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Finansal Bilgiler - Yilhk ~ 2024/09 2025/09 2026/09
Hasilat - Milyon TL 30.540 44.338 48.736
Briit Kar - Milyon TL 5.303 7.375 7.664
FAVOK - Milyon TL 6.467 9.234 10.152
Net Kar - Milyon TL 2.045 3.265 2.480

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/09 2025/09 2026/09

Hasilat - Milyon TL 10.684 15.957 16.733
Brut Kar - Milyon TL 1.971 2.741 2.810
FAVOK - Milyon TL 2.606 3.736 3.980
Net Kar - Milyon TL 719 1.224 629

Carpanlar 2024/09 2025/09 2026/09
F/K (x) 14,55 16,50 30,35
FD/FAVOK (x) 4,27 4,98 5,50
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TABGD — Analist Toplanti Notu

TABGD'nin 3C26 sonuglari, operasyonel tarafta glicli ancak net kar tarafinda
zayIf bir gériinim ortaya koyuyor. TMS 29'a gore hasilat yillik reel bazda %4,9
artisla 16,7 milyar TL'ye, FAVOK %6,1 artisla 3,77 milyar TL'ye ulasti ve FAVOK
marjl 26 baz puan iyilesmeyle %22,5 oldu. Buna karsilik net kar 1,22 milyar
TL'den 629 milyon TL'ye geriledi. ilk dokuz ayda hasilat %9,9 artisla 48,7 milyar
TL've, FAVOK %9,9 artisla 10,2 milyar TL'ye ulasti ve FAVOK marji %20,8 ile
yatay kaldi. Dokuz aylk net kar ise %24,0 dusUsle 2,48 milyar TL oldu.
Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gbre sistem geneli satislar
Gglnci ceyrekte %34,5 artigla 23,5 milyar TL'ye ulasti.

FAVOK ile net kar arasindaki ayrismanin temelinde yatirim ve finansman
gelirlerindeki dists bulunuyor. Yatirim faaliyetlerinden gelirler GglncU ¢eyrekte
594 milyon TL'den 101 milyon TL'ye, finansal gelirler 351 milyon TL'den 158
milyon TL'ye geriledi. Finansal giderler ise 565 milyon TL'den 665 milyon TL'ye
yukseldi. Boylece vergi oncesi kar 1,46 milyar TL'den 849 milyon TL'ye indi.
Sirket bu disUsU faiz oranlarinin gerilemesine, 3C25'teki gérece duslk vergi
etkisine ve yapilandirilmis finansal Urin getirisinin tamaminin ilk yarida elde
edilmesine bagladi.

Sonuglari operasyonel agidan olumlu degerlendiriyoruz. Zayiflayan tiketici alim
glclne ragmen fis sayisinin %6,7 artmasi, restoran acilislarinin hizlanmasi ve
FAVOK marjinin  korunmasi dikkat cekiyor. Bununla birlikte, brit marjin
gerilemesi, Uglncl ¢eyrekte reel hasilat blylmesinin yillik kilavuzun altinda
kalmasi ve net karin finansal gelirlere duyarhhg takip edilmesi gereken basliklar
olarak éne ¢ikiyor.

Fis sayisi bliyimesi sirtyor, ancak lglincl geyrek yilin en zayif dénemi oldu

Uglinct ceyrekte fis sayisi %6,7 artisla 71,1 milyona, dokuz ayda ise %10,0
artisla 203,2 milyona ulasti. Paket servis siparis adetleri %14 artti. Sirket fis
sayisi bUylmesinde Popeyes ve Arby's markalarinin éne ¢iktigini ve artirilan
pazarlama iletisiminin bu markalara yonelik talebi destekledigini belirtti.
Yonetim Uglncl ceyrekteki %7'lik fis artisinin, gecen yilin ayni dénemindeki
%23'ltk artigin Gzerine geldiginin altini gizdi.

Bununla birlikte, yonetim Uglncl ceyregi yilin en zorlu dénemi olarak
tanimladi. Turizm sezonunun ve sezonluk lokasyonlarin beklentilerin altinda
kaldigini, ziyaretci sayisindaki distsin yilin basinda 6ngérilmedigini ifade etti.
Okullarin agilmasiyla Eylil'de toparlanmanin basladigini, Ekim'in de iyi
basladigini ve benzer magaza satislarinin pozitif seyrettigini belirtti. Nitekim
GglincU geyrekteki %4,9'luk reel hasilat blydmesi ilk yarinin belirgin altinda
kald.

