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TTKOM - 1C26 Degerleme ve Mali Goriiniim Al
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TTKOM Tark Telekom 1C26 doneminde; operasyonel tarafta glcli bliylimesini
Tavsiye AL surdirmus; ancak ylksek yatirnm dongisi, 5G hazirliklar ve lisans/altyapi
Son Fiyat: 66,85 yukamlulikleri Qedeniyle “nakit koruma” odakli bir strateji izlemig gérinimi
Hedef Fiyat: 90,49 vermektedir. ~ Ozellikle mobil segmentteki agresif abone kazanimi, fiber
Getiri Potansiyeli: 35,4% dénisimin hizlanmasi ve FAVOK marjindaki iyilesme, sirketin operasyonel
kalitesinin glclendigine isaret ederken; yuksek yatirrm harcamalan ve kur
Piy. Degeri: 233.975 kaynakli finansal giderler 6nimizdeki donemde bilango yonetiminin kritik
Firma Degeri: 345.505 olmaya devam edecegini ortaya koyuyor.
Halka Agiklik Orani: 13,3%
HAPD: 31.154,6 Sirketin satis gelirleri yillik bazda %8,7 artarak 64,9 milyar TL'ye ulasirken,
Yillik Ort. Hacim: 1.242,5 FAVOK %17,1 biyime ile 27,4 milyar Tlye yiikseldi, FAVOK marji %39,3’ten
%42,3’e cikti. Bu durum Tirk Telekom’un enflasyonist ortamda fiyatlama
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil glicinu korudugunu ve operasyonel verimliligini artirdigini gésteriyor.
TL 52% 18,8% 16,3%
usb 36% 10,8% 10,3% Operasyonel agidan bakildiginda sirketin en glgli alani mobil segment olmaya
Relatif -2,2% -16,9% -13,5% devam ediyor. Mobil abone sayisi yillik %15,6 artarak 32,2 milyona ulasirken,

faturali mobil abone buylimesi %22,7 seviyesinde gerceklesti. Bu telekom
sektorinde karlihgi belirleyen ana unsur yuksek kaliteli faturali musteri
kazanimidir. Ozellikle M2M abone sayisindaki %125’lik artis, loT ve kurumsal
baglanti coziimlerinde 6nemli biyime potansiyeline isaret ediyor

— TTKOM XU100 Getiri Performans
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Toplam fiber abone sayisi %4 artarken, eve/binaya kadar fiber (FTTH/B) abone
sayisindaki %27,2’lik sicrama stratejik acidan ¢cok 6nemli. Clinki FTTH altyapisi
uzun vadede hem ARPU artisi hem de musteri baghligi acisindan telekom
sirketleri icin en degerli altyapi yatirimi olarak gorultyor.
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Sirketin 2026 beklentileri de gorece glicli. Yonetim; 2026’da gelir biyimesini

0772025 1072025 0172026 0472026 %8-9, FAVOK marjini %41-42 ve yatirim harcamalarinin satislara oranini %33-
34 bandinda ongoriayor. Bu beklenti, Tirk Telekom’un vyiksek yatirim
dénemine girdigini gosteriyor. Ozellikle 5G hazirliklari, fiberlesme ve enerji
yatirimlari nedeniyle CAPEX baskisinin siirecegi anlasiliyor

75,0%

Mali Performans 2026/03 2025/03 Degisim

Net Satislar [mn TL] 64.858 59.671 8,7% . . L. . .

Briit Kar [mn TL] 56,934 24,274 o En dikkat cekici konulardan biri ise temettli dagitilmamasi karari oldu. Bu
Briit Kar Marji 41,5% 40,7% 2,1% karar kisa vadede temettl yatirimcisini olumsuz etkileyebilir; ancak stratejik
FAVOK [mn TL] 27.298 23 /75 acidan bakildiginda sirketin bilanco dayanikhhigini koruma ve vyatirm
FAVOK Marji 42,1% 39,0% 8,0% S A

Net Kar [mn TL] 10.457 6.719 55,6% kapasitesini artirma amaci tasidigi gorultyor.

