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Gorunum

« S&P 500, yukselis serisini dorduncu haftaya vzath, ancak yukan yonlu yolun ikna edici olmaktan ziyade daha ¢ok kosullu oldugu
goruluyor. Hafta boyunca etkili olan fiyat hareketleri son aylarda hakim olan temalarla sekillendi: ateskes dinamiklerine bagh
erken iyimserlik, hafta ortasinda belirsizlige yerini birakh, ardindan ge¢ saatlerde bir yukselis yasandi (ancak bu seferki yukselis,
yapay zeka ivmesi ve artan jeopolitik umudun birlesimiyle gergeklesti).

« Teknoloji, gogu zaman oldugu gibi, yukselise onculuk etti. Bu asamada, hisse senedi piyasasinin, yapay zeka altyapisindan gelen
talep sinyallerinin endeks duzeyinde performansi yonlendirdigi benzer makro rejimin devami niteliginde oldugunu goruyoruz.

- Diger yandan, defansif hisselerinden c¢ikis dikkat ¢ekiciydi. Saghk sektoru, zayif kazanglar ve daha dusuk recete verilerinin
birlesimiyle geride kaldi; kilo verme ilaglanyla ilgili anlahlar Uzerindeki baski, daha genis ilag kompleksine de yansidi. Finans
sektoru de, hayal kinkhg yaratan sonuglar ve daha genis yukselise net bir kahlimin olmamasi nedeniyle diusuk performans
gosterdi. Bu farkliik, piyasanin hala secici oldugunu, buyiume gorunurligunu odullendirirken dongisel veya yapisal kirllganhga
isaret eden her seyi cezalandirdigini vurguluyor.

«  Onemli makro verilerin veya Fed iletisiminin olmamasi, piyasalarnn agirikli olarak jeopolitik mansetler ve karllik beklentileri
Uzerinden islem gormesine neden oldu. Gug¢lu perakende satislar, ABD tuketicisinin simdilik saglam kaldigini hatirlath, ancak daha
genis tablo onemli olcude degismedi. Politika beklentileri buyuk ol¢gude degismedi ve piyasa dar bir bantta islem gormeye devam
ediyor: direncli bUuyume, yapiskan enflasyon ve harekete gegmeye zorlanmadik¢a beklemede kalan bir Fed.
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Gorunum

« Varlklar genelinde oynaklik azalmaya devam ediyor. Déviz piyasalan son haftalara kiyasla belirgin sekilde sakin seyretti ve dolar, iran'la
ilgili gelismelerin oncusu olmaktan ziyade, bu gelismelerle paralel hareket etti. Piyasa, jeopolitik belirsizlik nedeniyle taktiksel olarak USD'de
uzun pozisyonda gorunuyor, ancak daha vzun vadede zayifiga egilimli.

* Faiz oranlarindaq, ozellikle 2-5 yilik vadeli tahvillerde gorulen yukselis, politika gorunumunde belirleyici bir degisimden ziyade, riskin mitevazi
bir sekilde yeniden fiyatlandirnimasini yansitiyor.

- Daha genis anlamda, hisse senetleri yukseliyor ancak liderlik dar ve mikro odakh kaliyor, itici gugler akis odakli olmaya devam ediyor ve
jeopolitik gelismeler oynaklik yaratmaya devam ediyor. Yapay zeka sermaye harcama temasi gecerliligini korudugu ve ateskes dinamikleri
yeniden bir trmanmayi onledigi sirece, en az direngli yol hala yukar yonlu olabilir. Ancak piyasa giderek momentumla islem goren bir
piyasa gibi davraniyor.

- ABD ve iran arasindaki gerilimler zirveye ulasmis gibi gorinirken, piyasalar akis mekaniginin de yardimiyla hizla uzun pozisyonlarini yeniden
olusturdu ve toparlanmayi kovaladi.

« Gecgen hafta bir degisim yasandi. Manset endeks neredeyse hi¢ hareket etmese de, mikro faktorler birincil itici gu¢ olarak yeniden ortaya
cikh. S&P 500 haftayl sadece %0,4 arhsla tamamladi ve bu da daha aktif bir altta yatan piyasa hareketini gizliyor. Endeks yuzeyde yatay
gorunse de, alhinda yari iletkenler gibi alanlar olduk¢ca hareketliydi.

« Tokyo'da ug¢ kisinin faiz artmmina ara verilmesine karsi ¢cikmasiyla dramatik anlar yasandi. USDJPY, bu sahin egilimi ifade etmek igin kisa bir
hareket yapt, ancak savunmaya gecildi. Buna dikkat ¢cekiyoruz ¢cunki gergek bir faiz arlinmi bunun devami olacak. Ayrica, keskin bir
sekilde yukselen yenin, yen carry trade islemlerinin ¢ozilmesini etkileyebilecegini hatirlatmakta fayda var. Mayis-Haziran aylan piyasalar
icin ozellikle hassas gorunuyor.

