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Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S.

Sirket Bilgileri

Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S. (“Dardanel” veya “Grup”), 1984 yilinda Canakkale’de kurulmus,
1985 yilinda Dardanel markasi altinda deniz Urdnleri Gretimine baslamistir. Grup’un; satis ve
dagitim, spor ile televizyon ve yayincilik alaninda faaliyet gosteren bagh ortakliklarinin yani sira ana
Uretim tesisi Canakkale’de bulunmaktadir. Ayrica Yunanistan‘da Uretim ve satis yapmakta olan
Dardanel Greece S.A'da Grup’un %100 bagli ortakhdi konumundadir. Sirketin 60 bin m?'si kapali
olmak lizere 100 bin m? arazi lzerine kurulu; ton bali§i, somon, sardalya, uskumru, hamsi vb. su
Urlnlerinin islenerek konserve veya dondurulmus gida Urlint haline getirilmesine yonelik tesisleri
mevcuttur. Dardanel, Tarkiye'de héld gelisme asamasinda olan su Urlinleri konservesi sektoriinde
lider konumunu sitrdirmeye devam etmektedir.

1994 yilindan itibaren Borsa Istanbul’da islem géren Sirket’in ortaklik yapisi incelendiginde;
21.12.2021 itibanyla Niyazi Onen Holding A.S.'nin %68,6 ve diger ortaklarin %31,4 pay sahibi
oldugu gorilmektedir. Sirket'in 6denmis sermayesi 586.099.283 TL olup fiili dolasimdaki pay tutari
183.989.484 TL ile toplam paylarin %31,39’unu olusturmaktadir.

Ortagin Adi-Soyadi/Ticaret Unvani Sermayedeki Payi (TL)] Sermayedeki Pay1 (%)
Niyazi Onen Holding A.S. 402.085.564 68,6
Diger 184.013.719 31,4
Toplam 586.099.283 100

Finansal Analiz

3G21 mali déneminde 30,7mn TL net kar elde eden sirket, bir 6nceki yilin ayni déneminde 19,7mn
TL, 6nceki geyrekte ise 10,7mn TL zarar agiklamisti. 3G21 finansallari yillik bazda incelendiginde
yillik %28 artigla 259,1mn TL seviyesine yiikselen hasilatin 235,8mn TL kisminin yurt igi, 56mn TL
kisminin yurt disi satislardan olustugu goérilmektedir. Sirketin 2018-2020 déneminde ihracat
gelirlerinin brit satislar igerisindeki payi ortalama %16,8, 2016-2020 déneminde %?18,39 olarak
gerceklesmistir. Maliyetler yillk %37’lik artis ile 194mn TL'ye yikselerek hasilat artisinin kara
pozitif etkisini bir miktar baskilamistir. 3C19 donemiyle kiyaslandiginda da dikkat ¢ceken maliyet
artisi brit kar marjina olumsuz yansimistir. 3G21 déneminde %25,1 olarak gergeklesen briit kéar
marjinin énceki yilin ayni dénemine goére 5,4 puan ve 3C19 dbnemine gore 6,8 puan disls
kaydetmesi operasyonel performanstaki sinirli bozulmay! isaret etmektedir. Faaliyet giderleri
hasilata paralel artmasina karsin diger faaliyetlerden kaynakli net gelirin pozitif bolgeye gegmesiyle
birlikte esas faaliyet kar (EFK) marji sinirh disisle %8,1 olmustur. Net kar marji %11,9 olarak
gergeklesmistir.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Karhlik oranlarinin uzun vadeli yillik seyri incelendiginde; sirketin 2016-2020 déneminde bes yilin
Uglinde zarar ettigi, buna karsin son iki yil net kar elde ettigi goérilmektedir. Net kar marji 2019 ve
2020 yillarinda sirasiyla %1,03 ve %9,73 olarak gergeklesmis olup 2021 yilinin ilk dokuz ayinda
%0,75 olmustur. 2016-2020 déneminde brit kar marjlarinin aritmetik ortalamasi %30,66 olup
istikrarll bir seyri isaret etmektedir. Ayni dénemde FAVOK marjlarinin ortalamasi %10, EFK
marjlarinin ortalamasi %10,02 olmustur. Borsa Istanbul’da islem géren faaliyet konusu benzer
sirketlerle kiyaslandiginda sirketin gérece dustuk performans gosterdigi gortlmektedir. Zira 2016-
2020 déneminde BIST Gida Endeksi'nin net kdr marji ortalamasi %3,84, FAVOK marji ortalamasi
%14,59 olmustur. Ayrica sektérin FAVOK marjinin 2018-2020 déneminde kademeli artisla
%16,2'ye ylukseldigi goérilmektedir.

