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Cari Degerler

Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.nin temeli, Ogiicii

FK (Fiyat Kazanc) 1331 | ailesinin 1930'da kurmus oldugu circir ve dokumacilik
ticarethanesi ile atildi. 90'li yillarda Marmara Pamuklu

Piyasa Degeri (TL) 17,027,400,000.00 Mensucat Turkiye'nin en biiylik entegre pamuklu iplik
ve boyama tesisi haline gelmis ve 2000'li yillara kadar

Piyasa Degeri / Defter Degeri 1111 adirlikh olarak iplik Gretimi alaninda da farkli isimlerle
faaliyet gostermistir.

Temettd Verimi (%) 442
2005 yilinda ise kendi kaynaklarini tretebilen bir tesis

Haftalik getiri 162 | olma hedefi dogrultusunda da enerji alanina yatirm
yapma karari almis ve kampus igerisinde kendi enerji

Son bir yil getiri 3225 | santralini kurarak, Tirkiye'nin hijyenik temizlik kagidi
pazarinda blylyen ihtiyaglarini karsilamak icin 2006

son bir yilk / disiik 19.31 yilinda %100 Tiirk sermayesi ile Lila Kagit Sanayi ve
Ticaret A.S. kurulmustur.

Son bir yillk / yiksek 32.02
Lila Kagit, bobin kadit ve temizlik kagidi (konverting

Sektdr PD /DD 2.27 drtin) Uretimi yapmaktadir. Ayni zamanda, tekstil ve
enerji alanlarinda da faaliyet gdstermektedir. Seliiloz

Sektir F/K 2016 hammaddesiyle (retilen bobin kadidin bir bélimiind
yurt disindaki Ureticilere hammadde olarak satilirken,
bir kismi kendi tesislerinde bitmis Griine déndstiyor.

LILAK
36.00 2025 3. Ceyrek Gelismeler

Sirkete genel anlamda bakildiginda; gimriik tarifesi

tartismalar etmesiyle birlikte diinyada gorece disik
’1% seyreden sellloz fiyatlari, Glkemizde déviz kurlarinin
i enflasyonun altinda artis gdstermesi satis hacmi ve

W J-.J‘ ‘\N/f net satiglari baskilamis.
o JN( U \Vw JJJ\M 2025 3. ceyreginde bobin satis hacmi %16 azalirken,

30.00

konverting satigi hacmi %8 artmis. Avrupa’daki zayif
talep ise konverting pazarindaki gligli momentumla
13.00 dengelendi ve toplam satis hacmi %10 dliserek 46,2

56 bin ton oldu. Uretim tonaji %6 diisiisle 50 bin tona
gerilerken kapasite kullanim orani sektor ortalamasi
Uzerinde %82 seviyesinde gergeklesiyor.

Bu dénemde yine yatirimlara devam edildigi belirtildi.
2025 yilinda, Erzurum fabrika yatirimi igin 723 milyon
TL'den fazla harcama yapildigi, Erzurum fabrikasinin
& Kapans XUI00 @ Hacim 2025 y|I_| son geyreginde d(_avreye girece_éi bglirti_ldi.
Konverting hatlarinda kapasite artisi, yeni enduistriyel
hatlar ile verimlilik artigi ve sabit giderlerde tasarruf
bekleniyor.
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Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a
uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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Finansal Bilgiler

Bilango tarafina bakildiginda sirket 2025 dokuz ayinda da gliglui finansal yapisini korumus. Net nakit pozisyonu 3,3
milyar TL'ye, net yabanci para varlik pozisyonu 3,5 milyar TL'ye ulagsmis. Net bor¢/FAVOK orani da 1,27x’e gerileyerek
finansal kaldirag agisindan olumlu gériiniyor.

Borglarin %85'inin ddviz cinsinden olmasina karsin, ihracat gelirlerinin ithal hammadde maliyetlerini asmasi nedeniyle
dodal bir kur korumasi mevcut. Ayni zamanda alacak tahsil siireleri 1 glin borg ddeme siiresinin de dort giin kisalmasi
isletme sermayesi verimliligini artirmis. Isletme sermayesinin net satislara orani %34,3 ve nakit doniisiim siiresi 130
glne gerilemistir.

Sirketin nakit akis performansi da faaliyetlerinin karliigiyla uyumlu. 2025'in dokuz ayinda operasyonlardan 3,3 milyar
TL nakit yaratilirken yatinm harcamalan 1,17 milyar TL, serbest nakit akisi 1,25 milyar TL'ye ulasmis. Halka arzdan
elde edilen 3,3 milyar TL'lik fonun 2,5 milyar TL'si kullaniimig fonun faiz gelirleriyle birlikte kalani 2,1 milyar TL olmus.
Bu fonun 1 milyar TL'lik bdlimU Erzurum Fabrikasi yatinmina aktariimigtir.

Erzurum yatirimi yaninda, Bitlis'te 28,1 MW kapasiteli glines enerijisi santrali projesi ve Ergene’de modernizasyon ile
depo yatinmlari strtyor. Alti yatinm tesvik belgesiyle yatinmlar destekleniyor. Bu projelerin 2026 itibariyla devreye
girmesiyle hem maliyet avantaji hem de gevresel sirdirilebilirlik agisindan énemli kazanimlar bekleniyor.

