FINANSAL SONUGCLAR / 3C26

YalerEdl TURKIYE / Restoran

Yatirim Arastirma 27 Ekim 2026
TAB Gida (TABGD TI)

Yiiksek trafik bazi ve dayanikh marjlar AL (5nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 181,60 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 375,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 47.451/955 | Nominal / Gorece Getiri — 12ay (%) =24 1-27
Halka Aciklik Orani 30 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 161,3

. . Piyasa
TMS/TFRS - TL milyon 3G26 3G25 Yillik A 2G26 Geyreklik A YKYt Beklentio:
Net Satislar 16.733 15.957 %4,9 17.148 %2,4 16.493 16.580
VAEOK 3.772 3.555 %86,1 3.856 -%2,2 3.411 3.579
Net Kar 629 1.224 -%48,6 1.598 -%60,7 881 815
VAFOK Marj %22,5 %22,3 0,2pp %22,5 Opp %20,7 %21,6

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
3C26 Sonuglari

TAB Gida <TABGD TI> 3C26'da 629 milyon TL net kar acikladi. Net kar yillik %49 azaldi. Net kar bizim tahminimizin %29, piyasa
beklentisinin ise %23 altinda kaldi. Net kardaki diisustiin nedeni net faiz gelirinin yillik bazda azalmasiydi. 1Y26'dan farkh olarak
3C26'da sirketin yapilandiriimis finansal Grln yatinmindan kazang olugsmadi. Sirket 1Y26'da bu yatirnmdan yaklagik %40 getiri elde
etti. Bu getiri 2,6 milyar TL'lik baslangi¢ yatinmi Gzerinden yaklasik 1 milyar TL kara karsilik geliyor. Sirket boylece yillik getiri
hedefine ulasti ve kazanci sabitleme karari aldi. VAFOK yillik %6 artti ve 3,8 milyar TL oldu. VAFOK marji %22,5 oldu. VAFOK
bizim tahminimizin %11, piyasa beklentisinin ise %5 Uzerinde geldi. Hasilat reel olarak yillik %5 artti ve 16,7 milyar TL oldu. Hasilat
bizim ve piyasanin tahminleriyle uyumlu geldi.

Temel notlar ve One Gikanlar

m Trafik biyumesi yiiksek baz etkisiyle normallesiyor. Sistem genelindeki satiglar nominal olarak yillk %34,5 artti ve 23,5
milyar TL oldu. Fis sayisi yillik %6,7 artti ve 71,1 milyon oldu. Fis biyimesi 1C26'daki %13.7 ve 2C26'daki %10.4 seviyesinin
altinda kaldi. Ancak biz bu yavaglamayi biyUk 6l¢lide baz etkisine bagliyoruz. Fis sayisi 3C25'te yillik %23 artmisti. Bu artisin
arkasinda 2025'te baglayan deder mendsu stratejisi vardi. Hesaplamamiza gdre ortalama sepet tutari ayni dénemde yillik %26
artti (TUFE: yaklasik %30). Bu rakam reel olarak yaklasik %3'liik bir diisiise isaret ediyor. Bu diisiis, sirketin deger meniilerine
(6rnegin ikili mendler) dayanmaya devam ettigini teyit ediyor. Restoran sayisi yillik yaklasik %10 artti ve 2.164 oldu. Sirket
3C26'da 73, 9A26'da ise 151 yeni restoran agti. Restoran basina fig sayisi yillik bazda bir miktar azaldi. Bu disustn bir kismi
yeni restoranlarin olgunlasma surecinden kaynaklandi. Dijital kanallarin toplam satislardaki payi %56 ile yatay kaldi. Paket
servisin payl 2C26'daki %31'den %30'a indi. Kiosk penetrasyonu %75'ten yaklasik %80'e yikseldi. Sirket ceyrekte yaklasik 400
kiosk ekledi. Sirketin iglettidi restoranlarin satiglar reel olarak yillik %9 artti. Buna karsilik franchise gelirleri, franchise aginin
blyimesine ragmen yillik %22 azaldi ve yaklasik 1,5 milyar TL oldu. Bu nedenle reel hasilat biyimesi 1C26'da %15,3, 2C26'da
%10,6 iken 3C26'da %4,9'a geriledi.