Yonetim pazar payina iliskin resmi bir veri bulunmadigini, ancak rakiplerin
aclkladigr sonuglar ve alisveris merkezi giris verileri gibi gostergeler
dogrultusunda pazar pay! kazandiklarindan emin olduklarini belirtti. Yonetim
2019'da paket servisin toplam hacmin yaklasik %8'i oldugunu, bugiin ise %25—
30 seviyesine ulastigini da ekledi.

Briit marij geriliyor, FAVOK marji faaliyet gideri kontroliiyle korunuyor

Briut kar marji Gglincl geyrekte 38 baz puan dislsle %16,8'e, dokuz ayda ise 91
baz puan dustsle %15,7'ye geriledi. Sirket petrol fiyatlarindaki artisin genel
maliyetlere yansimasinin ve o6zellikle belirli protein kategorilerindeki girdi
maliyetlerinin  baski yarattigini  belirtti. Yonetim bu ortamda iki alana
odaklandiklarini agikladi. Birincisi, mentde protein karmasinin daha uygun
maliyetli Griinlere kaydiriimasi. ikincisi ise basta dondurma olmak iizere ek
Grtnlere yonelik iletisimin artiriimasi. Sirket Uglncl ceyrekte 17,5 milyon,
dokuz ayda 41 milyon adet dondurma satti.
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Briit marjdaki gerilemeye karsin FAVOK marjinin iyilesmesinde amortisman ayrimi belirleyici oldu. Uglincii ceyrekte genel yénetim ile
pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin her biri %10 artti. Kiralama disi amortisman ve itfa paylari ise %30 artisla 980 milyon TL'ye yikselirken
kiralama amortismani %2 artti. FAVOK hesabinda amortismanin geri eklenmesi nedeniyle bu artis FAVOK'l etkilemezken esas faaliyet karini
baskiladi. Nitekim esas faaliyet kari Gglincl geyrekte %1, dokuz ayda %4 geriledi.

Net kdrdaki diisiis zamanlama kaynakli, ancak finansal gelir agirhdi yiiksek

Sirket 2026'nin ilk yarisinda 2,6 milyar TL tutarindaki yapilandiriimis finansal Griin yatirrmindan yaklasik 1 milyar TL kar elde ederek %40
civarinda getiri sagladi. Yonetim bu getirinin yilin tamami icin belirlenen hedefe ilk yarida ulastigini, bu nedenle kazanci sabitleme karari
aldiklarini ve ikinci yarida bu Griinden ilave kar beklenmedigini belirtti. Bilancodaki tirev araclar kalemindeki 3,58 milyar TL'lik tutar da bu
yatirimin bUyukluguyle uyumlu gérintyor.

Toplantida Grlnln risk yapisina iliskin sorulara yanit veren yoénetim, Grindn anapara korumali ve asgari getiri garantili bir yapida tasarlandigini,
pozisyonun kazancla kilitlendigini ve vyalnizca vadenin beklendigini ifade etti. Yonetim finansal gelirin zamanlamasinin kar kalitesiyle
karistirilmamasi gerektigini, nakdin enflasyona karsi korunarak mevduat getirilerinin Gzerinde degerlendirildigini ve yil sonu sonuglarinda
tablonun daha net gorilecegini vurguladi. Bununla birlikte, dokuz aylik vergi 6ncesi karin 3,52 milyar TL oldugu, yatirim faaliyetlerinden
gelirlerin ise 1,86 milyar TL ile bunun yarisindan fazlasini olusturdugu dikkate alinmali. Faiz oranlarinin geriledigi bir ortamda finansal gelirlerin
2027'de benzer bir katki saglamasi zor gorintyor.

Restoran agilislari hizlaniyor, Cin'de ilk adim atildi

Sirket UglncU ¢eyrekte ikinci ¢eyrekteki 40 agilisa karsilik 73 yeni restoran acti. Bdylece dokuz aydaki agilis sayisi 151'e, toplam restoran sayisi
2.164'e ulastl. Yaklasik %10'luk yillik ag buylimesi hedefi kapanislar haric tutuldugunda yaklasik 200 acilisa karsilik geliyor ve bu da dérdinci
ceyrekte yaklasik 50 acilis gerektiriyor. Yonetim acilis tarafinda bir kisit gérmedigini ve tim markalarda blylme alani bulundugunu belirtti.
Sirket piyasa kosullarinin yeni restoranlar igin avantajli kira s6zlesmeleri yapilmasina imkan tanidigini da ifade etti.