Sirketin 3C21 doneminde tamamladigi bedelli sermaye artirimi ile toplam 537,98mn TL dederinde
nakit girisi saglanmistir. Bedelli sermaye artinmi sonucu elde edilen 536,17mn TL net fondan
447,48mn TL'lik kismi, fon kullanim raporunda belirtildigi Gzere kredi geri O6demelerinde
kullanilmistir. (EUR cinsi kredi 6demeleri: 396,17mn TL) 59mn TL'lik kismin ise 6émn EUR
karsihdinda yurt disi yatinmlarinda degerlendirilmesine karar verilmistir. Bu gelismelerin etkisiyle
cari donemde finansal gelir/gider dengesi 6nceki yilin ayni déneminde olusan 43,9mn TLlik net
giderden 10,1mn TL dederindeki net gelire donmistir. Finansman net gelirinin etkisini 3G21
dénemi net karinda ve yillik bazda -%9,7'den %11,9’a dénisen net kar marjinda gérebilmekteyiz.

3C21 dénemi yabanci para net yikimlilik pozisyonu EUR cinsi kredi 6demelerinin etkisiyle 2C21
dénemindeki -512,6mn TL'den 3C21'de -16,2mn TL'ye gerilemistir. Bu baglamda sirketin maruz
kaldigi kur riskindeki gerileme dikkat cekmektedir. Yillik trendler incelendiginde net borcun net satis
gelirine oranindaki kademeli dislis olumlu olmakla birlikte, 3C21 déneminde bedelli sermaye
artinmindan kaynakli gelirin doviz yukamluliklerinin azaltiimasinda kullanilmasi bu seyri
desteklemistir. Ayrica bu durum likidite oranlari tizerinde pozitif etki yaratmistir.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Piyasa Carpanlarn Analizi

Borsa istanbul Yildiz Pazar'da islem goren Sirket paylari, BIST SINAL, BIST TUM-100 ve BIST GIDA,
ICECEK endekslerinde listelenmektedir. Sirketin faaliyet konusu itibariyla paylari Borsa Istanbul’da
islem gbren Fade Gida Yatinm Sanayi Ticaret A.S. (FADE), Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
(KERVT), Tat Gida Sanayi A.S. (TATGD) ve Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (TUKAS) ile
karsilastirlmasi uygundur. S6z konusu sirketlerin 21.12.2021 kapanis fiyatlan itibariyla F/K,
PD/DD, FD/Satislar ve FD/FAVOK carpanlari tabloda verilmistir.

Sirket'in F/K orani dislk karlliktan dolayl sektor ortalamasinin olagandisi bir sekilde Ustiinde
seyretmektedir. Ozkaynaklarina gére piyasa dederi, secilen sirketlerin medyanina bakildiginda
sektore paralel, BIST Gida Endeksi ile kiyaslandiginda iskontolu fiyatlandigini isaret etmektedir.
Firma dederinin net satislara orani incelendiginde, segilmis sirketlere kiyasla iskontolu, BIST Gida
Endeksi’'ne kiyasla yiiksek fiyatlanmaktadir. Firma degerinin FAVOK’e orani incelendiginde hem
secilmis sirketlerin hem de BIST Gida Endeksi'ne goére yilksek fiyatlanmaktadir. Carpan analizi net
bir anlam ifade etmemektedir.

