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Kodu: BIZIM
Sektor: Perakende Ticaret
Son Fiyat: 13,50
Od. Sermaye: 60,00
Piy. Degeri: 810
Firma Degeri: 596
Halka Ag¢iklik Orani: 43,9%
HAPD: 355,8
Yillik Ort. Hacim: 72,1
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL -15,1%  -7,3% 5,6%
usbD -16,6% -10,0% -9,9%
Relatif -18,9% -18,2% -27,0%
FK (Fiyat Kazang) 23.26
Piyasa Degeri (TL) 810,000,000.00
Piyasa Degeri / Defter Degeri 5.30
Temettil Verimi (%) 2.02
Haftalik getiri 3.64
Son bir yil getiri 5.65
Son bir yillik / diisiik 12.08
Son bir yillik / yiksek 22.03
Sektdr PD / DD 27.22
Stockev’den alinmistir.

M.Baki Atilal
Arastirmadan Sorumlu GMY

Yigitcan Sahin
Arastirma Uzman Yardimcisi

A1 Capital’de Hesap A¢mak igin Bizi
Arayin:

+90 850 532 2121
info@alcapital.com.tr

Bizim Toptan 1¢21 doneminde 443 bin TL net kar elde etti. 1C20’de
ise 3,8 mn TL net kar agiklamisti. Ana etmenler ;

Gecen yila gore artan Piyasa faizleri.

Musteri miksindeki degisim,

Fiyat yatirmlari

Ramazan donemine bagli stok artisi kaynakli artan finansal giderler,

Ana kategori ve sigara satislari Bizim’in satis gelirlerinin %23 artisla
1,45 milyar TL'ye ulasirken, Sirket’in son 1 senede nette sadece 1
magaza actigini da belirtmek isteriz. (121 sonunda toplamda 174
magaza ile faaliyetlerini sirdirmektedir )

FAVOK yillik bazda %40 biiyiime ile 72 milyon TL'ye ulasirken,( ) Fiili
dénemin Normallestirilmis Rakamlari, IFRS15’e konu faiz oraninda
gecen yilin ayni dénemindeki faiz orani kullanildigindan %11 bliyiime)

FAVOK marji ise yillik 0,6 puan iyileserek %5 seviyesine yiikseldi .
Manset FAVOK marjinda iyilesmeye gérmemize karsin, net isletme
sermayesi kaynakli yiklenilen finansman giderleri hari¢ bakildiginda,
yaklasik 0,3 puanlik bir gerileme gorilmektedir.

Marjlar ; 12.0% Brit Kar Marji (Gegen Yila gore 80 baz puan artisi),
14.4% Ana Kategori Brit Kar Marji (Gegen Yila gére 120 baz puan
artis1), 5.0% FAVOK Marji (Gegen Yila gére 60 baz puan artisi)

Yuksek stok alimlari ve net isletme sermayesi ihtiyaci Finansman
giderlerini arttirdi. Faaliyet giderlerinde % 25'lik faaliyet gideri
artisinin nedenleri:

e Asgari Ucret artisinin etkisi

e Covid19 riskine karsi faaliyetleri aksamadan sirdirmek amaciyla
temkinli durus icin ek mavi yakal personel istihdami

Bizim’in net nakit pozisyonu UFRS 16 haric ceyreksel bazda 495
milyon liradan 423 milyon liraya gerilerken, ana etmen net isletme
sermayesi ihtiyacindaki artis. (UFRS 16 kiralama borglari dahil net
nakdi 214 milyon TL ).

Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize e
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C LJ

Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
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. Gelir Tablosu Analiz
Ceyreklik
20 Kar ve Net Kar Marji s .. . . .
! » 1C21 sonuglarina gore sirketin gelir tablosu gecen yilin ayni
LS 1% donemine gore karsilastirmali olarak incelendiginde; hasilatin
0 1% %22,8'lik artigla 268.984.675 TL arttirdig1 gorilmektedir.
1%
s % Hasilat hesabina ait dipnotlar incelendiginde; yurt igi satislarin
ecen yilin ayni donemine gore %23,6 artis gosterdigi tespi
0% | d %23,6 art terdigi t t
0 0% . . . . . o .
R A R A edilmistir. Yurt ici satislar kaleminde yer alan sigara disi
A A A I A hesabinda gecen yilin ayni dénemine gére %23,5 artis yasandigl
et kar Net Kar Marl: gorilirken, satis iskontolarinin ise 2,5 katina ciktigi
gorulmektedir.
Bilango dipnotlari gecen yilin ayni donemiyle karsilastirildiginda;
1C21 itibariyle sirketin magaza sayisi gegen yilin ayni dénemine
Geyreklik Favék ve Favok Mariji gore 1 artarak 174 olmustur.
90 7%
js 2 Grup blinyesinde istihdam edilen personel sayisi gegen yilin ayni
60 5% doénemine gore %8,9 artisla 2489 olmustur. Bu baglam sirket
50 4% o . . .. ..
" - magaza a¢gma trendinde rakiplerinin oldukga gerisinde kalmistir.
30
2% N N . . .
20 Bunun akabinde satislarin maliyeti kalemi ise gecen yilin ayni
10 5 .. . .. .. ..
0 o dénemine gore %21,6 artis gostermistir. Gegen yilin ayni
F W W déneminde hasilatin %88,8’ine tekabil eden satislarin maliyeti
A I G A i N o ) " .
e - hesabi 1C21 itibariyle hasilatin %87,9’una tekabil etmektedir.
Dolayisiyla satiglarin maliyetinde 1C21’de oransal bir disus
oldugunu séylememiz yerinde olacaktir.
Briit kar ise gegcen yilin ayni doénemine gbre %32,5 artis
gostermistir. Pazarlama giderleri gecen yilin ayni donemine gore
%22,6 , genel yonetim giderleri %38,8 , esas faaliyetlerden diger
Ceyreksel Ciro ve FAVOK giderler %133,8 , esas faaliyetlerden diger gelirler ise %255,6
1.600 % artis gostermistir.
1.400 80
70
i:;: - Bilanco dipnotlari incelendiginde; esas faaliyetlerden gelirlerde
800 j‘; meydana gelen artisin “ticari alacak ve borglara iliskin reeskont
600 30 geliri” ve “vadeli satislara iliskin faiz gelirlerinden” kaynaklandigi
400 20 . - . . . .
200 I tespit edilirken; esas faaliyetlerden giderlerde yasanan artisin ise
0 0 “vadeli alimlara iliskin faiz giderinden kaynaklandigini séylemek
2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 .
yerinde olacaktir.
m Geyreksel Ciro FAVOK . . . . .
Personel giderleri ise ge¢en yilin ayni ddnemine goére %34,7 artis
gOstermistir.
Esas faaliyet kari gecen yilin ayni donemine gore % - 4,05 ,
finansman geliri (gideri) 6ncesi faaliyet kari'nin % -7,88 distigl
gorilmektedir
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI GEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek !
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir, Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yaénelik olarak verimemekte clup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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PD/DD orani 5,50 ile ayni alanda faaliyet gosterdigi diger
firmalardan oldukga distk seyretmektedir. (BIMAS 6,00 , SOKM

BIZIM 22,76 , MGROS 196,02) FD/FAVOK orani ise 0,16 olarak

10.00 gorulmektedir.

e 00 Firma degeri/FAVOK orani ise 2,17 olarak seyrederken sirketin
ayni alanda faaliyette bulundugu BIMAS, MGROS, SOKM
sirketlerinin ortalama FD/FAVOK orani 4,68 olarak &lgiilmis

5.00 ..
olup; firmamizin FD/FAVOK oraninin sektér ortalamasinin
altinda kaldigi gorilmastiir. Ancak bu durumun firma lehine

4.00 . v .
avantajli oldugunu ve bu durumun firma adina olumlu

= yorumlanabilecegini eklemekte fayda olacaktir.

