Bizi Takip Ed in X & alcapital.com.tr 0212 371 180

Armada Gida ’
1C26 Toplanti Notu ve Mali Gorunum

ARMGD Armada Gida gelisim sirecini  incelendiginde,
Tavsiye - faaliyetlerine 1993 yilinda kurulus ile basladigi ve 1999
Son Fiyat: 163,70 yill ithalat, ihracat operasyonlarinin baslatiimasiyla,
Hedef Fiyat: - uluslararasi ticarete acildigi gorilmektedir.
Getiri Potansiyeli: "#DEGER!

2003 yihinda Mersin’de kurulan ilk antrepolar ile lojistik

Piy. Degeri: 43.214 ve depolama altyapisi guglendirilmis ve 2012 yilinda
Firma Dedgeri: 48.806 devreye alinan yeni Uretim tesisleri ile islemin kapasitesi
Halka Agiklik Orani: 17,8% artinimisti,. 2017 yihinda organik bakliyat Gretimi
HAPD: 7.683,7 baslatilmis Armada-2 tesisin faaliyete gecmesiyle birlikte
Yillik Ort. Hacim: 148,6 katma degerli Gretimde genisleme saglanmistir.
Hisse Perf. Ay 6 Ay vil 2023 vyilinda gerceklestirilen halka arz ile protein
TL 26,4% 149,5% 132,7% ayristirma ve ekstrlizyon yatirrmlarini da tamamlamis,
USD 241% 1302% 115,9% 2024 ile birlikte s6zlesmeli tarim ekosistemi kurulmus
Relatif  253% 954%  80,8% ve ayrica yenilenebilir enerji yatinmlari kapsaminda GES

projeleri baslatiimis.

e XU100  Getiri Performans 2025 yilhinda Talya Foods'un %75 hissesini satin
i alinmasiyla Griin portfoyli daha yliksek katma degerli
gida segmentlere genisletilmistir.
400,0%
Armada Gida 3 Uretim tesisi ve 11 Uretim hatti ile
500,0% faaliyet gostermekte, 725.400 ton Uretim kapasitesi ve
118.665 ton depolama kapasitesi ile operasyonlarini
i ylrttmekte, kiresel ticaret agi 90 (lkeye ihracat, 26
e ulkeden ithalat faaliyetleri ile genis bir cografyaya

yaymaktadir; operasyonel bulydklik acisindan satis
hacminde de son vyillarda gucli bir blylime
07/2025 10/2025 01/2026 04/2026 gerceklesmis olup 2025 vyilinda toplam satis tonaj
507.303 ton seviyesine ulasmistir.

0,0%

Uriin portfdyiinde; katma dederli iretim payinin
artinlmasi stratejik éncelikleri arasinda yer aliyor, Uretim

ITL] 20 20 D' altyapisi U¢ ana tesisinin_ Uzerinden sekilleniyor; o
Armada-1 merkez fabrika 38.000 m2 alanda, ginlik

Brat Kar [mn TL] Bl sl 0 2.200 ton Urlin isleme kapasitesi ile faaliyet gosteriyor

F;&gﬁ(’;‘;:n’vﬁ]’j' 19:;’/; 21;9;/; 21;’91; ve ayrica 80.000 ton depolama kapasitesi ile de ana

FAVOK Marii 15.1% 13.4%  12.0% uretim merkezi konumundadir,

Net Kar [mn TL] 577 248 132,9%

Net Kar Marji 17,9% 8,8% 102,3% Armada-2 organik uretim tesisi 10.000 m2 alanda,
Ozsermaye [mn TL] 7.119 4.704  51,4% gunlik 579 ton isleme, 9.000 ton depolama
Aktifler [mn TL] 16.886 10.885  55,1% kapasitesiyle organik drin segmentinde faaliyet

ROE™ S Sl gostermektedir.

ROA* 7,3% 11,1%

* Oranlar yillik olarak verilmistir.

