FINANSAL SONUCLAR / 2C26

)YapiKredi

Yatirm Arastirma 6 Agustos 2026
Tark Telekom (TTKOM TI)
Net kar siirprizi VAFOK satirinin altinda olusuyor AL (5nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 53,35 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 92,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 186.725/3.932 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) -31-25
Halka Aciklik Orani 13 | ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 19111
. . Piyasa
TMS/TFRS - TL milyon 2G26 2G25 Yilhk A 1C26 GCeyreklik A YKYt Beklentisi
Net Satiglar 72.806 66.619 9,3% 69.407 4,9% 71.436 70.695
VAFOK 28.453 27.878 2,1% 29.212 -2,6% 30.003 29.573
Net Kar 5.962 6.438 -7,4% 11.190 -46,7% 4.936 4.910
VAFOK Marji 39,1% 41,8% -2,7pp 42,1% -3pp 42,0% 41,8%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

2C26 Sonuglan

Tirk Telekom <TTKOM TI>, 2C26°da 5.962mn TL net kar agikladi (-%7 yly); bu, 4.936mn TL’lik tahminimizin ve 4.910mn
TL’lik konsensiisiin %21 lizerinde. Siirpriz tamamen VAFOK satininin altinda olusuyor: parasal kazang yly %225 artigla
16.154mn TL’ye yiikseldi ve efektif vergi orani 1G26’daki %40,5'ten %36,9’a geriledi; buna kargin 29.432mn TL’lik VAFOK,
30.003mn TL’lik tahminimizin %1,9 altinda geldi. Sonuglari, operasyonel satirlarda ve nakit tarafinda sinirli negatif olarak
degerlendiriyoruz; kaldiragsiz serbest nakit akisi bir yil 6nceki 9,4mir TL’ye karsilik 3,9mir TL oldu ve sinirh negatif bir
piyasa tepkisi bekliyoruz.

= Genis bant biiylimenin itici glicii olmaya devam ediyor. Satis gelirleri yly %9,3 artigla 72.806mn TL’ye, IFRIC 12 harig
gelirler ise yillik %5,6 artigla 66.206mn TL'ye ulasti. IFRIC 12 hari¢ biyime, nominal olarak y/y %2,4 gerileyen mobil gelir
tarafindaki zayiflik nedeniyle %8 civarindaki yil sonu beklentisinin altinda kaldi. Sabit genis bant ARPU’su y/y %15,2 artarak
sabit genis bant gelirini %14,8 yukseltti. Karma mobil ARPU y/y %15,3 geriledi; ancak M2M hari¢ disus %5,9 oldu; M2M bazi
yly neredeyse iki katina gikarak 6,4mn’a ulasti. Sirket net 455 bin abone kazanimiyla 57,6mn’a ulasti; 125 bin sabit ses abone
kaybi hari¢ ise 580 bin. Yilin ilk yarisindaki net kazanim 1,1mn, sabit ses hari¢ 1,4mn oldu. Mobil bazda fatural pay1 %80,3 oldu
(1G26: %80,4, 2C25: %76,8). M2M harig faturall payi %73,9'dan %75,7’ye yikseldi. Ote yandan, gugli blyimesini stirdiiren
bir diger is kolu olan kurumsal data, 2C26’da satis gelirlerini y/y %17 ve 1Y26'da %22,4 artirarak dengeleyici unsur oldu.

