FINANSAL SONUCLAR / 3C26

Y\J YaI]IKrEdI TURKIYE / Otomotiv

Yatirm Arastirma 6 Kasim 2026
Tofas Otomotiv (TOASO TI)
Beklentilerdeki revizyona ragmen operasyonel karlilik guiglii seyretti AL (6nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 222,70 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 494,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 111.350/2.229 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) -1/-6
Halka Aciklik Orani 24 | ont, islem Hacmi — 3ay (TLmn) 926,1
TMS/TFRS - TL milyon 3G26 3G25 Yillik A 2G26 Geyreklik A YKYt Bekﬁ;ﬁf;}
Net Satislar 86.353 116.930 26,2% | 111.501 -22,6% 82.065 81.874
VAFOK 2.432 2.315 5,0% 2.215 9,8% 2.245 1.844
Net Kar 4.332 1.568 176,3% 3.265 32,7% 2.595 2.467
VAFOK Marj 2,8% 2,0% 0,8pp 2,0% 0,8pp 2,7% 2,3%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

3C26 Sonuglari

Tofas Otomotiv <TOASO TI>, 3C26'da tahminimizin %67, konsenslsiin %76 Uzerinde 4,3 milyar TL net kar acikladi. Beklenenden
yuksek finansman gelirleri ve parasal kazanglar sapmanin blyutk bolimini belirledi. Operasyonel performans da gigliydu: 2,4
milyar TL'lik VAFOK tahminimizin %8, konsensiisiin %32 iizerinde gergeklesirken marj y/y 0,8 puan iyileserek %2,8'e yiikseldi.
Daha zayif i¢ pazara ve temmuz—agustos aylarindaki uretim duruslarina ragmen brit marjdaki genisleme umut verici. Karma
kaynakli marj toparlanmasi ve daha yilksek VOK marji beklentisi hacim beklentisindeki indirime agir bastigindan sonuglar hafif
olumlu degerlendiriyoruz.

s lhracat, i¢ pazar hacimlerindeki diisiisii kismen telafi etti. KO Scudo ihracat hacimlerindeki %80'in {zerindeki artisin
destegiyle ihracat gelirleri y/y %70 yukseldi. Hacimlerin daralmasiyla yurt ici gelirler y/y %38 geriledi. Rekabet fiyatlama izerinde
baski olusturmaya devam etti: yurt i¢i ortalama birim fiyatin reel bazda yaklasik %5 geriledigini tahmin ediyoruz; bu da gelir
disutsunln biyik kisminin hacimden kaynaklandigina isaret ediyor. Tlketici finansmani isi istikrarli gelir profilini korudu ve marj
iyilesmesini destekledi.

= Daha iyi lUretim karmasi briit marj genislemesini siiriiklilyor. Briit marj y/y 4,2 puan ve ¢/¢ 2,6 puan artarak yaklasik %9'a
yukseldi. KO Scudo ithal dagitim hacimlerine kiyasla yapisal olarak daha yiksek marja sahipken Egea/Tipo'nun marji seyreltici
etkisi zayifladi. Daha yiiksek faaliyet giderleri VAFOK'e yansimayi sinirladi; VAFOK yly %5 artisla 2,4 milyar tl'ye, marj ise 0,8
puan artisla %2,8'e ulasti. VAFOK konsensiisiin %32, tahminimizin %8 (izerinde gergeklesti; marj konsensiisiin 50 baz puan
Uzerinde, tahminimizle ise genel olarak uyumlu oldu. Otomotiv grubu 3C26'da 1Y26'daki kadar faaliyet kari Uretti.

= Yatinmlar Siiren yatirimlara ragmen gli¢lii nakit yaratimi. 3C26'da 10,4 milyar tl'lik igletme sermayesi nakit girisi nakit
yaratimini destekledi. Buna bagl olarak diizeltiimis net bor¢/VAFOK orani yaklasik 0,9x'e gerilerken diizeltimemis konsolide
net borg/VAFOK 3,8x seviyesinde gerceklesti.

m Hacim indirimi marjdaki ilerlemeyi goélgelememeli. Tofas, 2026 hacim beklentisini diisiirirken VOK marji beklentisinin alt
sinirini yiikselterek arah@i %3—4'ten yaklagik %4'e revize etti. 9A26 VOK marjinin %3,9 oldugu dikkate alindiginda, 4C26'dan
itibaren K9 Doblo'daki Uretim artigi yil sonu sonucunu yukari tagiyabilir ve 2028 i¢in %5-7'lik hedefe ydnelik yukari yénlu
potansiyeli destekliyor. Sirket yurt i¢i hafif arag pazari beklentisinin Ust sinirini 50 bin adet disirerek 1.100-1.150 bin adede
cekti ve yurt igi satig beklentisini 300-320 bin adetten 270-290 bin adede indirdi; bu da yaklasik 2 puanlik pazar payi kaybina
isaret ediyor. Yonetim yurt i¢i revizyonu modele 6zgl tedarik aksakliklarina bagladi. Sirket ihracat beklentisini 75—85 bin adetten
70-80 bin adede dusurdl; bunu daha zayif talebin isareti olarak degil, bir bulunabilirlik sorunu olarak goértyoruz.