Brit kar 1 milyar TL, brit kar marji i gegen yilin ayni dénemine gore, etkin birim ton basi maliyet yonetiminin etkisiyle
%31,5 olmus. Zayif seyreden talep kosullarina ragmen FAVOK &dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %3,4 artisla 663
milyon TL, FAVOK marji ise %?20,8 oldu.

Net donem kari 2025 3. ceyrekte 411 milyon, 2025 yili dokuz aylik dénemde 1,4 milyar TL olurken siki gider yénetimi
etkisiyle de net kar marji 2025 3. ceyredinde %12,9, 2025 dokuz aylik dénemde %14,0 oldu.

Finansal agidan geyrekte net satislar yildan yila %21 distsle 3,19 milyar TL'ye gerilemis ve brit kar 1,00 milyar TL
seviyelerinde korunmus. Briit kar marji etkin hammadde yonetimi sayesinde %31,5’e yiikselmis, FAVOK 663 milyon
TL ile yillik %3,4 artis gostermis ve FAVOK marji katma degeri yiiksek iiriin satiglari ve verimlilik 5nlemleriyle %20,8'e
ulagmis. Net dénem kari 2025 3. geyrekte 411 milyon TL (dokuz aylkta 1,411 milyar TL), net kar marji %12,9 olmus.

Hisse Bilgileri N. Akim Tablosu Analizi (Bin TL) Bilango Analiz (Bin TL)
Hisse Bilgileri 2024/09 2025/09 % 2024/09 2025/09 %
P.D. (Mia TL) 17,027 Amortisman 679,555 584141 -14.04 Nakit ve Benzerleri 4,747,254 4,291,877 8,59
FIK 13.31 Isletme Faal. 3643416 1,745207 5210 Aktifler 14,730,661 17,910,001 2158
PD/DD 1.1 Yatirim Faal. -631,307 -770,039 AD Toplam Borclar 3,633,774 2,602,309 -28.39
Net Borg / FAVOK -1.67 Finansman Faal. 1,985,221 -2,294,571 AID Net Borg -2,081,59 -3,330,530 AD
PEG Serbest Nakit Akisi 3012109 975,148  -67.63 Ozkaynaklar 11,096,887 15,307,782 37.95

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCE‘H OKUYUNUZ.
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uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin
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Ozet Gelir Tablosu(Bin TL)

3¢25 324 Deg(%) Vilk 2025 Deg(%) Ceyreksel 9A25 9A24 Deg(%) Yillik
Met Satislar 3,187,885 4,029,435 -20.89 3,232,656 -1.38 10,008,983 12,338,350 -18.15
Satislarin Maliyeti 2,185,197 3,034,880 -28.00 2,247,004 -2.75 6,991,455 8,832,264 -20.84
Briit Kar 1,002,688 994,555 0.82 985,652 1.73 3,107,528 3,506,086 -11.37
Faaliyet Giderleri 541,157 577,355 6.27 527,256 264 1,670,502 1,711,143 -2.38
EFK 461,531 417,200 10.63 458,396 0.68 1,437,026 1,794,943 -19.94
Net Finansman Gideri 184,484 -178.026 AD 144,483 -422,082 43,767 AD
Net Parasal Pozisyon Kazang(Kayip) -480,591 -289,637 AD -240,967 -1,484,034 -498,314 AD
Vergi Oncesi Kir 335,675 463,577 -23.61 852,908 -58.30 1,388,001 1,637,246 -15.22
Net Kar/Zarar 411,241 467,865 1210 931,181 -95.84 1.411,249 1,307,334 1.93
FAVEK 690,020 673,567 244 645,461 6.90 2,021,167 2,474,498 -18.32

Ton bagina metriklerde maliyet yonetiminin bagarisi éne gikiyor. Ton bagi net satislarda %14'lik azalisa ragmen ton
bagi maliyetlerde %?21’lik diistis ve ton basi FAVOK'te %8'lik artis kaydedilmis.

Selliloz fiyatlarindaki dalgalanmaya ragmen uygulanan proaktif satin alma stratejisi ve hammadde stok yonetimi,
karlihgi desteklemis. Faaliyet giderleri artis gdstermis olsa da, bu giderlerin net satiglara orani sinirli kalmig karliliga
olumsuz etkisi minimize edilmis. Sirketin briit kar ve FAVOK marjlarindaki artis, operasyonel maliyet kontroliiniin ve
artin karmasi optimizasyonunun basaril bir géstergesi oluyor.

Nakitsel yapi glicll. Halka arz sonrasi elde edilen kaynaklarla net nakit pozisyon korunmus, 30 Eylll 2025 net nakit
yaklasik olarak 3,3 milyar TL ve yabanci varlik net nakit pozisyonu 3,5 milyar TL, nakit varlik dagihmi %49 TL, %46
USD, %5 EUR olarak ihracat gelirlerinin déviz bazli olmasi nedeniyle kur riskine karsi dogal korunma saglyor.

