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HALKA ARZ FiYATI 21,0-225TL
A N ATO L i A TALEP TOPLAMA 14 - 15 Ekim
- S ' Hisse Detaylari
Molekiler tani Orinleri
TL 2018 2019 2020
B Anatolia Tani ve Biyoteknoloji halka agiliyor et S,,a“$lar 10952560 20BIBETD 42,500,502
VAFOK 3,752,273 11,246,473 353,768,876
Son 10 senede gelistirmis oldugu tani kitleri ve cihazlari sayesinde et Kar Gea5t0 6,005,608 295,396,437
global pazarda kayda deger yer edinmis olan Anatolia Tani ve et kar mah (%) e s oo
Biyoteknoloji halka agiliyor. Toplamda 20 milyon hissenin halka arz .
edilmesi planlanmakta olup (ek satis dahil 23 milyon) 10 milyon hisse VAFOK mari (%) 2 o0 52
sermaye artirimi, 10 milyon hisse de ortak satisi olarak arz edilmesi Sats Diytmes! (%) 0 Lol
éngoriilmektedir. Halka arz fiyati TL21,0-22,5 araligindadir ve ek et bore 71219360 10,900,606 (105.247,946)
satis dahil halka arz buyukligi TL483-518 milyon olacaktir. Halka Defter degen 8740408 10.204574 308,902,031
arz sonrasi ek satis dahil halka agiklik orani %21’e ulasacaktir. Halka FiK (x)*__ 2,800 %39 8
arza konu olan paylarin %59'u yurt ici bireysel, %30'u yurt ici FOIVAFOK (" eoLe 2010 ot
kurumsal, %10’u yurt disi kurumsal ve %1’i sirket calisanlara tahsis ~ "*°°®" 283.2 127 80
edilecektir. Yurt ici bireysel yatirimcilar igin oransal tahsis yontemi N RO L9 10 =
kullanilacaktir. Net borg/Ozsermay e (x) 0.83 0.67 (0.34)
Ozsermay e v erimliligi (%) 9.9 43.2 94.7
| COVID-19 sebebiyle 20 kat buyume * Sermaye artinm sonrasi olusan Piyasa Degeri (izerinden hesaplanmstir. Halka arz
Sirketin Griinleri birgok farkli hastaligin teshisi igin kullanilan PCR S LEIEE I il
testi sureglerinde kullaniimakta olup bu testlerin COVID-19 teshisinde  ortakik yapss: ArzOncesi%  Arz Sonrasi % **
en ¢ok kabul goren test haline gelmesi sirketin satiglarini 2020 Aky iz ailesi fertleri 76.7 60.6
yilinda yaklasik 20 kat artmasina neden olmustur. 2020 yili cirosunun  ikizer ailesi fertleri 18.0 146
%730 COVID-19 test kitlerinden %24’G diger test kitlerinden ve kalan  piger 53 3.8
kismi da cihaz ve diger satiglardan kaynaklanmistir. Ayrica sirketin e el 20 0
satiglarinin %93’Un{ yurt disina yapmistir. Sektoriin dogasi
geregince giivenirlik ve taninirlik biiyiik Gnem tagimakta olup COVID- A s°mes!pivasa degen (iyon ) 2475:2:310
19 testlerinin birgok tlkede kullaniimasi ve olumlu kargilanmasi pesesavierMiyon Hoo
sirketin diger Griinlerine de talebi arttirmistir. Hztas:z;k:;:e sayts: (o) =0
B Halka arz gelirleri uluslararasi pazarlara agilma, sirket satin Kaynak: Anatolia; TEB Yatirim Hesaplamalar
almalar ve AR-GE faaliyetleri i¢in kullanilacak.
Halka arz sonucunda sirkete TL210-225 milyon nakit girisi olacaktir.
Sirket bu nakdin %50’sini Avrupa, Uzakdogu, ve Amerika
bolgelerinde satis ofisleri agma ve bayilik agini genisletmek igin
kullanacaktir. Nakdin %30’u uluslararasi pazarlarda faaliyet gdsteren
sirketleri satin almada ve %20’si ar-ge faaliyetleri igin kullanilacaktir.
B Konsorsiyum lideri tarafindan yapilan degerlemede halka arz