Yasin SARIHAN
Yasin.sarihan@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 82 33
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YKY Gériisii: Sonuglari hafif olumlu degerlendiriyoruz. Karma kaynakli briit marj toparlanmasi ve iyilegsen VOK marji beklentisi,
donlisim hikayesi agisindan agirlikli olarak model bulunabilirligini yansitan kisa vadeli hacim indiriminden daha belirleyici. K9
Doblo'nun dretimi hizlandikga karlar daha az oynak hale gelmeli; 2028 igin %5-7'lik VOK marji hedefi ise yukari yénlii potansiyel
sunuyor. Sonuglarin ardindan tahminlerimizi revize edecegiz. AL tavsiyemizi ve 494 TL'lik 12 aylik hedef fiyatimizi koruyoruz.
TOASO, 2026 tahminlerimize gore 9,4x FD/VAFOK ve 7,2x F/K garpanlariyla islem goriyor.
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6 Kasim 2026 — Tofag Otomotiv 3G26 Finansal Sonuglar

TOASO - Ozet Finansal Sonuglar

Gelir Tablosu (Geyreksel)
TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kari
Dider Faaliyet Gelir (Gider)
Esas Faaliyet Kar
VAFOK [dig. gel [gid) harig)
VAFOK [di§. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider]
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Azinlik Hissedarlan
Net Kar

Gelir Tablosu (Son 12 Ay)

Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kan
Dider Faaliyet Gelir (Gider)
Esas Faaliyet Kar
VAFOK [dig. gel [gid) harig)
VAFOK [dI3. gel (gld) dahll)
Net Finansman Gelir (Gider]
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Azinlik Hissedarlan
Net Kar

Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Stoklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varliklar
Finansal Varliklar & Equity Pick Up
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklari
Serefiye
Ertelenmig Vergi Varligi
Dider Duran Varliklar
Toplam Varliklar
KV Yitkiimldlikler
KV Borglar
Ticari Borglar
Diger KV Yakamldldkler
UV YikdmIdldkler
UV Borglar
Ertelenmis Vergi Yakimldlaga
Diger UV Yukamldilikler
Azinlik Hissedarlari
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Yakamldlikler

4024 1025 2025 3025 4025 1026 2026 3026
48.879 39436 100.420 116.930 156.252 113.515 111501 86.353
2681 2216 7085 5496 10847 8057 7022 7728
-4387 -3835 -6181 -5711 -6877 -6702 -6424 -6.164
-1716  -1419 894 -215 3869 1356 598 1564
649 126 -529 519 1238 547 545 943
-1067 -1293 364 303 5107 1802 1143 2507
350 1111 3297 2315 5705 2887 2215 2432
998 1237 2767 2834 6943 3434 27680 3.375
1355 2877 1370 478 755 1233 1108 1003
-988  -1975 215 1348 346 521 1240 1255
471 -279 2043 2266 6857 3737 3563 4821
275 7 399 -699 -374 -360 -299 -4gg

0 0 0 0 0 0 0 0

-197 -208 2442 1568 6583 3376 3.265 4.332
2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09
210428 177.848 229.502 305.665 413.038 A4B7.117 498.198 A467.621
21758 128941 14297 17477 25643 31485 31422 33654
-16.746 -15524 -18372 -19.934 -22515 -25582 -25815 -26.267
5013 -2583 -4075 -2457 3129 5903 5607  7.387
1695 1378 204 764 1353 1774 2848 3273
6708 -1205 -3871 -1693 4482 7677 8456 10660
15101 7043 5217 7073 12429 14205 13123 13.239
16796 842l 5421  7.837 13782 15979 15971 16512
9851 7672 7175 5880 6591 3837 3575 4100
-7833  -5785 -2008 -1400 -66 2429 3455 3362
7957 1663 2202 3558 10987 15003 16523 18.078
539 910 389 46 -602 -1033 -1732 -1522

0 0 0 0 0 0 0 0

8496 2573 2591 3605 10.385 13969 14792 17.556
2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09
102,053 108.261 136.629 130.690 149.669 161207 160.775 139.491
32214 39335 22409 24415 25036 23802 11856 18.285
33985 30835 54965 54027 63011 58200 61555 50.908
14158 16717 38965 28641 20854 37546 45814 33514
21695 21374 20290 23607 40668 4155 41551 36784
47.098 46391 59.786 5B.B18 66.051 65.665 67.058 72708
0 0 0 0 0 0 0 0
23569 23705 24727 24148 26933 27842 29080 31999
6774 5933 5842 5128 6068 5648 5263 5701