Net Kar Marji 16,1% 11,3% 43,2%

Ozsermaye [mn TL] 243.598 165.221 47,4% . . . . o L . ) ] .
Aktifler [mn TL] 601.472 285.396 110,8% Tuark Telekom yalnizca sabit telefon sirketi degildir; mobil, fiber internet, veri
Zgi: 123; 12?; merkezi, kurumsal c¢cézimler ve dijital servisler Uzerinden biyuyen c¢ok
* Oranlar yillik olarak verilmistir. ' ) katmanli bir telekom altyapi sirketidir. Bu nedenle ; fiber donlisimunin

hizlanmasi, faturali mobil abone bliyimesi,5G sonrasi veri tiketimi artisi,
ARPU iyilesmesi , kurumsal dijital servislerin biytmesi gibi faktorlerin Turk
Telekom’un gelirlerini birka¢ yil boyunca sektor ortalamasinin Uzerinde
tasiyabilecegini disiinmekteyiz.

TTKOM icin 90,49 TL hedef degere ulastik ve ALIM yoninde tavsiyemizi
baslattik .
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Genel degerlendirme yaptigimizda ; Tirk Telekom icin ortaya ¢ikan tablo ;

Operasyonel olarak gic¢li blylime devam ediyor.
Fiber ve mobil taraf sirketin ana bliyiime motoru haline gelmis durumda.
FAVOK mariji sektor ortalamasinin oldukga tzerinde.
5G oncesi agresif yatirim siireci nedeniyle kisa vadede nakit baskisi yliksek.
imtiyaz siiresinin uzatilmasi stratejik olarak son derece degerli.
Kur riski ve yuksek CAPEX en 6nemli risk alanlari olmaya devam ediyor.

Sirket artik “temetti hissesi”’nden cok “altyapi donisim ve dijitallesme hikayesi”’ne donustyor. Uzun vadeli perspektifte Tirk
Telekom’un en blylk avantaji; Turkiye'nin en kritik fiber altyapisina sahip olmasidir.

Veri tuketiminin, bulut servislerinin, veri merkezi ihtiyaglarinin ve 5G kullaniminin buytmesi halinde sirketin ontimuzdeki yillarda gelir
kalitesini daha da artirma potansiyeli oldukca yuksek gorinmektedir.

M.Baki Atilal — Sila Girgin
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Turk Telekom 1C26 déneminde yillik %55,6 artisla 10,5 milyar TL net kar agiklayarak yila hem operasyonel hem de finansal agidan
glcll bir baslangigc yapmis. Konsolide gelirleri %8,7 artisla 64,9 milyar TL'ye ¢ikti, UFRYK 12 muhasebe etkisi hari¢ tutuldugunda
ise gelir bllyiimesi %5,9 gerceklesti. FAVOK yillik %17,1 artarak 27,4 milyar Tl'ye ulasirken, FAVOK marji 300 baz puan iyilesmeyle
%42,3 seviyesine ylkseldi.

Net karda gucli blyime sadece operasyonel performanstan degil, TMS 29 kapsaminda olusan yuksek parasal kazang etkisinden
de destek aldi. Buna karsin 5G lisansi ve sabit imtiyaz slire uzatimina iliskin ytkimlaliklerinin bilancoya dahil edilmesi finansman
giderleri, nakit akisi tizerinde baski yapti. Dolayisiyla sonuclar operasyonel tarafta glicli bir momentum ortaya koyarken, finansal
tarafta ise yuksek yatirirm dongtistiniin bilanco Gzerindeki etkilerini daha gorinur hale getirdi.

Gelir kompozisyonunun blyimenin temel sirtkleyicisini sabit genisbant, kurumsal data ve BT ¢oziimleri oldugu goriliyor. Sabit
genisbant gelirleri yilhk %17,8 buyldi bu bliyimenin ana kaynagi abone artisindan ¢ok ARPU performansi oldu.

Sabit genisbant ARPU %17,7 artisla 456,2 TL'ye ylkselirken toplam genisbant abone sayisi 15,4 milyon seviyesinde yatay kaldi. Bu
durum sirketin blylimeyi agresif hacim kazanimindan ziyade fiyatlama disiplini, yiksek hizli paketlere gecis ve miusteri karmasi
kalite artisi Gzerinden sagladigini gosteriyor.

Ozellikle 50 Mbps ve lizeri paketlerin toplam bazin %66 olusturmasi ve ortalama paket hizinin yillik %61 artisla 111 Mbps’ye
ulasmasi ve ARPU buylimesini fiyat glincellemelerinden degil, daha yiksek degerli paket gecislerinden de aldigi ortaya koyuluyor.