iskontosu %26-31 araliginda

Konsorsiyum lideri olan Ak Yatirim tarafindan yapilan fiyat tespit
raporunda piyasa garpanlari ve indirgenmis nakit akisi yontemleri
kullanilarak hesaplanan sirket deg@erleri hisse basina TL30,52 olarak
bulmustur. Yapilan hesaplamalarda ¢arpan analizinde yurt i¢i ve yurt
disi benzer sirketler kullaniimistir ve sadece FD/FAVOK carpani
kullaniimigtir. Nihai hisse basina fiyatta ¢carpan analizi ydonteminden
cikan deger %40, indirgenmis nakit akimlari yéntemine %60 agirlik
verilmistir.
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Sirket bilgileri Gelir Dagilimi (2020)
2010 yilinda kurulan Anatolia Tani ve Biyotenoloji yaptigi Cihazlar &
AR-GE galismalari sonucunda gelistirdigi biyolojik ve Diger

2.7%

genetik alaninda tani kitlerini ve cihazlarini tretip
satmaktadir. Ana uzmanlk konusu olan Time PCR, DNA o
dizilimi ve DNA/RNA izolasyonu alaninda 350'den fazla D'%jréf,zler
arinl bulunmaktadir. Sirket satislarini hastanelere, '
laboratuvarlara ve Universitelere yapmakta olup 70’den fazla
lilkeye satis yapmaktadir. italya ve Pakistan’da bagl
ortakhklari bulunmaktadir ve bu ortakliklar Gzerinden gevre
bélgelere satislar gergeklestirmektedir.

Ust Yonetim
isim Gérev
Alper Akylz CEO
Elif Akyliz AR-GE Direktori
Cansu Miftiioglu Dogan CFO

www.anatoliageneworks.com Kaynak: Anatolia

Sirket Profili

Sirketin Urdnleri molekdler tani yontemlerini kullanarak hastaliklari teshis etmek, riski
ortaya cikarmak ve bireysel bazda her bir hasta igin hangi tedavilerin daha uygun
olduguna karar verme alanlarinda kullaniimaktadir. Real-Time PCR teknigi en
yaygin molekuller tani ydontemi olup sirketin Grdnlerinin bluylk ¢ogunlugu bu test
sureglerinde kullaniimaktadir. Real-Time PCR test sureci genel hatlariyla tg farkli
asamadan olusmaktadir ve girket bu slirecin her agsamasi i¢in gerekli Urinleri tretip
satmaktadir. Sirketin tani kitleri %80-90 brit marj ile satilirken cihazlari %40 marj ile
satilmaktadir.

Sirket Giretiminin biiyiik bir kismini Istanbul Tuzla’da bulanan yiiksek teknolojili tiretim
merkezinde yapmaktadir. Sirketin girdi maddeleri agirlikli olarak ithal olup bu Grlnler
enzim, sentetik DNA, paramanyetik partikil gibi hammaddelerden ve Real-Time PCR
cihazlarindan olusmaktadr. ithal yapilan Ulkeler ingiltere, Almanya, Hollanda, ABD,
Fransa, Cin ve Tayvan’dir.

Sirketin 2020 senesinde satislarinin %93’U yurtdisina yapilmis olup bu satislarin ana
sebebi COVID-19 test kitlerine olan yuksek taleptir. Pandemi etkisinin ¢ok sinirli
gorildigu 2019 senesinde yurt disi satiglari toplam satislarin %37’sini olusturmustur.
Sirket yurt ici satislarini dogrudan kendisi yaparken yurt diginda iki baglh ortaklari ve
40’in Gzerinde bayisi kanaliyla satmaktadir.

Real-Time PCR Test Sireci

& @

izolasyon PCR Testi (Hedef
(DNA/RNA Saflastirma) A varligin/miktarin tespiti)
= Kan, Swab, = Omekler elle islemden gegirilir veya *  izole edilen DNA/RNA, Real-Time PCR Kiti
Serum, Plazma, bir izolasyon cihazina yerlestirilir. ile k3"§""|3'f?!( Real-Time PCR cihazinin
Doku vb icine yerlestirilir.

= Tam toplanan orneklerden DNA/RNA, i i 4
manuel ya da otomatize bir izolasyon *  Cihaz hedef organizma/patojen/hedef
kiti kullanilarak elde edilir. genetik materyalin/mutasyonun varhigini
veya miktarini 1-3 saat icinde rapor eder.

