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Gunluk Yatirim Bilteni

BIST-100 endeksinde 11,800 lizerinde kisa vadeli yukselig
cabalari devam edebilir

Kuresel piyasalarda gug¢li bilangolar ve ABD - Cin ticaret anlasmasi son
dénemde piyasalara destek olurken, ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) bir
faiz indirim karari daha alip almayacagina yoénelik belirsizlik korunuyor.
Fed Bagkani Powell''n aralik ayinda faiz indirimine kesin gdziyle
bakilmamasi gerektigi yonindeki uyarisinin ardindan Aralik ayi faiz
indirimi beklentileri %65 civarina gerilemis durumda (gegen hafta %98).
Powell ardindan dolar endeksi ve tahvil faizlerindeki yukari egilim
korunurken rekor seviyelerden gerileyen kiresel risk barometresi de
olarak izlenen S&P 500 endeksi diin teknoloji hisseleri dnculiigiinde gind
pozitif bdlgede tamamladi. Amazon ve OpenAl'in 38 milyar dolarlik bulut
bilisim anlasmasina dair haberler 6n plandaydi. Bu sabah ise risk istahi
zayif, Asya piyasalarinda kar satiglari etkili, vadeli endeksler negatif agilis
sinyali veriyor.

Giinliik Takvim

= Tirkiye Sermaye Piyasalari Kongresi istanbul’da diizenlenecek

= 16:00 TUIK ekim ayina iliskin mevsimsellikten arindirilmis TUFE
verilerini yayimlayacak.

= 18:00 TCMB 18:00'de ekim ayi fiyat gelismeleri degerlendirmesini
yayimlayacak.

= Aramco ve BP bilan¢o ac¢iklayacak.
Bililtenden Basliklar

= Piyasa Yorumu

m  Sektor ve Sirket Haberleri
o Petkim <PETKM> Nafta-Etilen MakasI Haftalik Glncelleme
o Haftalik Yabanci islemleri & Haftalik Mevduat Gelisimi
o Tupras <TUPRS TI> Ekim Ayi Uriin Marjlari

o Tofas Otomotiv <TOASO TI> 3C25 Degerlendirme: Marj Baskilari
Nedeniyle Toparlanma Uzun Sirecek

o Ulker Biskiivi <ULKER TI> yeni bir kredi anlagmasi imzaladi

o Otokar <OTKAR TI> 3C25 Sonuglari: Zayif bir geyrek, ancak daha
gugcla ceyrekler yolda

= 3C25 Mali Tablo Takvimi

= Aciklanan Kar Paylari

Sermaye Piyasasi
BIST-100 (TL) 11.060
BIST-100 (US$) 263
Ginliik Degisim (TL) %0,81
Ginliik Hacim (BIST-100) US$ 3.908 mn
Giinlik Hacim (BIST-TUM) US$ 5.668 mn
Toplam Piyasa Degeri US$ 366,0 mir
Halka Agiklik Orani %26,7
3 Aylk Giinlik islem Hacmi US$ 4.923 mn
BIST-100 Getirisi (TL)
1 Haftalik / 1 Aylik %1,9 %1,9
3 Aylik / 12 Aylik %1,9 %24,5

En cok artan TL/hisse Degisim

OYAYO
TURSG
BSOKE
BTCIM
ZOREN

43,34  %10,0
13,58  %10,0

17,32 %7,6
4,66 %6,2
3,55 %6,0

En ¢ok azalan TL/hisse Degisim

GRTHO 433,00 -%5,8
BINHO 11,30 -%3,9
CIMSA 45,80 -%3,6
DAPGM 13,57 -%3,3
ECILC 87,90 -%2,9
THYAO 292 %47,7
AKBNK 208 %3,6
ISCTR 207 %9,8
EREGL 186 %17,6
YKBNK 180 -%3,2
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Piyasa Yorumu

Kiresel piyasalarda giicli bilancolar ve ABD - Cin ticaret anlasmasi son dénemde piyasalara destek olurken, ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) bir faiz indirim karari daha alip almayacagina yénelik belirsizlik korunuyor. Fed Baskani Powell'in aralik
ayinda faiz indirimine kesin gbéziyle bakilmamasi gerektigi ydnindeki uyarisinin ardindan Aralik ayi faiz indirimi beklentileri
%65 civarina gerilemis durumda (gegen hafta %98). Powell ardindan dolar endeksi ve tahvil faizlerindeki yukari egilim
korunurken rekor seviyelerden gerileyen kiresel risk barometresi de olarak izlenen S&P 500 endeksi diin teknoloji hisseleri
onculigunde guni pozitif bdlgede tamamladi. Amazon ve OpenAl’in 38 milyar dolarlik bulut bilisim anlagsmasina dair haberler
on plandaydi. Bu sabah ise risk istahi zayif, Asya piyasalarinda kar satiglar etkili, vadeli endeksler negatif acilis sinyali
veriyor. Dolar endeksindeki yukari baski éne ¢ikiyor. Dolar endeksi Fed yetkililerinden gelen sikilastirma yanlisi agiklamalarin
da destegiyle son ¢ ayin en ylksek seviyelerine yaklasmis durumda. Bugin ECB Baskani Christine Lagarde 10:40’ta
Bulgaristan’da konusma yapacak. Lagarde ayni zamanda 13:00’te Bulgarsitan’da basin toplantisi diizenleyecek. ECB
Uyelerinden Christodoulos Patsalides 10:55’te, Escriva 12:00'de Joachim Nagel 20:00’de konusacak. Aramco ve BP bilango
aciklayacak. Haftanin geri kalaninda Cuma giini agiklanacak TCMB enflasyon raporu takip edilecek. Yurt disinda Fed ve
ECB uyelerinden gelecek agiklamalar ve teknoloji sirketleri bilancolari izlenecek. Bu hafta normal sartlarda Cuma giini
aciklanmasi gereken ABD tarim digi istihdam verisinin tlkede kamu kurumlarinin kapali olmasi sebebiyle agiklanmasi
beklenmiyor. Haftanin geri kalaninda ISM hizmet endeksi ve Michigan Tuketici gliven endeksinden gelecek sinyalleri takip
edecegiz.

Yurtigine baktigimizda ise BIST-100 endeksinde beklenti altinda gelen enflasyon verisi ile ylkselisler 6ne ¢ikarken, siyasi
gelismeler, enflasyondaki egilim ve faiz indirim streci piyasalari sekillendiren ana konu basliklari olmaya devam ediyor.
Hatirlanacag tzere son iki aydir beklenti Gizerinde gelen enflasyon verileri ile birlikte TCMB son PPK toplantisinda faiz indirim
hizini azaltmis ve dezenflasyon sirecinin yavasladigini belirterek basta gida olmak tzere son dénem fiyat gelismelerinin
dezenflasyon suireci lizerinde olusturdugu risklere dikkat gekmisti. Din Ekim ayi enflasyon verileri agiklandi ve hem manset
hem de cekirdek veri beklenti altinda geldi. Eylul ayinda gida ve egditim kalemlerindeki sert yikselisin de etkisiyle aylik bazda
%3.23 ile beklentinin oldukga tizerinde artan TUFE verisi Ekim ayinda beklenti altinda kalarak %2.55 artis g6sterdi (beklenti:
%2.8). Cekirdek endekslere bakti§imizda piyasalarda en fazla izlenen 6zel kapsaml TUFE C endeksi aylik bazda %2.4 artis
gosterirken (Eylil: %+3.2) TUFE C endeksindeki yillik artis ise %32.5’den %32.1’e geriledi. Ekim ayinda Manset TUFE’ye
gida grubu +0,8 puan ile en yuksek katki yapan grup olurken, giyim grubu +0,7 puan, konut grubu +0,5 puan, ulastirma grubu
+0,2 puan, lokanta ve oteller grubu +0,1 puan katki sagladi. Mevsimsel olarak giyimdeki fiyat artiglarinin yani sira meyve ve
sebze fiyatlari ve makarna, margarin, yumurta ve cay gibi kalemlerdeki fiyat artiglarinin gida grubu tGzerinden Ekim ayindaki
TUFE artisinda etkili olmasi bekleniyordu. Ekim ayi enflasyon verisi ardindan Cuma ginii TCMB Bagkani Karahan'in
enflasyon raporu sunumundaki mesajlarinin, 6zellikle faiz indirim streci ve hizina yonelik olasi mesajlarinin dnemli olacagini
belirtelim. Bugiin Turkiye Sermaye Piyasalari Kongresinin ac¢ilis konusmasini Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek’in
yapmasl bekleniyor.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda zayif egilim 6ne ¢ikiyor

- Almanya %0.5 ekside, ABD vadelileri %0.7 civari ekside

- Dolar endeksinde yukari egdilim etkisini strdurtyor, yukari baskinin korundugu tahvil faizleri yatay
- Rekor seviyelerden gerileyen altinda asagi baski etkisini sturdartyor

