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LDR Turizm A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iligskin 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 hazirlanmistir.

Rapor, Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatinm”) tarafindan LDR Turizm A.S. (“LDR Turizm” ve/veya “Sirket”)
igin hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’'nu (“Fiyat Tespit Raporu”) analiz etmek amaciyla hazirlanmistir.

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

1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri 29 — 30 Mart 2022

Halka Arz Yéntemi Borsada Satis (Esit Dagitim)
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Metodu Sermaye Artirrmi ve Ortak Satisi
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 53.000.000 TL

Sermaye Artirimi 13.000.000 TL

Ortak Satisi 4.000.000 TL

Ek Satis 3.400.000 TL

Halka Agiklik Orani %25,76 (Ek satis dahil %30,91)
Halka Arz Satis Fiyati 18,65 TL

Halka Arz Biyiikliigu 317.050.000 TL (Ek satis dahil 380.460.000 TL)

Halka Arz Sonrasi (Ek Satis

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi .
Ortagin - Dahil)
Adi Soyadi g Pay Tutari o CEVALEN o Pay Tutari o
(TL) Pay Orani (%) (TL) Pay Orani (%) (TL) Pay Orani (%)
. 10.600.000 20,00 10.600.000 16,06 10.600.000 16,06
Metin Barokas
42.400.000 80,00 38.400.000 58,18 35.000.000 53,03
Elas'lkrﬁ Ak B - - 17.000.000 25,76 20.400.000 30,01
Toplam 53.000.000 100,00 66.000.000 100,00 66.000.000 100,00

Halka arz, sermaye artirimi ve ortak satigi yolu ile gerceklestirilecektir. Ortak satisi ile elde edilecek kaynagin kullanimi
Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin tasarrufunda olacaktir. Sermaye artirimi ile elde edilecek kaynaktan halka arz maliyetleri

disuldukten sonra kalan kismin asagidaki sekilde kullanilmasina karar verilmigtir:
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Sirket, net halka arz gelirinin %70Q’ini, tasit filosunun guglendiriimesi igin yeni tasit yatinmlarinin finanse edilmesinde
kullanmayi planlamaktadir. Net halka arz gelirinin %20’sine karsilik gelen tutarin kisa vadeli kredi borglarinin
kapatilmasinda kullaniimasi planlanmaktadir. Net halka arz gelirinin %10’una karsilik gelen tutari filo kiralama faaliyetine

iliskin giderlerin karsilanmasinda kullaniimasi planlamaktadir.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

LDR Turizm, 11 Adustos 2010 tarihinde operasyonel arag kiralama sektériinde faaliyet gostermek amaci ile istanbul’da
kurulmustur. Sirket'in ana faaliyetleri; Lider Filo markasi altinda her marka motorlu aracin operasyonel filo kiralama
faaliyetleri ve kiralamadan ddnen araglarin ikinci el satisidir. Metin Barokas, %100 hisse oranina sahip ortak olup,
Sirket'in  Yénetim Kurulu Baskanrdir. Misteri portfoyii agirlikl olarak KOBI ve Kurumsal misteri grubundan
olusmaktadir. 2012 yilinda istanbul, Ankara ve izmir subeleri agilmistir. 2013 yilinda Sirket, arag kiralama sektériiniin
¢ati kurulusu TOKKDER’e lye olmustur. Eylil 2015°te T.C. Kiultir ve Turizm Bakanligi tarafindan verilen A Grubu
Seyahat Acentas! isletme Belgesi'ni almistir. 2018 yilinda kisa dénem arag kiralama faaliyetlerine son verilmis ve
istanbul, Ankara ve izmirde bulunan subeler kapatiimistir. 2019 yil sonu itibariyla filo blyUkligi 4.151 adede ulagsmistir.
2020 yilinda, Covid-19 pandemisinin otomotiv sektoriinde Uretim kisiti yaratmasi ve azalan kurumsal musteri talebi
sebebiyle ara¢ yatirmi artinimamustir. ikinci el arag piyasasinda yasanan canlanma ve arag fiyatlarinin artmasi
sebebiyle filo blylkligi 3.896 araca gerilemistir. 30 Eylil 2021 itibariyla filo ara¢ parki 3.811 adet ve kiralamadaki
araglar ise 3.488 adet olarak kaydedilmisgtir.