Bu yapi marj agisindan olumlu ¢linkl yiksek hizl fiber musterilerinin gelir katkisi daha da gti¢li olurken churn orani da goérece

daha disiik kahyor. Sirketin taahhlt yenileme ve iptal 6nleme modelleri sayesinde de yiksek fiyatlama déneminde miusteri
kaybini sinirli tutmasi da operasyonel kalite agisindan énemli bir gosterge oldu.

Tablo 4: is Kollarina gire Abone Sayisi

Donem Sonu, Milyon 1626 16725 Illjlk
DeEisirm

Sabit Ses e, 7 7.4 (D, D)
Sabit Genisbant 15,4 15,4 0,0
Ferakende Ix. > 11,1 =
Toptan =, > g 3 s=f2.8)
™ 2.9 2.9 26(1,0)
rnobil 32,2 27D 15,6
Foatuwroal 259 21,1 b=
A2 N [ 2.8 2el25,. 2
Foturasez a3 o, 8 iae.5)
Toplam 572 53,6 %o, 7

Mobil abone sayisi yillik %15,6 artisla 32,2 milyona ytlkselirken, faturali abone sayisi %22,7 blylyerek 25,9 milyona ulasmis,
toplam baz icindeki faturali orani %80,4’e ¢ikmis. Bu gelisme uzun vadeli gelir gérintrlGgl ve musteri kalitesi agisindan oldukga
olumlu.

Ozellikle son 12 ayhk dénemde 4,8 milyon faturali net abone kazanimi elde edilmesi sirketin mobil tarafta ciddi pazar payi
kazanimi sagladigini gésteriyor. Buna ragmen mobil ARPU tarafi zayif kaldi. M2M hari¢ mobil karma ARPU %3,8, faturali ARPU ise
%5,3 geriledi. Sirket bu dususi gecen yilin yliksek baz etkisine baglasa da, M2M agirliklh biyimenin ARPU ortalamasini asagi
cekmesi ve fiyat artislarinin heniiz tam normalize olmamasi da etkili goriinGyor. Dolayisiyla mobil segmentte hacim tarafi glcli
olsa da birim gelir tarafindaki baski kisa vadede gelir biylimesini sinirhyor.

Bununla birlikte 1 Nisan itibariyla devreye alinan 5G hizmetleri, artan data tuketimi ve yuksek paket kullaniminin énimuzdeki
donemlerde mobil ARPU toparlanmasini destekleme potansiyeli bulunuyor. LTE kullanici basina data kullanimini yilik %24 artmasi
da bu beklentiyi destekliyor.

Sila Girgin....Arastirma Uzman Yardimci
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TTKOM’un en gli¢li performans alani marj tarafi. Faaliyet giderlerinin satislara orani %60,7’den %57,7’ye gerilerken bu iyilesme
FAVOK marjini %39,3’ten %42,3’e tasidi. Marjlardaki giiclenmenin arkasinda hem gelir karmasindaki iyilesme hem de operasyonel
maliyet kontroll bulunuyor.

Dogrudan giderler yillik bazda %3,5 gerilerken 6zellikle arabaglanti giderlerindeki %37,4’lik diisis dikkat ¢ekti. Bu distsin temel
nedeni uluslararasi ses trafigindeki daralma oldu. Ticari giderler %27,7 artmasina ragmen faaliyet gideri oraninin gerilemesi,
sirketin 6lcek ekonomisi yaratmaya devam ettigini gosteriyor. Pazarlama ve kurumsal iletisim giderlerindeki ylkselis 6zellikle 5G
lansmani ve ticari aktivite artisiyla iliskili gortinirken, network giderlerinin yalnizca %1,3 artmasi operasyonel verimlilik agisindan
olumlu sinyal verdi. Personel giderlerinde ise yil basindaki Ucret artislarina ragmen tamamlanan projelerin etkisiyle iyilesme
gorilmesi dikkat cekti. Bu gelismeler sonucunda FAVOK bilyiimesi gelir biiyiimesi tizerinde gerceklesti ve operasyonel kaldirag
belirgin sekilde gliclendi.

Sirketin net finansman gideri yillik bazda %26,8 artarak 9,2 milyar TLl'ye yukseldi. Kur ve tirev giderleri %107,5 artisla 8,5 milyar
TL'ye cikarken bu artisin temel nedeni 5G lisansi ve imtiyaz uzatimina iliskin yabanci para yukUmlultklerinin bilangoya dahil
edilmesi. Buna ragmen net karin gicli artmasinin ana sebeplerinden biri TMS 29 kapsaminda olusan 14 milyar TLlik parasal
kazang etkisi oldu. Parasal kazang yillik %80,4 artarak vergi 6ncesi karini ciddi sekilde destekledi.