= Maliyet yapisi VAFOK marjini destekledi. VAFOK yillik %6 artti ve 3,8 milyar TL oldu (3C26: %22,5 marj, 3G25: %22,3 marj).
Brit marj ise yillik 38 baz puan azaldi ve %16,8 oldu. Satislarin maliyeti icindeki personel giderleri reel olarak yillik %11 artti.
Bu giderlerin hasilata orani %17,3'ten %18,3'e ¢ikti. Amortisman giderleri de yillik %29 artti. Hammadde maliyetlerinin restoran
satiglarina orani ise bir miktar iyilesti. Brut karin altinda reklam giderleri yillik %11, degisken kira giderleri yilik %13 azaldi. Bu
disus, 87 milyon TL'den 186 milyon TL'ye ¢ikan komisyon giderlerini fazlasiyla telafi etti. Boylece devam eden deger odakli
satiglara ragmen VAFOK marji korundu
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= Net nakit pozisyonu korundu. Net nakit (TFRS 16 hari¢) 9,5 milyar TL oldu. Bu rakam 2C26 sonunda 9,4 milyar TL’ydi. Net
nakit 3,6 milyar TL tutarinda tiirev arag igeriyor. Bu araglarin nominal degeri ¢ceyreklik bazda degismedi. Sadece nakit ve finansal
yatirimlar dikkate alindiginda net nakit 2C26 sonundaki 5,7 milyar TL'den 6,0 milyar TL'ye ¢ikti.

m Sirket yonetimi beklentilerini degistirmedi. Yénetim 2026 i¢in yaklasik %10 yeni restoran acilisi, %8-10 reel hasilat blylimesi
ve sabit VAFOK mariji beklentisini korudu.

Ozet Goriisiimiiz

TAB Gida'nin 3G26 finansallarini sinirl olumsuz olarak degerlendiriyoruz. 3C26'daki %22,5 VAFOK marji ve %4,9 reel hasilat
blylmesi, sirketin yillik beklentilerini tutturma yolunda oldugunu gosteriyor. Trafikteki yavaslamayi da buyik Ol¢lide baz etkisine
bagliyoruz. Ancak net kardaki yillik %49'luk digls hisse Uzerinde baski yaratabilir. Bu dugtsin temel nedeni finansal gelirlerdeki
sert disls oldu. Bu nedenle sinirh olumsuz bir piyasa tepkisi bekliyoruz. Bugiin yapilacak telekonferansta yonetimi
dinledikten sonra model varsayimlarimizi gézden gegirecegiz. Simdilik TABGD igin AL tavsiyemizi ve 12 aylk 375 TL hedef
fiyatimizi koruyoruz. 2027 tahminlerimize gére hisse 2,4x FD/VAFOK carpaniyla islem gériiyor. Yatirilan sermaye getirisi
goriiniimiinii de dikkate aldigimizda bu seviyeleri cazip buluyoruz.
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Gelir Tablosu (Geyreksel)

TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kari
Diger Faaliyet Gelir (Gider)
Esas Faaliyet Kari
VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Aznlik Hissedarlari
Net Kar

Gelir Tablosu (Son 12 Ay)
TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kari
Diger Faaliyet Gelir (Gider)
Esas Faaliyet Kan
VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Aznlk Hissedarlari
Net Kar

Bilango
TLmn
Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Stoklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varliklar

Finansal Varlklar & Equity Pick Ug

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varlklari
Serefiye
Ertelenmis Vergi Varlig
Diger Duran Varliklar
Toplam Varliklar
KV Yiikiimliiliikler
KV Borglar
Ticari Borglar
Diger KV Yikimliliikler
UV Yiikiimllikler
UV Borglar
Ertelenmis Vergi Yikimliliga
Diger UV Yiikimlilikler
Azinlik Hissedarlar
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Yiikiimliilikler