« Bu arada, iran savasinda yakin vadeli bir ¢6zime inanmiyoruz ve SPX burada tikenme noktasina gelmis gibi gériniyor. Burada bir disuse
hazirlaniyor diye dusunuyoruz.
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Gorunum

Turkiye'de TCMB, faiz oranlarnni sabit tuttu ancak enflasyona yonelik yukari yonlu risklere dikkat gekti.
TCMB, beklentimizin aksine, bir haftalik repo faizini %37'de ve gecelik bor¢ verme faizini %40'ta sabit tuttu.

2 Mart'ta bir haftalik repo ihalelerinin askiya alinmasindan bu yana, TCMB'nin etkin fonlama orani %40'ta kaldi. Bu nedenle, bir
haftalik repo faizinde 300 baz puanlk bir arhis, daha fazla sikilasirma anlamina gelmez, aksine resmi politika faizini mevcut etkin
fonlama oraniyla uyumlu hale getirir.

Ancak, politika faizini degistirmeyerek, TCMB, jeopolitik veya i¢ nedenlerle doviz baskilarinin yeniden ortaya ¢ikmasi durumunda
likidite onlemileri yoluyla etkin fonlama oranini %43'e ¢ikarma se¢cenegini ortadan kaldirmistir.
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BIST-100 endeksi
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Eurobondlar
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TL ve CDS

TRY vs EM FX TR CDS spread vs EM CDS
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Kiuresel varhliklar
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BIST-100 & MSCI EM F/K iskontosu
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

« TL cinsi i¢ bor¢ stokunun yabanci yatinmci payi son acgiklanan verilere gore %5 civarinda.

Yurtdigi Yerlegiklerin Tuttugu Bono ve Hisse Senedi Stoku (%, toplama oran olarak)
Yabancilarin Tuttugu Tahvil-Bono Stoku (TCMB Verisi)
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

* Merkez Bankasi'nin acgikladigi verilere gore, 2026 10 Nisan haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasalarinda 430 milyon
dolar ile net alici, tahvil piyasalarninda ise 713 milyon dolar ile net alici konumundaydi..

« Yilbasindan bu yana bakildiginda hisse ve tahvil piyasasinda sirasiyla 1.5 milyar dolar giris ve 1.6 milyar dolar civarinda toplam
cikis oldu. 2025 yilinda hisse ve tahvil piyasasina sirasiyla 2,2 milyar dolar giris ve 2,8 milyar dolar civarinda toplam giris olmustu.

Yabancilarin Hisse Senedi ve DIBS Piyasasindaki Net Hareketleri (13-haftalik toplam olarak)

Yurtdiginda Yerlesik Kisilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve Devlet i¢ Borglanma Senedi

(haftalik degisim; deferleme diizeltmesi yapilmig)
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Yurtdisi yerlesiklerin Eurobond stoku

« Yurtdisi yerlesiklerin genel yonetim tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen tahviller icerisindeki payi %46 civarinda seyrediyor.

« Deger olarak 10 milyar civan olan Turkiye'deki Bankalarin Yurt Digi Subeleri bono&tahvilleri ¢cikanldiginda deger 36 milyar USD oran
ise %36 civari oluyor.

Genel Yonetim Dig Borg Stoku: Tagiyiciya Gore Genel Yonetim Dig Borg Stoku: Tagiyiciya Gore
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Rezervier & CDS

« Turkiye'nin 5 yilik CDS spreadi gerilerken, 17 Nisan 2026 verilerine gore TCMB'nin net uvluslararasi rezervleri toparlanarak 58 milyar

dolar seviyesinde seyrediyor.

TCMB Net Uluslararasi Rezervler (milyon USD)
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Reel faiz

Ikincil Piyasa Gosterge Nominal ve Reel Faizleri (%)
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Doviz Mevduatlar & USD/TL

Yurtici Yerlesiklerin Doviz Mevduatlan ve USD/TL Kuru
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Turkiye Ekonomisi

 Turkiye ekonomisi, 2025 yilinin dordinci geyreginde reel olarak bir onceki yiin ayni ceyregine gore %3,4 buyume gosterdi. (4C24:
%+3,2, 3C25: %+3,8) Mevsim ve takvim etkilerinden arnindinimis GSYH buyumesi bir onceki ¢eyrege gore %0,4 buyume gosterdi.
Bloomberg'de yer alan piyasa beklentisi %+0,4 idi. (4C24: %+1,3, 3C25: %+1) Boylelikle Turkiye ekonomisi 2025 yilini %3,6 buyime
ile tamamladi. (2024: %3,3)

« BUyUmede yavaslama sinyalleri one ¢ikarken enflasyonda yukan yonly riskleri izliyoruz. Onci veriler nisan ayinda enflasyonda
yukselise isaret ederken onumuzdeki donemde jeopolitik gelismeler ve yuksek eneriji fiyatlanndaki seyir enflasyon beklentileri
acisindan onemini koruyor.

