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Raporlar Piyasa gériiniimii 8
® Model Portféy — Kog Holding’i model portféyiimiizden BIST Endeksleri Kapanis Degisim  Hacim.($m) ©
cikartiyoruz BIST 30 14,608 -0.02% 2,468 _.:E
BIST 100 11,662 -043% 2,833 ()
Sektor ve Sirket Haberleri BIST 30 Vadeli Uzlas. Fiyat: Degisim Hacim.($m) §
® Halkbank, Halk Katilim’in TVFye devrini tamamladi Ara-26 15,226 -0.16% 435,087 2
® Yapi Kredi sendikasyon kredisini yaklasik %100 yenileme Feb-27 15,909 -0.09% 3,643 @

A BIST 30 en yiiksek performans gésterenler Giinliik (TL) Hacim.($m)
oraniyla yeniledi : =
@® Erdemir’in Alacahan altin kaynaklari iki katindan fazla artti :g:b; :'1: ?gi; =
® BiM 3G26 Telekonferans Notlari TTKOM 45 1577 [
® Alarko Holding 3C26 Telekonferans Notlari BIST 30 en diisiik performans gosterenler Giinliik (TL) Hacim.($m) -
@ Pegasus yolcu trafigi Ekim ayinda yillik %4 artti GUBRF 62% 26.25 ©
@® TAV Havalimanlar’nin Ekim ayi yolcu trafigi yillik bazda yatay TRALT -3.3% 66.18 g
kaldi TRMET -32% 1925 ﬁ
® Mavi 350 bin lot hisse geri alimi yapti Kiiresel hisse senedi piyasa performanslari ©
Gelismekte olan piyasalar Giinliik 3A Ybb E

BIST 100 -0.4% -15.6% 3.6%

MSCI EM 1.6% -9.4% 10.3%

Hang Seng -0.8% -4.3% -5.0%

Brasil-Bovespa -0.5% 2.7% 6.4%

India-Sensex 30 1.5% 5.9% -3.4%

China-Shangai 0.1% -7.9% -7.6%

S. Africa-JSE -0.3% 0.0% -1.0%

Gelismis piyasalar

Dow Jones -0.3% -2.3% 8.7%
S&P 500 -0.4% -2.9% 9.9%
FTSE 100 -0.3% 0.3% 8.3%
Euro Stoxx 50 Pr 0.6% -3.1% 9.3%
DAX 0.3% 0.0% 7.6%
CAC 40 0.6% -3.5% 1.6%
IBEX 1.0% -0.2% 15.2%
Nikkei 1.4% -11.5% 21.7%
Emtialar

*vadeli Fiyat Giinliik Ybb
Brent ($/bbl)* 91.5 -1.2% 50.4%
Altin ($/0z) 4030.2 -2.0% -7.2%
Giimiis ($/t oz) 512 -2.8% -29.7%
Bakar ($/Ib) 660.3 0.1% 10.5%
Doviz kurlari Kur Giinliik Ybb
USD/TL 50.20 0.0% 16.9%
EUR/USD 1.12 0.4% -4.3%
Déviz sepeti 5333 0.2% 6.3%
Faiz oranlari Oran Degisim Hacim.($m)
Politika faizi 37.00%

Gosterge tahvil (01-Eki-25) 39.37% -0.2% 2,787.00
Eurobondlar Fiyat Getiri Makas
TR (15-Oca-30) 115.495 6.5% 1.5%
US (10-yillik) 5.0% 0.0%

Kaynak: Rasyonet, Bloomberg




Raporlar

Model Portfoy — Kog¢ Holding’i model portféyiimiizden cikartiyoruz: Gigli géreceli performansin ardindan kér realizasyonu: Kog
Holding’i son dénemdeki giiglii géreceli performansi ve net aktif deger (NAD) iskontosundaki daralmanin ardindan Model Portféyiimiizden
gikariyoruz. Hisse son iig ayda BIST-100’tin yaklasik %20, BIST Sinai Endeksi’nin ise yaklagik %40 lizerinde performans gosterdi. Giincel
NAD tahminimize goére iskonto, 2025 sonundaki yaklasik %40 seviyesinden %32 civarina gerileyerek tarihsel ortalamasina yaklasti. Son
dénemdeki yeniden degerlenmenin énemli bélimiiniin hisse fiyatina yansidigini diisiinliyor ve bu asamada kar realizasyonunu tercih
ediyoruz. AL tavsiyemizi koruyoruz. Rapor igin buraya tiklayabilirsiniz.

Sektor ve Sirket Haberleri

Halkbank, Halk Katilim’in TVPye devrini tamamladi: Halkbank, Halk Katiim Bankasr’'ndaki %99,99 oranindaki payinin TVF Katilim
Finans Yatirimlari’na devrini BDDK izninin ardindan TL14,8mlIr bedelle tamamladi. i§|em sonucunda TL39,9mn ile sinirli bir satis kar
olusmasi, paylarin biiyiik dlglide defter degeri lizerinden devredildigine isaret ediyor. Halkbank, islemin faaliyetleri Gizerinde herhangi bir
etkisinin bulunmadigini belirtti. Halk Katilim, Mayis 2025’te kurulus izni almis ve Eyliil 2025’te tescil edilmis ancak heniiz faaliyete
baglamamisti. Ayrica Ziraat Bankasi da Ziraat Katilim’daki %99,99 oranindaki payinin TVF Katilim Finans Yatirimlari’'na devrini, kamu
sermayeli katilim finans kuruluslarinin tek gati altinda toplanmasi plani kapsaminda 10 Kasim’da tamamladi. (N&tr)

Yapi1 Kredi sendikasyon kredisini yaklasik %100 yenileme oraniyla yeniledi: Yapi Kredi <YKBNK TI, Al>, yaklasik 933 milyon
Dolar tutarinda sendikasyon kredisi anlasmasi imzaladi. Kredi; 367 giin vadeli 349 milyon Dolar ve 356,5 milyon Avro ile 734 giin vadeli 97
milyon Dolar ve 77 milyon Avro tutarindaki dilimlerden olusuyor. Toplam maliyetler, 367 giinliik Dolar ve Avro dilimleri igin sirasiyla
SOFR+%1,25 ve Euribor+%1,00; 734 giinliik dilimler igin ise SOFR+%1,75 ve Euribor+%1,45 olarak belirlendi. Kasim 2025’te saglanan ve bu
yil vadesi dolan 367 giinliik dilimlerin yaklasik 931 milyon Dolar karsiligi tizerinden yenileme oranini yaklasik %100 olarak hesapliyoruz.
Spreadler son ihraglarla uyumlu. Yapi Kredi’nin Haziran 2026’daki islemiyle karsilastirildiginda Dolar spreadleri degismezken Avro spreadleri
bir yillik dilimde 10 baz puan, iki yillik dilimde ise 15 baz puan daraldi. (N&tr)