- Gelismekte olan Ulke doviz kurlari dolara kargl deger kaybediyor

BIST-100 endeksinde 11,800 tzerinde kisa vadeli ylkselis ¢cabalari devam edebilir. Haftaya alicili bir seyirde baslayan hisse
senedi piyasasinda, BIST100 Endeksinin giinii %0.81'lik yiikselisle 11,060 puan seviyesinden tamamladigini gériiyoruz.
Genel olarak baktigimizda ise, beklenti altinda gelen enflasyon verilerini takiben sabah seansinda 11,150'lere kadar ulasan
yukselisin, seansin 6zellikle son bolimlerinde blydk bolimindn geri verilmesini, kisa vadeli teknik resim agisindan olumsuz

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
2 yky arastirma@yapikredi.com.tr




YapiKredi Giinliik Biilten

Yatirim 4 Kasim 2025

bir gelisme olarak degerlendiriyoruz. Bu paralelde, 10,050 bdlgesinden baslayan ve en yiksek 11,150'lere ulasan yukselisin
ardindan baslayan dizeltmenin devam ettigini ve kisa vadede 11,800'lere dogru asag! bir salinim ihtimalinin ajandaya
girdigini sdyleyebiliriz. Yukari yonde ise, son mindr ylksek seviye konumundaki 11,150 puani kisa vadeye yonelik ana direng
olarak izliyoruz. Bu bdlge lzerindeki kalici fiyatlamalarin olusabilmesi halinde, TL zirve 11,500-600 bdlgesinin kapisinin
aralanmasi beklenebilir.

Bugiin Tirkiye Sermaye Piyasalar Birligi tarafindan diizenlenen, 9. Tiirkiye Sermaye Piyasalari Kongresi istanbul’da
dizenlenecek. Kongrenin acilis konusmasini Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek’in yapmasi bekleniyor. TCMB
14:30'da ekim ay! reel efektif ddviz kuru verisini, TUIK 16:00’da ekim ayina iliskin mevsimsellikten arindiriimis TUFE verilerini,
TCMB 18:00'de ekim ayi fiyat gelismeleri degerlendirmesini acgiklayacak. ECB Baskani Christine Lagarde 10:40ta
Bulgaristan’da konusma yapacak. Lagarde ayni zamanda 13:00’te Bulgarsitan’da basin toplantisi diizenleyecek. ECB
Uyelerinden Christodoulos Patsalides 10:55’te, Escriva 12:00’de Joachim Nagel 20:00'de konusacak. Aramco ve BP bilango
aciklayacak. Haftanin geri kalaninda Cuma giini agiklanacak TCMB enflasyon raporu takip edilecek. Yurt disinda Fed ve
ECB uyelerinden gelecek agiklamalar ve teknoloji sirketleri bilangolari izlenecek. Normal sartlarda Cuma giini agiklanmasi
gereken ABD tarim digi istihdam verisinin Glkede kamu kurumlarinin kapali olmasi sebebiyle agiklanmasi beklenmiyor. ISM
hizmet endeksi ve Michigan Tuketici given endeksinden gelecek sinyalleri takip edecegiz.

Sektor ve Sirket Haberleri
Petkim <PETKM> Nafta-Etilen Makasi Haftalik Giincelleme

Petkim’in <PETKM TI> haftalik glincellemesine gore 27-31 Ekim 2025 haftasinda etilen fiyatlar %4,2 geriledi, nafta fiyatlari
%0,4 yukseldi. Boylelikle nafta-etilen makasi haftalik bazda ~%19,3 dususle 130 USD oldu.

Makas 2024'Un ayni haftasinda 1833 USD, 2023'Un ayni haftasinda 57 USD seviyesindeydi. 5 yillik ortalama ise 321 USD
seviyesinde bulunuyor.

PLATTS Petrokimya Endeksi ise, 6nceki haftaya goére %1,8 gerileyerek 10-yillik ortalamasinin %20,9 altinda olustu.

YKY Gorus: Makas, Petkim agisindan dogrudan karlilik 6l¢iti olmasa da belli oranda dncu gosterge niteligindedir. Nafta-
Etilen makasinda ~%19 diisiise isaret eden haftalik verileri PETKM icin NEGATIF olarak degerlendiriyoruz.
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Yatinm

Haftalik Yabanci islemleri & Haftalik Mevduat Gelisimi

* Merkez Bankasi verisine gére 24 Ekim haftasinda yurt disinda yerlesik yatinmcilarin hisse senedi portféyinden net 118
milyon USD cikis olurken, devlet tahvili portféytinden net 442 milyon USD c¢ikis oldu.

* 4. ceyrekte hisse senedi portfoyiinden net 490 milyon USD cikis olurken, devlet tahvili portféylinden net 341 milyon USD
cikis oldu.

* Yilbasindan bugilne hisse senedi portfoyline net 1.267 milyon USD giris olurken, devlet tahvili portfoyline net 563 milyon
USD giris oldu.

Kur & Fiyat Etkisi Harig

125ep  19.Sep  ZHSep  30ut 00t 170t

T M0ct IG5 PilrA] 04 N2
Hisse senedi 165 408 154 84 10 A78 A18 287 1.337 94 450 1.389 1.6%6 1.267
Repo+ Tahviller 251 211 405 56 9 160 473 118 10.601 1331 -5 4.881 .51 -3.226
£72 -89 -0 305 173 -3 -3 £ 2188 -1.188 162 2811 6.081 -4.108

-188 ] kL 87 2 -2 65 284 47 -125 ] 35

Eist Tahu 588 178 447 -5 08 151 -442 - 8128 4187 -1 2.004 16.088 583
Toplam M7 196 33 150 84 338 - 405 9064 50 195 6.270 19.5% -1.960

Kaynsk: TCME, YKY Arsgtima

Haftalik Mevduat Gelisimi: [EXN= Ko SR \VIIETLel)]

» BDDK verisine gore, 24 Ekim haftasinda kur korumali mevduat (KKM) bakiyesi haftalik bazda 34 milyar TL geriledi. Toplam

KKM bakiyesi 171 milyar TL (4 milyar USD esdegeri) seviyesindedir.

* D6viz mevduat ise ayni ddbnemde 5,5 milyar USD dlgserek 241 milyar USD’ye geriledi.

* TL mevduatin (KKM harig) toplam mevduatta pay! %60 olurken, KKM’'nin payi %1 oldu.
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Tiipras <TUPRS TI> Ekim Ayi Uriin Marijlar
Tiipras <TUPRS TI> Ekim Ay Uriin Marjlari — Yiiksek sezon geride kalsa da marijlar giiglii kalmaya devam ediyor

Tiprag’in triin marjlan gili¢lii talep ve disiik stok seviyelerinin destegiyle Ekim ayinda hem gegen yilki seviyelerin
hem de 5 yillik ortalamalarinin lizerinde seyretmeyi siirdiirdii,

Brent petrol, OPEC+ arz artisi ve azalan jeopolitik risklerle baskilanirken ABD-Cin ticari iligkilerine iliskin iyimserlikle
desteklendi. Brent petrol ortalama fiyati Ekim 2024’teki 75,7$/v* seviyesinden %14 disusle ve Eyliil 2025'teki 68,0$/v
seviyesine gore %5 disUsle; ortalama 64,8%/v oldu.

* Dizel marji yly %76 artisla 26,4 $/v’e yikseldi. 2025 yilinin Eyliil ayinda ise 26,6 $/v'di. (Dizel satislarinin cirodaki pay!
yaklasik %40 seviyesindedir)

« Jet yakiti marji Ekim’de 24,2 $/v seviyesinde gercgeklesti. Bu seviye gegen yilki 13,4$/v seviyesinden %81 daha iyi karliliga
isaret ediyor. EyliI'’25’de bu seviye 21,6 $/v idi. (Jet Yakiti satiglarinin cirodaki payi yaklasik %20 seviyesindedir)

« Benzin marji ise Ekim’24’deki 13,9 $/v seviyesine gore yly %32 artigla 18,4 $/v oldu.. (Benzin satiglarinin cirodaki payi
yaklasik %25 seviyesindedir)

YKY Goris: Yiksek sezonun geride kalmasina karsin, disik kiresel stok seviyeleri Griin marjlarini desteklemeyi strdiriyor.
Tilpras cuma aksami (31 Ekim) acikladigi 3C25 finansallarinin ardindan 2025 Net Rafineri Marji (NRM) beklentisini 5-6$/v
araligindan 6-6,5%/v aralijina revize etti. 9A25'de 6,4%/v NRM kaydeden sirketin sene sonu tahmin araligini rahatlikla
yakalayacagini disinuyoruz. Bu arada, analist degisikligi sebebiyle 198 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve TUT tavsiyemizi
gbzden gegiriyoruz.

