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N. Akim Tablosu Analizi (Mio TL)

2022/03 2023/03

Amortisman 29.31 41.64
isletme Faal. -450.04 -29.89
Yatirim Faal. -56.24 52.06
Finansman Faal. 434.00 17.45
SNA -506.29 22.16
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Akcansa 1G23'de karini yillik bazda %522 artirarak 672 milyon
TL seviyesine yikseltti. Net kardaki artista, esas faaliyet
gelirlerinin yani sira, varlklarin yeniden degerlenmesinden
kaynaklanan ertelenmis vergi geliri ( 80 mn TL) ve yatinm
faaliyetlerinden gelirler (orhanh arsa satisi 150 mn TL) etkili
oldu. Tek seferlik gelirleri haric biraksak bile liman
operasyonlarin etkisi ve yurtigindeki ytiksek karlilik sonucunda
glgli mali tablo gormekteyiz.

Akcansa’nin satis gelirleri 1C23 ddéneminde yillik bazda %145
artarak 3.04 milyar TL seviyesine ulastl. Hava kosullarindan
kaynaklh distik baz etkisiyle talep artarken, liman
operasyonlarindan elde edilen gelirler biylime kaydederek satig
gelirlerini destekledi.

Ozellikle i¢ talepteki artigla birlikte yurtici satis gelirleri 1C23te
%?238 artarak 2.5 Milyar TL'ye , Yurtdisi satig gelirleri ise %3,9
artarak 529 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

Buradaki ana etmenlerde; hazir betondaki %48 artis gosteren
satis hacmi ve enflasyona paralel fiyat ayarlamalar olarak
gérmekteyiz

Sirketin cimento satislari %126 oraninda artarak 2.269 milyar
TL'ye cikarken, artan satig hacmi ile birlikte hazir beton satiglari
%274 oraninda artarak 1 milyar TL'ye ylkseldi.. Cimento
satiglarinin ise paralel kaldigini not edelim.

Sonug olarak toplam satiglarin %67,5'si gimento, %30,7 Hazir
beton ve %?2'lik kismi da Liman gelirlerinden olusmustur.

Satis gelirlerindeki %145 artisa karsilk SMM'de artis %119
olarak gergeklesti. Brut kar marji ise %13.7'den %?23,0
seviyesine yukseldi.

FAVOK 1G23 déneminde yillik bazda %311 artis ile 646 milyon
TL'ye yiikseldi. Ozellikle son ceyrekte hem enerji maliyetleri
tarafinda, hem de kur oynakhdinin diisiik olmasi operasyonel
performansi olumlu etkiledi. Tim bunlarla birlikte FAVOK Marji
ise 8,6 bps artarak 1C23 doneminde %21,2 seviyesine yikseldi.

Enerji maliyetlerindeki normallesme marjlarda toparlanma,
yurtici talebin Deprem boélgesi ingaasi, kentsel doénlsim
destegiyle canli  kalmaya devam etmesi, liman
operasyonlarindan elde edilen bliyime, azalan finansman
giderleriyle Akcansayl begenmekteyiz.

Akcansay! , Borsa Istanbul ‘da islem géren benzer sirketler ile
karsilastirihirken, Cimento ve Beton sektoriindeki sirketlerin
ortalama carpanlarini, uc dederler hari¢ tutularak ulastigimiz
dedger 93,44 TL ve tavsiyemiz TUT yoniinde olmaktadir.
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Akgansa, Akgimento (kurulusu 1967) ve Canakkale Cimento (kurulusu 1974)'nun 1996 yilinda birlesmesi
sonucunda kurulmustur.

Marmara, Ege ve Karadeniz bélgelerinde faaliyet gdsteren Akcansa, Istanbul-Biiyiikcekmece, Canakkale
ve Samsun-Ladik'teki Ui¢ fabrikasinda cimento ve klinker Gretimini gerceklestirmektedir. Sirketin ayrica
Istanbul-Ambarli ve Canakkale Limanlari ile birlikte yine ayni bdlgelere yayilmis ¢cimento terminalleri
bulunmaktadir.

