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1- Amac
Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan Integral Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Integral Yatirim”) Fuzul Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S. (“Fuzul” veya “Sirket”) i¢in 19.06.2023 tarihinde hazirladigi ve 17.07.2023 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi
tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki acidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Al

Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilagileri

Ihraca

Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

254.140.000 TL

SPK Onay Tarihi

17.07.2023

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve Integral Yatirrm Menkul Degerler
AS.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracibk Tiirii En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 20-21/07/2023 (2 Giin)

Halka Arz Fiyati 8,90 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) Toplam :91.860.000 Nominal TL
- Sermaye Artist  : 63.860.000 Nominal TL
- Ortak Satis1 : 28.000.000 Nominal TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 2.686.179.202

Halka Arz iskontosu 15,75%

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri | 2.263.105.978

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 318.000.000 TL

Halka Arz Sonras1 Halka Ac¢iklik Orani 28,89%

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka A¢iklik Orani 28,89%

Halka Arz Biiyiikliigii 817.544.000 TL

Borsa Kodu / Pazar FZLGY

Katihhm Endeksine Uygunluk

BIST Katilim Tiim Endeksine Uygun

Tahmini Islem Gorme Tarihi

24-26/07/2023

Fiyat istikrar1 / Araci Kurum Ad

Planlanmaktadir. Paylarin borsada igslem gérmeye baslamasindan itibaren
30 giindiir. Fiyat istikrar1 islemlerine iligkin tim sorumluluk, bu islemleri
gerceklestiren aract kurum Halk Yatirim’a aittir. Halk Yatirim, fiyat
istikrarini saglayici islemlerde kullanilacak fonu 6ncelikli olarak Halka Arz
Eden Pay Sahibi’nin paylarinin satisindan elde edilen gelirden karsilayacak
olup, Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin paylariin satisindan elde edilen gelir
tilkkenmedikge Sirket’in elde edecegi halka arz geliri fiyat istikrar1 saglayici
islemlerde kullanilmayacaktir. Halk Yatirim fiyat istikrar1 islemlerinde,
ortak satis1 yoluyla satisa sunulacak paylarinin tamaminin satilmis olup
olmamasindan bagimsiz olarak elde edilecek olan briit halka arz gelirinin
%20’si kadar olan kismimi Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi Fuzul
Holding ile Halk Yatirim arasinda imzalanan Fiyat Istikrarim Saglayici
Islemler Sozlesmesi hiikiimlerine uygun olarak fiyat istikrari icin
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kullanmay1 planlamaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik Sirket ortaklar, Sirket paylarmm Borsa Istanbul’da islem gérmeye
basladigi tarihten itibaren 1 ( bir) y1l boyunca, herhangi bir bedelli ve/veya
bedelsi sermaye artirimi yapilmayacagi ve dolasimdaki pay miktarmin
artmas1 neticesinde doguracak herhangi bir baska bir karar alinmayacagi,
bu siire boyunca yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair ya da
dolagimdaki pay miktarinin artmasi neticesini doguracak herhangi bagka bir
bagvuru veya agiklamada bulunulmayacagi dogrultusunda taahhiitte
bulunmustur.

Azami Talep Tutar: Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Talep edielcek Azami pay adedi
s6z konusu yatirimcinin dahil oldugu gruba tahsis edilen toplam pay
adedinin dortte birini gecemeyecektir. Yatirimeilar istedikleri taktirde talep
formunda almak istedikleri miktara iligkin alt sinir belirleyebileceklerdir.

Tahsisat - Yurt 1(;1 Bireysel Yatirimeilar: %70
- Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar: %15
- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar: %15

Fon Kullanim Yeri - Barbaros 48 Projesi Insaat Harcamalari: %37

- Basaksehir Avrasya 2 Projesi insaat Harcamalari: %17
- Basaksehir Avrasya 3 Projesi Iinsaat Harcamalari: %32
- Fatih Otel Projesi insaat Harcamalari: %8

- Tahmini Halka Arz Maliyeti: %6

Talepte Bulunma Sekli Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar halka arz talep toplama siiresi icinde ve isbu
Izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen basvuru yerlerinde belirtilen
Konsorsiyum Uyeleri’nin merkez, sube ve acentelerine bagvuru yaparak
talep formu doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt I¢i ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimetlar tahsisat grubuna dahil olacak
yatirimcilar taleplerini sadece Halk Yatirim’a miiracaat ederek talep formu
doldurmak suretiyle iletebilirler.