YKY Gorus: Yiksek sezonun geride kalmasina karsin, disuk kiresel stok seviyeleri Uriin marjlarini desteklemeyi strdurayor.
Tilpras cuma aksami (31 Ekim) agikladigi 3C25 finansallarinin ardindan 2025 Net Rafineri Marji (NRM) beklentisini 5-6$/v
araligindan 6-6,5%/v araligina revize etti. 9A25'de 6,4%/v NRM kaydeden sirketin sene sonu tahmin aralifini rahatlikla
yakalayacagini dusunuyoruz. Bu arada, analist degisikligi sebebiyle 198 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve TUT tavsiyemizi
gbzden gegiriyoruz.

Bkim ‘25 Uriin Karliiklari (USDjvaril) Ekim 25 Ekim'24 yly Eyliil*'25 ala 5-yil Ort. vs. 5y Ort.
Brent Petrol Fiyat) 64,8 75,7 -14% 68,0 -5% 81,7 -21%
Motorin 26,4 15,0 76% 266 -1% 23,7 12%
Jet Y akt 242 134 81% 2186 12% 18,5 31%
Benzin 18,4 139 32% 218 -16% 11,7 57%
YKFO -5,3 -42 a.d 9.1 a.d -15,0 ad
LPG -23,2 -238 a.d -295 a.d -26,5 ad
Nafta -8,2 -5.1 ad -6 a.d 99 ad

Kaynak: Tupras, YKY Aragtirma

Raporun tamamina linkten ulasabilirsiniz.

Tofag Otomotiv <TOASO TI> 3C25 Degerlendirme: Marj Baskilari Nedeniyle Toparlanma Uzun
Surecek

Tofag Otomotiv <TOASO TI> : Marj Baskilari Nedeniyle Toparlanma Uzun Siirecek

Tofas Otomotiv, 3G25’te TL1,2 milyar net kar agikladi ve hem bizim hem de piyasa beklentisi olan TL1,6 milyarin
altinda kaldi. Giclu yurt ici talep ve Stellantis birlesmesinin destegiyle yillik bazda gugli hacim artis1 kaydedilmesine ragmen,
artan rekabet ve sinirli fiyatlama gicl karlihktaki toparlanmayi baskiladi. Genel olarak sonuglar beklentilerin altinda gelirken,
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marjlarin normallesmesinin baslangigta dngdrilenden daha uzun slrebilecegine ve buglin hisse lzerinde olumsuz bir piyasa
tepkisi yaratabilecegine isaret ediyor.

Giuglii ciro, zayif karlhihk yansimadi: Toplam satis hacmi yillik bazda (g katina ¢gikarak 96,7 bin adede ulasti. Yurt i¢i satis
adetleri yillik %191 artisla 87 bin adet, ihracat hacmi ise yillik %297 artisla 6,5 bin adet agiklandi. Net satislar %205 artisla
TL87,2 milyara yikselerek genel beklentilerle paralel gergeklesti. Yurt ici satiglardaki gii¢li bliyliime bliylk olglide Stellantis
Turkiye birlesmesinden kaynaklanirken, ihracattaki artista yeni hafif ticari arag modeli KO’in katkisi belirleyici oldu. Dolayisiyla
hem organik hem de inorganik biyimenin destegiyle net satiglar 3C25'te TL87,2 milyar seviyesinde gerceklesti. Ancak fiyat
rekabeti ve dlsuk kapasite kullanim orani brit karhligi baskiladi: brit marj ¢eyreklik 2,5 puan ve yillik 1,4 puan diserek
%4,9'a geriledi. 2C25’te pozitif seviyeye donen operasyonel karlilik, marj daralmasi nedeniyle tekrar negatife gegti. Olumlu
tarafta ise operasyonel giderlerdeki artisin sinirli kalmasi (+%38 yillik) sayesinde opex/satis oraninda hafif bir iyilesme (%5)
gérildi. VAFOK 3C25'te TL1,8 milyar (marj %2, +0,8pp y/y) seviyesinde kalarak beklentilerin oldukga altinda gerceklesti.
Ancak nakit yaratimi, Net Borg/FAVOK oraninin bir dnceki geyrekteki 5,3x seviyesinden 3,2x’e gerilemesini sagladi.

Yilsonu beklentilerinde revizyon, ihracattaki zayifliga isaret ediyor. Tofas Otomotiv giincelledigi 2025 yil sonu
beklentileri, karlihk baskilarinin devam edecegini isaret ediyor. Sirket, yurt ici pazar ve satis hacmi tahminlerini yukari yonli
revize ederken, ihracat ve marj beklentilerini asagi yonli giincelledi. Buna gére TOASO’nun 2025 yil sonu glincel beklentileri
su sekildedir:

* Turkiye Hafif Ara¢ Pazari: 1,3—1,4 milyon (6nceki 1,1-1,2 milyon)
+ TOASO Yurt igi Satis Hacmi: 350—370 bin (dnceki 300-330 bin)
+ TOASO ihracat Hacmi: 50-60 bin (énceki 70-80 bin)

+ TOASO Vergi Oncesi Kar Marji: %2 (6nceki %3)

Marj normallesmesi beklenenden uzun siirebilir: 3C25 sonuglari, rekabet baskisinin kisa vadede karlilidi sinirlamaya
devam edecegi yonundeki 6nceki gériasimuzi guglendiriyor. Fiyatlama esnekligi hala kisith olmasi nedeniyle normallesmesi
daha kademeli ilerliyor. Operasyonel toparlanmanin 2026 yilina 6telenebilecegini, bunun da rekabetin dengelenmesine ve
verimlilik artiglarinin devamina bagli olacagini 6ngoériyoruz.

TOASO Tl - TOASO - Agiklanan Finansallar [TMS{TFRS; TLmn]

Aciklanan Agiklanan vs.

Gelir Tablosu 3N2s 3024 Y/Ya 2025/089 2024/089 Y/Ya 2025 C/CA Beklenti  YKYt vs. Beklenti
Net Satiglar B7.224 28588 %205| 189453 116088  %E3| 74651  %17| 89.192 8d.3p2 -%h2 3%
VAFOK 1785 354 %404 5182 11371 -%54| 2601 -%31| 2841 3.390 -%37 -47%
Net Kar 1208 426 %183 2.931 E70l  -%56| 1882 -%3E 1E14 18E8 -%25 -35%
Net Borg [Nakit] 19.547  -2.360 ad.|21.357 -%8
VAFOK Marji [%) 2,0 12 08pp 27 9.8 -71lpp 35 -ldpp 3.2 4.0 -11pp -2.0 pp
Net Marj (%] 14 15 -01pp 15 5.8 -4.2 pp 25 -1lpp 18 2.2 -0.4 pp -0.8 pp
Net Borg / VAFOK [] 3.8 -0.2 4.0pp 4.0 -0.2 pp
Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket, KAP, Research Turkey

Ulker Biskiivi <ULKER TI> yeni bir kredi anlagmasi imzaladi

Ulker Biskiivi <ULKER TI>, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ile alti aylik faiz 6demeleriyle 75 milyon EUR
(spot kurdan 3,6 milyar TL) tutarinda 5 yil vadeli kredi anlagmasi imzaladi. Bu kredi, 2023 yilinda saglanan ve 2026
yilinda vadesi dolacak mevcut kredinin yeniden finansmaninda kullanilacak. Bu tutar, sirketin son net borcunun yaklasik
%210'una denk geliyor. Geligmeyi nétr olarak degerlendiriyor ve benzer bir piyasa tepkisi bekliyoruz.

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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Otokar <OTKAR TI> 3C25 Sonuglari: Zayif bir geyrek, ancak daha gui¢lii gceyrekler yolda

Otokar, 3C24’teki 1,2 milyar TL'lik net zarara kiyasla, 3C25’te 351 milyon TL net zarar agikladi. Bu, 180 milyon TL'lik net
zarar tahminimizin altinda, ancak buyuk dl¢lide 376 milyon TL'lik piyasa beklentisine paralel. Tahminimizdeki sapmanin temel
nedeni bekledigimizden zayif operasyonel performansti. Gelirler, yillik %1 dususle 9,6 milyar TL'ye geriledi ve tahminimizin
%13 altinda kaldi. Bunun temel nedeni, askeri arag¢ teslimatlarinin biytk bir kisminin (74 adet teslimat) henlz gelir olarak
muhasebelestiriimemis olmasiydi (sadece 28 adet kaydedildi). Sirket, 149 milyon TL VAFOK agikladi (3G24’te negatif 151
milyon TL idi). Bu da %Z2'lik bir marj anlamina geliyor ve beklentimizin biraz altinda.

