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CW ENERJI 1C26 Mali ve Genel Goriinim

Al
05/05/2026
CW Enerji 1C26 dbéneminde , operasyonel blylme sergileyen yapidan
CWENE ziyade, ayni anda yuksek o6lcekli yatinm doénglsine girmis, gelir tablosu
Tavsiye ile bilango arasinda ciddi etkilesimler olustugu ve karllik ile nakit Giretim
Son Fiyat: 35,80 arasinda da belirgin ayrismalar basladigi evreye gectigini gdstermektedir.
Hedef Fiyat: -
Getiri Potansiyeli: “#DEGER! CW Enerji'nin hasilati 1C26 dénemde yillik bazda %31,3 artarak 4,32
| milyar TL'ye ulasmis ve biiylimenin kaynagi detayl incelendiginde saglikli
Piy. Degeri: IO kompozisyona sahip oldugu goériilmektedir. Gelir kinimina bakildiginda
Firma Degeri: G proje gelirleri toplam icinde payr %57'den %49'a gerilerken inverter
Halka Aciklik Orant: 3>,7% satislari 64 milyon Tlden 283 milyon TL vyilkseldi, diger satis
HAPD: 13.767,8 kalemlerinin giicli biliylime sergiledigi ve bunun sonucunda gelir
Yillik Ort. Hacim: 673,2 karmasinin degistigi anlasilmaktadir.
Bu degisim dogrudan hacim artigi, Griin gesitliligine isaret etmekte olup
10, 5% .= oo a_r_t|I_<_ sad_eceu panel uret_!p__safelj _Yap_l_dan cikip genis kapsamli enerji
UsD 18.0% MG ¢ozumleri saglayicisina déntstligini gostermektedir.
Relatif 7,6%  9,2% 0,1% . y
Yurtdigi satislar toplam icinde paylr %2 seviyesinden %11,6 olmasinin
bliyimenin 6nemli kismi cografi genisleme, yeni pazar penetrasyonu
kaynakli oldugunu gostermektedir.
— CWENE  — XUI00  Getiri Performans Ciro buylimesi (i ana bilesenden olusuyor:
3000% Birincisi inverter, ekipman satiglarindaki gugli hacim artigi,
ikincisi Urlin karmasinin daha yliksek katma degerli alanlara kaymasi,
3500% tglinctist ise sinirll dlclide fiyat ve kur etkisi; bu ciro kalitesinin ylksek
oldugunu, sirdirilebilir blyime icin  olumlu sinyal verdigini
200% gostermektedir.
1500% ' Sirketin Uretim altyapisi: 1,8 GW panel lretim kapasitesi 1,2 GW hiicre
AN Uretim kapasitesi olan (ilk faz) seviyesine ulasmisti. Bu vyapi,
000% A Turkiye'deki az sayida tam entegre gunes teknolojisi Ureticilerden biri
haline getirmekte.
50,0%
W s HLze Hy0ze Hiicre Uretim Tesisi (En Kritik Yatirim): 7,21 milyar TL tesvikli yatirim,
1,2 GW ile ilk faz devreye alindi (Haziran 2025) 1,85 milyar TL uzun
vadeli yatinm kredisi kullanildi. Hedef: 5 GW kapasite (HIT-30 programi).
o T— s 20%6/03 Degisim Bu yatinm sirketi panel montajcisindan teknoloji Ureticisi konumuna tasir,
Net Satislar [mn TL] 20 e 513%  uzun vadede EBITDA marjini artirabilecek en 6nemli unsurdur.
Briit Kar [mn TL] 740 1.092 47,5%
Briit Kar Marjl 22,5% 25,3% 12,3% Aliminyum Cerceve Tesisi: 554 milyon TL tesvik ve aylik 1.000 ton
FAFZ(\J/ngLIJ 1969?;5 229;3 ﬁfi kapasite Uretiminin %80'i ise i¢ tliketim. Maliyet dlslsl ile ithalatta
Net Kor Imn 100 = S38 sss%  badimliigi azalmasina imkan saglar.
Net Kar Marji 11,3% 17,1% 51,4%
j;f;lf:r’?’fnen[;’g LD s e ig;j Enerji Depolama (Battery) tarafi: yillk 62.640 adet tretim kapasitesi ile
ROE* 8,0% 19,7% enerji depolama trendine erken giris. Bu segment gelecekte panel
*ggJialkar yillik olarak verilmistir % = Sat|§|ndan daha YUksek marj potanSiyeli taslmaktadlr.
Sirket Almanya’da 32 MW aktif GES 1.700 MW gelistirme asamasinda
proje haklar elde etmis. Avrupa enerji donlsimine dogrudan girigle,
sirketi sadece uretici degil global proje gelistirici yapar. CW Enerji, ODTU
GUNAM ile is birli§i yiritmekte, yeni nesil hiicre teknolojilerine yatirm
yapmaktadir. Ayrica 48 tescilli marka ile yeni teknolojik tGriin markalari
bulunmaktadir. Bu durum, teknoloji odakli konumlanmak istedigini
gosterir.
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CW Eneriji'nin 1C26 finansallari, klasik anlamda sadece “ciro bliylimesi” degil, trlin karmasi, ihracat acilimi, dikey entegrasyon,
yatinm dénemi borclulugu ve enflasyon muhasebesi etkilerinin birlikte okunmasi gereken tablo sunuyor. Hasilati 1C26'da yilhk
%31,3 artarak 4,32 milyar TL'ye ylkselirken, ayni donemde satis hacmi MW bazinda %13,1, Uretim %19,7 blylimus; bu da
ciro artisinin yalnizca hacimden degil de, riin karmasi, fiyatlama, proje teslimleri ve 6zellikle ihracat tarafindaki genislemeden
beslendigini gostermektedir.

