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DGATE 2C21 déneminde yillik bazda %8,4 oraninda 8,2 Mn

TL ana ortaklik net donem kar1 agiklamustir.

2C21°de net satig gelirleri gecen yilin ayni dénemine gore
%34,38’lik artigla  957.608.010 TL olarak agiklandi.
Satiglarda gergeklesen artisin nedeni; yurtigi satislarda
meydana gelen %33,6’lik artistan kaynaklandig1 goriiliirken;
yurtdist satislarda ise %6353’liikk artis gerceklesmis olmasi
dikkat ¢eken baska bir detay olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ancak oransal bazda degerlendirdigimizde 2C20°de yurtdisi
satiglarin orami briit satislarin %0,01’ine karsilik gelirken
221 bu oranin %0,60 seviyesine denk geldigi goriilmektedir.
Dolayisiyla DGATE sirketinin yurtdis1 satiglarinda yillik
bazda gerceklesen artigin oransal anlamda kiiciik bir orana

karsilik geldigi goriilmektedir.

Diger taraftan Datagate Bilgisayar’in satiglardan indirimler
hesabinda %37’lik artig goriiliirken, satistan iadeler hesabinda
ise %41,9 seviyesinde bir artis yasanmistir. Satistan
indirimler hesabinda gergeklesen artistan hareketle sirketin
satig politikasin1 vadeli satistan pesin satisa yonelttigi

yorumunu yapabiliriz.

Satiglarda gergeklesen artis akabinde SMM’de %35,5’luk

artts yasandigmmi gormekteyiz. Daha net bir yorum
yapabilmek adina SMMyi satiglara oranladigimizda 2C20°de
SMM’nin satiglarin %94,85’ine denk geldigi goriiliirken,
2C21°de i1se bu oranin %95,6’ya ulastigi goriilmektedir.
Dolayisiyla SMM’de ger¢eklesen oransal artis olumsuz
olarak degerlendirebilecegimiz bir durum olarak karsimiza

cikmaktadir.

Al CAPITAL ARASTIRMA

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 A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 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 torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde 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 sorumlu tutulamaz.
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e Briit kar ise 2C21°de gecen yilin ayni donemine gore %14 artis gostermistir. Dipnotlar
incelendiginde faaliyet giderleri hesabinda %21,26 olarak olusan artisin; genel yonetim

giderleri hesabinda %13,67 , pazarlama giderleri hesabinda ise %28,9 oldugu goriilmektedir.

e Kur fark: gelirleri ise 2C21°de gegen yilin ayn1 donemine gore %20,17 azalis gosterirken, kur
farki giderleri %18,6 azalis gostermistir. Kur farki gelirleri 2C20°de esas faaliyetlerden diger
gelirler hesabinin %72’sini olustururken, 2C21°de bu oran %42’ye gerilemistir. Kur farki
giderleri ise 2C20°de esas faaliyetlerinden diger giderler hesabinin %60’ mna karsilik gelirken
2C21°de bu oranin %36’ya geriledigi goriilmektedir. Dolayisiyla kur farki giderlerinin ve
gelirlerinin hem oransal hem de tutar anlaminda gerileme yasadigini sdyleyebiliriz.

e Finansman gelirleri 2C21°de gegen yilin ayni donemine gore %6,8 oraninda azalirken,
finansman giderleri ise %184,4 oraninda artig gostermistir. Dipnotlar incelendiginde
Finansman gelirleri hesabinda faiz gelirlerinin %43 azaldig1 ve kur ve ¢evrim farki gelirlerinin
1se %6,83 arttig1 gorilmektedir. Diger taraftan Finansman giderleri hesabi dipnotlar
incelendiginde banka ve faiz giderleri hesabinda %156,7 , Kur ve ¢evrim fark: giderlerinde ise
%574,9 artis gerceklestigi goriilmektedir. Dolayisiyla sirketin finansman giderlerinin,
finansman gelirlerine kiyasla ¢cok daha yiiksek bir seviyede artis gosterdigi gortiilmekle birlikte

bu durumun sirket adina olumsuz oldugu goriilmektedir.

e Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S donem kar1 2C21°de 13.585.804 TL olarak
aciklanirken, gegen yilin aynit dénemine gore %#4,03 oraninda azaldig1 goriilmektedir. Dénem
karinda gerceklesen azalisin esas nedeni; hasilatta goriilen %34,4’liik artisa nazaran SMM’de
goriilen oransal artistan ve sirketin finansman giderlerinde olusan yiikten kaynaklandigim

gorlilmektedir.
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bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
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OZET GELIR TABLOSU [bin TL]
SATIS GELIRLERI

SATISLARIN MALIYETI (-)
BRUT KAR

FAALIYET GIDERLERI (-)

Arastirma ve Gelistirme Gid.

Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri

Genel Yonetim Giderleri
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI
DiG. FAAL. GELIR
DIiG. FAAL. GIDERLER (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
YATIRIM FAAL. GELIRLER
YATIRIM FAAL. GIDERLER
FINANSAL GELIRLER
FINANSAL GIDERLER (-)
VERGI ONCESI KAR/ZARAR
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-)
Dénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
NET DONEM KARI/ZARARI

2021/6
957.608
915.770
41.838
17.291
0

9.149
8.142
24.547
30.787
24.509
30.825
0

0

5.901
12.669
24.057
4.073
4.379
-306
13.586

2020/6
712.609
675.914
36.695
14.260
0

7.098
7.163
22.435
22.755
17.545
27.645
5

0

6.331
4.454
29.527
6.513
5.627
886
14.156
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2C20-2C21 Donemleri icin Rasyolarin Karsilastirilmasi

Likidite ve Karlilik Oranlar:

o DGATE sirketinin likidite oranlarini inceledigimizde; Cari oraninin 2C20°de 1,44 oldugu goriiliirken
2C21°de 1,54 seviyesine ylikselmistir. Genel kabul gérmiis olan 1 seviyesinin iizerinde bulunmaya
devam etmesi olumlu olarak goriilmektedir. Sektorel bazda ise cari oranin 2C21 itibariyle 4,11
oldugu goriilmektedir. DGATE sirketinin cari oranmin sektdr ortalamasinin altinda oldugu
goriiliirken; cari oraninin ¢ok yiiksek olmasinin atil kapasiteye neden olabilecegi de dikkat ¢ekilmesi

gereken bagka bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

e Sirketin donen varliklarinin toplam aktifler igcerisindeki payinin ise 2C20°de 97,7 oldugu goriiliirken
2C21°de 97,8 seviyesine ulagmustir. Likit orant ise 2C20°de 1,2 iken 2C21°de 0,95 olarak
gerceklesmis olup Nakit oran1 2C20°de 24,4’den 2C21°de 16,65 seviyesine gerilemistir.

e Esas faaliyet kar marji 2C20°de 3,18 iken 2(C21°de bu oranin 2,45 seviyesine geriledigi
goriilmektedir. Diger bir ifadeyle sirket her 100 TL’lik satistan 2C20°de 318 TL kar elde ederrken
2C21°de bu rakam 245 TL’ye gerilemistir. Sektor ortalamasi ise -15,58 olarak goriilmekle birlikte
ESCOM sirketinin esas faaliyet kar marjinin -667,8 oldugunu soyleyebiliriz. ESCOM sirketinin
analiz disinda birakilmasi sonucu sektor ortalamasinin 12,8 oldugu goriilmektedir. Bu durumda
DGATE sirketinin esas faaliyet kar marjinin sektor ortalamasinin gerisinde kaldig1 sdylenebilirken
sektorde en yliksek esas faaliyet kar marjina sahip sirketin ise 56,25 ile ARDYZ oldugu

goriilmektedir.

e FAVOK marj1 ise 2C20°de 3,29 olarak aciklanirken 2C21°de 2,65 seviyesinde gercekleserek diisiis
sergilemistir. Sektor ortalamasi ise -21,4 oldugu goriiliirken, ESCOM sirketinin FAVOK marjimin
ise -905,7 oldugunu soyleyebiliriz. Daha saglikli veri elde etmek adina ESCOM sirketi analiz disinda
birakildiginda sektdr ortalamasinin 17,01 oldugu goriilmekte ve DGATE sirketinin 2,65 olan
FAVOK marj1 sektériin gerisinde kalmaktadir.
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e Net kar marj1 ise 2C20°de 1,99 iken 2C21°de 1,42’ye gerilemistir. Bu durumda en 6nemli etkenin
finansman giderlerinin, finansman gelirlerine kiyasla daha yiiksek bir artis gdstermesinin etkili
oldugu soylenebilir. Diger bir ifadeyle isletme yaptig1 her 100 TL’lik satistan hissedarlar 2C20’°de
199 TL elde ederken, 2C21°de bu rakam 142 TL’ye gerilemistir. Sektor ortalamasinin ise 13,24
oldugu goriiliirken Datagate Bilgisayar’in 1,42 seviyesindeki net kar marjiyla sektoriin gerisinde

kaldig1 goriilmektedir.