Nucleic Acid .
Extraction f ) g,
B .i; = ) “ "~
" e i —

Kaynak: Anatolia
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Anatolia Urinleri

[

+350 Uriin ve 12 Tescilli Marka

]

——

Real-Time PCR Kitleri Niikleik Asit izolasyon Kitleri Real-Time PCR Cihazlan Robotik Niikleik Asit
Izolasyon Cihazlan

\ Tani laboratuvarlari, hastaneler, aragtirma ve gida kontrol laboratuvarlanina sunulan birbirini tamamlayan lriin ve goziimler

S
Y

Molekiiler genetik Uriinleri agagidakilerin saptanmasinda veya ol¢iilmesinde kullaniimaktadir

Virtisler -
(SARS-CoV-2, HIV-1, HBV, HCV, HDV vb)* Mantarlar Kalitsal Hastaliklar Genetik Mutasyonlar
GDO'lu Gida Uriinleri Bakteriler Gida Patojenleri Tar Tayini
“AIDS, Hepatit. Menenjit, Grip, Sitma

Kaynak: Anatolia

Sirket Grtinlerini kendi gelistirmesi sebebiyle AR-GE faaliyetleri sirketin devamliligi

icin blylk 6nem tagimaktadir. Sirket Sultanbeyli Istanbul’da 12.000 metrekarelik bir

ar-ge merkezine sahiptir. Toplam 104 ¢alisaninin 38’si AR-GE personelidir ve

genetik, molekuler biyoloji, biyoloji, biyomihendislik, mekatronik mihendisligi benzeri

birgok farkli disiplinden uzmanlasmaktadir. Sirketin halihazirda devam eden birgok

AR-GE ¢alismasi bulunmaktadir.

Devam eden segilmis projeler
i s Fos Yatirim Tamamlanma '
i Proje DOzeti Yatirm Yih Tutan Durumu |:
D Birgok solunum yolu hastahd) etken patojenlerinin de '
! - . SARS-CoV-2 ile aym anda tespitini saflayabilecek !
! KDrDSﬂVIrIIIJS _Sgp:_ﬂl;r_lﬂ.quCRkltl goklu Real-Time PCR kit paneller, aynca hizh ve 2020 2imTL !
| anellen Leliglinimes pratik, suruntd Gmeklerinden viral RMA izolasyonunu |
! saflayacak ézel bir izolasyon yéntemi gelistirmek :
1
i i
¥ Molekiler Diyagnostik Tabanh Akut gastorenteritierin_ lkemizde Slime neden olan i
i | Viral ve Bakteriyel Gastroenterit hastaliklann %1.5ini_oclusturmasindan _yola gikarak, I
i Tani Kitleri ve goklu tarama &zeligine sahip taru kifleri, DMA/RMA 2019 23mTL !
1| Kombine Otomatik lzolasyon ve izolasyon wve PCR setwp  robotu  geligtiimesi !
I'| PCR Setup Robotu Geligtirilmesi hedeflenmistic :
I
: i
I Kan  bankacibfindaki  mikrobiyolejik  givenligin ]
i Kan Bankacilidina Y onelik saflanmasi amaciyla, kan bankalannda kullanilacak |
i Patojen Tarama Testleri ve nikleik asit testlerinin | we bunlann  kullanilacag 2019 2,7mTL 1
i Cihaz Gelistirilmesi kombine robotik  izolasyon  we  Real-Time PCR 1
i ¥ sisteminin geligtirimesi H
i i
° Real-Time PCR Tabanh Uzman laboratuvar personeline ihtivag duymadan, ]
! Mikrobiyolojik POCT (point-of- hasta baz testine yénelik, DMA/RMA izolasyonu, PCR !
! care-testing) Tani Kitleri ve kurulumu, analizi, sonug raporamasi  dashil  tom 2019 2,0mTL I
: Cihazinin Geligtiriimelsi Femen oiomatk yapscak karug tabanlt kempaks bir |
| geligtirimesi — 1
i ~ Y i

Devam Eden Secilmis Projeler I? 9. 1 ‘l
Toplam Yatrom Tutar (m TL) A ] J
—

Kaynak: Anatolia
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Degerleme Ozeti

Konsorsiyum lideri olan Ak Yatirnm tarafindan yapilan degerleme g¢alismasinda,
sirketin halka arz fiyatinin tespiti icin carpan analizi (%40) ve indirgenmis nakit
akimlari (%60) yontemleri kullaniimistir. Bu iki ydntemle hesaplanan sirket degeri
hisse basina TL30,52 olmus ve TL21,0-22,5 halka arz fiyat araliginin %26-31
iskontolu olduguna isaret etmektedir.

