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Fade Gida Yatirinm Sanayi Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Analiz Raporu

Isbu analiz raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi'nin 29/ 2. Maddesi kapsaminda
QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. (“QNB Finansinvest”) tarafindan hazirlanmigtir.

Rapor, info Yatinm Menkul Kiymetler A.S. (“info Yatinm”) tarafindan Fade Gida Yatinm Sanayi Ticaret A.S. (“Fade
Gida’) igin hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu (“Fiyat Tespit Raporu”) analiz etmek amaciyla hazirlanmistir.

Bu rapor yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporuna iliskin QNB Finansinvest’in analizi olup
yatirimcilarin halka arza katilmasina ve/veya katilmamasina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif
icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iliskin olarak KAP’da yayinlanan izahnameyi inceleyerek kararlarini
vermelidirler.

1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

Halka Arz Talep Toplama Tarihleri 29-30 Temmuz 2020
Borsada Satis- Sabit Fiyat lle Talep
Toplama ve Satis Yoéntemi

Halka Arz Yontemi

Aracilik Yontemi Bakiyeyi Yuklenim
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 55.000.000 TL
Halka Agiklik Orani %27,27
Halka Arz Fiyati 2,40 TL
Halka Arz Metodu Sermaye Artirimi ve Ortak Satigi
18.000.000 TL nominal degerli pay
Halka Arz Edilecek Paylar 11.000.000 TL (Sermaye Artirimi)
7.000.000 TL (Ortak Satisi)
Halka Arz Biyukligii 43.200.000 TL
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Adi Pay Grubu Pay Tutari (TL) Pay Orani (%) Payz_l'_l'Lu)tarl Pay(o(/z )r ant
A 2.750.000 5,00% 2.750.000 4,17%
Faruk Demir
B 27.500.000 50,00% 20.500.000 31,06%
Emine Demir B 16.500.000 30,00% 16.500.000 25,00%
A 2.750.000 5,00% 2.750.000 4,17%
Haci Ali Demir
B 2.750.000 5,00% 2.750.000 4,17%
Hedef Girisim Sermayesi Girigim B 2.750.000 5,00% 2.750.000 4,17%
Ortakhigi A.S.
Halka Acgik Kisim B 0 0,00% 18.000.000 27,27%
Toplam A+B 55.000.000 100,00% 66.000.000 100,00%
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2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi
ihragei, 1995 yilinda izmir Bergama'da Fade Giibre Toprak Uriinleri ve Nakliye Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. adi ile
kurulmus olup 05.12.2001 tarihinde ticaret unvanini Fade Giibre Toprak Uriinleri Nakliye ve Kuyumculuk Sanayi
Ticaret Ltd. Sti. olarak tescil ettirmistir. 10.04.2007 tarihinde ticaret unvanini Fade Gida Giibre Toprak Urlinleri,
Nakliye, insaat, Petrol Uriinleri, Depoculuk ve Hayvancilik Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. olarak degistiren sirket, sirketin
nevi degisikligi ile birlikte anonim sirkete dénlisimU sonrasi nihai ticaret unvanini 08.11.2018 tarihinde Fade Gida
Yatirim Sanayi Ticaret A.$. olarak degistirmistir. Sirket'in merkez adresi Cumhuriyet Mah, 136/2. Sk. No:10/A 35660
Koyundere Menemen / izmirdir. 31 Mart 2020 itibariyla konsolide calisan sayisi 86 iken, 30.06.2020 dénemi
itibariyle Moro insaat Mimarlik Sanayi ve Ticaret A.S’deki %57’lik hisselerinin tamaminin satisi ile konsolidasyondan

¢cikmasi sonucu 54’e gerilemistir.

Tarim Faaliyetleri:

Tarim faaliyetleri ihragginin en énemli satis grubunu olusturmaktadir. 2019 yili satis gelirlerinin %67’si bu gruptan
elde edilmistir. Tarim faaliyetleri icerisinde yer alan kurutulmus domates 2019 yil satislarinin %49,70’ini
olustururken diger faaliyet alani olan fidecilik toplam satislarin %11,47’sini olusturmaktadir. (31 Mart 2020 itibariyle
sirasiyla %50,37 ve %17,04).