Isletme sermayesi ve yatinm harcamalari éne ¢ikmakta; 2025 yilinin dokuz ayinda faaliyetlerden 1,9 milyar TL nakit
Uretilmis, serbest nakit akisi 1,25 milyar TL ve FAVOK'iin serbest nakit akisina déniisiimii %62 olarak gerceklesmis;
ayni dénemde 1,2 milyar TL yatirnm harcamasi yapilmis olup bunun 723,4 milyon TL'si Erzurum, 141,6 milyon TL'si
Ergene yatirmlarina yonlendirilmis.

Erzurum yatinmiyla Dogu Anadolu—Karadeniz bolgesinde agir sanayi diizeyinde temizlik kagidi tretimi hedeflendigi
belirtiliyor. Bilango ve rasyolar agisindan, 30 Eylul 2025 itibariyla da toplam varliklar 17,91 milyar TL; temel likidite
rasyolari guiglii (Nakit orani 2,46, Cari oran 5,43, Asit-test 4,20) ve 6zkaynak/varliklar orani %85’e ylikselmis; net
finansal borg/FAVOK (son 12 ay) -1,27 ile negatif borg gdstergesi sirketin diisiik kaldiracli profilini teyit ediyor.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi -—
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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2025 Yilina Ait Revize Beklentiler

Uluslararasi ticaret alanindaki regdlatif ve giimriik rejimine iliskin devam eden belirsizliklerle zayif seyreden dis talep
ortamini goz 6niinde bulundurup 2025 yili icin satis tonaji bliylimesini “yatay” seviyeden “kismi daralma” seviyesine,

Ihracat (yeni pazarlar) igin satis tonaji bilylime beklentilerini ve giiclii marka portfdy ile yurtici konverting pazarindaki

gorece olumlu talep kosullari sayesinde Tiirkiye pazari beklentilerini “blyime”,

Proaktif hammadde yonetimi ve siki maliyet kontrolii politikasi devam etmesiyle desteklenen Briit Kar Mariji, Faaliyet

Kar Marji ve FAVOK marjini 2025 yili ilk beklenti seviyesinde,

Yiksek enflasyonist ortamin getirdigi TL giderlerde artisa karsin, doviz kurlarindaki baskilanma ve seliiloz fiyatlarinin
asadl yonli hareketi sonucu net satislarin beklenen seviyede artis géstermemesiyle faaliyet giderleri/net satiglar

oranini “<%15"den “<%17"ye revize ettiklerini agikladilar.

Yeni Beklenti Onceki Beklenti
Satig Tonaji Bliyiimesi Kismi Daralma Yatay\
Tiirkiye pazari Biyime Biiyiime
ihracat(yeni pazarlar) Biyime Biiyiime
ihracat(gelismis pazarlar) Kismi daralma Kismi daralma
Briit Kar Marji >%29 >% 29
Faaliyet Kar Marji >%16 >% 16
FAVOK Marj > %20 >% 20
isletme Sermayesi / Net Satislar Orani <%30 <% 30
Yatinm Harcamalan (000' ABD Dolan) 35.000 35.000
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar Oran | <%17 <% 15‘
2024 Yilina Gore Ortalama Seliiloz Fiyati Artisi (ABD Dolan ) -% 5/ 10 -% 5/ 10

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin
kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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TEKNIK GORUNUM
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalari

Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapanig Destek Noktalar Pivot Direng Noktalan
Gostergeler . . .

Deder Karar Deger Karar Deger Karar Yontemi Fiyat . psi  Ds2 Ds3 Noktast pr3 D2 D
Stochastic 4310 AL 73.86 SAT 73.86  SAT Klasik 29.24 28.15 28.39 28.81 29.05 29.47 29.71 30.13
RSI 5379 AL 58.44 AL 46.55 AL Camarilla - 29.06 29.12 29.18 29.05 29.30 29.36 29.42
Williams %R -32.28 SAT -52.06 AL -21.86 NOTR Fibonacci - 28.39 28.64 28.79 29.05 2930 29.45 29.71
Momentum 102.31 AL 11246 AL 13296 AL Demarks’s - - - 28.93 29.05 2959 - -
MACD -0.11 AL 141 AL 1.89 AL
ADX 1237 AL 2921 AL 1491 AL
cal 118.94 NQOTR 0.33 NOTR 86.16 NOTR
Ultimate Oscillator 4519 NOTR 4532 NOTR 60.49 NOTR
ROC 2.31 NOTR 12.46 NOTR 24.07 NOTR
Hareketli Ortalama 28.74 NOTR 28.28 NOTR 26.58 NOTR
Al Sayisi 5 5 4
Sat Sayisi 1 1 1
Nétr Sayisi 4 4 5
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Al CAPITAL ARASTIRMA

Baki ATILAL
Arastirmadan Sorumlu GMY

Sila GIRGIN
Arastirma Uzman Yardimcisi

CEKINCE...

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi 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 tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimi 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 amagh
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
BSlimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tliim gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen 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.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi _— .
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.



