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KOROPLAST TEMIiZLiK AMBALAJ URUNLERI
SANAYI VE DIS TICARET A.S.
FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU

19.07.2022

Bu degerlendirme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yaymlanan Seri: VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. Maddesinin 2 fikras1 kapsaminda Tera Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Rapor, Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis
Ticaret A.S.’nin halka arzinin, Yapt Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirnm kararlarimin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Tera
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Temel Bilgiler

Ihraca Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S.
Borsa Kodu KRPLS

Pay Basina Hisse Fiyati 4,68 TL

Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak Satist

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Halka Arz Dagitim Yontemi

Oransal Dagitim Y ontemi

Aracilik Yontemi

En lyi Gayret Aracilhi

Talep Toplama Tarihleri

20-21-22 Temmuz 2022

Halka Arz Oncesi Cikarilmis

150.000.000 TL

Sermaye
Halk_a Arz Miktar1 Toplam |56 800.000 TL
Nominal

Sermaye Artirtmi 24.600.000 TL

Ortak Satisi 42.200.000 TL
Ek Satis 11.700.000 TL
Halka Arz Biiyiikliigii 312.624.000 TL (Ek satis dahil: 367.380.000 TL)

Halka Aciklik Orani

%38,26 (Ek satis dahil: %44,96)

%25 Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar
%25 Yurt I¢i Yiiksek Basvurulu Bireysel Yatirimeilar

Tahsisat %40 Yurt i¢ci Kurumsal Yatirimcilar
%10 Yurt Dig1 Kurumsal Yatirimcilar
Halka Arz iskontosu 2504
Fiyat Istikrar: Briit halka arz gelirinin %25 ine kadar bir tutar, fiyat istikrarini

saglayici iglemlerde kullanilacaktir.

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu
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1.1. Ortakhik Yapisi
Sirket’in paylarina %100 oraninda Korozo Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.$ sahiptir.

Koroplast Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi Halka Arz Sonrasi
Ortaklik Yapisi (Ek Satis Haric) (Ek Satis Dahil)
. Nominal Pay Nominal Nominal
Hissedar Grubu Deger (TL) Oram Deger (TL) Pay Oram Deger (TL) Pay Oram
Korozo Ambalaj
Sanayi ve Ticaret A 75.000.000 50% 75.000.000 42,96% 75.000.000 42,96%
AS.
Korozo Ambalaj
Sanayi ve Ticaret B 75.000.000 50% 32.800.000 18,79% 21.100.000 12,08%
AS.
Halka A¢aikhk B - - 66.800.000 38,26% 78.500.000 44,96%
Toplam 150.000.000 100% 174.600.000 100% 174.600.000 100%

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket, “Y1ldiz Ambalaj Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’ unvani ile 1989 yilinda kurulmustur.
Sirket, ana markas1 ‘Koroplast’ ve alt markasi ‘ideal’ ile buzdolab1 poseti, firin torbast ve
pisirme kagidi iriinlerini i¢ine alan mutfak yardimer {iriinleri ve ¢op poseti gibi iriinler
iiretmekte ve satmaktadir. 2018- 2021 yillarin1 kapsayan son dort yilda bu pazarlarda sahip
oldugu Pazar pay1 ile Tiirkiye’de Pazar payr lideri konumundadir. Sirket, ana markasi
‘Koroplast’ ve alt markasi ‘ideal’ in yani sira indirim marketlerine ve perakendecilere yonelik
olarak market markas1 (private label) tiretimi ile de hizmet vermektedir. Ayn1 zamanda son
yillarda iiriinlerini hizla biiyiiyen internet satis magazalarinda da sunmaya baslamistir. Sirket,
irlinlerini ihracat kanaliyla, basta Avrupa {ilkeleri olmak {izere uluslararasi pazara da
sunmaktadir. Istanbul’da bulunan ve miinhasiran Koroplast iiriinlerine tahsis edilmis olan
Uretim Tesisi, yaklagik 15.500 ton ekstriizyon kapasitesine sahiptir. Ayn1 Uretim Tesisi Sirket
merkezini i¢cinde barindirmakta ve K6 Depo ile Hammadde Deposu’na komsu parselde yer
almaktadir 31.03.2022 itibariyle toplam 319 calisan istihdam etmektedir.
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2.1. Halka Arz Gelirin Kullanim Alam