Erdemir’in Alacahan altin kaynaklari iki katindan fazla artti: Erdemir <EREGL TI, Tut> bagh ortakligi Ermaden tarafindan Sivas'ta
ylritllen Alacahan altin projesine iliskin glincellenmis maden kaynagi tahminini agikladi. Toplam altin kaynagi, Kasim 2025'te agiklanan 424
bin onstan (14,9mn ton, 0,89 g/ton tendr) 893 bin onsa (41,73mn ton, 0,67 g/ton tendr) yiikselerek %111 artti. Glincellenen kaynagin 785
bin onsu (%88) daha yiiksek glivenilirlik diizeyine sahip Belirlenmis (Indicated), kalan 108 bin onsu ise Cikarsanmis (Inferred) kaynak olarak
siniflandirildi. Onceki tahminin tamami Gikarsanmis kaynaklardan olusuyordu. Sondaj veri tabani da 360 kuyu ve 96,6 km'den 934 kuyu ve
234 km'ye genisledi. Bununla birlikte, yeni tahminde yatagin biiyiik boliimii igin kullanilan esik tenériin 0,50 g/tondan 0,20 g/tona
disirilmesi, iki tahminin dogrudan karsilastirilmasini gliglestiriyor. Henliz ekonomik olarak isletilebilir maden rezervi belirlenmis veya nihai
yatirim karari agiklanmis degil.

Yorum: Olumlu. Projenin uzun vadeli potansiyeli agisindan olumlu. 785 bin ons kaynagin “Indicated” (belirlenmis) kategorisine yiikseltilmesi,
jeolojik giivenilirligi artirirken, toplam kaynak miktarindaki artista daha diisiik sinir tenériintin kullaniimasinin da payi bulunuyor. Son bir yilda
yaklasik 138 km ilave sondaj yapiimasina ragmen, heniiz isletilebilir rezerv tespit edilmis degil. Fizibilite galismasinin tamamlanabilmesi ve
rezerv agiklanabilmesi igin yer alti bosluklarinin degerlendirilmesi, altin kazanim yéntemlerinin belirlenmesi ve madenin ekonomik fizibilitesi
dahil ilave jeolojik ve teknik galismalar gerekiyor. Yapilmasi gereken galismalarin kapsami dikkate alindiginda, somut bir rezerv agiklamasi igin
halen zaman gerektigini diistiniiyoruz. Sirket yonetimi de bu konuda heniiz bir takvim paylasmis degil. Ayrica, olasi maden yatiriminin
gerektirecegi sermaye harcamalarinin Erdemir'in orta vadeli nakit akisi izerinde ilave baski yaratmasini bekliyoruz. Erdemir hisseleri son {ig
ayda BIST-100 Endeksi'nin %8 gerisinde kalirken, USD bazinda %15 deger kaybetti. Bu zayif performans, kisa vadeli karliliga sinirl katki
beklentisine ragmen, haberin hisse lizerinde olumlu bir tepki yaratmasini destekleyebilir.

BiM 3C26 Telekonferans Notlari: BiM, Fatih Meri¢ (CFO) ve Akif Dasiran’in (Yatirim iliskileri Direktérii) katilimiyla bir telekonferans
gerceklestirdi. Ekim’de trafigin pozitife ddnmesi ve enflasyonun lizerinde LFL satis biiyiimesinin devam etmesiyle, 4C26 basindaki
performans korunan beklentileri destekliyor. Y&netim, briit marjlar su ana kadar genel olarak yatay seyrederken, operasyonel kaldiracin
4G26 FAVOK marjlarini desteklemesini bekliyor. Ozel markali Griinlere talep giiglenmeye devam ederken, FILE’nin karliigi dayanikliligini
koruyor. Gériismede 6ne ¢ikan noktalar sdyle:
e  Ekim’de trafik pozitife donerken, reel LFL satis biiyiimesi dnceligini koruyor: Y&netim, 3C26’daki negatif trafigi degisen aligveris
aliskanliklarina bagladi. Kredi karti kullaniminin artmasi daha bliyiik sepetleri desteklerken, magaza ziyaret sikligini azaltiyor-.
Ekim’de trafik yeniden biiylimeye dénerken, enflasyonun iizerinde LFL satis biiylimesi 4C26’da da devam etti. Y6netim, reel LFL
ciro biiylimesinin, sepet biiyiikliigii ile ziyaret sikligi arasindaki geyreklik degisimlerden daha anlamli oldugunu vurgulad.

e  Briit marjlar genel olarak yatay seyrederken, operasyonel kaldiracin 4C26 FAVOK marjlarini desteklemesi bekleniyor: Yénetim,
Ekim’de briit marjlarda 3C26’ya kiyasla 6nemli bir degisim olmadigini belirtirken, daha diisiik nakit faaliyet giderleri/ciro oraninin
4G26'da FAVOK karliligini desteklemesini bekliyor. Daha diisiik aylik enflasyon ve temel &zel markali Giriin kategorilerinin artan
agirligi, 3C26’daki briit marj gerilemesinin bir béliimiinii agikliyor. Tedarikgilerden saglanan erken 6deme iskontolari kismen fiyat

yatirimlarina, kismen briit kira yansitiliyor; ancak yénetim bu dagilimi rakamsal olarak paylasmadi.


https://f.unluco.com/f/g/4ae1366f-86f6-4eba-926c-404485a951ad?insEmail=1&insNltCmpId=10975&insNltSldt=10080&insPnName=unlumenkul&insTrackId=3&ins_iid=Yjk5MWEzMWQtNTcwOC00MmE4LThjYzMtN2NiOTM3YzJmNTE0&isIns=1&isInsNltCmp=1

e Ozel markal iiriinlere talep giiclenirken, fiyatlamanin ciro payini artirmasi bekleniyor: Yénetim, tiiketicilerin temel kategorilere ve
daha uygun fiyath 6zel markali Giriinlere yoneldigini teyit etti. Ancak bu kategorilerde fiyat artislarinin enflasyonun altinda kalmasi,
gliclenen hacimlerin ciro payina yansimasini sinirladi. Yemeklik yag gibi kategorilerde kiiresel fiyatlarin yiikselmesi, bu fiyatlama
etkisinin tersine dénmesine yardimci olarak éniimiizdeki geyreklerde 6zel markali iirlinlerin satis payini destekleyebilir.