Armada-3 89.000 m2 alan icinde, gunlik 4.800 ton
isleme ve 182.000 ton depolama kapasitesiyle devreye
girdiginde Uretimde oOnemli bir sigrama yaratmasi
beklenmektedir.
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Armada Gida, 1C26 doneminde hem operasyonel 6lcek hem finansal performans tarafinda biylmesini strdUrlrken,
Ozellikle kapasite artisi, ihracat agi ve katma degerli Uretim yatirimlariyla uzun vadeli biiylime hikayesini gliclendirmeye
devam eden bir gériinim ortaya koymustur.

1C26 déneminde 3,23 milyar TL ciro, 613 milyon TL briit kir, 579 milyon TL FAVOK ve 576 milyon TL net kar
aciklamistir. Ozellikle net kér ve FAVOK tarafindaki giiclii artis dikkat cekmektedir. Ciro yillik bazda %15,1 artarken satis
tonajinin %92 gibi cok daha yiliksek bir oranda artarak 80,2 bin tondan yaklasik 154 bin tona yikselmesi, blylimenin
temel kaynaginin hacim artisi oldugunu gostermektedir. Bu durum sirketin hem ihracat tarafinda hem Uretim
kapasitesi kullaniminda ciddi bir ivme yakaladigini ortaya koyarken, ayni zamanda birim satis fiyatlar ve Urlin karmasi
tarafinda baski yasandigina isaret etmektedir. Clinki tonajdaki cok glcli artisa ragmen ciro blylmesi daha sinirli
kalmig, brit kar ise yillik neredeyse yatay gerceklesmistir. Brit kar marji gecen yilin ayni donemindeki %21,9
seviyesinden %19,0'a gerilemistir. Bu gerileme ilk bakista olumsuz gdriinse de, sirketin agresif kapasite kullanimina
yonelmesi ve biiyiime doneminde hacim odakli ilerlemesi nedeniyledir. Ozellikle yeni yatirimlarin heniiz tam kapasite
devreye girmedigi bir dénemde hacim artisiyla pazar pay! kazanilmasi, orta vadede daha guiclii operasyonel kaldirag
yaratabilir.

FAVOK yillik bazda %39 artigla 416 m|Iyon TL'den 579 milyon TLye yiikselirken FAVOK marji da %14,8'den %17,9'a
clkmistir. Briit marj gerilemesine ramen FAVOK marjindaki iyilesme oldukca énemli bir detaydir. Clinkii bu durum
faaliyet giderlerini daha kontrolli yonettigini, 6lcek ekonomisinden faydalanmaya basladigini ve operasyonel verimlilik
tarafinda olumlu bir kaldirag yakaladigini géstermektedir.

Satis tonajindaki sert artis sayesinde sabit giderlerin daha yiksek hacme yayilmasi, kapasite kullanimindaki artis,
operasyonel sireclerin optimize edilmesi ve ihracat 6lceginin blylimesi faaliyet karliigini desteklemis goriinmektedir.
Ozellikle Armada’nin Uretim ve depolama altyapisina yaptigi yatinmlarin etkisi burada daha net hissedilmeye
baslanmaktadir. Sirketin 725 bin ton/yil Uretim kapasitesi, 118 bin ton Uzerinde depolama kapasitesi, 3 ayn Uretim
tesisine sahip olmasi, yiksek hacimlerde operasyon yonetebilmesini saglamakta; bu da operasyonel kaldirac acisindan
onemli avantaj yaratmaktadir. FAVOK marjindaki toparlanma yalnizca ticaret yapan bir yapidan daha entegre ve
operasyonel olarak verimli Uretici yapisina gegmeye basladigini géstermesi acisindan da énemlidir.

153.997 Ton Satis
' 613.1 Mn EX¥A ] 578,7Mn
./‘ Brit Kar Net Kar FAVOK

Bl Erit Kar Bl Eriit Marj
P Net Kar P ret Marj
FAVOK FAVOK Marji
19,0%

17,8% 17.9%

613,1

576,2 578,7
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Net kar tarafindaki gérinim ise operasyonel performansa kiyasla cok daha gliclidir. Sirketin net kan yillik bazda
%131 artarak 249 milyon TL'den 576 milyon TLye, net kar marji ise %8,9'dan %17,8'e cikmistir. Net kar buylmesinin
FAVOK bilyiimesinden daha giiclii gerceklesmesi, operasyonel iyilesme yaninda operasyon disi kalemlerin de katki
saglamis olabilecegini gostermekte.

