FINANSAL SONUCLAR / 2C26

O\ J! YalerEdl TURKIYE / Savunma

Yatirm Arastirma 5 Agustos 2026
Aselsan (ASELS TI)

Giiclii 2C26 hikayeyi destekliyor ancak bunun zaten fiyatlandigini diigiinilyoruz =~ TUT (6nceki TUT)

Kapanis Fiyati (TL) 349,25 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 400,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 1.592.580/33.550 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) 86 /45
Halka Aciklik Orani 26 | Ort. Islem Hacmi — 3ay (TLmn) 11.621
TMSITERS - TL milyon 2G26 2G25 Yillik A 1626 Geyreklik A YKYt Bekﬁg’f:iss“;
Net Satislar 51.782 39.039 %32,6 36.712 %41,0 48.312 47.203
VAFOK 13.995 10.590 %32,2 9.238 %51,5 12.321 12.131
Net Kar 8.511 5.275 %61,3 5.928 %43,6 7.013 6.869
VAFOK Marji %27,0 %27,1 Opp %25,2 1,8pp %25,5 %25,7

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

2C26 Sonuglan

Aselsan <ASELS TI> 2C26 finansallarinda yillik %61 artisla 8,5 milyar TL net kar agikladi. Bu hem bizim hem de piyasa beklentisinin
~%20 (izerindedir. VAFOK yillik %32 artarak, hem bizim hem de piyasa beklentisinin ~%15 {izerinde 14 milyar TL oldu (%27 marj).
VAFOK'teki %32'lik artisa kiyasla net karin %61 artmasinda esasen, 2G25'teki ertelenmis vergi gelirine kiyasla 2C26'da ertelenmis
vergi gideri olmasina ragmen, yalnizca 280 milyon TL'lik parasal kayip (2C25: 9 milyar TL kayip) olmasi rol oynadi. Gelirler yillik
%33 artarak 52 milyar TL oldu. Bu, hem bizim hem piyasa beklentisinin ~%10 Uzerindedir.

Temel notlar ve One Gikanlar

= Giiclii yeni is alimlar, bakiye siparisleri bliyttiiyor. Sirketin bakiye siparigleri yillik USD bazl %45 artarak 23.2 milyar USD’ye
ulasti (19.8 milyar yurtici, 3.4 milyar yurtdigi). Bu sirketin, 2C26’da elde ettigi 3.6 milyar USD’lik yeni is alimiyla desteklendi. Bu
is alimlarinin 3.3 milyar USD’si yurtigidir. Bu yurticindeki guglu is alimlarini biyuk oélgtide ¢elik kubbe projesine ve Tirkiye'nin
glcli artmaya devam eden savunma sanayi harcamalarina bagliyoruz. Béylece, USD bazli gelirler 2C26'da USD bazli %48
artti. Bu, artan bakiye siparislerle beraber teslimatlarinda hizla devam ettigini kanitlar niteliktedir. Bdylece, bakiye
siparisler/satiglar 4.2x’e ulasti ve ¢eyreklik yeni alinan igler/satislar 3.3x’e ulasti (2024 basindan itibaren en yliksek seviye).
Bakiye siparigler goriniimi ve yeni alinan isler 6nimuzdeki donem agisindan, ciro igin glgli bir destekleyici olmaya devam
ediyor. Béylece 2026 gelir beklentimizi giincellenen makro varsayimlarimiz isiginda ve yilbasinda bekledigimizden daha gugli

yeni is alimlariyla beraber ~%2 artirdik.

m Satislarin yurtici odakh olmasi VAFOK marjini yatay birakti. 2C26'da sirket gelirlerinin ~%80’inini yurtigi satislar olusturdu
(2CG25: ~%90). Ayrica, yeni is alimlarinin ~%92’si yurti¢i kaynakliyken 2C25'te bu oran %35'ti. 2C25’e gore ihracatin toplam
satiglar icindeki payi artsa bile, hala daha yliksek olmasi marjlar yatay birakiyor. Yurtici satiglarin payinin tahminlerimize kiyasla
hala yiiksek olmasindan kaynakli, 2026 igin VAFOK marji tahminimizi ~2 puan diisiirdiik ve %27.5 VAFOK marji bekliyoruz.