e  FiLE, karlilik iizerinde énemli bir baski olmadan hizli biiyiimesini siirdiiriiyor: Yénetim, FILE’yi BIM’in en hizli biiyiiyen is kolu
olarak tanimlarken, karlilikta 6nemli bir degisim veya beklentilerine kiyasla belirgin bir baski olmadigini belirtti. FILE’nin konsolide
cirodaki payina iliskin bir hedef bulunmuyor. Farkli is kollari ayri ayri yonetilmeye devam ediyor.

e Magaza acilislarinin 4C26’da hizlanmasi beklenirken, biiylimede secici yaklasim korunuyor: Yénetim, 3C26’da yavaslayan agiliglari
mevsimsellige bagladi ve 4C26’da daha yiiksek net magaza agilisiyla biiylimenin planlandigi sekilde devam etmesini bekliyor. Biitge

heniiz tamamlanmamig olsa da yeni lokasyonlarda segici yaklagimin 2027°de de siirmesi 6ngériiliiyor. Uygun firsatlarin segimine
daha fazla agirlik verilerek magaza agi biiyiitiiimeye devam edilecek.

e  Banka icin faaliyet izni beklenirken, yeni gelismelerin 2027 ortalarinda paylasiimasi daha olasi: Kurulus izni alindi ve banka kuruldu;
ancak faaliyetlerin baslamasi igin ayrica faaliyet izni gerekiyor. Yénetim, izin slrecinin ek zaman alacagini ve yeni gelismelerin daha
¢ok 2027 ortalarinda glindeme gelebilecegini belirtti.

e Nakit pozisyonu korunursa yatirim gelirleri 4C26’da benzer seviyede kalabilir: Yonetim, finansal yatirim gelirlerini BiM’in glicli
nakit pozisyonunun degerlendirildigi likit varliklarin getirilerine bagladi. Nakit bakiyeleri korunursa 4C26’da da benzer bir katki
miimkin. Parasal kazanglar ise aylik enflasyona bagli olacak: 3C26’ya benzer bir seyir, benzer diizeyde kazanca isaret ederken,
Kasim ve Aralik’ta daha yiiksek enflasyon katkiyi artirabilir.

e  Yonetim beklentilerini korurken, yil sonu FAVOK gériiniimiinde risk gérmiiyor: 2Y26’da yavaslayan reel biiyiime, y&netimin
beklentilerine dnceden dahil ettigi daha yiiksek karsilastirma bazini yansitiyor. Yonetim, mevcut performansin beklentileriyle
uyumlu ilerledigini belirterek yil sonu FAVOK beklentilerine olan giivenini yineledi.

Alarko Holding 3C€26 Telekonferans Notlari: Alarko Holding <ALARK TI, Al> 3C26 telekonferansi, yénetimin MEDAS’In orta vadeli
karhligina iligkin daha net beklentiler paylasmasi ve Meram’in nakit yaratma potansiyeline yénelik 6ngériilerini yinelemesi agisindan olumlu
gecti. Yonetim, MEDAS icin 2027-30 déneminde yillik ortalama yaklagik USD350mn FAVOK éngériirken, Meram’in éniimiizdeki dért yilda
finansal borglarini geri 6dedikten sonra en az USD400mn nakit biriktirmesini bekliyor. Tarim segmenti de 3G26’da FAVOK bazinda pozitife
dénerken, grup borglulugu agirlikli olarak tarim ve taahhiit is kollarinda yogunlasmaya devam ediyor. One ¢ikan bagliklar asagidaki gibidir:

e Meram’in regiile varlik tabani USD1mlr’yi asarken orta vadeli karlilik gériinimi gligleniyor: Regiile varlik tabani, Haziran sonundaki
yaklagik USD864mn seviyesinden Eyliil sonunda TL52mlr’nin tizerine, USD bazinda ise USD1mlr’nin lizerine yiikseldi. Yoénetim,
varlik tabaninin 2026 sonunda yaklagik USD1,1mlr’ye, 2030 sonunda ise énceki USD1,5mlr iizeri hedefinin hafif (izerinde, yaklasik
USD1,6mlr’ye ulagmasini bekliyor. Kalan tarife dénemi boyunca yillik yatirimlarin USD400mn’yi agsmasi 6ngériiliiyor. Yonetim
ayrica MEDASIn 2027-30 déneminde yillik ortalama yaklagik USD350mn FAVOK yaratmasini beklerken, varlik tabanindaki
biiyiimeyle birlikte karliligin yillar icinde artacagini belirtti. Bu agiklama orta vadeli karlilik tahminleri agisindan daha somut bir
referans sunuyor. Bununla birlikte, USD bazindaki projeksiyonlar enflasyona, TL'deki deger kaybina ve regiile yatirimlarin finansal
tablolara yansima zamanlamasina duyarli olmaya devam ediyor.

e Meram’in yeni faaliyet geliri gbstergesi, regiile nakit yaratma potansiyeline iligkin gériintirligi artiriyor: Elektrik dagitim ve
perakende is kolu 3C26’da TL5,4mir FAVOK yaratirken, regiile yatirimlara iliskin anapara itfalari TL3,5mlr olarak gerceklesti.
Boylece sirketin daha genis kapsamli faaliyet geliri géstergesi yaklagik TL8,9mlr’ye ulasti. Bu agiklama, 2C26’da tespit ettigimiz
raporlama eksikliklerini kismen giderirken dagitim is kolunun ekonomik getirisini daha iyi yansitiyor. Ancak s6z konusu tutar
serbest nakit akisina esdeger degil; yatirm harcamalari, isletme sermayesi, vergiler ve finansman maliyetlerinin ayrica dikkate
alinmasi gerekiyor. Yénetim, Meram’in énlimiizdeki dért yilda kalan finansal borglarini kapattiktan sonra en az USD400mn nakit
biriktirecegi beklentisini yineledi. Bu tutar baglayici bir temettii taahhiidii degil, ydnetimin belirli varsayimlara dayanan
projeksiyonu niteliginde. ilk yarida olustugu belirtilen yaklagik TL2mlr’lik zamanlama farkinin ne kadarinin kapandigi ve yatirim
birim fiyatlarina iligkin bekleyen diizenlemelerin giincel durumu ise agikliga kavusmadi.

