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GrainTurk Tarim A.S. 17/04/2023

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak
Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, Info Yatirum Menkul Degerler A.S.’nin GrainTurk Tarim A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iligkin izahnameyi inceleyerek

kararlarini vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BIiLGi

Halka Arz Fiyati

17,60 TL

Halka Arz Sekli

Sermaye Artirimi

Halka Arz Yoéntemi

Borsa Birincil Piyasa'da Sabit Fiyatla Talep Toplama ve

Satis

Halka Arz Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 100.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 125.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 25.000.000
Sermaye Artirimi 25.000.000

Ortak Satist -

Halka Arz Biiyiikliigii 440.000.000 TL
Halka A¢iklik oram %20
Ek Satis -
Borsa Birincil Piyasa'da Sabit Fiyatla Talep Toplama ve

Tahsisat Gruplari: Satis yontemine gore paylar satisa sunulacagi igin

herhangi bir yatirimci grubuna tahsisat ve dagitim
yapilmayacaktir.

Talep Toplama Tarihleri

18-19 Nisan 2023

BIST islem Kodu

GRTRK.E

Halka Arza iliskin Taahhiitler

Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

Sirket tarafindan paylarin Borsa’da islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren 12 ay boyunca bedelli
sermaye artirimi yapilmayacak ve dolasimdaki
paylar bu suretle artirllmayacak. 12 ay boyunca
sirket paylar1 dolasimdaki pay miktarnin artmasina
yol agacak sekilde satisa ya da halka arza konu
edilmeyecek. 12 ay boyunca sirket tarafindan
dolagimdaki pay miktariin artmasina sebep olacak
herhangi bir islem ya da karar almayacak.
Ortaklar Murat I¢can, Mete I¢can, Mevliit Emre
Iccan ve Onur igcan 6 ay siire ile borsa fiyatindan
bagimsiz olarak higbir sekilde pay satisi
yapmayacak, 1 yil boyunca halka arz fiyat1 altinda
bir fiyattan hisse satis1 yapmayacak.
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2. HALKA ARZ GELIRINIiN KULLANIM ALANI

55- 60%: Isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi

40- 45%: Planlanan yesil enerji yatirnmlarimin finanse edilmesi

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BiLGILER

Sirket, "Granturk Dis Ticaret A.S." unvaniyla Mart 2014'te Istanbul'da kurulmus olup Eyliil
2014'te ticaret unvanini "Gramturk Tarim Enerji Sanayi ve Ticaret AS." olarak, Ekim 2019'da
ise simdiki unvani olan "Grainturk Tarim A.S." olarak degistirmistir. Sirket, temel olarak
bugday, misir ve pamuk basta olmak iizere tarim iirlinlerinin alim1 ve satimi faaliyetleri ile
istigal etmekte olup bagh ortaklig1 Grain Lidas araciligiyla da bolgelerinde {iretilen s6z konusu
tarim {riinlerinin depolanmasina yonelik hizmetleri gerceklestirmektedir. Sirket'in diger bagh
ortakliklarindan Ozova Hububat ve Platinyum Tarim ise bugday, misir ve pamuk basta olmak
iizere tarim urilinlerinin alimi ve satimi faaliyetleri ile istigal etmektedir. Sirket, depolama, ticaret
ve pamuk isleme tesisleriyle bdlgede iiretilen tarimsal emtianin biiylik bir kisminin alim-
satimin1 ve iglemesini yaparak, bolgenin kalkinmasina, un, yem ve tekstil sanayilerinin yillik
ihtiyacinin arzina katki saglamaktadir. Sirket, Ingiltere'de kurulu GAFTA (Grain and Feed Trade
Association) {iyesidir. Sirket, 6l¢ek ekonomisinden faydalanmak ve iligkili taraf hacmini
diisiirmek amaciyla tek bir ¢at altinda toplamustir. 2021 yilinda Ozova Hububat Tarim Uriinleri
Ticaret Ltd. Sti. ("Ozova Hububat"), Platinyum Tarim Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.
("Platinyum Tarim") ve Grain Tarmm Uriinleri Lisansli Depoculuk A.S. ("Grain Lidas")'yi
bilinyesine katmistir. Grup biinyesinde, maliyet avantajlarinin kaybolmas1 nedeniyle mevcut
durumda faal olmayan 200 ton kapasiteli granil ve toz organik gubre Gretim ve paketleme tesisi
ile yem fliretim tesisi; lisans yenileme siireci devam eden ve siire¢ tamamlandiginda iiretime
hazir olan biodizel tesisi bulunmaktadir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibi Pay
Grubu
Pay Tutari] Oram Tutar Orani
(TL) %) (TL) %)
Murat ICCAN A 15.000.000 15,00 15.000.000 12,00
B 69.000.000 69,00 69.000.000 55,20
Onur ICCAN B 8.000.000 8,00 8.000.000 6,40
Mevliit Emre ICCAN B 8.000.000 8,00 8.000.000 6,40
Halka A¢ik . . 25.000.000 20,00
TOPLAM 100.000.000 100.00| 125.000.000 100.00
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4, DEGERLEME OZETI