Sonuglari sinirli olumsuz olarak degerlendiriyoruz; ancak piyasa tepkisi, zayif sonuglar beklendiginden notr olabilir.
Hisse, son bir ayda BIST-100'iin %9 altinda performans gosterdi. Romanya teslimatlari ve marj normallesmesinin de
destegiyle 4C25’te anlaml bir toparlanma bekliyoruz. Diger bir deyisle, 3C25’teki zayifligin bir trend doniisiinden
ziyade zamanlamadan kaynaklandigini diisiiniiyoruz. Bu nedenle model portféylimiiziin bir liyesi olan Otokar igin,
%73 getiri potansiyeline igaret eden, 780 TL/hisse hedef fiyatimizi ve “AL” dnerimizi yineliyoruz. Mevcut seviyelerde,
hisse 2025 tahminlerimize gore 16,0x FD/VAFOK ve 2026 tahminlerimize gore 11,2x FD/VAFOK’ten islem
gormektedir.

e Operasyonel dayanikhilik finansallara tam yansimadi. Otokar'in gelirleri yillik %1 dusisle 9,6 milyar TL olarak
gerceklesti. Bu duslUste esasen 74 adetlik askeri arag teslimatinin sadece 28 adet olarak ciroya yansimasi etkili oldu.
Yine de, askeri arag gelirleri yillik %115 artarak konsolide gelirlerin %11'ini olusturdu. Bu arada, konsolide gelirlerin
%65'ini olusturan yolcu tasimacihgi gelirleri yillik %6 distl. Konsolide gelirlerin % 15'ini olusturan kargo tasimacihgi
gelirleri (Tunland dabhil), biyik élgiide Tunland'in yurticindeki gligli performansi sayesinde (yillik +%133) yillik %145
artarak 1,5 milyar TL'ye ulasti. Konsolide gelirlerin %9'unu olusturan diger gelirler (yedek parga, servis gelirleri vb.),
ihracattaki yillik %75'lik diisiis nedeniyle yillik %56 azaldi. Ozetle, cirodaki zayiflik esas olarak diisiik yedek parga
gelirlerinden ve heniiz ciroya yansimayan askeri ara¢ satislardan kaynaklandi. Ceyrek boyunca sirket 28 askeri
arag (3G24: 14), 844 otobus (3C24: 948) ve 819 kamyonet (3C24: 326) sattl. Satig karmasindaki degisim, brut kar
marjina yansidi ve briit kar marji yillik 4 puan artarak %19'a ulasti. Bdylece, VAFOK yillik 3 puan artarak %2 oldu.

o Bekleyen teslimatlara bagli olarak artan stoklarin etkisiyle, 3C25’te net isletme sermayesi ihtiyaci (net avanslar dahil)
16,4 milyar TL'ye yukseldi (2C25’teki 13,6 milyar TL'den). Béylece, Otokar 3,5 milyar TL (gelirlerinin %36's1) tutarinda
serbest nakit ¢ikisi kaydetti ve net borcu bir 6nceki ¢ceyrekteki 19,9 milyar TL'den 23,8 milyar TL'ye ¢ikti.

Raporun tamamina linkten ulasabilirsiniz.
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3C25 Mali Tablo Takvimi

4 Kasim TTKOM Tark Telekom

4 Kasim ASELS Aselsan

4 Kasim CCOLA Coca Cola icecek

4 Kasim SAHOL Sabanci Holding

5 Kasim SOKM Sok Marketler Ticaret

5 Kasim FROTO Ford Otosan

6 Kasim OZYSR Ozyagar Tel Ve Galvanizleme
6 Kasim KOTON Koton Magazacilk Tekstil

6 Kasim DOHOL Dogan Holding

6 Kasim TCELL Turkcell

6 Kasim MGROS Migros

6 Kasim ARMGD Armada Gida

6 Kasim KCHOL Kog¢ Holding

7 Kasim SISE Sise Cam

7 Kasim PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligi
7 Kasim ULKER Ulker

7 Kasim BRSAN Borusan Boru Sanayi

10 Kasim GRSEL Gur-Sel Turizm Tasimacilk Ve Servis
10 Kasim DOAS Dogus Otomotiv

10 Kasim KONTR Kontrolmatik Teknoloji

10 Kasim DOAS Dogus Otomotiv

10 Kasim BIMAS Bim Birlesik Magazalar

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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3C25 MALI TABLO

Agiklayan Sirketler 3625 Yillik Degisim YKY Tahmin Medyan Konsensils (3625)
Asiklanma o\ 0 sirket Adi NetSatis  VAFOK  VAFOK e MNREKA s varok  VAFOK ke MUK | isans  varok  VAFOK ik NetKar | isans  varok  VAFOK e NetKar
Tarihi Marji Marji Marji Marji Marji Marji Marji Marji
'YKY ARASTIRMA INCELEME KAPSAMINDA OLAN
3Kas GTKAR _ Otokar E - B 351 E - - E 70.9% B E - B 180 E - B E 376 B
3Kas TOASO  Tofas Otormobil Fab, - - - 1208 - - - - 183.4% - - - - 1868 - - - - 1614 -
318 AGESA  Agesa Hayat Emekilk - - - 1316 - - - - 87.3% - - - - 1200 - - - - 1323 -
318 AYGAZ Aygaz 2123 1002 4.7% 1.700 80% | -208%  -94%  06pp  219%  28pp | 21161 965 4.6% 1653 78% | 21102 o972 46% 1469 7.0%
318 ISCTR ks Bankas1 (C) - - - 14213 - - - - 156,8% - - - - 16923 - - - - 14.013 -
318 TUPRS  Topras 220666 19787  90% 12162  55% | -156%  -11%  13pp  17.8%  16pp | 213802 19445 9% 11690  55% | 207.985 19198  92% 10931  53%
3084 GARAN  Garanti Bankasi - - - 30432 - - - - 37.7% - - - - 28,032 - - - - 285614 -
308 TABGD  Tab Gida Sanayi 12300 2717 221% 944 7% | 151%  112%  -08pp  312%  09pp i 11550 2516 218% 868 78% | 11752 2600 221% 874 74%
2784 AKGRT  Aksigorta - - - 825 - - - - 48,6% - - - - 780 - - - - 862 -
278 TSKB  T.SKB. - - - 2810 - - - - 6.7% - - - - 2.849 - - - - 2.850 -
2784 TIRAK  Tork Trakior 11204 1583 140% 284 25% | -343%  -346%  0lpp  770%  -47pp - - - - - 11245 1183 105% 319 2.8%
248 ARCLK  Argelk 124.446 8577 69% 205  -L7% | -114%  387%  25pp  -632%  23pp | 126331 8938 71%  -1386  -11% | 125171 8808 70% 1100 -09%
2384 AKBNK  Akbank - - - 14.064 - - - - 55.7% - - - - 13733 - - - - 13581 -
2384 ANHYT  Anadolu Hayat Emek. - - - 1.440 - - - - 103.7% - - - - 1.430 - - - - 1430 -
2384 TAVHL  Tav Havalimaniari 26017 11022 409% 5954  221% | 466%  546%  21pp  558%  13pp | 26237 10703  408% 4841  185% | 26326 10531  400% 5043  19.2%
208 EREGL  Eregi Demir Gelik 52958 4737 8.9% 651 1.2% 8.7% 42%  -04pp  -187%  -OApp i 50504 5046  10,0% 895 18% | 4999 4789 9.6% 665 1.3%
208 TURSG _Turkye Sgorta - - - 5010 - - - - . - - - - 459 - - - - 4.880 -
YKY ARASTIRMA INCELEME KAPSAMINDA OLMAYAN