Degerleme Oranlari

e Firma Degeri/FAVOK (Firma Degeri / FAVOK orani1 benzer sirketlerle karsilastirmada kullanilir.
Hatta bu sayede baska iilkelerdeki benzer is kollarinda faaliyet gosteren sirketleri de Tiirk
sirketleriyle karsilagtirmak miimkiin olmaktadir. Benzer sirketler arasinda daha diisiik orana sahip
olan bir sirket fiyat olarak daha cazip olmaktadir.) oraninin DGATE i¢in 2C20’de 8,93 oldugu
goriiliirken, 2C21°de 7,71 e gerilemistir. Oranin gegen yila gore diisiis gostermis olmasi sirketi ayni
alanda faaliyet gosterdigi diger sirketlere gore daha iskontolu gosterebilir. Sektdr ortalamasi ise
22,00 olarak goriiniirken; DGATE ise 7,71 olan firma degeri/FAVOK oraniyla sektdriin oldukga
gerisinde seyretmektedir. Ancak bu durum sirketin ayni alanda faaliyet gosterdigi birgok sirkete

gore daha iskontolu oldugunu gostermektedir.

e Firma Degeri/Net Satis (FD/ Net Satislar oraninin kag¢ olmasi gerektigi hususunda bir gortis birligi
olmamakla birlikte ne kadar diisiik olursa ilgili sirketin biiylime potansiyeli de o kadar fazla
demektir. Bu oranin diigiik olmasi sirketin degerine gore satislarinin gii¢lii oldugunu gosterir.)
rakami, 2C20°de 0,29 iken 2C21°de 0,20 seviyesine gerilemistir. Bu durumda DGATE’in firma
degerine gore satiglarinin giiciiniin gegen yila gore azaldigi ancak biiylime potansiyelinin de devam
ettigi yorumunda bulunulabilir. Sektdr ortalamasi ise 55,6 olarak goriiniirken, ESCOM sirketinin
1231,5 olan FD/NS oraninin analiz disinda birakilmasi sonucu sektor ortalamasinin 4,46 oldugu
gorilmektedir. Bu rakamlarla DGATE sirketinin FD/NS orani sektordeki birgok sirkete gore daha
diisiik bir seviyede seyretmektedir. Bu durum sirketin degerine gore satislarinin gii¢lii oldugunu ve

bliylime potansiyelinin oldugunu gostermektedir.
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o Fiyat/Nakit akis1 (bir sirketin piyasada olusan hisse fiyatinin sirketin hisse basina diisen nakit akimina
oranidir.) Datagate Bilgisayar i¢in 2C20°de 10,74 iken 2C21°de bu oran 13,54’e ulagmistir. Sektor
ortalamasi ise 24,6 olarak gerceklesirken, sektdrde en yiiksek Fiyat/Nakit akisinin MANAS
sirketinde en diisligiiniin ise INDES sirketinde oldugu goriilmektedir.

e F/K orani (hisse senedi fiyatinin, hisse basina kar rakamina oranidir.) DGATE i¢in 2C20°de 11,33
iken 2C21°de bu oran 14,40 seviyesine ulasmistir. Sektor ortalamasi ise 33,7 seviyesinde
gerceklesirken 161,36 ile en yiikksek F/K oranma sahip olan MANAS sirketi analiz diginda
birakildiginda sektdr ortalamasimnin 27,9 oldugu goriilmektedir. Bu rakamlarla DGATE sirketinin
sektor ortalamasinin oldukga altinda F/K oranina sahip oldugu goriiliirken, en diisiik F/K oranina
sahip sirketler ise 9,54 ile ESCOM ve 7,54 ile INDES olarak goriinmektedir.

e PD/DD orani ise (Hisse senedinin piyasa fiyat1 ile muhasebe degerini karsilastirmak igin
kullanilmaktadir.) 2C20°de 2,25 iken 2C21°de 2,34 seviyesine ulagsmistir. Sektor ortalamasinin ise
6,37 oldugu goriilmekle birlikte en yiikksek PD/DD oranina sahip sirketin 23,30 ile ATATP ve en
diisiik PD/DD oranina sahip sirketin ise 1,69 ile ARENA oldugu goriilmektedir.