Ana Faaliyet Alanlari

Sirket'in ana hizmet kategorileri uzun dénem operasyonel arag¢ kiralama (faaliyet kiralamasi) ve kiralama suresi
tamamlanan araclarin ikinci el satisidir. 2018 ve 2019 yillarinda faaliyet kiralamasi gelirleri toplam hasilat igerisinde ilk
siradayken 2020 yilindan itibaren arag fiyatlarindaki hizli artisa bagli olarak ara¢ satigi gelirleri 6n plana ¢ikmaya
baglamistir. iki ana faaliyet alani disinda kalan gelirler arasinda hasar yansitma geliri, kilometre asim geliri ve erken iade
tazminati vb. gibi gelirler yer almaktadir.

Sirket'in gelir elde ettigi faaliyetlerin yillar icindeki net satis tutarlari ve hasilata oranlari asagidaki tablodaki gibidir:

Oran

Faaliyet kategorisi 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021

Faaliyet kiralamas: gelirleri 116.842.391 52,4 125.723.034 49,3 156.747.755 42,8  130.954.040 36,6
Uzun dénemli 113.206.328 125.723.034 1756.747.755 130.954.040
Kisa dénemli 3.636.063 - - -

ikinci el arag satis geliri 100.006.876 44,9  122.354503 48,0 202.107.788 55,2  220.066.453 61,5

Diger 6.085.174 2,7 7.092.225 2,8 7.532.600 2,1 6.608.512 1,9
Kira s6zlesmesine bagli gelirler  4.094.725 3.167.034 4.027.806 3.356.000
Operasyona bagli gelirler 1.216.051 1.775.454 2.349.325 2.353.992
Sair gelirler 774.398 1.149.737 1.155.469 898.520

Toplam 222.934.441 100,0 255.169.762 100,0 366.388.143 100,0 357.629.005 100,0
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Sirket'in filosu agirhikli olarak uzun dénemli faaliyet kiralamasina konu tasitlardan olusmaktadir. Sirket’in kurulusundan
itibaren arag filosu istikrarli bir sekilde bluyimus ve 2017 yilinda 4.401 adet ile sektére paralel olarak tarihi zirveye
ulagsmistir. Bu tarihten itibaren yasanan olumsuz gelismeler neticesinde sektér 2017-2020 yillar arasindaki dénemde
%28 gerilerken, Sirket icin bu rakam %12’nin altinda kalmistir. 2021 yilinin ilk 9 ayi itibariyla filo parki 2020 yili

seviyesinin hafif altindadir. Sirket’in yillar itibariyla sahip oldugu filo blyUkligu asagidaki grafikte sunulmustur:

Lider Filo Arag Sayisi
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Sirket’in ara¢ kiralama vade ve kullanilan para birimi 2021 yili itibariyla sektor ile 6nemli benzerlikler tagimaktadir.
30.09.2021 itibariyla toplam 3.488 s6zlesmenin 54 tanesi 0-12 ay, 938 tanesi 1-2 yil arasinda, 2.496 tanesi ise 2 yildan
uzun vadelidir. Kiralamalarin énemli bélimundn 3 yil vadede oldugu ve ana para biriminin %98,98 ile TL oldugu
gOrulmektedir.

Mdisteri konsantrasyonunun dusik olmasi Sirket'in tahsilat riskini ve kiralama gelirlerindeki olasi oynakligi
sinirlamaktadir. ikinci el arag satiglarina gére ilk 10 misteri incelendiginde her dénem listeye farkli alicilarin girdigi

gorulmektedir. Asagidaki grafikte arag adedine gore miusteri konsantrasyon bilgisi donemler itibariyla sunulmustur:

Lider Filo Misteri Konsantrasyonu

ilk 20 Musteri
ilk 10 Misteri
ilk 5 Musteri

30.09.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018

milk 5 Miisteri ilk 10 Miisteri  milk 20 Misteri
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3. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Tera Yatirm Menkul Degerler A.S tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu degerleme c¢alismasinda
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi kullanilmigtir. INA galismasinda sirketin 2022
— 2031 yillari arasindaki serbest nakit akisi projeksiyonuna yer verilmistir. Yapiimig olan ¢arpan analizlerinde yurt igi
ve yurt disinda faaliyet gosteren benzer sirketlerin Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat / Kazang (F/K), Piyasa
Degeri / Defter Degeri (PD/DD) ve Firma Degeri / Net Satislar (FD/Net Satislar) carpanlari kullaniimistir. indirgenmis

nakit akisi analizi ve Carpan Analizi esit agirliklandiriimistir.
indirgenmis Nakit Akimi Analizine iligkin;

e Yapilan projeksiyonlarda 2021 — 2031 yillarl arasinda Faaliyet Kiralamasi Gelirlerinin ortalama %29 Ikinci EI

Arac Satiglarinin %27 ve Diger Gelirlerin %28 blyime kaydetmesi beklenmektedir. Boylece net satiglarin yillik

ortalama %28 oraninda artmasi beklenmektedir.

