngoriyoruz. ilk geyrek finansallari resmi karlilik tahminlerimizde agagi yonli risk teskil etmektedir. Tahminlerimizi gézden
gecirecegiz. Hisse 2025 sonuna goére XU100’un %25 gerisinde performans gosterdi.

Net gelirler ilk ceyrekte yillik %1 geriledi ve 638mn TL seviyesindedir. Yatinm danismanligi ve portfdy yonetimi is kollar
haricinde diger tim is kollarinin gelirlerinde yillik bazda reel dugus gerceklesti. Toplam faaliyet giderleri 1C26'da yillik %2
disUs gOsterdi ve gelirlerin olumsuz gelisiminin etkisini sinirlandirdi. Personel giderleri (toplam faaliyet giderlerinde %60 paya
sahip) 1.ceyrekte yillik %2 geriledi. Toplam ¢alisan sayisi 445’e geriledi (1C25: 465).

Net finansman giderlerindeki artis ve ylksek seyretmeye devam eden parasal zararlar nedeniyle faaliyet karlihgindaki
iyilesme net kara yansimadi. Misterilere sadlanan kredi bakiyesi 714 milyon TL seviyesindedir ve toplam aktiflere orani
%11°dir. Kaldirag orani ise 2.2x gibi halen disik bir seviyede gerceklesti. Sirketin net borg pozisyonu 1C26 itibari ile 98
milyon TL seviyesindedir (2025: 150mn TL net nakit).

Raporun tamamina linkten ulagabilirsiniz.
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Enka insaat <ENKAI TI> 1G26 Sonuglan: Sonuglar beklentilerin altinda; 2026 igin olumliu
gorusumuzu koruyoruz

ENKA insaat <ENKAI TI>, 1C26’da yillik %27 disiisle 78 milyon USD net kar agikladi ve beklentilerin %56 altinda kaldi. Bu
disuUsun temel nedenini, operasyonel olmayan kalemlere, yabanci devlet tahvillerinde 60 milyon USD yeniden degerleme
zararina (1C25’te 43 milyon USD kar elde edilmisti) ve hisse yatirimlarindaki 89 milyon USD zarara bagliyoruz. Operasyonlar
genel olarak istikrarliydi; gelirler yillik yatay seyrederek 822 milyon USD oldu ve VAFOK yillik %3 artarak 183 milyon USD
oldu, marji ise 70 baz puan genigleyerek %22,3 oldu.

Ozetle, beklentinin altinda kalan sonuglari olumsuz olarak degerlendiriyoruz ancak bu zayifigin tamamen
operasyonel olmayan ve gegici oldugunu vurguluyoruz; yilin basinda da belirttigimiz ENKA'nin temel faaliyetlerine
iliskin 2026 icin olumlu goriigiimiiz degismedi. Simdilik 12 aylik hedef fiyatimizi ve 6nerimizi koruyoruz ve yonetimle
goriismemizin ardindan model varsayimlarimizi ve 6nerimizi gézden gegirecegiz. Ancak simdilik, 2026 icin ENKA'ya
iliskin olumlu durusumuzu biiyiik dlgiide koruyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gére 5,3x FD/VAFOK carpanindan
islem goriiyor.

- Insaat segmenti daha yavas bir hizda biiyiidii; enerji segmenti katkisi daha diisiik oldu. Gelirler, 822 milyon
USD seviyesinde yillik bazda yatay kaldi. Bu durum (i) bakiye siparislerde yillik %31'lik bir artisa (1G26: 8,7 milyar
USD) ragmen insaat gelirlerinin (+%5 yillik artisla 578 milyon USD) daha yavas tahsil edilmesini ve (ii) spot elektrik
fiyatlarinda yillik %23'lik bir disis ve ortalama Ustl yagislarin hidroelektrik Gretimini 6ncelik siralamasinda yukariya
tasimasiyla dogal gaz kombine ¢evrim (NGCC) Uretimindeki azalma nedeniyle enerji segmenti gelirlerinde yillik
~%40'lk bir distsi (1C26: 90 milyon USD) yansitmaktadir. Kiralama segmenti, ingiltere'deki yeni ofis alaninin
katkilariyla desteklenerek yillik %34 artigla 117 milyon USD’ye ulasti.

