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Sermaye Piyasasi

Haftaya saticili baslayacak BIST-100 endeksinde 2,050 direnci

BIST-100 (TL) 1,991

onemini koruyor... BIST-100 (US$) 140

Glinliik Degisim (TL) -1.6%

. . Giinliik Hacim (BIST-100) US$2,055 mn

Rusya-Ukrayna arasinda devam eden savasla birlikte batili devietlerin Giinlik Hacim (BIST-TUM) US$2,407 mn
yeni yaptinmlara hazirlanmasi, haftanin ilk islem gundinde riskli varliklari

Toplam Piyasa Degeri US$142.6 mIr

baskiladigini goériyoruz. Global hisse senedi endeksleri Asyada Haka Agkdk Oran 28.2%
gerilerken, Amerika'da vadeli endeksler ise saticili seyrediyor. Diger 3 Aylk Giinliik Islem Hacmi US$2,970 mn
taraftan bati Glkelerinin Rusya'ya yOnelik yaptirmlari, Rusya'dan gelecek

olasi karsi yaptinmlarin arz tedarikini sekteye ugratacag endiseler pISTA00 Setiel (TL)

1 haftalk / 1 aylk -1.6% / 2.0%
haftaya baglarken petrol fiyatlarini wruyor. Altin fiyatlari ise ylkseliyor. 3 aylk / 12 aylk 1.7% [ 4.3%
Brent petroliin varil fiyati, ABD ve Awrupa Ulkelerinin Rus petroliine yonelik ) L
. . . En cok artan TL/hisse Degisim
ambargo uygulamasinin arzi daraltacadl endiseleriyle uluslararasi VERUS 51.95  9.9%
piyasalarda 130 dolarin Gzerine ¢ikti. ABD'nin Rusyapetroll, sivlastirimis gff:o ;33 Zi:f
dogalgazi ve petro kimya Urtinlerini de yasaklayacagina yonelik yasa DOHOL 2.89 9:10/2
tasarisinin olusturulmasi ve tedarik endiseleriyle Subat 2013'ten bu yana SARKY 1773 4.4%
en yuksek seviye olan 118,4 dolara seviyesine kadar ¢ikan Brent petroliin s el TL/hisse Degisim
varil fiyatl, gegen haftayi ylzde 23,8 deger kazanciyla 116,7 dolardan TCELL 2030 5.1%
tamamlamisti. Ote yandan, ABD Digisleri Bakani Antony Blinken, Avrupali QELE)SL ;1);2 :::ioz
muttefikleriyle Rusya'dan petrol ithalatini durdurmayi gorustiklerini TAVHL 3120 43%
acikladi. Amerikan NBC kanalinda yayimlanan "Meet the Press" FROTO 24990 0%
programina katilan Blinken, enerji fiyatlarinin arttigi gtinlerde Rusya'dan Hacim US$mn Degisim
petrol ithalatinin yasaklanmasini ele aldiklarini sdyledi. Blinken, ::ED(';"LD i;g 2220;"
"Rusya'nin ulkelerimize petrol satisini yasaklamay1 Avrupali ortaklarimezla THYAO s 10
aktif bir sekilde tartigiyoruz. Ancak ayni zamanda kiresel petrol arzini GARAN 123 4.6%
istikrarl sekilde strdiirme konusunu da gorisuyoruz." degerlendirmesini aas M0 7%
yapti. Borsa istanbul’da global piyasalardaki satis baskisina paralel olarak 4,500
asagi yonlu bir baslangi¢ yapilacaktir. 3500
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Bultenden Basliklar e
1,000
. 500 E
= Piyasa Yorumu e o o 4 4 = = o = o
= Aydem AYDEM TI>; Pegasus <PGSUS TI> 4C21 Finansal Sonuglari g8 32§25 23
BIST - 100 BIST - BANKA e BIST - SINAI

= Petkim <PETKM TI> tahvil ihracina iliskin SPK baswrusu
= Sisecam <SISE TI> temettl karari

= Kur Korumali Mevduat
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PiYASA YORUMU

Rusya-Ukrayna arasinda devam eden savagla birlikte batili devetlerin yeni yaptirmlara hazirlanmasi, haftanin ilk islem
glniinde riskli varliklari baskiladigini gériiyoruz. Global hisse senedi endeksleri Asya’da gerilerken, Amerika’'da vadeli
endeksler ise saticili seyrediyor. Diger taraftan bati ilkelerinin Rusya'ya yonelik yaptirmlari, Rusya'dan gelecek olasi karsi
yaptinmlarin arz tedarikini sekteye ugratacagi endiseleri haftaya baslarken petrol fiyatlarini wuruyor. Altin fiyatlan ise
yUkseliyor.