Kurutulmus Domates
Sirketin ana faaliyeti her tirli sebze ve meyve kurutma islemleri, kurutulmus veya konserve sebze ve meyvelerin
alimi, satimi, islenmesi, pazarlanmasi, komisyonculugu, bayiligi, ihracat ve ithalatinin yapilmasi olup, kurutulmus

domates imalati ve ihracatinin yapiimasi da sirketin ana faaliyet konularini olusturmaktadir.

31 Mart 2020 itibariyle kurutulmus domates kapasitesi 2.964 ton olan sirketin kapasite kullanim orani ayni tarihte
%13,07°dir. ( 31 Aralik 2019 itibariyle %49,16)

Kurutulmus domates Urunlerinin dagitim kanallari su sekildedir:
- Endustriyel Ureticiler i¢in yari mamul
- Restoran, otel, catering sirketlerine dagitim yapan aracilar ve ithalatgilar icin mamul

- Uluslararasi zincirler igin perakende drlnler

Tohumdan sofraya kadar olan her bir asamanin sirket ekipleri tarafindan kontrol edilerek tiim Gretim sirecinin girket
takibinde yapilmasi ve izlenmesi anlayisina dayanan ve ihracgi tarafindan gelistirilen “From Seeds To Your Table”
felsefesi ihragclyl sektordeki faaliyet alaninda farkhlastirmaktadir. Bu sistem ile birlikte diinyanin herhangi bir
yerindeki bir masteri, firmadan aldigi Grtinin lot numarasi ile Griinin ne zaman paketlendigi, hangi soguk havada
tutuldugu, hangi cift¢inin domatesinin kullanildigi, hangi ¢iftcinin bitkiye yetistirme doneminde yaptigi uygulamalarin

neler oldudu, ciftcinin fideleri ne zaman teslim aldidi, fidelerin hangi serada yetistirildigi, hangi uygulamalarin
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yapildigi, ne zaman gimlendirildigi, ne zaman ekim yapildidi, hangi marka tohum kullanildigi ve ilgili tohumun lot

numarasina kadar izlenebilirlik saglanmaktadir.

Fide Faaliyetleri

ihraggl ayni zamanda %100 bagli ortakligi olan Hade Fidecilik ile ihragginin kurutulmus domates faaliyetlerinin
baslangi¢ noktasini olusturan fide uretim faaliyetini ylrtutmektedir. 2019 yilinda fide tretim kapasitesini 80.000.000
adede ulastiran sirket, bilgisayar kontrollii olarak seralarda her tirlii sebze fidesi yetistiriciligi yapabilmektedir.
Sanayi tipi domates fidesi agirlikli olmak Ulzere, sofralik domates, biber, kavun, karpuz, patlican, marul, lahana,
kereviz, kabak gibi fideler de yetistirimektedir. Fide satislari yogunluklu olarak Ege ve Marmara bdlgelerine
yapilmaktadir. 31 Aralik 2019’da kapasite kullanim orani 56.000.000 adet ile %70,00 iken 31 Mart 2020 itibariyle bu
oran %18,44 olmustur. (14.750.000 adet).

AVM Faaliyetleri

ihraggi, biinyesinde bulundurdugu Novada Menemen AVM ile birlikte AVM isletmeciligi de ylritmektedir izmir-
Canakkale yolu tzerinde Eski Foga kavsaginda yer alan Novada Menemen AVM, Menemen'’in yani sira komsu
ilgeler olan Aliaga, Bergama, Dikili, Cigli ve Foca’yi kapsayan izmir'in kuzeyine hitap etmektedir.

Kuzey Ege’nin tek AVM’si konumunda olan Novada Menemen AVM, 22.06.2017 tarihinde acilmis olup igerisinde

yerli ve yabanci birgok tnli markanin oldudu genis Uriin yelpazesine sahip magazalari barindirmaktadir.