« Manset TUFE 2026 Mart ayinda ortalama beklentinin alhinda kalarak bir 6nceki aya gore %1,94 arhs gosterdi. (Subat 2026: %2,96,
Mart 2025: %2,5) Bloomberg anketine gore ortalama beklenti manset TUFE'nin aylik bazda %2,3 arlis gostermesi yonundeydi. Yillik
TUFE arhigi ise %31,5'den Mart ayinda %30,9’a geriledi (beklenti: %31,4).

« Mart ayinda Manset TUFE'ye ulastirma grubu +0,75 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, gida grubu +0,45 puan, konut
grubu +0,2 puan, giyim ve ayakkabi grubu -0,1 puan katki sagladi.

« Cekirdek TUFE C endeksi Mart ayinda aylik bazda %1,6 arhis gosterirken (Subat: %+1,5) TUFE C endeksindekj yillik arhs ise %29,5'den
%29,7'ye yukseldi (beklenti: %29,7). TUFE B endeksi ise aylik bazda %1,5 arhis gosterirken (Subat: %+2,2) TUFE B endeksindeki yillik
arhs %29,9°dan %30,1’e yukseldi.

* Mart ayinda aylik artis oranlan Subat ayinin alinda kalirken (aylk arhlig oranlarnt Mart ayinda %1,7-%2,2 bandinda seyretmis, Subat
ayinda %1,5-%3 bandindaydi), yilik bazda ise “E” endeksi hari¢ yukselisler goruluyor.
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Turkiye Ekonomisi

« TCMB, 22 Nisan PPK toplantisinda politika faizi olan haftalik repo faizini beklendigi gibi %37 seviyesinde sabit birakh. Ayrica gecelik
vadede bor¢ verme faiz oranini %40'ta, gecelik vadede borglanma faiz oranini ise %35,5'te sabit tuttu. TCMB'nin politika faizini sabit
tutmasi bekleniyordu ancak piyasada gecelik faizdeki 300 baz puanlk arhsi politika faizine yansﬂablleceglne dair tarhgmalar da
mevcuttu. TCMB, iran savasinin baslamasiyla mart ayinda bir hafta vadeli repo ihalelerine ara vermis, likidite araclanyla
sikilasmaya giderek fonlamasini faiz koridorunun uUst bandi olan %40’'tan yapmaya baslamish.

* Aciklama metninde temkinli durusun korundugunu soyleyebiliriz. Agiklanan yeni kisa notta TCMB’'nin Nisan ayinda enflasyonun
yukselecegine, enerji fiyatlarindaki oynakliga ve enflasyon uzerindeki etkilerinin izlendigine ve enflasyon Uzerindeki yukar yonlu
risklere karsi ihtiyath durusa vurgu yaphgini goruyoruz. Ayrica enflasyon gorunumunde belirgin ve kalici bir bozuima olmasi
durumunda para politikasi durusunun sikilastirlacagina da vurgu yapmaya devam ediyor.

« TCMB verilerine gore cari islemler hesabi 2026 yili Subat ayinda 7,5 milyar dolar acik verdi. (Ocak-Subat 2025: 9,3 milyar dolar agik,
Ocak-Subat 2026: 14,5 milyar dolar agik) On iki aylk cari islemler acigi 2026 Ocak ayindaki 33,2 milyar dolardan 2026 Subat
ayinda 35,5 milyar dolara genisledi. (Subat 2025: 16,6 milyar dolar agik) 2026 Ocak ayinda 71,2 milyar olan on iki aylk dis ticaret
acigi ise Subat ayinda 73,2 milyar dolara genisledi. (Subat 2025: 58 milyar dolar agik)

* Finans hesabi Subat ayinda 3,4 milyar dolar giris kaydetti. (Ocak-Subat 2025: 11,7 milyar dolar giris, Ocak-Subat 2026: 23,6 milyar
dolar giris). Subat ayinda 6,5 milyar dolar kaynagi belli olmayan sermaye c¢ikisi gergeklesti. (Ocak-Subat 2025: 1 milyar dolar giris,
Ocak-Subat 2026: 7,7 milyar dolar ¢ikis). Boylelikle TCMB rezervleri Subat ayinda 10,6 milyar dolar azals gosterdi. (Ocak-Subat
2025: +3,5 milyar dolar, Ocak-Subat 2026: +1,4 milyar dolar)
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Buyume