e PD/Esas Faaliyet kar1 ise 2C20°de 6,83 iken 2C21°de 7,42 seviyesine ulasmistir. Sektor ortalamast
ise 70,8 olarak goriiniirken; 999,1 PD/Esas faaliyet kar1 ile KRONT sirketi en yiiksek orana sahiptir.
Bu sirketin analiz disinda birakilmasi ile sektdr ortalamasinin 24,4 oldugu goriilmekle birlikte
DGATE sirketi 7,4 olan PD/Esas Faaliyet Kar1 ile sektoriin gerisinde yer almaktadir.

e PD/Net Satis Orani (sirketin net satislarinin toplam piyasa degeri ile iligkilendirilmesi i¢in kullanilan
bir orandir.) Datagate bilgisayar i¢cin 2C20’de 0,22 iken bu oranin 2C21°de gerileyerek 0,18 oldugu
goriilmektedir. Sektor ortalamasi ise 55,9 olarak gerceklesirken; en yiliksek oranin 1235,1 ile ESCOM
sirketi oldugu goriilmektedir. Bu sirketin analiz disinda birakilmasi sonucu yeni sektor ortalamasinin
4,62 oldugunu gormekteyiz. Datagate Bilgisayar’in PD/Net Satig Orani1 0,18 ile sektor ortalamasinin
oldukca gerisinde kalmaktadir.

e FD/DD oran1 (Hisse senedinin firma degeri ile muhasebe degerini karsilastirmak icin
kullanilmaktadir.) ise 2020 yil1 ikinci ¢eyrekte 3,04 iken 2021 yili ikinci ¢eyrekte gerileyerek 2,52
olmustur. Sektdér ortalamasina gore bir degerlendirme yaparsak; DGATE sirketinin FD/DD orani

6,37 olan sektor ortalamasinin gerisinde kaldigini syleyebiliriz.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

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

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 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 yer alan bilgilere dayanarak vatinm 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 HISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C
Yatinm Menkul Degerler A% 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 A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

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

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 dogurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda ver alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde 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 sorumlu tutulamaz.
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/ Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266 Tepe Prime \
Q ANKARA is Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya/ANKARA
Tunus Cad. No:14/4 Gankaya/ANKARA
Q ANTALYA Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:1 Daire:4
Muratpasa/ANTALYA
@ AYVALIK Vehbibey Mahallesi Barbaros Caddesi No:3 D:3 Ayvalik BALIKESIR
Q@ BURSA KUkartli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi/BURSA

@ GCANAKKALE

Barbaros Mah. Atattrk Cad. Kiyi AVM No:25 Merkez/CANAKKALE

Q DENizLi

SkyCity Kat:17 Bagimsiz bliim, 149-150 Merkezefendi/DENIZLI

@ ESKIiSEHIR

Hosnudiye Mah. ismet inénd I Cad. No:13 Yalcin Kilicoglu Plaza
Kat:5 Daire:508 Tepebasi/ESKISEHIR

Q@ isTANBUL

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/Beylikdiizii/ISTANBUL

Bagdat Cad. Pamir Apt. No:251/10 Caddebostan
Kadikdy/iSTANBUL

Osmanaga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105
Kadikdy/iSTANBUL

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

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

Zekeriyakdy Mah. 4 Cad. Aligveris Blok No:4N/15 No:15
Sanyer/iSTANBUL

Zorlu Center | Levazim Mahallesi Koru Sokagi No:2 R3 Kule
T242 34340 Besiktas istanbul

Akdeniz Mah. Cumhuriyet Bulvan No:29 Anadolu Sigorta ishani

¢ izmir 1/2 3.Kat 1/2 4.Kat Konak/iZMiR
@ KAYSERI Nish Kayseri s Merkezi 10. Kat Noi19 Tacettin Veli Melikgazi/KAYSERI
9 KIRIKKALE istanbul Caddesi Yenidodan Mahallesi 608. Sokak N7 D:171200

Merkez / KIRIKKALE

MERSIN

Cankaya Mah. 4701 Sk. Adil Kanun ishani No:13 D:17/18

Akdeniz/MERSIN /

N\

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 A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 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 dogurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda ver alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde 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 sorumlu tutulamaz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluglar 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 sonugclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinnm 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
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Bolimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tim gorus 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
yatirim bankaciligl ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur 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 hazirlandhé tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 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 yer alan bilgilere dayanarak vatinm 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 torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.