Turk Telekom’un 1C26 sonuglari, sirketin klasik olgun telekom operatori profilinden gikarak yeniden yogun yatirim ve dénisim
dénemine girdigini gdsteriyor. Ozellikle 5G lansmani, sabit imtiyaz uzatimi ve fiber déniisim yatirimlari kisa vadede bilanco,
serbest nakit akisi ve finansman giderleri Gzerinde baski yaratsa da, sirket uzun vadeli altyapi giicini koruma ve data tiiketimi
odakh blylime stratejisini hizlandiriyor. Bu nedenle mevcut dénemde olusan yiiksek yatirrm harcamalari ve negatif serbest nakit
akisi operasyonel zayifliktan ¢ok stratejik donisiim maliyeti olarak okunmali.

Turk Telekom’un en 6nemli avantaji gliclu fiber altyapisi ve entegre sabit-mobil is modeli olmaya devam ediyor. 550 bin km’yi asan
fiber ag, FTTH/B donisimiindeki hizlanma ve baz istasyonlarinin 6nemli boliminde tamamlanan fiber entegrasyonu sirketi 5G
tarafinda rakiplerine kiyasla avantajli konuma tasiyor. Ozellikle sabit genisbant tarafinda yiiksek hizli paketlere gecisin siirmesi
ARPU blyumesini desteklerken, mobil tarafta faturali abone kazanimi sirketin musteri kalitesini gliclendirmeye devam ediyor.

1C26°da sirketin temel problemi operasyonel taraftan ¢ok finansal donisim kaynakli baskilar oldu. 5G lisansi ve imtiyaz
yukiamlultklerinin bilancoya dahil edilmesi net borg, kur hassasiyeti ve finansman giderlerinde ylikselis yaratti. Buna ragmen Net
Bor¢/FAVOK oraninin 1x altinda kalmasi, operasyonel kaldira¢ yapisinin giiclii oldugunu gdsteriyor. Sirketin yiiksek FAVOK tiretim
kapasitesi kisa vadeli bilango baskisi yonetebilmesi agisindan 6nemli tampon olusturmaya devam ediyor.

Mobil tarafta abone biiyiimesi oldukca giiclii olsa da ARPU performansi heniiz ayni dlciide kuvvetli degil. Ozellikle M2M agirhkl
biyime ve yiksek baz etkisi nedeniyle mobil ARPU gerilerken, sirket 5G’nin yayginlasmasiyla birlikte data tiiketimi ve Ust
segment paket gecislerinin gelir buylimesini yeniden hizlandirmasini bekliyor. Sabit genisbant tarafinda ise yliksek hizli paket
donusimu sayesinde daha kaliteli ve daha yuksek gelir Greten musteri karmasi olusmaya devam ediyor.

Marj tarafinda sirket glicli operasyonel disiplinini koruyor. Faaliyet giderleri satislara oranindaki iyilesme, operasyonel verimlilik
sayesinde FAVOK marji %42,3 seviyesine yiikseldi. Ancak 5G lisans amortismaninin heniiz tam yansimamis olmasi nedeniyle yilin
ilerleyen donemlerinde amortisman kaynakh marj baskisi gorulebilir. Buna ragmen Tirk Telekom 6lgek ekonomisi, altyapi glicq,
glcli operasyonel nakit Uretim kapasitesi sirketin yuksek yatirrm dénemini yonetebilmesi agisindan 6nemli avantaj saglamaya
devam ediyor.

Sila Girgin....Arastirma Uzman Yardimci
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Abone Verileri

(milyon, dénem sonu) I:l::*;lul:m
Toplam Erisim Hatti Sayisi** 17,4 17,3 %(0,8)
Sabit Ses Hatti S5ayisi 7.4 6,7 2:(9,9)
Yalin Genisbant Abone Sayisi 10,0 10,6 %65,8
Toplam Genisbant Abone Sayisi 15,4 15,4 20,0
Toplam Fiber Abone Sayisi 13,9 14,4 64,0
Eve/Binaya Kadar Fiber 5.6 71 %27,2
S5aha Dolabina Kadar Fiber 8,3 7.3 26(11,7)
TV Abone Sayisi™ 2,9 2,9 %(1,0)
Tivibu Ev (IPTV+Uydu) Abone Sayisi 1,5 1.6 %60.8
Maobil Abone Sayisi 27.9 32,2 %%15,6
Mobil Faturali Hat Abone Sayisi 21,1 25,9 %22,7
M2M Abone Sayisi 2,8 6,3 %%6125,2
Maobil On Odemeli Hat Abone Sayisi 6,8 6,3 %(6,5)

