FINANSAL SONUCLAR / 1G26

YalerEdl TURKIYE / Telekom

Yatirm Arastirma 7 Mayis 2026
Tark Telekom (TTKOM TI)
Net kar beklentileri asarken, operasyonel karlilik beklentilerle uyumliu AL (8nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 65,65 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 92,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 229.775/5.090 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) 22/-27
Halka Aciklik Orani 13 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 1.127,68
. . Piyasa
TMS/TFRS - TL milyon 1C26 1C¢25 Yilhk A 4G25 Ceyreklik A YKYt Beklentisi
Net Satiglar 64.858 59.671 8,69% 76.277 -15% 64.068 64.393
VAFOK 27.298 23.251 17,41% 29.159 -6% 26.312 26.606
Net Kar 10.457 6.719 55,63% 791 1222% 5.848 6.188
VAFOK Marji 42,1% 39,0% 3,1 pp 38,2% 3,9 pp 41,1% 41,3%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
1C26 Sonuglari

TTKOM, 1G26’da konsensiisiin %69 ve tahminimizin %79 iizerinde 10,5 milyar TL net kar agikladi. Gelirler ve VAFOK her
iki kalem de biiyiik olgiide beklentilerle uyumlu gergeklesti; net kar tarafindaki sapma, 14,0 milyar TL tutarindaki parasal
kazangtan kaynaklandi (bizim tahminimiz 3,0 milyar TL). TMS-29 kapsamindaki parasal kazang, imtiyaz uzatmasi ve 5G
lisansina iligkin varliklarin bilangoya yansitilmasini ifade etmekte olup, tekrarlanan bir unsur degil, 1G26’ya 6zgi yapisal
bir bilango etkisi. Boylelikle, operasyonel performansi nétr olarak degerlendiriyor ve piyasa tepkisinin de benzer sekilde
olmasini kalmasini bekliyoruz.

= Genis bant ARPU’su giiciinii koruyor; mobil tarafindaki zayiflik baz ve mix etkisi kaynakli. Konsolide gelirler yillik bazda
%38,7 artarak 64,9 milyar TL'ye ulasti (IFRIC harig: +%5,9) ve yliksek gecen yil bazi ile mevsimsel etkiyle 2026 yil sonu beklentisi
olan %8-9 bandinin altinda kaldi. Sabit genis bant ARPU’su yillik bazda %17,7 artig gosterirken, 50 Mbps ve Uzeri paketlerin
abone tabanindaki pay1 %66’ya ulasti; fiber payi ise %93,6’ya yikseldi (1C25: %90,1). Karma mobil ARPU (M2M hari¢), gecen
yilin +%271’lik artisa karsilk yillik bazda %3,8 geriledi. M2M abone sayisi yillik bazda iki katindan fazla artarak 6,3 milyona ulasti
(1C25: 2,8 milyon) ve mobil net abone kazanimlarinin biyik bdliminl olusturarak, dogasi gere@i daha diisiik ARPU profiline
sahip olmasi nedeniyle karma ARPU’yu yapisal olarak asagdi cekti. 5G’nin ticari lansmaninin 1 Nisan 2026 tarihinde
gerceklestigini ve dolayisiyla 1C26 mobil dinamikleri Gzerinde herhangi bir etkisinin olmadidini; geyrek boyunca gozlemlenen
rasyonel rekabet ortaminin 5G 6ncesinde de gecerli oldugunu vurgulamak isteriz. Mobil tabanda postpaid payi %80,4’e yikseldi
(1G25: %75,7); bu, orta vadeli ARPU dayanikliligi agisindan yapisal olarak olumlu bir sinyal.

= Marj genislemesi siiriiyor; opex verimliligi temel itici giic. VAFOK yillik bazda %17,1 artarak 27,3 milyar TL’ye ulasti ve
26,3 milyar TL’lik tahminimiz ile 26,6 milyar TL'lik konsensiisle biiyiik 6lgiide uyumlu gergeklesti. VAFOK marji yillik bazda 300
baz puan genisleyerek %42,3’e ulasti (IFRIC hari¢: %44,1) ve 2026 yil sonu yonlendirmesi olan %41-42 bandinin hafif Gzerinde
kaldi. Bu genisleme, opex/satiglar oraninin %60,7’den %57,7’ye iyilesmesini, dogrudan maliyetlerin yillik bazda %1, diger
faaliyet giderlerinin ise %3 dismesini yansitmaktadir.

m 2G26 izlenecek bashk: imtiyaz ve 5G amortismanlarinin tam etkisinin devreye girmesi. Imtiyaz uzatma sézlesmesi Subat
ayl sonunda yrurlige girdiginden, 1C26°da yalnizca bir aylik amortisman etkisi bulunmaktadir; 5G lisansi ise 1 Nisan’daki ticari
lansman nedeniyle herhangi bir amortisman etkisi tasimamigtir. Her iki kalemin tam amortisman etkisi 2C26'dan itibaren
muhasebelestirilecek olup, raporlanan faaliyet kari ve net kar izerinde yillik bazda bir baski yaratacaktir. Bu hususu, ceyreksel
kar beklentileri agisindan énemli bir gergeveleme noktasi olarak degerlendiriyor ve geyreksel tahmin profilimizi buna gore
glncelleyecegiz.