m Operasyonel karlilikta geri gekilme. VAFOK y/y %4,8 artigla 29.432mn TL'ye ulagirken, marj y/y 174bp gerileyerek %40,4'e
geriledi. Bu, 30.003mn TL’lik tahminimizin %1,9 ve %42,0’lik marj beklentimizin 160bp altinda olup, 29.573mn TL ve %41,8’lik
konsensiise karsilik gelmektedir. Operasyonel karliliktaki marj diislistinl esas olarak, fiber yatirrm harcamalarinin hizlanmasiyla
yillik %69 artigla 6.600mn TL’ye ulasan diisiik marjli IFRIC 12 ingaat gelirinin artan agirigina dayaniyor. Mobil tarafta VAFOK
marji y/y 11pp gerileyerek %40 olurken, sabit hat tarafinda operasyonel marjlar y/y 6pp artisla %38 oldu. Amortisman, imtiyaz
sozlesmesi uzatiminin ve 1 Nisan’dan bu yana ticari kullanimda olan 5G lisansinin itfa edilmeye baslamasiyla y/y %25,8 artisla
16.811mn TL'ye yukseldi ve faaliyet kar y/y %14,3 gerileyerek 12.622mn TL'ye indi. Bu satirin altinda, net finansal gider, imtiyaz
ve lisans ylkumlultklerine iliskin kur farki zararlar ve daha yiksek hedge maliyetleri nedeniyle y/y neredeyse iki katina gikarak
19.324mn TL'ye ulasti. %41,3'lik 1Y26 marji, yonetimin korudugu %41-42 beklenti bandinin alt yarisinda yer almaktadir.
Serbest nakit akisi, bir yil dnceki 9,4mir TL’den 3,9mir TL'ye geriledi ve ilk 5G lisans taksiti ve ilgili KDV nedeniyle 1Y26’da
negatif 46,4mlir TL oldu; bu 6demeler harig ise pozitif 3,5mir TL. Net borg, bir yil dnceki 74,2mlr TL'den 122,4mlr TL’ye (IFRS 16
hari¢ 116,6mlr TL) yiikselirken, net bor¢/VAFOK orani ¢/¢ yatay seyrederek 1,00x oldu (1C26: 0,99x, 4C25: 0,60x).

= Yilsonu beklentilerine enflasyon diizeltmesi. Sirket, 2C26 finansallarinin ardindan yil sonu beklentilerinde degisiklige gitti.
Boylelikle yil sonu enflasyon varsayimini %22'den %27’ye yikseltti. IFRIC 12 hari¢ gelir biyumesi, %8-9 araliinin alt bandina,
%8 civarina; yatinm harcamalari/gelir orani ise %33-34 araliginin Gist bandina, %34 civarina yénlendirildi; %41-42'lik VAFOK
marji beklentisi ise degistiriimedi. Y1l bagindaki %42 VAFOK marji ve orta tek haneli bliyiime beklentilerimizi koruyoruz.

Yasin SARIHAN
Yasin.sarihan@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 82 33
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Yatirm 6 Agustos 2026 — Turk Telekom 2G26 Finansal Sonuglar

Ozet goriisiimiiz

Tark Telekom’un genis banttaki glgli performansi, fiber altyapiya yapilan son yatirmlar ve FTTC/FTTH dénlsimiyle
desteklenerek mevcut gériinimi korumaya devam ediyor. Kurumsal data gelirleri de guglu reel bliiyime Uretmekle birlikte, mobil
taraftaki yavaslama mevcut durumda konsolide gelir bliyiimesini asagi geken ana unsur haline geldi. TUim bu gelismelere ragmen,
sirketin operasyonel karliligini yilin geri kalaninda siirdiirebilecegini diisiiniiyoruz. Tahminlerimizi gézden gegiriyoruz: VAFOK
sapmasi ve daha yliksek yatinm harcamasi beklentisi VAFOK ve serbest nakit akigi tahminlerimizi marjinal olarak asagi gekerken,
parasal kazang net kar tahminimizi yukari tasiyor ve bu asamada degerlememizde énemli bir degisiklik gdrmiiyoruz. AL tavsiyemizi
ve %72 yukselis potansiyeline isaret eden 92 TL hedef fiyatimizi koruyoruz.
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Yatirm

6 Agustos 2026 — Tiirk Telekom 2G26 Finansal Sonuglar

TIKOM - Ozet Finansal Sonuglar

Gallr Tablosu (Geyrekssl]

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

Gelir Tablosu (Son 12 Ay)
TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kan
Diger Faaliyet Gelir (Gider)
Esas Faaliyet Karl
VAFOK (di. gel (gid) harig)
VAFOK (di. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Parasal Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Azinlik Hissedarlar
Net Kar

