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Al CAPITAL MENKUL DEGERLER A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU
06.06.2023

Bu degerlendirme raporu, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22.06.2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri:
VI1I-128.1 Pay Tebligi’nin 29. Maddesinin 2 fikrasi kapsaminda Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanmistir. Rapor, Al Capital Menkul Degerler A.S. halka arzinin, Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim
satimma iligkin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinm kararlarinin ilgili izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi
Tera Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

www.terayatirim.com

Halka Arza iliskin Temel Bilgiler

Thracc Al Capital Menkul Degerler A.S
Borsa Kodu A1CAP
Pay Basina Hisse Fiyati 25,00 TL

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Al Capital Menkul Degerler A.S

Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayan Kurum

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S

Halka Arz Sekli

Esit Dagitim

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Talep Toplama Tarihleri

6-7 Haziran 2023

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 100.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 35.000.000
Sermaye Artirimi 35.000.000

Ortak Satist -

Halka Arz Bilyiikliigii 875.000.000 TL
Halka A¢iklik Oram 25,93

Halka Arz Iskontosu 31

Fiyat Istikrari Planlanmamaktadir

Halka Arza iliskin Taahhiitler

Sirket 1 yil siireyle herhangi bir bedelli veya bedelsiz
sermaye artirim yapilmayacagini ve dolasimdaki pay
tutarinin artirllmamasini taahhiit etmektedir.

Mevcut ortaklar paylarini 1 yil siireyle halka arz fiyatinin|
altinda, 180 giin siireyle ise herhangi bir fiyattan Borsa’da
satmayacaklarini taahhiit etmektedir.

Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu

1.1. Ortakhik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibi GT?[;U Pay Tutar1 (TL) Oram Pay Tutar: (TL) Oram
(%) (%)
) _ A 6.072.000 6,07 6.072.000 4,49
Giiler Holding A.S. B 37.927.900 37,02 37.927.900 28,0
A 5.676.000 5.68 5.676.000 4,20
RTA LaboratuvarlanA.$. B | 37.324.000 37,32 37.324.000 27 64
fCG Finansal A 1.452.000 145 1.452.000 1,55
Danismanlik A.S. B 8.548.000 8,55 8.548.000 6,33
Fatma KARAGOZLU B 3.000.000 3,00 3.000.000 2.22
Murat GULER B 100 0,0001 100 0,00007
Halka Acik 35.000.000 2593
TOPLAM 100.000.000 | 10000 | 135.000.000 100.00

Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu
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2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

A1 Capital, sermaye piyasalarinda faaliyet gostermek tlizere 1990 yilinda Form Menkul Degerler
A.S. unvaniyla Istanbul/Tiirkiye’de kurulmus olup, ticaret unvam &nce Credit Agricole
Cheuvreux Menkul Degerler A.S. olarak daha sonra ise A1 Capital Menkul Degerler A.S. olarak
degistirilmistir. Son olarak 2015 yilinda yapilan degisiklikle ticaret unvani1 A1 Capital Yatirim
Menkul Degerler A.S. olmustur.

Al Capital’in faaliyet amaci, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat

hiikiimlerine uygun olarak yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerde bulunmaktir.

Al Capital, SPK’dan 26.01.2016 tarih G-038 (412) numaras1 ile alinmis olan Genis Yetki
belgesine istinaden;

e Islem Aracilig1 Faaliyeti

e Portfoy Aracilig1 Faaliyeti

e Aracilik yiiklenimi suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
e Yatirim Danigsmanlig1 Faaliyeti

e Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

Smirli Saklama Hizmeti faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin diizenlemeleri g¢ercevesinde

yiirlitmektedir.