Gelir dagilimina bakildiginda agirlikh olarak konvansiyonel (iriin segmentinde faaliyet gosterdigini géormekteyiz. 1C26
doneminde toplam satis tonajinin yaklasik %89,7’si konvansiyonel Urlinlerden, %10,3'U organik Grinlerden olugsmustur.
Bu dagilim, sirketin hala hacim bazli geleneksel iiriin segmentine bagimh oldugunu gostermektedir. Ancak sirketin son
yillardaki yatinm stratejisi incelendiginde organik, fonksiyonel, katma degerli Urlinlere gegisin hizlandirimaya calsildigi
anlasilmaktadir. Ozellikle protein ayristirma, ekstriizyon, un ve katma dederli bakliyat uriinleri gibi alanlara yapilan
yatirimlar orta vadede marj yapisini olumlu etkileyebilir.

Sirketin Talya Foods'un %75’ini satin almasi da bu stratejinin énemli bir parcasi olarak gdrilmekte. Talya Foods’un
saglikl Urlinler, organik Urlinler ve fonksiyonel gida segmentinde faaliyet gostermesi, Armada’nin emtia bazl bakliyat
ticareti yapan bir yapidan daha yliksek marjli markal ve katma degerli Griin segmentine gecisini hizlandirabilir. Bu
donlsim, uzun vadede sirketin briit marj yapisini destekleyebilecek en édnemli stratejik basliklardan biri olarak 6ne
cikmaktadir.

Bl zo0z25/3A
P zo0z8/30

576,2

(TL) 2025/3A 2026/3A  Degisim (%) 3.9
Hasilat 2.804.383.953 3.228.233.357 15,1% 2.8
Briit Kar 613.137.578 613.127.952 0,0% 6131 613.1
Briit Kar Marji 21,9% 19,0% 578,7
Net Kar 249 247 442 576.150.738 131,2% 249,2
Net Kar Mariji 8,9% 17,8% 416,5
FAVOK 416.451.014 578.714 067 30,0%
FAVOK Marji 14 8% 17.9%
Satis Tonaji (ton) 80.225 153.997 92,0%

Ciro (MrTL) Brit Kar (Mn TL) Net Kar (Mn TL) FAVOK (Mn TL)

Cografi dagilim tarafinda sirketin gicli ihracat agi dikkat cekmektedir. Satislarin %66,3'G yurt disi pazarlardan gelirken
toplam ihracat geliri 44,8 milyon USD seviyesine ulasmistir. Armada’nin 90 Ulkeye ihracat yapan bir yapiya sahip olmasi
onemli bir rekabet avantaji yaratmaktadir.

Ozellikle Avrupa’nin toplam satis tonajinda %52,9 payi, sirketin gelismis pazarlarda giiclii misteri iliskilerine sahip
oldugunu gostermektedir. Avrupa disinda Ortadogu, Avrasya ve Asya gibi pazarlarda da varlik bulunmasi cografi
cesitlilik acisindan olumlu bir unsurdur.

