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DOGAN HOLDING

Giiclii Nakit Pozisyon ve Halka Arz Potansiyelleri

NAD, Nakit Pozisyonu & Stratejik Girisimler: Haziran 2025 itibariyla solo
net nakit yaklasik 662 mn USD seviyesinde gerceklesmis olup, toplam 2.6
mlr USD’lik Net Aktif Deger’in (NAD) yaklasik %25’ini temsil etmektedir.
Ydnetim, 2030 NAD hedefini ~4.0 mlr USD olarak yinelemis olup, bu ~%15
YBBOQ’ya isaret etmektedir. Son iki yilda Dogan Holding, portféyini aktif
sekilde sadelestirmis, azinlik ve ¢ekirdek disi istiraklerden cikis yapmistir
(ayrintilar icin sf.4-5’e bakiniz). Eszamanli olarak, Grup daha yliksek marjli ve
uzun vadeli varliklara yénelmis; 6zellikle Gimistas Madencilik’in %75’ini
(123 mn USD, 3C24) ve Doku Madencilik’i (13.5 mn USD, 3C24) satin
almistir. “DusUk getirili geleneksel islerden cikis stratejisi ile yapisal olarak
cazip sektorlere secici inorganik genisleme” uygulamasini, uzun vadeli
serbest nakit akisi yaratimi ve NAD bilesik bliyimesi acisindan yapici bir
gelisme olarak degerlendiriyoruz. NAD icinde stratejik is kollarinin payi
halihazirda ~%45 seviyesinde olup, portfoy sadelestirmesi ve organik
blylme sayesinde hedef ~%70’tir.

Gelecek Goriiniimii ve Halka Arz Potansiyelleri: Dogan Holding,
onidmuizdeki birkac yil icinde bazi istiraklerini potansiyel halka arzlara
hazirlamaktadir; bunu deger agiga ¢ikarma ve nakit yaratimi agisindan
anlamli katalizorler olarak goriyoruz. Hepiyi Sigorta, hizlanan pazar payi
kazanimlari ve glicli karliigiyla en 6nemli aday olarak 6ne gikmaktadir (hem
halka arz hem de potansiyel stratejik ortaklik icin). Daiichi (otomotiv
multimedya & teknolojileri), Avrupa ihracat issii ve Ford Otosan ile Togg gibi
yurtici OEM’lerle yeni kurulan tedarik iliskileri sayesinde halka arz
potansiyelini gliclendirmektedir. Sesa Ambalaj, ABD’deki son glimriik vergisi
degisikliklerinden yararlanarak ihracat rekabetciligini artirmis ve gelir
karmasinda ABD satislarinin payini yiikseltmistir. inorganik biiyiime, artan
ABD penetrasyonu ve muhafazakar bilanco (net borg/FAVOK 0.7x) ile
desteklenen Sesa’yi, bir diger giivenilir halka arz adayi olarak goriiyoruz.
Halka arz hattinin 6tesinde, Holding’in arsa bankasi lzerindeki proje
gelismelerinin uzun vadeli katkilar saglamasini bekliyoruz. Son olarak,
Holding’in medya varliklarindan kademeli ¢ikisiyla birlikte, dniimizdeki
yillarda Hepsiemlak (eski adiyla Hirriyet Emlak) ve/veya Kanal D
Romanya’da potansiyel satislar giindeme gelebilir; bu varliklarin nakde
cevrilmesi, ek likidite yaratacak ve sermayenin temel biyime alanlarina
yeniden tahsisini mimkiin kilacaktir.