= Nakit yaratimi gorece zayif kaldi. Sirketin net isletme sermayesi ihtiyaci (net avanslar dahil) geyreklik 11.2 milyar TL artti ve
buna ek olarak 6nceki ceyrege gore daha yiksek yatirm harcamasiyla beraber sirket ~10 milyar TL serbest nakit ¢ikisi yaratt
(1C26: 8.2 milyar TL). Boylece sirketin net borcu dnceki ceyrekteki 23.6 milyar TL'den 33.8 milyar TL'ye cikti ve net borg/VAFOK
0.5x oldu (1G26: 0.4x).

m Yonetim 2026 tahminlerini korudu. Yénetim 2026'da reel olarak %10’dan fazla bilylime (YKYt: %15), %24'tin Gizerinde VAFOK
marji (YKYt: %27,5) ve 50 milyar TL'den daha fazla yatirim harcamasi (YKYt: 53.4 milyar TL) 6ngdriyor.

Eren Ercis
eren.ercis@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 83 66
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Ozet Goriisiimiiz

Aselsan’in 2G26 sonuglarini li¢ kalemde de beklentilerin lizerinde olmasindan kaynakli olumlu olarak degerlendiriyor ve
olumlu bir piyasa tepkisi gormeyi bekliyoruz. Giigli biyilyen bakiye siparigler, bunu takip eden hizli biytiyen USD bazh gigli
gelir bliyimesi ve devam eden savunma harcamalari trendlerinin yeni is alimlarini uzun vadede sirketin finansallarini desteklemesini
bekliyoruz. Ancak, zaten bu durum beklentilerimiz icinde oldugundan, hisse icin TUT 6nerimizi koruyoruz ancak 12 aylik hedef
fiyatimizi 8.1USD/hisse’den (veya 350TL/hisse) 8.5USD/hisseye (giincel kurdan 400TL/hisse) ¢ikartiyoruz.

YKY Tahminlor Ozet 2025
Gergeklesen Yeni Eski Degisim Reel y/ Yeni Eski Degisim Reel
Finansal Ozet
Gelirler 180,445| 271,790 267,189 1.7% 15.0% 422,043 390,142 8.2% 26.0%
VAFOK 47,329 74,808 78,890 -5.2% 20.7% 119,978 124,432 -3.6% 30.1%
Net Kar 29,950 50,276 57,862 -13.1% 28.1% 82,381 70,454 16.9% 33.0%
VAFOK marji 26.2% 27.5% 29.5% -2.00 pp 1.30 pp 28.4% 31.9% -3.47 pp 0.90 pp
Net kar marji 16.6% 18.5% 21.7% -3.16 pp 1.90 pp 19.5% 18.1% 1.46 pp 1.02 pp
Operasyonel Ozet
Bakiye siparigler (milyon USD) 20,400 24,220 22,757 6.4% 18.7% 30,153 27,385 10.1% 24.5%
Yeni igler (milyon USD) 9,573| 11,762 10,137 16.0% 22.9% 13,260 11,423 16.1% 12.7%
Bakiye siparigler / satiglar (x) 4.1 4.2 4.1 0.14 pp 0.09 pp 4.1 4.0 0.09 pp -0.12 pp
Yeni alinan isler / satiglar (x) 1.9 2.1 1.8 0.23 pp 0.17 pp 1.8 1.7 0.13 pp 1.64 pp
Carpanlar (giincel)
FD/VAFOK (x) 26.0 21.2 20.1 5.5% -18.2% 13.2 12.8 3.7% -37.6%
F/K (x) 38.6 31.7 27.5 15.1% -18.0% 19.3 22.6 -14.5% -39.0%

Kaynak: Bloomberg, YKY Arastirma

Bloomberg Konsensus YKY vs. Bloomberg
2026T 2027T 2026T 2027T

272,903 428,225 -0.4% -1.4%
68,869 107,793 8.6% 11.3%
50,836 81,526 -1.1% 1.0%
25.2% 25.2% 2.29 pp 3.26 pp
18.6% 19.0% -0.13 pp 0.48 pp




SR YapiKredi

Yatirm

5 Agustos 2026 — Aselsan 2G26 Finansal Sonuclar

ASELS - Ozet Finansal Sonuglar

Gelir Tablosu (Ceyreksel)

TLmn 4Q24
Gelirler 85.827
Briit Kar 28.068
Faaliyet Giderleri -6.457
Net Faaliyet Kar 21.611
Diger Faaliyet Gelir (Gider) -3.043
Esas Faaliyet Kari 18.568
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 23.022
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 19.979
Net Finansman Gelir (Gider) 87
Parasal Kazang (Kayip) -4.241
Vergi Oncesi Kar Zarar 14.382
Vergi -868
Azinlik Hissedarlari -7
Net Kar 13.521