Brent petrolin varil fiyati, ABD ve Awupa Ulkelerinin Rus petroline ydnelik ambargo uygulamasinin arzi daraltacagi
endiseleriyle uluslararasi piyasalarda 130 dolarin Gzerine ¢ikti. ABD'nin Rusya petrold, sivlastirimis dogalgazi ve petro
kimya Urlnlerini de yasaklayacagina yonelik yasa tasarisinin olusturulmasi ve tedarik endiseleriyle Subat 2013'ten bu yana
en ylksek seviye olan 118,4 dolara seviyesine kadar ¢ikan Brent petroliin varil fiyati, gegen haftayi yizde 23,8 deger
kazanciyla 116,7 dolardan tamamlamist.

Ote yandan, ABD Disigleri Bakani Antony Blinken, Awrupali miittefikleriyle Rusya'dan petrol ithalatini durdurmayi
goristuklerini agikladi. Amerikan NBC kanalinda yayimlanan "Meet the Press" programina katilan Blinken, eneriji fiyatlarinn
arttig1 glnlerde Rusya'dan petrol ithalatinin yasaklanmasini ele aldiklarini sdyledi. Blinken, "Rusya’nin Glkelerimize petrol
satisini yasaklamayi Avrupali ortaklarimizla aktif bir sekilde tartisiyoruz. Ancak ayni zamanda kresel petrol arzini istikrari
sekilde surdirme konusunu da goérusiyoruz." degerlendirmesini yapti.

Borsa istanbul’da global piyasalardaki satis baskisina paralel olarak asagi yonlii bir baslangic yapilacaktir. Son dénemde
oldugu gibi global piyasalara kiyaslamali glg¢li seyrini strdirmesini bekledigimiz borsada, Rusya-Ukrayna konusundaki
gelismeler yakindan izlenecektir. Veri tarinda ise yurtdisinda Almanya’da fabrika siparisleri takip edilecek. iceride ise subat
ay1 hazine nakit ger¢ceklesmeleri agiklanacak.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda haftaya baslarken sert satis baskisi etkili oluyor.

- Japonya %3.2, Cin %1.8 ekside.

- Awrupa ve ABD vadelileri asagida seyrediyor.

- S&P 500 ve Nasdaq vadelileri %1.5 civari ekside.

- ABD 10 yillik tahvil faizi son aylarin en dugik seviyesinde.

- Altin %1’in Gzerinde yukselisle 2,000 dolar test ediyor.

- Brent petrolde ylkselis strlyor. Fiyatlar % 10 yikselisle 130 dolar sinirina yaklasti.
- Dolar endeksinde yukari baski etkisini strdurtyor

- Gelismekte olan lilke doviz kurlari dolara kargi deger kaybediyor

Haftaya saticili baglayacak BIST-100 endeksinde 2,050 direnci Snemini koruyor... Hafta boyunca global piyasalarla pozitif
ayrigma cabasinda oldugunu sdyleyebilecedimiz hisse senedi piyasasinda BISTO0 Endeksinin kapanigi %1,96'1k artisla
1,990 seviyesinden tamamladigini gériiyoruz. Genel olarak baktigimizda ise, jeopolitik cephede yiikselen tansiyonun, global
Olcekte riskli varlik siniflarinda baskiya neden oldugunu, yurtici piyasalarin da pozitif ayrisma ¢abalarina ragmen, bu genel
olumsuz havadan etkilendiklerini sdyleyebiliriz. Kritik seviyeler olarak ise dncelikle 2,050 bdlgesini izliy or ve yukari yondeki
¢abalarin guc¢lenebilmesi icin bu seviyenin agilabilmesi gerektigine inaniyoruz. Bdyle bir gelisme halinde yUkselisin dncelikle
2,100 ler olmak Uzere ivme kazanmasi beklenebilir.
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Asagiyonde baktigimizdaise, 1,970/1,950bdlgesini ilk Snemli destek araligi olarak gériiyoruz. Bu bélge korunabildigi stirece
yukari yonlu toparlanma g¢abalarinin devam etmesi beklenebilir. Ancak 6zellikle 1,950 altinda kapanislar olusmasi halinde
ise, piyasadaki asagi yonli baskinin 1,910 ve 1,870 desteklerine dogru devam etme riskinin artabilecegine inaniyonuz.
Destekler: 1,970- 1,950- 1,910- 1,870 Direngler: 2,000- 2,050 - 2,075- 2,100 (Teknik Biilten)