Miikerrer Talep Kontrolii Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar grubunda esit dagitim ydntemi kullamlacaktir
ve miikerrer talep kontrolii islemi yapildiktan sonra sadece en yiiksek
miktarl talepleri dikkate alinacaktir.

Yurt ici Kurumsal ve Yurt Dist Kurumsal Yatirrmer grubunda,dncelikle,
isbu Izahname’nin 25.1.3.2 (a) maddesinde belirtilen sekilde nihai talep
adedi belirlenecektir. Daha sonra bir defadan fazla talepte bulunan
yatirimcilarin bulunmasi durumunda fazla olan talep kabul edilecektir.

Dagitim Sekli Yurt Ici Bireysel Yatirnmecilar’a Dagitim: Esit Dagitim Yontemi
kullanilacaktir.

Yurt ici ve Yurt Dist Kurumsal Yatirnmeilar’a Dagitim:.Her biri Yurt
Ici ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimciya verilecek pay miktaria
Konsorsiyum Liderleri’nin onerisi dikkate alinarak Sirket ve Halka Arz
Eden Pay Sahibi tarafindan karar verilecektir.

Odeme Yurt I¢i Bireysel Yatirimer olarak basvuranlar talep ettikleri pay bedelini
nakden yatirabilecekleri gibi, yatirim hesaplarinda mevcut olan ve daha
once farkli bir isleme teminat olarak gosterilmemis ve lizerinde herhangi
bir bloke olmayan varliklarin bir veya birkagini teminat gdstermek surety
ile de pay talep edebileceklerdir. Odeme segenekleri “Nakden Odeme”
ve/veya “Blokaj Yontemiyle Talepte Bulunma” seklinde olabilir.

Dagitim Zamani Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin onaylanmasini takiben ve pay
bedellerinin  6denmesi  sartiyla Konsorsiyum Uyeleri tarafindan
yatirimcilarin MKK nezdindeki hesaplarina yatirilacaktir. Talebi karsilanan
yatirimeilarin paylari, kaydi sistem esaslar1 ¢ervesinde, dagitim listesinin
Konsorsiyum Uyeleri’ne iletilmesini takip eden en ge¢ 2 ( iki) is giinii
igerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla, kaydi olarak teslim
edilecektir.
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, SPK'nin GYO'lara iliskin diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasas1 araglar1 ve SPK tarafindan belirlenecek diger
varlik ve haklardan olusan portfdyii isletmek amaciyla paylarini ihra¢ etmek iizere kurulan ve sermaye piyasast
mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde kayith sermayeli
yatirim ortakligidir.

Sirket mevcut faaliyetleri kapsaminda, fiili olarak miilkiyetinde bulunan ve satin alacag: her tiirlii arsa, arazi ve
benzeri gayrimenkuller {izerine konut, is yeri, ofis, aligveris ve eglence merkezleri, lojistik merkezleri, devremiilkler,
organize sanayi binalari, egitim merkezleri, spor merkezleri, saglik kompleksleri ve hastane gibi saglik tesisleri ile
otel, motel, tatil koyii, yat limani, restoran ve buna benzer turistik tesisler kurdurmak, inga ettirmek, satmak ve kiraya
vermek gibi faaliyetlerde bulunmay1 hedeflemektedir.