Hayvancilik Faaliyetleri:

Ekim 2019 itibariyle bunyesinde ¢oban evleri, depo, ofis ve veteriner odasindan olusan 2 katl bina, bununla birlikte
otomatik glibre siyirici, otomatik yem besleme ve otomatik sulama sistemi bulunan 1.000 kugukbas kapasiteli
modern hayvan ¢iftligi yatirrmlarina baglanmis olup, 2020 yilhinin ikinci ¢eyregi itibariyle kuglkbas hayvan ciftligi

faaliyete gegcmisgtir.

ingaat Faaliyetleri:
2018 yilinin son geyreginde %51 oraninda istirak ettigi ve bagh ortaklik olarak konsolide ettigi Moro ingaat
aracihglyla da insaat sektdriinde insaat, projelendirme, taahhiit faaliyetlerini yiiriitmekte olan ihracgi, séz konusu

sirketteki paylarinin 31.03.2020 tarihinde satmigtir.

Halka Arza iligkin Ozet

Halka Arz Gerekgeleri:
- Ihragginin bilylime hedeflerinin devamhliginin saglanmasi
- Kurumsal yapinin guglendiriimesi

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik diizeyinin ylkseltiimesi
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- Ihragginin bilinirliliginin arttirimasi

- Rekabet glciniln arttiriimasi

- Ihraggi paylarinin likit hale getirilmesi neticesinde kredi verenler nezdinde gerekmesi durumunda daha disiik
maliyetle bor¢lanma imkanina kavusulmasi

- Potansiyel musteriler ve is ortaklari nezdinde mevcut givenilirligin ve sayginhdin arttirlmasi olarak sayilabilir.

Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri

Halka arz eden ortak olan Faruk Demir'in 7.000.000 adet payin satigsindan elde edecegdi 16.800.000 TL gelirden
917.655 TL olan kismi halka arz maliyetinin ¢ikarilmasi ile 15.882.345 TL tutarinda net gelir elde etmesi beklenmekte
olup s6z konusu gelir Faruk Demir'in tasarrufunda olacaktir. Bununla birlikte Faruk Demirin halka arzdan elde
edecegi gelirin tamami halka arz tesvikleri kapsaminda gunlik alim emri taahhUddnin terine getiriimesinde

kullanilacaktir.

ihragei, 6z kaynaklarini giiclendirmek amaciyla yapilacak olan sermaye artirimi sonucunda elde edilecek kaynagin

asagidaki sekilde kullaniimasina karar vermistir:

- Subvansiyonlu tarim destekleme kredileri disinda kalan ve 31.03.2020 dénemi itibariyla 32.525.452 TL'ye
karsilik gelen TL ve ddviz cinsi kredilerin kapatiimasi

- Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 9. maddesi geregi satisa hazir bekletilen
4.500.000 TL nominal degerli paylarin satiilmasi halinde s6z konusu satistan elde edilecek olan gelirin de sirketin
varsa subvansiyonlu tarim destekleme kredileri disinda kalan banka kredi borglarinin kapatilmasinda ve isletme

sermayesi ihracinda kullanilacaktir.

3. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
info Yatirm Menkul Kiymetler A.S tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu degerleme calismasinda
indirgenmis Nakit Akimi Analizi, Benzer Sirketler Analizi ve Defter Degeri Yontemi kullaniimigtir. Yapiimig olan Pazar
yaklagimi (Piyasa yaklagimi) ydnteminde tarim is kolu igin BIST-Gida igecek Endeksi’nin, AVM faaliyeti igin
binyesinde AVM bulunan gayrimenkul yatirim ortakhhidi sirketlerinin ve Borsa’da islem gdren benzer nitelikte sirket

olarak gorulen EDIP’in ¢arpanlari kullaniimigtir.