Usta Donerci markasi franchise is ortagi tarafindan isletilen ilk restoranlarla Cin'de faaliyete basladi. Sirket bu restoranlarda uygulanan deneme-
6grenme yaklasiminin is modelinin optimize edilmesine ve gelecekteki blyime firsatlarinin degerlendirilmesine katki saglayacagini belirtti. Bu
adimin kisa vadede finansallara katkisinin sinirli olacagini disintyoruz.

Glglii bilango korunuyor, isletme sermayesi tedarikgi avanslariyla genisledi

Sirket dokuz ayda 1,3 milyar TL nakit temettd dagitmasina ve restoran agina 3,6 milyar TL yatirim yapmasina ragmen Uglnci ¢eyrek sonu
itibariyla 9,5 milyar TL nakit ve finansal yatirima sahip ve finansal borcu bulunmuyor. Bu tutar 3,64 milyar TL nakit, 2,32 milyar TL finansal
yatirim ve 3,58 milyar TL tlrev aracgtan olusuyor. Kiralama yukimlultkleri ise yil basindaki 7,98 milyar TL'den 8,54 milyar TL'ye yukseldi.
Dolayisiyla kiralama yiuktumlalikleri dahil edildiginde sirketin yaklasik 1,0 milyar TL net nakit pozisyonu bulunuyor. Sirketin déviz cinsinden borcu
bulunmuyor ve tedarik buyuk 6lglide yurt icinden saglaniyor.

Pesin 6denmis giderler yil basindaki 562 milyon TL'den 1,22 milyar TL'ye ylkseldi. Yonetim tedarikgilere yapilan pesin 6demelerin pazarlik
glctnd artirdigini, daha iyi ahm fiyatlar sagladigini ve gida maliyetlerinin kontrol altinda tutulmasinda kullanilan araclardan biri oldugunu
belirtti. Bu yaklasimin tedarik zincirinin strekliligi acisindan da 6énemli oldugunu ifade etti. Bununla birlikte, nakit glcinin marj yonetiminde
kullanilmasl, faiz gelirinden vazgecilmesi anlamina geldigi igin net kar tizerinde dolayli bir etki yaratiyor.

2026 kilavuzu korundu

Sirket 2026 icin yaklasik %10 restoran agi blyimesi, %8-10 reel hasilat artisi ve yatay FAVOK marji beklentilerini korudu. Dokuz aylik %9,9'luk
reel hasilat bliyiimesi ve %20,8 ile yatay FAVOK marji kilavuzla uyumlu. Sirket beklentileri agikladigi ddnemde bélgede ¢atisma bulunmadigini ve
petrol fiyatlarinin ¢cok daha dustk oldugunu, sonrasinda enflasyonun beklentilerin Gzerinde seyrettigini hatirlatti. Bu kosullarda kilavuzun
korunmasini yénetimin énemli bir basarisi olarak gérdigiini belirtti. Uclincii ceyrekteki %4,9'luk reel bilyime dérdiincii ceyrekte de sirerse
yillik reel biytUmenin kilavuz araliginin alt bélimine yakin gerceklesmesi olasi. Yonetimin Eyll ve Ekim'deki toparlanmaya iliskin aciklamalari bu
acidan dordiinci ceyregin temel takip unsuru olacak.

Degerlendirme

TABGD'nin 3¢26 sonuglarinda net kardaki dislisin operasyonel bozulmadan degil, yapilandiriimis Grin getirisinin ilk yarida elde edilmesi ve
disen faiz gelirleri gibi finansal kalemlerden kaynaklandigini distnilyoruz. Operasyonel tarafta fis sayisindaki blylime, hizlanan restoran
acilislari ve korunan FAVOK marji, sirketin zayiflayan tiiketici ortaminda da rekabet gliciini korudugunu gésteriyor.

Bununla birlikte, brit marjdaki gerileme ve Uglncl ¢eyrekte reel hasilat bluylimesinin yavaslamasi, fiyatlama ve maliyet baskisinin strdigine
isaret ediyor. Yonetimin yil sonu kilavuzunu korumasi olumlu olmakla birlikte, dérdincl ceyrekte toparlanmanin glci kilavuzun hangi aralikta
gerceklesecegini belirleyecek.

