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Ecogreen Enerji Holding A.S. Fiyat Analiz Raporu

Isbu rapor; Sermaye Piyasast Kurulu'nun (“SPK”) 22.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri: VII, No: 128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 2. fikras1 ve 2016/27 sayili
SPK biilteninde alinan ilke karar cercevesinde Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.
tarafindan hazirlanmis ve yayimlanmustr.

Fiyat Tespit Raporu'na iliskin hazirlanan Analiz Raporu’nda 6. kisstmda bulunan fiyata
iliskin degerlendirmelerimizin disinda kalan tiim bilgi ve veriler izahname ve ekleri,
tasarruf sahiplerine satis duyurusu ile Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Gedik
Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu (“FTR”)'ndan alinmustir.

1. Ecogreen Enerji Holding A.S. (“Ecogreen”, “ECOGR” veya “Sirket”)

Sirket gtines enerjisi santralleri, biyokiitle enerji santralleri ve biyogaz enerji
santrallerinden elektrik enerjisi tiretimi ve tiretilen elektrigin satis1 ile giibre tiretimi ve
proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Sirket'in enerji
portfoylintin tamami yenilenebilir enerji kaynaklarindan olusmaktadir. Mevcut
durum itibariyla Sirket'in toplam kurulu gticti 179,6 MW (hibrit yardimci kaynaklar
ile toplam 181,7 MW)'tir. Bu kurulu gtictin 130,2 MW’lIik kismi YEKA kapsaminda
GES, 27,0 MW'lik kismu lisanssiz GES, 8,9 MW’lik kismi1 Biyogaz ve 15,6 MW'lik kismu
Biyokiitle enerji tiretim santrallerinden olusmaktadir. Proje gelistirme ve miiteahhitlik
faaliyetleri kapsaminda ise, Sirket 2024 yili icinde 80,1 MWp EPC, 2025 yih ilk
yarisinda ise 352 MWp EPC faaliyeti gergeklestirmistir. Sirket organik ve
organomineral giibre tiretimi alaninda yillik 90.000 ton kapasiteye sahiptir. 2024 y1l1
giibre tiretim miktar1 11.395 ton, satis1ise 9.762 tondur. 2025 y1l1 ilk yarisinda ise giibre
tretimi 12.972 ton, satis miktar1 12.372 tondur.

2. Mali Tablolar

Sirket’in fonksiyonel para birimi Ttirk Lirasi’dir (“TL”). KGK tarafindan 23 Kasim 2023
yilinda yapilan duyuru ve SPK'nin 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayili karari
uyarinca, Sirket’in finansal tablolar1t TMS 29 enflasyon diizeltmesine tabi tutulmustur.
Bu kapsamda finansal tablolarda belirtilen tutarlar, 30 Haziran 2025 tarihli satin alma

glictine endekslenmistir.



2.1. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu, Milyon TL 2024/06 2025/06
Hasilat 1.031 2.099 4.095 1.582 3.342
Satiglarin Maliyeti (-) (790) (1.628) (3.625) (1.002) (2.743)
Briit Kari/Zarar1 241 471 470 579 599
Genel Yonetim Giderleri (-) (116) (203) (243) (168) (167)
Pazarlama Giderleri (-) - - ) (3) 8)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 701 2.285 896 254 1.011
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (354) (909) (678) (69) (651)
Esas Faaliyet Kari/Zarar1 471 1.644 436 594 785
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1 158 76 28 403
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (815) (1.677) (426) (420) (389)
Ozkaynak Yo6netimiyle Degerlenen
Yatirimlarin Zararlarindan Paylar - (49) 33 (6) (0)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Kari/Zarar1 (342) 76 120 196 798
Finansman Giderleri (-) (1.508) (4.035) (3.151) (1.885) (2.752)
Finansman Gelirleri (+) 1.331 1.670 1.001 255 321
Net Parasal Pozisyon Kazanglar1 /
(Kayiplar) 2.142 5.423 4.538 3.397 2.073
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi
Kari/Zarar1 1.623 3.134 2.508 1.962 440
Stirdiirtilen Faaliyetler Vergi
(Gideri)/ Geliri (1.422) (1.089) (1.330) (1.210) (254)
Dénem Vergi Gideri/Geliri - (5) - - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri (1.422) (1.084) (1.330) (1.210) (254)
Doénem Kar1 / Zaran 201 2.045 1.179 752 186
Donem Kar/Zararinin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 62 3) - - -
Ana Ortaklik Paylar 139 2.048 1.179 752 186
2.2. Bilanco
Bilango, Milyon TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 629 179 384 1.045
Finansal Yatirimlar 263 648 47 -
Ticari Alacaklar 158 329 444 886
[liskili Taraflardan Ticari Alacaklar 85 48 12 331
[ligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 73 281 432 555
Diger Alacaklar 1 1 0 6
Mligkili Taraflardan Diger Alacaklar - 1 0 1
[liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1 0 0 5
Tiirev Araclar - 0 1 -
Stoklar 240 153 82 101
Pesin Odenmis Giderler 1.772 290 675 865
Iliskili Taraflara Pesin Odenen Giderler 1.263 32 2 -
[ligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenen Giderler 509 258 673 865
Cari Donem Vergisi Ile Ilgili Varliklar 7 0 4 9
Diger Donen Varliklar 235 298 126 120
Toplam Dénen Varliklar 3.305 1.900 1.762 3.032
Duran Varliklar
Ticari Alacaklar - 26 40 -
Migkili Taraflardan Ticari Alacaklar - 26 40 -
Diger Alacaklar 9 12 6 7

Mliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9 12 6 7



Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar - - 0 -
Yatirim Amach Gayrimenkuller - 34 12 -
Maddi Duran Varliklar 14.821 29.246 26.406 25.990
Kullanim Hakki Varliklar 2 9 4 6
Maddi Olmayan Duran Varliklar 21 32 33 32
Serefiye 1 1 1 1
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 20 30 31 31
Pesin Odenmis Giderler 131 225 349 206
[liskili Taraflara Pesin Odenen Giderler 130 124 103 99
Mliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenen Giderler 2 101 246 107
Ertelenmis Vergi Varlig 939 1.092 280 280
Cari Donem Vergisiyle Ilgili Duran Varliklar - 1 1 -
Toplam Duran Varliklar 15.9247 30.677 27.131 26.521
Toplam Varliklar 19.229 32.577 28.893 29.553
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 1.064 2.807 1.941 1.416
Banka Kredileri 910 2.645 1.870 1.370
Kiralama Islemlerinden Borclar 155 162 71 45
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlari 1.211 2.365 1.772 1.826
Tiirev Araglardan Borglar - 1 - -
Diger Finansal Yukumliliikler 0 12 10 19
Ticari Borglar 116 309 488 1.235
[liskili Taraflara Ticari Borclar 0 - 53 3
[liskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 115 309 434 1.231
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar 6 0 1 13
Diger Borglar 30 79 885 607
[liskili Taraflara Diger Borclar 17 38 872 596
[liskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 13 42 13 11
Ertelenmis Gelirler 9 677 759 770
Tliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler - 655 697 714
Mliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 9 22 62 56
Kisa Vadeli Karsiliklar 9 58 12 12
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli
Karsiliklar 2 3 5 6
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 7 55 7 6
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.444 6.309 5.866 5.897
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 5.931 6.358 5.000 6.074
Banka Kredileri 5.433 6.076 4.894 5.990
Kiralama Islemlerinden Borglar 498 282 105 84
Ticari Borglar - 0 0 13
[ligkili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar - 0 0 13
Diger Borglar - - 0 0
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar - - 0 0
Ertelenmis Gelirler - - 6 -
[ligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler - - 6 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 3 4 8 10
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun
Vadeli Karsiliklar 3 4 8 10
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 3.470 5.492 3.796 3.442
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 9.404 11.855 8.811 9.539
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 170 430 430 430
Sermaye Diizeltme Farklar: 816 1.051 1.051 1.051



Ortak Kontrole Tabi Tegebbiis veya Isletmeleri

Iceren Birlesmelerin Etkisi 85 74 (71) (71)
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya (Giderler) 4.569 9.582 7.613 7.320
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislar 4.567 9.580 7.612 7.318
Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim
Kazanglary/Kayiplar 1 2 1 2
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya (Giderler) (1.315) (1.870) (1.039) (1.325)
Nakit Akis Riskinden Korunma Kayiplar: (1.315) (1.870) (1.039) (1.325)
Kérdan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - 6 9 9
Gecmis Yillar Karlar1/ Zararlar: 2.265 2513 5.044 6.517
Donem Net Kar1/ Zarari 139 2.048 1.179 186
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 653 580 - -
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 6.729 13.833 14.216 14.117
Toplam Ozkaynaklar 7.381 14.413 14.216 14.117
Toplam Kaynaklar 19.229 32.577 28.893 29.553

