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TOASO — DEGERLEME
TOASO 2025 yili, sirket acisindan faaliyet modelinin yeniden sekillendigi ve
Tavsiye ALIM Olcek buyumesinin belirginlestigi bir dontsim yili  olmustur.
Son Fiyat: 348,25 Stellantis Turkiye operasyonlarinin konsolidasyonu ile birlikte sirketin
Hedef Fiyat: 479,00 faaliyet kapsami genislemis; tretim ve distribiitérligii birlikte iceren
Getiri Potansiyeli: 37,5%

daha entegre bir yapiya gecilmistir.

Piy. Degeri: 174.125
Firma Dederi: 207.655 Bu donugsum, gelir tabaninda guglu bir genisleme yaratmis; satis
Halka Agiklik Orani: 24,1% hacmindeki artis ve dagitim faaliyetlerinin katkisiyla 2025 vyili ciro
HAPD: 41.3784 performansi belirgin sekilde guclenmistir. Sirket, yurtici pazarda
Yillik Ort. Hacim: 1.418,6 e e . e . C
liderligini korurken ozellikle hafif ticari ara¢g segmentindeki guglu
Hisse Perf. Ay 6 Ay vil konumunu sirdlrmustar.
TL 21,0% 47,9% 41,0%
Usb 19,8% 38,3% 38,8% Bununla birlikte Grin karmasindaki degisim ve konsolidasyon
Relatif 6,9% 12,1% 10,7% . y : G L _
surecine bagli gecis etkileri marjlar Uzerinde baski yaratmis; yilin
son c¢eyreginde ise operasyonel toparlanma @ sinyalleri
belirginlesmigtir. Sirket 4C25 doneminde 121,7 milyar TL net satig
Mali Performans 2024/12 2025/12
Net Satislar [mn TL] 157.420 319.414 geliri elde ederek yillik bazda 9%235,3 bluylme kaydetmigtir.
Brit Kar [mn TL] 17.503 20.627 Ceyreksel bazda satislar %33,7 artis gostermigtir. Bu performansta
Briit Kar Marji 11,1% 6,5% i -y . . .
FAVOK [mn TL 12,147 9.998 Stellantis Turkiye operasyonlarinin konsolidasyonu, i¢ pazardaki
FAVOK Mariji 7,7% 3,1% hacim artis1 ve yeni model Uretim temposundaki ylkselis belirleyici
Net Kar [mn TL] 6.834 8.354
Net Kar Marji 4,3% 2,6% olmustur.
Ozsermaye [mn TL] 61.652 60.031
Aktifler [mn TL] 119.976 173.524
ROE* 11,9% 13,7% 4C25’te toplam satis hacmi yillik %228 artigla 132.760 adede
ROA* 5,9% 5,7%
ulasmistir. Yurtici satislar %218, ihracat satiglari ise %296 artig
gostermistir.  Ozellikle hafif ticari arac segmentindeki gicli
—TOASO  — XU100  Getiri Performans performans hacim biylmesini desteklemistir.

200,0%
Net kar 4C24’teki 158 milyon TL zararin ardindan 4C25’te 5,3 milyar
15003 TL olarak gerceklesmistir. Net kardaki iyilesmede operasyonel

toparlanmanin yani sira enflasyon muhasebesi kaynakli parasal

pozisyon kaybinin sinirli kalmasi etkili olmustur. Ancak net kéar

artisinin tamami operasyonel marj genislemesinden

kaynaklanmamaktadir.

50,0%

04/2025 07/2025 10/2025 01/2026
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Ciro Guclu, Marjlar Toparlanma Egiliminde

Karlilik Dinamikleri

4C25 déneminde brit kar 8,7 milyar TL olarak gergeklesirken briit marj %7,2 seviyesine yikselmistir. FAVOK 4,59
milyar TL seviyesinde olusmus ve FAVOK marji %3,8’e ulasmistir. Gegen yilin ayni déneminde %0,8 seviyesinde
bulunan FAVOK marjina kiyasla belirgin bir toparlanma gorilmektedir. Bununla birlikte marjlar tarinsel ortalamalarin

altinda kalmaya devam etmektedir.