Sirket’in halka arzdan elde edecegi net gelirin maliyetler diisiildiikten sonra 103.447.783 TL
olmasi tahmin edilmektedir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin tamamim halka arz sonrasinda, Tiirkiye Is Bankas:
A.S. ve Tirkiye Smai Kalkinma Bankast A.S. ile Sirket’in de taraf oldugu cesitli kredi
dilimlerinin tahsis edilmesine iliskin ilk kullanim tutar1 olan 12.600.000 Avro degerinde
krediden geriye kalan mevcut risk tutar1 7.447.899 Avro degerinde kredi borcunun
o0denmesinde kullanmay1 planlamaktadir. Doviz kurlarindaki degisiklik sebebiyle s6z konusu
halka arz gelirlerinden elde edilen tutarin geri kalan kredi borcu tutarinin {izerinde kalmasi
halinde artan tutar ve/veya kredi geri 6demesinin yapilamamasi durumunda halka arz gelirinden
elde edilen tutar sadece Eurotahvil alimi i¢in kullanilacaktir.

3. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgiler

Yap1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda;
Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S.’nin halka arz fiyatinin
tespitinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi (Gelir Yaklagimi) ve Piyasa Carpanlar1 Analizi
Yontemi (Pazar Yaklagimi) birlikte kullanilmis ve her iki yaklasimda esit sekilde
agirliklandirilarak nihai degere ulasilmistir. Piyasa Carpanlari Analizi kapsaminda Firma
Degeri/FAVOK analizi kullanilmis olup carpan analizi yonteminde hem yabanci benzer
sirketler hem de yerli benzer sirketler degerlemede kullanilmistir. Indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) analizinde Sirket icin 5 yillik projeksiyon dénemi boyunca nakit akimlar1 ve ug deger,
agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile indirgenerek Sirket firma degeri hesaplanmustir.

e Piyasa Yaklagimi: Carpan Analizi (FD/FAVOK)
e Gelir Yaklagimi: Indirgenmis Nakit Akislari

3.1. FD/FAVOK Carpan Analizi

Yurti¢i ve yurtdist benzer sirketlerin ¢arpan degerleri %50 agirlik alinarak olusturulmustur.
Yurti¢i benzer sirketlerin FD/FAVOK degerleri asagida gosterilmistir. Benzer Yurtici
sirketlerin FD/FAVOK carpan degerleri 30.05.2022 kapanis tarihini yansitmakta olup Rasyonet
ve Bloomberg platformu araciligiyla elde edilmistir.

Yurt i¢i Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam FD/FVOK
Bak Ambalaj 9,0x
Gediz Ambalaj 8,8x
Sekuro Plastik 6,7x
Isik Plastik 11,4x
Medyan 8,9x

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu
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Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ozkaynak Degeri Milyon TL
Yerli Sirketler FD/FAVOK 8,9x
FAVOK 109
Sirket Degeri 971
Net Borg 151
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore

" o 821
Ozkaynak Degeri

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

Aymi sekilde yurt dis1 benzer sirketlerin FD/FAVOK degerleri bulunmustur. Benzer yabanci

sirketlerin FD/FAVOK carpan degerleri 30.05.2022 kapanis tarihini yansitmakta olup Rasyonet

ve Bloomberg platformu araciligiyla elde edilmistir.

Yabana1 Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam FD/FVOK
Berry Global 8,1x
Reynolds Consumer Production 13,9x
CCL Industries 10,3x
Sealed Air 10,7x
Winpak 8,7x
Pactiv 10,1x
Sarantis 11,1x
Medyan 10,3x
Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ozkaynak Degeri Milyon TL
Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,3x
FAVOK 109
Sirket Degeri 1.119
Net Borg 151
Yabana Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 968

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

FD/FAVOK carpanlarina gore hesaplanan 6zkaynak degerlerinin ortalamasi asagidaki tabloda

hesaplanmustir.
?315?:?3 Carpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri Dezenleme Agariik Toplam
Yabanci Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri 968 %50 484
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri 821 %50 410,5
FD/FAVOK Carpanmina Gore Ozkaynak Degeri 894