31.03.2023 tarihi itibariyla Sirket ve bagh ortakliklari ile is ortakliklarinin miilkiyetinde bulunan tamanu Istanbul
ilinde konumlu 36 adet kiralanabilir ticari {inite, 50 adet konut ve lizerinde proje gelistirilen ya da daha sonra
degerlendirilecek 10 adet arsa ile 5 adet gelistirilmesine devam edilen proje bulunmaktadir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021,31.12.2022, 31.03.2022 ve 31.03.2023 tarihlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU| 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2022 31.03.2023
(TL)

Net Satislar 271.828.109 | 570.551.827 129.715.564 1.210.632 1.102.466
Satilarin maliyeti (247.742.264) | (281.799.660) |  (53.398.096) (50.500) -

Briit kar 24.085.845 | 288.752.167 76.317.468 1.160.132 1.102.466
Dénem Kary/Zarar (30.846.175) | 340.934.677 621.684.959 (6.560.617) 113.392.327

Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.03.2023 tarihlerine ait 6zel bagimsiz denetimden geg¢mis

Bilangolardaki secilmis kalemler asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2023
Dénen Varliklar 1.839.614.481 1.697.815.388 1.832.948.008 223.393.340
Duran Varliklar 1.192.377.106 1.233.807.082 850.522.232 240.446.035
TOPLAM VARLIKLAR 3.031.991.587 2.931.622.470 2.683.470.240 463.839.375
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 797.999.836 878.891.394 1.789.866.876 183.721.813
Uzun Vadeli Yikiimliiliikler 1.038.889.522 971.002.443 407.266.173 52.380.688
Ozkaynaklar 1.195.102.229 1.081.728.633 486.337.191 227.736.874
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5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik vapisi

Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Ihrager/Sirket i . Halka Arz Sonrasi
Grubu Halka Arz Oncesi (Ek Satis Haric)
Sermaye Sermaye
Ortaklar (TL) (%) (TL) (%)
Fuzul Holding A 25.414.000 10,00 25.414.000 7,99
B 227.404.470 89,48 199.404.470 62,71
Mahmut AKBAL B 508.280 0,20 508.280 0,16
Eylip AKBAL B 406.625 0,16 406.625 0,13
Zeki AKBAL B 406.625 0,16 406.625 0,13
Halka A¢ik Kisim 91.860.000 28,89
Toplam 254.140.000 100,00 318.000.000 100,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basina degeri tespit edilirken ‘Maliyet Yaklagimi’’ ve *“ Pazar Yaklagimi” yontemi kullanilmustir.

Maliyet Yaklasimina %50, Pazar Yaklasimi yontemine %50 agirlik verilmistir.
Degerleme Calismasinda Pazar Yaklagimi yonteminde PD/NAD ve PD/DD ¢arpani kullanilmis olup, PD/NAD
carpanina %100 agirlik verilmistir.

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri (TL)

Arsa (10 Adet) 633.540.814,00
Kayabags1 — 987/4 245.304.000,00
Ikitelli -2-803/1 26.070.050,00
Ikitelli - 2- 812/3 21.799.000,00
Ikitelli — 2 — 814/1 217.696.000,00
Ikitelli — 2 — 816/1 36.876.000,00
Ikitelli — 2 — 816/2 58.179.000,00

Kayabag1 — 1956/1 5.394.744,00

Kayabag1 — 1907/1 1.148.275,00
Mahmut Sevket Pasa — 134/1 16.788.745,00

Samlar — 1743/11-15 4,925.000,00
Diikkan (36 Adet) 223.906.720,00

Air Bagaksehir 26.449.000,00
Basakcity Projesi 10.114.720,00
Grand Rezidans 29.123.000,00