Ceyreksel bazda 3C25’e gore FAVOK'te %146, net karda %320 artis kaydedilmis olup, yilin son geyreginde karlilik

ivmesinin guglendigi gorulmektedir.

Yil Geneli Goriiniim

2025 yilinda net satis gelirleri %102,9 artisla 319,4 milyar TL'ye ulasmistir. Bu bliylme bilytuk 6l¢ide Stellantis Turkiye
operasyonlarinin konsolidasyonu ve artan satis hacminden kaynaklanmistir. Ancak yil geneline bakildiginda FAVOK
marji %3,1 seviyesinde gergeklesmis olup 2024 yilina kiyasla daralmistir. Bu durum, konsolidasyon ve urin

karmasindaki degisimin marjlar Uzerinde gecgis donemine 6zgu baski yarattigini gostermektedir.

Operasyonel Karlilik
2025 yilinda FAVOK vyillik bazda %17,7 azalarak 9,998 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. FAVOK marji %7,7'den
%3,1’e gerilemistir. Marjlardaki daralma buyuk 6lcide Urun karmasindaki degisim, distributorltk faaliyetlerinin artan

payi ve konsolidasyon kaynakli gecis etkilerinden kaynaklanmistir.

Brat ka&r marji 2024 yilindaki %11 seviyesinden 9%6,5'e gerileyerek operasyonel kéarlihikta baskinin yil geneline

yayildigini gostermistir. Esas faaliyet karindaki %37,6’lik dusus de bu gorinumu teyit etmektedir.

Satis Karlilik Durumu (Bin TL Olarak)
Ana Ortaklik Paylari Net Dénem Kari/Zaran @ Net Satis Net Esas Faaliyet Kar/Zarari Piyasa Dederi -« FAVOK
400,000,000.00
170,000,000 169,250,000
147,750, 319,413,508
g 138,500,000 320,000,000.00
126,250,000 129,625,000
105,000,000 107,750,000 05 550,000
dn 98,100,000
93,350,000 89,650,000 240,000,000.00
184,228,756 189,458,771
157,419,71
> 9 5 160,000,000.00
112;;?;-728925_____21 777284 116,068,466
9,687,993 749377 _ GO0A 5 95,098,254 813531933
¥ 76,188,746 2 = 80,000,000.00
46,484,998
32,348,222 . 24,204,042
2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 202406 2024/09 202412 2025/03 2025/06 2025/09 2025712



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

Bizi Takip Edin! Y @ alcapital.com.tr «, 0212 3711800

TOFAS 16.02.2026 ’

Net Kar ve Kalitesi

Net kar 2025 yilinda %22,2 artisla 8,35 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Bununla birlikte, net kardaki yikselisin
tamami operasyonel marj genislemesinden kaynaklanmamaktadir. 2024 yilinda 6,3 milyar TL seviyesinde gerceklesen
enflasyon muhasebesi kaynakli net parasal pozisyon kaybinin, 2025 yilinda 53 milyon TL seviyesine gerilemesi net kar
uzerindeki baskinin belirgin sekilde azalmasina neden olmustur.Bu ¢gercevede, 2025 yilindaki net kar artis1 operasyonel
toparlanmanin yani sira enflasyon muhasebesi kaynakli finansal etkilerin normallesmesinden de destek almistir.

Operasyonel Gériiniim ve Uriin Karmasi

2025 yilinda ihracat hacmi 47 bin adede ulasmis; hafif ticari ara¢ ihracati %217 artis gostermistir. Buna karsin binek
arac ihracatinda diislis gorulmustir. I¢ pazarda toplam satis hacmi 298 bin adet seviyesine ulasmis, boylece toplam
satig adedi 345 bin olarak gerceklesmistir.

Ihracat 2025 2024 A ic Piyasa 2025 2024 A
Tipo 9.559 21.616 -12.057 Uretim modelleri 83.707 108.432 -24.725
Sedan 9.559 14.478 -4.919 Fiat Egea 69.309 83.280  -13.971
H/B and S/W ) 145 -145 KO 14.392 . 14.392
Cross ; 6.993 -6.993 Fiorino (MCV) 6 25.152  -25.146
KO 37.853 2.324 35.529 Citroen® o2y - #2230
Opel* 52.737 - 52.737
Fiorino (MCV) - 9.628 -9.628 Peugeot* 57.976 _ 57.976
Diger = 3 = Diger ithal araclar 48.338 30.034 18.304
Toplam 47.412 33.568 13.844 Toplam 297.988 140.178 157.810

KO modelindeki gug¢li hacim artigi Gran karmasini desteklerken, distributorluk faaliyetlerinin artan payr marj dinamikleri
uzerinde belirleyici olmustur. 2025 yilinda gergeklestiriien 154 milyon Euro tutarindaki yatirrmin 6énemli kismi KO
modeline yonlendirilmistir.