Yurt digi satiglarin 65,5 milyon TL'den 499,5 milyon TL'ye ¢ikmasi ve toplam ciro icindeki payin %2,0’den %11,6'ya ylkselmesi,
bliylmenin en édnemli kalite gostergelerinden biri; ¢linkd ihracat, hem kur bazli gelir yaratma kapasitesini artiriyor hem sirketin
yalnizca i¢ pazar lisanssiz GES ddnglisiine bagimliigini azaltmaktadir. Buna karsilik ciro kompozisyonunda proje satislarinin payi
%57'den %49'a gerilerken, inverter satislan %341, diger satislar ise %141 artmistir; bu durum, panel ve EPC odakl yapidan
daha genis Griin/hizmet karmasina gectigini, EVA, batarya, GES gelirleri, teknik servis ve miihendislik gibi tamamlayici gelirlerin
ciroyu desteklemeye basladigini gdstermekte.

Karlilik tarafina baktigimizda, ciro biiylimesinden daha giicli. Briit kar %47,5 artarak 1,09 milyar TL'ye cikmis, brit kar marij
%22,49'dan %25,27'ye ylkselmistir. Bu iyilesme ise, satislarin maliyetinin ciroya oraninin %77,5'ten %74,7'ye gerilemesinden
kaynaklanmaktadir. Buradaki temel neden, sirketin acikladigi (izere entegre (iretim yapisinin ve 6lcek ekonomisinin maliyetleri
asagl cekmesidir; aliminyum cerceve, EVA, hiicre Uretimi ve batarya/depolama gibi yatinmlar yalnizca stratejik yatirm degil,
ayni zamanda brit marj savunmasi aracidir. Ancak bu marj artisinin tamamen stirdirlebilir oldugunu sdylemek icin erken
cunkil glines paneli sektériinde global fiyat baskisi, Cin kaynakli kapasite fazlasi, hammadde fiyatlan ve i¢c pazardaki rekabet
marjlari dénemsel olarak oynatabilir. Yine de 1C26 6zelinde sirket, maliyet artisini satis fiyatlarina ve Grlin karmasina kiyasla
daha iyi yonetmistir.