2.00

FLLN PP E PP Sirketin FD/Nakit akis orani ise 7,35’dir. Bu durumda sirketin
g% G 0 0 P .. . i . .
il e e e AR G durumunu sektordeki diger firmalar ile karsilastirirsak ayni oran
o Fiyat / Kazang Orami -+ Piyasa Degeri / Defter Degeri SOKM |§|n 3,98 , BIMAS |(;|n 9,29 , MGROS |§|n ise 8,46 olacaktir.

Piyasa Degeri/Net satis oraninin diistik olmasi genel olarak sirket
icin pozitif bir durum oldugu distincesi altinda sirketimiz igin bu
oranin 0,16 oldugunu gormekteyiz. Ayni alanda faaliyet
gosteren sirketler baz alindiginda (BIMAS, MGROS, SOKM,
BIZIM) sektor ortalamasi 0,35 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
durumda firmanin rakiplerine kiyasla PD/Net satislar oraninin
biraz daha disiik oldugunu soyleyebiliriz

Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/03
Degerleme Oranlari Toplam bor¢ biylmesinin gecen yilin ayni dénemine kiyasla
FD/DD 3,90 4,12 2,46 %36,82 artis gosterdigini gormekteyiz. Borgluluk yapisini
FD / FAVOK 219 249 140 inceledigimizde kisa vadeli yikumliltklerin gegen yilin ayni
FD / Net Satis 011 012 008 dénemine oranla %32,3 uzun vadeli yikiimliluklerin ise %13,10
Fiyat / Nakit Akis 714 807 557 artis  gosterdigi  gorilmektedir.  Ancak  kisa  vadeli
Fiyat Kazang 2326 2413 1733 yikimliliklerin toplam aktiflerin %78,8’ine tekabiil ediyor
Hisse Bagina Kar 058 064 055 olusu ve toplam borglarin %87,6’sini olusturmasi firma adina
PD / Aktifler 050 061 045 olumsuz yorumlanabilecek baska bir oran olarak karsimiza
PD/DD 530 6,04 3,99 cikmaktadir. Sirketin kisa vadede o6deyecegi borg yikiinin
PD / Esas Faaliyet Kan a1 2,23 3,14 artmasi finansal riskin artmasini da beraberinde getireceginden
PD / Net Satis 014 017 012 bu durum firma adina negatiftir. 1¢2020’de toplam borglarin
%86’sina tekabll eden kisa vadeli borglarin 1G21 de artis
gostermesi de goze carpan baska bir detay olarak karsimiza
cikmaktadir. Ote yandan firmanin kaldirag orani %89,9 olarak
Olctlmis olup, bu oranla finansal riskinin fazla oldugunu da
eklememiz gerekiyor.
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.
orlonrmigit vo A Capital Vatiim Mol DeGariar A 5 tarafindan penel bitgiendifime amaci s haziianmsir. Suniian BgHerin dograLGL v bunlann yatinon Kararianna uygunlug !
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte olup ahim satim karanini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Stok devir hizinin 11,08 olarak gerceklesmesi sirketin stok yonetiminin rakiplerine kiyasla etkin kullandigini gosterir.
Sirket ile ayni alanda faaliyet gosteren diger firmalarda bu oran genel itibariyle daha dislik seyretmektedir.

Alacak devir hizi 56,36 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Oranin bu denli yiksek olmasinin nedeni isletmenin hasilatinda
gerceklesen % 22,8’lik artistan ve ticari alacaklar kaleminde gorilen %90’lik artistan kaynaklandigini séyleyebiliriz.

Aktif devir hizinin ise 3,89 olarak gerceklesmesi firmanin toplam yatirimlarini etkin yonettigini gostermektedir. Bizim
Toptan ayni alanda faaliyet gosterdigi rakiplerinden ¢ok daha yliksek bir aktif devir hizina sahip oldugunu soyleyebiliriz.

