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Aygaz

Al tavsiyemizi yineliyoruz.

Al Tavsiyemizi koruyor ve Hedef fiyatimizi arttiriyoruz: Al tavsiyemizi
koruyor, 12 aylik hedef fiyati (HF) %9 artirip hisse basi TL272’ye ¢ikariyoruz; bu
seviye %38 yukari potansiyel ima ediyor (UNLU takibindeki hisselerin 12A yukari
yonlu potansiyeli: %43; banka disi takipteki hisselerin 12A yukari yonlu potansiyeli:
%37). Hisse, BIST-100’e gore son |A/3A’da %+9/%+18 (USD bazinda %+7/%+17)
rolatif getiri sagladi. Aygaz’i model portfoylimiizde tutmaya devam ediyoruz; bilango
glicii, destekleyici temettu potansiyeli ve dolayli deger metrikleri, kapsama
genelindeki karsilastirma setimizde gliglii duruyor.

Destekleyici degerleme & temettu verimi: Hisselerdeki son donemdeki
yiikselise ragmen (i) karma SOTP/ileri garpanlar ve Tupras <TUPRS TI, Tut>'a
dolayli maruziyet lzerinden destekleyici degerleme, (ii) Ozkaynak yontemi
gelirleriyle Tupras’tan gelen olumlu kazang destegi, (iii) net nakit ve nakit yaratimiyla
desteklenen makul bir temettii verimi goriiniimu ve (iv) 4C25’te varlik satisi ile ilgili
beklenen tek seferlik gelir nedenleriyle olumlu gorusumuzu koruyoruz. Bununla
birlikte, son ¢eyreklerdeki kuvvetli briit mark-uplarin stirmesini beklemiyoruz; ton
basina operasyonel karliik, mevsimsel olarak daha yumusak ¢eyreklere girerken
normallesmesini bekliyoruz. Netice itibariyla, ayni hizda rolatif getiri beklemiyor
olsak da, degerleme cazibesinin yon verdigi olumlu hisse performansinin siirmesini
bekliyoruz.

3C25 sonuclari beklentilerin iizerinde gerceklesti: 3C25 ciro TL21.2bn
(—=%21 yly, —%]| g/q), EBITDA TL1,002mn (—%9 yly, +%53 qg/q), net kar TL1,700mn
(+%22 yly, +%64 q/q). EBITDA kabaca beklentiye paraleldi (+%3 UNLUe/kons.),
buna karsin net kar siirprizi (+%19 UNLUe; +%16 kons.) dagitim marijlarinin saglam
seyri, daha iyi tedarik ve SP baglantili stok etkisinin ihmal edilebilir diizeyde olmasini
yansitti. Konsolide hacimler 608 bin ton (yurtici perakende 324 bin,
toptan/uluslararasi 285 bin) ve EBITDA marji %4.7 (2C25'te %3.1) icranin
dayanikliigini destekliyor. Ozkaynak yontemi gelirleri (basta Tupras) YBB donemde
ana destek olmaya devam etti. Net nakit ¢/¢ TLO.6bn artarak TL3.0bn’a (piyasa
degerinin ~%2’si) cikti; bu, son 12 ay EBITDA’sinin yaklasik |.1x’ine karsilik gelir.
Bilango nakit pozisyonunun FY26’da olumlu temettii verimine imkan taniyacagini
distintyoruz.

4C25 tek seferlik gelir vs mevsimsellik/marj normallesmesi: 4C25%e
girerken (i) varlik satisi kaynakli tek seferlik geliri, (ii) ana olarak mevsimsellikten
dolayi c/c azalmasini beklesekte siiregelen Tupras katkisini ve (iii) yurtigi talepte
mevsimsel yumusamayi ve son donemdeki gligli seyrin ardindan birim mark-uplarda
normallesmeyi ongoyoruz.