FAVOK tarafinda tablo daha da giiclii. FAVOK %44,6 artisla 949,0 milyon TLye yiikselmis, FAVOK marjl %19,94'ten %21,95'e
cikmistir. Bu artis, briit marj iyilesmesinin operasyonel karliiga tasindigini gosterir; ancak faaliyet giderleri tarafinda énemli bir
uyari vardir. Faaliyet giderleri %60 artarak 417,4 milyon TLye yilkselmis ve satislara orani %7,9'dan %9,7’ye ¢ikmistir. Bu artis,
sirketin blyliyen organizasyon yapisi, ihracat agi, bayi modeli, Ar-Ge, yeni Uretim hatlari, personel ve pazarlama faaliyetleriyle
uyumludur.

Net kar 371,0 milyon TL'den 737,7 milyon TLye cikarak %98,8 artmis, net kar marji %11,27'den %17,06'ya yikselmistir. Bu
artis operasyonel karlihgin giclenmesiyle uyumlu; ancak net kdrin FAVOK artisindan daha hizli bilylimesinde operasyon disi
kalemlerin, TMS 29 enflasyon muhasebesi kapsamindaki parasal pozisyon etkilerinin de rola vardir. Sirket, finansman giderleri
artmasina ragmen net parasal pozisyon kazanclarinin katkisiyla vergi oncesi karin desteklendigini belirtmektedir. Bu nedenle
737,7 milyon TLlik net karn tamamini “salt faaliyet performansi” olarak okumamak gerekir. Normalize bakista esas kalite
gostergesi FAVOK ve briit kar artisidir; net kér ise enflasyon muhasebesi ve parasal pozisyon etkileri nedeniyle dénemsel olarak
daha oynak olabilir. Bu acidan, normalize karlilik degerlendirmesinde 949 milyon TL FAVOK iretmesi daha saglikli bir referans
noktasidir.

Ozet Gelir Tablosu (TL) 31.03.2026 31.03.2025
illasjlat 4.323.155.260 3.292.193.841
! Satislann Maliyet (3.230.916.224) (2.551.709.671)

Briit Kar 1.092.239.036 T40.484.170

Faahvet Giderlen (417.432.265) (260.832.873)

Amortisman Giderlen 274.228.832 1 76.659.357

FAVOK (EBITDA) 949.035.603 056.310.654

Dimem Kar T737.659.411 371.014.336
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1C26 bilangosuna bakildiginda, operasyonel bliylimeyi giicli sekilde slirdiirdigi ancak bu biiyiimeyi ayni zamanda daha yogun
bilanco kullanimiyla finanse ettigi goriilmektedir. Sirketin toplam varliklari 2025 yil sonundaki 31,50 milyar TL seviyesinden
1C26 sonunda 36,39 milyar TL'ye ylikselmis, bOylece ceyreksel bazda %15,5 oraninda glicli bir aktif blylmesi gerceklesmistir,
Bu artis yalnizca satis hacmindeki genislemenin yaninda; kapasite artirimi, devam eden yatirrm harcamalar ve biytyen igletme
sermayesi ihtiyaci bilanco bilylimesini desteklemistir. Ozellikle de donen varliklar 14,34 milyar TL'den 18,74 milyar TLye cikarak
yaklasik %30,7 artarken, duran varliklar 17,16 milyar TL'den 17,65 milyar TL'ye ylkselmis ve artis %2,8 seviyesinde kalmistir.
Bu dagihm, bilanco blylimesinin agirlikli olarak stoklar, ticari alacaklar ve faaliyet hacmindeki artistan kaynaklandigini
gOstermektedir.

Yukdmltlik tarafinda kisa vadeli borglarin toplam varliklara oranindaki artis, bilanconun en dikkat ¢ekici unsurlarindan biridir.
Kisa vadeli yukamlaltkler 12,43 milyar TL'den 15,69 milyar TLye ylikselerek yaklasik %26,3 artmistir. Boylece toplam varliklara
orani %39 seviyesinden %43 seviyesine cikmistir. Bu durum, sirket faaliyet hacmini blyutlrken kisa vadeli finansman araclarini
yogun kullandigini gostermektedir.