Kod Fiyat F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
DARDL 2,79 846,50 2,50 16,93 1,57
FADE 6,94 11,96 2,34 38,24 8,64
KERVT 4,60 7,65 2,33 7,30 0,92
TATGD 11,87 5,81 1,90 13,40 1,90
TUKAS 6,93 17,50 2,99 12,31 2,70
Medyan 11,96 2,34 13,40 1,90
XGIDA 2.200,25 13,71 2,90 6,76 1,05
XU100 1.892,02 8,31 1,43 6,43 1,04

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Sektorel Goriiniim

Hazir gida urlnleri tiketimine yonelik tuketici edilimi yogun yasam tarzi nedeniyle artmaktadir.
Yiksek miktarda besin tutmasi, renk ve lezzet nedeniyle konserve gidalar, tliketiciler tarafindan en
ok tercih edilen gida segeneklerinden biri haline gelmistir. Konserve; gidalarin gelik ve teneke
kutular ile mason kavanozlar gibi hava gegirmez kaplara paketlenerek uzun sireli korunmasini
ifade eder. Gida konservesi, gidalar vakumla kapatilmis sikica kapal kaplarda tutarak ve uygun
sekilde 1sil isleme tabi tutarak gidalar standart sicakliklarda saklama teknigi olarak tanimlanir. Bu
saklama islemleri, yiyecekleri rafta stabil ve bir yildan bes yila kadar tiketim igin glvenli héle
getirmektedir. ABD merkezli pazar arastirma sirketi StrategyR Global Industry Analysts Inc.’in
Temmuz 2021'de yayinladigi raporunda yer verdigi bilgilere gére kuresel konserve balik ve deniz
UrGnleri pazari bUyukliginin pandeminin basladigi 2020 yilinda 22,4mlr USD oldugu tahmin
edilmektedir. Konserve balik ve deniz drlnleri pazarinin 2027 yilina kadar 29,4mlr USD blyuklige
ulasacadi ve bu donem boyunca yillik bilesik %4 buylyecedi tahmin edilmektedir. Pazar bélgesel
bazda incelendiginde; ABD’deki konserve balik ve deniz trinleri pazarinin 2020 yilindaki blyukliga
6,1mIr USD olarak tahmin edilirken Cin‘in 2020-2027 déneminde yillik bilesik %6,5lik bayime ile
6mlir USD’lik pazar blyukligune ulasacadi tahmin edilmektedir. Codrafi olarak 6nem tasiyan diger
pazarlar Japonya ve Kanada’'nin ayni dénemde sirasiyla %2,3 ve %,3,2 buyime kaydetmesi,
Avrupa’da ise Almanya pazarinin yillik %2,9 biylimesi beklenmektedir.

Balik sektori dedisen tiketici talepleri, pazara erisim veya ulasim ve sinir kisitlamalari ile ilgili
lojistik sorunlar nedeniyle hald pandeminin dolayli etkilerine maruz kalmaktadir. Onimizdeki
donemlerde bu etkilerin giderek zayiflamasiyla birlikte sektoriin  olumlu etkilenecegini
dusinmekteyiz.