Sektor ve Sirket Haberleri

Aydem <AYDEM TI>4C21 Finansal Sonuglari

Aydem 4C21’de gegen senenin ayni déneminde agikladigi 239 milyon TL net kara karsilik 129 milyon TL net zarar agiklad..
Boyle Sirket’'in 2021 yili net zarar 120 milyon TL olarak gergeklesti. 2020 yilinda ise 567 milyon TL net zarar agiklamisti.
TL’nin dolara karsi deger kaybinin dolar bazli YEKDEM satislarini olumlu etkilemesi ve ylUksek spot elektrik fiyatlan
sayesinde gelirler yillik bazda %50 artarak 335 milyon TL'ye ulasti. Gelirler dolar bazinda ise yillik bazda %5 artarak 30
milyon USD’a ulastl. 4C21°de Sirket'in saig hacmi yillik bazda %13 gerileyerek 327 milyon kWs olarak gerceklesti. Brit kar
marji 4C21'de ise yillik bazda neredeyse %38 seviyesinde ayni kaldi. Ayni désnemde VAFOK ise %70 VAFOK marji ile 224
milyon TL (yillik bazda +%53’e ulasti). Aydem 4C20’de kaydettigi 200 milyon TL net finansal gelire karsilik 4C21'de 118
milyon TL net finansal gider agikladi. Sirket'in 2021 yilsonu net bor¢ pozisyonu ise 659 milyon dolar olarak gergeklesti. Sirket
buglin sonuglar ile telekonferans diizenleyecek.

AYDEM Ti - Aydem Yenilenebilir Enerji - Agtklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu YIYA Yihik21 Yillik20

et Satiglar 336 223 50% 1,241 1,340
VAFOK 224 146 53% 870 1,002 -13% 196 14%
Net Kar -129 239 n.m. -120 -567 -79% -48 170%
VAFOK Mam 66.9% 657% 1.2pp 70.1% 74 8% 47pp|l 70.7% 38pp
Net Mam -384% 107.3% -1457 pp -97% -423% 326pp| -172% -212pp

Kaynak. YKY Research, The Company, KAP, Research Turkey

Pegasus <PGSUS TI> 4C21 Finansal Sonuglari

Pegasus, 4C21 UFRS finansallarinda, 40 milyon Euro net zarar agikladi. Piyasa beklentisi 46 milyon Euro zarar, bizim
tahminimiz 44 milyon Euro. Sirketin 4C21 sonuglari, ciro, VAFOK ve net kar satirlarinin tamaminda piyasa beklentilerinin
onunde yer alirken, bizim tahminlerimizden de, daha az oranda da olsa, olumlu sapti. Sonuglara piyasa tepkisi, piyasanin
ana odagi Rusya-Ukrayna olaylari Gzerinden yaz dénemitrafiine dair endiseler ve ylkselen akaryakit fiyatlar oldugu igin,

sinirli kalabilir.

PGSUS Tl - Pegasus Hava Tagimacihii - Agiklanan Finansallar (UFRS; EURmn)

Gelir Tablosu Yilik21  Yililk20 YKYt Beklenti ~§'ianan

vs. YKYt
Net Satiglar 208 140 113%|  1.028 630 63%| 450 -34% 279 279 % %
VAFDK 74 10 n.m. 254 93 478%| 172 5T% 63 45 18% 62%
Net Kar 40 69 42% 150 211 -29% 56 nm. 44 .55 %% 2%
VAFBK Marj 250% 7.5% 17.5pe| 248%  147% 101pp| 381% -131pp| 226%  165% 2.4pp 3.5 pp
Net Mari 13,4% -491% 356pp| -147% -334% 182pp| 124% -258pp| -16%  -20% 23pp 53 pp