Al Capital’in 31.12.2022 tarihi itibariyla 226 c¢alisant bulunmaktadir. Al Capital,
Maslak/Istanbul adresindeki merkez ofisinin yanisira, Goztepe, Beylikdiizli, Kadikdy, Zorlu,
Atasehir, Ankara, Cankaya, Dumlupinar, izmir, Bursa, Mersin, Antalya, Kayseri, Denizli,
Eskisehir, Canakkale, Kirikkale, Edremit, Konya ve Tekirdag Irtibat Biirolar1 araciligiyla

faaliyetlerini siirdiirmektedir.
2.1. Halka Arz Gelirin Kullanim Alani

Sirket’in halka arzdan elde edecegi fonun, halka arz giderleri diistildiikten sonra kalan kisminin,
Sirket’in 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile basta Sermaye Piyasast Kurulu’nun I1I-37.1
sayill Yatirnm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig
olmak iizere Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri cergevesinde yiiriitmekte oldugu yatirim
hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerin sunumu kapsaminda duydugu isletme sermayesi

ihtiyacinin karsilanmasinda kullanilmas1 planlanmaktadir.
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3. Ozet Finansallar
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Bilanco Tablosu:
VARLIKLAR-TL 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
DONEN VARLIKLAR 452.463.975 851.508.753 | 2.439.273.061
Nakit ve Nakit Benzerleri 16.639.770 138.616.535 365.280.907
Finansal Yatinmlar 6.004.075 51.078.955 434.489.875
Ticari Alacaklar 386.119.734 657.136.685 | 1.623.290.408
-iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 375.704 5.529.213 -
-iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 385.744.030 651.607.472 1.623.290.408
Diger Alacaklar 25.621.371 3.489.822 15.057.664
-iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 6.714.300 150.500 6.296.000
-iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 18.907.071 3.339.322 8.761.664
Pesin Odenmis Giderler 370.835 1.186.756 832.574
DURAN VARLIKLAR 15.063.837 42.045.725 64.938.995
Finansal Yatinmlar 6.085.216 6.085.216 6.085.265
Diger Alacaklar 1.702.113 2.526.568 6.532.863
-iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.702.113 2.526.568 6.532.863
Yatinm Amagl Gayrimenkuller 2.205.000 2.205.000 11.220.000
Maddi Duran Varliklar 2.060.079 27.244.796 34.566.404
Maddi Olmayan Duran Varliklar 562.160 143.192 2.711.378
Kullanim Hakki Varhklari 2.449.269 3.840.953 3.823.085
TOPLAM VARLIKLAR 467.527.812 893.554.478 | 2.504.212.056
KAYNAKLAR (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 325.928.352 588.233.083 | 1.564.776.753
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 133.340.530 224.452.003 816.409.657
Ilgsli:]n}g;l?ell Borg¢lanmalarin Kisa Vadeli 732,047 8.157.606 4.261.029
Ticari Borglar 128.585.191 330.388.489 661.378.536
-Iliskili Taraflara Ticari Borglar - 5.077.054 21.898
-iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 128.585.191 325.311.435 661.356.638
Diger Borglar 37.181.768 3.5695.712 11.787.973
-Iliskili Taraflara Diger Borglar 34.595.339 - -
-Iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.586.429 3.595.712 11.787.973
Donem Kar1 Vergi Yiikiimliligi 22.272.529 12.955.475 24.643.943
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.852.756 6.670.834 42.939.247
-Calisanlara Saglanan Faydalara
IliskinK1sa Vadeli Karsiliklar 440.814 805.937 1.982.285
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2.411.942 5.864.897 40.956.962
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 2.806.817 8.695.590 71.517.128
Uzun Vadeli Borglanmalar 2.092.204 6.343.936 6.865.573
Uzun Vadeli Karsiliklar 678.404 1.193.247 2.881.721
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-Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin 678.404 1.193.247 2.881.721
Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi 36.209 1.158.407 61.769.834
TOPLAM YUKUMLULUKLER 328.735.169 596.928.673 | 1.636.293.881
OZKAYNAKLAR 138.792.643 296.625.805 867.918.175
Odenmis Sermaye 50.000.000 100.000.000 100.000.000
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.364.512 5.210.932 10.461.754
Gegmis Yillar Karlar / (Zararlar) 10.418.879 79.742.037 182.338.453
Net Donem Kari 73.169.578 107.847.238 571.394.385
TOPLAM KAYNAKLAR 467.527.812 893.554.478 | 2.504.212.056
Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu
Gelir Tablosu:
(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Hasilat 3.258.373.175 | 6.383.982.336 | 15.159.066.695
Satiglarin Maliyeti (3.110.426.796) |(6.112.774.232) |(14.158.730.436)
Briit Kar 147.946.379 271.208.104 1.000.336.259
Genel Yonetim Giderleri (35.416.787) (58.936.746) (113.099.813)
Pazarlama Giderleri (30.188.215) (40.223.782) (75.469.378)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 34.991.047 57.187.567 126.861.602
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (11.276.521) (27.901.735) (67.748.918)
Esas Faaliyet Kari 106.055.903 201.333.408 870.879.752
I':(igﬁnsma” Geliri/Gideri Oncesi Faaliyet | 105505199 | 202.110.638 | 881.063.273
Finansal Gelirler 3.252.775 6.928.908 6.922.275
Finansal Giderler (14.052.233) (59.348.374) (159.282.434)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari 05.705.741 149.691.172 728.703.114
Donem Vergi Gideri (22.272.529) (40.718.217) (96.671.798)
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri (263.634) (1.125.717) (60.636.931)
Net Donem Kari 73.169.578 107.847.238 571.394.385

Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu

4. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket i¢in deger tespiti calismasinda Ozsermaye Artik Getiri Modeli ve Carpan Analizi olmak
iizere iki yonteme gore deger tespiti yapilmis ve her iki yontem de esit agirliklandirilmastir.
Buna gore agirliklandirilmis Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 3.624.430.231 TL olarak
hesaplanmaktadir. S6z konusu Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degerine %31 oraninda halka arz
iskontosu uygulanarak 2.500.494.416 TL seviyesinde Halka Arz Iskontolu Ozsermaye
Degerine ulagilmakta olup, 31.12.2022 sonu itibariyla 100.000.000 TL seviyesindeki 6denmis
sermayeye gore Halka Arz Iskontolu Birim Hisse Fiyat1 25,00 TL olarak tespit edilmektedir.
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4.1. Ozsermaye Artik Getiri Modeli

Ozsermaye Artik Getiri Modeli'ne gore;

1) Sirket i¢in gelecek 10 yillik projeksiyon donemi i¢in (2023- 2032) tespit edilen 6zsermaye
artik getirileninin bugilinkii degeri, ii) Nihai 6zsermaye artik getirisinin (u¢ deger) bugiinkii
degeri ve iii) Sirket'in 31.12.2022 sonu itibariyla 6zsermayesi toplanarak Sirket 6zsermaye
degeri tespit edilmektedir. Ozsermaye Artik Getiri Modeli kapsaminda Sirket i¢in gelecek 10
yillik projeksiyon donemine yonelik (2023-2032) 6zsermaye artik getirilerinin bugiinkii
degerleri hesaplanmis olup 2.180.748.662 TL olarak tespit edilmistir. Nihai 6zsermaye artik
getirisinin (u¢ deger) bugiinkii degeri hesaplanirken, u¢ deger biiyiime orani %5,0 olarak
dikkate alinmis ve nihai 6zsermaye artik getirisinin bugiinkii degeri 1.104.439.194 TL olarak
tespit edilmistir. Sirket'in 31.12.2022 itibartyla 6zsermaye degeri 867.918.175 TL'dir. Buna
gore, Ozsermaye Artik Getiri Modeli sonucunda Sirket zsermaye degeri 4.153.106.031 TL

olarak hesaplanmaktadir.

Ozsermaye Artik

Getiri M};deli (TL) 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T
Net donem kar1 461.152.602 619.142.435 762.031.592 897.928.166 1.013.741.527
Odenmis sermaye 100.000.000 100.000.000 100.000.000 100.000.000 100.000.000
Temettii dagitim 80% 80% 80% 80% 80%
orant

Dénem sonu 887.955.269 | 1.154.175.623 | 1.436.893.26 | 1.741.196.159 | 2.052.595.153
Ozsermaye defter 6

degeri

Sermaye maliyeti 22,89% 22,39% 21,89% 21,39% 20,89%
Risksiz faiz orani 17,4% 16,9% 16,4% 15,9% 15,4%
Risk primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Beta 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Ozsermaye 203.252.961 258.419.922 314.535.936 372.441.858 428.787.128
Ozsermaye artik 257.899.641 360. 722.513 447.495.656 525.486.308 584.954.400
Iskonto faktorii 0,85 0,70 0,58 0,48 0,40
Indirgenmis
0zsermaye artik 220.305.714 252.661.470 258.764.417 253.182.683 236.786.492
getirisi
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Ozsermaye Artik