Carpan Analizine iligkin;
e Carpan analizinde her iki faaliyet alani icin de F/K, FD/FAVOK, PD/DD ve FD/S garpanlari esit agirliklar verilerek
kullaniimistir.

e Bahse konu olan sirketlerin, rasyolari 17.07.2020 kapanisi itibariyle elde edilen rakamlardan olusturulmustur.
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Piyasa Garpanlar FIK PD/DD FD/S FD/FAVOK

BIST - Gida igecek Endeksi 14.67 1.81 1.03 6.54

Tarim Segmenti Verileri Net Kar Ozkaynaklar  Satiglar F.\"/e]¢ Net Borg
Yeniden Dizenlenmis (Yilliklandiriimig) 7.33 72.14 44.71 8.47 5.46
Tarim Segmenti Ozsermaye Degeri FIK PD/DD FD/S FD/FAVOK Ortalama
BIST - Gida Igecek Endeksi 107.53 130.30 40.54 49.91 82.07

e Yapllan benzer sirketler garpan analizine gére tarim is kolu igin 82mn TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Kaynak: info Yatinm Menkul Degerler A.S

Piyasa Carpanlari F/IK PD/DD FD/S FD/FAVOK
EDIP 16.9 0.76 9.55 19.28
BIST - GYO Endeksi 9.02 0.76 5.98 18.34

AVM Segmenti Verileri Net Kar Ozkaynaklar ~ Satiglar Net Borg
Yeniden Dizenlenmis (Yilliklandiriimig) 2.13 81.39 11.30 8.92 33.34
AVM Segmenti Ozsermaye Degeri FD/FAVOK Ortalama
EDIP 36.10 62.03 74.61 138.74 77.87
BIST - GYO Endeksi 19.27 61.84 34.22 130.33 61.41
Ortalama 27.68 61.94 54.42 134.54 69.64

e AVM segmentiicin 69,6mn TL degder hesaplanmistir.

Kaynak: info Yatirim Menkul Degerler A.S

Toplam Deger (TL) FD/S FD/FAVOK Ortalama
Piyasa Carpanlari 135.20 192.20 94.96 184.45 151.72

e Buna gore piyasa c¢arpanlari analiziyle toplam 151,7mn TL degder bulunmustur.

indirgenmis Nakit Akimi Analizine iligkin;

e indirgenmis nakit akimi analizinde sirketin mevcut is kollari igin ayri ayri degerleme yapilmigtir.

Tarim Segmenti - INA Tablosu (mn, TL) 2020 2021 2022 2023 2024
Net Satiglar 45.0 53.0 63.5 77.0 87.8
Satislardaki Artis/Azalis 17% 18% 20% 21% 14%
Satiglarin Maliyeti 325 38.3 45.9 55.7 63.5
Brat Kar 125 14.7 17.6 21.4 24.4
Brat Kar Marji 28% 28% 28% 28% 28%
Faaliyet Giderleri 4.4 5.1 6.0 7.1 7.9

Faaliyet Giderleri/Net Satiglar 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

Faaliyet Kari 8.1 9.6 11.7 14.3 16.5
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FAVOK

FAVOK Mariji

Amortisman Giderleri
Vergi

isletme sermayesi ihtiyaci
Yatinm Harcamalari
Serbest Nakit Akislari
indirgenmis Nakit Akislan
iNA

Devam Eden Deger
Sirket Degeri

Net Borg veya Nakit

Ozsermaye Degeri

8.9
20%
0.8
1.8
-4.4
0.8
10.7
9.2
22.8
38.8
61.6
5.5
56.1

10.5
20%
0.9
1.9
2.8
0.8
4.9
4.0

12.5
20%

0.9
2.3
3.0
0.9
6.4
4.1

15.2
20%

0.9
2.9
7.8
0.9
3.6
2.0

17.4
20%

0.9
3.3
6.3
0.9
6.9
3.4

e Ciro buyumesinin 2020 - 2024 yillar1 arasinda ortalama %18 civarinda olmasi 6ngérilmektedir.

e FAVOK marjinin projeksiyon dénemi boyunca %20’de sabit kalmasi beklenmektedir.

e Yatirirm harcamalarinin yillik amortisman kadar olmasi beklenmektedir.

e (Calisma sermayesi gin sayisinin stok devir hizinin seneler boyunca iyilesmesiyle 330 giinden 270 giine

gerilemesi beklenmektedir.