Sirket paylari i¢cin “Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyemizi yineliyor, hedef
fiyatimizi 25.29 TL olarak giincelliyoruz. Dogan Holding paylari yilbasindan
glinimuize BIST100’e kiyasla ~%5 daha iyi performans gostermistir ve halen
NAD’a goére derin, %59 iskontoyla islem gérmektedir. Otomotiv tarafi kisa
vadeli risk unsuru olmaya devam etse de, bu zorluklarin mevcut seviyelerde
halihazirda fiyatlandigini distinliyoruz. Otomotiv ve Karel’de beklenen
yeniden yapilanma, halka arzlarin gerceklesmesi ve cekirdek disi varliklardan
cikislarin - mimkin olmasi durumunda, anlamli c¢arpan genislemesi
potansiyeli olusabilecegi kanaatindeyiz.
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Dogan Holding enerf, finans, madendilik, otomotiv, sanayi, sigorta, teknolofi, turizm ve gayrimenkul sektdrlerinde
oldukga gesitlenmis bir istirak yapisina sahip olmakla birlikte, bu sektdrlerde kurmus oldugu istrakler/bagli ortaklidar
ile faaliyetlerine devam etmekiedir. Sirket 1980 yiinda kurulmustur ve genel merkezi istanbul'dadr.
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1Y25 sonuclari: Dogan Holding 2C25’te goreceli daha iyi bir performans sergilemis,
yenilenebilir enerji, madencilik ve sigorta/dijital finansal hizmetlerden gelen glicli
katkilar 6ne cikmistir. Buna karsin, otomotiv segmentinde (MG Tirkiye) %60’lik
kimulatif vergi yuki ve elektrikli araglara yonelik zorunlu servis altyapisi sarti gibi
dlzenleyici zorluklar, konsolide karlilik (izerinde baski yaratmaya devam etmistir.
1Y25’te hasilat yillik bazda %10 diiserek 42.0 mlr TL’ye gerilemis, bu gerilemenin ana
nedeni otomotiv hacimlerindeki sert daralma olmustur. Dogan Trend Otomotiv hari¢
tutuldugunda, gelirler yilllk bazda %14 artmistir; bu artis Hepiyi’nin hizli biiylimesi,
GUmistas’in konsolidasyonu ve D Yatirnm Bankasi’’ndaki cift haneli blylimeden
kaynaklanmistir. FAVOK %13 yillik disiisle 4.0 mlr TL'ye gerilemis, marj ise %9.5’e
daralmistir. Ancak otomotiv hari¢ tutuldugunda, FAVOK %18 artisla 4.3 mlr TL'ye
ylkselmis ve marj %12.8’e ulasarak stratejik varliklarin karlilik dayanikliigini
gostermistir. Net kar ise 1Y24’teki 2.5 mlr TL karin aksine, 476 mn TL zarara donmdistr.
Sonuclarin ardindan ydnetim, 2025 konsolide gelir ve FAVOK biiyiime hedefini
“~TUFE” olarak asagl yonlii revize etmistir (6ncesinde TUFE+5-8 puan ve TUFE+6-10
puan). Stratejik odak alanlarina yonelik hedefler ise korunmus, glicli blylime gériinima
teyit edilmistir.

Ana Segment Sonuclari: Hepiyi Sigorta yillik bazda %97 blylime ile 621 mn USD fon
biyukligiine ulagmis, Tirkiye'de Kasko’da 8. ve Trafik’te 5. bliylik oyuncu olmustur.
Operasyonel verimlilik gliglii kalmis, gider/gelir orani %2.8 ile sektor ortalamasi (%8)
altinda seyretmistir. Net kar %153 artisla 1.4 mlr TL'ye yikselmistir. Madencilik
(Giimiistas ve and Doku) segmenti ise 1Y25'te %39 FAVOK marji ile beklentilerin
tizerinde performans sergilemistir. Gelir 1.9 mlr TL, FAVOK 752 mn TL, net kar 484 mn
TL olarak gerceklesmistir. Isleme kapasitesini 1.2 mn tona cikaracak 3 yillik 90 mn USD
yatirnm programi planlandigi gibi ilerlemektedir. Otomotiv (Dogan Trend) %60’lik
kiimulatif vergi yiiki ve EV servis sartlari nedeniyle rekabet giict aginmistir. Gelirler %52
diiserek 8.1 mlr TL’ye gerilemis, FAVOK -329 mn TL, net zarar 1.1 mlr TL olmustur. Karel
2C25’te sdzlesme yenilemeleriyle FAVOK 333 mn TLye yiikselmis, ancak 1Y25’te yillik
bazda %22 daralarak 362 mn TL’de kalmistir. Net zarar 864 mn TL olmustur.
Yenilenebilir Enerji segmenti ise, Galata Wind (GWIND TI; “Endeksin Uzerinde
Getiri”, 32.50TL/pay) 354MW kurulu kapasiteye ulasmis, Almanya ve Italya’da
92MW’lik projeler RTB asamasina gelmistir. Uretim %12 artmasina ragmen, fiyat
diizenlemesi nedeniyle gelirler baskilanmis; FAVOK 828 mn TL (%14 diisiis), net kar 411
mn TL (%27 diisiis). Kanal D Romania %41 FAVOK marjiyla 477 mn TL FAVOK ve 201
mn TL net kar Gretmistir. Sesa Ambalaj 2C25’te yiilksek marijli tirlin payi (%30) ve ihracat
artisi (%56) sayesinde FAVOK marjini %20’ye cikarmis, net kar 53 mn TL'ye dénmiistiir
(1Y24: -81 mn TL).
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Ek Notlar: Giimiistas’in halihazirda yaklasik 12 mn ton rezervi bulunmakta olup, bu
miktar yaklasik 15 yillik bir maden 6mriine isaret etmektedir. Sirketin 80 ruhsatli
sahasindan yalnizca altisi aktif olarak kullanilmakta, geri kalan 74 saha ise potansiyel
yukari yonli deger ve devam eden yatirim harcamalarinin odak noktasi konumundadir.
Yonetim, yillik isleme kapasitesini 600 bin tondan 1,2 mn tona c¢ikaracak kapasite artis
planini uygulamaktadir; bu yil 500 bin ton cevher cikarimi hedeflenmektedir.
Tamamlandiginda tesislerin, Gglncu taraflara isleme hizmeti sunma esnekligi de olacak,
bu da ek bir gelir kaynagi yaratacaktir.