Info Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, Grainturk’in pay
basina degerinin belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi, BIST Gida Sektorii Carpanlari
Analizi, BIST Ticaret Sektdrii Carpanlar1 Analizi, BIST Smai Sektér Carpanlar1 Analizi ve Yurtdist
Benzer Sirketler Carpanlar1 Analizi yontemlerine sirasiyla %50, %25, %15,%5 ve %5 agirlik verilerek
Grainturk i¢in 2.191 milyon TL (21,91 TL/hisse) 6zsermaye degerine ulagilmigtir. Buna gore Sirket’in
%20 halka arz iskontosu sonrasi pay basina degeri 17,60 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Yontemi O?f;;ﬁ;akn(?rnu Agirhk Pay basina deger (TL)
INA Analizi 2242 %50 22,42
BIST Gida Sektorii Carpanlar1 Analizi 2264 %25 22,64
BIST Ticaret Sektorii Carpanlar1 Analizi 1939 %15 19,39
BIST Sinai Sektor Carpanlar1 Analizi 2233 %5 22,33
Yurtdis1 Benzer Sirketler Carpanlar1 Analizi 2032 %5 20,32
Grainturk Ozsermaye Degeri 2191 %100 21,91
Halka arz iskontosu %20
Halka arz fiyati 17,60

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1. Carpan Analizi Yontemi

FD/FAVOK ve F/K ¢arpani kullanilmigtir. Piyasa garpanlarindan deger elde edilirken FD/FAVOK ve
F/K carpanlari ile Grainturk'iin 2022/12 itibariyle son 12 aylhik FAVOK ve normalize net dénem kar1
verileri kullanilmigtir. Normalize net kar, 2022/12 bagimsiz denetim net kar rakamindan efektif vergi
orani da g6z 6niinde bulundurularak yatirim faaliyetlerinden gelirler kaleminde gosterilen ve tek seferlik
olmasi1 nedeniyle yatirim amagligayrimenkullerden kaynaklanan deger artis kar1 ile TMO'ya kiralanan
depo kira gelirlerinin ¢ikarilmasi ile hesaplanmistir. Normalize net donem kar1 hesaplanirken TMO kira
gelirlerinin bagimsiz denetim net donem karindan ¢ikarilmasinin nedeni TMQ'ya kiralanan depolarin
yatirim amagli gayrimenkul olarak siiflandirilmasi ve yatirim amagli gayrimenkulleri degere eklerken
depo degerlerini iki kere nihai degere eklenmesinin dniine gegilmek istenmesidir. Sirkefin 2022/12
bagimsiz denetim net donem kar1 421,8 mn TL iken normalize net donem kar1 183,2 mn TL olarak
hesaplanmustir. Sirket'in 2022/12 FAVOK's1 195,3 milyon TL olup garpan degerlemesinde FD/FAVOK
ve F/K carpanlarina esit agirlik verilmistir. Sirket'in yatirnm amagh gayrimenkuller hari¢ net borg tutari
122,4 mn TL olarak tespit edilmistir. Yatirirm amacl gayrimenkullerin defter degerine %25 iskonto
konmus ve yatirnm amacgh gayrimenkuller halka arz iskontosu oncesi piyasa degerine 342,9 mn TL
olarak eklenmistir. BIST Gida, BIST Ticaret, BIST Sinai ve yurtdisi benzer sirketlerin ¢arpanlarindan
hesaplanan degerler asagidaki tablolarda 6zetlenmistir.