Uzun vadeli yakimlilikler 3,72 milyar TL'den 4,59 milyar TLye ylkselerek %23,2 artmis ve toplam aktiflere orani %12'den
%13'e clkmistir. Bu da yatirm finansmaninda orta-uzun vadeli kaynaklardan da yararlandigini géstermektedir.

Cari oranin 1,15ten 1,193, likidite oraninin 0,89'dan 0,95’e yiikselmis olmasi kisa vadeli ylikiimliliiklerin yénetilebilir oldugunu
gostermektedir.

Nakit oraninin 0,06 seviyesinde kalmasi da, kisa vadeli borclara kiyasla hazir nakit tamponunun oldukca sinirli oldugunu ortaya
koymakta.

Ozkaynaklar nominal olarak artis gosterse de, toplam varlik biiyiimesinin daha hizll gerceklesmesi nedeniyle dzkaynak/aktif
orani %49 seviyesinden %44 seviyesine gerilemistir. Bu durum, bliyimenin énemli dlciide yabanci kaynak destegiyle finanse
edildigini gdstermektedir. Oniimiizdeki ceyreklerde sirketin yalnizca net kér biyiimesi degil, bu kdrin dzkaynaga ne olclide
eklendigi, borc ylikiinii ne kadar dengeledigi ve aktif bliyiimesini ne Olclide kendi i¢ kaynaklariyla finanse edebildigi daha
onemli hale gelecektir. Sirket yatirm ve biylime evresinde bulundugu icin daha yiiksek borgluluk ve distk nakit tamponu su
asamada tolere edilebilir goriinmektedir.

ODzet Bilanco (TL) 31.03.2026 31.12.2025
Ddiinen Varhklar IB.740.358.684 14.333.043.697
Duran Varlhiklar 17.651_352.731 LT 171717 322
TOPLAM VARLIKILAR 36.3921.711_415 31.504.761.019
Kisa Vadel Yikimildiliikler 15.690. 798 _ 803 12.424.679.948
Uzun Vadelhh Yiilkimmldiliikler 4.594 605096 3. T729.773.412
Ozkayvnaklar 16.106.307.516 15.350.307.659
TOPLAM KAYNAKIL AR J6.391.7T11.415 31.504.761.019
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Sirketin kisa vadeli yukiamltliklerinin toplam varliklara orani %39'dan %43‘e yukselmistir. Bu durum, faaliyetlerin daha fazla
kisa vadeli finansman ile gevrildigini gostermektedir. Burada tek basina rakamin yiiksekligi degil, egilim dnemlidir. EGer sonraki
ceyreklerde satis buylmesiyle birlikte kisa vadeli yikimlilikler dengelenir veya gerilerse, sirket blyimeyi kendi yarattigi
nakitle finanse etmeye baslamis demektir. Ancak kisa vadeli borclar biyliimeye devam ederken nakit pozisyonu zayif kalirsa,
sirket daha fazla krediye bagimh hale gelir. Bu da faiz giderlerini artirabilir ve karlihg asadi ¢ekebilir. Bu nedenle yatirimci
acisindan bir sonraki ceyreklerde bakilmasi gereken ilk konu, kisa vadeli finansal borclarin ve ticari borglarin bliyime hizidrr.

Isletme sermayesi déniis hizi ikinci kritik basliktir. Sirketin donen varliklarinin giiclii artmasi, satis hacmi bilyiirken daha fazla
stok ve alacak tasidigini distindiirmektedir. Gliines paneli, EPC ve enerji ekipmanlar sektoriinde satis biyirken stoklarin ve
vadeli satislarin artmasi olagandir; ancak burada 6énemli olan bu bagh sermayenin ne kadar siirede nakde donduglidir. CW
Eneriji icin Ozellikle stok devir hizi, alacak tahsil stiresi ve ticari bor¢ 6deme siiresi birlikte okunmali. Eger stoklar makul seviyede
kalr, alacak tahsilati hizlanir ve tedarikci vadeleri korunursa isletme sermayesi baskisi azalir.