1Q25
31.917
9.553
-3.991
5.562
4.811
10.372
7.202
12.013
-3.431
-9.839
-2.991
5.979
-198
3.186

2Q25
39.039
13.154
-3.891
9.263
3.429
12.691
10.590
14.018
-4.302
-8.637
-161
5.642
206
5.275

3Q25
40.715
11.810
-3.384
8.426
798
9.223
10.065
10.863
-2.123
-805
6.412
-641
-85
5.856

4Q25
100.818
33.109
-7.159
25.950
-364
25.586
27.878
27.514
-1.704
3.323
27.816
-6.825
40
20.951

1Q26
36.712
11.276
-4.066
7.211
1.939
9.149
9.238
11.177
-1.760
-6.112
2.274
3.665
11
5.928

2Q26
51.782

Gelir Tablosu (Son 12 Ay)

TLmn 2024/12
Gelirler 185.281
Briit Kar 58.816
Faaliyet Giderleri -17.300
Net Faaliyet Kari 41.516
Diger Faaliyet Gelir (Gider) 587
Esas Faaliyet Kar 42.103
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 46.602
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 47.189
Net Finansman Gelir (Gider) -6.405
Parasal Kazang (Kayip) -21.378
Vergi Oncesi Kar Zarar 12.741
Vergi 10.723
Azinlik Hissedarlari -117
Net Kar 23.581
Bilango
TLmn 2024/12
Dénen Varliklar 163.568
Nakit ve Nakit Benzerleri 25.644
Ticari Alacaklar 43.706
Stoklar 67.006
Diger Dénen Varliklar 27.212
Duran Varliklar 210.671

Finansal Varliklar & Equity Pick U 14.522

Maddi Duran Varliklar 57.580
Maddi Olmayan Duran Varliklar 33.650
Kullanim Hakki Varliklari 81
Serefiye 0
Ertelenmis Vergi Varligi 12.559
Diger Duran Varliklar 92.279
Toplam Varliklar 374.239
KV Yiikiimlulikler 107.528
KV Borglar 35.198
Ticari Borglar 30.458
Diger KV Yukumltltkler 41.872
UV Yiikiimlulikler 48.826
UV Borglar 14.992
Ertelenmis Vergi YUkimlGluga 0
Diger UV Yukumltltkler 33.833
Azinlik Hissedarlari 1.634
Toplam Ozkaynaklar 216.252
Toplam Yiikimliilikler 374.239

2025/03
187.918
59.896
-18.056
41.840
1.967
43.807
47.232
49.198
-8.451
-24.546
10.781
13.274
4
24.052

2025/03
156.375
17.971
38.766
65.122
34.516
221.809
14.377
58.157
36.932
0

0
17.512
94.830
378.184
104.198
45.898
19.235
39.065
53.105
240

0
52.864
1.436
219.445
378.184

2025/06
192.510
61.166
-17.818
43.349
5.201
48.550
48.880
54.082
-10.848
-26.340
11.320
14.107
163
25.265

2025/06
160.490
20.862
34.694
69.962
34.972
222.986
14.190
60.397
39.033
0

0
22.541
86.825
383.476
119.820
48.456
23.921
47.444
38.746
204

0
38.542
1.642
223.268
383.476

2025/09
197.498
62.585
-17.724
44.861
5.994
50.855
50.878
56.872
-7.572
-23.523
17.643
10.110
-85
27.838

2025/09
171.475
17.742
35.517
80.483
37.734
227.071
14.172
62.258
43.843
0

0
21.171
85.627
398.547
120.950
45.462
26.529
48.958
47.033
1.488

0
45.545
1.557
229.007
398.547

2025/12
212.489
67.625
-18.425
49.200
8.673
57.873
55.734
64.407
-9.185
-15.959
31.077
4.153
-37
35.268

202512
206.058
34.252
45.760
86.741
39.304
302.171
38.949
76.141
43.903
18.946
0

10.283
113.949
508.229
148.645

44.781

44.706

59.158

63.085

5.921

0
57.164
1.597
294.902
508.229

2026/03
217.284
69.349
-18.499
50.849
5.801
56.650
57.771
63.572
-9.890
-12.232
36.342
1.839
171
38.010