Akcansa, istiraki olan Betonsa ile 1998 yilinda birlesmesi sonucunda, “Betonsa” markasiyla hizmet
vermeye baglamis olup hazir beton Uretimini Marmara, Ege, Karadeniz boélgelerine yayilmis yaklasik 30
tesiste gergeklestirmektedir.

Diger bir istiraki olan Agregasa Agrega ile 2002 yilinda birlesen sirket, agrega Uiretim faaliyetini “Agregasa”
markasl altinda 4 tesisi ile strdirmektedir.

Akcansa, hem yurt ici hem de yurt disi misterilerinin taleplerini karsilamak ve fiyat unsurunun étesinde
farkllasarak rekabet edebilmek amaciyla “lretim ve hizmette en kaliteli” olmay1 hedeflemektedir.

Tirkiye ¢imento sektériintin lideri olan Akcansa, diinya kalite standartlarina uygun driinleri, Istanbul
Sanayi Odasi tarafindan 6dillendirilen doga dostu kimligi, Ustiin hizmet anlayisi ve yiliksek teknoloji
donanimli tesisleriyle, Glkemizin gimento ihtiyacinin %10°unu, toplam ¢imento ve klinker ihracatinin ise
%16'sini kargilamaktadir.

Ortakhik

Faaliyet yerleri ki Pay orani(%o)
Cimsa Cimento San. ve Tic. A.S. Tiirkiye Istirak 8,98
Altas Ambarh Liman Tes. A.S. Tlrkiye Istirak 14
Eterpark End. Url. Iml. Tic. ith. ihr. ve Pazl. A.S. Tiirkiye Istirak 8,73
Liman Isletmeleri ve Nakliyecilik San. ve Tic. A.S. Tiirkiye Istirak 15
Arpas Ambarli Rémorkaj ve Pilotaj Tic. A.S. Tirkiye Istirak 16
Ambarl Kilavuziuk A.S. Tirkiye Istirak 16

Varhk Portfoyii ;
-Gelisen pazarlarda yer alan 3 Entegre Cimento Fabrikasi :

v' Canakkale (4.5 mton klinker, 5.5 mton ¢imento kapasitesi)
v Buyukcekmece (2 mton klinker, 2.5 mton ¢imento kapasitesi)
v Ladik (0.6 mton klinker, 1 mton ¢imento kapasitesi)

-Marmara bdlgesinde stratejik olarak konumlandiriimig, liman hizmeti kalitesiyle 6ne gikan 4 terminal
(Yalova, Yarimca, Aliaga, Ambarli — Akgansa Port)

- 25 -30 hazir beton tesisi
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Uretim Yeri

Istanbul {Biyikcekmece)

Fabrika ve Tesislerimizin Kapasiteleri

Cimento
2.528

Bin ton/vil
Klinker
1.943

Agrega

Terminal Isletim

Kapasitesi
Bin ton/yil
Isletim

Canakkale

5.500

4.450

Samsun (Ladik) 1.014 644 - -
Bursa - -

Tekirdad (Saray) - - 897 -
Yalova - - - 384
Tzmir (Aliada) - - B 225
Istanbul {Ambarli) - - - 745

Akgansa’nin 2023 Ocak-Mart dénemindeki toplam ihracati ise 455 bin ton oldu. Akgansa s6z konusu
ihracat rakamiyla 2023 yili ilk ceyrek doneminde sektdrde % 10 paya sahip olurken, sirketin baslica
ihracat pazarlar Kuzey Amerika ve Dogu Akdeniz Ulkeleri oldu.

Yatirnmlardaki Gelismeler & Tesvikler

v Sirket'in 31 Mart 2023 itibariyle; 6mrini tamamlamig lastikten yakit hazirlanmasina iligkin
olarak, 25.10.2021 tarih ve 528875 no.lu 18,6 milyon TL toplam yatinnm tutarli yatinm tegvik
belgesi bulunmaktadir.

v' 31 Mart 2023 itibariyle yatinm harcamalarinin toplami yaklagik 108 milyon TL olarak
gergeklesmistir.