3Kas KAREL _ Karel Elekironik 2074 388 95% B2 128% | 80%  2354% ” 171pp  2.3% 0.7pp E - - - - 3.900 234 6.0% 00 128%
3Kas MAKTK  Makina Takm 226 78 34,5% 9 40% 55%  309% 7 96pp  -865%  -238pp - - - - - - - - - -
3Kas KARSN  Karsan Otomotiv 253 220 8.7% 353 139% | 525%  -16L6% 7 301pp  524%  308pp - - - - - - - - - -
3Kas OYAKC  Oyak Gimento Fabrikalari 15402 4580 208% 3394 220% | 10% 53% 7 20pp  220%  38pp - - - - - 15205 4206 281% 3078 201%
3Kas SASA  sasa 14611 2025 139% -602 -41% | L0%  -224% 7 -38pp  -1193%  -253pp - - - - - - - - - -
3Kas SANFM  Sanfoam Endustri 204 50 16,9% 9 31% | 162%  5959% " 140pp  1820%  L18pp - - - - - - - - - -
3Kas ZKBVK  Ziraat Katim Varlk Kiralama 3342 - 0 00% | 225% B 79933%  00pp - - - - - - - - - -
3Kas CAGFA  Gagdas Fakioring 1415 - 516 364% | 97.4% ST 5L5%  -110pp - - - - - - - - - -
308 ADEL  Adel Kalemcilik 812 18 145% 29 36% | -356%  561%  -68pp  -1567%  7.7pp - - - - - - - - - -
308 AHSGY  Ahes Gayrimenkul Yatrm Ortakii 328 257 783% 1075 3271% | 2359.7%  27645%  1Llpp  21412%  -3L9pp - - - - - 50 35 70,0% 40 80,0%
3084 AKCNS  Akgansa 6.414 1083 169% 413 64% | -106%  -320%  53pp  -390%  -30pp - - - - - 6.346 1075 169% 410 6.5%
3084 AKFGY  Akien GMY.O. 478 420 87,8% 309 645% | 08%  -64%  53pp  876%  304pp - - - - - 475 428 90,0% 143 30,0%
308 AKSUE  Aksu Enerji 21 6 26,8% 29 -1404% | 50%  101%  37pp  1232%  -806pp - - - - - - - - - -
308 ALKA  AlkimKagt 718 28 3.9% 18 24% | -136%  -402%  -18pp  -641%  -34pp - - - - - - - - - -
3084 ARTMS  Arterris Hali 148 10 6,5% 18 122% | -641%  -1054%  -494pp  -67,4%  -12pp - - - - - - - - - -
308 ATAGY  AtaGMY.O. 10 0 2.2% -4 359% | 198%  16%  04pp  -2614%  -626pp - - - - - - - - - -
3084 ATAKP  Atakey Patates Gda o11 124 13,6% 23 25% 39%  233%  -48pp  -1448%  B4pp - - - - - 960 115 12,0% 19 2,0%
308 AVPGY  Aviupakent Gayrimenkul Yatrm Ortakii 2279 626 27,5% 816 8% | 1102%  -127%  -387pp  7048%  265pp - - - - - 2200 1151 523% 976 44,3%
308 BAHKM  Bahadr Kimya 246 35 14,0% 20 81% | 268%  264%  -0lpp  -1691%  230pp - - - - - - - - - -
308 BANVT  Banvit 8.036 -156 -1,9% 669 83% | -188%  -1073% -236pp -1399%  -253pp - - - - - - - - - -
3084 BASGZ Baskent Dogalgaz Dagtm G.Y.O 5316 -169 3.2% 187 35% 80%  6256%  28pp  -1229%  176pp - - - - - - - - - -
308 BAYRK  Bayrak Ebt Taban 43 15 -33,7% 21 497% | -401%  219%  -170pp  -1698%  92.3pp - - - - - - - - - -
3084 BEGYO  Bat Ege Gayrimenkul Yatrm Ortakigh 62 2 41,3% 23 373% | -8L8%  -758%  101pp  -1037%  -2185pp - - - - - 250 ] 31,0% 200 80,0%
308 BEYAZ  Beyaz Fio Oto Kiralama. 3876 60 16% 64 16% 62%  -1243%  76pp  2064%  Llpp - - - - - - - - - -
3084 BIGCH  Biyiik Sefler Gida Turz. Tekstil Dan. Org 1128 278 24,7% 18 16% -0.3% 8.9% 4lpp  768%  -45pp - - - - - 1.100 259 235% 9 08%
3084 BINBN  Bin Uasm Ve Akili Sehir Teknolojieri 158 -51 324% 126 796% | -455%  -61%  -136pp  26466%  -781pp - - - - - - - -
3084 BINHO 1000 Yatrmiar Holding - - - 785 - - - - -69.3% - - - - - - - - - - -
3084 BRSA  Brisa 10561 1635 155% 207 2.8% 41%  595%  S54pp  -1725%  68pp - - - - - 10365 1637 158% 306 3.0%
308 BRKVY  Birkim Varlk Yénetim - - - 64 - - - - -35.2% - - - - - - - - - - -
3084 BULGS  Buls Girlsim Srmy. Y.0. 921 339 36.8% 598 64.9% | -462%  -793%  -580pp -1697,3%  67.1pp - - - - - - - - - -
3084 BURVA  Burgelk Vana 23 14 -60,0% 15 665% | -811%  -2104%  -703pp  12467%  -656pp - - - - - - - - - -
3084 CATES  Gates Hekirk Uretim 1816 401 22.1% 185 102% | 175%  -432%  -100pp  83%  10pp - - - - - - - - - -
3084 CEMZY  Cemzeytin 589 132 224% 22 37% | -180%  13956%  212pp  -548%  -30pp - - - - - - - - - -
3084 CGCAM  Gagdas Cam Sanayi 544 139 25,6% 82 150% | -190%  -121%  20pp  142%  44pp - - - - - 565 13 20,0% 57 10.1%
3084 CMBTN  Gimbeton 1.201 102 85% 8 07% | 210%  412%  37pp  -17893%  O.7pp - - - - - - - - - -
3084 CRFSA  Carrefoursa 2073 1025 49% 1230 59% | -36% 15% 03pp  529%  -22pp - - - - - - - - - -
3084 DAPGM  Dap Gayrimenkul Gelistirme 1011 1474 770% 359 188% | -350%  -308%  47pp 5% 7.2pp - - - - - - - - - -
308 DERM  Derimod 1310 9 7.3% 7 05% | -139%  -193%  -05pp  -866%  -29pp - - - - - - - - - -
308 DESPC  Despec Bilgisayar 4.022 230 57% 3 01% | 935%  1595%  15pp  -1161%  10pp - - - - - 2848 189 6.6% 8 03%
308 DMSAS  Demisas Dokiim 763 23 3.0% -18 24% | -193%  -1690%  65pp  -7L1%  43pp - - - - - 898 45 5.0% 18 2,0%
3080 DNISI Dinamik s1 Makina 125 18 14.2% 19 153% | -41%  -302%  -82pp  91506%  -152pp - - - - - - - - - -
308 DOFER  Dofer Yapi Maizemeleri 1885 106 56% 52 28% | 810% 3014724% 56pp  -3458%  48pp - - - - - - - - - -
308 DUNYH  Diinya Holding - - - 168 - - - - -2789,0% - - - - - - - -
3080 DURKN  Durukan Sekerleme 282 87 30.9% 28 100% | 622%  2117%  148pp  -661%  -37.7pp - - - - - - - - - -
308 ECLC  Eczachasi lag 2251 11 4.9% 496 220% | -189%  -704%  -86pp  -512%  -146pp - - - - - 2200 -100 -45% 800 36.4%
3084 ECZYT  Eczachasi Yatm E - - 366 - - - - -48.0% - - - - - - - 309 -
3084 EGEGY  Egeyapi Avrupa G.Y.O. 423 87 20,6% 64 151% | 6745%  -4664%  64.2pp  4053%  -B1pp - - - - - - - - - -
308 EGEPO  Nasmed Ozel Saglk Hzmetleri Ticaret 325 53 16.2% -8 25% | -22%  559%  -197pp  -1086%  -305pp - - - - - 310 84 27.1% 2 -0,6%
3080 Bz Ekiz Yag Ve Sabun a1 1 2.4% o 03% | -652%  -6076%  -25pp  -1001% -1554pp - - - - - - - - - -