Esas faaliyet kar marjinin 3,54 olmasina karsin diger firmalarin oraniyla bulunan sektor ortalamasinin 5,20 oldugunu ve
sirketimizin ortalamanin altinda esas faaliyet kar marjina sahip oldugunu goériyoruz. Firmanin Net kar marji 0,71, briit
esas faaliyet kar mariji ise 10,85 seviyesinde seyretmektedir.

Sirket yonetimi 1C21 sonuglarinin ardindan, yilin tamami icin 6ngorilerinde bir degisiklige gitmedi. 2021 hedefleri ;
e Sigara ve seker haric kategorileri hari¢c %23-25 satis blylimesi,

FAVOK marji %4,8,

43 milyon TL net kar,

200 se¢ magazasi acilisiyla 1409’u ulasilan Se¢ magaza sayisini 1.800’e ulastirmak.

Sirket su anda 23,26 fk orani islem gérmektedir. Yonetimin hedefledigi 43 mn TL kar gergeklesirse 2021T f/k orani 19,4’
inecektir

Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09

Likitide Oranlari
Cari Oran 0,89 0,88 0,91 0,90 0,91 0,89 0,92
Likit Oran 0,44 0,51 0,54 0,53 0,50 0,55 0,55

Karhhk Oranlari
Esas Faaliyet Kar Marji 3,54 3,28 2,95 2,82 2,81 4,25 4,39
Favok Marji 5,00 4,70 4,40 4,27 4,38 5,73 5,87
Net Kar Marji 0,03 0,71 0,50 0,45 0,32 0,73 0,65
Maliyet Oranlari
F.Gider / Net Satis 1,86 1,69 1,75 1,87 2,04 2,41 2,46
BUyime Oranlari
Esas Faaliyet Kari Biyime (%) 55,10 -8,43 -22,39 -26,47 -22,37 58,22 86,86
FAVOK Buyume (%) 40,19 -2,73 -13,44 -16,39 -11,43 74,96 99,68
Net Kar Biylime (%) -88,37 15,46 -10,77 6,19 -0,19 52,86 47,99
Net Satislar Biyume (%) 22,84 18,61 15,55 16,65 15,06 21,35 23,26
Ozsermaye Buyimesi (%) 6,25 8,08 14,09 17,18 24,42 14,07 12,33
Finansal Yapi Oranlari
FAVOK / Kisa Vade Borg 23,99 24,48 22,88 24,91 27,85 33,42 30,13
Kisa Vade Borg¢ / Toplam Borg 88,22 87,65 87,08 86,85 86,49 86,13 87,93
Toplam Borg Biyiume (%) 29,71 36,82 15,26 15,30 17,01 39,12 50,76
Faaliyet Oranlari
Aktif Devir Hizi 3,89 4,03 3,87 3,95 3,96 4,56 4,26
Alacak Devir Hizi 56,36 63,40 66,17 70,40 74,68 76,11 80,29
Stok Devir Hizi 11,08 11,71 12,09 12,13 11,92 12,30 11,97
Ticari Borc Devir Hizi 5,01 5,29 5,12 5,33 5,31 5,75 5,28
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her tlrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandhé tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve gdvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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OZET BILANGO [bin TL] 2021/03 2020/03 2021/03 2020/03
DONEN VARLIKLAR 1.154.802 893.157 KV YUKUMLULUKLER 1.295.357 979.070
Hazir Degerler 427.456 405.830  Finansal Borglar 73.750 59.731
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 129.269 67.924 UV Fin. Borglarin KV Kisimlari 0 0
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 735 42  Ticari Borglar 1.148.694 848.837
Stoklar 578.066 403.333  Diger Borglar 0 3.817
Pesin Odenmis Giderler 18.524 15.428 UV YOKUMLULUKLER 173.034 152.993
Diger Donen Varliklar 632 600  Finansal Borglar 140.112 127.104
DURAN VARLIKLAR 466.336 382.692  Borg ve Gider Karsiliklari 32.613 24.877
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 3.651 2.665  Ertelenmis Gelirler 309 839
Maddi Duran Varliklar 235.097 177.483 0z SERMAYE 152.765 143.786
Maddi Olmayan Duran Var. 34.638 35.677  Sermaye 60.000 60.000
Pesin Odenmis Giderler 122 267  Net Donem Kari 443 3.810
Diger Duran Varliklar 0 0  Gegmis Yil Karlan 115.486 85.793
TOPLAM AKTIFLER 1.621.138 1.275.850 TOPLAM PASIFLER 1.621.138 1.275.850