- Gelirlerdeki durumu yapisal bir sorun olarak gérmiyoruz ve bunu iki temel argiimanla destekliyoruz. Birincisi, guglu
bakiye sipariglerin dnimuzdeki ceyreklerde gelirlere daha anlamli bir sekilde yansiyacagini ve marj acgisindan zengin
EPC (enerji santrali vb.) projelerinin marjlari destekleyecegini (ilk beklentilerimize paralel olarak) bekliyoruz. ikincisi,
bakiye sipariglerin, EPC s6zlesmelerinde dogal olarak bulunan daha uzun teslimat dongdleriyle, gelire déntisiminin
daha yavas olmasini bagliyoruz. Ayrica, ortalama Ustl yagislarin dogalgaz santrallerine kiyasla daha yuksek
hidroelektrik Uretimine olanak saglamasiyla tetiklenen, spot elektrik fiyatlarindaki mevcut disis egilimini de
vurguluyoruz; bu, bizim gériisimiize gore gegici bir dinamiktir ve enerji segmenti Gizerindeki baskisi gegici olacaktir.

- Net karda yasanan diisiis, operasyonel olmayan kalemlerden kaynaklandi. Net kar, yillik %27 distsle 78 milyon
USD'’ye geriledi ve 177 milyon USD’lik piyasa beklentisinin énemli dlglide altinda kaldi. Bu zayiflik, yabanci devlet
tahvillerindeki 60 milyon USD’lik yeniden degerleme kaybi ve hisse yatinmlarindaki 89 milyon USD’lik zarardan
kaynaklandi. Bunlari gecici kayiplar olarak degerlendiriyoruz ve Gurcistan'dan tahsil ediimesi beklenen 383 milyon
USD’lik tazminatin da destediyle ENKA'nin 2026 yilina iliskin net kar gdériinimine iliskin olumlu gdérisimuzu
koruyoruz; bu tazminatin 2026 yilinda alinmasini bekliyoruz.

- Net nakit azaldi ancak bu diislisii gegici olarak degerlendiriyoruz. Net nakit, 4C25’teki 5,6 milyar USD’den 5,3
milyar USD’ye geriledi; bu distsin temel nedeni 114 milyon USD’lik temetti 6demesidir. Mevcut makroekonomik
ortamda ENKA'nin net nakit pozisyonunu énemli bir tampon olarak gérmeye devam ediyoruz ve bu durum sirketin
savunmaci_yatirim_profilini_desteklemektedir. Oz sermaye karlihgi (ROE) ve yatirilan _sermayenin getirisi (ROIC)
sirasiyla %10 ve %15 oldu.

Raporun tamamina linkten ulagabilirsiniz.
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Kardemir <KRDMD TI> 1C26 Sonuglar1 — Beklentimize paralel

Kardemir 1G26’da 25 milyon TL net kar (1€25: 1,9 milyar TL zarar) agikladi. Piyasa beklentisi 114 milyon TL zarar
elde edilmesiyken bizim beklentimiz 53 milyon TL net kar kaydedilmesiydi. Vergi dncesinde kaydedilen 907 milyon TL
kara karsin 882 milyon TL vergi gideri net kari baskiladi.

Ozetle, ramazan etkisiyle dusiik sezonsallik ciroyu baskiladi. Yine de daha disik maliyetler ve daha karli Griin mixi
sayesinde ton basina VAFOK yillik %30 artti. Piyasa beklentisi olan zarara karsin hafif kar kaydedilen finansallara hafif
pozitif piyasa tepkisi 6ngdriyoruz.

e Kardemir, piyasanin 16,0 milyar TL beklentisine ve bizim 15,8 milyar TL beklentimize paralel 15,5 milyar TL
satis geliri kaydetti (1G25: 18,9 milyar TL, -%18). Satis hacmi 562bin ton ile 565bin ton beklentimize paraleldi ve
yilhk %12 geriledi. Satis hacmi Ramazan dénemi etkisiyle duserken, negatif kur etkisi ve enflasyonu fiyatlara
yansitmakta zorluklar ciroyu olumsuz etkiledi.

