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®  MLP Saglik 20 bin lot hisse geri alimi yapti ST 100 05% 3.0% 36.8% <
) ) ) MSCI EM 0.8% 4.6% 47%
® Koza Altin 3.89 milyon lot hisse geri alimi yapti Hang Seng 05% 14.6% 11.8%
Brasil-Bovespa -0.5% -1.6% -4.9%
Russia-RTS 0.1% 7.3% 8.7%
India-Sensex 30 -1.0% -1.2% -0.4%
China-Shangai 0.1% 5.9% 6.0%
S. Africa-JSE 12% 6.6% 2.0%

Gelismis piyasalar

Dow Jones 0.3% 1.1% 4.8%
S&P 500 0.2% 3.0% 9.2%
FTSE 100 0.6% 9.4% 9.2%
Euro Stoxx 50 Pr 0.6% 4.5% 12.6%
DAX 0.5% 7.7% 12.4%
CAC 40 0.4% 3.6% 9.1%
IBEX 0.5% 9.5% 10.1%
Nikkei -0.3% -2.9% 13.6%
Emtialar

* yadeli Fiyat Giinliik Ybb
Brent ($/bbly* 8238 -1.3% 7.5%
Altin ($/0z) 2375.0 1.5% 14.6%
Giimis ($/t oz) 285 0.5% 14.8%
Bakar ($/Ib) 461.2 -0.8% 15.7%
Déviz kurlar Kur Giinliik Ybb
USD/TL 3221 -0.1% 9.2%
EUR/USD 1.08 0.4% -2.6%
Déviz sepeti 33.49 0.2% 3.3%
Faiz oranlari Oran Degisim Hacim.($m)
Politika faizi 50.00%

Gésterge tahvil (01-Eki-25) 43.15% -1.9% 1,185.00
Eurobondlar Fiyat Getiri Makas
TR (15-Oca-30) 125.024 6.6% 2.2%
US (10-yillik) 4.5% 0.0%

Kaynak: Rasyonet, Bloomberg




Kar Beklentileri ve Sonuclari

isbank 1G24 Sonuglari: is Bankasi 1G24'de piyasa beklentisinin iizerinde 14,0 milyar TL net kar acikladi (Piyasa Beklentisi: 10,7 milyar TL
net kar; Unlii: 10,3 milyar TL net kar) (yillik %9 biiyiime, ceyreksel %31 daralma). Ozkaynak karliig ise %20,7 oldu. Net karin beklentileri
asmasinda temel sebep tahminlerimizde olmayan 4 milyar TL'lik serbest karsiligin ters gevriminden gelir yazilmasi oldu. Bu etkiyi disarida
birakirsak, net kar diisiik gelen karsilik giderleri ve vergi kaleminde gelir olmasina karsin istirak gelirinin ve ticari karin beklenenden zayif
gelmesi sebebi ile beklentimizin hafif altinda kald.. Sirket 2024 igin 0.92 FD/DD beklentisiyle islem gériiyor. isbank igin TUT tavsiyemizi
stirdiiriirken hedef fiyatimizi 12,52 TL'den 15,90 TL'ye yiikseltiyoruz. Piyasanin 1C24 sonuglarina nétr tepki vermesini bekliyoruz.

Finansal Sonuglar: is Bankas:

Eelentiler %o Sapma

123 4C23 1C24 Unlii  Piyasa| Unlii Piyasa
Canl krediler 821,305 1147371 1291527 57% 13% 1283013 1%
Met faiz gelirleri 19219 16,142 15999 20% 1% 16,342 -2%
Met faiz marj 535% 1. 14% 0.15%  -519bps  -99 bps 0.15% | bps
Met risk maliyeti 004% 1.23%  057%  S3bps  -66 bps 0.96% -39 bps
Met kar 12203 20219 14048 9% 3% 10,305 10724 % 3%
Ozkaynak karlih 266%  33.0%  207% -588bps -1,234bps| 15.3% 540 bps