Carpan analizi yontemi:

Benzer sirket carpanlari analizi igin yurt ici ve yurt disi olmak tzere iki farkls
grup sirket icin FD/FAVOK c¢arpani hesaplanmistir.

Yurt ici benzer sirketleri icin RTA Laboratuvarlari, Tiirk ilag ve Serum ve
Meditera Tibbi Malzeme sirketlerinin 2021 Haziran ay ile sona eren 12 aylik
FD/FAVOK rakamlarinin ortalamasi kullaniimigtir.

Yurt disi benzer girketler igin hem gelismekte olan hem de geligmis ulke
borsalarinda islem goéren sirketlerden USD5 milyar piyasa degerinin
altindaki sirketlerin FD/FAVOK degerleri kullanilmistir. Segilmis sirketler
arasindan carpanlari duslk ve yuksek ug sirketler hesaplamada
kullaniimamigtir. Sirketlerin 2021 Haziran ayi ile sona eren 12 aylk
FD/FAVOK rakamlarinin medyan degeri kullaniimigtir.

Yurt igi benzer sirketlerin FD/FAVOK carpani 12,5x yurt disi benzer
sirketlerin ¢arpanlari 11,2x olarak hesaplanmistir.

Hesaplanan carpanlar Anatolia’nin 2021 yili tahmini FAVOK rakami ile
carpilmistir ve ortalamalari alinarak sirketin 2C21 bilangosundaki net nakit
pozisyonu dusulmustir.

Hesaplamanin sonucu olarak hisse basina TL35,03 deger bulunmustur.

indirgenmig nakit akimlari (INA) yéntemi:

INA analizinde risksiz faiz icin 2021 senesi igin rapor yazilma tarihinden
geriye dogru 1 ayki ortalama 10 yilik Turkiye devlet tahvil faizi olan %17,3
kullaniimistir. Sonraki seneler igin faizlerde sinirli sekilde diists 6ngoriilerek
%16 faiz orani kullaniimistir.

Sirketin 6zsermaye maliyeti 2021 senesi igin %22,8 ve sonraki seneler igin
%21,5 olarak hesaplanmistir. Borglanma maliyeti her sene igin %20,3
olarak alinmistir. Agirlikli ortalama sermaye maliyeti 2021 igin %22,5 kalan
senelerde %21,2 seviyelerindedir.

Sirketin satiglarinin 2021 yilinda gegen seneye kiyasla %4 disecegi
ongorulmustir. Sonraki senelerde kademeli bir ylkselis beklenmektedir.
2021-2030 yillari arasinda %16 bilesik yilik blyime 6ngoérilmustdr.

Sirketin COVID-19 test satiglarinda 2021 yili sonrasinda hizl bir dists
ongorilmis ama diger test kitlerinde ¢ok ciddi bir artis beklenmektedir.

Sirketin 2020 senesinde %84 olan FAVOK marji %70’lere kadar diisecegi
ama 2030 senesine kadar tekrar %78 seviyesine ylkselmesi
ongorilmuagtir.

Uc deger hesaplamalarinda %5 buyime orani kullaniimistir.

Nihai olarak bu yontemler hisse bagina TL27,52’lik bir deger bulunmustur.

TEB YATIRIM
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GOorusumuz

Fiyat tespit raporunda sirket hakkinda detayl bilgilendirme yapilmistir,

Degerlendirmede kullanilan yontem ve varsayimlar agik ve anlasilir
oldugunu dusunuyoruz.

Benzer ¢arpan analizinde 2021 Haziran sonu itibariyle son 12 ay aylik
carpanlarin Anatolia’nin 2021 yil sonu tahmini FAVOK rakami ile garpilmasi
pay ve payda arasinda zaman uyusmazligi yarattigina inaniyoruz.