e Hammadde maliyetlerinin azalmasi, operasyonel giderlerin kontrolii ve daha karl tiriin mixi karlihgi destekledi.
VAFOK bizim 1,8 milyar TL beklentimizi %9 ve piyasanin 1,9 milyar TL beklentisini %5 asarak 2,0 milyar TL (1C25:
1,5 milyar TL) oldu. VAFOK marji %12,7 ile, yillik 4,9 puan iyilesti. Ton basina VAFOK ise 75 USD'ye ulasarak yillik
%30 artti ve 74 USD beklentimize paraleldi.

e Kardemir basarili igsletme sermayesi yonetimi sayesinde 1C26°da 3,5 milyar TL SNA Uretti. Net bor¢ 2025 sonundaki
6,3 milyar TL’'den 3,6 milyar TL'ye geriledi. Net bor¢g/VAFOK ise 0,8x’ten 0,4x’e gerileyerek borglarin kontrol edilebilir
bir seviyede olduguna isaret ediyor.

YKY Goriis: 2026'da, altyapi odakli harcamalar ve demiryolu yatirimlari sayesinde Kardemir’'in Griin karmasina talebin canl
kalacagini 6ngoriyoruz. Nisan ayinda devreye alinan SDM-2 (Sirekli Dokiim Makinesi-2) ile Kardemir'in nihai kapasitesi
%12 artisla 2,8 milyon tona yukseldi. Yeni kapasite, artacagini 6ngérdugimuz talep ortaminda sirketin hacim buytumesini
destekleyecektir. Boylece Kardemir, gelik sektdrl oyunculari arasinda tercihimiz olmaya devam ediyor.

KROMD T - KRDOMD - Agaklanan Finansallar [TMS/ TFRS; TLmn

Agklananvs. Agklanan vs.

Eelir Tablosu YKYt

Beklanti YEYt

Net Satiglar 15475 18861 -%1l8| 18069  -%14 15895 15850 -%3 -2

VAFOK 1960 1453 %35 2.599  -WHh25 1863 1792 15 %A

Net Kar ¢h  -1839 M. -/51 ML -114 53 r.m e
Net Borg [Nakit] B.348  -%43

YAF QK Marji (%) 127 77 S0pp 144  -17pp 116 113 L0pp 14 pp

Met Marj[%) 0.2 -10.3 104 pp -4.2  43pp -0.7 0.3 0.9 pp -0.2 pp
Met Borg / VAFOK [ | 0.8x 0, 4x 0.4pp 13x  -0.5pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey
Sise Cam <SISE TI> 126 Sonuglari

Net karda parasal kazang ve ertelenmis vergi geliri destegi

Sigse Cam <SISE TI>, 1C26’da 1,9 milyar TL net ké&r agikladi (1G25: 1,6 milyar TL). Piyasa beklentisi olan 1,0 milyar TL
seviyesindeydi. 9,6 milyar TL parasal kazang pozisyonu ve 3,9 milyar TL vergi geliri (3,3 milyar TL ertelenmis vergi geliri) net
kari destekledi.

Piyasa beklentisini asan net kar ve VAFOK’e pozitif piyasa tepkisi 6ngoriiyoruz. Bu arada SISE, 13,0x FD/VAFOK ve
14,3x F/K ile iglem goriyor.

Sise, 57,4 milyar TL'lik piyasa beklentisine paralel 57,5 milyar TL satig geliri elde etti (%-3 y/y). Daha guglu
fiyatlama, Grin miksindeki iyilesme ve gorece daha yuksek kapasite kullaniminin destekledigi brit karlihiga ragmen, artan
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faaliyet giderleri operasyonel baskinin siirmesine neden oldu, 884 milyon TL faaliyet zarari kaydedildi. VAFOK 3,1 milyar
TL olan piyasa beklentisinin iizerinde, 4,0 milyar TL (%+14 yly) oldu. VAFOK marji ise %7,0 seviyesindeydi.