FY25 hacim beklentisi korunuyor: Yonetim, tiip LPG’de 220-230 bin ton
(=%41-%43 pay) ve otogazda 755-785 bin ton (=%22.0-%23.0 pay) hedefini
yineledi. Banglades operasyonu olgeklenmeye devam ediyor; grup P&L etkisi kisa
vadede hilen sinirli olsa da opsiyonellik artiyor.

Degerleme ve riskler: 12 aylik HF; karma SOTP (pargalarin toplami) + 12A ileri
donuk F/K ve FD/VAFOK (gekirdek is) yaklasimiyla tiiretiimis olup, pay sahibi
oldugu varliklarin dolayli degeri (Tupras, Opet Aygaz GYO, United LPG, Sendeo)
ve yurtici LPG gekirdek isine uyguladigimiz ¢arpan ile de tumlenmistir. Baslica asag
yonlii riskler: birim marjlarda beklenenden hizli normallesme, zayif hacimler,
cekirdek disi faaliyetlerde zarar ve daha diisiik Tupras temettiisii/katkisi. Yukari
yonlii riskler: yurtigi mark-uplarin daha kalici seyretmesi, 4C25’te beklenenden tek
seferlik gelir ve uluslararasi operasyonlarin daha hizli 6lgeklenmesi.

Tavsiye:

AL

HedefFiyat: T|_ 272 (6nceki: TL 247)

Hisse tavsiyeleri BIST-100 endeksine gore relatif getiriye gore
belirlenmistir. Hedef fiyat 12 aylik dénem icin gegerlidir.
UNLU&Co'nun iiriiniidiir.

Hisse verileri

Hiss e kodu AYGAZIS
Sektor Emta
Fiyat TL 197.50
Piyasa degeri (TLm) 43,411
Sirketdegeri (TLm) 40,399
Piyasa degeri (USDm) 1,036
Sirketdegeri (USDm) 964
Giinlik ortalama iglem degeri (USDm) 2.36
Halka agikhk (%) 24
BIST 100'e gore fiyat
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BIST 100'e gore gegcmis performans (%)

Performans 1A 3A 12A
Mudak (%) 8.3 20.9 41.4
Endekse gore (%) 8.7 18.4 14.2

Kaynak: BIST 100, UNLU & Co

Gorelifiyat grafigi 31 Ekim 2025 tarihinde 10,972
kapanan BIST 100 endeksine karsi performansi dlger.