Uretim tarafinda 4C25'te %67 artis kaydedilmis; yil genelinde toplam dretim 132 bin adet olarak gergeklesmistir. Bu
gorunum kapasite kullanim oraninda kademeli iyilesmeye isaret etmektedir.

Bilanco ve Borcluluk

2025 yil sonu itibariyla sirketin konsolide net finansal borcu 33,7 milyar TL seviyesindedir. Net Bor¢/FAVOK orani 3,4x
olarak gergeklesmis olup, 2024 yilindaki 0,9x seviyesine kiyasla belirgin artis gostermistir. Bor¢luluk artisi bayuk olgtude
Stellantis Turkiye operasyonlarinin konsolidasyonu ve yatirnrm harcamalarindan kaynaklanmaktadir.

Toplam finansal borg 53,7 milyar TL seviyesine yukselirken, 6zkaynaklar 60,0 milyar TL olarak gergeklesmistir. Net
finansal borcun o6zkaynaklara orani %56 seviyesinde olup, bilango kaldirag yapisinin onceki yila gore arttigini
gOstermektedir.
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Bununla birlikte sirket, otomotiv operasyonlari bazinda yaklagsik 3,5 milyar TL endustriyel net nakit pozisyonu
bulundugunu belirtmektedir. Konsolide net bor¢c ile endustriyel net nakit arasindaki fark, Stellantis Turkiye
operasyonlarinin finansal tablolar tzerindeki konsolidasyon etkisinden kaynaklanmaktadir.

2026 yilinda planlanan 250 milyon Euro tutarindaki yatirrm programi dikkate alindiginda, nakit yaratma kapasitesi ve
marjlardaki toparlanma borgluluk dinamikleri agisindan belirleyici olacaktir.

isletme Sermayesi Dinamikleri

2025 yil sonu itibariyla faaliyet kapsamindaki geniglemeye paralel olarak donen varliklar 50,7 milyar TL ticari alacak ve
16,9 milyar TL stok seviyesi ile belirgin artis gostermigtir. Satis hacmindeki blUyume ve Stellantis Turkiye
operasyonlarinin konsolidasyonu ile uyumlu olan bu artig, bilanco Olgcegini desteklemekle birlikte isletme sermayesi
ihtiyacini yukseltmistir.

Artan stok ve alacak seviyeleri, kisa vadede nakit donlsim donglsu Uzerinde baski yaratmakta olup, isletme
sermayesi yonetiminin marj kalitesi kadar onemli hale geldigini gostermektedir.

Yatirrm Harcamalari

2025 yilinda 154 milyon Euro tutarinda yatirim gergeklestiriimistir. Yatirimlarin 6nemli kismi KO modeline ydnlendirilmis
olup uretim kapasitesini destekleyici niteliktedir. Maddi duran varliklardaki artis, sirketin orta vadeli kapasite kullanim
oranini ve Olgek verimliligini artirmaya yonelik stratejisi ile uyumludur.

2026 yili igin planlanan 250 milyon Euro tutarindaki yatirrm programi dikkate alindiginda, yatirrm harcamalarinin nakit
akisi Uzerindeki etkisi izlenmeye devam edecektir.

Nakit Yaratma Kapasitesi

2025 yilinda FAVOK 9,99 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Artan isletme sermayesi ihtiyaci ve yatirim harcamalari
nedeniyle operasyonel nakit Uretimi gucli olmakla birlikte serbest nakit akisi Uzerinde baski olusmustur. Operasyonel
karlilikta yilin son ¢eyreginde gorulen toparlanmanin 2026 yilinda suirmesi ve igletme sermayesi dengesinin normalize
olmasi, borgluluk rasyolarinin iyilesmesi agisindan belirleyici olacaktir.