INA hesabinda FAVOK marjinin tahmin aralijinda éncelikle azalmasi ama
sonrasinda 2030 yilina dogru tekrar ylkselis gostermesinin ug¢ deger
hesabinin sismesine sebep oldugu dislincesindeyiz.

INA hesabinda satis rakamlarinin hesaplarken kullanilan COVID-19 harici
test kitlerindeki satigsinda beklenen artisin agresif oldugunu disiniyoruz.

Kullanilan varsayimlar g6z 6ntne alindiginda, hazirlanan rapordaki halka
arz iskontosu ile ulagilan TL21,0-22,5'lik pay basina degerin makul olduguna
inaniyoruz.

TEB YATIRIM
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Finansal tablolar
Anatolia

Gelir Tablosu (TL) 2018 2019 2020
Hasilat 15,552,568 20,845,670 421,560,902
Satislarin maliyeti -8,305,432 -5,640,658 -48,233,435
Briit kar 7,247,136 15,205,012 373,327,467
Genel yonetim giderleri -2,869,798 -3,216,387 -6,181,687
Pazarlama giderleri -2,321,299 -2,896,311 -17,648,574
Arastirma ve geligtirme giderleri -464,271 -559,239 -1,187,663
Esas faaliyetlerden diger gelirler 533,483 841,762 14,788,202
Esas faaliyetlerden diger giderler -666,816 -594,135 -12,865,670
Esas faaliyet kari 1,458,435 8,780,702 350,232,075
Finansman gelirleri/(giderleri) -1,108,180 -1,865,415 9,482,193
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kari/(zarari) 350,255 6,915,287 359,714,268
Siirdiiriilen faaliyetler vergi geliri/(gideri) -10,861 -475,469 -43,932,474
Dénem vergi geliri/(gideri) -175,607 -257,543 -44,567,775
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 164,746 -217,926 635,301
DONEM KARI/(ZARARI) 339,394 6,439,818 315,781,794
Kontrol giici olmayan paylar -524,155 -553,790 22,385,357
Ana ortaklik paylar 863,549 6,993,608 293,396,437
FAVOK 3,752,273 11,246,473 353,768,876
Bilango (TL) 2018 2019 2020
Dénen varliklar 10,071,899 18,838,996 316,243,666
Nakit ve nakit benzerleri 931,809 2,363,811 135,483,739
Ticari alacaklar 7,355,535 10,565,486 56,087,138
Diger alacaklar 68,800 93,716 57,099,180
Stoklar 774,882 4,542,288 45,595,454
Pesin 6denmis giderler 680,292 725,002 2,923,201
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 0 0 0
Diger dénen varliklar 260,581 548,693 19,054,954
Duran varliklar 9,702,950 15,347,829 79,511,880
Maddi duran varliklar 4,868,540 6,048,004 63,709,496
Kullanim hakki varliklari 0 1,035,376 809,072
Maddi olmayan duran varliklar 4,711,161 8,225,884 14,465,950
Pegin ddenmis giderler 33,189 38,565 59,451
Ertlenmis vergi varligi 90,060 0 467,911
Toplam Varliklar 19,774,849 34,186,825 395,755,546
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 6,447,542 9,819,197 54,871,506
Kisa vadeli borglanmalar 541,089 1,990,155 21,696,567
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar 4,082,090 4,293,396 3,382,323
Kiralama iglemlerinden kaynaklanan yukimliltkler 0 444,712 645,573
Ticari borglar 1,071,667 1,701,154 2,976,579
Calisanlara saglanan faydalar kapaminda borglar 154,101 235,626 3,088,584
Diger borglar 26,840 14,182 34,451
Ertelenmig gelirler 190,902 557,373 770,838
Dénem kari vergi yukiamlalugu 43,966 20,144 13,269,414
Kisa vadeli karsiliklar 154,332 214,342 421,363
Diger kisa vadeli yikumluliikler 182,555 348,113 8,585,814
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 3,792,574 7,045,497 4,870,476
Uzun vadeli borglanmalar 3,587,990 5,866,359 4,320,993
Kiralama iglemlerinden kaynaklanan yikimliltkler 0 669,855 190,337
Uzun vadeli karsililar 204,584 387,118 359,146
Ertelenmis vergi yikamltlikleri 0 122,165 0
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 9,534,733 17,322,131 336,013,564
Odenmis sermaye 1,600,000 1,600,000 15,000,000
Kar ve zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler -42,649 -65,451 115,448
Kar ve zararda yeniden siniflandirilacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler 59,662 120,001 1,131,960
Kardan ayrilmig kisitlanmig yedekler 62,632 62,632 62,632
Gegmis yil karlari/(zararlar) 6,197,214 7,493,784 195,554
Net dénem kari/(zarar) 863,549 6,993,608 293,396,437
Kontrol glicti olmyan paylar 794,325 1,117,557 26,111,533
Toplam yiikiimiiliikler ve 6zkaynaklar 19,774,849 34,186,825 395,755,546
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Uyari Notu