Faynak: Sicket verileri, Uindii 8Co beklentiler, Research Turkey anketi

Halkbank 1G24 Sonugclari: Halkbank 1C24’de beklentilerin tizerinde 4,82 milyar TL net kar agikladi (Piyasa Beklentisi: 4,17 milyar TL net
kar; Unlii: 4,03 milyar TL net kar) (yillik %13, ceyreksel %134 biiyiime). Ozkaynak karliligi ise %14,7 olarak gerceklesti. Operasyonel
sonuglar beklentilerimizle paralel gerceklesirken, net karin gii¢lii gelmesinde temel sebep sirketin tahminimizi agsan 11,2 milyar TL’lik vergi
geliri yazmasi oldu. Sirket 2024 icin 0.82 FD/DD beklentisiyle islem goriiyor. Hedef fiyatimizi 13,6 TL'den 15,9 TL'ye yiikseltirken, Halkbank
icin SAT tavsiyemizi sirdiiriiyoruz. Piyasanin 1C24 sonuglarina nétr tepki vermesini bekliyoruz.

Finansal Sonuglar: Halk Bankas

Bekientiler % Sapma

1€23 423 1C24 yly Unlii  Piyasa| Unlii Piyasa
Canh krediler 984,300 1,252,005 1307792 33% 4% 1,325,749 -1%
Met faiz gelirleri 15,887 1,171 13,246 -17% 19% 13,216 0%
Met faiz marji 400%  0.00%  001%  -400bps 10 bps -0.70% 70 bps
Met risk maliyeti 03%%  -032% 0.55% %4 bps 87 bps 0.49% & bps
Met kar 4,256 2,062 4818 13% | 34% 4,030 4,168 20% 16%
Ozkaynak karlihg) 162%  6.6% 14.7% -149bps 817 bps 12.2% 250 bps

Faynak: Sirket verileri, Unli &Co beklentiler, Research Turkey anketi

Bim 4C23 sonuclari bugiin aciklanacak: Bim’in bugiin seans kapanisi ardindan 4C23 finansal sonuglarini agiklamasini bekliyoruz.
4G23'de sirketin TL82,524m satig hasilati, TL6,077m FAVOK and TL3,136m net kar agiklamasini beklerken, piyasa beklentileri sirasiyla
TL82,519m satig hasilati, TL6,325m FAVOK and TL3,580m net kar olmasi yoniinde. Piyasa ve bizim beklentilerimiz enflasyon muhasebesi

dizeltmelerini icermemektedir.




Sektor ve Sirket Haberleri

Vakifbank 915 milyon dolar tutarinda sendikasyon kredisi aldi, yenileme orani %113 oldu: Vakifbank 367 giin vadeli 361
milyon Dolar ve 513 milyon Euro tutarinda iki ayri dilimden olusan sendikasyon kredisi anlagsmasi imzaladi. Kredinin toplam maliyeti
Akbank’in yakin dénemde agiklanmis kredisine paralel olarak ABD Dolari dilim igin Sofr +%2,50, Euro dilim igin Euribor + %2,25 olarak
gergeklesti.

Sisecam Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama etkisi harig, 1C24 yilinda TL3,851 milyon net kar
acikladi: Sisecam'in azinlik payi diizeltmesi dncesi net kari, 1C23’te 2,7 milyar TL’den 2023'te 3,8 milyar TL’ye yiikseldi. Ayrica, Sisecam
152 milyar TL 6zsermaye agikladi. Net kar rakami, BRSA'nin finansal raporlama diizenlemelerine uygun ve Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama etkisini icermemektedir. Dolayisiyla, SPK raporlama diizenlemelerine gére finansal agiklama su anda agiklanan
rakamlardan farkli olacaktir. Sisecam operasyonel performansla ilgili daha fazla bilgi verilmedi. Bu nedenle, bu sonuglarin su anda
degerlememiz iizerinde nétr bir etkisi olmasini bekliyoruz.

Koza Altin'in Kaymaz altin madeni genisletme projesinde CED kararina iptal davasi agildi: Kaymaz Altin Madeni 3. MADT
(Maden Atik Depolama Tesisi) ve Kizilagil sahasi kapasite artirim projeleri igin verilen Cevresel Etki Degerlendirmesi olumlu kararina,
parcali degerlendirme ve olasi geri déniilemez zararlar hakkinda duyulan endiseler nedeniyle dava agildi. Eskisehir 1. idare Mahkemesi,
kararin yiiriitmesini, yargilamanin devamina kadar gegici olarak durdurdu.