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu
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3.2. INA Degerlemesi

Yap1 Kredi Yatirim tarafindan yapilan INA Analizinde 2022/9— 2026 aras1 dénem igin
nakit akim projeksiyonu yapilmustir. Fiyat Tespit Raporu’nun Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizinde asagidaki varsayimlar uygulanmastir:

e Projeksiyonlarda kullanilmak iizere Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
tarafindan Mayis 2022 tarihli Piyasa Katilimeilar1 anketi sonuglari baz alinmis ve
bu kapsamda 2022 yil cari yilsonu icin %57,92, 2023 yili i¢in %19,54
kullanilmistir. Izleyen yillarda kademeli olarak azalarak 2026 yilinda %9,96’ya
diisecegi ongoriilmiistiir.

e Ilgili ankette 2022 yilsonu ABD Dolar1 kuru tahmini 17,5682 TL olarak baz
alinmus, ilerleyen yillarda kurun enflasyon oraninda artacagi varsayilmaistir.

e Hasilat projeksiyonu yapilirken iiriin gruplar1 bazinda 2018 — 2021 yili yillik
birlesik biiylime oranlar1 incelenmis ve 2022 yil1 sonrasi i¢in sirasiyla ¢op torbast
segmentinde ton bazinda %7,4, saklama iiriinleri segmentinde %35, pisirme
iriinleri segmentinde %9,6 ve temizlik tiriinleri segmentinde %12,5 yillik birlesik
bliylime orani dngoriilmiistiir.

e Satilan malin maliyeti hesaplanirken 2021 yili maliyetlerinin hammadde, personel
ve enerji gibi kirllimlar1 temin edilmis ve ileriye doniik projeksiyonlarinda satis
miktarindaki artig kadar artis yapilmistir. Personel giderinde ise %50,54 liik asgari
ticret artis1 baz alinmastir.

e Faaliyet gelir ve giderleri enflasyon bazinda artirilmis, satis pazarlama giderleri
satiglardaki artisa paralel tutulmustur.

e Sirket’in 6niimiizdeki donemde isletme sermayesinde 2021 yilsonu itibariyla 116
giin olan ticari alacaklar doniis hiz1 2022 yil ilk ¢eyreginde gerceklesen artis
dikkate alinarak 2022 yilinda 150 giin ve sonrasinda 140 giin olarak alinmis, stok
cevrim siiresi 100 giin seviyesinden 118 giine ve ticari bor¢larin ¢cevrim hiz1 da
2021 yili sonunda gergeklesen 118 giin seviyesinde kalacagi varsayilmistir.
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Agirhiklandirilmis Ortalama 2022 2023 2024 2025 2026 Ug Deger
Sermaye Maliyeti

Risksiz Getiri Orani (TL) %22,5 %21,8 %18,4 %15,9 %15,9 %15,9
Hisse Senedi Risk Primi %)5,5 %5,5 %5,5 %)5,5 %)5,5 %)5,5
Beta 1 1 1 1 1 1
Bor¢/(Borg + Ozkaynaklar) %46,2 %44,2 %42,2 %40,02 %38,2 %38,2
Vergi Orani %23 %20 %20 %20 %20 %20
Sermaye Maliyeti %28 %27,3 %23,9 %21,4 %21,4 %21,4
Borg Maliyeti (Vergi Oncesi) %24,5 %23,8 %20,4 %17,9 %17,9 %17,9
AOSM %23,8 %23,7 %20,7 %18,5 %18,7 %18,7

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

e Agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon donemi igerisinde
degisken olacagi varsayilmistir. Risksiz getiri orani i¢in 10 yillik Tirkiye
Cumbhuriyeti Devlet tahvili getirisi tahmini yapilmis olup, 2022-2025 periyodunda
yillar igerisinde sirasiyla %22.5, %21,8, %18,14 ve %15,9 olacag1 varsayillmistir.
2025 sonrasinda risksiz getiri oraninin %15,9 olarak sabit kalacagi varsayilmistir.