4024 1Q25 2Q25
12465 12.882 15.499
2216 1.728 2906
-1.042 1227 -1.158
1175 501 1748
-185 47 -197
990 454  1.551
2905 2170 3.510
2720 2122 3313
-652 -84 -144
-647 -243 -253
794 653  1.785
-336 -195 -203
0 0 0

458 458  1.582

2024/12 2025/03 2025/06

52,086 53.387 54.707
9.095 9325 9.408
4239 -4358 -4480
4856 4967 4928
-266 -285 -536
4590 4682 4392
11.294 11.585 11.752
11.028  11.300 11.216
-930  -1.023 -999
-1.862 -1.912  -149
4682 4662 4716
-1571 1365 -1.284
0 0 0
3411 3297 3432

3Q25
15.957
2741
-1.049
1.692
-286
1406
3.555
3.269
-214
-320
1455
-231
0
1.224

2025/09
56.804
9.591
-4475
5.116
-715
4.401
12.138
11.424
-1.094
-1.463
4.688
-965

0
3.723

4Q25
14.882
2227
-1.124
1.104
-185
918
2.853
2.668
-31
-223
1.139
-1.137

2025112
59.221
9.602
-4.557
5.045
-715
4.330
12.087
11.372
-82
-1.038
5.033
-1.766
0
3.267

1Q26
14.854
1.729
-1.156
574
-204
369
2.524
2.320
-198
-192
673
-420

253

2026/03
61.193
9.603
-4.486
5117
-873
4.245
12.442
11.570
-587
-987
5.053
-1.991
0
3.062

2Q26
17.148
3.125
-1.278
1.847
-344
1.503
3.856
3.512
-414
-156
1.998
-400

0
1.598

2026/06
62.841
9.822
-4.606
5216
-1.019
4.197
12.788
11.769
-857
-891
5.265
-2.188
0
3.078

3Q26
16.733
2810
-1.152
1.658
-265
1.392
3.772
3.506
-507
-114
849
-220

629

2026/09
63.618
9.891
-4.709
5.182
-999
4.183
13.005
12.006
-1.150
-684
4.659
2177
0
2482

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

16.425
10.861
2678
748
2139
28.863
0
15.794
1.586
11173
0

0

310
45.289
10.309
3.139
5.082
2.088
7.266
4.661
1.925
681

0
27.714
45.289

15.822
8.037
3.113

77
3.895
29.743
0

16.415
1618

11.414

0
0
295

45.565

10.229
3.046
4627
2.556
7.642
4.933
2015

693

0
27.695
45.565

15.774
7.568
3.204

805
4198
29.982
0

16.555
1.623

11.504

0
0
301

45.757

10.097
3.073
4283
2.742
7.673
4.733
2.204

736

0
27.987
45.757

15.396
6.054
3.455

909
4978
30.511
0

16.997
1.593

11.664

0
0
256

45.907
9.883
3.115
4.153
2615
7.829
4.861
2231

737

0
28.195
45.907

15.593
5.960
3.870

827
4.937
31.365
0

17.307
1577

12171

Nakit Akim Tablosu (Geyreksel)

TLmn
Faaliyetlerden Nakit
Yatirmlardan Nakit
Finansal Faaliyetierden Nakit
Toplam Nakit Girisi
Toplam SNA Girisi

Gelirlere Orani
Nakit Akim Tablosu (Son 12 Ay)
TLmn
Faaliyetlerden Nakit
Yatirmlardan Nakit
Finansal Faaliyetierden Nakit
Toplam Nakit Girisi
Toplam SNA Girisi

Gelirlere Orani

14.384 15780 15.245
9.817 10.317 10.384
2253 2713 2743

640 738 776
1673 2013 1341
25248 25268 26.603
0 0 0

14.158 13956 14.839
1554 1524 1549
9.396 9.655 10.010

0 0 0
0 0 0
141 133 205

39.632 41.049 41.848
7.750 8.745  8.959
2287 2374 2625
3194 3509 4.052
2268 2862 2281
6.103  6.061  6.386
3682 3533 3815
1704 1828  1.848