Logo Yazilim temettii agikladi: Logo’nun Yoénetim Kurulu, 400 milyon TL briit nakit temettii dagitimini nermeyi planlyor. Bu, TL4
hisse basina temettiiye karsilik gelmektedir ve %4 temetti verimine tekabiil etmektedir. Dagitim tarihi 28 Haziran’dir.

Logo 150 bin lot hisse geri alimi yapti: Logo <LOGO, TUT> gegen Cuma 150 bin lot hissesini 90.30 TL/hisse ortalama fiyattan
(toplam 13.55 milyon TL) geri aldi. Geri alim programinin basladigi 31 Aralik 2021 tarihinden beri Logo 2.98 milyon hissesini geri aldi.
Logo’in hisse geri alim programinin 10 milyon hisse ve 400 milyon TL fon limiti var.

MLP Saglik 20 bin lot hisse geri alimi yapti: MLP Saglik <MPARK, AL> gecen Cuma 20 bin lot hissesini 264.35 TL/hisse ortalama
fiyattan (toplam 5.29 milyon TL) geri aldi. Geri alim programinin bagladigi 25 Mayis 2022 tarihinden beri MLP Saglik 20.38 milyon hissesini
geri aldi. MLP Saglik’in hisse geri alim programinin 21 milyon hisse ve 2.15 milyar TL fon limiti var.

Koza Altin 3.89 milyon lot hisse geri alimi yapti: Koza Altin <KOZAL, TUT> gegen Cuma 3.89 milyon lot hissesini 21.95 TL/hisse
ortalama fiyattan (toplam 85.39 milyon TL) geri aldi. Geri alim programinin basladigi 20 Subat 2023 tarihinden beri Koza Altin 70.30 milyon
hissesini geri aldi. Koza Altin’in hisse geri alim programinin 75 milyon hisse ve 1.65 milyar TL fon limiti var.