e Elektrik dagium FAVOK tindeki yillik bazdaki gériiniir gerileme biiyiik 6lgiide nakit dist degerleme etkilerinden kaynaklaniyor:
Yonetim, Meram’in 3C25’te yaklasik TL5,8mlr finansal varlik gergege uygun deger artis kazanci kaydettigini, 3C26’da ise bu tutarin
TL972mn oldugunu agikladi. Gegen yilki yiiksek kazang, gerceklesen enflasyonun regiile finansal varliklarin degerlemesinde
kullanilan varsayimlari agsmasindan kaynaklanmisti. Yénetim, baz senaryoda bu kalemden teorik olarak sifir katki beklenmesi
gerektigini, ancak enflasyon varsayimlarindaki degisikliklerin donemsel gelir veya gider yaratabilecegini belirtti. Dolayisiyla
raporlanan karliliktaki gerilemenin énemli bélimii, operasyonel performansta ayni 6lgiide bir bozulmadan ziyade karsilastirma
dénemindeki yiiksek degerleme kazanciyla agiklaniyor. Konsolidasyon kapsamindaki degisim de karsilagtirmalari zorlastiriyor:
3C26 Meram’in %100’uni icerip Cenal’i disarida birakirken, 3C25 her iki sirketteki %50 payi yansitiyordu. Yénetim, bir sonraki
sonug sunumunda daha detayli segment raporlamasi ve 2027 beklentilerini paylasmayi planliyor. Ancak 2C26’da tespit ettigimiz
enerji FAVOK dagilimindaki tutarsizliklar agik bicimde uzlastirilmadi.

e Grup borglulugu agirlikli olarak tarim ve taahhiit segmentlerinde yogunlasmaya devam ediyor: Kombine net borg, Haziran
sonundaki TL21,0mlr seviyesine karsilik Eyliil sonunda yaklasik TL20,1mlr oldu. Ancak raporlama kapsamindaki degisim nedeniyle
iki donem dogrudan karsilastirilabilir degil. Yonetim, tarim ve Alsim’i baslica borglu sirketler olarak tanimlarken sirasiyla yaklasik

TL17mlr ve TL11mlr borg tutarina isaret etti. Bu rakamlar kombine net borgla uzlastiriimadigi i¢in dogrudan karsilastirilabilir net



borg tutarlari olarak degerlendirilmemeli. Yénetim, taahhiit faaliyetlerinin azalmasiyla Alsim’in kalan borglarinin yakin dénemde
biyiik 6lglide kapatilmasini, tarim borglarinin ise daha kademeli azalmasini bekliyor. Somut bir geri deme takvimi veya finansman
kaynaklarini igeren bir borg azaltim plani paylasiimadi. Meram’in borglulugu ise sinirli diizeyde olup regiile faaliyetlerden elde
edilen nakit akiginin bilangosunu daha da gliglendirmesi bekleniyor.

e Tarim FAVOK bazinda porzitife déndii, ancak iyilesmenin siirdiiriilebilirligi heniiz net degil: Tarim segmenti, 2G26’daki TL158mn
FAVOK zararinin ardindan 3G26’da TL223mn pozitif FAVOK elde etti. lyilesme, nispeten zayif iiriin fiyatlarina ragmen
operasyonel verimlilik artigi ve daha siki maliyet kontroliinden kaynaklandi. Buna karsilik segment TL126mn net zarar agikladi. Bu
performans, yénetimin daha énce 2Y26 icin paylastigi pozitif FAVOK beklentisiyle uyumlu. Ancak yénetim 4C26 icin belirli bir
FAVOK hedefi paylasmadi ve 2026 yili genelinde FAVOK basa bag beklentisini agikca yinelemedi. Tarim segmentindeki yaklagik
TL17mlr borgluluk dikkate alindiginda, éniimiizdeki dénemde karliligin siirdiiriilebilirligi ve borglarin azaltilmasi baslica takip
edilecek konular olmaya devam ediyor.

e  Alarko Carrier’in satin alinmasi tam konsolidasyon saglayacak, ancak gegis siireci maliyet yaratacak: Yénetim, Carrier’in %42,03
payinin satin alinmasiyla Alarko’nun ortaklik oraninin, kapanis islemlerine bagh olarak %84,06’ya yiikselecegini yineledi. Yonetimin
agiklamasina gére mevcut cironun yaklasik yarisini olugturan Carrier ve Toshiba markali faaliyetler islem sonrasinda sona erecek.
Sirketin ayri bir agiklamasinda ise Gebze fabrikasinda uretilen Carrier markal trinlerin 2025 yili satislarinin yaklasik %13’tnu
olusturdugu belirtiliyor. Gebze’deki tiretimin Subat 2027 sonuna kadar durdurulmasi, 183 calisanin is akdinin feshedilmesi ve
yaklasik TL293mn kidem ve ihbar tazminati 6denmesi 6ngériiliiyor. Yonetim islemden kaynaklanan ayri bir zarar beklemedigini
belirtse de yeniden yapilanma maliyetlerinin muhasebesel etkileri heniiz tam olarak netlesmedi. Sirket, Alarko markal Griinlerin
biiylimesine odaklanmay! planlarken operasyonel karliliktaki toparlanmanin zamanlamasi belirsizligini koruyor.

e Diger yatirnmlarda gelismeler, eneriji ve tarim gériinimiine kiyasla ikincil 5nemde: Portekiz'de yiriitiilen ugak doniisim galismalari
tamamlanma agamasina yaklasirken sertifikasyon siireci, daha énce belirtilen Eyliil sonu hedefinin 6tesine sarkmis durumda.
Gotion batarya yatirimi ise mevcut tegviklerin yénetimin beklentilerini karsilamamasi nedeniyle beklemeye alindi. Alarko Kapital’'in
portféy net aktif degeri Eyliil sonunda USD115mn’si yurt disi yatirimlardan olugsmak tizere USD158mn’ye ulasti. Yoénetim, yaklasik
USD5mn tutarinda dogrudan Anthropic pozisyonu bulundugunu belirtirken Bending Spoons ve Anthropic yatirimlarinda
potansiyel nakde dénis firsatlarina isaret etti. Ancak bu yatirimlardan elde edilebilecek tutar ve nakde déniis zamanlamasi heniiz
net degil.

Pegasus yolcu trafigi Ekim ayinda yillik %4 artti: Pegasus'un <PGSUS TI, AL> i¢ hat yolcu trafigi yillik %14 artarken, dis hat yolcu
trafigi %1 geriledi. Béylece toplam yolcu trafigi yillik %4 artigla 4,21m oldu. Ayni dénemde ASK yillik %2 artarken, doluluk orani yillk 0,5
puan gerileyerek %88,2 seviyesine indi.