Net bor¢: Net borg pozisyonu, 2025 sonundaki 132,9 milyar TL seviyesinden 123,6 milyar TL'ye geriledi. Net
Borg/VAFOK gerileyen borg ve yillik bazda giiclenen VAFOK sayesinde 6,4x'den 5,8x'e geriledi. Sirket 4,5 milyar TL SNA
Uretti.

SISE Tl - SISE - Agiklanan Finansallar [TMS/TFRS; TLmn]

Aciklanan vs.

Gelir Tablosu a C/C A Beklenti Beklenti
Net Satslar 27478 59497 -%3| BO72E - %5 o7.4ee Yol
VAFOK 4,020 302l %l1d 3.225 s 3.134 T2 d
NetKar 1.884 1641 %15 4.275 -%h56 1024 Y d
Net Borg [Nakit] 132,899 - %7
VAFOK Marji [%] 7.0 5.9 Llpp 0.3 7 2,0 LGpp
Met Marj (%] 3.3 2.8 0.5 pp 7. -3.Bpp 18 L5pp
Net Borg / VAFOK [x] | B.4x B.8x -0dpp E.6x -0.2pp

Kaynak: YKY Arastwma, Sirket, KAP, Research Turkey

Sinpas GYO <SNGYO TI> 1G26 Sonuglari

Sinpas GYO <SNGYO TI> 1C26’da 557mn TL net kar acikladi. Sirket ile ilgili piyasa tahmini bulunmuyor. Net kar yillik %87
artti. Guiglii net kar artisinda gelirlerde %266 artis, VAFOK'te ise %951 artis temel etkenler. Sirketin net borcu giiglii
operasyonel karlilik sayesinde 2025 sonundaki 6.2 milyar TL’den 5.3 milyar TL'ye geriledi ve net bor¢g/VAFOK orani 2.2x’ye
geriledi (4C25: 3.3x).

Hisse son 12 ay finansallarina gére 0.3x PD/DD ile islem gdrmektedir. Yil basindan bugiine XU100 ve XGMYO
endekslerinin %38 ve %34 gerisinde performans gosteren hisse icin, giiclii gelisen ilk ceyrek finansallarini olumiu
olarak degerlendiriyoruz.

Emlak Konut Akfen Akis Alarko is Ozak Reysas Torunlar Sinpag Halk Avrupakent
Temel Gostergeler EKGYO AKFGY AKSGY ALGYO ISGYO OZKGY RYGYO TRGYO SNGYO HLGYO AVPGY
Piyasa Degeri (mn TL) 83,600 11,934 22 629 14,606 19,463 19,394 63,800 106,500 15,320 23,501 25,540
Net Aktif Deger iskontosu -51% -66% -54% A% -64% -70% -33% -19% T1% 63% -43%
Ozkaynak Karliig (son 12 ay) 4% 6% 7% -12% 1% 0% 22% 6% 1% 27% 4%
PD /DD (x) 0.6 0.3 0.5 0.8 04 0.3 0.7 08 0.3 0.4 0.6
F/Kx) 175 5.9 6.5 3.4 14.9 39.5 1.6 156
Net Borg (Nakit) 39413 4625 -828 4,456 838 5,324 2,774 -18,802 5,317 5,240 -1,596
Net Nakit / Piyasa Degeri -4% -27% -18% -6%
Net Borg / VAFOK (x) 20 28 19.6 0.7 0.7 22 4.1
VAFOK (son 12 ay) 19,665 1,667 3,390 227 1,276 1,017 3,826 10,095 2,431 1,275 3,031
Firma Degeri / VAFOK (x) 6.3 L 6.4 84.0 159 13.8 17.4 8.7 8.5 226 7.9

Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Ko¢ Holding <KCHOL TI> 1C26 Sonugclari

Kog¢ Holding <KCHOL TI> konsolide 522 milyon TL net kar (1C25: 1,9 milyar TL zarar) a¢ikladi. Piyasa beklentisi 5,3 milyar
TL net kar elde edilmesiydi.
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e Enerji, otomotiv ve finans segmentleri konsolide net kara pozitif katkida bulunurken, dayanikl tiketim ve
diger segmentleri zarar kaydederek net kari baskilad1.

e Kog Holding finans sektori dahil konsolide 738 milyar TL (yillik %+5) satis geliri elde etti.

e Holding solo net nakdi 2025 sonundaki 815 milyon USD’den 969 milyon USD’ye yiikselirken bunun 814
milyon USD’si yabanci paradan olustu. Holding'in kombine Net bor¢/VAFOK rasyosu 1,5x seviyesinde
gercgeklesti (2025/12: 1,2x).