Tlketici talebini belirleyen 6nemli unsurlardan birinin gida fiyatlarinin seyri oldugu ortadadir. Gida
Urinleri sepetinin uluslararasi fiyatlarindaki aylik dedisimini 6lgen olan FAO Gida Fiyat Endeksi
(FFPI) Kasim 2021'de o6nceki aya goére %1,2 (1,6 puan) ve yilik bazda %27,3 (28,8 puan)
artmistir. Kiresel gapta artmakta olan enflasyon, Turkiye'nin de icinde bulundugu gelismekte olan
llkelerde ve bu llkelerin gida fiyatlan (izerinde giinden giine 6nem kazanmaktadir. Ulkemizde Kisi
basina 200 gr. ton/yillik diizeyinde konserve tliketimi mevcut iken Avrupa ulkelerinde yillik 3,5 kg,
Amerika’da 2 kg ve Ortadogu Ulkelerinde 1 kg'lik tiiketim gerceklesmektedir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Sirketin faaliyet alani ve Urinleri goz 6ninde bulunduruldugunda hem balikgilik ve su Urlinleri hem
de islenmis et sektorleri cercevesinde dederlendirilebilir. Bu durumdan kaynakli olarak her iki
sektdriinde dis ticaret verilerine ayri ayri yer vermek gerekmektedir. Tiirkiye Gida ve igecek Sanayii
Dernekleri Federasyonu’nun (TGDF) TUIK’e dayandirdi§i verilere gére 2020 yilinda balikgilik ve su
Urdnleri sektérinde 995,9mn USD’lik ihracat, 149,1mn USD’lik ithalat yapildi. Dis ticaret fazlasi
846,8mn USD olan sektér net ihracatgi konumundadir. 2013 yilindan beri belirgin bir trend ile artan
sektor ihracati, 2020 yilinda da artis kaydetti. Benzer bir pozitif gérinim ile 2020 yilinda islenmis
et sektdriinde 127,2mn USD’lik ihracat, 16,1mn USD’lik ithalat gercgeklestirildi. Dis ticaret fazlasi
111,1mn USD olan ve ithalatin sekiz katina yakin ihracat yapan bu sektdér de net ihracatgi
konumdadir.

Sirketin ana faaliyet konusu konserve balik sektorl incelendiginde; TGDF'nin Kasim 2021'de
agikladigi verilere goére yillik bazda %13,2'lik fiyat artisi oldugunu ve son fiyatin 85,59 TL/Kg'ye
yukseldigini gérmekteyiz. Konserve balik veri setinin TUIK tarafindan yayinlanmaya basladigi Ocak
2019 tarihinden bu yana Grin grubu fiyatlarinda %40,3’lik bir artis kaydedilmistir.

Yatirimlar

Canakkale Gelibolu deniz alanindaki kara midye yetistiriciligi tesisi, planlanan 12mn TL yatirim
harcamasinin %70 oraninda gergeklestirilmesi ile cari donemde faaliyete alinirken Edirne-Enez’deki
ton baligi konservesi Uretim tesisinin 2021 yili sonunda faaliyete baslamasi 6n goértlmektedir.
Yapilacak yatirimlar igin yatinm tesvik belgesi sireci devam etmektedir. Tesvik belgesi temin
edilmesinde slrecin uzamasi durumunda, Edirne-Enez’deki yatinmin gergeklesme tarihinde
degisiklik olmasi sdz konusudur. Canakkale Ezine Gida Ihtisas Organize Sanayi Bélgesi'nde
yapilmasi planlanan tesiste 200mn TL/yil dondurulmus deniz Urinleri ile 800mn TL/yil ton konserve
aranleri olmasi 6ngorilmektedir. Sirket, 3C21 dénemine ait faaliyet raporunda yer verdigi bu
sayllarin  6ngorilerden ibaret oldugunu ve 06ngorilen sirelerde degisiklik olabilecegini
aktarmaktadir. S6z konusu yatirimlarin operasyonel performansi destekledigine dair bir bulgu
henliz ortaya gikmamistir.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Goriis

e Sirket, faaliyette bulundugu su Urtnleri konservesi sektériinde lider konumunu slirdirmeye devam
etmektedir. Balikgilik ve su Urinleri ile islenmis et sektdrlerinin net ihracatgi pozisyonda olmasi
doviz kurlarinda son donemde yasanan vyukselis dikkate alindidinda pozitiftir. Sirketin satis
gelirlerinin belirli bir kismi istikrarl bir sekilde ihracat gelirlerinden olusmaktadir.

e Sirketin uzun vadeli karlihgi incelendiginde benzer sirketlere kiyasla distk performans gosterdigi
anlasilmaktadir. Aciklanan son iki ceyreklik donemde operasyonel performansa iliskin karhlik
marjlarinda hem cgeyreklik ve yillik bazda hem de 2019 yilinin ayni donemine goére dlsus
gorulmektedir. Ancak sermaye artirrmindan sadlanan nakit girisi ile énemli kismi yabanci para
cinsinden krediler kapatilarak teminatlarin acida cikarilmasini saglamis olup bu durum 3C21
finansallar Uzerinde pozitif etki yaratmistir. S6z konusu nakit girisi ile birlikte, uzun vadede karhhk
Uzerinde baski olusturan finansman giderlerinde azalma potansiyeli ortaya gikmistir.