Yasin SARIHAN
Yasin.sarihan@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 82 33
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= Yatinm harcamalari 6ne cekildi; kaldirac artisi sinirh kaldi. Yatirrm harcamalari (glines enerijisi, imtiyaz uzatmasi ve 5G
hari¢), 5G yatinmlari nedeniyle 17,0 milyar TL'ye ulasti (1C25: 10,0 milyar TL). Yatirirm harcamasi yogunlugu, 2026 yil sonu
beklentisi olan %33-34’e karsilik %26,3 olarak gerceklesti; yonetim, yil icinde ivmelenme bekliyor. Serbest nakit akisi, 5G ve
imtiyaz 6demeleri harig 1,7 milyar TL, dahil edildiginde ise -47,0 milyar TL olarak gergeklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu 4G25'teki
0,6x seviyesinden 1,0x’e yikseldi; ancak 5G ve imtiyaz 6demeleri harig tutuldugunda rasyo 0,6x ile biyik 6lciide degismedi; bu
durum, nakit yaratimindaki bir bozulmadan ¢ok bir defaya mahsus mekanik bir diizeltmeye isaret etmektedir. Yonetim, gelir,
marj ve yatinm harcamasi yogunluguna iliskin 2026 yil sonu beklentilerini teyit etti.

Ozet goriisiimiiz

Yatirim tezi, 1C26 sonuglarinin biiytik 6lglide destekledigi G¢ temel lizerine kurulu: (i) fiber mix iyilesmesine bagl sirdirdlebilir genig
bant ARPU momentumu, (ii) postpaid gecisi ve M2M penetrasyonu yoluyla yapisal abone kalitesi iyilesmesi ve (iii) 2Y26’dan itibaren
baslayacak 5G monetizasyonu. Ceyreksel bazda izlenmesi gereken temel sapma unsuru, operasyonel degil teknik nitelikte olan ve
bir bozulma ile karigtinimamasi gereken 2C26 amortisman artigidir.

Operasyonel sonuglarin modelimizle uyumlu gergeklesmesi ve 2026 yil sonu beklentilerinin teyit edilmesi dogrultusunda, AL
tavsiyemizi ve 92 TL hedef fiyatimizi koruyoruz. Bu asamada tahminlerimizde herhangi bir degisiklige gitmiyoruz.
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TTKOM - Ozet Finansal

Gelir Tablosu [Ceyreksel)

TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kar
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
Azinlik Hissedarlan
Net Kar

Q24
65.646
22475
-13.990
8.485
3.809
12.294
21.497
25.306
-8.013
5216
10623
-12.906
0
-2.283

1Q25
59.671
24274
-13.690
10584
-893
9691
23.251
22.358
-6.905
7753
11311
-4592
0
6.718

2025
62.251
26.208

-12.649
13559

-924
12635
26.050
25.126
-8.264
4645
8977
-2.961
0
6.016

3Q2s
68.351
30621
-12573
18.047
-864
17.383
30.592
29.928
-5909
4511
15816
-4055
0
11.762

4gas
76.277
30262
-15342
14820
-1014
13.906
29.159
28.144
-4818
2711
12216
-11425
0

791

1Q26
64,858
26.934
-14:340
12594
-179
12415
27.208
27.119
-8.631
13.988
17572
7115
0
10.457

Gelir Tablosu [Son 12 Ay]

TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kan
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
Azinlik Hissedarlar
Net Kar

Bllango
TLmn
Danen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Stoklar
Digier Donen Varliklar
Duran Varliklar
Finansal Varliklar & Equity Pick
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullamim Hakki Varliklari
Serefiye
Ertelenmis Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
Toplam Varliklar
KV Ykamlalikler
KV Borglar
Ticari Borglar
Diger KV Yakamldlukler
UV Yakamlalakler
UV Borglar
Ertelenmis Vergi
Diger UV Yukamlaltkler
Azinlik Hissedarlari
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Yikamlalakler

2024/12
232,833
85.624
-52.473
33151
3.268
36.418
85.032
88.300
-35.464
33.702
35511
-23.332
0
12.180