3. Halka Arza Iliskin Bilgiler

Gedik Yatirim - EcoGreen Halka Arz Fiyat Tespit Raporu Ozeti - TL

Halka Arz Sekli Sermaye Artist
Cikarilmis Sermaye 430.000.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 110.000.000
Sermaye Artirim 110.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 540.000.000
Halka Arz Sonrasi1 Halka Aciklik Orani 20,4%
Halka Arz Birim Pay Fiyati 10,40
Halka Arz Edilecek Paylarin Degeri 1.144.000.000
Halka Arz Oncesi Hesaplanan Piyasa Degeri (Iskonto Oncesi) 5.643.184.882
Halka Arz Iskontosu Sonrast* %20,75
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 4.472.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 5.616.000.000

* Fiyat Tespit Raporu’nda %20 olarak yer almakla birlikte iskonto dncesi ve sonrast degerlere gére %20,75 olarak

hesaplanmaktadir.

4. Degerleme Yontemleri

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan FIR’de, ECOGR paylarinin halka arz fiyatinin

belirlenmesi amaciyla kullanilan yontemler asagida yer almaktadir.

1) Carpan Analizi
2) Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA)

Nihai deger hesaplanirken Carpan Analizi yontemiyle hesaplanan sirket degerine

%40, Indirgenmis Nakit Akimlar1 yontemleri ile hesaplanan sirket degerine ise %60

agirlik verilmistir.



4.1. Carpan Analizi Yontemi ile Piyasa Degeri Tespiti

Ecogreen Sirket degerinin hesaplanmasinda, piyasa carpanlari analizinde BIST’te
islem goren ve faaliyet konular1 ECOGR ile benzerlik gosteren benzer sirketlerin
16.10.2025 tarihli FD/Net Satislar ile Fiyat/Kazang (“F/K”) carpanlar1 kullanilmstir.
FD/Net Satislar ve F/K analizinde yurt icinde bulunan benzer sirketlerin
carpanlarinda birinci ve dordiincti ceyreklikte (Quartile) yer alan degerler uc deger
olarak degerlendirilerek, degerlemede hesaba katilmamustir.

Carpan analizinde Net Satislar ve Donem Net Kar1 tutarlar1 bagimsiz denetimden
gecmis finansal raporlarda sunulan son on iki aya iliskin tutarlar kullanilmistir. Net
Borg tutari, kisa ve uzun vadeli finansal borclar ve iligkili taraflara olan diger
bor¢lardan nakit ve nakit benzerleri ¢ikartilarak hesaplanmaistir. INA yontemine gore

yapilan degerleme calismasinda kullanilan para birimi ABD Dolar1’dur.

Degerlemede Kullanilan Finansallar - TL Yilliklandirilmis

2025/06 Net Satislar (S12A) 5.854.991.052
2025/06 Donem Net Kar1 (512A) 612.374.876
Net Borg Pozisyonu 8.882.970.415

*S12A: Son 12 Ay

Benzer Sirket Carpanlar1 Carpanlar

Yurt I¢i Benzer Sirketler Medyan F/K Carpani (x) 14,4
Yurt Ici Benzer Sirketler Medyan FD/Net Satislar Carpan (x) 2,5

F/K carpanina %40, FD/Net Satislar carpanina %60 agirlik verilmistir.

Carpan Analizinden Hesaplanan Deger - TL Ozsermaye Degeri Aguhik  Agirhiklandirilmisg
Yurt Ici Benzer Sirketler F/K Carpani 8.828.399.025 40,0% 3.531.359.610
Yurt ici Benzer Sirketler FD/Net Satislar Carpani 5.546.752.467 60,0% 3.328.051.480

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 100,0% 6.859.411.090




4.2. Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) Yontemi ile Piyasa Degeri Tespiti
Indirgenmis Nakit Akimlar1 yéntemi ile hesaplanan Sirket Degeri'ne iliskin 6zet
veriler asagidaki tablolarda yer almaktadir. FIR'de Girket Degeri'nin
hesaplanmasinda; GES projeksiyonunda 2025 - 2054 donemi, YEKA GES
projeksiyonunda 2025 - 2053 dénemi, Biyogaz projeksiyonunda 2025 - 2054 donemi,
Biyokiitle projeksiyonunda 2025 - 2054 donemi, Giibre projeksiyonlarinda 2025 - 2054
donemi, Enerji Miteahhitligi projeksiyonunda 2025 - 2034 donemi nakit akimlar:
kullanilmistir. Agirlikli ortalama sermaye maliyeti (“AOSM”) asagidaki tabloda yer
aldig sekilde hesaplanmustir.