Kaynak: YKY Research, The Company, KAP, Research Turkey
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Pegasus 4C21’de, Pandemi 6ncesi ddnem olan 4C19’a gbre %23 daha az yolcu tasidi ve EUR cinsinden %25 daha az gelir
elde etti. Yilllk bazda baktigimizda ise, 2019'un gelirlerinin yaklasik %60’ina ulagiimis durumda. Dig hat trafiginde
toparlanmayla beraber konsolide sonuglarda ¢geyreksel bazda gordigimuz tedrici iyilesme bu geyrekte de devam etti. Toplam
arz edilen koltuk sayisinin %49’u dis hatlarda sunulurken, gegen yil bu oran %33’tl. Sirketin birim gelirleri, 3,1 euro cent ile
gecen yilin %38 tzerinde gelirken, 4C19'un %15 altinda kaldi. Birim gelirlerdeki toparlanmanin ana belirleyicisi dis hat yolcu
doluluk oranindaki iyilesme olurken, mevcut dis hat yolcu doluluk orani ge¢en yilin 7 puan Gzerinde, pandemic éncesinin 8
puan gerisinde kaldi. Gider tarafinda en 6n plana ¢ikan gelisme, birim akaryakit maliyetindeki artis ve bunun toplam giderler
icerisinde artan pay! olurken, bagta personel giderleri olmak Uzere, TL yUklenilen giderlerin EUR karsiligi son geyrekteki
TL’nin sert deger kaybi sonrasi, Pegasus’a azalan birim EUR maliyetolarak yansidi. Séyle ki, srketin nakitbirim gideri (CASK)
2,3 euro centile gegenyilin %12 Gizerinde gelirken, birim akaryakit gideri %42 artti ancak diger nakit birim giderlerdeki %4 'lik
disls, konsolide yukselisi sinirladi. Akaryakit ,bakim ve yer hizmet giderleri tahminlerimizin (zerinde gelirken, personel,
inme/konma ve reklam giderleri konsolide bazda sapmayi sinirladi. Pegasus’un son ¢eyrekteki %25’lik vadfk marji bizim
tahminimiz %23’e parallel gelirken, piyasa beklentisinin neredeyse 9 puan Ustinde geldi. Pegasus’un manget net borcu 2
milyar euro’ya yukselirken, ugak alimiigin yapilan avans édemeleri dikkate alindiginda 1,7 milyar euro seviyesindedir. Yillk
bazda bakildiginda manset VAFOK 254 milyon liranin 8 kati diizeyindeki net borg, pandemic éncesi VAFOK'lin 1.7 katiyd..
2022 yihyla beraber sirketin bor¢lulugunun gérece gerilemesini 4-5x dizeylerine gelmesini bekliyoruz.

Pegasus’un ¢eyreksel finansallarindaki toparlanmanin devam ettigini ve piyasa beklentilerinden hizli ilerledigini gdsteren
Pegasus’un 4C21 sonuglarini bir bitin olarak olumlu karsiliyoruz. 2022 yilinda,bu toparlanmanin devam etmesini
bekliyorduk ancak Rusya-Ukrayna krizinin yolcu buyimeleri Gzerindeki olumsuz etkisi ve akaryakit fiyatinin mevcut ylksek
seyri toparlanmanin yil bagindaki tahminlerimizin gerisinde kalmaya yol agabilir ve hisse fiyatida yine aynigerekgelerle baski
altinda kalabilir. A¢iklanan sonuglar 1s1ginda ve sirket yénetimini dinledikten sonra model varsayimlarimizin Gzerinden
gececegiz ancak simdilik 8,25 euro hedef fiyatla (130 TL) TUT 6nerimizi muhafaza ediyoruz. .

Petkim <PETKM TI> tahvil ihracinailiskin SPK bagvurusu

Petkim tarafindan 600 milyon dolar veya muadili déviz veya Tirk Lirasina kadar yurt disinda satiimak Gizere tahvil ihraci igin
SPK’ya bagwrdugunu duyurdu. Nétr.