Orta vadede faiz oranlarinin geriledigi bir ortamda finansal gelirlerin net kara katkisinin azalmasi, artan amortisman ve kiralama giderleriyle
birlikte net kar marji Gzerinde baski yaratabilir. Bu nedenle oniimuzdeki donemde fis sayisi bliyUimesinin strduralebilirligi, acilis hizi ve esas
faaliyet karindaki egilimin temel takip alanlari olacagini dusiintyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Donen Varliklar 13.963 14.584 12.661 15.593 23% 33%
Nakit Ve Nakit Benzerleri 4.503 3.496 5.963 3.638 -39% 8%
Ticari Alacaklar 2.836 3.273 2.064 3.870 87% 8%
Stoklar 713 861 576 827 43% 2%
Duran Varhklar 26.539 28.901 22.249 31.365 41% 67%
Finansal Yatirmlar 0 0 0 0 0% 0%
Maddi Duran Varliklar 14.653 16.101 12.174 17.307 42% 37%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.437 1.509 1.223 1.577 29% 3%
Toplam Varliklar ( Aktifler) 40.502 43.485 34.910 46.957 35% 100%
Pasifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikimluliikler 8.938 9.361 7.946 9.936 25% 21%
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.720 2.951 2.419 3.275 35% 7%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 0 0 0 0% 0%
Ticari Borglar 3.791 3.933 3.917 4.479 14% 10%
Uzun Vadeli Yakimliilukler 6.792 7.416 5.601 8.196 46% 17%
Uzun Vadeli Borglanmalar 4.189 4.605 3.593 5.267 47% 11%
Toplam Yiikimliiliikler 15.729 16.777 13.547 18.132 34% 39%
Toplam Ozkaynaklar 24.773 26.708 21.363 28.826 35% 61%
Odenmis Sermaye 261 261 261 261 0% 1%
Gegmis Yil Karlari ve Zararlari 10.507 9.781 6.637 10.325 56% 22%
Net Dénem Kari veya Zarari 224 1.754 3.265 2.480 -24% 5%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 40.502 43.485 34.910 46.957 35% 100%
Gelir Tablosu (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Net Satiglar 13.150 30.315 44.338 48.736 10% 100%
Satiglarin Maliyeti 11.619 25.717 36.963 41.072 11% 84%
Briit Kar (Zarar) 1.531 4.598 7.375 7.664 4% 16%
Faaliyet Giderleri 1.023 2.305 3.434 3.586 4% 7%
Genel Yonetim Giderleri 537 1111 1.547 1.707 10% 4%
Pazarlama Giderleri 486 1.194 1.887 1.879 0% 4%
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 0% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 508 2.293 3.941 4.078 3% 8%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 107 144 371 204 -45% 0%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 288 663 901 1.018 13% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 327 1.774 3.411 3.265 -4% 7%
FAVOK ( Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) 2.235 6.044 9.234 10.152 10% 21%
Finansman Gelirleri 320 515 1.000 701 -30% 1%
Finansman Giderleri 496 1.095 1.442 1.820 26% 4%
Vergi Oncesi Kar Veya Zarar 596 2.530 3.894 3.520 -10% 7%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 224 1.754 3.265 2.480 -24% 5%
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09
Likidite Oranlari
Nakit Oran 74,9 61,3 105,4 60,0
Cari Oran 1,6 1,6 1,6 1,6
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Gun) 5,7 6,2 4,2 6,6
Alacak Devir Suresi (Gun) 18,4 20,2 12,6 23,0
Ticari Borg Devir Stiresi (Guin) 33,4 34,4 23,2 34,9
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) -9,2 -8,1 -6,4 -5,3
Finansal Yapi Oranlari
Doénen Varliklar / Aktifler 34,5 33,5 36,3 33,2
Duran Varliklar / Aktifler 65,5 66,5 63,7 66,8
Toplam Borg / Aktifler 38,8 38,6 38,8 38,6
Toplam Borg /Ozsermaye 63,5 62,8 63,4 62,9
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -22,9 -171,5 -467,7 -424,7
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -0,2 -1,7 -3,9 -4,0
Net Borg (Milyon TL) 210,4 1.821,7 -2.359,6 2.582,2
Net Borg / FAVOK (Yillik) -0,1 0,0 -0,2 0,1
ihracat Orani (%) 0,0 0,0 0,0 0,0
Karlilik Oranlari
Aktif Karhhgi 0,6 43 10,5 5,6
Aktif Karhlgi (Yillik) 6,5 6,0 12,0 4,2
Ozsermaye Karlilig 1,0 7,0 16,6 9,2
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 10,5 9,7 18,9 6,8
Esas Faaliyet Kar Marji 3,9 7,6 8,9 8,4