Yorum: Yolcu trafigindeki biiyiime Ekim ayinda yavagladi (Eki: +%4; Eyl: +%7; Agu: +%5; Tem: +%8; Haz: +%3; May: -%3; Nis: -%5). i hat
yolcu trafigindeki gliglii biiylimeye (yillik +%14) ragmen dis hat yolcu trafigi yillik %1 geriledi. Koltuk kapasitesi yolcu trafigine paralel olarak
yillik %4 artarken, doluluk orani 0,5 puan geriledi. Dis hat doluluk orani yillik 2,1 puan distisle %85,4'e inerken, i¢ hat doluluk orani 2,2 puan
artisla %93,4'e yiikseldi. (Slightly negative)

TAYV Havalimanlar’nin Ekim ayi yolcu trafigi yillik bazda yatay kaldi: TAV <TAVHL TI, AL> Ekim 2026'da 11,6mn yolcuya
hizmet verdi; bu rakam Ekim 2025'e gére yatay bir seyre isaret ediyor. Tirkiye’deki imtiyazlar arasinda yolcu trafigi Ankara’da yillik bazda
%4 ve izmir'de %2 artarken, Antalya’da %6, Bodrum’da %2 ve Gazipasa’da %18 geriledi. Uluslararasi operasyonlarda yolcu trafigindeki yillik
degisimler soyle gerceklesti: Gircistan (+%4), Medine (+%5), Tunus (+%5), Kuzey Makedonya (+%21), Almati (+%13), ve Zagreb (-%3).

Yorum: Yolcu trafigi lig aylik biiylimenin ardindan Ekim’de yillik bazda yatay kaldi; Antalya’daki %6'lik diisiis diger havalimanlarindaki
bliylimeyi dengeledi. Jeopolitik gerginlikler ve yiiksek jet yakiti fiyatlari dig hat hava yolculugu talebi tizerinde baski olusturmay: siirdiiriiyor
(Ekim: %0; Eylul: +%3; Agustos: +%5; Temmuz: +%4). (N&tr)

Migros 6.49 TL hisse bagi briit temettii dagitacak: Migros <MGROS, > bugiin 6.49 TL hisse bagi temettii dagitacak. Temettii verimi
%1.3, referans fiyat1 484.51 TL.

Mavi 350 bin lot hisse geri alimi yapti: Mavi <MAVI, AL> diin 350 bin lot hissesini 35.04 TL/hisse ortalama fiyattan (toplam 12.26
milyon TL) geri aldi. Geri alim programinin basladigi 16 Eyliil 2026 tarihinden beri Mavi 7.71 milyon hissesini geri aldi. Mavi’nin hisse geri
alim programinin 39.7 milyon hisse ve 1 milyar TL fon limiti var.



Tablo 1: Arastirma Kapsamindaki Hisseler

. . Giincel H.edef Getiri . Piyf-xsa. Halka Ortal?ma Temettii /K FD/FAVOK
Sirket Adi Hisse Kodu Fiyat* (TL) Fiyat Pot. (%) Tavsiye Degeri Acikiik (%) Hacim Verimi 26B (%)
(TL) (USDm) (USDm) 26B 27B 26B 27B
Bankalar 33 4.8 33 1.0 (1X:]
Akbank AKBNK 70.7 103.6 47% Al 7,337 52% 222 42 48 32 1.0 0.8
Garanti Bank GARAN 155.4 2108 36% Al 13,026 14% 83 43 47 35 1.2 0.9
Halkbank HALKB 437 40.1 -8% Tut 6,272 9% 34 0.0 7.0 4.4 1.2 0.9
Isbank ISCTR 13.7 18.3 34% Al 6,815 31% 154 43 4.7 2.7 0.7 0.6
TSKB TSKB 10.5 16.8 61% Al 584 39% 5 0.0 2.6 2.1 05 04
Vakifbank VAKBN 335 41.2 23% Tut 6,625 6% 35 0.0 42 2.8 0.8 0.6
Yapi Kredi YKBNK 385 54.0 40% Al 6,487 39% 154 59 4.2 3.0 1.0 0.7
TMT 2.6 7.0 6.6 2.8 2.3
Turk Telekom TTKOM 50.5 97.9 94% Al 3,524 13% 34 0.0 55 59 2.7 2.5
Turkeell TCELL 97.8 167.7 72% Al 4,292 39% 52 4.9 73 6.3 25 2.0
Logo LOGO 123.8 234.0 89% Al 235 64% 2 29 155 16.2 2.6 25
Hitit HTTBT 303 49.0 62% Tut 182 28% 0 0.0 17.9 13.0 8.9 6.6
ingaat 4.1 10.7 10.5 7.2 4.8
Enka Insaat ENKAI 81.0 95.7 18% Tut 9,699 8% 23 4.7 10.7 10.5 5.3 3.0
Tekfen Holding TKFEN 187.4 101.4 -46% Tut 1,384 21% 27 0.0 ad. ad. 20.2 17.9
Holdingler 33 1.8 9.1 0.4 0.4
Koc Holding KCHOL 206.0 319.0 55% Al 10,425 27% 118 3.6 13.1 10.5 04 04
Sabanci Holding SAHOL 87.3 155.8 78% Al 3,659 51% 66 2.1 74 4.4 03 0.3
Alarko Holding ALARK 104.7 153.0 46% Al 871 35% 9 4.0 14.6 12.8 05 05
Madencilik 1.8 20.7 9.4 8.0 4.8
Tirk Altn TRALT 389 714 84% Al 2,486 29% 92 2.4 22.3 10.1 8.5 6.4
TR Metal TRMET 112.2 282.2 152% Al 869 44% 16 0.0 l6.1 74 6.4 29.7%
TR Dogal Eneriji TREN] 77.8 2187 181% Al 403 36% 3 0.0 16.0 6.9 6.1 34.6%
Celik 1.9 12.1 11.8 7.0 5.3
Erdemir EREGL 325 41.7 28% Tut 4,543 46% 97 20 1.5 12.2 75 57
Kardemir KRDMD 377 48.0 27% Tut 897 89% 42 1.4 15.0 9.8 4.6 34
Petrol & Gaz 8.8 7.4 13.9 3.7 6.3
Aygaz AYGAZ 255.8 368.0 44% Al 1,122 24% 7 8.6 7.1 12.6 ad. ad.
Petkim PETKM 16.6 17.9 8% Tut 839 48% 34 0.0 7.1 24.0 ad. ad.
Tupras TUPRS 3313 371.6 12% Al 12,738 49% 191 9.4 74 14.0 37 6.3
Elektrik Dagitim 8.0 1.2 8.5 3.6 3.2
Enerjisa ENJSA 119.0 140.0 18% Tut 2,805 20% 9 8.0 1.2 8.5 36 32
Otomotiv & Beyaz Esya 8.0 8.3 5.9 9.3 6.3
Arcelik ARCLK 70.6 98.0 39% Tut 951 18% 3 0.0 ad. ad. 8.5 7.6
Dogus Otomotiv DOAS 129.8 223.0 72% Tut 570 39% 3 15.9 4.5 36 0.2 0.2
Ford Otosan FROTO 759 115.0 52% Al 5315 18% 31 8.1 88 6.2 72 59
Tofas TOASO 240.8 403.0 67% Al 2,403 24% 19 8.6 83 52 16.5 82
Turk Traktor TTRAK 370.0 556.0 50% Tut 739 24% | 9.2 18.6 15.6 82 6.2
Savunma 0.2 315 28.1 20.7 16.3
Aselsan ASELS 337.0 491.9 46% Al 30,668 26% 264 02 315 28.1 207 16.3
Perakende 3.0 14.8 11.6 6.7 5.6
Bim BIMAS 381.3 613.0 61% Al 9,130 68% 82 34 133 1.9 8.1 6.8
Sok Marketler SOKM 47.7 84.0 76% Al 565 51% 5 1.1 27.9 13.0 2.6 1.7
Migros MGROS 491.0 816.0 66% Al 1,774 51% 34 1.1 19.2 10.0 2.7 23
Mavi MAVI 345 65.0 89% Al 547 73% 4 25 12.4 10.0 22 1.9
Ebebek EBEBK 779 124.0 59% Al 249 25% | 4.0 12.6 1.1 2.4 2.0
Cam ve Materyaller 5.0 11.0 8.4 74 5.2
Sisecam SISE 357 56.9 59% Tut 2,184 49% 47 23 8.7 59 7.6 4.6
Astor ASTOR 157.1 325.0 107% Al 3,129 43% 187 7.0 12.6 10.1 7.3 5.6
Havacilik 1.2 6.1 5.2 5.0 3.6
Pegasus Airlines PGSUS 154.4 240.0 55% Al 1,541 43% 26 0.0 ad. 52 74 4.8
TAV Airports TAVHL 302.0 459.0 52% Al 2,189 48% 19 33 14.6 1.5 4.9 47
Turkish Airlines THYAO 3138 401.0 28% Tut 8,641 50% 240 0.9 5.1 36 4.6 32
Gida & icecek 4.0 8.1 7.4 5.1 4.6
Anadolu Efes AEFES 16.6 30.0 81% Al 1,964 32% 16 37 77 72 4.6 42
Coca Cola Icecek CCOLA 74.7 118.0 58% Al 4,169 25% 10 35 8.7 8.0 5.5 5.0
Ulker Biskuvi ULKER 768 156.0 103% Al 566 44% 10 8.1 5.0 34 37 30
Saghk 0.0 1.2 9.7 5.1 4.8
MLP Saglik MPARK 4358 705.0 62% Al 1,661 42% 5 0.0 1.2 9.7 5.1 4.8
Gayrimenkul 5.2 3.4 3.7 6.1 5.3
Rénesans Gayrimenkul RGYAS 171.2 363.7 112% Al 1,131 27% 8 52 34 37 6.1 5.3
4.8 2.5 1.9 1.2 0.8
AkSigorta AKGRT 47 10.1 114% Al 152 28% | 0.0 2.6 1.7 1.0 0.7
Anadolu Sigorta ANSGR 22.0 379 72% Al 879 35% 2 6.2 2.4 1.9 1.1 0.7
Tirkiye Sigorta TURSG 34 10.0 197% Al 1,345 24% 11 4.5 2.5 2.0 1.3 0.9