Karel, Turkcell’deki sozlesme gecikmeleri, Arcelik’ten azalan siparisler ve gecmisten
gelen sorunlar nedeniyle 2024 ve 1C25’te zayif bir performans sergiledi. Ancak, yariyillik
bazda glincellenen Turkcell fiyatlamasi, verimlilik kazanimlari ve operasyonel sadelesme
sayesinde 2025 goriinimU daha yapici hale gelmistir. Bununla birlikte, diger birkag
musteriyle s6zlesme yenilemeleri halen beklemede olup goriismeler devam etmektedir.
Dolayisiyla, Karel’in karliliga donlsiini hedefleyen girisimlerin baslangicta dngoérilenden
daha uzun ve maliyetli olacagl anlasilmaktadir; donisim noktasinin artik 2026 sonrasi
icin ongorildigl ifade edilmektedir. Ayrica Karel, Daiichi’de %54 paya sahiptir (Dogan
Holding’in 6zel sermaye kolu Oncii Girisim’in %25 payi bulunmaktadir). Daiichi, hem
Karel hem de Holding’in nakit yaratimi ve NAD’In realize edilmesi acisindan katalizor
olabilecek 6nemli bir halka arz adayidir.

Sesa Ambalaj, premium segmentlerde biylimeyi siirdirmis; yiksek marjli Grinler,
basarili lansmanlarin katkisiyla 2C25’te gelirlerin %30’una ulagmistir. DUsik marjli yurt
ici ve ihracat musterilerinden bilingli uzaklasma Grln karmasini iyilestirirken, ihracatin
satislardaki payl %56’ya yilikselmistir. Bu artis, yeni tarife sistemi altinda ABD katkisinin
%16’dan %18’e cikmasiyla desteklenmistir. Bliylk 6lgekli yatirim harcamalarinin blyiik
Olclide tamamlanmasinin ardindan, sirket operasyonel verimlilige odaklanmis ve daha
hizli stok devir hizi sayesinde isletme sermayesinde iyilesme saglamistir.

Dogan Trend Otomotiv tarafinda; 2C25’te binek otomobil satislari, Cin ithalatina
uygulanan kumulatif %60 vergi ve elektrikli araclarda servis yukimluliklerinin talep ve
rekabetciligi baskilamaya devam etmesi nedeniyle zayif seyretmistir. Dogan Trend
Otomotiv, minimum stok politikasi benimsemis ve motosiklet, kiralik ve ikinci el aracglarin
tasfiyesini hizlandirarak nakit akisi ve bor¢ yonetimini desteklemistir. Motosiklet pazar
payinda ise hedefe yonelik kampanyalar ve daha cevik ticari yapi sayesinde sinirli artis
kaydedilmistir. Yonetim, 2026 itibariyla kiiclilme, marka sadelesmesi veya kismi ¢ikislari
icerebilecek bir yeniden yapilanmayi hedeflemektedir.