Sisecam <SISE TI> temettii karan

Sisecam Yonetim Kurulu, Olagan Genel Kurul'unda 2021 yili karindan 0,41 TL /hisse temetti dagitmay: teklif etmeye karar

verdi. Temettd tutan Cuma aksami kapanigina gore % 3.4 temettii verimine isaret etmektedir. Teklif edilen temetti dagtma
tarihi 31 Mayis’dr.

Kur Korumali Mevduat

Resmi Gazete’de yayimlanan karar gore, Kur Korumali Mewduatta (KKM) vadesi gelen mevduatlar i¢in yenileme imkani
getirildi. Ayrica yapilan dizenleme ile yurt ici yerlesik tizel kigiler icin KKM’de dévizden TL'ye dénis icin en kisa vade 6
aydan 3 aya indirildi. Bdylelikle, sirketler dovizlerini 3 aylik sire icin KKM’ye ddnusturebilecek ve vade sonunda ise yenileme
imkanina sahip olabilecek. 25 Subat itibari ile KKM toplami 520 milyar TL'ye ulasti (toplam mewduatin yaklagik %10'u).

Elektrik Sektorii: Spot elektrik fiyatlariile ilgili ye ni diizenleme giindemde

Sabah gazetesinde ¢ikan habere gore, elektrik alim fiyatlari ile ilgili yeni diizenlemenin yakin zamanda Meclis’e gelmesi
bekleniyor. Yeni diizenlemeyle EPDK, Enerji Piyasalari isletme A.S. (EPIAS) tarafindan isletilen Giin Oncesi Piyasasr'ndaki
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(GOP) Piyasa Takas Fiyat’ndaki (PTF) elektrik alim fiyatiarina miidahalede bulunabilecek. EPDK elektrik santrallerine tavan
fiyat uygulayabilecek. Gun 6ncesi piyasasinda, elektrik tretim sirketleri bir sonraki giiniin her saati igin teklif vermekte ve
EPIAS, talep dengelenene kadar teklifleri talep ile eslestirmektedir.

Bugtin halihazirda spot elektrik piyasasinda tavan fiyat uygulamasi mevcut. Tavan fiyat ise son 12 ayin fiyat ortalamasinn
U¢ kati olarak hesaplaniyor. Bu mekanizmaya gére maksimum fiyat tavan fiyati asamaz. Son aylarda kuraklik ile birlikte
dogalgaz maliyetlerindeki artis nedeniyle fiyatlar tarihsel yliksek seviyelerde islem goriiyor. 7 Mart igin tavan fiyat 1745
TL/MWs iken piyasa takas fiyati 1661 TL/MWs'dir.

Yeni diizenlemeden anladigimiz kadariyla:

Yeni mekanizma, tretim maliyetlerine gore her tirll santral igin gecgerli olacaktir. Fiyatlandirma seviyelerine iliskin somut bir
detay olmadigi i¢in yeni dizenleme hakkinda yorum yapmak igin heniiz erken oldugunu distniyoruz. Agilista spot elekirnk
piyasasina elektik satan tretim sirketleri (AKSEN, ENKAI, ALARK, AYDEM, GWIND, ZOREN, ODAS, AKENR) tizerinde bir
miktar baski gorebiliriz. Model Portfdyiimiizde de yer alan ALARK i¢cin mevcut spot fiyat seviyeleri bizim yil i¢in ortalama 70
dolar olan tahminimizin neredeyse iki kati sirketin konsolide bazda 3,0 milyar TL net kar 6ngoriusinde kullandigi 80 dolar
dizeyinin ise yaklasik %75 Gzerinde. Uygulama sonucu mevcut fiyatlar bizim ve sirketin kullandi§i ortalama seviyelere
inmedigi sUrece tahminler agisindan énemli bir risk gérmuyoruz. Dolayisiyla bu agamada degerleme etkisi sinirli kalacaktrr
ancak gelisme algisal olarak olumsuz etki yaratabilir.