Net borgluluk egilimi Gclinci temel bashktir. Sirket yatinm déneminde oldugu igin borg kullanimi tek basina olumsuz degildir.
Hlcre Uretim tesisi, aliminyum cerceve yatirmi, enerji depolama kapasitesi gibi projeler gelecekte gelir yaratabilecek
varliklardir. Ancak burada énemli olan toplam borcun ne hizda artti§i ve bu borcun FAVOK ile karsilanabilir olup olmadigidir.
Eger FAVOK artisi borc artisindan hizli giderse, borcluluk ydnetilebilir kalir. Ozellikle yeni yatinmlar devreye girdikce borcun
tretkenlige donistip donlismedigi anlasilacaktir.

Faaliyet karinin serbest nakit akisina doniisim orani ise belki de en kritik gdstergedir. Ciinkii sirketin 1C26’da FAVOK'U 949
milyon TL seviyesine ulasmistir. E§er FAVOK'iin biiyiik kismi stok artisi, alacak biiylimesi, yatinm harcamalar veya finansman
giderleri nedeniyle nakde donltsemiyorsa, gelir tablosundaki gic¢ bilanco tarafinda hissedilmez. Serbest nakit akisi,
faaliyetlerden yaratilan nakitten yatinm harcamalar disildikten sonra kalan gercek nakit glclini gdsteri. CW Enerji gibi
bliylime yatinmi yapan sirketlerde bazi dénemlerde serbest nakit akisi zayif olabilir; bu normaldir. Ancak bu durum uzun
siirerse sirket siirekli dis finansmana ihtiyac duyar. Bu nedenle sonraki ceyreklerde yatirmcilarin sadece net kér veya FAVOK'e
degil, faaliyetlerden nakit akisi ve serbest nakit akisina da odaklanmasi gerekir. Eger sirket yiiksek karlligi nakde cevirmeye
baslarsa bilanco kalitesi ciddi sekilde gigclenir.

Likidite tarafinda cari oran 1,15ten 1,19’a yukselmistir. Bu veri oldukca dnemli ve olumlu. Bu oranin artmasi, kisa vadeli borglar
ylkselse bile donen varliklarin daha hizli arttigini gosteriyor. Stoklar, ticari alacaklar ve nakit benzerleri bu artisi desteklemis
olabilir.

Likidite orani 0,89'dan 0,95e yiikselmistir. Bu oran stoklar hari¢ daha likit varliklarla kisa vadeli yiikiimliiliikleri 6lcer. Ozellikle
uretim sirketlerinde stoklar her zaman hizla nakde donmeyebilir yani likidite oranindaki iyilesme cari orandan daha 6nemli
sinyaldir.

Ozetle CW Enerji'de hikdye artik sadece satis biiylimesi degil. Sirket gelir tablosunda giiclii performans géstermektedir; ancak
bundan sonraki degerleme lizerinde belirleyici olacak unsur bu performansin bilancoya ne kadar saglikli yansidigidir.
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Karlilk oranlari tarafinda ise tablo belirgin bicimde giicliidiir. FAVOK 656,3 milyon TL'den 949,0 milyon TLye yiikselmis, yaklasik
%44,6 biyumistiir. Bu artis yalnizca ciro biiylimesiyle degil ayni zamanda operasyonel verimlilikle aciklanabilir. Clinkii FAVOK
marjl da %19,94'ten %?21,95’e yiikselmistir. Marj artisi, satislarin daha karl Griin karmasiyla gerceklestigini, maliyetlerin daha
iyi yonetildigini ve sabit giderlerin Olgek avantajiyla dagildigini diisiindiirmektedir. Dikey entegrasyon yatirimlari burada 6nemli
rol oynuyor olabilir. EVA Uretimi, aliminyum cerceve tesisi, hilicre yatinmi ve i¢ tedarik kullanimi maliyetleri asagi cekerek
FAVOK marijini destekleyebilir.