Getiri Modeli (TL) 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T
Net donem kar1 1.160.734.049 | 1.329.040.486 | 1.521.751.356 | 1.742.405.303 | 1.995.054.072
Odenmis 100.000.000 100.000.000 100.000.000 100.000.000 100.000.000
sermaye

Temettii dagitim 80% 80% 80% 80% 80%
orani

Do6nem sonu

Ozsermaye defter 2.418.335.980 | 2.834.789.227 | 3.309.308.194 | 3.850.312.412 | 4.467.442.242
Megeri

Sermaye maliyeti 20,89% 20,89% 20,89% 20,89% 20,89%
Risksiz faiz oram 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4%
Risk primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Beta 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Ozsermaye 505.190.386 592.187.470 691.314.482 804.330.263 933.248.684
Ozsermaye artik 655.543.662 736.853.016 830.436.874 938.075.040 | 1.061.805.387
Iskonto faktorii 0,34 0,28 0,23 0,19 0,16
Indirgenmis

ozsermaye artik 220.048.943 203.990.196 190.171.170 177,699.111 167.138.465
getirisi

Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu

4.2. Carpan Analizi

Sirket'in operasyonlarin1 ve finansal yapisint gbz oOniinde bulundurarak, Carpan Analizi
kapsaminda “FD/Satis”, “FD/FAVOK”, “PD/DD” ve “F/K” ¢arpanlari incelenmistir. Sirket'in
faaliyet gosterdigi sektorli goz Oniinde bulundurarak, finansal bir kurulus olmasi nedeniyle
Carpan Analizi kapsaminda “PD/DD” ve “F/K” ¢arpanlarinin ve sadece yurt i¢i ¢arpanlarin
kullanilmasinin uygun olacagi degerlendirilmektedir. Carpan Analizi kapsaminda kullanilan
yurt i¢i benzer sirketler ve sadece bilgi amagli raporumuzda yer verilen yurt dis1 benzer sirketler
asagida sunulmaktadir. F/K carpanlarindan 5'in alt1 ve 20'nin iistiindeki degerler kapsam dist
tutulmus ve temkinli olmak adina medyan degerler kullanilmistir. Benzer sirketlerin medyan
PD/DD carpani Sirket'in 31.12.2022 sonu itibariyla 867.918.175 TL seviyesindeki 6zsermaye
degeri ile benzer sirketlerin medyan F/K carpani da Sirket'in 31.12.2022 dénemi yillik net kar1
olan 571.394.385 TL ile carpilarak Sirket i¢in 6zsermaye degeri tespit edilmistir. Her iki
carpandan gelen degere esit agirlik verilmis ve boylece Sirket i¢in Carpan Analizi kapsaminda

agirliklandirilmig 6zsermaye degeri 3.095.754.431 TL olarak tespit edilmistir.
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. PD/DD FIK
Sirket Adi (Son 12 Aylik) (Son 12 Aylik)
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. 1,9x 6,5x
Global Menkul Degerler A.S. 3,9x 8,3x
Info Yatirnm Menkul Degerler A.S. 2,5X 2:9%
Is Yatirrm Menkul Degerler A.S. 2,5x 3.8x
Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.S. 2,2X 3.7%
Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. 6,0x 7,1x
Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. 5,1x 23.6x%
Yurt ici (Medyan) 2,5X 7,1x