Burada yer alan tim bilgiler ve gérusler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. (“TEB
Yatirim"”) tarafindan isbu rapor tarihi itibariyle hazirlanmis olup, énceden bildirimde bulunmaksizin degistirilebilir. TEB
Yatirim, bu dokimanda yer alan bilgileri mimkin oldugunca gincel kaynaklardan derlemis olmakla birlikte, s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemekte ve givenilir oldugunu iddia etmemektedir. TEB Yatirim, dokimandaki
bilgiler hazirlanirken yararlanilan ve kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve dokimanin igerigindeki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda G¢inci kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi
zararlardan sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goériglerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirim
danismanlig kapsaminda degildir. Yatirim 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
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Dolayisiyla burada bahsedilen sermaye piyasasi araglarina
iliskin herhangi bir yatirim kararini, kendi 6zel yatirim amaglariniz ve mali durumunuzu géz 6ninde bulundurarak, kendi
arastirmalarinizi ve bagimsiz danismanlarinizdan aldiginiz tavsiyeleri temel alarak vermeniz énerilmektedir. Ayrica Yatirim
Danigmanligl Hizmeti almak isteyen yatirimcilarin, TEB Yatirim ile Yatirim Danigmanligi Sézlesmesi imzalamis ve Yerindelik
Testi yapmis olmalari gerekmektedir.

Burada yer alan higbir bilgi TEB Yatirim veya bagka bir sirket tarafindan veya onlar adina her hangi bir kimseye, her hangi bir
sermaye piyasasi aracinin alinmasi veya satilmasi yéninde her hangi bir icap veya davet teskil etmez.

Burada bahsedilen yatirim araglarinin fiyat ve degerleri dogrudan veya dolayli olarak (doviz kurlarindaki degisiklikler, piyasa
egilimleri, getirinin istikrarsiz olmasi...vs sebeplerle) yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak artabilir veya azalabilir ve bu

durum yatinmcilarin yatirdiklari anaparada kayba yol acabilir. Raporda belirtilen gecmis performans, gelecekte elde edilecek
sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bunlarla birlikte, muhtelif zamanlarda, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin, ortaklarinin, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki
yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler,
menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. Ayrica
yine, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri
bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sdzlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tom gergek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda dnlenemeyen ¢ikar ¢atigsmasi ve objektifligi
etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir.

Bu hallerde, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder.

TEB Yatirim Arastirma analistleri zaman zaman raporun konusu inceleme kapsamina giren sirket ziyaretleri
gerceklestirmektedir. Bu ziyaretler bagli olarak analistlerin masraflarinin sirket tarafindan Ustlenmesi ya da ziyaretin
analistlere 6denmek Uzere maddi bir karsiliga istinaden gerceklestirilmesi anilan Cikar Catismasi Politikasi tarafindan
yasaklanmaktadir.

isbu dokimanin bitin haklari TEB Yatirim'in minhasir milkiyetinde olup, higbir bolumi TEB Yatirim'in yazili izni olmaksizin
kismen veya tamamen kopyalanamaz, ¢ogaltilamaz, degistirilemez veya U¢inci kisilere dagitilamaz. Aksi halde, TEB Yatirim
ugramis oldugu bitin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar. Bu dokiman ABD dahil dagitiminin hukuka ve ilgili
mevzuata aykiri oldugu higbir Glkede yayimlanamaz veya dagitilamaz.