2026 - 2035 2036 - 2040 2041 - 2051 2052 - 2054

Beta 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79

Risksiz Faiz Oram 8,20% 8,00% 7,00% 6,00% 5,00%
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Ozsermaye Maliyeti 12,56% 12,36% 11,36% 10,36% 9,36%
Borclanma Maliyeti 10,50% 10,50% 9,50% 8,50% 7,50%
Vergi Oran 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Bor¢ Orarnu 54,00% 54,00% 54,00% 54,00% 54,00%
Ozkaynak Orani 46,00% 46,00% 46,00% 46,00% 46,00%
AOSM 10,02% 9,93% 9,06% 8,20% 7,34%

- Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilen US900123CMO05 ISIN kodlu 11
Mayis 2047 itfa tarihli 30 Y1l Vadeli ABD Dolar1 cinsi Eurobond tahvilinin
16.10.2025 itibariyla 12 aylik ortalamas: Bloomberg terminali aracilig1 ile %8,2
olarak hesaplanmis ve 2025 yili AOSM hesaplamasinda bu oran risksiz faiz
orani olarak kullanilmistir. Projeksiyon donemi boyunca, risksiz faiz oram
%8,00 - %5,00 araliginda olacag: varsayilmustir.

- Yenilenebilir Enerji sektoriine iliskin Aswath Damodaran’in yayimladig veriler
esas almarak Beta katsayisi belirlenmistir. Beta hesaplamasinda, sektor
ortalamasi 0,56 olan kaldiragsiz beta, Sirket'in hedef bor¢/6zkaynak orani olan
%54,15 ve giincel kurumlar vergisi olan %25 oram kullanilmistir. Yapilan
hesaplama sonucunda kaldiracli beta oran1 0,79 olarak hesaplanmustir.

- Sirket vergi dncesi bor¢lanma maliyeti ise risksiz faiz oranina 250 baz puan borg

primi eklenmesi ile hesaplanmaistur.



Her bir santral ve faaliyet kolu icin ayr1 ayr1 yapilan indirgenmis nakit akimlar: analizi

calismalarinin 6zet sonug tablosu asagida yer almaktadir.

Indirgenmis Nakit Akim Analizi Sonucu mn USD

Lisanssiz GES Degerleme Sonucu 50
YEKA GES Degerleme Sonucu 198
EPC Degerleme Sonucu 65
Biyokiitle Degerleme Sonucu 26
Gitbre Degerleme Senuet 175
Bivvegaz Degerleme Sontet 1
Firma Degeri 339
Net Borg 224
Sirket Degeri - mn USD 116
USD/TRY (16.10.2025) 41,84
Sirket Degeri (mn TL 4.832
Pay Basina Deger (TL) 11,24

Gergeklestirilen calismada, Giibre faaliyet kolunun Sirket icin hentiz ¢ok yeni bir
yatirim olmasi nedeniyle muhafazakar yaklasim sebebi ile degerleme toplamina dahil
edilmemistir. Ayrica biyogaz tesislerine iliskin faaliyet karliigimmin dusiik olmasi,
serbest nakit akislarinin amortisman kaynakli pozitif gériinmesi ve operasyonel nakit
akislarinin stirdiirtilebilir gorinmemesi nedeniyle bu faaliyet kolundan elde edilen
deger dikkate alinmamustir.

5. Sonucg

Gedik Yatinm tarafindan; Carpan Analizi'nin %40, indirgenmig Nakit Akimlari
Analizi'nin %60 oranlar: ile agirliklandirilmas: sonucunda Sirket Degeri (halka arz
iskontosu oncesi) 5.643 milyon TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu Sirket Degeri'ne
uygulanan %20,75 halka arz iskontosu* sonrasi Sirket Degeri 4.472 milyon TL olarak
belirlenmistir. Cikarilmis sermayesi 430.000.000 TL olan Ecogreen’in pay fiyat1 10,40

TL (halka arz iskontosu sonrast) olarak belirlenmistir.