D Yatirim Bankasr’nin yaklasik 30 mn ABD dolari tutarindaki 6denmis sermaye artirimi
2G25’te tescil edilmis olup, bankanin blylme gorinimudnd ve finansal hizmetler
segmentindeki konumunu giiclendirmistir. Dogan Holding’in 1G25’te zaten 20 mn ABD
dolarn avans saglamis olmasi nedeniyle, ceyrek icinde ek bir nakit c¢ikisi
gerceklesmemistir. Buna bagli olarak, D Yatirrm Bankas’’nin defter degeri bazli
degerlemesi, Grup’un NAD’I iginde &nceki ceyrege kiyasla artmistir.

Portfdy sadelestirme ve deger yaratma stratejisi dogrultusunda, Dogan Holding Boyabat
HES ve Ditas’taki paylarini elden c¢ikarmistir. Boyabat’'taki %33 pay, daha 6nce
gerceklestirilen borg yapilandirmasi nedeniyle NAD degeri tasimiyordu; ancak ¢ikis, 33
mn USD tutarinda teminatin serbest kalmasini saglamistir. Ditag’taki %68,24 oranindaki
hissenin tamaminin satisi ise Temmuz 2025’te 14,5 mn ABD dolari gelir yaratmis, ayrica
sirketin sermaye artirrmina katilim zorunlulugunu da ortadan kaldirmistir.
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Kisa Tarihce: 1980 yilinda kurulan Dogan Holding’in faaliyetleri, aslinda 1950’lerin
sonlarinda otomotiv sektorinde baslamistir. Grup, 1970’lerin sonunda “medya”
sektoriine adim atarak faaliyet alanini genisletmistir. 1980’lerin basinda ise “finans”
sektoriine giris yapan ilk hamle, Ray Sigorta’nin (RAYSG TI) kurulusu olmustur.

1990’larda medya sektoriinde (gazeteler, televizyon kanallari, kitap magazasi zinciri vb.)
faaliyetlerini blyiten grup, ayni donemde “sanayi” (CELHA TI) ve “finans” (Alternatif
Bank, Doruk Faktoring) sektorlerine de yatirim yapmis, ayrica 1997’den itibaren 49
yiligina isletme hakkini kazandigl Bodrum Marina (NAD tablosunda Milta Turizm) ile
turizm alanina girmistir.

2000’ler ve 2010’lar boyunca, grup “petrol & gaz” (Petrol Ofisi ve daha sonra Aytemiz,
akaryakit istasyon zincirleri) ve “enerji” (hidroelektrik, glines, riizgar santralleri ve
ardindan GWIND TI) sektorlerine yatirim yapmistir. Bu donemde medya sektoériindeki
biylime de devam etmis, D-Smart medya platformu kurulmus ve Romanya’da Kanal D
Romania televizyon kanali ile uluslararasi alana acilim yapilmistir.

2020’lerde 6ne gikan adimlar arasinda Hepiyi Sigorta ve D Yatirim Bankasi’nin kurulusu
ile “sanayi” sektdriinde yapilan yeni yatirimlar (Karel Elektronik — KAREL TI, MG Tiirkiye,
Maksipak, Sesa Packaging) yer almaktadir.

Tim bu gelismeler dikkate alindiginda, Dogan Holding’in bir cesit “6zel sermaye (private
equity)” sirketi gibi hareket ettigi ve tarihinde bircok birlesme & satin alma (M&A)
islemine imza attig gorulmektedir. Bu slirecte grup, Kanal D Romania disinda biiyuk
medya varliklarinin neredeyse tamamindan ¢ikis yapmistir. Ayrica RAYSG TI, CELHA TI,
Alternatif Bank, Petrol Ofisi, Aytemiz ve cesitli yenilenebilir enerji sirketleri de Dogan
Holding’in portfoyden ¢ikis yaptigl diger yatirimlar arasindadir. Gérlisiimiize gére, bu
islemlerin hemen hepsi tatmin edici ¢carpanlarla gergceklesmistir.