3080 EVNIS  Eminis Ambalaj 106 3 2.8% 5 -48% | S515%  -30L4%  50pp  -4135%  -7.1pp - - - - - - - - - -
3080 ENJSA  Enerjisa Enerji 60.774 9934  163% 739 12% | -125%  2.3% 24pp  -1503%  30pp - - - - - 55407 11439 206% 800 14%
3080 ERSU  ErsuGda 70 -4 -5.4% 22 308% | 682%  4844%  -38pp  -2120%  -77.0pp - - - - - - - - - -
3080 ESCOM  Escort Computer 0 3 -693,1% 0 -46.8% | -8.9% 51%  -923pp  -972% 14677 pp - - - - - - - - - -
3080 EUHOL  Euro Yatrm Holding - - - 37 - - - - -274.9% - - - - - - - - - - -
308 EUREN  Europen Endistri nsaat 1051 245 125% 345 177% | 130%  55%  09pp  787.7%  154pp - - - - - - - - - -
308 FLAP  Flap Kongre Toplanti Hizmetieri 20 -20 -96,0% 7 364% | -387%  3104%  -BL6pp  -514%  95pp - - - - - - - - - -
3080 FORMT  Formet Metal Ve Cam 227 25 -10.8% -85 a77% | 32%  -181%  28pp  198%  -52pp - - - - - - - - - -
308 GLCVY  Gelecek Varli Yonetim - - - 409 - - - - 42.2% - - 400 -
308 GOZDE  Gozde Girisim Srmy. Y.0. - - - 263 - - - - -121.3% - - - - - - - - - - -
308 GUNDG  Giindogdu Gda Silt Uriinleri San. Ve Drs Tic 412 9 2% 26 62% | -335%  -755%  -37pp  05%  -21pp - - - - - 450 50 11.1% 10 22%
308 HEDEF  Hedef Holding - - - 580 - - - - -1915% - - - - - - -
308 HUBVC  Hub Girisim Sermayesi Y atirm Ortakig - - - o1 - - - - 36.7% - - - - - - - - - - -
308 IDGYO  Idealist GMY.O, 23 -10 -44.3% 23 -e86% | -1897%  139%  -791pp  30.3%  -1664pp - - - - - - - - - -
308 HAAS  hias Haber Ajansi 124 -6 -4.9% -16 133% | -129%  -2951%  -7lpp  2641%  -101pp - - - - - - - - - -
3084 HGZT  hias Gazetecilk 623 73 11.7% 2 03% | 192%  -48L0%  154pp  -979%  164pp - - - - - - - - - -
308 INVEO  hveo Yatrm Holding - - - -4.324 - - - - 147.8% - - - - - -
308 INVES  Investco Holding - - - 1006 - - - - -142.0% - - - - - - - - - - -
3084 1SGYO s GMY.O. 577 263 45,5% 652 -1129% | 573%  -48%  251pp  883%  -873pp - - - - - 1935 1043 53.9% 995 514%
3084 ZENR  lzdemir Enerji Bektrik Uretim 2458 890 36.2% 549 223% | -85% -30936% 37.3pp  2548%  166pp - - - - - - - - - -
308 KBORU  Kuzey Boru 1120 198 17.6% 15 13% | -240%  -361%  -34pp  -583%  -Llpp - - - - - 1301 182 14.0% 300 23.1%
3084 KENT  Kent Gda 3710 238 6.4% -62 1.7% 12%  221%  Llpp  748%  50pp - - - - - - - - - -
3084 KIMVR  Ersan Alisveris Hizmetieri Ve Gida 3.477 261 7.5% 99 20% | 229%  680%  20pp  423%  04pp - - - - - - - - - -
3084 KLYPV  Kalyon Giines Teknolojleri 1.033 452 234% 1688 87.3% | -28%  -74%  -l2pp  -3841% 117.2pp - - - - - 1485 334 25% 1342 904%
3084 KOCMT  Kog Metalurj 5.470 221 4.0% 5 01% | -109%  107.2%  23pp  -1346%  03pp - - - - - - - - - -
308 KONKA  Konya Kagt Sanayi 778 7 9.1% -99 127% | -198%  -165%  04pp  855%  -72pp - - - - - - - - - -
3084 KOPOL  Koza Polyester Sanayi 1.366 276 20.2% 34 25% | 157%  767%  70pp  -2489%  -45pp - - - - - 1420 203 14.3% 61 43%
3084 KRGYO  Kérfez GMY.O, 43 1 3.3% 3 65% | -660%  -9079%  -507pp  -963%  -533pp - - - - - 50 10 20,0% 20 40,0%
3084 KRPLS  Koroplast Temizik Ambalaj Urinleri 436 57 13.0% 33 7% | 20%  -232%  -36pp  -29.1%  29pp - - - - - - - - - -
3084 KRTEK  Karsu Teksti 447 36 80% 81 180% | -637% -6192%  85pp  -1702%  27.3pp - - - - - - - - - -
3084 KTSKR  Kiltahya Seker Fabrikas! 22 41 18s0% 19 828% | -920%  -2660% -1939pp -656:8%  -84.0pp - - - - - - - - - -
3084 LDER  Ldr Turizm 423 120 28.3% 209 493% | -337%  583%  165pp  18155%  47.6pp - - - - - 500 125 25,0% 50  1000%
3084 LNK  Link Bigisayar 541 49 9.0% 23 43% | 669.3%  357.1%  -62pp  11561%  -L7pp - - - - - - - - - -
3084 LMKDC  Limak Dogu Anadolu Gimento 2304 1063 45.3% 650 277% | 141%  122%  -08pp  202%  32pp - - - - - - - - - -
3084 LUKSK  Liks Kadife 108 5 5,1% 23 214% | 203%  -1054% -79.7pp -1273%  -841pp - - - - - - - - - -
3084 MAALT  Marmaris Altnyunus 12 2 13.9% 3 211% | 34%  263%  25pp  -1041%  S5.3pp - - - - - - - - - -
3084 MACKO  Mackolik nternet Hizmetieri 249 130 52,3% 79 36% | 209%  146%  -29pp  332%  29pp - - - - - 247 143 57.8% 100 40.4%
3084 MAKIM  Makim Makina Teknolojleri 400 85 21.3% 40 9.9% 6.8% 50%  -04pp  -223%  3.7pp - - - - - - - - - -
3084 MANAS  Manas Enerji Y6netimi Sanayi Ve Ticaret 147 51 345% 101 -690% | 728%  -747.0%  -437pp  1389%  -191pp - - - - - - - - - -
3084 MRSHL  Marshall 708 45 6.4% 233 329% | -168%  -442%  -32pp  B5%  -7.7pp - - - - - - - - - -
3084 NBAS  Nigbas Nigde Beton 3 8 24.2% 4 107% | 2103%  -8099%  347pp  -2563%  320pp - - - - - - - - - -
3084 OYAYO OyakY.O. 122 12 102% 2 19% | -133%  1111%  60pp  -1341%  67pp - - - - - - - - - -
308 OYLUM  Oylum Smai Yatrmiar 198 4 2.2% 11 57% | 43%  -868%  -155pp -1266%  -27.9pp - - - - - - - - - -
3084 OZATD  Ozata Denizciiik 719 289 40,2% 190 264% | 104%  324%  67pp  73998%  260pp - - - - - - - - - -
3084 PARSN  Parsan 1.268 a7 2.9% 220 -181% | 403%  -104%  -L7pp  1420%  -7.6pp - - - - - - - - - -
3084 PKART  Plastik Akil Kart 356 23 65% -4 3% | -410%  163%  19pp  -1292%  -38pp - - - - - - - - - -
3084 PKENT  Petrokent Turizm 712 376 52,8% 348 489% | 191%  682%  154pp  481%  9.6pp - - - - - - - - - -
3084 PNLSN  Panelsan Gati Cephe Sistemeri 766 121 15.8% 0 92% | -143%  461%  65pp  4540%  7.8pp - - - - - - - - - -
308 PNSUT  Pnar Siit 4046 44 1.1% 244 60% | 85%  -1220%  56pp  -259%  14pp - - - - - - - - - -
3084 PRZMA  Prizma Pres Matbaacik 46 1 1.3% 18 381% | 2612%  3347%  02pp  67.0%  443pp - - - - - - - - - -
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Yatinm