Yatirimlar

v Canakkale ve Bliylikcekmece fabrikalarimizda ¢imento Gretiminde kullanilacak ugucu kiil icin
stoklama ve dozajlama sistemlerinin kurulumu tamamlanmis ve devreye girmistir.

v Glclendirme projelerimiz kapsaminda Canakkale fabrikamiz limani 1 ve 2 no'lu iskelemizin
glclendirme isleri devam etmektedir. Yine Canakkale fabrikamizda 16.000 ton kapasiteli bir
adet ¢cimento silomuzun giglendirme igleri devam etmektedir.

v Canakkale fabrikamiz 2023 yili icin dnemli bir gevre yatinmi olan 2.Klinker Uretim hatti
proses filtresi rehabilitasyon calismalari tamamlanmis olup, bu yatinmla baca emisyon
degerlerinde iyilesme ve enerji tasarrufu saglanmistir.

v Bitlin fabrikalarimizda ©mrini tamamlamig, verimliligini kaybetmis ekipmanlarin,
teknolojisi daha yeni ve verimli olanlarla degisimleri devam etmektedir.

v Biitlin fabrikalarimizda Isci Saglhigi ve Giivenligi ve Cevre yatinmlarimiz yine hiz kesmeden
devam etmektedir.

v Hazir beton yatinm projeleri kapsaminda tesislerde is saghgi ve giivenligi ve cevre ile ilgili
yeni yasal mevzuatlara ydnelik galismalar devam etmektedir.
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Devam Eden Onemli Ar-Ge Projeleri:

v' Cimento ve Beton Uretiminde Alternatif Mineral Katkilarin (Puzolanlarin) Kullaniminin ve
Diisiik Karbonlu / Disiik Klinkerli Uretim Teknolojilerinin Arastiriimasi

v Karbonsuzlastlfma Stratejisi Kapsaminda  Teknoloji Deéerlendirmesi,_ Alternatif
Teknolojilerin Onceliklendirilmesi ve Uygulanabilirliklerinin Arastiriimasi (KPMG Is Birligiyle)

v Ingaat Yikinti Atiklarinin Karbon Tutucu Malzeme Olarak Degerlendirilerek, Ileri Déniigiim
ile Cimento ve Beton Uretiminde Yeniden Kullaniminin Arastiriimasi

v Yakit Karisiminda Hidrojen ve Oksijen Kullanilabilirliginin Arastiriimasi

HEDEF 2020 2021 2022 2030 HEDEFI iLGiLl ONCELIKLI KONU
Yurt ici cimento satislan icerisinde klinker (%) B73 87 86 72
Uriin kalitesi ve glvenligi
Beton icerisinde klinker (kg) 2572 247 261 200
Yurt ici cimento satislan icerisinde dusuk CO.'ve sahip Grunler (%) 261 226 278 100
Surdurulebilic brunler
Beton satislan icerisinde katma degerli Grunler (%) 107 12 12,2 25
Dijital olguniuk skoru (%) - 52 52 70
Dijital donbsum
Uretim varliklar: icerisinde yapay zeka kapsami (%) - 25 52,2 a0
Dijital donusum projeleri ile elde edilen enerji tasarrufu (kWh/t cimento) - 11 1,79 47 Ar-Ge ve inovasyon
Yakit karsiminda alternatif yakit (kalorifik taban) (%) 176 1891 21,7 a5
Yakat karisiminda biyoktle (kalorifik taban) (%) B.S 6.7 91 12
Dongusel ekonomi ve atik yonetimi
Klinker icerisinde alternatif ham madde (%./t klinker) 33 449 586 15
Beton icerisinde geri donustirilmis agregalar (%/m? beton) [a] 092 ol 10
Calisan badglif skoru [%&) - - 45 75 Cahsan odakh kurum kiltird
Etik egitimi alan calisan (%] 38 100 100 100 Etik ve uyum
Cinsiyet cesitliligi (%) EB0. K:20 E:BO, K:20 E:80, K:20 E70, K:30 Firsat esitlifi, cesitliik ve kapsayciik
Yedekleme oram (%) 87 =15} 96 a0 Firsat esithifi, cesitliik ve kapsayciik
Yedeklerme hattindaki kadin orani (%) a3 a3 E 40 Firsat esithii. cesithlik ve kapsayciik
150 standardina sahip tedarikciler (%) 5 | 3 80
Sorumiu satin alma
Surdurilebilirlik odakh tedarikci denetimleri [Adet] o o o 150
Gonulluluk faaliyetler (saat) =l 1.080 825 520
Kurumsal sosyal sorumiuluk programiar (Adet) 2 1 a 5
Kurumsal sosyal sorumluluk programilarmn sosyal etki anabiz (%) 25 25 25 100 Paydaslarmizla deger yaratmak
Toplulukla iletisim etkinlikleri (Tesis saysi) o 1 IJ 8
Topluluk yatrmi (Gelir icerisinde %) 4 4 D.Eul- 4
Hedef tamarmland Hedefin gerisinde Gelisim devam ediyor
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’ AKCNS MALI GO