Net Satiglar (mn, TL) 2021T 2022T  2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

Faaliyet Kiralamasi 180 297 477 695 934 1,143 1,324 1,514 1,729 1,975 2,256
ikinci El Arag Satiglar 286 312 521 681 993 1,511 1,854 2,119 2,401 2,719 3,075
Diger Gelirler 11 16 26 38 51 63 73 83 95 109 124
Net Satis Geliri 476 625 1,024 1,414 1,978 2,717 3,250 3,716 4,226 4,803 5,456

Kaynak: Tera Yatirim Menkul Degerler A.S

e Projeksiyon donemi boyunca Brit kar marjinin %64.6 - %47.1 seviyesinde seyretmesi beklenmektedir.
Boylelikle FAVOK marjinin %62 seviyelerinden 6énimizdeki yillara gére gerileyerek %45.3 seviyelerine

¢ekilmesi hesaplanmaktadir.

2021T 2022T 2023T

Faaliyet Kiralamasi 180 297 477 695 934 1,143 1,324 1,514 1,729 1,975 2,256
ikinci El Arag Satislar 286 312 521 681 993 1,511 1,854 2,119 2,401 2,719 3,075
Diger Gelirler 11 16 26 38 51 63 73 83 95 109 124
Net Satis Geliri 476 625 1,024 1,414 1,978 2,717 3,250 3,716 4,226 4,803 5,456
Faaliyet Kiralamasi -44 -73 -114 -167 -224 -274 -304 -348 -398 -454 -519
ikinci El Arag Satilar -160 -151 -248 -367 -632 -1088 -1386 -1617 -1836 -2079 -2354
Satiglarin Maliyeti -204 -224 -362 -534 -857 -1362 -1691 -1965 -2234 -2533 -2873
Briit Kar Marji 57.1% 64.1% 64.6% 62.2% 56.7% 49.9% 48.0% 47.1% 47.1% 47.3% 47.3%
Faaliyet Kiralamasi 75% 75% 76% 76% 76% 76% 7% 7% 7% 7% 7%
ikinci El Arag Satislar 44% 52% 52% 46% 36% 28% 25% 24% 24% 24% 23%
Faaliyet Giderleri -12 -18 -27 -36 -47 -56 -65 -73 -83 -94 -110
Amortisman Giderleri 0.21 0.26 0.19 0.21 0.22 0.24 0.27 0.29 0.32 0.35 0.37
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FAVOK 260 383 635 843 1075 1299 1495 1678 1909 2176 2473
FAVOK Marii 54.7% 61.2% 62.0% 59.7% 54.3% 47.8% 46.0% 45.2% 45.2% 45.3% 45.3%

e INA galismasi sirketin 2022 - 2031 yillarina iliskin tahminleri igermektedir.

2025T 2026T 2027T

Net Satiglar 625 1024 1414 1978 2717 3250 3716 4226 4803 5456
Satiglarin Degisimi 31% 64% 38% 40% 37% 20% 14% 14% 14% 14%
Satislarin Maliyeti -224 -362 -534 -857 -1362 -1691 -1965 -2234 -2533 -2873
Faaliyet Giderleri -18 -27 -36 -47 -56 -65 -73 -83 -94 -110
Faaliyet Kari 382 634 843 1075 1299 1495 1678 1909 2175 2473
Net Satislara Orani 61.2% 61.9% 59.6% 54.3% 47.8% 46.0% 45.1% 45.2% 45.3% 45.3%
Vergi Orani 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Doénem Vergi Gideri 19 32 42 54 65 75 84 95 109 124
Vergi Sonrasi Net Faaliyet Kari 363 603 801 1,021 1,234 1,420 1,594 1,813 2,067 2,349
Arag Satiglarinin Maliyeti 151 248 367 632 1,088 1,385 1,617 1,836 2,079 2,354
Amortisman 0.26 0.19 0.21 0.22 0.24 0.27 0.29 0.32 0.35 0.37
Yatirim Harcamalari - 676 -1160 - 1426 - 1651 - 1869 - 2116 - 239 - 2,713 - 3,072 - 3,478
Net Is. Ser. Deg - 4 0 6 5 6 10 7 - 25 2 2
Serbest Nakit Akimlari - 165 - 309 - 252 8 458 699 824 912 1,076 1,228
indirgenmis Nakit Akimlari - 139 - 213 - 141 4 171 214 205 185 179 166
Sonsuz Blyume SNA Degeri 1,252