Arastirma Kapsami

Bankalar Hari¢ Arastirma Kapsami

Kaynak: UNLU & Co, Bloomberg, *Son islem giinii kapanis fiyatlari, **Carpanlar finansal olmayan sirketler icin USD piyasa degeri ve kdrlar kullanilarak hesaplanmistir, ***Finansal sirketler

ve holdingler icin F/DD, TR Anadolu Metal ve TR Dogal Enerji'nin net aktif degeril

gore i




Beyan Eki

Bu aragtirma raporundaki bilgiler ve gériisler UNLU Menkul Degerler A.S ("UNLU & Co") tarafindan hazirlanmistir.

Onemli agiklamalar igin, isbu raporun konusu olan sirketler ile ilgili hisse senedi fiyat grafikleri ve derecelendirme gecmisleri ile ilgili olarak,
+90 212 367 3636 numarali telefondan UNLU & Co Arastirma ve/veya Uyum Departmani ile irtibata gecmeniz rica olunur.

Degerlendirme metodolojisi ve bu aragtirma raporunda atifta bulunulan fiyat hedefleriyle iliskili riskler konusunda, belirli bir hisse senedi
konusunda degerlendirme metodolojisi ve riskler ile ilgili bir talepler icin UNLUResearch@unluco.com adresine e-mail géndermeniz rica
olunur.

Erol Danis, isbu vesileyle analiz edilen sirketler veya menkul kiymetlerle ilgili olarak, () isbu raporda ifade edilen gériislerin, s6z konusu
sirketler ve menkul kiymetlerin tamami hakkindaki kisisel gériislerini dogru sekilde yansittigini ve (2) lcretlerinin higbir béliiminin, isbu
raporda ifade edilen spesifik tavsiye veya goriislerle dogrudan veya dolayli olarak ilgili olmadigini, bulunmadigini ve olmayacagini
onaylamaktadir(lar).

UNLU Menkaul hisse derecelendirmeleri dagiimi:

Yayinlanma tarihinde derecelendirme dagilimi Al Tut Sat Kisitlh
Tiim derecelendirmeler (%) 71 29 0 0

Analistin hisse derecelendirmeleri agagidaki sekilde tanimlanmaktadir*:

Al (B): Hissenin toplam getirisinin*, énimiizdeki 12 aylik siirede % 20’den daha fazla (veya kabul edilen riske bagh olarak daha fazla) olmasi
beklenmektedir.

Tut (H): Hissenin toplam getirisinin éniimiizdeki 12 aylik siirede % 10-20 araliginda olmasi beklenmektedir.

Sat (S): Hissenin toplam getirisinin éniimiizdeki 12 aylik siirede % 10’dan daha az olmasi beklenmektedir.

Kapsanmamaktadir: UNLU & Co Arastirmasi, ihraggiyl kapsamamakta veya ihraggi veya onunla ilgili menkul kiymetler konusunda bir
yatirim gériisti sunmamaktadir. UNLU & Co’nun kapsamadigi menkul kiymetler veya sirketler hakkinda, Aragtirma’dan gelen herhangi bir
iletisim halka agik bilgi veya konsensiis tahminlerinin bir analizine dayal olarak olusturulan gergege dayali veya makul, maddi olmayan bir
cikarim niteligindedir.