Arastirma Analisti
Koray Pamir
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Degerleme carpanlari 2021 2022 2023 2024 2025T 2026T
FIK () 7.1 1.4 25 13.9 10.2 13.1
FD/FAVOK(x) 8.1 13.3 1.9 18.8 14.8 19.7
FD/satis (x) 04 02 02 0.4 05 05
Temettii verimi (%) 3.0 2.3 67 77 6.9 72
Oran analizi 2021 2022 2023 2024 2025T 2026T
Sermaye verimliligi (%) 27.4 41.3 21.6 43 6.5 49
Sermaye verimliligi (FVOK temelli) (%) 8.5 0.2) 2.4 1.9 3.1 2.1
Briit marj (%) 9.0 54 7.7 8.4 10.3 9.1
FAVOK mariji (%) 4.4 1.4 1.8 2.1 33 23
FVOK mariji (%) 33 (0.0 0.5 0.8 1.7 1.2
Ner kar marji (%) 43 9.7 9.6 3.1 5.1 38
Net borg/FAVOK (x) 12 28 (.1 (1.3) (1.1) (1.6)
FAVOK/Finansman gideri (net) (x) 0.2) 0.3 ©.1) (0.0 0.1) 0.1)
Kar ve zarar 2021 2022 2023 2024 2025T 2026T
Net satilar 15,893 71,288 93,608 81,773 83,730 88,196
Biiyiime orani (yillik) 57% 349% 31% -13% 2% 5%
Briit kar 1,438 3,858 7,165 6,874 8,626 8,028
FAVOK 705 1,029 1,682 1,753 2,726 2,029
Biiyiime orani (yillik) 69% 46% 63% 4% 56% -26%
FVOK 522 (27) 505 623 1,430 1,064
Biiyiime orani (yillik) 100% -105% -1965% 23% 130% -26%
Diger gelir/gider 357 6,320 8,001 2,475 3,701 3,118
Finansman geliri/gideri (163) 280 (200) (4) (147) (125)
Vergi dncesi kar 717 6,573 8,306 3,094 4,984 4,058
Vergi (70) 31 108 (994) (856) (893)
Efektif vergi orani 9.8% -0.5% -1.3% 32.1% 17.2% 22.0%
Kontrol giicii olmayan paylar (43) (322) (597) (472) (137) (145)
Net kar 689 6,927 9,011 2,572 4,251 3,310
Biiyiime orani (yillik) n.m. n.m. 30% -71% 65% -22%
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi (m) 300 220 220 220 220 220
Hisse basi net kar (TL) 23 315 41.0 1.7 19.3 15.1
Hisse bagi temettii (TL) 0.5 1.0 6.8 12.5 13.5 14.2
Temettii 6deme orani 22% 3% 17% 107% 70% 94%
Nakit akasi 2023 2024 2025T 2026T Bilanco 2023 2024 2025T 2026T
FVOK 505 623 1,430 1,064 Nakit 5,084 4,822 6,021 6,503
Amortisman ve itfa giderleri 1,177 1,130 1,296 1,348 Déonen varliklar 14,645 13,556 14,225 15,363
isletme sermayesindeki degisim (413) 1,490 118 110 Maddi duran varliklar 6,327 10,372 10,456 11,292
Odenen vergiler 11 137 315 234 Maddi olmayan duran varliklar 348 324 263 284
Toplam yatirim harcamasi (633) (1,360)  (1,496)  (1,795)  Duran varlklar 52,042 64,023 62,272 67,254
Yatirim harcamasi/hasilat 0.7% 1.7% 1.8% 2.0% Toplam Varliklar 66,687 77,578 76,497 82,617
Kisa vadeli yiikiimlilikler 13,045 9,943 10,356 11,184
Serbest nakit akigi 1,351  (1,234) 798 273 Uzun vadeli yikimlilikler 909 2,070 1,645 1,776
Serbest nakit akis orani verimi (%) 1.4% -1.5% 1.0% 0.3% Ozkaynaklar 52,732 65,566 64,497 69,656
Toplam Kaynaklar 66,687 77,578 76,497 82,617
Odenen temettiiler (220) (1,506)  (2,758)  (2,976)  Net isletme sermayesi 1,139 2,629 2,747 2,857
Nakit ve nakit bnz. Net degisim 4,740 434 722 243 Net nakit (borg) 1,879 2,312 3,034 3,277
Kaynak: Sirket finansallari, UNLU & Co. tahminleri
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Bahsi gegen sirketler
Aygaz (AYGAZ TI, Al)
Tupras (TUPRS TI, Tut)

Beyan Eki
Bu arastirma raporundaki bilgiler ve goriisler 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 gegmisleri ile ilgili olarak,
+90 212 367 3636 numaral telefondan UNLU & Co Arastirma ve/veya Uyum Departmani ile irtibata gegmeniz rica olunur.

Degerlendirme metodolojisi ve bu arastirma 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.

Koray Pamir isbu vesileyle analiz edilen sirketler veya menkul kiymetlerle ilgili olarak, (I) isbu raporda ifade edilen gorislerin, s6z konusu
sirketler ve menkul kiymetlerin tamami hakkindaki kisisel gorislerini dogru sekilde yansittigini ve (2) lcretlerinin higbir bolimiiniin, isbu
raporda ifade edilen spesifik tavsiye veya goriislerle dogrudan veya dolayll olarak ilgili olmadigini, bulunmadigini ve olmayacagini
onaylamaktadir(lar).

Tam sirket unvanlan icin Bahsi Gegen Sirketler béliimiine bakiniz.