. PD/DD FIK
Sirket Ads (Son 12 Aylik) (Son 12 Aylik)
Barita Investments Limited 2,8% 23:4%
Compagnie Financiere Tradition SA 0,0x 9,6x
Gulf Investment House K.S.C.P. 3,7X 24:5%
Share India Securities Limited 6,0x 11,6x
5K Securities Co. Ltd. 0,4x 574x
Viet Capital Securities Joint Stock Company 2,1x 15,6x
Yurt Dis1 (Medyan) 2,8x 11,6x
F/K Carpanina Gore Degerleme F/K (Son 12 Aylik) Agirhk
Yurt ici 7,1x 100%
Yurt dis1 11,6x 0%
Agirhklandirilmis F/K 7,1X
Net kar (31.12.2022 itibartyla son 12 aylik) - TL 571.394.385
Ozsermaye Degeri -TL 4.062.271.241
PD/DD Carpanina Gire Degerleme PD/DD (Son 12 Ayhk) Agirhk
Yurt igi 2,5X 100%
Yurt dis1 2,8x 0%
Agirhiklandirilmis PD/DD 2,5x
Defter Degeri (31.12.2022 itibariyla) - TL 867.918.175
Ozsermaye Degeri - TL 2.129.237.621
Carpan Analizine Gore Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirhk

4.062.271.241 50%
F/K PD/DD 2.129.237.621 50%
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 3.095.754.431

Kaynak: A1 Capital Menkul Degerler A.S. .Fiyat Tespit Raporu

4.3. Degerleme Sonucu
Degerleme calismasinda Ozsermaye Artik Getiri Modeli ve Piyasa Carpanlar1 Analizi %50 -
50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyat1 belirlenirken tespit edilen
degere %31 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket icin halka arz iskontosu sonrasi

2.500.494.416 TL piyasa degeri ve pay basi 25,00 TL deger tespit edilmistir.
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Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri Agirhk
Ozsermaye Artik Getiri Modeli 4.153.106.031 50%
Carpan Analizi 3.095.754.431 50%
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 3.624.430.231 100%
Degerleme Sonucu Ozsermaye Degeri

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 3.624.430.231

Odenmis Sermaye (TL) (31.12.2022 itibariyle) 100.000.000

Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Bagina Fiyat

(TL) 36,24

Halka Arz Iskonto Orani 31%

Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri 2.500.494.416

Halka Arz Fiyat1 (TL) 25

GORU

Fiyat tespit raporuna iliskin degerlendirmemiz,

Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince

aydinlatic1 bilgilerin yatirimciya sunuldugunu diisiiniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde Ozsermaye Artik Getiri
Modelini %50 agirliklandirilarak kullanilmig olmasini, uygun buluyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde Piyasa Carpanlari
Analizi %50 agirliklandirilarak kullanilmis olmasini, uygun buluyoruz.

e Hesaplanan sermaye degeri iizerinden %31 halka arz iskontosu uygulandiktan

sonra piyasa degeri 2.500.494.416 TL olarak hesaplanmistir. Buna gore, 25,00 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

WWWw.teravyatirim.com

CEKINCE:

Burada yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan veya Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
giivenilir addedilen diger kaynaklardan derlenmistir. Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin sz
konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimeilari haberdar etme
yikiimliligi bulunmamaktadir. Tera Yatinm Menkul Degerler A.S. bu bilgilerin veya bu bilgilere
dayali olarak yapilan tahmin, ¢ikarim veya goriislerin dogrulugu, tamlig1 veya uygunluguna iligkin agik
veya zimni hi¢bir beyanveya taahhiitte bulunmamaktadir. Burada yer alan hicbir bilgi Tera Yatirim
Menkul Degerler A.S. veya bagska 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
goriislerini igermektedir. Yatirimcilar burada bahsedilen sirketlerin menkul kiymetlerine iligkin her
hangi bir yatirim kararini, kendi 6zel yatirim amaglari ve mali durumlarin1 géz 6niinde bulundurarak, o
sirket tarafindan onaylanmis izahnameyi, sirkiileri, kendi arastirmalarini ve bagimsiz danigmanlarindan
aldiklar1 tavsiyeleri temel alarak yapmalidir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S., her hangi bir tarafin
ugrayacagi dogrudan/dolayli, maddi/manevi zararlar da dahil olmak iizere ancak bunlarla siirh
kalmaksizin, higbir sorumluluk veya yiikiimliiliik 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
danismanlig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigmanlig1 s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Bu
gortigler 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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