e Agirlikh ortalama sermaye maliyeti 1,00 Beta, 12,56% risksiz faiz orani, %4,00 piyasa risk primi, %6,96 bor¢

orani, %1,50 borg maliyeti ile %15,49 seviyesinde hesaplanmistir.

o Boylelikle sirketin tarim faaliyetleri igin 56mn TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Kaynak: info Yatinm Menkul Degerler A.S

AVM Segmenti - INA Tablosu (mn, TL)

2020

Toplam Kiralanabilir Alan (m2)
Yillik Doluluk Orani

Kiralanan Alan (m2)

Birim Kira Degeri (TL/m2/Ay)
Toplam Yillik Magaza Kira Gelirleri
Kira Indirim Orani (%)

Kira indirim Sonrasi Toplam Gelirler
Diger Gelirler

Toplam AVM Gelirleri

Beklenen Isletme Gideri (TL/m2/Ay)
Gergeklesmesi Beklenen isletme Gideri

Kiracilardan Toplanan Giderler

isletme Tarafindan Odenmesi Planlanan
Ortak Alan Gideri

Proje Net Gelirleri
Yenileme Maliyeti (AVM)
Emlak Vergisi Bedeli

18.52
95%
17.59
57.00
12.038
18%
9.9
0.19
10.07
9.00
1.59
1.07

0.53

9.54
0.10
0.12

18.52

95%
17.59
62.10
13.26

13.26
0.27
13.52
9.80
2.17
1.45
0.72
12.80
0.14
0.13

18.52

95%
17.59
67.40
14.38

14.38
0.29
14.67
10.60
2.36
1.58
0.78
13.89
0.15
0.14

18.52

95%
17.59
72.50
15.32

15.32
0.31
15.93
11.40
2.53
1.70
0.84
15.10
0.16
0.15

18.52

95%
17.59
77.50
16.72

16.72
0.03
17.05
12.20
2.71
1.82
0.89
16.16
0.17
0.16

18.52

95%
17.59
83.00
17.84

17.84
0.36
18.24
13.00
2.90
1.94
0.96
17.29
0.18
0.17

18.52

95%
17.59
88.20
19.00

19.00
0.04
19.38
13.90
3.08
2.06
1.02
18.37
0.19
0.19

18.52

95%
17.59
93.70
20.19

20.19
0.40
20.60
14.70
3.27
2.19
1.08
19.52
0.21
0.02

18.52 18.52
95% 95%
17.59 17.59
99.50 105.70
21.45 22.79
2145 22.79
0.43 0.46
21.88 23.25
15.60 16.60
3.48 3.69
2.33 2.48
1.15 1.22
20.74  22.03
0.22 0.23
0.21 0.22
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Bina Sigorta Bedeli 0.06 0.06 0.01 0.07 0.08 0.08 0.09 0.09 0.10 0.01
Proje Toplam Maliyeti 0.23 0.33 0.36 0.38 0.41 0.44 0.47 0.47 0.53 0.56
Proje Net Geliri 9.26 1248 1354 1472 1575 16.85 17.90 19.02 20.21 21.47
indirgenmi§ Nakit Akiglar 0.00 10.92 10.37 9.86 9.23 8.65 8.04 7.47 6.95 6.46
INA 87.2
Devam Eden Deger 85.5
Sirket Degeri 1728
Net Borg 333
Ozsermaye Degeri 1394

e Projeksiyon suresince doluluk oraninin %95’in izerinde olmasi beklenmektedir.

e Salgin sebebiyle kira Ucreti alinamayan dénem i¢in %18 kira indirim orani dngérulmustir.

e Projeksiyon dénemi boyunca ortalama aylik birim kira degerinin 57 TL/ay/m2’den baslayip 106 TL/ay/m2’ye
artmasi beklenmektedir.

e Cironun yaklasik %1’i kadar yenileme maliyeti dngorilmustr.