Spot Elektrik Ryatlari (TL/ MWs)
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Kaynak: EPIAS

Yapi Kredi Yatirim Arastirma
vky arastirma@yapikredi.com.tr




Aciklanan ve Dagitilan Te mettiiler

Hisse Adi Dagitma Tarihi (;?ﬁ-lt—) (':‘Z:; Temett;; Verimi
EREGL 22.03.2022 4.45 4.05 11.9%
TOASO 22.03.2022 6.40 5.76 7.7%
FROTO 24.03.2022 13.00 11.70 4.7%
TATGD 24.03.2022 0.34 0.30 2.8%
ANHYT 25.03.2022 1.02 0.92 6.9%
ARCLK 28.03.2022 2.22 2.00 3.7%
NUHCM 28.03.2022 2.15 1.94 4.7%
BRISA 29.03.2022 2.03 1.83 7.0%

ISCTR 29.03.2022 0.30 0.27 3.4%
ISKUR 29.03.2022 4.06 3.66 -
BOBET 31.03.2022 0.14 0.13 3.1%
ELITE 05.04.2022 0.75 0.68 4.2%
GEDIK 05.04.2022 0.30 0.27 3.8%
JANTS 05.04.2022 0.90 0.81 1.3%
KARTN 05.04.2022 1.83 1.64 3.3%
AYGAZ 06.04.2022 0.50 0.45 1.8%
ESCAR 06.04.2022 0.64 0.58 1.7%
DEVA 11.04.2022 0.15 0.14 0.4%
ENJSA 11.04.2022 1.24 1.12 8.1%
ENKAI 13.04.2022 0.50 0.45 3.5%
EGSER 18.04.2022 2.26 2.03 11.4%
ALKA 19.04.2022 1.64 1.48 7.6%
ALKIM 21.04.2022 0.80 0.72 3.8%
ALGYO 25.04.2022 1.65 1.65 5.4%
TKFEN 26.04.2022 0.69 0.62 3.4%
OSMEN 27.04.2022 0.10 0.09 0.4%
DITAS 29.04.2022 0.02 0.02 0.1%
TURSG 29.04.2022 0.46 0.41 8.8%
PAGYO 02.05.2022 0.14 0.14 1.5%
CCOLA 18.05.2022 2.36 212 1.9%
AEFES 20.05.2022 1.85 1.67 7.8%
DMSAS 23.05.2022 0.15 0.14 1.9%
ISMEN 24.05.2022 1.13 1.01 6.2%
GENTS 31.05.2022 0,13 0.11 3.5%
PAGYO 01.06.2022 0.14 0.14 1.5%
BIMAS 15.06.2022 2.00 1.80 2.4%
KRDMA 28.06.2022 0.44 0.39 3.4%
KRDMB 28.06.2022 0.44 0.39 3.4%
KRDMD 28.06.2022 0.44 0.39 2.9%
PAGYO 01.07.2022 0.13 0.13 1.4%
OSMEN 27.07.2022 0.10 0.09 0.4%
KSTUR 24.08.2022 3.65 3.29 1.3%
GWIND 31.08.2022 0.28 0.25 3.4%
LKMNH 28.09.2022 0.19 0.17 1.0%
OSMEN 26.10.2022 0.10 0.09 0.4%
VKFYO 28.11.2022 0.01 0.01 0.2%
KRDMA 28.11.2022 0.44 0.39 3.4%
KRDMB 28.11.2022 0.44 0.39 3.4%
KRDMD 28.11.2022 0.44 0.39 2.9%
LKMNH 28.12.2022 0.19 0.17 1.0%
BEYAZ 0.17 0.15 2.0%
FLAP 0.06 0.05 2.1%
GARAN 0.31 0.28 2.4%
GEDIK 0.30 0.27 3.8%
HLGYO 0.00 0.00 0.2%
MEDTR 1.18 1.06 8.9%
OYYAT 1.06 0.96 2.0%
PETUN 2.00 1.80 8.2%
PNSUT 211 1.90 9.4%
PSDTC 2.10 1.89 7.7%
SUMAS 2.00 1.80 2.4%
TEZOL 0.45 0.41 2.8%
VBTYZ 0.50 0.45 2.1%
YGGYO 1.50 1.50 6.8%
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GEKINCE:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi
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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhttte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorli, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatinm aracglarinin ve islemlerin kapsam ve ic¢erigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Urin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadidinin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her ttirll 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 yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve
tecrubenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gtvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerintam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. ve ¢alisanlari sorumiu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindur. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Deg@erler A.S. ortaklar, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sézlesme ¢ercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasinakatilan tim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, caligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
¢ikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm 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
Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglincu Kigilere
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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