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Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Garanti Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Garanti Yatirim”) Matriks Bilgi
Dagitim Hizmetleri A.S. (“Matriks” veya “Sirket”) icin 10.03.2021 tarihinde hazirladigi ve 26.03.2021 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmig
olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir dneri ya da teklif igermemektedir. Raporda yer alan verilerin
gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin
ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolay1 A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

Thrage1 Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S. ve Hak Sahibi Hissedarlari
Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye | 19.500.000 TL

SPK Onay Tarihi 25.03.2021

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus Garanti Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yoéntemi Borsada Satig — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Ydntemi

Aracilik Tiirii En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 30 - 31 Mart 2021

Halka Arz Fiyati 28,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 7.419.980 TL / Grubu Yok

-0 TL (Yeni Pay Thraci/Sermaye Artirimi)
- 7.419.980 TL (Ortak Satis1)

Sirket Hedef Piyasa Degeri 643,7 milyon TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 19.500.000 TL

Halka Arz Sonrasi1 Halka Acikhik Oram %38,05

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka A¢ikhik Orani %38,05

Halka Arz Biiyiikliigii 207.759.440 TL (Tamami Hak Sahibi Ortaklar)

Borsa Kodu / Pazar MTRKS.HE. / Yildiz Pazar

Tahmini islem Gorme Tarihi 5-7 Nisan 2021

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Adi Yoktur

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik - Sirket, islem gérme tarihinden itibaren 180 giin boyunca dolasimdaki pay

miktarint artiracak herhangi bir  islem yapmayacak; devir veya rehin
gergeklestirmeyecek, bedelli sermaye artirimi  yapmayacak, ayrica iglem
tarihinden itibaren 1 yil boyunca sahibi oldugu paylardan satis yapmayacak.

- Ortaklar iglem gorme tarihinden itibaren 2 yil boyunca sahip olduklari sirket
paylarini borsada satmayacaklar.

- Sirket’in Borsa Istanbul’da islem gormeye basladig1 giin dahil 22 islem giinii
stire ile sirket paylarini araliksiz olarak ellerinde tutan yatirimcilar, bu paylari
halka arz eden pay sahiplerine halka arz fiyat: iizerinden geri satma hakkina sahip
olacaklar. S6z konusu“geri ahm taahhiidii” halka arz edilen paylarm %100’
icin ve sadece bu paylarla sinirli olacaktir.

-22 giinliik elde tutma siiresi sona erdigi giin, Sirket, takip eden {i¢ is giinii siire
ile geri alim bagvuru siiresinin basladigini KAP’ta ilan edecek.

Fon Kullanim Yeri Sadece ortak satig1 olacagindan fon kullanim yeri bulunmamaktadir

Tahsisat Yoktur

Talep Edilecek Miktar Sinir1 Talep edilecek azami pay tutar1 halka arz edilem pay miktari ile sinirhdir.
A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
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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 kullanilmasindan dogacak her tirli
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Emir Giris Sekli

Tasarruf sahipleri Borsa’da islem yapmaya yetkili araci kurumlardan talepte
bulunabileceklerdir.

Emir girigleri halka arz meniisiinden degil, hisse senedi alis1 gibi MTRKS.HE
hisse kodu secilerek yapilacaktir. 30-31 Mart tarihlerinde, saat 10:30-13:00
disinda halka arz emir girisi yapilamayacaktir.

Dagitim Sekli

Borsa Istanbul’da islem yapmaya yetkili tiim yatirim kuruluslari aracihig: ile
yatirimcilar emirlerini birincil piyasada 10:30-13:00 saatleri arasinda tek fiyat
seviyesinden BISTECH Platformu {izerindeki Pay Piyasasi Alim Satim Sistemine
nakit karsiligit MKK sicil numarasi kullanilarak gondereceklerdir.

Dagitim Yontemi

Dagitim, MKK sicil numarasina gore yapilacaktir. Dolayisiyla hesabinda nakit
bulunan her sahis tek sicil numarasi iizerinden alim yapabilecektir. Farkli araci
kurumlardan iletilen ancak aynit MKK sicil numarasina sahip olan yatirimci
emirlerinden sadece zaman 6nceligi kuralina gore ilk emre dagitim yapilacaktir.
Aynt MKK Sicil numarasina sahip miikerrer girilen diger emirler dagitima
alinmayacaktir.

Sabit fiyat yonteminde tek fiyat girilebilecegi i¢in dagitimda fiyat onceligi
s6zkonusu olmayip, zaman 6nceligi kurali gegerlidir.