e Tirkiye hisse senedi risk primi 2022-2026 ve u¢ deger hesaplamasi doneminde
%05,5 olarak sabit tutulmustur.

e Vergi Oncesi bor¢ maliyeti, risksiz getiri oraninin %2 {izerinde olacagi
varsayilmistir.

e Borg/(Bor¢+Ozkaynak) orani, 2021 yilsonu itibarryla %46,2 olup Sirket’in
karliligina paralel olarak izleyen yillarda her yil %2 azalarak 2016 yili itibariyla
%38,2’ye diisecegi varsayillmistir.

e Vergi hesaplamalarinda vergi oran1 2022 yili i¢in %23, ilerleyen yillar i¢in %20
alimmustir.

e Uc deger hesaplamasi i¢in biiylime orani %5 olarak varsayilmistir.

e 5 yillik nakit akis1 hazirlanmistir. Ug deger hesaplamasi ig¢in 2026 yili satiglari ug
deger bliylime oraninca artirilarak ug deger hesaplamasinda baz teskil edecek
normalize bir yilin nakit akis1 hesaplanmustir.

e 2022 yilmin kalan 9 aylik serbest nakit akis1 hesaplanirken;

o 2022 yiliilk geyrege ait Net Satislar. FVOK. Vergi Sonrasi Faaliyet Karma
Amortisman tutar1, 2022 yil1 i¢in tahmin edilen Net Satislar, FVOK, Vergi
Sonras1 Faaliyet Kar1 ve Amortismani tutarindan diistilm{istir.

o 2022 ilk ¢eyrek sonu isletme sermayesi ve 2022 yilsonu isletme sermayesi
arasindaki fark isletme sermayesi degisimi olarak yansitilmistir.

o 2022 yili indirgeme faktorii 9 ay i¢in hesaplanmustir.

Nakit akislarina gore Sirket Degeri 31.03.2022 itibariyla hesaplanmus, ilgili tarihteki net
borg diisiilerek 6zkaynak degeri hesaplanmaigtir.

Indirgenmis nakit akim analizine gore Ozkaynak degeri 975.890.402 TL olarak
hesaplanmistir.
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Hazirlanan projeksiyonlara gore nakit akisi asagidaki tabloda gosterilmistir.

milyon TL Zogii"“ 2023 | 2024 2025 2026 Ug Deger

Net Satiglar 568 894 1116 1338 1545 1622
Yillik Biiyiime (%) - 57% 25% %20 15% %5

FVOK 134 219 272 328 379 398

FVOK Marji 24% 24% 24% 25% 25% 25%

(-) Vergi Odemeleri 31 44 54 66 76 80

Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1 103 175 218 262 303 318

(+) Amortisman 9 18 24 28 31 33

(-) NiS’teki Artis 73 78 82 79 70 30

(-) Yatirim Harcamalar1 48 69 42 35 35 33

Serbest Nakit Akis1 (SNA) -95 46 118 177 229 289

AOSM 23,8% 23,7% %20,7 18,5% 0,2

Iskonto Faktérii 117,4% | 1452% | 1752% 207,7% 246,4%

SNA’nin 31.03.2022 itibariyle degeri -8 32 67 85 93

SNA Toplami 269

Terminal Biiyiime Orant %5

Terminal AOSM 18,7%

Terminal Deger (TD) 2,113

TD’nin Bugiinkii Degeri 858

Firma Degeri 1.127

Net Bor¢ (31.03.2022) (-) 151

Piyasa Degeri 976

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

3.3. Degerleme Sonucu

Sirket’in nihai degeri bulunurken benzer sirket ¢arpanlari ile indirgenmis nakit akimi degerleme
yontemleri kullanilarak belirli oranlarda agirliklandirilmistir. Sirket’in nihai deger hesabinda
INA degerine %50 ve garpan analizine %50 agirlik verilmistir. Degerleme sonucunun dzeti
asagida olan tabloda yer almaktadir.