Tablo 1: Arastirma Kapsamindaki Hisseler

. . Giincel erdef Getiri ) Piyvasa. Halka Ortallama Temettii FIK FD/FAVOK:**
Sirket Adi Hisse Kodu Fiyat* (TL) Fiyat Pot. (%) Tavsiye Degeri Acikiik (%) Hacim Verimi 23B (%)
(TL) (USDm) (USDm) 23B 24B 23B 24B
Bankalar 2.9 4.7 3.9 1.4 1.0
Akbank AKBNK 57.80 76.60 33% Al 9,348 52% 126.1 33 4.5 4.1 1.4 1.1
Garanti Bank GARAN 86.50 101.50 17% Tut 11,299 14% 66.1 3.6 4.2 3.6 1.5 1.1
Halkbank HALKB 17.48 15.90 -9% Sat 3,906 9% 39.9 0.0 12.4 7.8 0.7 0.6
Isbank ISCTR 13.51 15.90 18% Tut 10,504 31% 161.2 2.1 47 3.6 1.3 0.9
TSKB TSKB 10.11 10.35 2% Tut 880 39% 9.1 0.0 4.0 2.8 1.3 0.9
Vakifbank VAKBN 21.76 27.30 25% Al 6,711 6% 333 0.0 8.6 3.6 0.9 0.7
Yapi Kredi YKBNK 31.02 41.20 33% Al 8,149 39% 136.1 39 39 3.6 1.5 1.1
™T 1.2 18.5 13.8 5.7 4.1
Turk Telekom TTKOM 41.52 38.30 -8% Al 4,520 13% 30.7 0.0 270 165 6.8 4.1
Turkeell TCELL 84.00 110.00 31% Al 5,747 54% 63.9 1.4 162 132 4.4 35
Logo LOGO 93.00 91.00 -2% Tut 289 65% 4.5 1.8 16.7 84 13.9 72
Hitit HTTBT 76.50 75.00 -2% Al 303 28% 1.3 0.0 513 284 28.6 17.9
Insaat 1.7 148 9.4 7.3 3.3
Enka Insaat ENKAI 39.62 43.09 9% Tut 7,393 12% 25.4 2.3 14.8 9.7 39 3.1
Tekfen Holding TKFEN 53.80 53.14 -1% Al 619 48% 10.1 0.0 ad. 83 17.3 37
Holdingler 1.4 5.9 5.0 ad. ad.
Koc Holding KCHOL 237.20 233.80 -1% Al 18,708 27% 89.4 1.1 6.7 5.7 ad. ad.
Sabanci Holding SAHOL 96.70 110.30 14% Al 6,317 51% 73.6 1.9 4.2 3.8 ad. ad.
Alarko Holding ALARK 118.80 164.00 38% Al 1,607 30% 338 0.8 7.8 5.1 ad. ad.
Madencilik 0.0 10.8 8.0 12.4 5.2
Koza Gold KOZAL 21.96 27.00 23% Tut 2,187 29% 68.5 0.0 12.7 88 9.1 39
Koza Anadolu KOZAA 49.80 85.00 71% Al 601 44% 19.4 0.0 6.3 6.2 20.3 8.1
Celik 1.0 144 7.3 9.9 5.4
Erdemir EREGL 46.84 53.60 14% Tut 5,099 48% 183.2 1.1 ad. 82 1.7 6.3
Kardemir KRDMD 27.80 31.70 14% Tut 929 89% 47.8 1.0 14.4 4.7 43 27
Petrol & Gaz 7.9 8.5 7.6 7.0 4.0
Aygaz AYGAZ 196.40 179.50 -9% Al 1,343 24% 4.7 22 9.2 89 10.2 9.0
Petkim PETKM 20.16 25.31 26% Tut 1,589 47% 67.9 0.0 1.3 6.0 36.8 1.2
Tupras TUPRS 187.20 176.30 -6% Tut 11,218 49% 132.3 9.3 8.0 7.7 2.8 2.8
Elektrik Dagitim 4.6 5.4 8.6 5.0 3.8
Enerjisa ENJSA 66.25 58.60 -12% Tut 2,434 20% 14.1 4.6 5.4 8.6 5.0 3.8
Otomotiv & Beyaz Esya 5.1 120 10.6 74 5.9
Arcelik ARCLK 182.10 177.00 -3% Tut 3,827 15% 21.6 0.0 160 18.6 8.9 6.5
Dogus Otomotiv DOAS 297.00 320.00 8% Tut 2,032 34% 44.6 1.1 3.6 4.0 2.6 2.7
Ford Otosan FROTO 1149.00 1359.70 18% Al 12,540 18% 38.0 3.8 1.9 102 9.2 6.3
Tofas TOASO 272.75 375.00 37% Al 4,241 24% 432 7.0 72 6.3 5.6 49
Turk Traktor TTRAK 979.50 962.04 -2% Tut 3,048 24% 19.9 6.4 10.5 77 6.3 7.3
Kordsa KORDS 101.00 112.76 12% Tut 61l 29% 5.7 0.0 679 5l.6 134 1.2
Savunma (1X] 19.0 13.7 15.9 14.7
Aselsan ASELS 63.40 56.00 -12% Tut 8,991 26% 91.7 08 190 137 15.9 14.7
Perakendeci 2.7 19.7 123 10.5 6.0
Bim BIMAS 424.75 489.00 15% Al 8,021 60% 452 3.0 23.1 13.4 13.1 7.6
Bizim Toptan BIZIM 40.68 50.00 23% Tut 102 33% 1.0 0.7 288 175 25 1.5
Sok Marketler SOKM 64.70 95.00 47% Al 1,194 51% 19.2 2.8 10.6 7.7 53 29
Migros MGROS 481.75 560.00 16% Al 2,713 51% 24.8 1.9 158 123 7.8 4.0
Mavi MAVI 97.60 97.50 0% Al 1,206 73% 10.1 22 13.0 9.5 4.6 2.7
Ebebek EBEBK 48.90 89.40 83% Al 243 25% 37 0.0 230 113 6.9 4.0
Cam 1.0 10.9 6.8 : ) 5.8
Sisecam SISE 52.95 58.00 10% Tut 5,044 49% 62.4 1.0 10.9 6.8 82 5.8
Havacilik 0.0 7.0 6.4 6.6 5.0
Pegasus Airlines PGSUS 1001.00 1144.00 14% Al 3,185 43% 80.3 0.0 10.8 6.6 83 6.1
TAV Airports TAVHL 221.30 259.00 17% Al 2,500 48% 22.1 0.0 9.3 13.0 9.8 8.6
Turkish Airlines THYAO 318.00 389.00 22% Al 13,648 50% 3435 0.0 5.9 5.2 57 42
Yiyecek ve icecek 1.1 189 114 9.3 6.3
Anadolu Efes AEFES 199.00 216.00 9% Al 3,665 32% 15.1 1.8 143 1.2 8.4 6.0
Coca Cola lcecek CCOLA 739.00 676.00 -9% Al 5,846 25% 143 0.9 216 12,6 1.2 72
Ulker Biskuvi ULKER 119.90 154.00 28% Al 1,377 39% 238 0.0 22.1 88 6.1 4.6
Kervan Gida KRVGD 28.50 39.00 37% Al 213 28% 1.5 1.9 145 82 72 44
0.0 11.2  14.6 9.4 8.9
MLP Care MPARK 267.00 306.00 15% Al 1,728 35% 5.1 0.0 112 146 9.4 89
Sigorta 0.5 10.5 4.6 3.6 2.0
AkSigorta AKGRT 7.98 8.66 9% Al 400 28% 5.5 0.0 10.9 33 3.0 1.3
Anadolu Sigorta ANSGR 97.10 107.00 10% Al 1,510 35% 5.1 0.0 82 43 23 1.1
Tirkiye Sigorta TURSG 69.70 68.00 -2% Al 2,518 18% 6.8 1.2 132 5.3 5.2 3.1