62 S5 51 46 44 63 60 207

0 0 10047 10047 9173 8173 9173 8173

5877 6483 9326 9089 10029 9895 9981 10578
10816 10208 9694 10361 13804 13043 13491 15051
149.151 154,651 186.415 189.509 215.720 226.871 227.833 212.199
43.147 60515 98727 88386 B88.005 102721 106.950 95.328
17797 17821 21842 19474 20206 28372 31221 32438
18456 26831 59812 53139 53955 60840 62495 49751
6895 15863 16974 15773 13845 13408 13234 13139
29.359 27.674 30411 32.632 53.086 57.535 SLABL 44.090
27604 26026 28174 30299 46514 50001 43062 37203
0 0 0 0 0 0 0 0

1755 1648 2236 2333 6573 7534 8418 6887

0 0 0 0 0 0 0 0
76.645 66463 67277 68490 74629 66615 G69.402 72.781
149.151 154.651 196.415 189.509 215.720 226.871 227.833 212.199

Nakit Akim Tablosu [Ceyreksel]

TLmn
Faaliyetlerden Nakit
Yatinmlardan Nakit
Finansal Faaliyetlerden Nakit
Toplam Nakit Girisi
Toplam SNA Girisi

Gelirlere Orani
Nakit Akim Tablosu [Son 12 Ay)
TLmn
Faaliyetlerden Nakit
Yatinmlardan Nakit
Finansal Faaliyetlerden Nakit
Toplam Nakit Girisi
Toplam SNA Girisi

Gelirlere Orani

4gay  1Q25
16279 8141
2813 -1091
18008 3.038
1084 10089
219092 7051
39%  18%

2024/12 2025/03

-11.972 -953
-10927 -8.769
14685 4480
-8213  -5243
-22.898 -9.723
-11% -5%

2025
9,906
-18012
7755
-15.862
-8.107
-8%

2025/08
6.074
-25518
17.340
-2103
-19.443
-8%

3025 4025 1026 2Q26 3026
9171 -23917 -1238 -6365 12220
1030 -4345 -2286 -3293 -BASR
4875 32100 4639  -907 1792
3266 3838 1114 -10565 7560
8141 -28263 -3524 -9658 5768

% -18% 3% -9% %

2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09
10938 3301 -6079 -22349 -19300
22945 -24479 -25674 -10955 -16.377
8417 22509 24109 30857 37624
3590 1331 7644 -2347 1947
12007 -21178 -31753 -33304 -35677
4 5% % Th %

Geyreksel Biylime ve Marjlar

Geyreksel Bayime [y/y) %)
Gelirler

Briit Kar

VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Vergi Oncesi Kar Zarar

Net Kar

Ceyreksel Marjlar [%)

Briit Kar

VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar

Net Kar

Son 12 Ay Biyiime ve Marjlar
Son 12 Blyame [y/y) (%)
Gelirler

Briit Kar

VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Vergi Oncesi Kar Zarar

Net Kar

Son 12 Ay Marjlar [%)

Brit Kar

VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (did. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar

Net Kar

4024
-42
-81

1028

2025
106
24
-36

3Q2s
187
137

4025 1028
220 188
305 284

1532 160
596 178
nm. n.m.
nm. nm.

aQe5 1026
69 71
37 25
44 30
05 11
02 05
45 33
42 30

2026

3Q26
-26
41

5

19

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

-31

2024/12
103

-68

96 174
18 143
-18 102
-18 90
38 802
22 443
2025/12 2026/03
6.2 6.5
30 29
33 33
18 08
00 05
27 31
25 2.9

17
120
152
195
651
471
2026/06

53

93

87

m

438

387
2026/08

Nakit Ddng(i & NiS

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

Net Nakit Dongust [Gin)
Ticari Alacak Tahsilat (Gin)
Stok Déngd [Gun)

Ticari Borg Odeme (Gtin)

Net igletme Sermayesi (Ana) (TLmn) ()

Gelirlere Orani
Briit Kara Orani

31

67

36

71
29,688
14%
136%

41

20721
12%
160%

101
34119
15%
239%

33

65

36

67
29,529
10%
169%

25 25

43 44

17 30

34 49
30011 34808
7% 7%
117% 111%

32

45

36

48
44874
9%
143%

26

40

28

42
34871
7%
103%

Borgluluk

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

Net Borg [Nakit] (TLmn)
Net Borg / Ozkaynaklar (x)
Net Fin. Borg / VAFOK ()

Esas Faal.Kari / Net Fin.Gel. [Gid.) (x]