2026/03
222.242
33.180
44.437
91.757
52.868
296.797
38.767
80.125
48.253
18.795
0
13.010
97.848
519.039
144.343
52.191
31.130
61.021
72.127
4.622

0
67.504
1.781
300.789
519.039

2026/06
230.027
73.015
-19.744
53.271
4.070
57.341
61.176
65.246
-8.732
-3.879
46.879
-5.667
-35
41.246

2026/06
248.766
39.469
47.167
106.485
55.644
300.982
38.694
86.186
53.707
18.649

10.237
93.509
549.748
169.003
64.707
37.218
67.078
72.220
8.586

0
63.634
1.780
306.744
549.748

Nakit Akim Tablosu (Ceyreksel)

TLmn 4Q24
Faaliyetlerden Nakit 31.532
Yatinmlardan Nakit -8.702
Finansal Faaliyetlerden Nakit -3.078
Toplam Nakit Girisi 19.752
Toplam SNA Girisi 22.831

Gelirlere Orani 27%

Nakit Akim Tablosu (Son 12 Ay)

TLmn 2024/12
Faaliyetlerden Nakit 33.012
Yatinmlardan Nakit -32.905
Finansal Faaliyetlerden Nakit 10.847
Toplam Nakit Girisi 10.954
Toplam SNA Girisi 107

Gelirlere Orani 0%

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
5921 12.092 11.596 27.977 6.274 8.932
-8.088 -8.846 -13.380 -15.476 -14.532 -19.005
-5.571 -289 -1.336 4.009 7.187 16.362
-7.738 2956 -3.121 16.510 -1.071  6.289
-2.167 3.245 -1.784 12501 -8.258 -10.073
-7% 8% -4% 12%  -22%  -19%
2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
44681 54.413 61.141 57.586 57.939 54.779
-36.319 -34.841 -39.016 -45.791 -52.235 -62.394
3.604 -2.129 -10.275 -3.188 9.570 26.221
11.966 17.444 11.850 8.608 15.275 18.607
8.362 19.573 22.125 11.795 5704 -7.614
4% 10% 1% 6% 3% -3%

Ceyreksel Biiyiime ve Marjlar

Ceyreksel Biiyiime (yly) (%) 4Q24
Gelirler 12
Brit Kar 37
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 55
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 4
Vergi Oncesi Kar Zarar 82
Net Kar 47
Ceyreksel Marjlar (%) 4Q24
Brit Kar 32,7
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 26,8
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 23,3
Net Finansman Gelir (Gider) 0,1
Parasal Kazang (Kayip) -4,9
Vergi Oncesi Kar Zarar 16,8
Net Kar 15,8

Son 12 Ay Biiyiime ve Marjlar
Son 12 Biiyiime (yly) (%)

Gelirler 13
Briit Kar 31
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 31
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) -25
Vergi Oncesi Kar Zarar -21
Net Kar 45
Son 12 Ay Marjlar (%) 2024/12
Brit Kar 31,7
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 25,2
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 25,5
Net Finansman Gelir (Gider) -3,5
Parasal Kazang (Kayip) -11,5
Vergi Oncesi Kar Zarar 6,9
Net Kar 12,7

1Q25
29,9
22,6
37,6
-10,7
-30,8
9,4
10,0

14
33

32

23

22

16
2025/03
31,9
25,1
26,2
45
13,1
5,7
12,8

30
2Q25
33,7
27,1
35,9
-11,0
-22,1
-0,4
13,5

35
7.023
78
3Q25
29,0
24,7
26,7
-5,2
-2,0
15,7
14,4

14 12
30 22
32 32

7 18

-1 181

25 44
2025/06 2025/09
31,8 31,7
25,4 25,8
28,1 28,8
-5,6 -3,8
-13,7 11,9
5,9 8,9
13,1 14,1

50
2025/12
31,8
26,2
30,3
-4,3
-7,5
14,6
16,6

16
16

58
2026/03
31,9
26,6
29,3
-4,6
-5,6
16,7
17,5

2Q26
33
28

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

19

19

25

21

314

63
2026/06
31,7

Nakit Dongii & NiS

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

Net Nakit Dongisi (Gln) 197
Ticari Alacak Tahsilat (Giin) 88
Stok Dongl (Gun) 200
Ticari Borg Odeme (Giin) 92