Degerleme Sonucu Ozsermaye Degeri Agirlik Piy?;:ﬂl()l zlgeri
Carpan - milyon TL 6.859 40% 2.744
INA - milyon TL 4.832 60% 2.899
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri - milyon TL 5.643
Halka Arz Iskontosu 20,75%*
Iskontolu Ozsermaye Degeri 4.472
Iskontolu Pay Degeri 10,40

* Fiyat Tespit Raporu'nda %20 olarak yer almakla birlikte iskonto dncesi ve sonrasi degerlere gore %20,75 olarak
hesaplanmaktadir.



6. Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan ve kap.org.tr’'de yayimlanmis olan Halka
Arz Fiyat Tespit Raporu’na ve Belirlenen Fiyata Iliskin Analist Raporu

Analizimizde Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan FTR’de yer alan Sirket verilerinin

gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis, ayrica mali veya hukuki inceleme

yapilmamustir.

FTR'de; Piyasa Carpanlari ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 yontemlerine yer

verilmistir. Halka arz fiyatinin tespit edilmesinde kullanilan bu iki yonteme iliskin

gorislerimiz asagidaki gibidir.

Fiyat Tespit Raporu’na Iliskin Gériislerimiz:

o Sirket ve Sirket'in faaliyet gosterdigi sektor hakkinda yeterince bilgi verildigi ve
degerleme metodunun yeterince acgiklandig1 goriisiinde olmakla birlikte, Sirket'in
faaliyet kollarindan bir tanesi olan ve yaklasik 1,2 milyar TL hasilat buytikliigii ile
carpan analizinde kullamilan Elektrik Ticaretinin daha detaylh olarak
aciklanmasinin faydali olabilecegini diistinmekteyiz.

o Gergeklestirilen indirgenmis nakit akislar1 calismasinda, 2025 yilina ait nakit
akislarmin tamaminin kullanilarak 2024 yil sonuna indirgenmistir. Ancak sirket
degeri hesaplamasinda kullamilan net bor¢ hesaplamasmin 30 Haziran 2025
finansallari ile yapildigii gormekteyiz. Bu durumun, 2024 yil sonundaki net borg
durumu ve 2025 ilk yarisinda operasyonel faaliyetlerden elde edilen nakit akislar1
goz ontinde bulundurularak degerlendirilmesi gerektigini diistinmekteyiz.

e Halka arz iskontosu fiyat tespit raporunda %20,00 olarak belirtilmekle birlikte,
raporda yer verilen halka arz 6ncesi deger (430 milyon pay x 10,40 TL = 4.472 milyon
TL) ve iskonto oncesi deger olan 5.643 milyon TL dikkate alindiginda halka arz
iskontosu %20,75 olarak hesaplanmaktadir.

e Carpan Analizinde Benzer Sirketler olarak BIST'te islem goren sirketlerin
carpanlarmin kullanilmasinin ve ug¢ degerlerin disarida birakilmasmin makul
oldugunu degerlendiriyoruz. Buna ek olarak Sirket'in faaliyet alaninin yaygimlig:
nedeni ile yurt disinda islem goren benzer sirketlere de yer verilmesinin ¢arpan
analizini destekleyici bir unsur olabilecegini degerlendirmekteyiz.

o Indirgenmis Nakit Akimlari analizinde gelir projeksiyonundaki kalemlerin ayr1

ayri agiklanarak tahmin edilmesinin detayli ve agiklayici oldugu goriistindeyiz.



e Giibre faaliyetlerinin ¢ok yeni bir yatirim olmasi gerekgesiyle muhafazakar
yaklasimla nihai sonuca eklenmemesini olumlu ve makul buluyoruz.

e Carpan analizinden hesaplanan degere %40,0 indirgenmis nakit akimlari
analizinden hesaplanan degere %60,0 agirlik verilmesinin makul oldugunu
degerlendiriyoruz.

Sonug olarak;

Yukaridaki gortislerimiz ile Dbirlikte; beklenen degerlerin  olusmasinn,

projeksiyonlarin gerceklesmesine dogrudan bagli olduguna dikkat ¢ekerek halka

arz sirket degerini makul buluyoruz.

Uyari Notu
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim damsmanligr kapsaminda degildir.

Yatirnm damsmanh$i hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirnm damsmanh§r sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak
yatirim karary verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ABD’de
dagitilmak i¢cin hazirlanmanustir.