Borg / (Borg + Ozkaynak)

13187

4512
01
05

-01x

40%

27.707

25.358
04

32
-0.2x
42%

41684 54472
06 08
30 34

0.6x 2x
47% S4%

62.428

51.356
07

31
2,6x
48%

2024/12 2025/03 2025/06 2025/08 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Ozkaynak Karlihg (%)
Net Kar Marji (%)
Varlik Devir Hizi
Finansal Kaldirag Orani
ROIC (**)
Net Faaliyet Varliklari (TLmn])

10%
4%
126%
205%
10%
67966

4%
1%
102%
249%
2%
53474

4%
1%
126%
255%
-5%
75984

5%
1%
180%
234%
2%
75151

14% 21%
3% 3%
226%  255%
201%  287%
5% 9%
95119 87.838

22%
3%
235%
310%
8%
103.754

25%
4%
233%
284%
1%
99.160

Geriye Donik Carpanlar (Sonuglar Oncesi ve Sonrasi)

Gelirler

VAFOK (dig. gel (gid) haric)

VAFOK (dig. gel (gid) dahil)

Toplam SNA Girisi

Net Kar

Toplam Ozkaynaklar

Piyasa Garpanlar (x] (***)

FD / Gelirler

FD / VAFOK (‘Diger Gel. (Gid) Harig)
FD / VAFOK ['Diier Gel. (6id) Dahil)
FD/Net Faaliyet Varliklar

FD/SNA

F/K

F/D

Pre
487117
14205
15979
-31753
13969
66.615
Pre

04
128
105

14

nm.

75

16

Post
498.198
13123
15971
-33.304
14792
69.402
Post
04

123

99

14

nm.

63

15

Chg.
2%
-8%
0%
nm.
6%
4%

Kaynak: KAP, YKY Aragtirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar [**) Esas Faaliyet Kari / Net Operasyonel Varliklar [***) FD ilgili donemin donem sonu bakiyeleri tzerinden hesaplanmistir.
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TOASO - Ozet Finansal Sonuglar

Ceyreksel Bayime [y/y) (%)

Son 12 Biyame [y/y] (%)

600.000 200,0
173,9
500.000 17,1 150,0
487.117 RESE
9%,
400.000 oA 100,0
300.000 50,0
30816
2296502
200.000 219028 296501 00
” 172848
100.000 -50,0
-1000
202412 202503 2025006 2025009  2025/12 2026003  2026/06
Son 12 Ay Marjlar [%)
00 10 2,0 30 4,0 5,0 6.0 70 8,0
57
Briit Kar 6.3
2025/09 W2026/06 M 2026/09
VAFOK (dig 26
gel(gid) 3,2
12
Net Kar

3,0

Son 12 Ay SNA (TLmn) va SNA Mar]i (%)

180.000 Belirler p—— 2197 2500
160.000 2000
140,000 156.252
150,0
120.000 105,
100.000 {5 113515 \ 111501 100,0
100420
80.000
60.000
40000 g4i3A  -45,
39.436
20000 -~
0
4g2q 125 2025 3025 4025 1026  2Q26 3026
Ceyreksel Mar]lar (%)
00 2,0 4,0 6.0 80 100
47
Brit Kar 6,3
I : o
VAFOK (dig 2.4 3025 m2Q26 mW3026
gel (gid) 2,5
13
Net Kar 2.9
Ceyreksel SNA [TLmn] ve SNA Marji %)
4g24 1025 2025 3025 4025  1Q6 2026 3026
10.000 300
5.000 20,0
0 100
-5.000
00
-10.000
-10,0
-15.000
-20,0
-20000
-25.000 300
-30000 -400
. Toplam SNA Girisi === Gelirlere Orani
-35.000 -50,0
70.000 100%
Net Borg [Nakit) (TLmn) ~ e===Net Borg / (zkaynakla 90%
60.000
80%
50.000 70%
9
40.000 £0%
50%
30,000 w0
20.000 30%
20%
10.000
10%
0 0%

2N24/12 PADE/N2 SNSGR/NR PNDG/NA DNOG/12 DNDR/NA DNDRINA 2N2R/NA

2024/12 2025/03 2025/06 2025/08 2025/12 2026/03 2026/06 2026/03
0 00
-5.000
-2,0
-10.000
-4,0
-15.000
-20.000 -6,0
-25.000
-8,0
-30.000
-10,0
-35.000
-40.000 120
Getlrl (%)
30% 12%
= (zkaynak Karlihji (%) (left) ROIC [**] [right)
10%
25%
8%
20% 6%
4%
15%
2%
10% 0%
-2%
5%
—r 4y
0% -6%
2024/12  2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06  2026/03

Kaynak: KAP, YKY Aragtirma



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.