2024/12
85.659
26.029
31482
3957
24191
303.603
579
163.644
120.254
12.748
1012
4371
996
389.262
93.039
36.051
31576
25413
85.801
59.542
7687
18.571

0
210.422
389.262

2025/03
242,062
92.335
-53.004
39331
2.283
41614
90.945
93.229
-35.655
27577
37.559
-23.287
0
14.272

2025/03
69.635
11605
30.889
3.425
23.715
303.850
587
164402
119.453
13.883
1012
2972
1542
373.485
66.284
16.536
25575
24174
90.984
61277
9.720
19.987
0
216.217
373.485

2025/06
248,334
98.598
-53.837
44762
1495
46.257
95.740
97.235
-29.383
23655
39.765
-24.747
0
15.017

2025/06
69.825
11841
31.988
3.080
22915
310,416
779
169.454
121107
13.188
1012
3171
1708
380.241
74.806
20.405
30.003
24198
83.937
54.091
10.145
19.701
0
221.698
380.241

2025/09
255.918
103.578
-52.902
50676
1328
52.004
101391
102.718
-25676
22.126
46.728
-24513
0
22.214

2025/09
73.844
16.680
34376
2891
19.897
324,240
859
176.603
128.186
12.716
1012
3.559
1.305
398.084
77.362
18.930
32103
26.328
87.969
56.725
11610
19.633
0
232.754
398.084

2025/12
266.549
111.365
-54.254
57111
-3495
53.616
109.052
105.557
-22.468
19.651
48.320
-23.032
0
25.288

2025/12
126.717
73.684
35483
2.017
15.553
342,787
922
181771
144132
12140
1012
1301
1509
469.505
83.570
18.334
34437
30798
152,164
113177
19.377
19.610
0
233.770
469,505

2026/03
271736
114.025
-54.904

59.121
-2.781
56.339

113.099
110.317
-27.622

25.886
54581
-25.555
0
29.026

2026/03
116.334
30.448
34114
2461
49.311
485.138
968
187.809
280.379
12.150
1012
1.365
1455
601472
115402
18.645
31.041
65.716
242,472
117.815
24711
99.9486
0
243.598
601.472

Nakit Akim Teblosu (Geyreksel)

TLmn
Cash from Operations
Cash from Investing Activities
Cash from Financing Activities
Inc. (Dec.) in Cash
Free Cash Flow

% of Revenues

Nakit Akim Tablosu [Son 12 Ay]

TLmn
Cash from Operations
Cash from Investing Activities
Cash from Financing Activities
Inc. (Dec.) in Cash
Free Cash Flow

% of Revenues

4Q24
32953
-23678
-8.857
418
9.275
14%

1Q25
18334
2089
-21.051
-629
20422
34%

2Q25
25082
-15474
-7.083
2548
9,609
15%

2024/12 2025/03 2025/06

78.376
-56.556
-28.770

-6.950

21.819

9%

89.045
-46.562
-50.007

-7.524

42.483

18%

97.753
-50.945
-42.426

4382

46.808

19%

3025
29.339
-22.958
-30
6.352
6.382
9%

2025/09
105.708
-60.020
-37.001

8.687
45,688
18%

4ges
33955
-30627
55,048
58.376
3328
4%

2025/12
106.710
-66.970

26.905
66.645
39.741

15%

1Q26
-11.699
-35.319

8.347
-38671
-47.019

72%

2026/03
76.678
-104.378
56.303
28.603
-27.700
-10%

Ceyreksel Blylime ve Marjlar

Quarterly Growth [y/y] (%)
Gelirler

Briit Kar

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

Net Kar

Quarterly Margins (%)
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 Biyime ve Marjlar
Son 12 Biiyiime (y/y] (%)
Gelirler

Briit Kar

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

Net Kar

Last 12M Margins (%)
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

Q24
20
80
19

1025
18
38
34
28
22
I3

1Q25

407
39,0
375
116
130
190
113

2025 3025
13 1
31 19
23 23
19 22
33 79
14 158

2025 3025

421 448
48 448
404 438

133 -8B

75 66
144 231
97 172

4Q25
16
35
36
1
15
nm.
4ges
397
382
369

36
16,0
10

1Q26
3

1
17
21
55
56
1Q26
15
421
18
-133
216
271
161

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

12
88
25
39
398
-64
2024/12
36,8
36,5
378
-152
145
153
52

15
73
27
38
204
-61
2025/03
381
376
385
-147
114
155
59

17 15

59 37
27 24
31 28
40 105
-69 -53
2025/06 2025/09
39,5 40,5
384 396
39,0 40,1
-118 -100
95 8,6
159 18,3
6,0 8,7