GORE DEGERLEME

BILANGO

Sirketin dénen varliklarni 1C23 déneminde bir dnceki doneme gore %115 artarak 4,6 milyar TL
seviyesine yiikselmistir. Ozellikle nakit varliklarin yillik bazdaki yillik %625'lik artigla 1.3 milyar TL'ye
ulastigi gériiliiyor. Isletme faaliyetlerinden sadlanan nakit akislarindaki artisla birlikte nakit ve nakit
benzeri kaleminde de ytiikselis yasanmistir. Ticari alacaklar ise yillik bazda %128 artis gostererek
1.9 milyar TL seviyesine ulasmistir. Ticari alacaklarin tahsil siresi triin niteligine ve misteri ile
yapllan stzlesmelere bagli olarak degismekte olup ortalama 46 giindiir.Stoklar ise yillik bazda %12
artarak 959 milyon TL seviyesine ulasti.

Duran varliklar 1C23 déneminde yillik bazda %103 artarak 3.7 Milyar TL seviyesine yukseldi. Duran
varlikla icinde finansal yatinmlar kaleminin yillik bazda %156 artarak 1.2 Milyar TL seviyesine
ylkselmesi etkili oldu. Finansal yatirnmlardaki artisi ise 6zellikle sirketin %8.98 istirak ettigi gcimsa
cimentonun deder artisindan kaynaklanmaktadir. Maddi duran varliklar 1C23 déneminde yillik
bazda %38 artisla 1.3 Milyar TL seviyesine ulasti. Yillk %725 artisla 794 milyon TL'ye ulasan
ertelenmis vergi varlidi ise duran varliklardaki artisi destekledi.

Sirketin kisa vadeli yukimlalikleri ise 1G23 déneminde yillk bazda %86 artisla 3.9 Milyar TL
seviyesine ylkseldi. Kisa vadeli borglanmalar yillik %62 artigla 1.9 milyar TL'ye ulasirken, bunun
1.8 milyar Tl'sini kisa vadeli banka kredileri olusturdu. Ticari borglar ise %98 atigla 1.6 milyar TL'ye
yukseldi. Ticari borglarin ortalama 6deme stiresi 45 - 60 glin arasindadir. Buna karsilik sirketin uzun
vadeli yukumlultkleri yillik %128 artis gdstermis ve 388 milyon tl seviyesinde gergeklesti.

1C23'de net borg bir dnceki ceyrede gore %81,6 artarak 701 milyon TL seviyesine yiikseldi. Fakat
buna karsilik Net Borg / VAFOK orani 0,3x seviyesinde sabit kaldi.