FINANSAL ORAN ANALIZI

2025 yil sonu itibariyla likidite gdstergeleri genel olarak korunmustur. Cari oran 1,25 seviyesinde gercekleserek 2024
yilindaki 1,25 seviyesine paralel seyretmistir. Stoklar hari¢ tutulan asit-test orani 0,95'ten 1,02’ye yukselmis olup, likidite
kompozisyonunda sinirli bir iyilesmeye isaret etmektedir. Net isletme sermayesi 2024 yil sonundaki yaklasik 14,3 milyar
TL seviyesinden 2025 sonunda 18,5 milyar TL'ye yuUkselmis; yaklasik 4,2 milyar TLlik artig satislardaki %102,9 buyume
ile paralel gergceklegmistir. Bununla birlikte igletme sermayesindeki genisleme, nakit dontisim dongusunun 2026 yilinda
yakindan izlenmesini gerektirmektedir.

Finansal kaldirag tarafinda belirgin artig gortlmustur. Net finansal borg 2024 yil sonundaki yaklasik 3,2 milyar TL
seviyesinden 2025 yilinda 33,7 milyar TL'ye yiikselmis; Net Borg/FAVOK orani 0,9x'ten 3,4x seviyesine cikmistir. Bu
artista Stellantis Turkiye operasyonlarinin konsolidasyonu ve yatirnm harcamalari etkili olmustur.
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Karlilik oranlari incelendiginde, FAVOK marji %7,7'den %3,1’e gerilerken FAVOK tutari 12,1 milyar TL'den 9,99 milyar
TL'ye dusmustur. Net kar marji %4,3'ten %2,6'ya gerilemistir. Bu gorunum, gugli ciro buyumesine ragmen urin
karmasindaki degisim ve konsolidasyon etkisi nedeniyle operasyonel marjlarin gegis doneminde oldugunu
gostermektedir. Buna karsilik 6zkaynak karlihgr %11’den %13,9'a yukselmis olup, net kar kompozisyonundaki degisim
bu artista belirleyici olmustur.

Aktif karhiligi %6,7’den %4,8’e gerilerken, aktif devir hizi 1,02xten 1,84x’e yukselmistir. Bu durum, sirketin Olgegini
bayuttigunu ancak varlik karlliginin ayni hizda artmadigini gostermektedir.

Genel olarak oran seti, 2025 yilinda dlgek buylumesinin belirginlestigini; likiditenin korunmakla birlikte marj daralmasi ve
artan finansal kaldirag nedeniyle karllik kalitesinin gegis surecinde oldugunu ortaya koymaktadir.

Karlilik(%) 2022 2023 2024  2023%  2024%  4C24%  4(25% Fark 12A24 12A25 Fark
Brut Kar Marj 12.91 18.15 11.12 5.24 -7.03 6.76 7.10 0.33yp 1112 6.46 -4.66yp
Esas Faaliyet Kar Marji 8.73 12.33 2.56 3.60 Q.77 -2.79 2.38 5.17yp 2.56 0.79 -1.77yp
FAVOK Marji 14.61 15.41 1.72 0.80 -7.69 1.88 571 1.83yp 1.72 513 -4.5%p
Net Kar Marji 7.56 11.82 434 4.26 -7.48 0.32 4.17 3.85yp 4.34 262 -1.73yp
Ozsermaye Karliligi §6.94 85.96 15.06 -0.98 -70.90 1.18 4212 40.94yp 15.06 1622 1.16yp
Aktif Karlilik 23.00 32.99 .01 9.99 -25.98 0.55 15.36 14.81yp 701 591 -1.10yp
ROIC 64.61 69.86 6.04 5.25 -63.82 -6.91 11.90 18.81yp 6.04 242  -3.61yp
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2026 Beklentileri ve Gorinim

Sirket yonetimi 2026 yilina iliskin beklentilerini Uretim, satis ve yatirim tarafinda bant araliginda paylagsmistir. Avrupa hafif
arag pazarinin (PC+LCV) 2026 yilinda 13—14 milyon adet araliginda gergeklesmesi beklenirken, 2025 yilinda 1,37 milyon

adet olan Turkiye pazari igin gorece yatay bir gorunum ongorulmektedir..