3 Yillik Fiyat, Hedef Fiyat ve Tavsiye Degisikligi Ge¢mis Seri Grafigi AYGAZ.IS
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Kapanis Fiyati A Hedef Fiyat
A=Al T=Tut S=Sat

UNLU Menkul hisse derecelendirmeleri dagilimi:
Yayinlanma tarihinde derecelendirme dagilmi AL TUT SAT Kisith
Tum derecelendirmeler (%) 72 28 0 0

Analistin hisse derecelendirmeleri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir*:

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

Tut (H): Hissenin toplam getirisinin oniimiizdeki 12 aylik siirede % 10-20 arali§inda olmasi beklenmektedir.
Sat (S): Hissenin toplam getirisinin oniimiizdeki 12 aylik siirede % 10’dan daha az olmasi beklenmektedir.

Kapsanmamaktadir: UNLU & Co Arastirmasi, ihraggiyr kapsamamakta veya ihraggi veya onunla ilgili menkul kiymetler konusunda bir yatirim
goriisii sunmamaktadir. UNLU & Co’nun kapsamadigi menkul kiymetler veya sirketler hakkinda, Arastirma’dan gelen herhangi bir iletisim halka

Arastirma 3



u UNLU«Co

acik bilgi veya konsensiis tahminlerinin bir analizine dayali olarak olusturulan gercege dayali veya makul, maddi olmayan bir gikarim
niteligindedir.

Hedef fiyat: TL272/hisse (12 aylik donem sonu)
Degerleme metodu: Hedef F/K ve FD/FAVOK carpanlari, iINA ve diger cesitli metrikler
Riskler: 1) Dayanak iiriin fiyat ve maliyetlerinde beklenmeyen degisiklikler, 2) Sirketten beklenmeyen nakit cikislari.

*Toplam getiri, hisse senedinin beklenen Sermaye Degerlendirmesi ve beklenen Temetti Getirisinin toplami olarak hesaplanmaktadir.
*JNLU & Co Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Danisman hisseleri: Hisse derecelendirmeleri Borsa istanbul A.$ ("BIST") endeksine iliskindir.

UNLU & Co’nun politikas, arastirma raporlarini, séz konusu sirket, sektdr veya arastirma raporunda ifade edilen goriisler veya kanaatler
tizerinde onemli bir etkiye sahip olabilecek nitelikteki pazar ile ilgili gelismelere dayali olarak glincellemektir.

UNLU & Co’nun politikasi sadece tarafsiz, bagimsiz, agik, gergekgi olan ve yaniltici olmayan bir yatirim arastirmasi yayimlamaktir. Daha fazla
ayrinti igin, Cikar Catismalarinin Yonetimi Politikasini incelemeniz rica olunur.

atismalari Siniflandirmalari icin liitfen tiklayiniz.

Sirket Siniflandirma

Aygaz Yoktur

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 goz oniine alinmalidir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler, yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. SPK mevzuati geregince, yatirm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. S6z konusu goriisler 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
sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari alinmasi, beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Zarara ugramamak
icin gerekli basiret, dikkat ve 6zen gosterilmelidir. Bu raporun ticari amagl kullanimindan dolay1 ve burada yer alan gorislere dayanarak
Yatirimeilar’in ve iigiincii taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co galisanlari
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz.

isbu raporda sunulan bilgi, ara¢ ve materyaller tarafiniza sadece bilgilendirme amagl olarak sunulmakta olup menkul kiymetlerin veya diger
finansal araglarin satma veya satin alma veya sozii edilenler igin istirak taahhtidiinde bulunulmasi ile ilgili bir teklif veya talep olarak kullanilmamali
veya dikkate alinmamalidir. UNLU & Co isbu raporda belirtilen menkul kiymetlerin belirli herhangi bir yatirimei 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 agisindan uygun olmayabilir ve séz konusu yatirimlar
veya yatirm hizmetleri konusunda herhangi bir sipheniz varsa, bagimsiz yatirim danismaniniza 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 yonelik kisisel bir tavsiye de
teskil etmemektedir. UNLU & Co, yatirimin vergi sonuglari konusunda bir tavsiyede bulunmamakta olup bagimsiz vergi danismaninizla irtibat
kurmaniz tavsiye olunmaktadir. Vergilendirme matrahi ve seviyelerinin degisiklik gosterebilecegine bilhassa dikkat ediniz.