Gramturk EBITDA2022/12 4C 195,3
BIST Gida Grubu Medyan FD/FAVOK (x) 10,5
BIST Gida Grubu Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Goére Hesaplanan Firma

Degeri 2049
Gramturk Net Bor¢ 2022/12 122
Yatirim Amagl Gayrimenkul 343
BIST Gida Grubu Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gére Hesaplanan Piyasa

Degeri 2270
FD/FAVOK Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
Gramturk Net Kar 2022/12 4C 183,2
BIST Gida Grubu Medyan F/K (x) 10,5
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Yatinm Amagh Gayrimenkul 343
BIST Gida Grubu Medyan F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2259
F/K Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
BIST Gida Grubundan Gelen Nihai Piyasa Degeri 2264
Gramturk EBITDA2022/12 4C 195,3
BIST Ticaret sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) 7,7
BIST Ticaret sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpania Gére Hesaplanan

Firma Degeri 1504
Grainturk Net Borg 2022/12 122
Yatirim Amagl Gayrimenkul 343
BIST Ticaret sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gére Hesaplanan

Piyasa Degeri 1725
FD/FAVOK Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirhik %) 50%
Gramturk Net Kar 2022/12 4C 183,2
BIST Ticaret sirketleri Medyan F/K (x) 9,9
Yatirnrm Amacli Gayrimenkul 343
BIST Ticaret sirketleri Medyan F/K (x) Carpanina Gére Hesaplanan Piyasa

Degeri 2154
F/K Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
BIST Ticaret sirketlerinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 1939
Gramturk EBITDA2022/12 4C 195,3
BIST Sinai sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) 10,4
BIST Sinai sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Firma

Degeri 2026
Gramturk Net Bor¢ 2022/12 122
Yatirirm Amagli Gayrimenkul 343
BIST Sinai sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan

Piyasa Degeri 2247
FD/FAVOK Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
Gramturk Net Kar 2022/12 4C 183,2
BIST Sinai sirketleri Medyan F/K (x) 10,2
Yatinm Amagh Gayrimenkul 343
BIST Sinai sirketleri Medyan F/K (x) Carpanina Gére Hesaplanan Piyasa Degeri 2220
F/K Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
BIST Sinai sirketlerinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 2233
Gramturk EBITDA2022/12 4C 195,3
Yurtdis1 benzer sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) 8,0
Yurtdigt benzer sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan

Firma Degeri 1572
Gramturk Net Bor¢ 2022/12 122
Yatirim Amagl Gayrimenkul 343
Yurtdis1 benzer sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) Carpanina Gére Hesaplanan

Piyasa Degeri 1792
FD/FAVOK Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
Gramturk Net Kar 2022/12 4C 183,2
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Yurtdist benzer sirketleri Medyan F/K (x) 10,5
Yatirrm Amagli Gayrimenkul 343
Yurtdist benzer sirketleri Medyan F/K (x) Carpanina Gére Hesaplanan Piyasa

Degeri 2271
F/K Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik %) 50%
Yurtdisi1 benzer sirketlerinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 2032

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.2.indirgenmis Nakit Analizi

INA yaklagimu ile iskonto dncesi pay bas1 22,42 TL deger hesaplanmustir. 2022-2027 aras1 dénemde
Sirket yonetimiyle yapilan goriismeler neticesinde Info Yatirim tarafindan hazirlanan nakit akis modeli
asagida gosterilmektedir. 2022'de enflasyonun oldukga altindaki biiyiimenin yaratacagi baz etkisinin
yani sira Tiirkiye'de ve Avrupa'da keskinlesen kuraklik sonucu beklenen fiyat artiglari ile 2023 yilinda
giiclii biiylime beklenirken kar marjinin diismeye basladigi 2024 ve 2025 yillarinda ise siirimden
kazanmak adina satiglarda devir hizinin artacagi ve beklenen enflasyonun iizerinde gergeklesecegi
modellenmistir. Sonraki yillardaki biiylime ise Tirkiye'deki reel biiyiime ve gida enflasyon
beklentilerine oldukga yakindir. 2022'deki yiiksek EBITDA marjim tetikleyen unsurlarin 2023 yilinda
da devam edecegi varsayimiyla marj kismen yiiksek seyrederken sonraki yillarda kar marjinin diisecegi
ve 2027 yilinda normalize olarak 2021 seviyesine yakin olan %14,5'te sabitlenecegi varsayilmistir.
ELUS'e olan satiglarda kurumlar vergisi 6denmedigi icin Sirket diisiik oranda vergiye tabi olmaktadur.
Kar marj1 ile isletme sermayesi arasinda ters iligki bulunmaktadir. Modelde kar marji diizenli olarak
diigiiriildiigii icin isletme sermayesi satis orani da yillara sari azalmis ve 2028 yilinda normalize
olmugtur. Sirket'in nemli yatirimlarini tamamlamis olmasi nedeniyle diisiik yatirim beklentisi INA'da
degeri artiran unsurlar arasindadir. Isletme sermayesi/satis orani, ELUS tesviki ve kar marjindaki
normalizasyonun tamamlanmasi ile 2028 yilindaki dip nakit akimi biiyiimesi %5'e yakinsamis ve ug
deger bliylimesi Oncesi nakit akim biiyiimesi u¢ deger orani ile esitlenmistir. Bu durum net satig
biiylimesinde de dikkate alinmis ve 2028 yilinda net satig biiyiimesi %5 olarak ongoriilerek ug deger
bliylime oranina gegiste ekonomik dogal siire¢ isletilmistir. Bu nedenlerden dolay1 projeksiyon siiresi
2028'de tamamlanmis ve normalize yil sonrasi ise %5 u¢ deger (devam eden deger) biiylimesi
uygulanirken INA'da elde edilen degerin %61,3'i ug degerden kaynaklanmaktadir.