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 8,3 8,3 9,0 8,1
FAVOK Marji 17,0 19,9 20,8 20,8
FAVOK Mariji (Yillik) 20,3 20,3 21,3 20,4
Net Kar Mariji 1,7 5,8 7,4 51
Net Kar Mariji (Yillik) 5,0 4.8 6,7 3,5
Net Borg (Mn TL) . Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
3.000 2.582 -50 l I . ? I
5,000 1822 -100
1.000 210 -;Zz e -163 e 172
0 — - — S -250
-1.000 I I =8 -300
-350
-3.000 . -2, 450 )
4000 3005  -29083 2828 oo -436 e 425
2024/09  2024/12  2025/03 2025/06 2025/09  2025/12 2026/03 2026/06  2026/09 2024/09  2024/12  2025/03  2025/06  2025/09 2025/12 2026/03  2026/06  2026/09
Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlari
Piyasa  Defter  FD/Net Esas FAVOK  NetKar Ozser. Aktif FAVOK FAVOK NetKar NetKar
Degeri  Degeri PD/DD F/K  FD/FAVOK satis Faaliyeif Marjs Marji  Karhhg  Karhiik Yillik (Mn Ceyrek Yillik (Mn Ceyrek (
(Mn TL) (TL) Kar Marji TL) (Mn TL) TL) Mn TL)
TABGD 47.451 28.826 1,65 25,75 4,70 0,96 8% 20% 4% 7% 4% 10.641 3.980 1.843 629
ATATR 3.163 7.585 0,42 3,72 5,82 1,52 12% 26% 39% 18% 13% 563 128 851 693
AVTUR 314 1.325 0,24 0,00 0,00 8,74 -32% 0% -25% 1% 0% 0 -4 -7 75
BIGCH 1.610 1.405 1,15 74,07 2,08 0,51 6% 24% 0% 2% 1% 1.124 383 22 49
BYDNR 1.492 1.691 0,88 0,00 4,50 0,58 -4% 13% 0% -1% 0% 512 214 -12 29
DOCO 120.269  27.440 4,38 21,35 3,06 0,90 26% 29% 4% 23% 8% 37.451 9.995 5.634 1.657
ETILR 1.682 519 3,24 0,00 8,70 1,17 12% 13% -3% -12% -4% 255 61 -62 -49
MERIT 4.389 20.442 0,21 6,29 23,43 12,99 55% 55% 207% 4% 4% 187 15 698 62
PKENT 2.543 1.537 1,65 16,89 26,21 1,56 3% 6% 11% 9% 7% 79 78 151 62
TEKTU 966 6.141 0,16 0,00 17,36 8,15 8% 47% -743% -14% -11% 55 -1 873 -68
Lokanta ve Oteller Ort. 1,66 22,40 6,79 1,17 5,15 19,51 -4,50 5,95 3,51
XU100 1,65 15,29 10,97 1,24 11,81 17,67 15,05 12,39 4,80

]
Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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EKiNCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligl kapsaminda degildir. Yatirnim danigmanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin 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 kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamuigtir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosgullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde dedgisgiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulugu tarafindan pazarlanan ya da musgteri
tarafindan talep edilen Urln ya da hizmetin musgteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grdn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tdrld 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 tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmig olup, dogruluklari ayrica arastinimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. ve caliganlarn sorumlu degildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A$.'nin ortaklaninin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruglerle
hemfikir olmamasi mamkUnddr. Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlar, ybneticileri ve bunlarla dodrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin caligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gercek veya
thzel kigiler ile musterileri arasinda dnlemeyen gikar gatigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatei Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklarl veya igtirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, igtiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galiganlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayll olarck, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢catigmasi durumlarinda Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tdmu veya bir kismi
Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S.'nin yazill izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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