Briit kar 740,5 milyon TL'den 1,09 milyar TLye ylikselmistir. Briit kar marji %22,49'dan %?25,26'ya ¢ikmasi giicli bir gelismedir.
Cunkl sanayi sirketlerinde en zor korunan alan briit marjdir. Satis fiyati rekabeti, kur baskisi ve hammadde maliyetleri genelde
marjlari asadi ceker. Burada iyilesme gostermesi, fiyatlama giicii veya maliyet avantaji oldugunu disiindiirmektedir. Ozellikle
uretimin bir kismini kendi entegre tesislerinde yapmasi ve lrin karmasini daha ytksek marjli alanlara kaydirmasi muhtemeldir.

Net dénem kari 371,0 milyon TL'den 737,7 milyon TLye ylikselerek neredeyse ikiye katlanmistir. Net kar marji da %11,27'den
%17,06'yva cikmistir. Bu artis son derece gliclii goriinmektedir; ancak yatirimci agisindan en onemli gosterge net kardan cok
FAVOK ve faaliyet kandir. Yine de net marjin %17 lizerine ¢ilkmasi operasyonel iyilesmesini asadi satirda da tasiyabildigini
gostermektedir.

Biitlin tablo birlikte okundugunda da CW Enerji 1C26'da ¢ok net bicimde bliylimis, daha karli hale gelmis, ancak bunu daha
yuksek bilanco kullanimiyla yapmistir. Yani sirket sadece satis artirmamis, ayni zamanda sermaye yodun sekilde olcek
bliylitmistir. Bu strateji basarili olursa sonraki yillarda gticlii nakit akisi ve yliksek karlilik getirebilir.

Karhilhik Marjlar 31.03.2026 31.03.2025
FANOK 949.035.603 656.310.654
FAVOK Marj1 (20) 21.95%6 19.94%0
Briit Kar 1.092.239.036 T740.484.170
Briit Kar Marji1 (%0) Z25.265%6 22.492%%0
Net Donem Kan T37.659.411 371.014.336
Net Kar Marj (%0) 17.06%% 11.27%%0

Stratejik giicli yonler; yiikselen briit ve FAVOK mariji, giiclii net kar artisi, Olgek ekonomisi, entegre Uretim modeli ve artan
ihracat potansiyelidir. Yatinmcilarin ise dnimuzdeki ceyreklerde 6zellikle borg/FAVOK dengesi, nakit akisi, kisa vadeli finansman
cevrimi ve marj surddrtlebilirligini yakindan izlemesi gerekir.
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TEKNIK GORUNUM
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalar

Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapanis Destek Noktalar Pivot Direng Noktalar
Gostergeler .. . .

Deder Karar Deder Karar Deder Karar Yontemi Fiyahh ps1  Ds2 Ds3 Noktasi pr3  prz2 D1
Stochastic 52.90 SAT 79.92 AL 90.38 AL Klasik 35.80 34.08 34885 35.34 36.14 36.60 3740 3786
RS 61.46 SAT £9.08 SAT 5972 SAT Camarilla - 3545 3557 35.68 36.14 3592 35.03 36.15
Williams2%R -53.41  SAT -26.01  SAT -10.73 NOTR Fibonacci - 3488 3536 35.66 36.14 36.62 36.92 3740
Momentum 106.04 AL 112.93 AL 219.96 AL Demarks’s - - - 3511 36.14 36.37 -
MACD 1.43 AL 2.85 AL 6.48 AL
ADX 32.26 AL 4772 AL 2582 AL
cCl 67.86 NOTR 117.21 NOTR 14928 NOTR

Ultimate Oscillator 3391 NOTR 58.42 NOTR 57.56 NOTR
ROC 6.04 MNOTR 1293 NOTR 130.60 NOTR

Hareketli Ortalama 35.51 NOTR 32.65 NOTR 28.70 NOTR

Al Sayisi 3 4 =
Sat Sayisi 3 2 1
N&tr Sayisi 4 4 5

SILA GIiRGIN...Arastirma Uzman Yardimcisi



https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

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.