Bununla birlikte yiksek ihracat payi sirketi déviz bazl gelir acisindan desteklese de ayni zamanda global emtia fiyatlari,
kur oynakligi ve uluslararasi rekabet gibi dissal risklere de acik hale getirmektedir. Ozellikle bakliyat ve tarimsal emtia
sektorinde fiyatlama glici sinirli oldugu icin sirketin marijlan global fiyat hareketlerinden dogrudan etkilenebilmektedir.
Bu nedenle yliksek ihracat payi tek basina tamamen pozitif okunmamali; kur, emtia volatilitesine duyarllik da dikkate
alinmalidur.
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Toplam 154 bin tonluk satisin yaklasik %89,7'si konvansiyonel Urlinlerden olusurken organik drilinlerin payi yalnizca
%10,3 seviyesinde. Bu durum sirketin hala hacim bazli calisan, 6lcek ekonomisine dayali geleneksel bakliyat ticareti ve
isleme modelinin baskin oldugunu gdésteriyor. Bu yapi ciro liretme kapasitesi acisindan gicli olsa da marj tarafinda
baski yaratabiliyor. Zaten tonajin %92 artmasina ragmen briit karin yatay kalmasi ve briit marjin gerilemesi de bunu
destekliyor. Clinkli konvansiyonel Urlinlerde rekabet daha ylksek ve fiyatlama gilici daha sinirli oluyor. Sirkette bunun
farkinda ve stratejik yatinmlarini organik, protein ayristirma, ekstriizyon ve katma degerli Urinlere yonlendirmesi. Yani
mevcut yapi disik marjli hacim odakl calisiyor olsa da sirket orta vadede Uriin karmasini daha yiksek katma degerli
segmente cevirmeye calisiyor. Talya Foods satin alimi ve Armada-3 yatinmi da tam olarak bu déniisimln parcasi.

Toplam satis tonajinin %66,3'UG yurt disina yapillmis durumda. Bu oldukga 6nemli ¢linkl sirketin Olgek biylmesini
biuyiik 6lclide ihracat siiriikliyor. Ozellikle Tiirkiye'deki talep kosullar, enflasyon ve tiiketim baskisi diisiinildigiinde
ihracat agirlikh yapi sirket acisindan énemli avantaj sagliyor. Ayrica doviz bazli gelir yaratiimasi finansal acidan da yine
olumlu clinki sirketin bor¢ yapisinda USD agirhigi yiksek. Bu nedenle ihracat gelirleri dogal hedge mekanizmasi
yaratiyor.

Satis Tonaji (2026/3A)

10,3%

2026/3A (Ton) 2026/3A (Ton)

Konvansiyonel 138.207.6 "r’urtit;.i 51.964,7

Organik 15.788,9 Yurt Dist 102.031,8

Toplam 153.996.5 Toplam 153.996.5
Bl Konvansiyonel Organik Yurtici [ Yurt Disa

Satis Gelirlerinin Bolgesel Dagilimi (2026/3A)

% 52,9

% 33,7
9% 9,9
%% 2.3 Qp 1.2
- = - %00 %0,0

Avrupa Yurtigi Ortadogu Avrasya  Asya Diger Afrika

Bblgesel dagiim tarafinda Avrupa’nin %52,9 ile acik ara en blylik pazar olmasi oldukca 6nemli. Clinkii Avrupa pazari
kalite standartlarinin yliksek oldugu, giris bariyerlerinin daha zor oldugu ve sirdirilebilir tedarik iliskilerinin 6nem
tasidigi bir bolge.

Ayrica Avrupa tarafinda organik ve katma degerli Grlin talebinin daha yiksek olmasi, uzun vadede marj iyilesmesi
potansiyeli agisindan da onemli. Ortadogu’nun %9,9 pay! da bakliyat tiiketim aliskanliklari nedeniyle dogal bir pazar
olusturuyor. Buna karsilik Avrasya ve Asya tarafindaki paylarin disik kalmasi sirketin cografi cesitlilik acisindan halen
blyidme alani oldugunu gdésteriyor.

Yurt ici tarafin %33,7 paya sahip olmasi sirketin i¢c pazarda da gliclii kaldigini gosteriyor ancak biyimenin ana motoru
net sekilde ihracat tarafi olmus.

Armada su an “yiksek hacim + ihracat odakh” biylyor. Sirketin asil kritik dondsimi organik ve katma degerli
urinlerin toplam mix icindeki payini artirabilirse baslayacak. Eger Armada-3 yatinmi ve Talya Foods entegrasyonu
basarili olursa, 6nimizdeki yillarda yalnizca tonaj blyiten degil ayni zamanda birim karlihgi artiran bir yapiya gegebilir.
Su anki finansallarda ise hacim buyimesi cok glcli olsa da marj donidsiimi henlz tam anlamiyla gerceklesmis degil
diyebiliriz.
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Bilanco tarafinda sirketin blyimeye ragmen finansal yapisini korumayi basardigi gortlmektedir. Nakit ve nakit
benzerleri ile finansal yatinmlan 1,84 milyar TL'den 2,41 milyar TLye ylkselmesi likidite tarafinda giclendigini
gostermekte. Ticari alacaklarin %28 gerilemesi de isletme sermayesi yonetimi acisindan olumlu sinyal vermekte.