Yurti¢i satis hacminin 350-370 bin adet araliginda gergeklesmesi beklenmektedir. 2025 yilinda 345 bin adet seviyesinde

gerceklesen satis hacmi dikkate alindiginda, i¢ pazarda sinirl ancak dengeli bir biyume hedeflenmektedir..

Ihracat tarafinda 2025 yilinda 47 bin adet olan hacmin 2026 yilinda 65—75 bin adet araligina yiikselmesi 6ngérilmektedir.
Bu artista KO modelinin katkisinin belirleyici olmasi beklenmektedir. Uretim tarafinda ise 2025 yilindaki 132 bin adet

seviyesinden 2026’da 140—150 bin adet araligina yukselme beklenmektedir

Yatirrm harcamalarinin 2025 yilindaki 154 milyon Euro seviyesinden 2026 yilinda yaklasik 250 milyon Euro’ya
yukselmesi planlanmaktadir. Artan yatirm temposu kisa vadede nakit akigi Uzerinde baski olusturabilecek olmakla

birlikte, orta vadede kapasite kullanim orani ve oOlgek verimliligi agisindan destekleyici olacaktir.

Karlilik tarafinda yonetim 2026 yili igin vergi dncesi kar marjinin %3—4 araliginda gerceklesmesini hedeflemektedir. 2025
yilinda %2,8 seviyesinde gerceklesen marj dikkate alindiginda, sinirli ancak yonu yukari bir iyilegsme ongorulmektedir.
Orta vadede marjlarda kademeli toparlanma ve Uretim hacmindeki artisin borg¢luluk rasyolarinin dengelenmesine katki

saglamasi beklenmektedir.

Genel olarak 2026 goérinumu; i¢ pazarda dengeli talep, ihracatta artis ve yatirrm temposunun surmesi gergevesinde
sekillenmektedir. Marjlardaki kademeli toparlanma ve Uretim Olgceginin buyumesi, finansal kaldirag gostergelerinin

yeniden dengelenmesi agisindan belirleyici olacaktir.

GORUNUM

2026T
Yurtici Hafif Arag Pazar (PC+LCV) (adet) 1.37mn 1.3mn-1.4mn
Tofas Yurtici Pazar Satiglar (adet) * 360bin 350bin - 370bin
Ihracat adetleri 47bin 65bin - 75bin
Toplam Uretim Adetleri 132bin 140bin - 150bin
Yatirimlar €154mn €250mn
Vergi Oncesi Kar Marji
2026T 2.8% 3-4%
2028T 5-7% 5-7%

* 2025 Tofas yurtici pazar satislari Stellantis-Tiirkiye tiim yil adetlerini icermekle birlikte
Stellantis-Tiirkiye satin alma islemi Nisan’25 sonu itibariyle gerceklesmistir.
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TOASO’nun 2025te hasilati 319,4 mir TL ile %103 Y/Y artis gostermistir. Artisin ana nedenleri: Stellantis Turkiye’nin 30
Nisan 2025"te konsolidasyonu, KO platformlu LCV dretim hacmindeki sert artis ve Enflasyon muhasebesi altinda nominal
satis degerlerinin ylikselmesi olarak goriilmektedir,

Bizi Takip Edin! in X \ 0212 3711800
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Degerleme

Briit kar: 20,6 miIr TL (2024: 17,5 mlir TL) ve Briit marj = %6,5 ile yatayda kalmig. Bunun nedenlerine baktigimizda
;Olcek bliyimesine ragmen marj artmiyor, rekabet, kampanyalar ve ithal girdi maliyetleri baski yaratiyor. LCV payinin
artmasi marji destekliyor, ancak yliksek pazarlama giderleri bunu dengeliyor.

Net kar %22,5 azalisla 8,35 mir TL olarak gerceklesirken, Net kar artisi operasyonel degil, agirlikli olarak: Finansman
gelirleri, Enflasyon muhasebesi etkileri, Ertelenmis vergi gelirleri

Nakit Akim Tablosunu inceleyelim.

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akimi; +2,7 mlr TL (2024: -9,6 mlIr TL) Olumluya déniisiin nedenlerine bakalim. Karlilk
artisi, Ticari borglardaki artis ancak, Finansman alacaklarindaki 23 mlr TL artig, nakit yaratimini sinirliyor.