Dolayisiyla yukarida bahsedilen sektorlerdeki “giris” ve “cikis” zamanlamalari, bize
grubun faaliyetlerini yalnizca organik bliyiime sayesinde degil, ayni zamanda M&A
aktiviteleri yoluyla da genislettigini gostermektedir. Bugln itibariyla gicli bir net nakit
pozisyonuna sahip olan Dogan Holding, ayni zamanda kayda deger bir inorganik biyime
potansiyeli barindirmaktadir.

Son Birlesme&Satin Alma (M&A) Islemleri: Dogan Holding, 2020’lerde M&A
faaliyetlerini hizlandirmistir: 4G22’de Celik Halat (CELHA TI)'taki %69.83 payini 27 mn
USD karsiliginda satmistir. 1C23’te Aytemiz’deki %50 payini 168 mn USD’ye, 7.8x F/K
carpani Uzerinden, PSCJ Tatneft’e (Rus petrol & gaz sirketi) satmistir. 3¢23’te Milliyet
Pazarlama’daki (eski adiyla MIPAZ TI) %82.29 payini 55 mn USD’ye elden cikarmistir.
2C24’te Dogan Burda’daki (DOBUR TI) %38.22 payini 5 mn USD’ye, 3GC24’te DMC’deki
%40 payini 32 mn USD’ye satmistir. 2024’te yapilan tek blyilk yatirim, Glimistas
Madencilik’in %75’i ve Doku Madencilik’in %2100’ln(in sirasiyla 123 mn USD ve 13.5 mn
USD’ye satin alinmasi olmustur. 2025’e girerken, Dogan Holding Boyabat Elektrik’teki
%33 payini tamamen elden ¢ikarmis, ayrica Ditas'taki %68.24 payini 3G25’te 14.5 mn
USD’ye satmistir. Holding, Haziran 2025 itibariyla ~662 mn USD’lik solo net nakit
pozisyonu ile toplam 2.6 mlr USD NAD’in yaklasik %25’ine sahiptir.
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2025 Beklentileri: Otomotiv segmentindeli zayiflik nedeniyle asagl yonli revizyon.

Dogan Holding Consolidated:

Gelir biiylimesi (TL): ~TUFE (Onceki: TUFE + 5-8 puan)

FAVOK biyimesi (TL): ~TUFE (Onceki: TUFE + 6—10 puan, finans & yatirimlar haric)
NAD biiytimesi (USD): %5-10 yillik (Korundu)

Istirakler:

Yenilenebilir Enerji - Galata Wind

50+ MW kurulu giic artisi / 900-980 bin MWh yillik Giretim / %70-75 FAVOK marji
(Korundu)

Madencilik - Gumustas Madencilik

>%50 TL bazli gelir bilylimesi / %25-30 FAVOK marji / 40-45 mn USD yatirim
harcamasi (Korundu)

Digital Financial Services - Hepiyi Sigorta + D Investment Bank + Doruk Factoring
Hepiyi’de 250-300 mn USD fon buyukligi artisi / Finansal hizmetlerde >%70 TL gelir
blylmesi (Korundu)
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Degerleme - Net Aktif Deger Yaklasimi