Bilango
TLmn
Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Stoklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varliklar
Finansal Varliklar & Equity Pick
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklan
Serefiye
Ertelenmis Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
Toplam Varliklar
KV Yikmlalakler
KV Borglar
Ticari Borglar
Diger KV Yakamlalikler
UV Ydkamlalakler
UV Borglar
Ertelenmis Vergi Yakaml{liga
Diger UV Yikamldldkler
Azinlik Hissedarlan
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Yakamlalakler

4024
70.251
24052
-14971
9.080
4076
13157
23.005
27.081
-8.575
5.582
11368
-13811
0
-2.443

2024/12
249.164
91630
-56.154
35476
3497
38973
90.996
94.493
-35072
36.066
38.002
-24968
0
13.034

2024/12
91667
27.854
33691

4234
25888
324.898
619
175122

128.689

13642
1083
4877
1085

416.565

99.565

41.034

33791

24740

91.819

67675
8.227

15918

0
225.181
416.565

1025
63.856
25976
-14650
11327
-955
10371
24,881
23.926
-7.389
8.297
12.104
-4914
0
7.190

2025/03
259.040
98.811
-56.722
42.090
2444
44533
97.324
99.768
-38.156
29511
40183
-24921
0
15.273

2025/03
74,519
12419
33.056

3865
25378
325.162
628
175934
127.831
14857
1083
3180
1650

399.681
70934
20.580
27.368
22.985
97.365
70400
10402
16.564

0

231.383

399.681

2025
66.619
28.047

-13.536
14511

-989
13.522
27.878
26.889
-8.844

4971

9.606
-3168

0

6.438

2025/06
266.824
105515
-57613
47802
1600
49.502
102.456
104.056
-35301
25315
42.554
-26.483
0

16.071

2025/06
74.722
12672
34231

3297
24523
332.189
834
181.339
129.601
14113
1083
3.394
1826

406.912
79.839
24921
32108
22810
89.824
62181
10.857
16.777

0

237.248

406.912

3025
73.145
32.768
-13.455
19313

-711
18.602
32738
32.027
-6.323

4827
16.926
-4.339

0
12.587

2025/09
273.869
110843
-56.812
54230
1421
55651
108,502
109.923
-25.090
23678
50.004
-26.232
0
23.772

2025/09
79.023
17850
36.787
3094
21293
346.982
920
188.990
137177
13,608
1083
3809
1396
426.006
82.788
23343
34355
25,090
94.139
64430
12.425
17284

0
249.079
426.006

4Q25
81.627
32385
-16.418
15967
-1.085
14882
31204
30119
-5.156
2933

1026
69.407
28.823
-15346
13477
-191
13.286
28.212
29.021
-8.236
14970
13073 18804 9452
-12227  -7614  -3491

0 0 0
846 11190 5962

2026
72.806
28.626

-16.985
11642
-170
11472
28.453
28,282
-18.665
16.154

2025/12
285.245
118176
-58.059
61117
-3741
57376
116,701
112.960
-21.649
21.029

2026/03
280.796
122,023
-58.755
63267
-2.976
60291
121.032
118.055
-29.560
27.701

2026/08
296.983
122602
-62.204
60398
-2.157
58.241
121.606
119.449
-39.381
38.884
51709 58408  58.255
-24648 -27.347 -27.670

0 0 0
27.062 31082 30.585

2025/12 2026/03 2026/06
135,605 124.484 109.437
78830 32583 25851
37872 36507 38524
2158 2834 2806
16644 52770 42457
366.828 519.166 531721
987 1038 1073
194520 200982 208397
154240 300.045 301420
12991 13002 12882
1083 1083 1083
1393 1461 1329
1615 1557 5436
502433 643.660 641.159
89431 123.497 133.563
22741 22874 17541
36853 33218 34852
29838 67404 81170
162,836 259.479 242342
124423 129.062 127523
20736 26444 27969
17677 103973 86.848

0 0 0
250.166 260.684 265.255
502.433 643.660 B41.159

Nakit Akim Tablosu (Geyreksel)