Holding Net Aktif Degeri son kapanis degeri itibariyla %34 iskontoya isaret ediyor.
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Haftalik Veri Akisi

11 Mayis Pazartesi 12 Mayis Sali 13 Mayis C 14 Mayis Persembe Mayis Cum
Hazine ve Maliye Bakanligi 2 ve 4 yil  Hazine ve Maliye Bakanligi 2 ve 4 yil 10:00 TR - Canll§lemI?r Der‘1lge5| D Ba§.ka.n| I;)oqald Trump, Jerome Powell'in Fed Bagkani olarak
. L A ) L e (beklenti: -9.7 milyar $ 6nceki: -7.5 Baskan Xi Jinping ile bir araya . R
vadeli tahvil ihalesi dlizenleyecek  vadeli tahvil ihaleleri dlizenleyecek . . S gorev siresi sona erecek
milyar $) gelmek Gizere Cin'i ziyaret edecek

10:30 TCMB Bagkani Fatih Karahan
yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu 10:00 TCMB Beklenti Anketi
sunacak

AB disisleri bakanlari Briiksel'de bir  10:15 New York Fed Bagkani John 15:30 ABD - UFE (beklenti: %4.9
araya gelecek Williams konugacak onceki: %4)

15:30 ABD - TUFE (beklenti: %3.7  18:30 Fed Bagkani Susan Collins 14:30(TR - Yabanci yatirimcilarin
onceki: %3.3) konusacak bono ve hisse stoku (8 Mayis)

15:30/ABD haftalik issizlik maasi
bagvurulari verisi agiklanacak

15:30 ABD - Perakende Satiglar
(beklenti: %0.5 6nceki: %1.7)
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Aciklanan Kar Paylar (%)

Hisse Dagitma Kapanig PBK (Briit)  PBK (Net) Kar Payi Hisse Dagitma Kapanig PBK (Briit)  PBK (Net) Kar Payl Hisse Dagitma Kapanig PBK (Briit)  PBK (Net) Kar Payi