I pe TN ve THE aboneleri

L2 Tivibu Ev (IPTV, DTH) ve Tivibu GO aboneleri

ARPU Performansi

L 125 1¢'26 a:g;l?m

Sabit Ses ARPU 105.9 117,00 10,5

Sabit Genisbant ARPU 387.6 456,2 %177 . . ) o

R 7 133 w140 Sabit genisbant ARPU’su %17,7
Mobil Karma ARPU 305,3 265,0 %6(13,2) yUkseIirken, mobil ARPU tarafinda
Mobil Karma ARPU (M2M harig) 337,5 324,9 26(3,8) ozelllkle MZM etk|5| nedeniyle

Mobil Faturah ARPU 340.7 284.4 %(16,5) I e e I .

Mobil Faturali ARPU {M2M harig) 390,3 3I69,4 %5(5,3) gerl eme gOrU Uyor.

Mobil Faturasiz ARPU 184 .6 166,7 %%(9,7)

Ancak M2M hari¢ mobil ARPU
disusinin daha sinirl olmasi,

ARPU Performansi sorunun ana nedeninin dustk gelirli

" 1025 1025 e yliksek hacimli loT aboneleri
Sabit Ses ARPU 105,9 117,0 %10,5 olduéunu du5unduruyor
Sabit Genisbant ARPL 3I87,6 456,2 %17, 7
Ev TV ARPU 178 1343 a0 Bu nedenle mobil ARPU’daki zayiflik
Mo bil K ARPU 305,3 265,0 %:(13,2) . .. .

o _ yapisal bozulmadan ziyade miisteri

Mobil Karma ARPU (M2M haric) 3375 324,9 2%(3,8) o

Mobil Faturahh ARPU 340,7 284,4 %(16,5) karmasi etkisi.

Maobil Faturali ARPU (M2M harig) 390,3 369,4 %(5,3)

Mobil Faturasiz ARPU 184.6 166,7 %%(9,7)

Sila Girgin....Arastirma Uzman Yardimci
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DEGERLEME

Turk Telekom yalnizca sabit telefon sirketi degildir; mobil, fiber internet, veri merkezi, kurumsal ¢ézimler ve dijital servisler
Uzerinden buyuyen cok katmanli bir telekom altyapi sirketidir. Bu nedenle ; fiber donlisimuntn hizlanmasi, faturali mobil abone
blylimesi,5G sonrasi veri tiiketimi artisi, ARPU iyilesmesi , kurumsal dijital servislerin bluytumesi gibi faktorlerin Turk Telekom’un
gelirlerini birkac¢ yil boyunca sektor ortalamasinin Gizerinde tasiyabilecegini diisinmekteyiz.

FAVOK mariji tarafinda %44—46 bandini kullandik ki bu oldukca giiclii bir marj seviyesidir fakat ; fiber abone arttikca marj yiikselir ,
veri kullanimi arttikca ek maliyet sinirh kalir , telekom is modeli yliksek operasyonel kaldirag icerir , altyapi kurulduktan sonra
musteri basina ek maliyet diistiktiir . Ozellikle 5G sonrasi veri ekonomisi biyiirse Tiirk Telekom’un operasyonel karliligi daha da
yukari tasinabilir.

Amortisman oranlarini %18-22 bandinda kullandik ki ; Tark Telekom’un yliksek lisans, fiber ve altyapi varliklarina sahip olmasi
burada ana etmen.

CAPEX tarafi modelin en kritik noktalarindan biri. Cinkl Tirk Telekom su anda ¢ok yogun yatirrm déneminde. Fiberlesme, 5G
hazirhklar, veri merkezleri, enerji altyapisi ve lisans ddemeleri ciddi nakit tiketiyor. Ancak bu yatirim yogunlugunun zamanla
normalize olacagini modelimize koyduk . Bu nedenle CAPEX/Satis oranini:%28, %26, %24%, 22%, %20 seklinde asagi yonli
kurguladik.