Sirket Raporu — DOGAN HOLDING

NET AKTiF DEGERT DAGILIMI
I Cari NAD Hedef NAD

Seldir/Sirket egerleme Metodu Hisse Fiyatif NAD pay % 'in payi

leme Carpani mn TL mn TL
Internet ve tglence G.262 F G.262
Kanal D Romanya Televizyonculuk FD/FAVOK a.72x 4662 100,0 4662 43% 4662 4662
Glokal (hepsiemlak.com) Internet FD/Satiglar 7.8x 4517 79,2 3.578 3,3% 4517 3578
Dogan Egmont Yayincilik Z‘I@lem Degeri 1,0x 23 100,0 22 0,0% 23 22
Enerji 9.1786 6,0% 12,2850
Galata Wind Elektrik Uretimi Piyasa Degeri / INA 24,28 13.111 70,0 9,178 §,5% 17.550 12.285
Sanayi 8.073 7,5% .073
Ditag Dogan Otomotiv Pargasi Piyasa DeZeri 28,34 2.409 - - 0,0% 2.409 -
Sesa Ambalaj FO/FAVOK 10,26 65.239 70,0 4367 41% 6239 4 367
Karel Teknoloji Piyasa Degeri 9,17 7.390 40,0 2.956 2,8% 7.390 2.956
Dogan Dis Ticaret hracat/Ithalat Defter Degeri 1,0x% 128 100,0 128 0,1% 128 128
Gayril 15.047 14,0% 15.047
D Gayrimenkul Gayrimenkul Muhammen Deger 1,0x 7.559 100,0 7.559 7,0% 7.559 7.559
Kandilli Gayrimenkul Gayrimenkul Muhammen Deger 1,0x 2.740 50,0 1.370 1,3% 2.740 1.370
Diger Gayrimenkul Gayrimenkul Defter Degeri 1,0% 1.286 100,0 1.286 1,2% 1.286 1.286
Milta Bedrum Marina Limancilik Islem Degeri 1,8% 4143 100,0 4183 3,9% 4183 4183
Finans 33.409 31,1% 33.409
D Yatinm Bankasi Yatinm Bankasi Defter Degeri 1,8% 3.217 100,0 3.216 3,0% 3.217 3.216
Doruk Faktoring Faktoring Defter Degeri 1,8x 2.704 100,0 2.704 25% 2.704 2.704
Hepiyi Sigorta Sigorta Sermaye 5,5% 31.197 35,0 26.518 24.7% 31.197 26.518
Onci - Insider Yatinm AI - Marketing Teol Muhammen Deger 1,0x a70 100,0 970 0,9% a70 970
Otomotiv 105 0,1% 105
Suzuki & Dogan Trend Ticaret ve Pazarlama FD/FAVOK 1,8x% 105 100,0 105 0,1% 105 105
Madencilik 5.651 5,4% 5.665
Gimigtay Madencilik Izlem Degeri 1,0x 6.806 75,0 5.104 4,58% 6.806 5.104
Doku Madencilik islem Degeri 1,0x 747 75,0 747 0,7% 747 560
Toplam Istirakler 79.926 74,4% 82.846
Halka Agik 12,134 113% 15.241
Halka Agik Olmayan 67792 63,1% 67606
Net Nakit (USD/TRY son kapanis paritesiyle) 27.472 25,6% 27.472
Toplam Net Akfif Deger 41,04 107.398 110.318
Dogan Holding 16,98 44.437 44.437
NAD'a gire Iskonto (-)/Prim (Toplam) -59% -60%
Hedef Fiyat (varsay holding i: ile: ~%30) 25,29
Gincel Hisse Fiyati 16,98
Getiri Potansiyeli 49%

* Halka agik elmayan bagl ortakliklarin dederleme yaklagimlan Holding'den alinmigtir.

* gelik Halat'taki (CELHA TI) 3669.83 pay 4C22'de 27mn USD'ye sabild.

* aytemiz'deki 350 pay 1C23'te 7,5x F/K carpani ile 168mn USD'ye satildi.

* Milliyet Pazarlama'daki %:52.29 pay 3C23'te 55mn USD'ye =atild.

* Dogan Burda'daki (DOBUR) %:38.22 oranindaki pay 2C24'te 5.0mn USD'ye satildi.

* pmc'deki %640 pay 3C24'te 38.3mn USD'ye satildi.

* Gilimii Madencilik ve Doku Madencilik hisselerinin %75'ini sirasiyla 123 milyon USD ve 13,5 milyon USD karsiliEinda 3C24'te satin aldi. Islem deZeri ile NAD'a dahil edildi.
* Daiichi hisselerinin %:25'ini 15 milyon USD kargiliZinda 1G25'te Karel'den satin aldi. islem degeri ile NAD'a dahil edildi.

* Boyabat Elektrik'teki 33% pay 3025'te satild.

* Ditag'taki (0ITAS T1) 3665.24% pay 3C25'te 14.5mn USD'ye satti.

Kaynak: Mali Tablolar, Bloomberg, Rasyonet, Gedik Yatirim Arastirma Boltimd Tahminleri
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GedikYat|r|m Sirket Raporu — DOGAN HOLDING

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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