Tarihi (1) Fiyati (2) (&) (3) Verimi % (4) Tarihi (1) Fiyat (2) (3) (3) Verimi % (4) Tarihi (1) Fiyati (2) (3) (3) Verimi % (4)
05.26 07.26 Odenme Tarihi Belli Olmayanlar
ALGYO 12.05.2026 7.20 0.05 0.05 0.69 KCAER 1.07.2026 13.32 0.17 0.14 1.28 AAGYO 19.71 0.43 0.43 218
ASUzZU 12.05.2026 71.00 238 2.02 3.35 LILAK 6.07.2026 36.10 1.53 1.30 4.23 ACSEL 138.80 0.30 0.26 0.22
CCOLA 12.05.2026 86.65 1.43 1.22 1.65 ozsuB 6.07.2026 29.36 0.62 0.52 2.1 AKFGY 3.06 0.01 0.01 0.33
GIPTA 12.05.2026 82.60 1.53 1.30 1.85 MEYSU 7.07.2026 21.56 0.05 0.04 0.23 ARASE 108.50 2.00 1.70 1.84
0zZGYO 12.05.2026 242 0.02 0.02 0.83 LIDER 8.07.2026 115.60 0.04 0.03 0.03 ASELS 428.50 0.43 0.36 0.10
AEFES 13.05.2026 20.46 0.17 0.14 0.83 EGPRO 16.07.2025 41.76 0.64 0.55 1.53 BVSAN 150.50 0.73 0.62 0.49
BEYAZ 13.05.2026 30.42 0.30 0.26 0.99 BASGZ 20.07.2026 48.52 2.00 1.70 4.12 BVSAN 150.50 0.73 0.62 0.49
BRKVY 13.05.2026 107.00 0.53 0.45 0.50 KTLEV 21.07.2026 115.90 0.10 0.08 0.09 DOFER 35.10 0.09 0.08 0.26
MCARD 13.05.2026 189.80 5.40 4.59 285 TAVHL 21.07.2026 284.00 1.80 1.53 0.63 DOFER 35.10 0.09 0.08 0.26
MGROS 13.05.2026 688.00 4.56 3.87 0.66 GRTHO 22.07.2026 253.50 0.45 0.38 0.18 ELITE 35.78 0.10 0.85 0.28
TRCAS 13.05.2026 50.25 235 2.00 4.68 MERCN 28.07.2026 25.44 0.21 0.18 0.83 EMPAE 51.65 0.10 0.09 0.19
EGPRO 14.05.2026 41.76 0.64 0.55 1.53 MEDTR 29.07.2026 31.58 0.11 0.10 0.35 FLAP 14.38 0.11 0.09 0.76
KRGYO 15.05.2026 294 0.04 0.04 1.36 OSMEN 29.07.2026 8.00 0.05 0.04 0.625 GLYHO 15.40 0.10 0.09 0.65
MTRKS 15.05.2026 25.42 0.20 0.17 0.79 08.26 GENIL 8.60 0.02 0.01 0.23
SARKY 15.05.2026 28.26 0.35 0.30 1.24 DOAS 13.08.2026 185.90 15.00 12.75 8.07 GENIL 8.60 0.02 0.01 0.23
AGHOL 20.05.2026 35.06 0.70 0.59 2.00 TURSG 27.08.2026 14.57 0.30 0.26 2.06 GENIL 8.60 0.02 0.01 0.23
ERBOS 20.05.2026 214.80 270 230 1.26 SUWEN 31.08.2026 9.02 0.18 0.15 2.00 GOLTS 372.50 417 3.54 112
GENTS 20.05.2026 8.73 0.16 0.13 1.83 09.26 GRSEL 329.51 0.74 0.62 0.22
KTLEV 20.05.2026 115.90 0.10 0.08 0.09 PAGYO 3.09.2026 133.55 1.00 1.00 0.75 GRSEL 329.51 0.74 0.62 0.22
LKMNH 20.05.2026 16.21 0.23 0.20 1.42 LIDER 8.09.2026 115.60 0.04 0.03 0.03 GWIND 29.56 0.74 0.63 250
PETUN 20.05.2026 14.58 0.25 0.21 1.7 BULGS 15.09.2026 45.82 0.09 0.09 0.20 ISBIR 82.10 1.00 0.85 1.22
LIDFA 21.05.2026 3.58 0.16 0.13 4.47 BIMAS 16.09.2026 790.00 5.00 4.25 0.63 KLSYN 12.53 0.15 0.15 1.20
TRGYO 21.05.2026 106.50 5.00 5.00 4.69 BIGCH 18.09.2026 7.35 0.10 0.09 1.36 LMKDC 37.60 2.00 1.70 5.32
GRTHO 22.05.2026 253.50 0.45 0.38 0.18 PETUN 21.09.2026 14.58 0.25 0.21 1.71 OYYAT 54.20 3.77 3.21 6.96
06.26 TAVHL 22.09.2026 284.00 1.80 1.53 0.63 PNLSN 48.28 0.69 0.58 1.43
AKCNS 1.06.2026 203.70 1.88 1.60 0.92 MACKO 22.09.2026 44.50 1.80 1.53 4.04 SDTTR 288.00 0.09 0.08 0.03
AYES 1.06.2026 30.00 0.35 0.30 117 LKMNH 28.09.2026 16.21 0.23 0.20 1.42 SDTTR 288.00 0.09 0.08 0.03
MACKO 1.06.2026 44.50 270 230 6.07 DESA 30.09.2026 13.82 0.08 0.07 0.61 VERTU 40.74 0.30 0.30 0.74
SISE 1.06.2026 51.80 0.59 0.50 1.14 KIMMR 30.09.2026 17.89 0.21 0.18 1.17 VERUS 516.00 0.10 0.09 0.02
TEZOL 1.06.2026 19.61 0.45 0.38 229 TUPRS 30.09.2026 258.50 6.75 5.73 261
AVPGY 3.06.2026 63.85 2.50 2.50 3.92 10.26