3C25 MALI TABLO

Agiklayan Sirketler 3¢25 Yillik Degigim YKY Tahmin Medyan Konsensils (3G25)
Agklanma (o) oy sirket Adi Netsatis  VAFOK  VAFOK oo NetKa | icons  varok  VAFOK  oikar  NetKa | uoisans  VAROK AFOK  \oikar  NetKa | \oisans  varok  VAFOK o ya  Netkar
Tarihi Marji Marj: Marji Marjs Marj: Marjt Marjt Marji

YKY ARASTIRMA INCELEME KAPSAMINDA OLMAYAN

308 PSDIC _Pergamon Stalus 9 E] 87.5% 12 1322% | -157%  2233%  -646pp  05%  2L3pp - - - - - - - - -
30-Eki RAYSG Ray Sigorta - - - 1.045 - - - - 104,2% - - - - - -
3084 RUBNS  Rubenis Tekstil 485 67 138% o7 200% | 29%  -669%  -200pp  678%  -7.7pp - - - - -
3084 SEYKM  Seyitler Kinya 50 0 0.9% 5 105% | -471%  -850%  -B7pp  -1146%  484pp - - - - - - - - -
30-Bkd SILVR Siverlne Endiistri Ve Ticaret 429 8 19% -32 -7.5% -39,2% -91,4% -11,9 pp -135,2% -20,4 pp - - - - - - -
3084 SKYMD  Seker Yatrim Menkul Degerler 12.880 79 0.6% 21 02% | 146%  -125%  -02pp  -135%  Olpp - - E -
3084 SVRVA  Siimer Varlik Yénetim - - - 370 - - - - 378,0% - - - - - - - -
3084 SNICA  Sanica lsi Sanayi 942 48 51% -83 8% | 214%  -441%  59pp  -1585%  -27.2pp - - . . . . . . -
30-Eki SNPAM  Sonmez Pamuklu 172 52 30,0% 190 110,3% -39,5% 34,8% 16,6 pp 27,2% 57,9 pp - - - - - - -
3084 SONME ~ Sénmez Filament 12 9 723% 9 728% | -121%  -141%  -L7pp  -654%  -1124pp - - E - E
3084 SURGY  Sur Tt Evler Gayrimenkul Y atrm Ortakigi o -42 - 131 - - 38% - 1212% - - - - - - - 50 -
308G TARKM  Tarkim Bitki Koruma 378 64 17,0% 25 5% | -130%  -322%  -48pp  -B28%  263pp - - - - - 450 % 20,0% 1 0.2%
30-Eki TDGYO  Trend G.M.Y.O. - - - -16 - - - - 103,6% - - - - - - - -
3084 TKNSA  Teknosa 19001 1200 6.1% 231 2% | -65%  354%  19pp  -530%  12pp - - 19000 1150 1% -450 -2.4%
3084 TRCAS  Turcas Holding - - - 406 - - - - -35,2% - - - - - - - 218 -
308 TRHOL  Tera Fnansal Yat. Hol, - - - 85 - - - - -958,6% - - - - - - - - - -
3084 TRLC  Turkllag Ve Serum 1172 275 23.5% 119 102% | 860%  -130%  -267pp 68056%  9.9pp - 800 104 13.0% 250  -313%
3084 TUCLK  Tuggelk Aliminyum Metal 472 137 29,0% 63 134% | -145%  02%  43pp  -4447%  168pp - - - - - - - -
3084 TUKAS  Tukas 2.307 616 26,7% 864 5% | 32% 259pp - - - - - - - - -
30-Eki VANGD Vanet Gida 34 -2 -6,7% -3 -8,4% 21,6% 33,0pp - - - - -
3084 VERTU  Verusaturk Girsim Srmy. Y.O. 1 6 -6012% 405  40169,1% | 417% - - - - - - - -
3084 VESBE  Vestel Beyaz Esya 18.783 785 42% -243 3% | -268% 09pp - - - - - 20125 1059 53%  -1160  58%
308 VSNVD  Vigne Madenciik Uretim 363 7 19.3% K 25% | 91% 125pp - - - - - - - - -
3084 YESL  Yesil Yatrm Holding - - - -39 - - - - - E -
3084 YIGIT  Yigit Akii Malzemeleri Naklyat Turz. Ins. 2.038 222 75% 12 04% | -110% 87pp - - - - - - -
288 ASGYO  Asce Gayrimenkul Yatrim Ortakigi 101 23 224% 553 -549.8% | 510,7% 4352,7pp - - . . . . . . -
28-Eki BOSSA  Bossa 1524 158 10,4% 13 0,9% -23,3% -4,9 pp - - - - - - -
2884 CRDFA  Creditw est Faktoring E - - 153 - - - - - E -
2884 DOGUB  Dogusan 18 -10 -52.2% -10 -56.8% | 36.4% -18.1pp - - - - - - -
28 EGSER  Ege Seramik 1.005 14 -14% 81 180% | 425% 545pp - - - - - - - - -
28-Eki GIPTA  Gipta Ofis Krrtasiye Ve Promosyon Uriin. Imi. 1.666 400 24,0% 203 12,2% 4,6% 1,0 pp - - - - -
288 GMTAS  Gimat Magazaciik Sanayi Ve Ticaret 1330 68 51% -88 6% | 492% -53pp - - - - -
288 GRNYO  Garanti Y.O. 111 5 42% 3 24% | 51% 73pp - - - - - - - - -
28-E ICUGS  keu Girigim 0 5 35336% 12 -B0SB4% | -99,6% -80159pp} - - - - - - -
28B4 ISYAT 5.0 249 2 16.4% 5 21% | -636% o7pp - - E - -
288 JANTS  Jantsa Jant 1507 9 6.2% 21 1.3% 5.7% 05pp - - - - 1300 52 4.0% 30 2.3%
2884 KLGYO  Kier GMY.O. 101 18 17.4% 304 -3006% | -66.4% -260,0pp - - - - - - - - -
28-Ek ORCAY  Orcay Ortakdy Gay Sanayi Ve Ticaret 160 17 10,5% 21 133% | 372,6% 80,9 pp - B - B -
2884 PAPL  Papion Savunma Teknoloji Ve Ticaret 27 -9 -32.7% 5 193% | 359.9% 9635 pp - - E -
288 YYLGD  Yayla Agro Gida 5.456 566 104% -85 6% | 87.7% -08pp - - - - - - - - -
27-8 AYCES  Altnyunus Gesme 191 76 39.9% 50 25,9% 5.3% -82pp - - - - - - -
27-Bd BNTAS  Bantas Bandrma Ambalaj 312 a 132% 36 11,5% 2,9% 7.7pp - - - -
27.84 CEMTS  Gemtas 1623 263 16.2% 8 05% 2.8% alpp - - - - -
27.84 EDATA  E-Data Teknoloji Pazarlama 547 53 9.7% 0 00% | 801% 238pp - - . . . . . . -
27-Eki FMzP F-M zmit Piston 180 27 15,1% 29 16,2% 16,8% 2,8pp - - - - - - -
27.84 GARFA  Garanti Faltoring - - - 622 - - - - - E -
27.84 1SGSY s Grigim Srmy. Y.0, -162 195 1203% 361 2223% | -108.7% 172.3pp - - - - - - - - -
27.84 KORDS  Kordsa Teknik Teksti 8.037 501 74% -398 0% | 22% -16pp - - - - - 8130 534 6.6% 203 25%
27-Eki LYDYE Lydia Yesi Enerji 16 6 37,4% -126 -809,4% -65,4% -693,1 pp - - - - - - -
27.84 NTGAZ  Naturelgaz 1370 202 14,8% 7 52% | -8.4% 10pp - - 1500 240 16,0% 60 4.0%
27.84 PETUN  Prar Entegre Bt Ve Un 2.749 305 111% 143 5.2% 0.0% 52pp - - - - - - - - -
27-B PINSU  Pinar Su Ve kecek 808 168 20,7% 69 85% | -3.2% 36pp - - - - - - -
27.84 POLTK  Politeknik Metal 213 27 12:8% 4 19% | 122% 56pp - - E -
27.84 QNBTR  Qnb Bank - - - 12,085 - - - - - - - - - -
27.84 RTALB  Rta Laboratuvarlari 52 6 1.2% 55 1048% | -65% 348.9pp - - . . . . . . -
27-Eki SANKO  Sanko Pazarlama 1.361 -15 -1,1% -33 -2,5% -38,6% B 8 2,5 pp - - - - -
27.84 TSGYO T.SKB.GMY.O. a8 7 15.1% -19 392% | 144%  -2193%  248pp  -7433%  -46.1pp - - - - -
27.84 TURGG  Tarker Proje GM.G 0 6 - 85 - - 43.2% - -821.2% - - - - - - - -
27-8 UFUK  Ufuk Yatrm 0 3 - -30 - -1000%  -1138% - -134,6% - - - - - - - - - -
27-Bd VKING  Viking Kagit 186 a4 23,7% 252 1354% | -226%  -564%  184pp  264%  -525pp - - - - -
2484 AFYON  Afyon Gimento 1053 349 32% 8 74% | -103%  307%  104pp  1056%  42pp - - 02 226 25,0% 27 3.0%
2484 ALCAR  Alarko Carreer 1948 55 2.8% 72 7% | -157%  3559%  23pp  -2557.0%  -3.8pp - - - - - - - - -
24-8ki ALCTL  Alcatel Teletas 1.399 62 2,4% 17 12% 10,5% 739%  -144pp  -87.9%  -100pp - - - B - - -
2484 ANSGR  Anadolu Sigorta E - - 3.421 - - - - 40.4% - - - 3385
24-84 ATLAS  Allas Y.0. 2104 a1 19% 6 03% | 568%  1026%  04pp  -1269%  21pp - - - - - - -
2484 ETYAT  Euro Trend .0, 2 3 10,4% 3 06% | 204%  -261%  -66pp  -423%  115pp - - - - - - - - -
24-Eki EUKYO  Euro Kapital Y.O. 35 8 21,8% -4 -9,9% 69,5% 61,1% -1,1pp -6,6% 81pp - - - - -
24-84 EUYO  Euro Yat. Ort. 25 5 22,0% 1 2% | 192%  47.0%  42pp  -746%  157pp - - - - -
2484 HDFGS  Hedef Girigim Srmy. Y. 161 149 02.9% 32 2064% | 185%  243%  44pp  -2148%  4194pp - - - - - - - - -
24-Bd INTEM Intema 398 68 17,0% 13 33% 2,9% 41,8% 47 pp -49,1% -33pp - - - - 440 88 20,0% 24 -5,4%
2484 MHRGY  Mhr Gayrimenkul Yatrm Ortakigi 9 52 55,9% 30 3L8% | 257%  09%  -137pp  57.0%  -613pp - - - - E
24-84 MSGYO  Mistral GMY.O ” 2 47,1% 2 509% | BL1%  994%  44pp  -647%  -2103pp - - - - 40 16 40,0% 80 200,0%
2484 MTRYO  Metro Yatrm Ortakig 2022 a4 2.2% 9 05% | 590%  1312%  07pp  -1363%  25pp - - . . . . . . -
24-Eki QNBFK  Qnb Finansal Kralama - - - 457 - - - - 33,2% - - - - - -
2484 TEBNK  Tark Ekonomi Bankas! - 3525 - - 16.9% - - - E -
24-84 VAKFN  Vakf Fin. Kir - - - 334 - - - - -42.5% - - - - - - - - - - -
248G VKGYO  Vakil GMY.O, 535 349 65,2% 1 20% | -693%  1736%  57,0pp  -987%  -454pp - - - - - 1.000 150 15,0% 800 80,0%
23-Eki ANHYT  Anadolu Hayat Emek. 5.334 - 1.440 27,0% 58,1% - - 103,7% 6,0 pp - - - 1.430 -
2384 DZGYO  Deniz GMY.O. 60 38 63,3% 58 9,7% | -674%  -613%  101pp  2131%  866pp - - 150 75 50,0% 20 133%
2384 EBEBK  Ebebek Magazacilk 6.884 981 14.2% 13 16% | 181%  -97%  -44pp  89%  -05pp - - - - - 6777 1122 165% o1 1.3%
23-Bd GOODY  Good-Year 5.630 -378 -6,7% -1128 -20,0% 13,1% -214,6% -11,8 pp 145,6% -13,0 pp - - - - - - - - -
2384 ICBCT  kcbe Turkey Bank E - - 137 - - - 54,0% - - - E - -
2384 ISFN s Finansal Kiralama - - - 925 - - - 146,8% - - - - - - 1.000
2384 KLNMA  Tirkiye Kalknma Ve Yatrim Bankas! - - - 2.408 - - - - 48.2% - - - - - - - - - - -
23-Eki LILAK Lila Kagit 3.188 663 20,8% 411 12,9% -20,9% 3,4% 4,9 pp 12,1% 13pp - - 3.238 625 19,3% 454 14,0%
2384 PRDGS  Pardus Girigim Srmy. Y., - - - 27 - - - - 86.8% - - - - - - - -
2384 TATGD Tt Gda 1982 261 132% 48 24% 62%  1002%  62pp  -1357%  95pp - - - - - 1800 17 65% 10 0.6%
23 VRGYO  Vera Konsept Gayrimenkul Yatrm Ortakigi 2 1 -5.2% 93 357,9% - -04,3% - -196,6% - - - - - - - - -
22-Bd HATSN  Hat-San Gemi Insaa Bakm Onarim Deniz Nakiyat 1492 %3 6.2% ” 29% | -80%  -850%  -347pp  -95.7%  -508pp - - E -
22.84 ULAS  Uastar Turizm 0 5 - 14 - - 60.2% - 140,0% - - - - - - - - -
2184 KLSYN  Koleksiyon Mobiya Sanayi 462 50 10,8% 36 78% i -247%  -620%  -106pp  -451%  -29pp - - . . . 435 35 8.0% 35 80%
20-Eki ISDMR Iskenderun Demir Ve Celik 33.499 3.088 9,2% 1.590 4,7% 28,1% 58,6% 18pp 54,6% 0.8 pp - - - - - - -
13-8d METRO _Metro Holding 0 -8 177 - -100.0%  525% - -275.5% - - - - -