Dagitim Zamani

Dagitim, halka arzin ikinci giiniinde birincil piyasa islem siiresinin bitigini
takiben Borsa Istanbul tarafindan Borsa Istanbul diizenlemelerine gore
yapilacaktir.

Halka arza katilan yatirimcilarin 6dedikleri pay bedelleri tahsilati yapan yatirim
kuruluslar1 tarafindan en ge¢ T+2’de info Yatirim’a ait Takasbank hesabina
aktaracaklardir

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, bankacilik, finans veya sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren, bu piyasalarda islem yapan veya bu
piyasalar1 takip eden gercek kisi, tiizel kisi, kurum ve kuruluslara yonelik ¢esitli veri dagitim iirtinleri,

miisteri ihtiyaglarina gore yazilim {iriinleri, yazilim gelistirme hizmetleri ile temin ettigi iiriin ve hizmetlerin
satig sonrasi servis ve bakim islemleri sunan bir Fintech firmasidir. Sirketin genel olarak {i¢ ana faaliyet
konusu bulunmaktadir. Finansal veri ve haber dagitim faaliyetleri, veri analiz ve islem platformlar1 ve
finans sektoriine yonelik altyapr yazilimlarinin liretimi, satis1 ile bakim ve destek faaliyetleridir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 yillar1 6zel bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu ana

kalemleri asagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020

Net Satislar 57.769.240 70.548.624 113.410.270
Satiglarin maliyeti 51.532.580 58.554.392 90.550.841
Briit kar 6.236.660 11.994.232 22.859.429
Esas Faaliyet Kar1/Zarar 1.284.435 6.588.091 16.372.643
Finansman Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 1.619.950 6.389.620 16.783.056
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar/Zarar -20.347. 15.772 22.683
DONEM KARI/ZARARI 2.059.591 6.377.902 16.151.015

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporlart
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Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 yillar1 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosunun ana

kalemleri asagidadir:

Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Donen Varhklar 14.152.865 13.350.854 28.600.980
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.228.012 6.144.719 18.208.339
Ticari Alacaklar 3.263.985 4.043.147 6.877.448
Stoklar - - -
Diger Donen Varliklar 2.660.868 3.162.988 3.515.193
Duran Varhklar 20.272.874 26.240.296 32.600.167
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17.285.347. 21.865.448 28.268.275
TOPLAM VARLIKLAR 34.425.874 39.591.150 61.201.147
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 10.002.915 13.157.837 20.964.615
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4.679.815 6.540.680 5.449.948
Ozsermaye 19.802.596 20.008.635 35.019.174
Odenmis Sermaye 7.500.000 7.500.000 19.500.000
Net Donem Kari (Zarar) 2.034.341 6.429.671 16.267.298
TOPLAM KAYNAKLAR 34.425.874 39.591.150 61.201.147
Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporlar
5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi
Halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi agagidaki tabloda verilmektedir:
Matriks Bilgi .. .
DagitimHizmetleri A.S Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Sermaye Sermaye Pay1 Sermaye Sermaye Pay:

Ortaklar (TL) (%) (TL) (%)
Oguzhan Isin 4.190.745 21,49 2.514.447 12,89
Reyhan Giilerman 2.680.535 13,75 1.608.321 8,25
Berkant Oral 1.661.985 8,52 997.191 5,11
Mehmet Stiha Giilerman 1.373.840 7,05 961.688 4,93
Omer Ziihti Topbas 1.340.300 6,87 938.210 4,81
Murat Ertiiziin 1.206.270 6,19 723.762 3,71
Cem Tutar 1.188.395 6,09 713.037 3,66
Diger 5.857.930 30,04 3.623.364 18,58
Halka A¢ik Kisim - - 7.419.980 38,05

- Yeni Pay Ihraci - - - -

- Ortak Satist - - 7.419.980 38,05
Toplam 19.500.000 100,00 19.500.000 %100,00

Kaynak: Izahname

Yukaridaki tabloda Sirket sermayesinin %5’inden fazlasina sahip olan ortaklar yer almaktadir. Sirket
sermayesinin %5’in altinda olan diger ortaklarin toplam sermaye i¢indeki pay %30,04’e tekabiil
etmektedir. Sirketin hicbir ortag farkli oy hakkina sahip degildir ve paylar iizerinde herhangi bir imtiyaz
bulunmamaktadir. Mevcut ortaklarin sahip oldugu 7.419.980 TL normal degerli 7.419.980 adet paylarin
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halka arz1 planlanmaktadir.