EREGL 3.06.2026 41.26 0.55 0.47 1.33 AEFES 5.10.2026 20.46 0.17 0.14 0.83
ATAKP 4.06.2026 53.30 0.70 1.31 EBEBK 15.10.2026 77.00 0.63 0.53 0.82
TABGD 4.06.2026 280.00 5.00 4.25 179 BASCM 21.10.2026 13.95 1.06 0.90 7.60
SKBNK 8.06.2026 14.03 0.06 0.05 0.43 OSMEN 26.10.2026 8.00 0.05 0.04 0.63
SMRVA 8.06.2026 19.22 0.19 0.16 0.99 MEDTR 27.10.2026 31.58 0.1 0.10 0.35
ATATP 10.06.2026 164.00 1.00 0.85 0.61 DESA 30.10.2026 13.82 0.10 0.08 0.69
YAPRK 10.06.2026 14.60 0.03 0.02 021 11.26
BULGS 15.06.2026 45.82 0.09 0.09 0.20 LIDER 6.11.2026 115.60 0.04 0.03 0.03
INDES 15.06.2026 11.61 0.22 0.18 1.89 KBORU 10.11.2026 27.50 0.02 0.02 0.07
BIMAS 17.06.2026 790.00 4.00 3.40 0.51 DESA 30.11.2026 13.82 0.10 0.08 0.69
EMPAE 18.06.2026 51.65 0.10 0.09 0.19 12.26
KTLEV 23.06.2026 115.90 0.10 0.08 0.09 TCELL 9.12.2026 120.00 4.00 3.40 3.33
AVPGY 24.06.2026 63.85 2.50 2.50 3.92 EBEBK 15.12.2026 77.00 0.63 0.53 0.82
CEMTS 24.06.2026 11.45 0.30 0.26 262 ISDMR 15.12.2026 58.25 4.50 3.83 7.73
EKGYO 24.06.2026 22.00 0.60 0.60 273 BIMAS 16.12.2026 790.00 5.00 4.25 0.63
PAGYO 24.06.2026 133.55 3.90 3.90 292 PAGYO 23.12.2026 133.55 0.85 0.85 0.64
VKGYO 24.06.2026 2.89 0.10 0.10 3.46 MEDTR 28.12.2026 31.58 0.11 0.10 0.35
ISKPL 26.06.2026 23.10 0.0004 0.0004 0.00
EGEGY 30.06.2026 31.26 0.30 0.30 0.96
HLGYO 30.06.2026 6.12 0.58 0.58 9.48
ISSEN 30.06.2026 8.67 0.04 0.03 0.46
KIMMR 30.06.2026 17.89 0.21 0.18 117
LOGO 30.06.2026 162.90 5.26 4.47 3.23
PSGYO 30.06.2026 3.19 0.01 0.01 0.32
ZRGYO 30.06.2026 21.88 0.09 0.09 0.41

*)
(1) 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 igermektedir ve Genel Kurul’da iptal/degisiklik kararlari ¢ikabillir. Dagitma
tarihinden 1 giin 6nce hisseye sahip olunmasi kardan pay almak icin yeterlidir. Kaynak: www.kap.gov.tr

(2)  Son islem giinti kapanis fiyati.
(3)  PBK: Pay Basi Kar; Briit: Vergi Kesintisi Oncesi; Net: Vergi Kesintisi sonrasi
(4) Kar Payi Verimi: Pay Basi Briit Kar Payi / Kapanis Fiyati

(5)  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 farkliik gésterebilir. Bu ¢alismada, fikir vermesi agisindan, payda kisminda TFRS/TMS Net Kari dikkate
alinmigtir. Ote yandan, sirketler, Gegmis Yil Karlari’ni da dagitima konu edebilecekleri igin, bu oranin %100’in (izerine ¢ikmasi miimkiind(ir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluglar 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 yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngérd, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdisteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadidinin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye 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 ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve calisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir
olmamasi mumkinduir. Yapr Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki ydneticilerinin,
yetkililerinin, ¢ahganlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen iglemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
cikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi
Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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