M. Baki ATILAL - Genel Miudiur Yardimcisi

Sila GIRGIN - Uzman Yardimcisi

Yatirim Artik Daha Kolay!

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

Hemen Hesap AcC

alcapital.com.tr
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Irtibat Biirolarimiz

Genel Mudurluk

2 Esentepe Mah. Buyukdere Cad. 1.

Sisli / Istanbul
<K E-Posta: infolalcapital.com.tr

Adana - Telefon: 0322 970 02 30

Cinarli Mahallesi, Ziyapasa Bulvari, Glnep
Ziyapasa Is Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905
Seyhan / ADANA

Ankara — Telefon: 0312 419 04 77
Tunali Cad. No:14/4 Cankaya / ANKARA

Ankara Cankaya - Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya / ANKARA

Ankara Dumlupinar - Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50
09

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266

Tepe Prime Is Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Cankaya /
ANKARA

Ankara Tunali Hilmi - Telefon: 0312 466 66 71
Remzi Oguz Arik Mahallesi, Tunali Hilmi Caddesi No:114
Daire:46 Cankaya / ANKARA

Antalya

Antalya - Telefon: 0242 324 09 00
Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Gboksoy Apt.
Kat:1 Daire:4 Muratpasa / ANTALYA

Bursa

Bursa - Telefon: 0224 233 30 83
Kiclkbaliklli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi /
BURSA

Canakkale

Canakkale - Telefon: 0286 218 04 00
Barbaros Mah. Atatirk Cad. Kiyi AVM No:25-32 Merkez

Sermaye Piy?
| Hizli ve Yenilik,.
Al Capital

A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler
@aflcapitalyatirim

Gici | ...devami

alcapital.com.tr ve 4 baglanti daha
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Bizi Takip Edin!
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M) Nerede Kalmistik? |

Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394

Telefon: 0212 371 18 00

Eskisehir

Eskigsehir - Telefon: 0222 502 01 64
Hosnudiye Mah. Ismet Inénii 1. Cad. No:13
Yalcin Kilicoglu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebasi / ESKISEHIR

Izmir

Izmir - Telefon: 0232 404 01 21
Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / IzZMIR

Tzmir Konak - Telefon: 0232 402 30 71 - 0232 402 30 72

Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7
Kat:15 Daire:153 Konak / IZMIR

Istanbul

Istanbul Atasehir - Telefon: 0216 688 42 40
Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2
Daire:1 Atasehir / ISTANBUL

Istanbul Beylikdiizii — Telefon: 0212 852 44 39
Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life
Residence No:12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt / ISTANBUL

Istanbul Goztepe — Telefon: 0216 407 26 22
Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan - Kadikody /
ISTANBUL

Istanbul Merkez - Telefon: 0212 371 18 00
Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / ISTANBUL

Istanbul Kadikdy — Telefon: 0216 338 35 36
Osmanada Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105 Kadikoy /
ISTANBUL

Istanbul Nurol Tower - Telefon: 0212 371 43 56
Izzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower
Kat:31 Ofis No:3109 I¢ Kapi No:243 Sisli / ISTANBUL

Istanbul Zorlu - Telefon: 0212 845 8205
Levazim Mahallesi Koru Sokadi No:2 R3 Kule T242 Besiktas /
ISTANBUL

3 YouTube

b | @alcapitalyatirim

Uzman Yorumuyla Pivasalar

Uzmanlarimizin katilimiyla hazirlanan analiz videolarsa,

gxﬁﬁﬂ N haftalik borsa yorumlari ve ekonomik gelismelere dair

degerlendirmeleri YouTube kanalimizdan

Piyasalara Dair | Mete *

ANl N\ Yikse y
f,}r\ {’\.‘ Yiiksel V'

. izleyebilirsiniz.
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