Sirket daha yiiksek hacimde satis yapmasina ragmen alacaklarini azaltabilmis, bu da tahsilat performansinin iyilestigine
isaret etmektedir. Buna karsilik stoklarin 6,55 milyar TL gibi oldukca ylksek seviyelerde kalmaya devam etmesi dikkat
cekmektedir. Tarimsal emtia sektoriinde stok tasimak operasyonel olarak normal olsa da, yuksek stok seviyesi sirketi
fiyat dalgalanmalarina ve isletme sermayesi baskisina acik birakabilir. Ozellikle emtia fiyatlarinin geriledigi dénemlerde
stok degerleme riski olusabilir. Ancak sirketin genis depolama kapasitesi ve global tedarik agi distntldiginde bu stok
yapisinin operasyonel 6lcekle baglantili oldugu unutulmamalidir.

Finansal borg¢ tarafinda sirket yatinm doéneminin etkilerini tasimaya devam etmektedir. Toplam finansal borg yaklasik 8
milyar TL seviyesinde bulunurken, borclarin dnemli kismi kisa vadeli yapidadir. Bununla birlikte net borcun 6,27 milyar
TL'den 5,59 milyar TL'ye gerilemesi ve net bor¢/FAVOK oraninin 3,59x’ten 2,93x’e diismesi onemli bir iyilesmeye isaret
etmektedir. Bu oran halen tamamen diistik kabul edilmese de, yatinm siireci devam eden bir sirket icin yonetilebilir
seviyelerde degerlendirilebilir.

Bor¢ yapisinda en dikkat cekici nokta ise USD agirhginin yliksek olmasidir. Finansal borglarin %83’liniin USD cinsi
olmasi kur riski yaratmaktadir. Ancak sirketin ihracat gelirlerinin de yiiksek olmasi dogal bir hedge mekanizmasi
saglamaktadr.

Ayrica USD finansman maliyetleri TL faizlerine kiyasla daha disik olmasi finansman maliyetini kontrol altinda
tutmasina yardimc olmakta. TL faiz maliyetinin %20 seviyesinde olmasi dislinildigiinde, sirketin ddviz finansmanina
ybnelmesi maliyet avantaji acisindan rasyonel gérinmektedir.

Bilango (TL) 2025/12A 2026/3A Dedisim (%)
Nakit & Nakit Benz. + Finansal Yatinnmlar 1.837.448.347 2.413.289.652 31,3%
Ticari Alacaklar 1.698.083.804 1.215.223.391 -28,4%
Stoklar 6.560.121.143 6.550.460.450 -0,1%
Maddi Duran Varhiklar 5.202.644.994 5.629.434.092 8.2%
K.V. Finansal Borglar 6.503.228.856 6.512.285.161 0.1%
U.V. Finansal Borglar 1.502.236.943 1.592.991.814 -5, 7%
Ticari Borglar 682.234.309 845.792.424 24 0%
Ozkaynaklar 6.611.024 268 7.121.955.693 7.1%
Ozkaynak/Aktif 40,7% 42,2%

Toplam Varhklar 16.228.852.006 16.885.774.417 4.0%
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Armada’nin yatinm tarafindaki agresif blyime stratejisi finansallarin en 6nemli hikayelerinden biri olmaya devam
etmektedir. Armada-3 yatinmi 1C26 itibariyla %75 tamamlanma seviyesine ulasmis durumda. Toplam 44 milyon USD
buyukliginde yatirrm 33 milyon USD’lik kismi gerceklestirilmistir. Armada-3 tesisinin devreye girmesiyle birlikte sirketin
glnlik isleme kapasitesi ve depolama kapasitesi ciddi sekilde artacaktir.