Sirketin 6zkaynaklar ise 1G23 doéneminde yillk bazda %138 artisla 4 Milyar TL seviyesine

yukselmistir.
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GORE DEGERLEME

ORAN ANALIzZi
Cari oran

Cari oran 1G22 doneminde 1.01 dederini alirken 1G23 déneminde 1.17 seviyesine yiikselmistir.
Sirketin kisa vadeli borclarindaki %62 artarken, sirketin donen varliklari %115 artis géstermistir.
Ozellikle nakit varliklarin yillik bazda isletme faaliyetleri kaynakli olarak %625 artis géstermesi
Sirketin likit varliklari ise bor¢ 6deme kapasitesi ylkseltmistir.

Aktif karlilik (ROA)

Aktif karlihk orani 1C22 ddneminde %11.84 seviyesindeyken, 1C23 dbnemi itibariyle %33.76'ye
yuselmistir. Sirketin .esas faaliyet gelirlerinin yani sira, varlklarin yeniden degerlenmesinden
kaynaklanan ertelenmis vergi geliri ve yatinm faaliyetlerinden gelirler net karini artirmistir.

Finansman gideri/ net satis

1G22’de 5.17 olan oran, 1G23 itibari ile 3.70 seviyesinde gerceklesmistir. Isletmenin finansman
ihtiyaclari sirketin ihracat potansiyeline paralel olarak kisa ve orta-uzun vadeli ihracat taahhatl,
Turk Lirasl ve doviz kredileriyle karsilanmaktadir. Bu dlgtide yillik bazda finansman giderleri yilli
bazda %76 artis gostermistir. Buna karsilik net satislardaki %145 blylme yakalanmistir. Sirketin
satiglari icin harcadigi finansman maliyeti azalmistir.

FD/DD

FD/DD 1G22'de 2.79x iken .C23 doneminde 3.70x seviyesinde yiikselmistir. Sirketin piyasa dederi
hisse senedi fiyatinin yillik bazda %254 artisiyla birlikte artis gostermistir. Buna karsilik net borcu
ise nakitlerdeki artigla birlikte %35 daralmistir.

FD/FAVOK

FD/FAVOK 1G22'de 9.62x iken 1G23 itibari ile 8.13x seviyesinde gerceklesmistir. Hisse senedi
fiyatindaki artis kaynakli sirketin firma dederi yillik bazda %217 artmistir. Buna karsilik FAVOK
yillik bazda %311 artig gdstermistir.

F/K

1G22 déneminde 9.44x olan F/K’si 1C23 doneminde 6.78x seviyesine gerilemistir. Sirketin yillik
bazda karliligini artismis olmasi ile birlikte hisse basina kari 122 dénemindeki 1.99'dan 1C23
doéneminde 10.91 seviyesine ylikselmistir. F/K ise artan karlilikla beraber hisse basina karin
yukselmesi nedeniyle 6.78 x seviyesine gerilemistir.
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PD/DD

PDD/DD orani 1G22’ 2.14x iken 1G23 ddéneminde 3.54x seviyesine ylkselmistir. Sirketin hisse
senedi fiyatindaki ylkselis ile birlikte piyasa degerinde ki %217'lik artis PD/DD oraninda yiikselise
neden olmustur.

PD/Net satis

PD/net satiglar 1G22 ddénemin 1.01x iken 1.32x seviyesine ylkselmistir. Net satislar %115 artis
gosterirken Piyasa dederi yillik bazda %217 artis gostermistir.

NET borg /FAVOK

Sirketin net borg /FAVOK orani 1¢22'de 2.3x iken 1G23 déneminde 0.38x seviyesine gerilemigtir.
Oncelikle sirketin net borcu nakitlerinde yasanan artis ile birlikte yillik bazda %35 daralarak 701
milyon TL seviyesine gerilemistir.

Diger taraftan sirketin net borcu 4G22 doneminde 366 mn TL iken, isletme sermayesindeki artisla
701 mn TL seviyesine cikarken, Net Borg / FAVOK ise 0,4x seviyesinde sabit kalmistir.
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AKCNS MALI GO

GORE DEGERLEME

BENZER SIRKET CARPANLARINA GORE DEGERLEME

Akgansa'yl Borsa Istanbul ‘da islem goren benzer sirketler ile karsilagtirilirken, Cimento ve Beton
sektoriindeki sirketlerin ortalama carpanlarini, ug degerler harig tutularak ulastigimiz deger

93,44 TL ve tavsiyemiz TUT yoniinde olmaktadir.