2020 2021-2029

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti 14.23% 14.28%
Beta 1.00 1.00

Risksiz Faiz Orani 12.56% 12.56%
Piyasa Risk Primi 3.77% 3.77%
Borg Orani 24.67% 24.67%
Ozsermaye Orani 75.33% 75.33%
Bor¢ Maliyeti 10.00% 10.00%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 7.80% 8.00%
Sermaye Maliyeti 16.33% 16.33%
Vergi Orani 22.00% 20.00%

o Agirlikli ortalama sermaye maliyeti 2020 igin %14,23; 2021-2029 dénemi igin %14,28 alinmistir.
e AVM segmenti icin yapilan INA galismasi sonucunda 139.4mn TL 6zsermaye dederi bulunmustur.

e Tarim segmenti ve AVM Segmenti i¢in toplam 195.55 mn TL 6zsermaye degeri bulunmaktadir.
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Degerleme Sonucu;

Degerleme Yontemleri Ozsermaye Degeri Agirliklandirma
Defter Degeri 153.53 %33.3 51.18
ina Degeri 195.55 %33.3 65.18
Piyasa Carpanlari 151.72 %33.3 50.57
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 166.93
Pay Basina Deger 3.04
Halka Arz iskontosu 20.9%
Halka Arz Fiyati 2.40

Kaynak: info Yatirim Menkul Degerler A.S

o Yapilan degerlemede hazirlanmis olan indirgenmis nakit akimi, piyasa g¢arpan analizi ve defter degeri esit
oranda kullanilmistir.
e 3,04 TL olarak hesaplanan hisse birim fiyatina %20,9 halka arz iskontosu uygulanarak nihai fiyat 2,40 TL olarak

belirlenmistir.

4. Degerleme Hakkinda Nihai Goriigsiimiiz
Fiyat Tespit Raporu’'nda verilen sirket ve finansal bilgilerinin yeterli oldugu distnitlmektedir. Belirlenen degerleme

yontemleri ve ilgili varsayimlar dikkate alindiginda belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugu distintiimektedir.
Degerlemeyle ilgili ek géruslerimiz asagidaki gibi 6zetlenmistir:

o Tarim segmentine iliskin maliyet ve gider bilgilerine dair daha detayl bilgiler sunulmasi is yapisi ve gelecege
yonelik yapilan projeksiyonlarin anlasilirhgi agisindan daha olumlu sonug verebilir.

e Tarim alaninda yatinm harcamasi amortismana benzer oranda hesaplamaya dahil edilmistir. Bu is kolundaki
yatinm ihtiyaci gereksinimin daha detayli agiklanmasi dederlemeyi daha aciklayici kilacaktir.

e Her iki faaliyet alani icin yapilan piyasa analizindeki bazi sirketlerin ¢carpan degerleri u¢ deger olarak kabul
edilecek seviyelerdedir. Degerlemede bunlarin hari¢ birakilmasi ¢galismayi daha saglikli hale getirecektir.

o Degerlemede kullanilan defter degerinin, piyasadaki benzer sirketlere bakilarak elde edilen bir iskonto oraniyla
hesaplamaya dahil edilmesi degerlemeyi daha makul hale getirecektir.

o Sirket icin hesaplanan F/K degerinin 2019 yilinda elde edilmis olan degerleme karindan ayristirilarak
hesaplanmasi degerlemede daha saglikli sonug verecektir.

o Agirlikh ortalama sermaye maliyetinde 1,0x olarak kullanilan Beta katsayisi yurticinde faaliyet gésteren benzer
sirketlerin beta katsayisinin medyani seklinde alinmasi dederleme adina daha uygun olabilir.

e Uygulanan %20,75 oranindaki halka arz iskontosunun makul oldugunu distniyoruz.
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UYARI NOTU

Bu rapor, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. QNB Finans
Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“QNB Finansinvest”), bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.

Raporda yapilan yorumlar sadece QNB Finansinvest’in goriisiini yansitmakta olup, hi¢bir sekilde alis veya satis teklifi
olarak degerlendirimemelidir ve yatirm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kigilerin 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. QNB Finansinvest ve QNB Finansinvest ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Ayrica, QNB Finansinvest'in yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ugincu kisilerce hig bir
sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Bunlara ilaveten, QNB Finansinvest
raporlarin internet Gzerinden veya e-posta yoluyla alinmasi durumunda virtis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.