Sonsuz Blyume Bugunki Degeri 827

indirgenmis Nakit Akimlari Toplami 631

Firma degeri 1,458
Nakit 175
Toplam Finansal Borg 630
Yatinm amagli gayrimenkuller 65
Toplam Ozsermaye degeri 1,069
Hisse Sayisi (mn) 53
Hisse basi deger 20.17

e INA calismasinda yatirrm harcamalarinin satiglara oraninin 2022 yil igin %132 seviyesinde gergeklesmesi
projeksiyon doneminin sonlarina dogru %63 seviyelerine gerilemesi tahmin edilmistir.

e Degerleme galismasinda %19.9 risksiz faiz orani %1 sirket risk primi, %5.5 hisse risk primi ve 1.0x beta katsayisi

kullanilarak %22.5 AOSM oranina ulasiimistir. Sonsuz biyime orani ise %2.0’da tutulmustur.
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iskonto Oranlari

Risksiz Faiz Orani (Turkiye 10 yil) 19.9%
Sirket Risk Primi (10 yildan 30 yila) 1.0%
Hisse Risk Primi 5.5%
Beta 1.00

Sermaye Maliyeti 26.4%
Borg Maliyeti 25.9%
Vergi Orani 20.0%
Borg/Sermaye+Borg 68.6%
Sermaye/Sermaye+Borg 31.4%
AOSM 22.5%
Sonsuz Blyume Orani 2.0%

e Buna gore hisse basina TL20.17 ézsermaye degeri hesaplanmistir.

Carpan Analizine iligkin;
e Carpan analizinde yurt ici ve yurt digi benzer sirketlerin Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat / Kazang
(FIK), Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD) ve Firma Degeri / Net Satiglar (FD/Net Satislar) ¢arpanlari

kullaniimigtir.

LDR Turizm A.S. (mn, TL)

Satiglar 476
FAVOK 260
Net Kar 140
Net Borg 455
Ozkaynaklar 289

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$

e Carpan analizinde sirketin tahmini 2021 yil sonu finansal verileri kullaniimistir. Ayrica, benzer sirketlerin 17 Mart

2022 tarihli garpan degerleri kullaniimigtir.

Yurt ici Benzer Sirketler F/IK FD/FAVOK PD/DD FD/Net Satiglar
Beyaz Filo 19.73 20.94 3.78 0.48
Escar Turizm Tasimacilik 7.36 8.13 3.64 4.56
Karsan Otomotiv 37.95 13.67 3.79 2.63
Reysas Lojistik - 7.34 1.22 2.58
Trabzon Liman 9.59 8.32 4.23 5.02
Tureks Turizm Tagimacilik 26.02 13.21 3.68 2.32
Tumosan Motor ve Traktor ] 12.51 1.89 191
Medyan 14.66 12.51 3.68 2.58

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$
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e Yurtici benzer sirketler kullanilarak yapilan degerlemede 14.66x F/K, 12.51x FD/FAVOK, 3.68x PD/DD ve 2.58x
FD/Net satiglar medyan degerlerine ulasiimistir. Bu ¢arpan degerleri kullanilarak TL1.674mn 6zsermaye degeri

elde edilmistir.