Net isletme Sermayesi (Ana) (TLn 80.254
Gelirlere Orani 43%
Briit Kara Orani 136%

206

75

186

55
84.653
45%
141%

194

66

194

66
80.735
42%
132%

212
66

218

72
89.471
45%
143%

176

77

194

95
87.795
41%
130%

224

75

226

4
105.063
48%
152%

236

75

248

87
116.435
51%
159%

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

27.797
0,1
0,5

-4,4x
18%

29.209
0,1
0,5

-6,7x
17%

23.633
0,1
0,4

-5,7x
16%

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

Net Borg (Nakit) (TLmn) 24.546

Net Borg / Ozkaynaklar (x) 0,1

Net Fin. Borg / VAFOK (x) 0,5

Esas Faal.Kari / Net Fin.Gel. (Gid. -6,5x

Borg / (Borg + Ozkaynak) 19%

Getiri (%)

Ozkaynak Karliligi (%) 11%
Net Kar Mariji (%) 13%
Varlik Devir Hizi 52%
Finansal Kaldirag Orani 173%

ROIC (**) 20%

Net Faaliyet Varliklari (TLmn)

12%
13%
54%
167%
20%

12%
13%
54%
169%

22%
212.504 217.145 218.842 225.099 239.534 245.793 254.697

13%
14%
53%
173%

23%

14%
17%
48%
173%

24%

15%
17%
48%
172%
23%

16%
18%
49%
176%
23%

Geriye Doniik Garpanlar (Sonuglar Oncesi ve Sonrasi)

Pre
Gelirler 217.284
VAFOK (dig. gel (gid) haric) 57.771
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 63.572
Toplam SNA Girisi 5.704
Net Kar 38.010
Toplam Ozkaynaklar 300.789
Piyasa Garpanlar (x) (***) Pre
FD / Gelirler 7,3
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.)Ha 27,4
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.) Da 24,9
FD/Net Faaliyet Varliklar 5,8
FD/SNA 2771
FIK 41,9
F/D 53

Post
230.027
61.176
65.246
-7.614
41.246
306.744
Post
6,9
26,0
24,4
54
n.m.
38,6
52

Chg.
6%
6%
3%

n.m.
9%
2%

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

Ceyreksel Bilyiime (y/y) (%)

120.000 Golifer——=—yiy B o
100.000 30,0
100.818
25,0
80.000 gp g7
20,0
60.000
11,7 15,0
40.000
39.039 40715 36.712 100
20.000 31.917 50
0 0,0
4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26  2Q26
eyreksel Marjlar (%)
00 50 10,0 150 20,0 250 30,0 350 40,0
32,7
Brit Kar
i 238 402
VAFOK (dig. gel (gid) harig)
15,8 m3Q25
Net Kar
_—————
eyreksel SNA (TLmn) ve SNA Mariji (%)
4224 1025 2025 3Q25 4Q25 1026 2Q26
25.000 J 30,0
20.000 20,0
15.000
10.000 10,0
5.000 0,0
0 -10,0
-5.000
-10.000 -20.0
Toplam SNA Girisi
-15.000 30,0
40.000 14%
35.00y NetBor Borg / Ozkaynaklar (x) 12%
13% 120/0 1300
80.000 44, 10%
25.000 28.168 p7.797 29209
24.546 8%
20.000 : 8,933
15.000 o 0%
: 16,451
10.000 ) 4%
5.000 2%
0 0%

ANNAIMA ANNEIND ANNEINE NNNEINA NNNEIAN ANNRIND  ANNa NG

Son 12 Biiyiime (y/y) (%)

250.000 o
o Jo7.40s 12489 217.’284 20,0
150000 1ERFT 18RS 1RO o 14,7 N
100.000 o
50.000 y
i 0,0

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

Son 12 Ay Marijlar (%

00 50 10,0 150 20,0 250 30,0 35,
31,7
Brit Kar
28BR4/12
VAFOK (dig. gel (gid) harig) !! 2503
12,7 #2025/09
Net Kar
82026/06

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

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

25.000 14,0
11,2 '

20.000 10.2 138
15.000 8,0
10.000 6,0
4,0

5000 gy 20

0 0,0

2,0

-5.000 20
-10.000 6,0

20% - 30%
e Ozkaynak Karliligi (%) (left) ROIC (**) (right)

25%

15% .
/ 20%
10% 15%
10%

5%

50/0
0% 0%

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

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.