7 700 722
0 0 0

25780 26.242 26.504

39.632 41.049 41.848
4Q24 1Q25 2Q25
1808 2093 3.799
-2.742 338 -991
-3870 -1.932 -2670
-4.804 499 138

-934 2431 2.808
-1% 19% 18%

2024112 2025/03 2025/06

8.138 7.965 9.566
-2599 -1.935 -3490
6832 -6.059 -7.794
-1.294 29 1718
5539 6.030 6.076

1% 1% 11%

3Q25
2.530
-616
-1.682
232
1914
12%

2025/09
10.230
-4.011

-10.154
-3.935
6.219
11%

4Q25
2.603
-4.316
-1.648
-3.361
-1.713
-12%

2025/12
11.026
-5.585
-7.932
-2.491
5441
9%

1Q26
1.324
1.2711
-1.884
Il
2.595
17%

2Q26
2.797
-1.041
-3.152
-1.397
1.755
10%

2026/03 2026/06 2026/09

10.256
-4.652
-7.884
-2.279
5.605
9%

9.254
-4.702
-8.366
-3.814

4.552

7%
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Ceyreksel Bilyiime ve Marjlar

Ceyreksel Biiyiime (yly) (%) 4Q24
Gelirler 54
Briit Kar 114
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 51
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 58
Vergi Oncesi Kar Zarar 42
Net Kar 18
Ceyreksel Marjlar (%) 4Q24
Briit Kar 17,8
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 233
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 218
Net Finansman Gelir (Gider) -5,2
Parasal Kazang (Kayip) -5.2
Vergi Oncesi Kar Zarar 64
Net Kar 37

Son 12 Ay Biiyiime ve Marjlar

2025/03
17,5
217
21,2

-19
-3.6
87
6.2

2Q25
18,7
22,6

-0,9
-1.6
15
10,2

2025/06
17,2
215
205
-1.8
2,7

8,6
63

2
2025/09
169
214
20,1
19
26

83

66

4Q25

14

2025/12
16,2
204
19,2

0,1
-1.8
85
55

15

2026/03
15,7
20,3
18,9
-1,0
-1.6

83
5,0

116

15
4

9

5

12

10
2026/06
156
203
187
14
14

84

49

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

12

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Son 12 Biiyiime (yly) (%)
Gelirler 1
Briit Kar 14
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 14
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 13
Vergi Oncesi Kar Zarar -26
Net Kar -46
Son 12 Ay Marjlar (%) 2024112
Briit Kar 17,5
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 217
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 212
Net Finansman Gelir (Gider) -18
Parasal Kazang (Kayip) -36
Vergi Oncesi Kar Zarar 9,0
Net Kar 6,0
Nakit Déngii & NiS
Net Nakit Dongiisii (Giin) -9
Ticari Alacak Tahsilat (Giin) 13
Stok Dongi (Giin) 5
Ticari Borg Odeme (Giin) 28
Net Isletme Sermayesi (Ana) (TLmn) (*) -301

Gelirlere Orani -1%

4
19
6
29
-58
0%
-1%

-8
18

6

33
-533
-1%
6%

-16
17

6

39
-1.656
-3%
-17%

-7
17

5

29
-137
-1%
-8%

-5
19

6

30
-273
0%
-3%

2
20
6
29
212
0%
2%

-3

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

-4.410
nm.
n.m.

-4,5x
18%

-3.944
nm.
nm.

-4,3x
20%

-3.061
nm.
nm.

-4x
22%

-58
nm.
nm.

-52,5x
22%

238
0,0
00

-7,2x
22%

2.582
01
0,2

-3,6x
23%

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Briit Kara Orani -3%

Net Borg (Nakit) (TLmn) -3.848

Net Borg / Ozkaynaklar (x) nm.

Net Fin. Borg / VAFOK (x) nm.