UNLU & Co isbu raporun Beyan Ekinde bulunan bilgi ve goriislerin dogru ve tam olduguna inanmaktadir. Raporun diger bélimlerinde sunulan
bilgi ve gorusler, UNLU & Co’nun, giivenilir oldugunu disiindugu kaynaklardan elde edilmis veya alinmis olmakla birlikte UNLU & Co soz
konusu bilgi ve gorislerin dogrulugu veya tamhg konusunda higbir beyanda bulunmamaktadir. ilave bilgiler talep Ulzerine mevcut
bulundurulmaktadir. UNLU & Co, s6z konusu sorumluluk sinirlamasinin, UNLU & Co’nun tabi oldugu spesifik mevzuat veya yonetmelikler
altinda sorumlulugun ortaya gikmasi disinda, isbu raporda sunulan materyalin kullanimindan kaynaklanan zararlar dolayisiyla higbir sorumluluk
kabul etmemektedir. isbu rapora bagimsiz kararin yerine gegmek iizere giivenilmemelidir. UNLU & Co s6z 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 gikarabilecektir. S6z konusu raporilar,
s6z konusu raporlari hazirlayan analistlerin farkli varsayimlari, goriisleri ile analitik yontemlerini yansitmakta olup UNLU & Co s6z konusu
raporlarin bu raporun herhangi bir alicisinin dikkatine getirilmesini temin etme yiikiimliiligii 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 alinmamalidir.
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Gegmis performans gelecekteki performansin bir gostergesi veya garantisi olarak kabul edilmemelidir ve gelecek performans konusunda agik
veya zimni hicbir beyan veya garantide bulunulmamaktadir. isbu raporun icerdigi bilgi, goriisler ve tahminler UNLU & Co tarafindan
yayimlandigi ilk tarihteki distinceyi 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 tizerinde olumlu
veya olumsuz etkiye sahip olabilirler. Amerikan Depo Sertifikasi (“ADR”) gibi degerleri kur dalgalanmasiyla etkilenen menkul kiymetlerin
yatirimcilari bu riski etkin sekilde Gstlenmektedir.

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 arastirmasinda sunulan bilgi ve goriisler yatirim bankaciligi personeli dahil diger UNLU & Co is alanlarindaki profesyoneller tarafindan
gozden gegirilmis olmayip sz konusu profesyonellerce bilinen bilgileri yansitmayabilir.

isbu rapor, internet sitelerine baglanti adresleri ve internet sitelerine kopriiler saplayabilir. Raporun, UNLU & Co’nun internet sitesi
materyaline atifta bulundugu durumlar hari¢ olmak iizere, UNLU & Co adres verilen siteyi gdzden gegirmemis olup sz konusu sitenin
igeriklerden dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. S6z konusu adres veya koprii 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 hicbir surette isbu belgenin pargasini 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 yonelik bir teklif veya davet teskil etmemekte veya herhangi bir menkul kiymet igin istirak
taahhlidiinde bulunma veya herhangi bir menkul kiymeti satin almaya yonelik 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, mlnhasiran izahnamede (ve eklerinde) veya diger teklifle baglantil olarak ¢ikarilan diger izahname belgesinde yer alan bilgiler temelinde
yapilmahdir.

UNLU & Co giivene dayali bir iliski 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 yatirimei miisterilere dagitim igin hazirlanmis olduguna
dikkat ediniz. UNLU & Co’nun bu raporunun, piyasa profesyonelleri ve kurumsal yatirimei miisteriler olmayan alicilarinin bu rapora dayali
olarak herhangi bir yatirim karari almadan once veya iceriklerinin gerekli agiklamasi agisindan kendi bagimsiz finansal danismanlarindan tavsiye
almalar gerekmektedir.

UNLU & Co bir BIST iiyesidir.
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