Terminal blyime oranini %5. Cunkd ; veri tuketimi yapisal buytyor , fiberlesme siriyor, dijital servisler artiyor , Tirkiye'de
telekom penetrasyonu ve veri kullanimi yiikselmeye devam ediyor.

Kisaca modelimizin ana hikayesi; kisa vadede yuksek yatirim, orta vadede normalize CAPEX, uzun vadede glicli serbest nakit akisi
donlsimu Uzerine kurulmustur. Bu temel varsayimlarimiz neticesinde TTKOM icin 90,49 TL hedef degere ulastik ve ALIM y6niinde
tavsiyemizi baslattik .

Gelir Biiyiimesi 0,12 0,1 0,09 0,08 0,07
Gelir (mn TL) 285000 313500 341715 369052,2 394885,854
FAVOK Marji 0,44 0,45 0,455 0,46 0,46
FAVOK 125400 141075 155480,325 169764,012 181647,4928
Amortisman Orani 0,22 0,21 0,2 0,19 0,18
Amortisman 62700 65835 68343 70119,918 71079,45372
EBIT 62700 75240 87137,325 99644,094 110568,0391
Vergi Orani 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
NOPAT 47025 56430 65352,99375 74733,0705 82926,02934
CAPEX/Satis 0,28 0,26 0,24 0,22 0,2
CAPEX 79800 81510 82011,6 81191,484 78977,1708
FCFF 29925 40755 51684,39375 63661,5045 75028,31226
Isletme Sermayesi Etkisi 1500 2000 2500 3000 3500
Diizeltilmis FCFF 31.425,00 42.755,00 54.184,39 66.661,50 78.528,31

Tiirk Telekom

2028 2029
FCFF 31.425,00 42.755,00 54.184,39 66.661,50 78.528,31
Iskonto Faktorii 0,84 0,71 0,59 0,50 0,42
Iskontolu FCFF 26.407,56 30.192,08 32.153,88 33.242,01 32.907,24
Terminal Deger 588.962,34
Iskontolu Terminal Deger 246.804,30
Enterprise Value 401.707,06
Equity Value 316.707,06
Hedef Fiyat (TL) 90,49

M.Baki Atilal
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[ Tem'21 _ _ oeaw? Temw2 . A ——TEW ] " Oca'24 - Tem "24 Oca '25 Tem '25 Oca '26
Perivot 1Ay 6Ay YEB Ivil 2yil 5Yil Tomu Baslangic May 7, 2021 Bitis May 7, 2026
Teknik Gostergeler Pivot Noktalar
) Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapanis Destek Noktalan Pivot Direng Noktalan
Gostergeler . . .
Deder Karar Deder Karar Deder Karar Yontemi Fiyai. ps1 Ds2 ©Ds3 Noktast prz prz  Drt
Stochastic 7612 AL 44 84 AL L974 AL Klasik 66.20 61.77 6373 &497 6693 6817 7013 7137
RSl 6114 AL CB&7 AL L6887 AL Camarilla - 6532 6561 6591 6693 6649 6679 6708
Williams2R -30.34  SAT -2231 AL -3355 NOTR Fibonacci - 6373 6496 6571 6693 6816 6891 7013
Momentum 10533 AL 9866 SAT 12432 AL Demarks's - - - &435 86693 6755 - -
MACD 063 AL 1.74 SAT L322 SAT
ADX 1916 AL 2387 AL 2712 AL
CCl 150.32 NOTR 2842 NOTR 8418 NOTR
Ultimate Oscillator 4882 NOTR £2.39 NOTR 183 NOTR
ROC 5323 NOTR -1.34 NOTR 3543 NOTR
Hareketli Ortalama 6351 NOTR 6294 AL 6033 NOTR
Al Sayisi 5 5 4
Sat Sayisi 1 2 1
Nétr Sayisi 4 3 5

Sila Girgin....Arastirma Uzman Yardimci
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Cekince

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye
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 yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan
bilgiler A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagh kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirnm Menkul Degerler A.S.
hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirnm Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu
sirketlerinin gorus ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tum gorus ve bilgiler onceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin
hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankacihg: ve/veya diger is iliskileri

icinde olabilecegini veya bu tur is firsatlar arayisinda olabilecegini kabul ederler.

M. Baki ATILAL - Genel Miidiir 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 Ac¢ Q alcapital.com.tr



https://sozlesme.a1capital.com.tr/
https://sozlesme.a1capital.com.tr/
https://sozlesme.a1capital.com.tr/