Kaynak: YKY Arastrme, Sirket, KAP, Research Turkey
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Haftalik Veri Akigi

Tirkiye Sermaye Piyasalari
Kongresi istanbul’da
diizenlenecek.

10:00 Turkiye imalat PMI verileri
aciklanacak

Giinliik Biilten
4 Kasim 2025

5 Kasim GCargsamba 7 Kasim Cuma

ABD Yiiksek Mahkemesi, ABD
Baskani Donald Trump’in
uyguladigi giimrik vergilerinin
yaklasik %60’inin yasalligina
iliskin argimanlari dinleyecek.

10:30 TCMB Baskani Fatih
Karahan yilin son Enflasyon
Raporu’nu sunacak.

14:30 TR - Yabanci yatinmcilarin
bono ve hisse stoku (31 Ekim)

16:00 TUIK ekim ayina iliskin
mevsimsellikten arindirimis
TUFE verilerini yayimlayacak.

10:00 TR - TUFE (beklenti: %2.8
6nceki: %3.2)

15:00 ingiltere Merkez Bankas|
faiz kararini agiklayacak
(degisiklik beklenmiyor)

Novo Nordisk ve Qualcomm
bilango agiklayacak

11:00 Fed uyelerinden Williams
konusacak

18:00 TCMB 18:00°de ekim ayi
fiyat geligmeleri
degerlendirmesini yayimlayacak.

10:00 TR - TUFE yillik (beklenti:
%33.2 onceki: %33.3)

19:00 Fed uyelerinden John
Williams ve Barr konusacak

15:00 Fed lyelerinden Philip
Jefferson konusacak

10:00 TR - Gekirdek TUFE yillik
(beklenti: %32.6 6nceki: %32.5)

Aramco ve BP bilanco
aciklayacak.

20:00 Fed uyelerinden Beth
Hammack konusacak

10:00 TR - UFE yillik (6nceki:
%26.6)

23:30 Fed Uyelerinden
Christopher Waller konusacak

14:30 TR - Yabanci yatinmcilarin
bono ve hisse stoku (24 Ekim)

18:00 ABD - ISMimalat Endeksi

20:00 Fed Uyelerinden Mary Daly
konusacak

22:00 Fed Uyesi Lisa Cook
konusacak

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
yky arastirma@yapikredi.com.tr
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YﬂllIKI'Bdi Giinlik Bilten

Yatirim 4 Kasim 2025

Aciklanan Kar Paylan (*)

- Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Payr . Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Pay1
) ) (©)] (©)] Verimi % (4) ) @) (©) (©) Verimi % (4)
11.25 12.25
DURKN 14.11.2025 15,76 0,03 0,03 0,19 ATLAS 8.12.2025 6,35 0,03 0,03 0,47
EGPRO 20.11.2025 26,92 0,50 0,43 1,86 MTRYO 8.12.2025 8,67 0,05 0,05 0,58
OFSYM 25.11.2025 71,00 0,42 0,36 0,59 LIDER 11.12.2025 63,65 0,14 0,12 0,22
ASELS 25.11.2025 203,60 0,23 0,20 0,11 EBEBK 15.12.2025 54,30 0,50 0,43 0,92
DESA 27.11.2025 15,18 0,08 0,07 0,53 BIMAS 17.12.2025 539,00 5,00 4,25 0,93
ALKLC 22.12.2025 92,00 0,01 0,01 0,01
OBAMS 22.12.2025 44,56 0,21 0,18 0,47
KTSKR 26.12.2025 72,15 6,52 5,54 9,04
TCELL 26.12.2025 99,70 1,82 1,55 1,83
GLYHO 31.12.2025 11,68 0,06 0,05 0,51
GWIND 31.12.2025 25,52 0,32 0,27 1,25
MEDTR 31.12.2025 30,70 0,08 0,07 0,27
PSDTC 31.12.2025 167,80 1,71 1,46 1,02
TKFEN 31.12.2025 84,20 0,33 0,28 0,39
VSNMD 31.12.2025 132,80 0,39 0,33 0,29
Dagitim Tarihi Belli Olmayanl
ACSEL 115,70 0,30 0,26 0,26
BVSAN 129,70 0,48 0,41 0,37
FLAP 10,30 0,07 0,06 0,68
GENIL 191,50 0,40 0,34 0,21
GOLTS 332,50 5,00 4,25 1,50
GUNDG 93,90 0,05 0,04 0,05
PLTUR 26,40 0,38 0,32 1,44
PSGYO 3,04 0,01 0,01 0,33
SUNTK 40,04 1,09 0,93 2,72
VERTU 42,98 0,30 0,30 0,70
VERUS 277,75 0,10 0,09 0,04
*

(1)  Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerce KAP’a yapilan kar payi (temettii) agiklamalardan derlenmistir. Burada yer verilen tutarlar ve tarihler, Sirket
Yénetim Kurullari tarafindan Sirket Genel Kurul onayina sunulan teklifleri de icermektedir ve Genel Kurul’da iptal/degisiklik kararlari ¢ikabillir. Dagitma
tarihinden 1 giin 6nce hisseye sahip olunmasi kardan pay almak igin yeterlidir. Kaynak: www.kap.gov.tr

(2)  Son islem giinii kapanis fiyati.
(38) PBK: Pay Basi Kar; Briit: Vergi Kesintisi Oncesi; Net: Vergi Kesintisi sonrasi
(4)  Kar Payi Verimi: Pay Bagi Briit Kar Payi / Kapanis Fiyati

(5)  Kar Dagirim Orani: Toplam Daditilacak Briit Kar Payi / Geriye Déniik 12 Ay TFRS/TMS Net Kari ; Sirketlerin Dagitilabilir Net Kari, TFRS/TMS Net
Karindan, yasal diizenlemeler nedeniyle farklilik gésterebilir. Bu ¢alismada, fikir vermesi agisindan, payda kisminda TFRS/TMS Net Kari dikkate
alinmistir. Ote yandan, sirketler, Ge¢mis Yil Karlari’'ni da dagitima konu edebilecekleri igin, bu oranin %100’(in (izerine ¢ikmasi mimkdindiir.

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
12 yky_arastirma@yapikredi.com.tr




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.