INA (mTL) 2020 2021 2022 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T | Uc deger
Net Satiglar 403,4 621,2 667,9 | 1.187,8 | 1.767,4 | 2.387,1 | 3.062,2 3.649,7 3.832,2
Degisim 54% 8% 78% 49% 35% 28% 19% 5%
FAVOK 1,2 80,6 195,3 385,7 4214 452,0 502,6 530,8 557,3
Degisim 6357% 142% 97% 9% 7% 11% 6% 5%
FAVOK Mari 0.3% 13.0% | 29.2% 32,5% 23,8% 18.9% 16.4% 14,5% 14,5%
Esas Faaliyet Kari 0,4 79,8 191,6 381,4 416,4 446,2 4959 523,1 549,2
Degisim 21422% 140% 99% 9% 7% 11% 5% 5%
Verqi 9,9% 9.0% 9.1% 8.1% 7.4% 7.1% 7.1%
Operasyonel Vergller (19,0) (34,4 (37,7 (36,1) (36,9) (37,4 (39,2
Amortisman (0,9 (0,8) (3.7 (4.3) (5,0) (5.8) (6,7) (7.7) (8,1)
Net Yatirim Giderleri (4,2 (6,6) (16,4) (13,7 (17,1) (20,1) (22,9 (25,4) (17,2)
Yatirim/Satig 1,0% 1,1% 2,5% 1,2% 1,0% 0,8% 0,7% 0,7% 0,5%
Yatirim/Amortisman 4,7 8.3 44 3.2 3.4 35 3.4 3.3 2,1
Isletme Sermayesi Degis. (2,6) (132,1)] (248,9) (222,1) (245,00 (146,9) (59,3) (8,2) ()
Kaldiragsiz Nakit Akim 115,6 121,6 248,8 383,6 459,9 499,1
Degisim %5,2 | %104,7 %54,2 %19,9 %05,0
AOSM 20,7% 20,7% 20,7% 20,7% 20,7% 20,7%
Indirgenmis Nakit Akimi 105,2 91,7 155,5 198,6 197,3 1188
Dirma No&ari 1.936

Ug Deger Pay1 61,3%
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Uc Deger Biiyiime 5,0%
Net Borc (Nakit) 122
Operasyonel Deger (mTL) 1.814
Yat. Amach Gayrimenkul 343
Piyasa Degeri (mTL) 2.157
Piyasa Degeri-14.03.2023 (mTL) 2.242
| Hisse Savisi 100
Hisse Fivati 22,42
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5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Grainturk Tarim A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayict ve verilerle
desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektdrdeki yerine iligkin olarak
verilen bilgi ve verilerin yeterince agiklayici oldugunu diislintiyoruz.

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel olarak Pazar yaklasimi ve Gelir
Yaklagimi kapsaminda degerleme yontemleri olarak, INA Analizi, BIST Gida Sektorii Carpanlar
Analizi, BIST Ticaret Sektérii Carpanlar1 Analizi, BIST Siai Sektér Carpanlari Analizi ve Yurtdist
Benzer Sirketler Carpanlari Analizinin kullanilmig olmasini ve s6z konusu analizlere sirasiyla %50,
%25, %15,%5 ve %5 agirlik verilmis olmasini makul buluyoruz.