*Toplam getiri, hisse senedinin beklenen Sermaye Degerlendirmesi ve beklenen Temetti Getirisinin toplami olarak hesaplanmaktadir.
*UNLU & Co Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Damisman hisseleri: Hisse derecelendirmeleri Borsa Istanbul A.S ("BIST") endeksine iliskindir.
UNLU & Co’nun politikasi, arastirma raporlarini, séz konusu sirket, sektdr veya arastirma raporunda ifade edilen gériisler veya kanaatler
lizerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilecek nitelikteki pazar ile ilgili gelismelere dayali olarak giincellemektir.

UNLU & Co’nun politikasi sadece tarafsiz, bagimsiz, acik, gercekgi olan ve yaniltici olmayan bir yatirim arastirmasi yayimlamaktir. Daha fazla
ayrinti i¢in, Cikar Catismalarinin Yénetimi Politikasini incelemeniz rica olunur.

Cikar Catismalari

Sirketler Siniflandirma

Aksigorta
Anadolu Sigorta
Hitit Bilgisayar
Kog Holding
Logo Yazilim
Pegasus

Sok Marketler
Tipras
Turkeell
Turkiye Sigorta
Ulker

Ebebek D
A: Analist, ekip lyesi, analistin hane halkindan bir kisi veya ekip Uyesinin hane halkindan bir kisi, ilgili sirkette yonetici, yénetim kurulu Gyesi
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veya danisma kurulu Uyesi olarak gérev yapmaktadir
B: Sirket, bu rapor tarihi itibariyla UNLU & Co’nun 6zkaynak paylarinin %5 veya daha fazlasina dogrudan veya dolayli olarak sahiptir
C: UNLU & Co, sirketin 6zkaynak paylarinin %1 veya daha fazlasina dogrudan veya dolayli olarak sahiptir
D: Sirket, UNLU & Co’nun mdsterisidir



E: UNLU & Co, son 12 ay iginde sirkete veya ilgili tiirev araglara iligkin bir halka arzda lider y&netici veya es lider yonetici olarak gérev
almistir

F: UNLU & Co, son 12 ay iginde sirketten yatirim bankaciligi hizmetleri kapsaminda ticret almistir

G: UNLU & Co, 6niimiizdeki 3 ay iginde sirketten yatirim bankaciligi hizmetleri kapsaminda iicret almayi beklemekte veya bu yénde
girisimde bulunmay: planlamaktadir

H: UNLU & Co, bu arastirma raporunun ilgili bélimlerini yayimlanmadan énce, maddi dogrulugun teyidi amaciyla sirkete iletmistir.
Sirketten saglanan bilgiler dogrultusunda gerekli diizeltmeler yapilmistir

Analist veya hane halkindan bir kisi, bu sirketin adi hisse senetleri sinifinda uzun veya kisa pozisyona sahiptir

z‘._.._.

UNLU & Co, ilgili ihragginin finansal araglarinda veya ilgili tiirevlerinde piyasa yapiciligi veya likidite saglayicihgi yapmaktadir
UNLU & Co, son 12 ay iginde sirkete yatirim bankaciligi disindaki hizmetler, satis ve alim-satim hizmetleri dahil olmak lizere, sunmustur
L: UNLU & Co, son 12 ay iginde sirketten yatirim bankaciligi disindaki iiriin ve hizmetler kapsaminda iicret almistir

M: UNLU & Co, sirketin 6zkaynak paylarinin %5 veya daha fazlasina dogrudan veya dolayli olarak sahiptir

Uyari ve Gizlilik Notu

UNLU Menkul Degerler AS. (“UNLU & Co”), Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yetkilendirilmis ve SPK diizenlemelerine tabi bir
kurumdur. Bu rapor, UNLU & Co tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan bilgiler ve diger kaynaklardan temin edilen bilgiler, giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup UNLU & Co tarafindan denetlenmemis veya bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda
yer alan bilgilerin eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadig gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi de gbz 6niine alinmalidir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler, yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. SPK mevzuati geregince, yatirim danigmanlhig
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. S6z konusu gérisler herhangi bir
yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatirimcilar'in mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine de uygun olmayabilir. Bu
sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari alinmasi, beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Zarara ugramamak igin
gerekli basiret, dikkat ve 6zen gosterilmelidir. Bu raporun ticari amagh kullanimindan dolayr ve burada yer alan goriislere dayanarak
Yatirimcilar’in ve Gigiincii taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co calisanlar
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz.

isbu raporda sunulan bilgi, arac ve materyaller tarafiniza sadece bilgilendirme amaclh olarak sunulmakta olup menkul kiymetlerin veya diger
finansal araglarin satma veya satin alma veya sézi edilenler icin istirak taahhiidiinde bulunulmasi ile ilgili bir teklif veya talep olarak
kullanilmamal veya dikkate alinmamalidir. UNLU & Co isbu raporda belirtilen menkul kiymetlerin belirli herhangi bir yatirimei agisindan uygun
olmasini temin etmek adina herhangi bir adim atmig olmayabilir. UNLU & Co bu belgenin alicilarini, raporu almalari dolayisiyla miisterileri
olarak ele almayacaktir. isbu raporda ihtiva edilen veya belirtilen yatirim veya hizmetler tarafiniz agisindan uygun olmayabilir ve séz konusu
yatirimlar veya yatirim hizmetleri konusunda herhangi bir siipheniz varsa, bagimsiz yatirim danismaniniza bagvurmaniz tavsiye edilmektedir.
isbu rapordaki hicbir sey, herhangi bir yatrim veya stratejinin, miinferit durumlariniza uygun veya uyumlu olduguna dair herhangi sekilde
yatirim, hukuk, muhasebe veya vergi konularinda bir tavsiye veya bir beyan teskil etmedigi gibi bunun disinda tarafiniza yénelik kisisel bir
tavsiye de teskil etmemektedir. UNLU & Co, yatirimin vergi sonuglari konusunda bir tavsiyede bulunmamakta olup bagimsiz vergi
danigmaninizla irtibat kurmaniz tavsiye olunmaktadir. Vergilendirme matrahi ve seviyelerinin degisiklik gésterebilecegine bilhassa dikkat ediniz.
UNLU & Co isbu raporun Beyan Ekinde bulunan bilgi ve gériislerin dogru ve tam olduguna inanmaktadir. Raporun diger béliimlerinde sunulan
bilgi ve gériisler, UNLU & Co’nun, giivenilir oldugunu diisiindiigii kaynaklardan elde edilmis veya alinmis olmakla birlikte UNLU & Co séz
konusu bilgi ve gérislerin dogrulugu veya tamligi konusunda higbir beyanda bulunmamaktadir. ilave bilgiler talep iizerine mevcut
bulundurulmaktadir. UNLU & Co, s6z konusu sorumluluk sinirlamasinin, UNLU & Co’nun tabi oldugu spesifik mevzuat veya yénetmelikler
altinda sorumlulugun ortaya gikmasi disinda, isbu raporda sunulan materyalin kullanimindan kaynaklanan zararlar dolayisiyla hi¢bir sorumluluk
kabul etmemektedir. isbu rapora bagimsiz kararin yerine gecmek iizere giivenilmemelidir. UNLU & Co séz konusu menkul kiymet konusunda
bir alim satim cagrisi yapmis olabilecegi gibi gelecekte de yapabilir. ilave olarak, UNLU & Co isbu raporda sunulan bilgilerle tutarsiz veya isbu
raporda sunulan bilgilerden farkli sonuglara ulasan baskaca raporlar ¢ikarmis olabilecegi gibi gelecekte de ¢ikarabilecektir. S6z konusu raporlar,
s6z konusu raporlari hazirlayan analistlerin farkli varsayimlari, gériisleri ile analitik yéntemlerini yansitmakta olup UNLU & Co s6z konusu
raporlarin bu raporun herhangi bir alicisinin dikkatine getirilmesini temin etme yiikiimliligi altinda bulunmamaktadir. UNLU & Co isbu
raporda zikredilen sirketleri ilgilendiren birgok ise dahil olmaktadir.