Ozellikle protein ayristirma ve ekstriizyon gibi yiiksek katma dederli Uretim alanlan sirketin Griin gamini déniistiirme
potansiyeli tasimaktadir. Bunun yaninda GES yatirimlari enerji maliyetlerinin optimize edilmesi ve surdurtlebilirlik
acisindan 6nemli bir katki saglayabilir.

2028 hedefleri arasinda %17 FAVOK mariji ile siirdiiriilebilir biiyiime hedefi bulunmakta. 1C26’da FAVOK marji %17,9
seviyesine ulasmis olmasi kisa vadede bu hedefe yaklasildigini gostermektedir. Ancak marjin sirdirilebilir olup
olmadigi yeni yatinmlarin kapasite kullanimina, katma degerli Uriin satislarinin payina ve global emtia fiyatlarinin
seyrine bagl olacaktir.

Oniimiizdeki déneme iliskin en dénemli basliklardan biri de Armada-4 yatinm plani. Armada yeni katma degerli (iriin
isleme tesisi icin 110 milyon USD tutarinda uzun vadeli sendikasyon kredisi 6n onayi aldigini aciklamisti. Bu yatirnm
uzun vadede biylme potansiyeli yaratabilecek énemli bir adim olsa da, ayni zamanda sirketin yatinrm dénguslinin
devam edecegini ve borgluluk baskisinin tamamen ortadan kalkmayacagini gostermektedir. Dolayisiyla Armada’nin
ontimizdeki dénemde en kritik konusu, yatinmlarin ne hizda gelir yaratmaya baslayacagi ve yliksek kapasitenin ne
Olciide verimli kullanilacagi olacaktir.

Genel degerlendirmede Armada Gida’nin 1C26 sonuclari operasyonel bliyiime agisindan giclii, marj yapisi acgisindan
dengeli, bilango tarafinda ise kontrolli ancak dikkatle izlenmesi gereken bir goriinim ortaya koymaktadir. Sirketin en
guclu taraflari; yiksek ihracat kapasitesi, genis musteri agi, 6lcek ekonomisi, gicli Uretim altyapisi, katma degerli
trlinlere gegis stratejisi, stirdirdlebilirlik yatinmlari ve operasyonel verimlilik potansiyelidir. Sirketin uzun vadeli hikayesi
glclii goriinmekle, bu hikayenin finansallara kalici sekilde yansimasi icin yeni yatirimlarin yiksek marijli Uretime
dontsmesi ve hacim biyidmesinin daha saglkh fiyatlama gliclyle desteklenmesi kritik olacaktir.
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalan
Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapams  Destek Noktalari Pivot Direng Noktalarn
Gostergeler : . .
Deger Karar Deder Karar Deger Karar Yontemi Fiyalhk ps1  Ds2 Ds3 Noktasi Dr3 Dr2 Dr1
Stochastic 05,21 Al 76.38 AL 87.64 AL Klasik 163.70 145.70 15090 15730 162.50 168.90 17410 180.50
RSI 75.74 Al 7544 | Al 7316 Al Camarilla - 16051 16157 162.64 162.50 16476 |165.83 160H.89
WilliamsZaR. -8.44 AL -7.02 AL -2.93 NOTR Fibonacci - 150,90 155.33 158.07 162.50 16693 169.67 17410
Momentum 12496 AL 20210 AL 48924 AL Demarks’s - - - 15410 162.50 165.70 = =
MACD 611 AL 7123 AL 4736 AL
ADX 28.25 AL 41.47 AL 3496 AL
CCl 204.98 NOTR 156.25 NOTR 150.41 NOTR

Ultimate Oscillator 76.48 NOTR 63.42 NOTR 71.68 NOTR
ROC 2496 NOTR 102.10 NOTR  341.24 NOTR
Hareketli Ortalama 143.73 NOTR 129.04 NOTR  100.34 NOTR

Al Sayisi 6 6 5
Sat Sayisi 0 0 0
Notr Sayisi 4 4 5
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim 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 tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar
dourmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler
A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi
bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§erler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tum goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler A.S. Arastirma Bélumi’ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§Jistirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.
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Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikci
dijital c¢cozumleriyle yatirim yapmaya bugun baslayin.
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