Ozkaynak Degeri (TL) Agirhk Piyasa Degeri Katkisi (TL)
Degerleme Yontemleri Sonuglar:
Indirgenmis Nakit Akislar1 Yéntemi 975.890.402 %50 487.945.201
Piyasa Carpan Analizi 894.467.876 | %50 447.233.938
Agirhiklandirilmis Piyasa Degeri 935.179.139

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

Buna gore, Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. igin
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 935 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.
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" . Sonuc¢
Halka Arz Oncesi Iskonto Hesabi (TL)
Nominal Sermaye Tutar1 150.000.000
Degerleme Yéntemleri Ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 935.179.139
Halka Arz iskonto Oram 25%
Halka Arz iskontolu Piyasa Degeri 702.000.000
Halka Arz Fiyat1 (TL/Pay) 4,68

Kaynak: Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz dncesi 6zsermaye degeri tlizerinden, %25 halka
arz dncesi iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati pay basina 4,68 TL olarak hesaplanmustir.

4. GORUS

Fiyat tespit raporuna iliskin degerlendirmemiz,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince
aydinlatici bilgilerin yatirimciya sunuldugunu diistiniiyoruz.

e Degerleme yontemi olarak FD/FAVOK Carpan Analizi ve Piyasa Carpanlari
Analizinin %50 ile esit agirliga sahip olmasinin uygun oldugunu diisiiniiyoruz.

e INA analizi yénteminde kullanilan AOSM’nin makul oldugunu diisiinmekteyiz.

e Carpan analizi i¢in secilen yerli ve yabanci benzer sirketlerin makul ve yeterli
oldugu goriisiindeyiz.

e Carpan analizinde medyan degerlerin alinmasinin makul buluyoruz. Yurt igi
benzer sirketlere ek olarak yurt dis1 benzer sirketlerin de ¢arpan analizine dahil
edilmesinin dogru bir yaklasim oldugunu kanaatindeyiz.

e Hesaplanan sermaye degeri iizerinden %25 halka arz iskontosu uygulandiktan
sonra 6zsermaye degeri 702.000.000 TL olarak hesaplanmistir. Buna gore, 4,68
TL hesaplanan halka arz pay basina degerini makul buluyoruz.
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Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Eski Biiyiikdere Cad. Iz Plaza Giz Kat 11 Maslak,
Istanbul Tel: +90 212 365 1000
www.terayatirim.com
strateji@terayatirim.com

CEKINCE:

Burada yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan veya Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
giivenilir addedilen diger kaynaklardan derlenmistir. Tera Yatirnrm Menkul Degerler A.S.’nin sz
konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimeilari haberdar etme
ylikiimliiliigii bulunmamaktadir. Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S. bu bilgilerin veya bu bilgilere
dayali olarak yapilan tahmin, ¢ikarim veya goriislerin dogrulugu, tamlig1 veya uygunluguna iliskin agik
veya zimni hi¢bir beyanveya taahhiitte bulunmamaktadir. Burada yer alan hi¢bir bilgi Tera Yatirim
Menkul Degerler A.S. veya bagka bir sirket tarafindan veya onlar adina her hangi bir kimseye, her hangi
bir menkul kiymetin alinmasi veya satilmasi yoniinde her hangi bir icap veya davet teskil etmez. Bu
rapor onu hazirlayan analistlerin raporda bahsedilen menkul kiymetlere ve sirketlere iliskin kisisel
gorislerini igermektedir. Yatirimcilar burada bahsedilen sirketlerin menkul kiymetlerine iliskin her
hangi bir yatirim kararini, kendi 6zel yatirim amaglar1 ve mali durumlarim gz déniinde bulundurarak, o
sirket tarafindan onaylanmis izahnameyi, sirkiileri, kendi arastirmalarini ve bagimsiz danismanlarindan
aldiklar1 tavsiyeleri temel alarak yapmalidir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S., her hangi bir tarafin
ugrayacagl dogrudan/dolayli, maddi/manevi zararlar da dahil olmak {izere ancak bunlarla sinirlh
kalmaksizin, hi¢bir sorumluluk veya yiikiimliilik kabul etmez.

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55, Yatirim Danismanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar1 Notu :

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlig1 hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
misteri arasinda imzalanacak yatirim danigmanligi s6zlesmesi ger¢evesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Bu
gortisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
buradayer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.
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