Esas Faal.Kari/ Net Fin.Gel. (Gid.) (x) -4,9x

Borg / (Borg + Ozkaynak) 19%

Getiri (%)

Ozkaynak Karliigi (%) 13%
Net Kar Marji (%) 6%
Varlk Devir Hzi 143%
Finansal Kaldirag Orani 155%

ROIC (%) 22%

Net Faaliyet Varliklan (TLmn) 21.136

13%
6%
136%
159%
21%
22.745

Geriye Déniik Garpanlar (Sonuglar Oncesi ve Sonrasi)

Gelirler 61.193
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 12442
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 11.570
Toplam SNA Girisi 5.605
Net Kar 3.062
Toplam Ozkaynaklar 27.987
Piyasa Garpanlari (x) (**) Pre
FD / Gelirler 08
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.) Harig) 38
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.) Dahil) 42
FD/Net Faaliyet Varlklar 1,5
FD/SNA 108
FIK 154
F/D 17

15
10,5
19,1

1,6

13%
6%
135%
159%
19%
23.362

3%
3%
2%
-19%
1%
1%

14%
7%
135%
159%
18%
24.996

12%
6%
139%
159%
16%
26.644

11%
5%
141%
160%
16%
27.045

11%
5%
143%
160%
15%
28.379

9%
4%
138%
163%
14%
30.116

Kaynak: KAP, YKY Arastirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar (**) Esas Faaliyet Kari/ Net Operasyonel Varliklar (***) FD ilgili ddnemin dénem sonu bakiyeleri izerinden hesaplanmistrr.
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TABGD - Ozet Finansal Sonuglar

Ceyreksel Biiyiime (yly) (%)
20.000
18.000
16.000
14.000
12.000
10.000

8.000

54,4  Gelirler —yly 60,0

50,0

17.148
15.499 15957

14.882  14.854 40.0

12.465
30,0

6.000
4.000
2.000

0
1Q26

3Q26

4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 2Q26

Ceyreksel Marjlar (%)

0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0

17,2
Briit Kar 18,2

I — 15,8

VAFOK 20,5
(dig. gel 20,5

(aich haric) | 1.0

7,7
Net Kar 9,3
3,8 3Q25 =2Q26 =3Q26

Ceyreksel SNA (TLmn) ve SNA Mariji (%)
3Q25

4Q24 1Q25 2Q25 4Q25 1Q26 2Q26  3Q26

3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000
500

0

-500
-1.000
-1.500
-2.000

25,0

18,9

18,1
2.808

20,0

15,0

-11,5

10,0
w THBMNISNA Girisi  —— Gelirlere Orani

-15,0

Borgluluk
3.000 10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
1%

2.000 Net Borg (Nakit) (TLmn)

1.000
0
-1.000
-2.000

-3.061
-3.000

-3.848 -3.944

-4.410

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

-4.000

-5.000

Son 12 Biiyiime (yly) (%)

70.000 25,0
60.000
19.1 62.841
9, 59.221 61.193 20,0
50.000 50086  53.387 54.707 ’ e 14,9
13,7 |
40.000 e 13,4, 15,0
10,9 !
30.000 10,0
20.000
5,0
10.000
0 0,0

2024112 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06

Son 12 Ay Marjlar (%)

0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0
16,9
Brit Kar 15,6
[, 15,5
VAFOK 20,1
(dig. gel 18,7

(aion haric) |, 5.0

6,6
Net Kar 4,9

3,9 2025/09 2026/06 m2026/09

Son 12 Ay SNA (TLmn) ve SNA Mariji (%)

2024/12  2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

7.000 11,3 11,1 10.9 12,0

6.000
6.030 [l 6.076 10.0

5.000 5.539

8,0

4.000
6,0

3.000
4,0

2.000
1.000 20
0 0,0

Getiri (%)
16% " 25%
==Qzkaynak Karliligi (%) (left) ROIC (**) (right)

14%
20%

12%
10% 15%

8%
6% 10%

4%
5%

2%
0% 0%

2024112 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Kaynak: KAP, YKY Arastrma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm 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 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 taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi 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 Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