Turkiye ekonomisi, 2025 yilinin dorduncu ¢eyreginde reel olarak bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore %3,4 buyume gosterdi. (4C24:
%+3,2, 3C25: %+3,8) Mevsim ve takvim etkilerinden anndinimis GSYH buyumesi bir onceki ¢ceyrege gore %0,4 buyume gosterdi.
Bloomberg'de yer alan piyasa beklentisi %+0,4 idi. (4C24: %+1,3, 3C25: %+1) Boylelikle Turkiye ekonomisi 2025 yilini %3,6 buyime
ile tamamliadi. (2024: %3,3)

Dorduncu ceyrekte buyumeye buyik olcude i¢ talepten ve yatnmlardan pozitif katki geldigini, dis talepten ise negatif katki
geldigini goruyoruz. Toplam i¢ talep katkisi yaklasik yaklasik 4,5 puan oldu. Net dis talep katkisi ise ihracattaki %2,3 dususe karsin,
ithalat tarafindaki %3,8 arisa bagh olarak negatif oldu (-1,1 puan katki). Stok degismeleri ise buyUmeye -0,05 puan civarinda katki

yapt.
GSYH ve Sanayi Uretimi (yillik, %)
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Sanayi Uretimi

« Sanayi Uretimi 2026 Subat ayinda takvim etkisinden arndinimis olarak yilik bazda %2,2 arhis gosterdi. (Ocak 2026: %-1,9, Subat
2025: %-2)

- Diger yandan takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis Uretim ise 2026 Subat ayinda %2,6 arhis gosterdi. (Ocak 2026: %-2,9, Subat
2025: %-2) U¢ aylik ortalama uretim arhisi %+0,3 seviyesinde gerceklesti (onceki: %+0,3)

Sanayi Uretimi: Takvim Etkisinden Arindinlmig (yillik, %)
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KKO

« imalat sanayi kapasite kullanim orani (mevsimsellikten arnindinlmis) Nisan ayinda 74 ile yatay seyretti.

Kapasite Kullanimi (%)
(mevsimsellikten anindinlmig; kalin ¢izgi 6-aylik hareketli ortalamadir)
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YapiKredi

Yatirm



Egilim anketleri

Tiiketici Giliveni ve Reel Sektor Gliveni
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Kredi buyume hizi

Kredi Bluyumesi: Ticari ve Tiiketici Krediler (13-haftalik yilhklandiniimig biylume, kur etkisinden arindinlmig)
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Enflasyon: TUFE

« Manset TUFE 2026 Mart ayinda ortalama beklentinin altinda kalarak bir onceki aya gore %1,94 arhs gosterdi. (Subat 2026: 7%2,96,
Mart 2025: 7%2,5) Bloomberg anketine gore ortalama beklenti manset TUFE'nin aylik bazda %2,3 arhs géstermesi yonindeydi. Yillik
TUFE arhsi ise %31,5'den Mart ayinda %30,9’a geriledi (beklenti: %31,4).

« Mart ayinda Manset TUFE'ye ulashrma grubu +0,75 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, gida grubu +0,45 puan, konut
grubu +0,2 puan, giyim ve ayakkabi grubu -0,1 puan katki sagladi.

TUFE ve Cekirdek Enflasyon (12-aylik, %)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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TUFE

Uzun Vadeli Gériiniim: TUFE Enflasyonu (12-ayhk, %)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Cekirdek enflasyon

« Cekirdek TUFE C endeksi Mart ayinda aylk bazda %1,6 arhis gosterirken (Subat: %+1,5) TUFE C endeksindeki yillik arhis ise %29,5'den
%29,7'ye yukseldi (beklenil %29,7). TUFE B endeksi ise aylik bazda %1,5 arlis gosterirken (Subat: %+2,2) TUFE B endeksindeki yillik
arhs %29,9'dan %30,1’'e yukseldi.

* Mart ayinda aylik artis oranlan Subat ayinin alinda kalirken (aylk arhlis oranlan Mart ayinda %1,7-%2,2 bandinda seyretmis, Subat
ayinda %1,5-%3 bandindaydi), yilik bazda ise “E” endeksi hari¢ yukselisler goruluyor.