OZET GELIR TABLOSU [bin TL] 2021/03 2020/03

SATIS GELIRLERI 1.446.756  1.177.771

SATISLARIN MALIYETI (-) 1.272.571 1.046.348

BRUT KAR 174.185 131.423

FAALIYET GIDERLERI (-) 122.939 98.382

Arastirma ve Gelistirme Gid. 0 0

Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 103.011 84.022

Genel Yonetim Giderleri 19.928 14.360

NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 51.246 33.041

DiG. FAAL. GELIR 11.392 3.203

DiG. FAAL. GIDERLER (-) 47.255 20.211

FAALIYET KARI VEYA ZARARI 15.383 16.033

YATIRIM FAAL. GELIRLER 12.153 13.673

YATIRIM FAAL. GIDERLER 241 78

FINANSAL GELIRLER 0 0

FINANSAL GIDERLER (-) 26.850 24.035

VERGI ONCESIi KAR/ZARAR 445 5.593

OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 20 1.783

D6nem Vergi Gelir/Gideri 0 1.147

Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 20 637

NET DONEM KARI/ZARARI 443 3.810

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her tlrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandhé tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve gdvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek

arafmizea. garants diimemeledi. Bu Digler bell b getinin. ssglanmasina. yonellk olarakc verimemeldte. olup. alim satim karanmi desteKleyabiecer yeterli Digier burads !

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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ANKARA

ANTALYA

BURSA
CANAKKALE
DENiIZLIi

9909090 O o

ESKISEHIR

Q isTANBUL

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvarn No:266 Tepe Prime is
Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya/ANKARA

Tunus Cad. No:14/4 Cankaya/ANKARA

Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:1 Daire:4
Muratpasa/ANTALYA

Kuakdurtla Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi/BURSA
Barbaros Mah. Ataturk Cad. Kiy1 AVM No:25 Merkez/CANAKKALE
SkyCity Kat:17 Badgimsiz bolum, 149-150 Merkezefendi/DENIZLI

Hosnudiye Mah. ismet inoni 1. Cad. No:13 Yalgin Kilicoglu Plaza
Kat:5 Daire:508 Tepebasi/ESKISEHIR

Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:l
Atasehir/ISTANBUL

Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life Residence
No: 12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt/Beylikduzi/iISTANBUL

Bagdat Cad. Pamir Apt. No:251/10 Caddebostan
Kadikoy/iISTANBUL

Osmanaga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105
Kadikoy/ISTANBUL

Yenisehir Mah. Mustafa Akyol Cad. Work Square MVK No:13
Daire:206 Kurtkdy - Pendik/ISTANBUL

Mah. Zuhal Cad. Ritim istanbul Sitesi, No:46/F A6 Blok D:23
Maltepe/iSTANBUL

Zekeriyakoy Mah. 4 Cad. Alisveris Blok No:4N/15 No:15
Sanyer/iISTANBUL

Akdeniz Mah. Cumhuriyet Bulvar No:29 Anadolu Sigorta ishani

Q izmir 1/2 3.Kat 1/2 4.Kat Konak/IZMIR
. Nish Kayseri is Merkezi 10. Kat No:19 Tacettin Veli
@ Kavseri Melikgazi/KAYSERI
Cankaya Mah. 4701 Sk. Adil Kanun isharn No:13 D:17/18
@ MEersiN Akdeniz/MERSIN
- 7

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCE‘N OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin HiSSEKOCU

Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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CEKINCE ..

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bslimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
BSlimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tlim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatinnm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri iginde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.