Bankalar Hari¢ Arastirma Kapsami

Kaynak: UNLU & Co, Bloomberg, *son islem giinii kaparus fiyatlari, ** Finansal sirketler igin F/DD




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 gegmeniz 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 gérislerin, s6z konusu
sirketler ve menkul kiymetlerin tamami hakkindaki kisisel goruslerini dogru sekilde yansittigini ve (2) licretlerinin higbir bélimiiniin, isbu
raporda ifade edilen spesifik tavsiye veya gorislerle dogrudan veya dolayli olarak ilgili olmadigini, bulunmadigini ve olmayacagini
onaylamaktadir(lar).

UNLU Menkul hisse derecelendirmeleri dagiimi:

Yayinlanma tarihinde derecelendirme dagilimi AL TUT SAT KISITLI
Tim derecelendirmeler (%) 59 39 2 0

Analistin hisse derecelendirmeleri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir™*:

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

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

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

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

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

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

Olasi Cikar Catismalari Siniflandirmalari icin liitfen tiklayiniz.

Sirket Siniflandirma
Aksigorta

Anadolu Sigorta

Bizim Toptan

Hitit Bilgisayar

Logo Yazilim
Pegasus Airlines
Sok Marketler
Tirkiye Sigorta
Ulker Biskivi
Ebebek

0/0/0/0/0 0 0 00|0

Uyari ve Gizlilik Notu

UNLU Menkul Degerler A.S. (“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 géz dniine alinmalidir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler, yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. SPK mevzuati geregince, yatirim danismanhg
hizmeti, yetkili kuruluglar 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 goriislerine dayanmaktadir. S6z konusu gériisler herhangi bir
yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatirimcilar'in mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine de uygun olmayabilir. Bu


http://www.unluco.com/cikarcatismalari/unlucoolasicikarcatismalari.html

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 dolayi ve burada yer alan goriislere dayanarak
Yatirimcilar'in ve iigiincii taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co calisanlari
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz.