A1l Capital Arastirma
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Hasbahge Evleri 105.178.000,00
Neriva 7.425.000,00
Olimpa Avm 2.592.000,00
Vadiyaka Projesi 43.025.000,00
Konut (50 Adet) 243.875.304,00
Arnavutkoy Konut 48.444.074,00
Basakcity Projesi 12.919.520,00
Evila Evleri 31.465.560,00
Fuzulkent 20.267.700,00
Olimpa Park 48.058.000,00
Olimpa Rezidans 62.354.000,00
Tem Avrasya 7.974.450,00
Vadiyaka Projess 12.394.000,00
Proje (5 Adet) 243.875.304,00
Bagaksehir Avrasya 115.308.245,49
Bagaksehir Avrasya 2 1.158.956.037,00
Basaksehir Avrasya 3 1.231.203.100,00
Fatih Otel Projesi 180.155.000,00
Barbaros 48 491.076.513,00
Toplam Portfoy Degeri 4.278.021.733,49
NAKITLER (BANKA+KASA) 7.112.668,00
TICARI ALACAKLAR 200.844.222,00
DIGER DONEN VARLIKLAR 244.905.362,00
DIGER DURAN VARLIKLAR 28.631.898,00
AKTIF TOPLAMI (A+B+C+D+E) 4.759.515.883,49
FINANSAL BORCLAR 197.076.178,00
TICARI BORCLAR 214.071.985,00
DIGER BORCLAR 38.387.164,00
DIGER KISA VADELI YUKUMLULUKLER 1.387.354.031,00
PASIF TOPLAMI (G+H+K+L) 1.836.889.358,00
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 1.825.144,61
NET AKTIiF DEGER (I-11) 2.922.626.525,49
Cikarilmig Sermaye 254.140.000,00
Pay Basi Net Aktif Deger 11,50

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Degerleme ¢alismas: kapsaminda esas alinan Fuzul GYO'nun 31.03.2023 tarihli konsolide finansal tablosu iizerinde
yapilan diizeltmeler neticesinde Fuzul GYO'nun Maliyet Yaklagimi -Toplama Ydntemi kapsamindaki Net Aktif Degeri
2.922.626.525,49 TL olarak hesaplanmis ve 1 TL nominal degerli 1 adet pay basina diisen fiyat 11,50 TL olarak tahmin

edilmistir.
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Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirflanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her ttrli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gigiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolay A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslar, galisanlari, yéneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




N

Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

rriert FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 20 Temmuz 2023
apita
Carpan Analizine Gore Carpan TL Agirhik ( %)
Degerleme Ozeti
PD/NAD 0,84 2.449.731.879 %100
PD/DD 0,86 1.020.897.356 %0
Toplam Deger 2.449.731.879 %100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

7- _Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde “Maliyet Yaklasim1” %50 ve “ Pazar Yaklasimi1” %50 agirliklandirilarak sirketin 6zsermaye
degeri 2.686.179.202 TL olarak hesaplanmigtir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 254.140.000 TL olan Sirketin halka
arz pay basina degeri, %15,75 halka arz iskontosu sonrasinda 8,90 TL olarak hesaplanmustir.

Degerleme Yontemi Agirhik ( %) Ozkaynak Degeri ( TL)

Maliyet Yaklasimi- Toplama Y 6ntemi 50% 1.461.313.263

Pazar Yaklasimi- Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi 50% 1.224.865.940

Agirhiklandirlmis Ozkaynak Degeri 100% 2.686.179.202
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Degerleme Sonucu Deger ( TL)

Odenmis Sermaye 254.140.000

Halka Arz Iskontosu 15.75%

Halka Agiklik Orani 28,89%

Iskontolu Sirket Degeri 2.263.105.978

Halka Arz Fiyati 8,90

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin

yatirimciya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarina olanak verecek Olciide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Degerlemede kullanilan Maliyet Yaklasimi ve Pazar Yaklagimi Yontemlerine yer verilmis olmasini,

e Maliyet Yaklagimi’na %50, Pazar Yaklagimi yontemine %50 agirlik verilmesini,

e Pazar Yaklasimi yonteminde kullanilan PD/NAD c¢arpanina %100 agirlik verilmesini, makul

bulmaktayiz.

e Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gerg¢egi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %15,75 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla 8,90 TL seviyesinde tespit edilen hisse basina fiyat
diizeyinin makul oldugu sonucuna ulagsmis bulunmaktay1z.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig! tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirflanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi - —

bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her ttrli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gigiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolay A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslar, galisanlari, yéneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif igermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda ad1 gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankacilifi ve/veya diger is iliskileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig! tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirflanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her ttrli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatiim Menkul Degerler A.$. ile bagl kuruluglar, calisanlari, yéneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