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

Gelirlere Orani

4g24
35264
-25338
-9479
a7
9926
14%

1025
195619
2235
22507
-673
21855
30%

2025
26,842
-16559
7559
2724
10283
15%

3025
31397
-24.568
-31
6.798
6.829
9%

4025 1026 2026
36337 -12520 25837
-32775 -37797 -21931
58909 8933 -850
B2471 -41384  -4599
3561 -50317 3905

W -72% 5%

Nekit Akim Tablosu (Son 12 Ay)

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

Gelirlere Orani

2024/12
83873
-60.523
-30.788
-7438
23350
9%

2025/03
95291
-49.828
-53.514
-8.051
45463
18%

2025/08
104610
-54519
-45.402

4689
50.091
19%

2025/09
113122
-64.230
-39.596

9.296
48.892
18%

2025/12 2026/03 2026/06
114195 82056  81.050
-71667 -111699 -117.071
28792 60252 59.306
71320 30609 23286
42528 -29643 -36.021

15% -10%  -12%

Ceyraksel Bdy(ms ve Mar]lar

Ceyreksel Blyme [y/y) (%) 4024 1025 2025 3Q25 4025  1Q26  2Q26
Gelirler 20 18 13 1 16 9 9
Briit Kar 80 38 31 19 35 11 2
VAFOK (dig. gel (gid) haric) 19 34 23 23 36 17 2
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) u8 28 19 22 1 21 5
Vergi Oncesi Kar Zarar nm. 22 33 79 15 55 -2
Net Kar nm. 45 14 158 nm. 56 -7
Ceyreksel Marjlar (%) 4024 1025 2025 3025 4025 1026 2026
Briit Kar 342 40,7 421 44,8 397 415 393
VAFOK (dig. gel (gid) haric) 327 390 418 448 382 421 391
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 385 375 404 438 369 418 388
Net Finansman Gelir (Gider) -12,2 -116 -133 -86 -6,3 -133 -258
Parasal Kazanc (Kayip) 79 130 75 6,6 36 216 222
Vergi Oncesi Kar Zarar 16,2 19,0 144 231 16,0 27l 130
Net Kar -35 113 9,7 172 10 16,1 82

Son 12 Ay Biydme ve Marjlar

Son 12 Bayime [yfy] (%) 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Gelirler 12 15 17 15 14 12 1
Briit Kar 88 73 59 37 30 23 16
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 25 27 27 24 28 24 19
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 39 38 31 28 20 18 15
Vergi Oncesi Kar Zarar 398 204 40 105 36 45 37
Net Kar -64 -61 -69 -53 108 103 90
Son 12 Ay Marjlar (%) 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Briit Kar 36,8 381 39,5 40,5 418 42,0 413
VAFOK (dig. gel (gid) haric) 35 376 384 396 409 416 409
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 379 385 390 401 396 406 402
Net Finansman Gelir (Gider) <141 -147 -132 -9.2 -76 -102 -133
Parasal Kazang (Kayip) 145 114 95 86 74 95 131
Vergi Oncesi Kar Zarar 153 155 159 183 181 201 196
Net Kar 52 59 6,0 87 95 107 103

Nakit Dbngi & NIS
2024/12 2025/03 2025/06 2025/03 2025/12 2026/03 2026/06

Net Nakit Dongust (Gin) -21 -7 -18 -21 -25 -20 -20
Ticari Alacak Tahsilat (Glin) 46 47 47 49 46 46 47
Stok Dongli (Gin) 8 8 7 7 7 6 6
Ticari Borg Odeme (Gun) 75 62 73 77 78 72 73

Net igletme Sermayesi {Ana) [ 4134 9353 5420 5526 3277 5922 G478

Gelirlere Orani 2% 4oh 2% 2% 1% 2% 2%

Briit Kara Orani 5% 9% 5% 5% 3% % 5%

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

Net Barg (Nakit) (TLmn) 80.855 78561 74440 69923 68334 119.352 119413
Net Borg / Ozkaynaklar x) 04 03 03 03 03 0,5 05
Net Fin. Borg / VAFOK [x) 09 08 07 06 06 10 10
Esas Faal.Kari / Net Fin.Gel. (Gic -11x -11x -14x -2,2% -2,6x -2x -14x
Barg / (Borg + Ozkaynak) 33% 28% 27% 26% 37% 37% 35%