6- Degerleme Calismasi Hakkinda

a. Degerlemede esas alinan finansal ve operasyonel veriler ve projeksiyonlar

Sirket’in operasyonel karliligina yonelik oranlar asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Karhlik Oranlar: 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Net Satislar (TL) 57.769.240 70.548.624 113.410.270
Briit Kar ( TL) 6.236.660 11.994.232 22.859.429
Briit Kar Marj1 % 10,8 17,0 20,2
FAVOK 8.346.711 14.594.342 27.434.792
FAVOK Marji 14,4 20,7 24,2
Net Kar 2.059.591 6.377.902 16.151.015
Net Kar Mariji 3,6 9,0 14,2

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

7-

Net Finansal Borg, Sirket’in kisa ve uzun vadeli mali bor¢lardan nakit ve nakit benzerleri ¢ikartilarak
hesaplanmustir. Ozsermaye Degeri hesaplanirken Net Finansal Borg, Firma Degerinden diisiilmiistiir.
Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihli Net Finansal Borg¢ pozisyonu, asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Finansal Borg¢lar (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Finansal Borglar (TL) 358.109 3.527.335 958.634
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 2.746.839 2.938.649 2.419914
Eksi : Nakit ve Nakit Benzerleri 8.228.012 6.144.719 18.208.339
Net Finansal Borg¢ -5.123.064 321.265 -14.829.771
Toplam Ozkaynak 19.743.009 19.892.633 34.786.584
FAVOK 8.346.711 14.594.342 27.434.792
Net Bor¢/Toplam Ozkaynaklar (%) -25,95 1,61 -42,63
Net Bor¢/FAVOK (%) -14,88 0,8 -24,23

Kaynak: Izahname

Sirket’in net finansal borcu 2019 y1l1 hari¢ negatif seyretmistir.

b. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi

Tahmini serbest nakit akist projeksiyonlar1 olusturulurken Sirket’in 2021-2025 tahmin déneminde
operasyonlarindan elde edecegi gelirlerinin yillik bilesik biliylime oranlarinin sirasiyla %57, %22, %18, %17,
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ve %17 olacagi, sonrasinda da %17 seviyesinde normalize olacagi ongdriilmiistiir. Briit kar marjinin kademeli
artisla %20 seviyesinden 2025 yilinda %33 seviyesine yiikselmesi tahmin edilirken, FAVOK marjinin da
benzer sekilde %14 seviyesinden kademeli artigla 2025 yili itibariyla %28 seviyesine ulagsmasi projekte
edilmektedir. Sirketin operasyonel gelirlerinde ve kar marjlarindaki artis 6ngoriisii, sahibi oldugu terminallerin
ve AR-GE’ye dayali gelistirdigi iiriin portfOyiiniin ciroya paralel siirekli artan oranda katki saglayacagi
varsayimina dayandirilmistir. Ayrica, olagan faaliyetleri geregi stok tutmayan sirketin, mevcut ticari borg ve
alacak yapis1 sayesinde ulastigi yliksek nakit ¢evirme kabiliyeti, isletme sermayesi ihtiyacini ortadan
kaldirmaktadir.

2021-2025 yillart arasinda ongoriilen satig geliri bilylime tahminleri ve isletme sermayesi yapisi altinda
altinda, %7 ug biiyiime degeri ve 2021-2027 dénemi i¢in %16,95 seviyesinde hesaplanan AOSM ile 10 Mart
2021 tarihine indirgenen verilerden ¢ikan sonuca Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihindeki 14,8 milyon TL’lik net
nakit pozisyonunun eklenmesi neticesinde, hedef piyasa degeri 639,7 milyon TL olarak tespit edilmistir!.
Sirketin net nakit pozisyon eklenmeden 6nceki firma degeri ise 626,7 milyon TL’dir. Net nakit pozisyonu
eklendikten sonra ulasilan 639,7 milyon TL’lik piyasa degeri Sirket’in 19,5 milyon TL olan &denmis
sermayesine boliindiigiinde, pay basmna hedef fiyat degeri INA yaklasimi altina 32,8 TL’ye denk gelmektedir.

c. Piyasa Carpanlar Yoéntemi

Piyasa carpanlar1 yaklagimina gore Sirket degerlemesi asagidaki yontemlere gore yapilmistir:

e Yurtdis1 Benzer sirketlerin FD/FAVOK carpani kullanilarak 732,7 milyon TL
e Yurtici benzer sirketlerin FD/FAVOK carpani kullanilarak 536,6 milyon TL

tutarlarinda Firma Degerine (net nakit pozisyonu hari¢) ulasilmistir.

d. Degerlermendirme ve Sonuc:

Garanti Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporunda, indirgenmis nakit akimlar1 neticesinde elde
edilen firma degeri (626,7 milyon TL) ile sirastyla yurt ici ve yurt disit FD/FAVOK ¢arpanlart altinda
ulasilan firma degerlerine (Yurt ici FD/FAVOK: 536,6 milyon TL; Yurtdis1 FD/FAVOK: 732,7 milyon
TL) analizine esit agirlik vererek ulasilan halka arz Oncesi hedef firma degeri 630,7 milyon TL’dir.
Agirlikli ortalama firma degerine Sirket’in 14,8 milyon TL olan net nakit pozisyonu eklenip dava
kapsaminda verilen T/M tutart olan 1,8 milyon diisiildiigiinde 643,7 milyon TL’lik piyasa degerine
ulagiimaktadir. Odenmis Sermayeye boliinerek bulunan hisse basi hedef degeri ise 33,01 TL olarak
hesaplanmistir. Bulunan hisse basina hedef piyasa degerine %15,2 halka arz iskontosu uygulandiginda
hisse basina 28,00 TL’lik halka arz fiyatina ulagilmaktadir.

1 https://www.garantibbvayatirim.com.tr/tr/-/matriks-bilgi-dagitim-hizmetleri-a-s-halka-arzi-30-31-mart-talep-toplama-
?inheritRedirect=true&redirect=%2F
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul (1]

Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
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 tarlii HiSSEKOC U
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayl A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve g
ortaklari sorumlu tutulamaz.


https://www.garantibbvayatirim.com.tr/tr/-/matriks-bilgi-dagitim-hizmetleri-a-s-halka-arzi-30-31-mart-talep-toplama-?inheritRedirect=true&redirect=%2F
https://www.garantibbvayatirim.com.tr/tr/-/matriks-bilgi-dagitim-hizmetleri-a-s-halka-arzi-30-31-mart-talep-toplama-?inheritRedirect=true&redirect=%2F
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Degerleme Sonucu (TL) Hedef Deger Agirhk
INA Yontemi ile hesaplanan Firma Degeri 626.709.754 50,00%
FD/FAVOK Carpant ile hesaplanan Firman Degeri 634,680,077 50,00%
- Yurt dis1 Benzer Sirketler 732,736,861 50,00%
- Yurt i¢i Benzer Sirketler 536,623,293 50,00%
Agirhikh Ortalama Firma Degeri 630,694,916
Net Nakit Pozisyonu 14.829.771
Dava Kapsaminda verilen T/M tutari -1.806.744
Halka Arz Oncesi Hedef Deger 643.717.943
Pay Bagina Fiyat 33,01
Halka Arz iskontosu %15,2
Halka Arz Sonrasi Pay Basina Fiyat 28,00
Kaynak : Garnti Yatirim Menkul Degerler Fiyat Tespit Raporu
Sonuc:
e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektdr hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimctya sunuldugu,
e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarina olanak verecek ol¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,
e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt dis1 ¢arpan analizinde
kullanilan sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,
e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Yéntemine ek olarak indirgenmis Nakit Akimlart

Yontemine yer verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarinin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka
arz fiyat seviyesine olan etkisinin gézlenmesine katki sagladigi,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

INA yonteminde dikkate alman tahmin projeksiyonunun ilk yillarinda satis biiyiime oranlarinin
gorece yliksek alinmasi, agiklanmasi gereken bir husus olarak dikkat cekmektedir.

Carpan analizinde sadece “FD/FAVOK* degerinin dikkate almnmasi, Firma Degeri / Satis (FD/S)
oranlar1 ile “Fiyat Kazang¢ (F/K)” ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)” ¢arpanlarinin
degerlemede kullanilmamasi bir eksiklik olarak goze carpmaktadir

2021-2027 dénemi icin %16,95 seviyesinde hesaplanan AOSM ile %15,2 seviyesinde uygulanan
halka arz iskontosunun ic¢inde bulundugumuz finansal kosullarda goérece diisiik kaldig1
diistiniilmektedir.

INA projeksiyonunda kullanilan %7 ug biiylime degeri de nispeten yliksektir.

Yukarida belirledigimiz ¢ekincelerimiz sakli kalmak kaydiyla, 28,00 TL seviyesinde tespit edilen hisse
basina fiyat diizeyinin makul oldugu sonucuna ulasmis bulunmaktayiz.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
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 tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayl A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimi 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 amacgh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goériis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Bolimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tlim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatinim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirm ve diger grup sirketlerinin
yatirm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlar arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
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 tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayl A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.