Yurt ici Benzer

Carpan Sirket Degeri (mn, TL) Agirhk Agirhiklandinlmis Sirket Degeri (mn, TL)
F/K 14.66 2,056 25% 514
FD/FAVOK 12.51 2,802 25% 700
PD/DD 3.68 1,064 25% 266
FD/Net Satiglar 2.58 772 25% 193
Toplam Deger 1,674

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$

Yurt disi Benzer Sirketler F/IK FD/FAVOK PD/DD FD/Net Satiglar
Europcar Mobility Group - 16.58 1.56 2.79
Sixt SE 21.08 12.22 3.75 4.28
CIA De Locacao Das Americas 13.41 8.51 2.58 2.84
United International Transpo 14.58 5.33 2.76 3.29
Krungthai Car Rent & Lease 9.39 3.76 0.94 2.17
Redde Northgate PLC 10.54 4.81 1.13 1.34
Synergetic Auto Performance - 6.40 1.49 2.34
Carmax Inc. 14.33 13.57 3.29 0.89
Medyan 13.87 6.40 2.07 2.57

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$

e Yurtdisi benzer sirketler kullanilarak yapilan degerlemede 13.87x F/K, 6.40x FD/FAVOK, 2.07x PD/DD ve 2.57x
FD/Net satiglar carpanlari hesaplanmigtir. Bdylelikle TL1.131mn 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Yurt digi Benzer

Sirket Degeri (mn, TL) Agirlik Agirliklandirilmis Sirket Degeri (mn, TL)
F/IK 13.87 1,946 0.25 486
FD/FAVOK 6.40 1,212 0.25 303
PD/DD 2.07 597 0.25 149
FD/NET SATISLAR 2.57 768 0.25 192
Toplam Deger 1,131

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$

Degerleme Ozet Sirket Degeri (mn, TL) Agirlik Agirliklandiniimis Sirket Degeri (mn, TL)
Yurt Igi Benzer Sirket Carpanlari 1,674 50% 837
Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari 1,131 50% 565

Kaynak: Tera Yatinm Menkul Degerler A.$ Tool Deé 1402
oplam Deger s
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e Yurtici ve yurt disi benzer sirketler analizlerine esit agirlik uygulanarak TL1.402mn 6zsermaye degeri ve hisse

basina TL26.46 fiyat hesaplanmistir.

Degerleme Sonuglari

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri (mn, TL) Agirhik Agirhiklandinimis Piyasa Degeri (mn, TL)
iNA Analizi 1,069 50% 535

Carpan Analizi 1,402 50% 701

Sonug 1,236

Kaynak: Tera Yatirim Menkul Degerler A.$

e INA ve Carpan Analizi %50’ser oranda agirlik verilmistir. Buna gére TL1.236mn iskonto dncesi piyasa degerine

ulasiimigtir.
Cikarilmig Sermaye 53,000,000
Pay Basina Fiyat 23.31
Halka Arz iskontosu 20%
Sirket Piyasa Degeri (mn, TL) 989
Halka Arz Pay Fiyati 18.65

Kaynak: Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$

e Bulunan degere %20 oraninda halka arz iskontosu uygulanmigtir. Boylelikle hisse basina TL18.65 fiyat

hesaplanmigtir.

4. Degerleme Hakkinda Nihai Goriigiimiiz

Fiyat Tespit Raporu’nda verilen sirket ve finansal bilgilerinin yeterli oldugu dustuniimektedir. Halka arz fiyati %20
oraninda iskontoludur. Bu rakam halka arz iskontosu olarak makul kabul edilebilir. Belirlenen dederleme ydntemleri
ve ilgili varsayimlar dikkate alindiginda halka arz fiyatinin da makul oldugu dustnulmektedir. Degerlemeyle ilgili ek

gOruslerimiz asagidaki gibi 6zetlenmisgtir:

e Genel itibariyla INA analizinde yer alan bilgilerin yeterince detayl ve anlasilabilir oldugunu disiniyoruz.

e INA analizinde %2 oraninda yer alan ug biylime oranini sirketin faaliyet gosterdigi sektérii de dikkate alarak
uygun buluyoruz.

e Beta katsayisinin kullaniminda benzer girket degerlerinden yararlaniimasi degerlemeyi daha saglikh kilacaktir.

e Carpan analizinde yer alan sirketlerin Lider Turizm’in faaliyetleriyle uyumlu oldugunu disiniyoruz.

e Benzer sirket carpanlarinda daha fazla sirket carpaninin u¢ deger olarak kabul edilerek hesaplama disi

birakilmasi degerlemeyi daha saglikli kilacaktir.
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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 gérisiini yansitmakta olup, higbir sekilde alis veya satis teklifi
olarak degerlendirimemelidir ve yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhd 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 yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. QNB Finansinvest ve QNB Finansinvest ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya

¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Ayrica, QNB Finansinvest'in yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen uguncu kisilerce higbir
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.