14
30
28
20
36
108
2025/12
418
408
39,6
-84
74
181
9,5

12

23

24

18

45

103
2026/03
42,0

Nakit Dangd & NIS

Net Nakit Dongusu (Giin)
Ticari Alacak Tahsilat [Giin)
Stok Dong (Gin)

Ticari Borg Odeme (Gun)

Net isletme Sermayesi (Ana) (1

Gelirlere Orani
Briit Kara Orani

Borgluluk

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

-19

43

10

78
300.284
129%
351%

-5

43

9

58
307.561
127%
333%

-7 -7

44 46

10 9

61 63
309.236 317.542
124% 124%
314% 307%

-25

48

7

78
327.369
123%
294%

-15

44

7

66
470.922
173%
413%

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

Esas Faal Kar / Net Fin.Gel. [Git

Borg / (Borg + (zkaynak)

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

69.564
03

08
-1x
31%

66.208
03

07
-11x
26%

62654 58.976
03 03

06 06
-1,5x -2x
25% 25%

57.847
02

106.012
04

10

-2x
36%

Getiri (%)

Ozkaynak Karliligi
Net Kar Marji
Varlik Devir Hizi
Finansal Kaldirag Orani
ROIC (**)
Net Faallyet Varliklari (TLmn)

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

6%
5%
59%
191%
13%

T
6%
63%
182%
14%

% 10%
6% 9%
66% 66%
177% 175%
16% 18%

283135 289463 286611 291420

1%

9%
62%
193%
18%
301.747

13%
11%
56%
212%
17%
336.648

Trailing Multiples [pre and post results]

Gelirler

VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Free Cash Flow

Net Kar

Toplam Ozkaynaklar
Multiples [x] [***]

EV / Sales

EV / EBITDA (excl. others)
EV / EBITDA (incl. others)
EV/IC

Pre
266.549
109.052
105.557
39.741
25.288
233.770
Pre

51213
78
098

Post
271736
113.099
110.317
-27.700

29.026
243.598
Post
11

26

2,7

09

7.2

91

10

Chg.
2%
4%
5%

-170%

15%

4%

Kaynak: KAP, YKY Arastirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar (**] Esas Faaliyet Kan / Net Operasyonel Varliklar (***) FD ilgili yilin dénem sonu bakiyeleri tizerinden hesaplanmigtir.
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Quarterly Growth [y/y] [%) Son 12 Blydme [y/y] (%]

90.000 Gelirler  ———y/y 25,0 280.000 16,9 18,0
80.000 2g3 154
270.000 14.7 14,5 160
70,000 18.3 78.277 200
8.351 162 = e
I = 260000 11,8 o
59.671 325 150 255.918 Y
50.000 !
250.000 100
10,7, 249.334 '
40,000
100 240.000 ., 80
30000
6.0
50000 230.000 232.833
5.0
40
10.000 220.000
20
0 0.0
4ged  1Qe5 2Q25 3Q25 4Q25  1Q26 210.000 00

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

Quarterly Margins (%] Last 12M Margins [%)]

-10,0 00 100 20,0 30,0 400 500

0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0
34,2 36,8
Brit Kar _ Brit Kar
5
ugHh VAFOK 12824/12
VAFOK (dig. gel (gid] harig) (dig. gel
reric) [
2025 6
-3,5
m3Q25 52 W 2025/09
Net Kar

Net Kar
. [ o

Ceyreksel SNA [TLmn] ve SNA Marji [%] Son 12 Ay SNA [TLmn] ve SNA Marji [%]

4Q24  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
34,2

Q > © o> Q >
30000 40,0 & ©
& & & & & &
S S N N N S
50.000 > < < < < <
' 143/ zouze N> 20.0 60.000 25.0
: 9,3 :
10.000 n 50.000 20.0
9.275 9.609 6382 2X28 . 40.000
| 15,0
30.000
-10.000
200 20.000 10,0
-20.000 10.000 5,0
-30.000 -40,0 o 0,0
-10.000
-40.000 5,0
500 -20.000
-50.000 -30.000 100
Free Cash Flo
-60.000 -80,0 -40.000 15,0
Borgluluk Getiri [%]
120.000 14% ) 20%
2024/12 + 2025/03 + 2025/06 e 0zkaynak Karlilig (left) ROIC (**] (right)
2025/09  2025/12 m 2026/03 9 -~ 18%
100000 = 0 12% 17%
16%
80.000 10% 14%
8% 2%
60.000 69.564 66.208 10%
i 62.654 o
58.976 57.847 6%
8%
40,000
4% 6%
20.000 4%
2%
2%
0
Q & © > Q &3 0% 0%
NP S\ G\ 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
A I I
¢ < > < ¢ ¢

Kaynak: KAP, YKY Arastirma



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.