Arastirmada bahsedilen herhangi bir sirket veya ihraggi veya menkul kiymetler veya pazarlar yahut da gelismelerin agiklamalarinin tam olmasi
amaglanmamaktadir. Aragtirma, alicilar tarafindan, Arastirma konusu belirli herhangi bir alicinin belirli yatirim amaglari, finansal durumu veya
belirli ihtiyaglari ile ilgili olmadigi i¢in kendi kanaatlerinin uygulanmasinin bir ikamesi olarak ele alinmamalidir.

Gegmis performans gelecekteki performansin bir géstergesi veya garantisi olarak kabul edilmemelidir ve gelecek performans konusunda agik
veya zimni higbir beyan veya garantide bulunulmamaktadir. isbu raporun icerdigi bilgi, goriisler ve tahminler UNLU & Co tarafindan
yayimlandigi ilk tarihteki diisiinceyi yansitmakta olup bildirimde bulunulmaksizin degisiklige tabidir. isbu raporda zikredilen menkul kiymetler
veya finansal araglarin herhangi birinin fiyati, degeri veya geliri artabilecegi gibi diisiis de gosterebilir. Menkul kiymetlerin veya finansal araglarin
degerleri kurdaki dalgalanmalara tabi olup bunlar s6z konusu menkul kiymetlerin veya finansal araglarin fiyati veya gelirleri iizerinde olumlu
veya olumsuz etkiye sahip olabilirler. Amerikan Depo Sertifikasi (“ADR”) gibi degerleri kur dalgalanmasiyla etkilenen menkul kiymetlerin
yatirimcilari bu riski etkin sekilde listlenmektedir.



UNLU & Co, kendi Arastirma Analistleri ile bilhassa Yatirim Bankaciligi isi olmak tzere, kendi biinyesindeki diger is birimleri ve onlarin
hissedarlarinin is birimleri arasindaki bilgi bariyerlerini korumaktadir. UNLU & Co analistleri, strateji uzmanlari ve ekonomistlerinin iicretleri
UNLU & Co veya hissedarlari tarafindan gerceklestirilen Yatirim Bankaciligi veya Sermaye Piyasalari islemleriyle baglantili degildir. UNLU &
Co arastirmasinda sunulan bilgi ve gériisler yatirim bankaciligi personeli dahil diger UNLU & Co is alanlarindaki profesyoneller tarafindan
gbzden gegirilmis olmayip s6z konusu profesyonellerce bilinen bilgileri yansitmayabilir.

isbu rapor, internet sitelerine baglanti adresleri ve internet sitelerine képriiler saplayabilir. Raporun, UNLU & Co’nun internet sitesi
materyaline atifta bulundugu durumlar harig olmak izere, UNLU & Co adres verilen siteyi gézden gegirmemis olup s6z konusu sitenin
igeriklerden dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. S6z konusu adres veya k&prii adresleri (UNLU & Co’nun internet sitesi materyaline
adresler veya kopriiler dahil olmak lzere) sadece size kolaylik ve bilgi saglamasi agisindan sunulmakta olup baglanti verilen sitenin bilgileri ve
icerikleri higbir surette isbu belgenin parcasini teskil etmemektedir. Isbu rapor vasitasiyla séz konusu internet sitesine erisim veya verilen s6z
konusu baglanti adresini takip etmenin riski tarafiniza ait olacaktir.

isbu belge, herhangi bir menkul kiymeti satin almaya yénelik bir teklif veya davet tegkil etmemekte veya herhangi bir menkul kiymet igin istirak
taahhiidiinde bulunma veya herhangi bir menkul kiymeti satin almaya ydnelik bir teklif veya davet olarak yorumlanmamalidir. Herhangi bir
teklifteki menkul kiymetler igin istirak taahhiidiinde bulunma veya herhangi bir teklifteki menkul kiymetleri satin alma ile ilgili herhangi bir
karar, miinhasiran izahnamede (ve eklerinde) veya diger teklifle baglantili olarak gikarilan diger izahname belgesinde yer alan bilgiler temelinde
yapilmaldir.

UNLU & Co giivene dayali bir iligki veya bir tavsiye olusturmamaktadir ve bu Arastirma, menkul kiymetler veya ilgili finansal araglarin bir teklifi
veya menkul kiymetler veya ilgili finansal araglarin bir teklifinin tegviki veya yatirim faaliyetiyle ilgilenme daveti veya yonlendirmesi olarak
yorumlanmamalidir; bu Arastirmaya, belirli herhangi bir islemin muhakkak surette belirtilen fiyattan yapilmis olabileceginin veya
gerceklestirilebileceginin bir beyani olarak istinat edilmemelidir-.

Liitfen, bu raporun, UNLU & Co tarafindan esasen piyasa profesyonelleri ve kurumsal yatirimar miisterilere dagitim icin hazirlanmis olduguna
dikkat ediniz. UNLU & Co’nun bu raporunun, piyasa profesyonelleri ve kurumsal yatirimci miisteriler olmayan alicilarinin bu rapora dayal
olarak herhangi bir yatirim karari almadan &nce veya igeriklerinin gerekli agiklamasi agisindan kendi bagimsiz finansal danigmanlarindan tavsiye
almalari gerekmektedir.

UNLU & Co bir BIST iyesidir.