Yatinnm Faaliyetleri -19,7 mir TL iken ana kalemlere bakalim. 13,1 mir TL Stellantis satin alimi ve 8,7 mir TL Capex.

Finansman Faaliyetlerinden nakit akimina bakalim; +16,2 mir TL ve Borclanma ile finanse edilen biylime gériyoruz.
Yatinm Harcamalari & Kapasiteye baktigimizda ise; 2025 Capex:i yaklasik 9 mir TL ve 2026-2027: tam kapasite
kullanim hedefi bulunuyor. Yeni modeller: KO Local, Jeep Compass, Citroén C5 Aircross ve Fiat & Opel LCV ve bunlarda
bize 2026'dan itibaren marj toparlanmasi beklentisi olusturmakta.

Gelir bliyimesini ve EBITDA marjini %8-11 aralidi, (gelir icin; KO Local, Jeep / Citroén / Opel Uretim penetrasyonu ve
Ihracat hacminde kalici artis ve EBITDA mariji igin tarihsel olarak %10-12 bandini gdérmiis olmasina karsin %6,3- 7,7
banini aldik,; Kampanya baskisinin azalmasi, LCV payinin yaklasik %45 seviyelerine ulamasi ve tabii ki Enflasyonun
normallesmesi) , WACC %18- 20 araligi ( CDS duslisi, Reel faizlerin normallesmesi, Sirket risk priminin azalmasi ve
Bor¢ maliyetinin %14-15 bandina inmesi) , Terminal blyime %4 - %4,7 ( Tirkiye blylimesi buylmesi,, Bolgesel
Uretim Ussl roll, Stellantis icinde stratejik konum) , EV/ebitda carpanin %8-%9x araliginda yaptigimiz senaryo
calismasi sonucunda Baz olarak; WACC %19, Terminal Blyime %4,4 , fcf/ebida %70, olarak yaptigimiz
degerlememizde TOASO icin hedef degerimiz 479 TL ve ALIM yo6niinde tavsiyede bulunmaktayiz.

2026T 20277 2028T
Net Satislar 498.938 614.620 680.587
EBITDA 20.945 37.594 47.438
EBIT 11.776 28.225 36.762
NOPAT 11.223 27.181 35.622
Amortisman 9.169 9.369 10.676
Capex 14.968 18.439 20.418
Net isletme Sermayesi degisim 10.127 11.568 6.597
FCFF 14.662 26.316 33.207
Terminal Deger 237.450
iskonto Faktorii 0,84 0,706 0,593
PV 12.316 18.579 19.692
PV Terminal 140.808
EV 191.394
Ozsermaye Degeri 239.394
DCF Degeri 479
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Teknik Goriunuim
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MACD Signal( 9, 12, 26 ) - -0,504852

Teknik Gostergeler Pivot Noktalari

i Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapamig  Destek Noktalari Pivot  Direng Noktalari
s Deger Karar Deder Karar  Deder Karar Yontemi Fiyatk pst  Ds2  Ds3 Noktasi  p3 pr2 Dt
Stochastic 9720 AL 0613 AL 0769 AL Klasik 348.25 332.85 336.40 341337 34597 35183 35542 361.33%
RSl 7840 AL 7565 AL 61.05 AL Camarilla - 34564 346.51 34738 34592 34912 34999 350.86
Williams %R -296 AL -1.20 AL -0.63 NOTR Fibonacci - 336.42 340.05 342,29 34592 34955 351.79 35542
Momentum 111.00 AL 15161 AL 17282 AL Demarks's - = - 34413 34592 353.63 5 :
MACD 1521 AL 2661 AL 51.59 AL

ADX 60.55 AL 31.2% AL 1450 AL

CcCl 24554 NOTR 133.07 NOTR 232.30 NOTR

Ultimate Oscillator 65.99 NOTR 80.91 NOTR 69.16 NOTR
ROC 11.00 NOTR 51.61 NOTR 88.45 NOTR

Hareketli Ortalama 329.05 NOTR  294.63 NOTR 26146 NOTR

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

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanlhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
Ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu
raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi
verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif
icermemektedir. Veriler, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata
ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Al CAPITAL
Yatinm Menkul De@erler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tum goéras ve tahminler,
s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma BoIUmuU'ne qit olup diger
GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim
gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin dedistirilebilir. A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketleri
bu raporda adi gegen girketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica,
yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle Al CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatirm
bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur ig firsatlari arayisinda

olabilecegini kabul ederler.