Cekirdek Enflasyon ve Déviz Kuru (12-ayhk, %)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Enflasyon: Yi-UFE

- Subat ayinda yurtici Uretici fiyat endeksi aylik bazda %2,4 arhs gosterirken (Ocak: %+2,7) Y-UFE'deki yilik arlisin %27,2’den
%27,6’ya yukseldigini goruyoruz

Yi-UFE Enflasyonu ve Déviz Kuru (12-aylik, %)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Enflasyon beklentileri

« TCMB Beklenti Anketi'nin Nisan ayi1 sonucglanna gore, katilimcilarin ortalama 2026 yilsonu enflasyon beklentisi %27,5’e yukseldi.
(onceki: %25,4)

« Gelecek 12 aylik TUFE enflasyonu beklentisi %23,4’e yikseldi (6nceki: %22,2), 24-aylik beklenti ise %18’e yikseldi (6nceki: %17,3).

Enflasyon Beklentileri (%)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Mevduat Faiz Oranlari

Mevduat Faiz Oranlari
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Kredi Faiz Oranlari

Kredi Faiz Oranlari
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Cari denge

TCMB verilerine gore cari islemler hesabi 2026 yili Subat ayinda 7,5 milyar dolar agik verdi. (Ocak-Subat 2025: 9,3 milyar dolar agik,
Ocak-Subat 2026: 14,5 milyar dolar agik) On iki aylik cari islemler acigi 2026 Ocak ayindaki 33,2 milyar dolardan 2026 Subat
ayinda 35,5 milyar dolara genisledi. (Subat 2025: 16,6 milyar dolar a¢ik) 2026 Ocak ayinda 71,2 milyar olan on iki aylk dis ticaret
acigi ise Subat ayinda 73,2 milyar dolara genisledi. (Subat 2025: 58 milyar dolar agik)

Finans hesabi Subat ayinda 3,4 milyar dolar giris kaydetti. (Ocak-Subat 2025: 11,7 milyar dolar giris, Ocak-Subat 2026: 23,6 milyar
dolar giris). Subat ayinda 4,5 milyar dolar kaynagi belli olmayan sermaye c¢ikisi gergeklesti. (Ocak-Subat 2025: 1 milyar dolar giris,
Ocak-Subat 2026: 7,7 milyar dolar ¢ikis). Boylelikle TCMB rezervleri Subat ayinda 10,6 milyar dolar azalis gosterdi. (Ocak-Subat
2025: +3,5 milyar dolar, Ocak-Subat 2026: +1,4 milyar dolar)

Cari Denge (12-ayhk toplam, milyon USD)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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TCMB

TCMB, 22 Nisan PPK toplantisinda politika faizi olan haftalik repo faizini beklendigi glbl 737 seviyesinde sabit birakh. Ayrica gecelik
vadede bor¢ verme faiz oranini %40'ta, gecelik vadede borclanma faiz oranini ise %35,5'te sabit tuttu. TCMB, iran savasinin
baslamasiyla mart ayinda bir hafta vadeli repo ihalelerine ara vermis, likidite araglanyla sikilasmaya giderek fonlamasini faiz
koridorunun Ust bandi olan %40'tan yapmaya baslamisti.

Aciklama metninde temkinli durusun korundugunu soyleyebiliriz. Agiklanan yeni kisa notta TCMB'nin Nisan ayinda enflasyonun
yukselecegine, eneriji fiyatlarindaki oynakliga ve enflasyon uUzerindeki etkilerinin izlendigine ve enflasyon Uzerindeki yukar yonlu
risklere karsi ihtiyath durusa vurgu yaphgini goruoyoruz. Ayrica enflasyon gorunuminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi
durumunda para politikasi durusunun sikilastinlacagina da vurgu yapmaya devam ediyor.

TCMB Ortalama Fonlama Maliyeti
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Blitce acigl

Merkezi Yonetim Faiz Dig1 Dengesi (milyon TL, 12-aylik toplam)
1000000 B TURKEYDATAMONITOR

750000
500000

250000

£  -250000
-500000
-750000
-1000000
-1250000

-1500000

2015 2018 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Maliye - IMF Farkh — Maliye Tamimh — IMF Tarmimh

Kaynak: Turkey Data Monitor
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Model Portfoy
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Kaynak: YKY Arastirma, Rasyonet
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi 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 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 taahhiitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatinm arag¢larinin ve iglemlerin
kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirrm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen liriin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu iiriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan
her tiirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karan verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklan ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlan sorumlu degildir. Yapi1 Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli boliimlerde
istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi mimkiindiir. Yapi Kredi
Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh
olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme ¢ergevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tiim gercek veya tiizel kisiler ile
miusterileri arasinda onlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklar veya istirakleri, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar iizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu c¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin

yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ligiincii kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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