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

Ozkaynak Karlilig (%) 6% % Th 10% 11% 13% 12%
Net Kar Marji (%) 5% 6% 6% 9% 9% 11% 10%
Varlik Devir Hizi 59% 63% 66% 66% 62% 56% 57%
Finansal Kaldirag Orani 191%  182%  177% 175%  193%  212%  209%

ROIC [*¥] 13% 14% 16% 18% 18% 17% 16%

Net Faaliyet Varliklari (TLmn) 303590 309.767 306.714 311.860 322910 360260 364276

Gerlye Dandk Garpanlar (Sanuglar Oncesi ve Sonrasi)

Pre Post Chg.
Gelirler 290796 296.983 2%
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 121032 121606 0%
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 118055 118449 1%
Toplam SNA Girisi -29.643 -36.021 nm.
Net Kar 31062 30.585 -2%
Toplam Ozkaynaklar 260.684 265255 2%
Piyasa Garpanlari (x] [***] Pre Post
FD / Gelirler 10 10
FD / VAFOK ['Diger Gel. (Gid) He 24 25
FD / VAFOK ('Diter Gel. (6id.) D: 25 26
FD/Net Faaliyet Varliklar 07 07
FD/SNA nm. nm.
FIK 6,0 61
F/D 07 07

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

Geyreksel Biyime [y/y) (%) Son 12 Bayume [y/y] (%)
90.000 Gelirler  =——y/y 25,0 310.000 16,9 18,0
80.000 15,4
20,3 81.627 oo 300.000 14,7, 14,5
18,3 )
70.000 73.145 290.000
70.251 - 16,2 69.407 118
60.000 63.85N56" 280.000 ; 285.245
3,2 150
50.000 270.000
o 273.869
40,000
.7 10,0 260.000 L
30000 259.040
250.000
20.000 249.164
50 240.000
10.000
230.000
0 0.0
4Qe4 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 220.000

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

Ceyreksel Marjlar [%) Son 12 Ay Marjlar (%]

-10,0 0.0 100 20,0 30,0 400 500

0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,
34,2 36,8
Brit Kar Brit
Kar
| e aas
385 VAFOK j
4Q2Y (did TR2u/12
VAFOK (dig. gel (gid) harig) ge\.
. 2025/03
T
2025 haric] gos
-35
= 3Q25 52 W 2025/09
Net Kar Net
) T L ) peoeere
Ceyreksel SNA [TLmn] ve SNA Marji (%] Son 12 Ay SNA [TLmn] ve SNA Marji [%]
4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
30000 34,2 40,0
20.000 oo 50,000
10.000 50.000
40.000
0,0
30.000
-10.000 20.000
-20,0
-20.000 10.000
0
-30.000 -40,0 -10.000
-40,000 -20.000
-60,0 -30.000
-50.000 -40.000
-60.000 -80,0 -50.000
Borgluluk Getiri (%)
140.000 50%  14% ” 20%
. ——0Ozkaynak Karlihgi [%) (left) ROIC[]fright]
120,000 Net Borg (Nakit] (TLmn) 45% 1o, T u"
40% 16%16%
100.000 359, 0% 14%
% auy, 30% 8% 12%
80.000 - Lo
80855 78.561 ., 28% 25% g ’
0L 71 4y b 27%
60.000 0 66.923 58 534 . ’ 8%
20% .
. 4% 6%
40.000 15% 4%
10% 2%
20000 . %
5% 0% 0%
0 0% Q S © & 2 > ©
’ O\ P SO\
g & & & ¥ & & TSR N X I R A
(z>>X ‘L%\ Qi"\ qig\ ({?\ Q</b\ QSD\ R2 @ @ > R > >
S S S S S

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.