e Edirne-Enez'de Ton Baligi Konservesi Tesisi ve Canakkale Ezine Gida Ihtisas Organize Sanayi
Bolgesi'nde yatinm planlanmasini pozitif dederlendirmekle birlikte bu yatinmlara iliskin finansman
temini icin uzun vadeli kredi kullanimi planlamasinin, finansman giderlerinin karlihk Gzerindeki etkisi
agisindan benzer bir durum olusturabilecegini disinmekteyiz.

e Doviz kurlarinda son donemde yasanan yukselis dikkate alindiginda sirketin dizenli ihracat geliri
elde etmesi ve 3C21 doneminde yabanci para cinsinden net yikamluliklerinin blyik élgtide etkisini
yitirmesi gelecek dénemler igin pozitiftir.

e Bu baglamda; sirketin satis gelirleri igerisinde ihracatin dlizenli pay almasi, doviz ytukiamltltklerinin
karlilik Gzerindeki baskilayici etkisini yitirmesi ve pozitif net déviz pozisyonunu olumlu, uzun vadeli
operasyonel performansin benzer sirketlere kiyasla dlsik seyretmesini ise olumsuz
dederlendirmekteyiz. Sirketin gorinimuni nétr bulmakla birlikte mevcut yatirim projeleri dikkate
alindiginda 4G21 ve 1G22 dénemlerinde operasyonel performans ve karlilik artisi saglanabilecedini
dusinmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Bilanco (Secilmis Kalemler, TL) 2021/09 2021/06
VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzerleri 7.154.738 13.754.291
Ticari Alacaklar 231.779.099 189.731.209
Stoklar 82.758.955 79.824.492
Pesin Odenmis Giderler 47.765.838 31.720.820
Toplam Donen Varhklar 386.167.305 328.027.780
Maddi Duran Varliklar 543.466.720 461.087.874
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6.859.953 6.442.792
Toplam Duran Varhklar 554.362.538 471.960.998
Toplam Varhliklar 940.529.843 799.988.778
YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Borglanmalar 30.540.189 221.047.246
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 36.459.776 78.316.799
Ticari Borglar 102.797.003 116.256.748
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 200.409.324 468.771.249
Uzun Vadeli Borglanmalar 36.750.845 195.272.660
Uzun Vadeli Karsiliklar 15.121.874 14.532.144
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 86.503.015 244.533.907
Toplam Yiikimliiliikler 286.912.339 713.305.156
OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye 586.099.283 53.281.753
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 295.396.604 295.396.626
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -242.154.446 -242.154.446
Net Donem Kari veya Zarari 6.206.069 -24.499.185
Toplam Ozkaynaklar 653.617.504 86.683.622
Toplam Kaynaklar 940.529.843 799.988.778
Gelir Tablosu (Secilmis Kalemler, TL) 3C21 2C21
Hasilat 259.052.558 203.185.420 287.978.944
SMM -193.954.414 -141.144.458 -206.003.419
Briit kar/zarar 65.098.144 62.040.962 81.975.525
Faaliyet giderleri 47.564.168 37.674.121 52.770.490
Net faaliyet kari/zarari 17.533.976 24.366.841 29.205.035
Esas faaliyet kari/zarari 21.024.431 19.577.082 31.343.208
Finansal net gelir 10.143.410 -43.943.636 -42.556.448
Vergi 6ncesi kar/zarar 31.167.841 -24.366.554 -11.213.240

Vergi geliri/gideri -462.587 4.671.532 490.052
Ana ortakhik paylari donem kar 30.705.254 -19.695.022 -10.723.188

UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhdi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi
gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sisli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir irtibat Biirosu
Altieylul Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieyldl/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tackinlar
Arastirma Uzmani Midiir Yardimcisi
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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