isbu raporda sunulan bilgi, arag ve materyaller tarafiniza sadece bilgilendirme amach olarak sunulmakta olup menkul kiymetlerin veya diger
finansal araglarin satma veya satin alma veya sézii edilenler igin istirak taahhiidiinde bulunulmasi ile ilgili bir teklif veya talep olarak
kullanilmamal veya dikkate alinmamalidir. UNLU & Co isbu raporda belirtilen menkul kiymetlerin belirli herhangi bir yatirimci agisindan uygun
olmasini temin etmek adina herhangi bir adim atmis olmayabilir. UNLU & Co bu belgenin alicilarini, raporu almalari dolayisiyla miisterileri
olarak ele almayacaktir. isbu raporda ihtiva edilen veya belirtilen yatirim veya hizmetler tarafiniz acisindan uygun olmayabilir ve s6z konusu
yatirimlar veya yatirim hizmetleri konusunda herhangi bir siipheniz varsa, bagimsiz yatirim danigmaniniza bagvurmaniz tavsiye edilmektedir.
isbu rapordaki hicbir sey, herhangi bir yatirim 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, yatirmin 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 goriisler, UNLU & Co’nun, giivenilir oldugunu diisiindiigii kaynaklardan elde edilmis veya alinmis olmakla birlikte UNLU & Co s6z
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 giiveniimemelidir. UNLU & Co s6z konusu menkul kiymet konusunda
bir alim satim cagrisi yapmus olabilecegi gibi gelecekte de yapabilir. ilave olarak, UNLU & Co isbu raporda sunulan bilgilerle tutarsiz veya isbu
raporda sunulan bilgilerden farkli sonuglara ulasan baskaca raporlar gikarmis olabilecegi gibi gelecekte de cikarabilecektir. S6z konusu raporlar,
s6z konusu raporlari hazirlayan analistlerin farkli varsayimlari, gériisleri ile analitik yontemlerini yansitmakta olup UNLU & Co s6z konusu
raporlarin bu raporun herhangi bir alicisinin dikkatine getirilmesini temin etme yiikiimliiliigi 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. Arastirma, alicilar tarafindan, Arastirma konusu belirli herhangi bir alicinin belirli yatirim amaglari, finansal durumu veya
belirli ihtiyaglari ile ilgili olmadigi igin kendi kanaatlerinin uygulanmasinin bir ikamesi olarak ele ainmamalidir.

Gegmis performans gelecekteki performansin bir gstergesi veya garantisi olarak kabul edilmemelidir ve gelecek performans konusunda agik
veya zimni higbir beyan veya garantide bulunulmamaktadir. isbu raporun icerdigi bilgi, gériisler 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 diistis de gésterebilir. 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
yatirimcilar bu riski etkin sekilde listlenmektedir.

UNLU & Co, kendi Arastirma Analistleri ile bilhassa Yatirim Bankaciligi isi olmak iizere, 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 arasgtirmasinda sunulan bilgi ve gériisler yatirm 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 hari¢ olmak iizere, UNLU & Co adres verilen siteyi gézden gegirmemis olup séz konusu sitenin
iceriklerden dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. S6z konusu adres veya képrii adresleri (UNLU & Co’nun internet sitesi materyaline
adresler veya kopriiler dahil olmak lizere) sadece size kolaylik ve bilgi saglamasi agisindan sunulmakta olup baglanti verilen sitenin bilgileri ve
icerikleri hibir surette isbu belgenin parcasini tegkil 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 teskil etmemekte veya herhangi bir menkul kiymet igin istirak
taahhiidiinde bulunma veya herhangi bir menkul kiymeti satin almaya yénelik 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, minhasiran izahnamede (ve eklerinde) veya diger teklifle baglantili olarak gikarilan diger izahname belgesinde yer alan bilgiler temelinde
yapilmahdir.

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 tesviki veya yatirim faaliyetiyle ilgilenme daveti veya yonlendirmesi olarak
yorumlanmamalidir; bu Arastirmaya, belirli herhangi bir islemin muhakkak surette belirtilen fiyattan yapilmis olabileceginin veya
gergeklestirilebileceginin bir beyani olarak istinat edilmemelidir.

Liitfen, bu raporun, UNLU & Co tarafindan esasen piyasa profesyonelleri ve kurumsal yatirimci miisterilere dagitim igin hazirlanmis olduguna
dikkat ediniz. UNLU & Co’nun bu raporunun, piyasa profesyonelleri ve kurumsal yatirimei miisteriler olmayan alicilarinin bu rapora dayal
olarak herhangi bir yatirim karari almadan 6nce veya igeriklerinin gerekli agiklamasi agisindan kendi bagimsiz finansal danismanlarindan tavsiye
almalari gerekmektedir.

UNLU & Co bir BIST dyesidir.