Firma Degeri /

Firma Degeri /

Firma Degeri /

Piyasa Degeri /

Defter Degeri
ORTALAMA 4,51
AKCNS 3,71
FIYAT 90,81

Firma Degeri / Defter Degeri
Firma Degeri / FAVOK

Firma Degeri / Net Satis
Fiyat Kazang

Piyasa Degeri / FAVOK

PD / DD

PD / Esas Faaliyet Kari
Piyasa Degeri / Net Satis

n / alcapital m / alcapital , / alcapitalmenkul / alcapitalmenkul

FAVOK Net Satis Fiyat/ Kazang  PD/DD
9,02 1,87 9,23 4,14
8,13 1,39 6,78 3,54

82,53 100,86 100,71 86,65

90,81
82,53
100,86
100,71
71,44
86,65
118,20
96,35

ORTALAMA FIYAT 93,44

www.alcapital.com.tr

FAVOK PD / Net Satig
7,48 172
7,75 1,32
71,44 96,35

/ alcapitalmenkuldegerler
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Teknik Goriiniim

MESIAKCHS [GUN | TL | LOG |KHN|5UD [SYMITHMP|w W

Hissede de uzun vadeli Yiikselis trendlerinin etkisini stirdirdiglini goriyoruz.

Kisa ve Orta vadeli gostergelerin pozitif yoniinde olmasi ve 6nemli ortalamalarin da Uzerinde yasanan
yikselis egilimi listede tarihi zirvenin test edilme olasiigini arttiriyor.

ilk direng noktasi olarak gordiigiimiiz 85.70 seviyesi yakindan takip edilmeli.

Bu dirence yaklasan hareketlerde kisa vadeli kar satiglari goriilse de orta vade acisindan pozitif seyrin
devami beklenebilir.

85.70 seviyesinin kirilma potansiyelini gliclii buldugumuz hissede 85.70 direncin gegirmesiyle beraber ilk
etapta 99.10 seviyesini kisa vadeli Ust direng noktasi olarak hedeflenebilir.

Uzun vadeli Trend direnci konumunda olan 110 seviyesi ise orta vadede 6nemli direng olarak takip edilebilir.
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Bilanco Analiz (Mio TL)

2022/03 2023/03

Nakit ve Benzerleri

Aktifler
Toplam Borclar
Net Borg

Ozkaynaklar

192.68 1,395.54 624
3,999.10 8,381.52 110
2,315.11 4.374.65 89
1,086.36 701.41 -35
1,684.00 4,006.87 138

Ceyreksel Gelir Tablosu Analizi (Mio TL)

2022/03 2022 2023/03 Yillik %
Net Satislar 1,240.08 3,028.55 3,042.07 145
Satislarin Maliyeti 1,070.10 2,526.52 2,342.20 119
Brut Kar/Zarar 169.98 502.02 699.87 312
Finansman Giderleri 64.12 105.66 112.68 76
MNet Dénem Kari/Zarari 103.15 361.45 67217 552
FAVOK 157.14 407.95 646.11 311
Oran Analizi
2022/03 2023/03 Fark (bps)
Brut Kar Marji 13.71 23.01 9.30
Favak Marji 12.67 21.24 8.57
Net Kar Marji 8.32 2210 13.78
Net Kar / Brut Kar % 60.68 96.04 35.36
Ozsermaye % 4717 137.94 90.77
Net Kar % 314.85 551.67 236.82
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*Tiim veriler Stockey ve Sirket’'in sunumundan alinarak derlenmistir.

GEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi 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 sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boéliimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir 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 gériis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

M.BAKT ATILAL....c..connemnnnns G.M. Y.
DUYGU YILMAZ ......cooeese. Uzman
GOKSEL TEKINER............ Teknik Analiz Miidiir

Saglikli, bol kazanch giinler diler
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