Al Capital Yatirnm- Arastirma
Ozge BEYHAN — Arastirma Uzmani
M.BAKI ATILAL - GMY

Yatirinm Artik Daha Kolay!

Al Capital'in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilik¢i dijital cozimleriyle
yatinm yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap Ag Q alcapital.com.tr
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Irtibat Biirolarimiz

Genel Mudurluk

%4 Esentepe Mah. BuyUkdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394 Sisli [ istanbul
X E-Posta:info@alcapital.com.tr & Telefon: 0212 37118 00

Adana - Telefon: 0322 970 02 30 . . Eskisehir — Telefon: 0222 502 01 64
Ginarli Mahallesi, Ziyapaga Bulvari, Glnep Ziyapasga Ig Hosnudiye Mah. ismet inénl 1. Cad. No:13
Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905 Seyhan / ADANA Yalgin Kiligoglu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebasi / ESKISEHIR

Ankara

izmir

izmir — Telefon: 0232 404 01 21
Cumbhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / iZMiR

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

izmir 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 / iZMIiR

Ankara Dumlupinar — Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50 09 }
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266 Istanbul
Tepe Prime is Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Cankaya /| ANKARA

istanbul Atagehir — Telefon: 0216 688 42 40
Ankara Tunali Hilmi — Telefon: 0312 466 66 71 Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:1 Atagehir /
Remzi Oguz Arik Mahallesi, Tunall Hilmi Caddesi No:114 Daire:46 ISTANBUL
Gankaya [ ANKARA _
Istanbul Beylikduzt — Telefon: 0212 852 44 39
Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life Residence No:12
Kat:5 Daire No:41 Esenyurt [ ISTANBUL

Antalya

Antalya — Telefon: 0242 324 09 00 .
Sirinyal Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:1 Daire:4 Istanbul Goztepe — Telefon: 0216 407 26 22 '
Muratpaga [ ANTALYA Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan — Kadikdy [ ISTANBUL

istanbul Merkez — Telefon: 0212 37118 00

Bulisie Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / iISTANBUL

Bursa — Telefon: 0224 233 30 83

Kugukbalikl Mah. Bagaran Sok. No:6 Osmangazi /[ BURSA Istanbul Ifqd|k<'jy ~ Telefon: 0216 338, 3536 Ny
Osmanaga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105 Kadikéy / ISTANBUL

istanbul Nurol Tower — Telefon: 0212 371 43 56

izzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower Kat:31 Ofis
Canakkale — Telefon: 0286 218 04 00 No:3109 i¢ Kapi No:243 Sisli [ ISTANBUL

Barbaros Mah. Atatirk Cad. Kiyl AVM No:25-32 Merkez | CANAKKALE

Canakkale

istanbul Zorlu - Telefon: 0212 845 8205
Denizli Levazim Mahallesi Koru Sokagi No:2 R3 Kule T242 Besiktag / iISTANBUL

Denizli- Telefon: 0258 25210 77
SkyCity Kat:17 Bagimsiz bélim, 149-150 Merkezefendi/DENiZLi

Sermaye Pi)_@
11 Hizli ve Yenilik,
Al Capital

i ‘.\"\\ “/ "l"
A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler
@afcapitalyatirim
Sermaye Piyasalarinin Yeni Glicil n...devaml
alcapital.com.tr ve 4 baglanti daha 0 u u e
o o ° g
&Aboneolundu v BIZI qulp Edln!

Bl X ¢
Uzman Yorumuyla Piyasalar

| @alcapitalyatirim

N

I ®_ A'dan Z'ye Piyasa
N\ Glndemi | Serdar Orman

Uzmanlarimizin katilimiyla hazirlanan analiz videolari, haftalik
borsa yorumlari ve ekonomik gelismelere dair degerlendirmeleri
YouTube kanalimizdan izleyebilirsiniz.

woio 21118 Piyasalara Dair | Mete *
il f"},\ /’\_‘ Yiiksel V' 4
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