Info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Carpan Analizi ve
INA ile Sirket’in halka arz dncesi dzkaynak degeri 2.191 milyon TL olarak hesaplanmis olup, halka
arz Oncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %20 halka arz 6ncesi iskonto orani1 uygulanarak, halka arz

fiyati hisse basina 17,60 TL olarak hesaplanmis olmasini makul buluyoruz.
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EK 1: Bilangolar

31Aralk, 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022

TL Gerceklesmis Gerceklesmis' Gerceklesmis

Aktifler 155.003.49 754.505.827 1.240.902.61
Nakit w Benzerleri 2.204.773 20.731.194 3.412.295
Ticari Alacaklar 13.731.02 26.892.279 130.444.96
Stoklar 70.219.46 234.757.086 377.837.43
Diger Alacaklar 1.598.811 1.606.735 11.980.43
Pesin Odenmis Gid. 21.107.422 58.097.406 51.678.936
Dig. Dén. Var. 1.161.648 1.448.856 7.226.317
Doénen Varliklar 110.023.14 343.533.556 582.580.38
Yatirim Amach Gayrimenkul 28.386.273 208.635.816 457.199.50
Maddi Duran Var. 14.883.86 201.402.699 196.749.41
Maddi Olmayan Duran Var. 36.209 30.457 89.771
Kullanim Hakki Var. 971.104 903.299 4.283.534
Ertelenmis Vergi Varligi 702.892

Duran Varliklar 44.980.345 410.972.271 658.322.23
Ozkaynak ve Y Ukimlulukler 155.003.490 754.505.827]  1.240.902.616
Kisa Vad.Borg. 12.041.22 71.793.082 133.327.76
Donem Kar1 Vergi Yiikiimliligii 13.448 1.318.647 20.630
Ticari Borglar 27.678.47 9.421.301 19.881.70
Calis. Sag. Fay. Kap. Borg. 75.194 130.136 247.638
Diger Borglar 4.673.346 12.089,681 1.052.546
Ertelenmis Gelirler 32.041.03 4.393.406 2.589.751
Dig. Kisa Vad. Yiikiim. 1.570.689 2.094.697 1.829.597
Kisa Vad. Yiikiimliiliikler 78.093.41 101.240.950 158.949.63
Uzun Vad. Borg. 1.922.217 339.512 3.403.103
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligii 75.543.612 84.848.73
Uzun Vadeli Karsiliklar 33.185.50 957.409 1.610.040
Uzun Vad. Yikimlalikler 35.107.71 76.840.533 89.861.87
Sermave 15.000.000 100.000.000 100.000.00
Pay Sahip. Ilave Sermaye Katki. 97.747.750 97.747.75
Ort. Kont. Bir. Et. (1.002.371 (1.002.37
Dig. Kap. Gelirler / (Giderler) (67.292 148.240.681 142.154.94
Kardan Ayri. Kisit. Yed. 655.961 947.801 6.156.166
Gegmis Y1l Karlari 18.849.74 10.924.220 225.282.11
Net Kar 7.363.948 219.566.263 421.752.49
Ozkaynaklar 41.802.358 576.424.344 992.091.10
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EK 2: Gelir Tablosu

2020 2021 2022
31 Aralik, TL Gergeklesmis Gergeklesmis Gergeklesmis

BDR BDR BDR
Net Satiglar 403.403.454 621.154.161 667.853.547
Satiglarin Maliyeti (396.080.668) (525.768.581) (442.344.311)
Briut Kar 7.322.786 95.385.580 225.509.236
Genel Yodnetim Gid. (6.646.419) (12.229.584) (21.110.574)
Satig-Pazarlama Gid. (1.902.715) (5.796.908) (13.433.684)
Esas Faal. Dig. Gel, Net 5.359.659 6.129.375 16.507.108
EBIT 4.133.311 83.488.463 207.472.086
Yat. Faal. Gel. 3.483.908 183.311.692 257.055.834
Fin. Gid. 1.771.675 (2.096.525) (22.086.684)
Vergi Oncesi Kar 9.388.894 264.703.630 442.441.236
\ergi (1.668.864) (4.304.413) (9.565.799)
Ertelenmis Vergi (356.082) (40.832.954) (11.122.941)
Net Kar 7.363.948 219.566.263 421.752.496
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Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig: tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar: ve
glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan damigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yo6nelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve /veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun
ticiincii Kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Marbas Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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