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MENKU D E E R

L E

Kayseri Seker Fabrikasi A.S. 08/05/2023

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29. maddesine dayanilarak Marbag
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. nin Kayseri Seker Fabrikast A.S. Fiyat
Tespit Raporuna iligkin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri
va da teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarint vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka Arz Fiyati 16,27 TL

Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

Halka Arz Dagitim Yontemi Esit Dagitim

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 600.000.000

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 706.000.000

Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 106.000.000
Sermaye Artirimi 106.000.000
Ortak Satist -

Halka Arz Biiyiikliigii 1.724.620.000 TL

Halka Agiklik oram %15,01

Ek Satis -

Tahsisat Gruplari:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara %65

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara %25

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilara %5

Sirket Calisanlari/Cift¢i Yatirimet %5

Talep Toplama Tarihleri 10-11-12 Mayis 2023

BIST islem Kodu KAYSE.E

Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

Sirket, paylarinin Borsa’da islem gdrmeye
basladig1 tarihten itibaren 6 ay siireyle bedelli
sermaye  artirimu  yapmayacagi, — maliki
olunabilecek Sirket paylarini satmayacagini veya
bu paylar Tlzerinden sair surette tasarrufta
Halka Arza iliskin Taahhiitler bulunmayacagim beyan ve taahhiit etmistir.

Sirket ortaklarindan S.S Kayseri Pancar Ekicileri
Kooperatifi ve Tiirkiye Varlik Fonu da 6 ay siireyle
maliki oldugu ve olabilecegi paylarin1 higbir
sekilde borsada satmayacagini beyan ve taahhiit
etmistir.
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

10-15%: Arge faaliyetleri

55-60%: Isletme sermayesi

15-20%: Giines enerjisi santrali yatirimi

20-25%: Entegrasyon ve modernizasyon yatirimlari

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BIiLGILER

Sirket, 1955 yilinda &zel bir sirket olarak kurulmus ve faaliyete baslamis olup T.C. Tarim ve Orman
Bakanligi’nin denetimi ve gdzetimi g¢ergevesinde faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket’in ana faaliyeti;
kristal, toz ve kiip seker liretimi ve ticareti, seker sanayinin yan iiriinii olan yas kiispe, kuru kiispe, melas,
melasli kuru kiispe, kire¢ tasi, elektrik iiretimi ile tohum ve giibre ticareti yapmaktadir. Bagli ortakliklari
vasitastyla hayvancilik, akaryakit iirlinleri ticareti, nakliyecilik, dokuma c¢uval imalat1 ve ticareti, lisansh
depoculuk faaliyeti, bakliyat ve seker ticareti yapilmaktadir. Seker  sektoriinde iiretim  fabrikalara
tahsis edilen kotalar dahilinde yapilmaktadir. 2022 - 2023 pazarlama yili i¢in, iilke toplam A Kotasi
Sekeri, 2.750.000 ton olarak belirlenmistir. Kayseri Seker Fabrikasi’nin Kayseri, Bogazliyan ve
Turhal’da bulunan 3 fabrikasina toplamda 429.550 ton A kotasi ve 21.477 ton B kotasi tahsis edilmistir.
Tiirkiye seker sektoriinde pancar sekeri lireten 15 firma ile toplam 33 fabrikada seker iiretimi yapilmakta olup
toplam seker tiretim kapasitesi 3.151.000 ton’dur.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrast
Pay Sahibi Pay Tutar1 (TL) | Oram (%) | Pay Tutar1 (TL) | Oram (%)

S.S Kayseri Pancar Ekicileri 351.622.539 58,6% 351.622.539 49,8%
Kooperatifi

Tiirkiye Varlik Fonu 66.438.243 11,1% 66.438.243 9,4%
Diger Pancar Ekicileri Kooperatifi 181.939.218 30,3% 181.939.218 25,8%
Halka Ag¢ik Kisim - - 106.000.000 15,0%
TOPLAM 600.000.000 100,0% 706.000.000 100,0%

4. DEGERLEME OZETi

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay bagina
degerin belirlenmesinde Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi
(Gelir Yaklagimi) yontemine yer verilmistir.

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup, 12.204.187.538
TL Ozsermaye degerine ulagilmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 600.000.000 TL olan Sirket'in
halka arz pay basina degeri 20,34 TL olarak hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda
ise Ozsermaye degeri 9.763.350.031 TL, pay basina deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga
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yuvarlanarak 16,27 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi halka arz edilecek nominal paylarin
toplami1 106.000.000 TL'dir. Buna gore, halka arzin biyikligi 1.724.620.000 TL olup, halka
aciklik oram1 %15,01 olarak hesaplanmistir. Sirket'in halka arz sonrasi ¢ikarilmig sermayesi
706.000.000 TL, 6zsermaye degeri ise 11.486.620.000 TL'ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu Agirhk Ozkaynak Degeri (TL)
Indirgenmis Nakit Akislari 50% 12.155.485.944
Piyasa Yaklasimi - Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlart 25% 12.112.468.869
Piyasa Yaklasimi - Yurt dig1 Benzer Sirket Carpanlart 25% 12.393.309.396
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 12.204.187.538
Pay Aded 600.000.000
Agirhiklandirilmis Pay Degeri 20,34

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1. Carpan Analizi Yontemi

Yurt dis1 benzer ve yurt ici BIST Gida, Icecek endeksinde secilmis sirketlerin PD/DD, F/K, FD/FAVOK,
FD/Satislar ¢arpanlarinin medyanina gére hesaplanan 6zsermaye degerleri %50-%50 agirliklandirmaya goére
hesaplanmistir. Bu sayede, hem Sirket'in is modeliyle uyumlu benzer sirketlerin, hem de yurt i¢i BIST
yatinnmcilarinin bakis acisini yansitacak ve Sirket'in faaliyet alanina benzer sirketlerinin etkisi gozetilmistir.
Sonug olarak, agirliklandirilmis Ozsermaye degeri carpan analizine gore 12.252.889.132 TL olarak
hesaplanmigtir. Bu analize gore pay basina deger 20,42 TL'ye tekabiil etmektedir.

Carpan Analizi Agirhk Sonug¢

Yurt ici Benzer Sirket Medyam

Ozsermaye Degeri 50% 12.112.468.869
Pay Basina Deger 20.19
Yurt dist Benzer Sirket Medyam

Ozsermaye Degeri 50% 12.393.309.396
Pay Basina Deger 20,66
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 12.252.889.132
Agirhklandiriimis Pay Basina Deger 20,42

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.2.indirgenmis Nakit Analizi

INA yonteminin yapis1 geregi s6z konusu projeksiyonlar, Sirket'in 6ngériileri ile olusturulmasi ve birgok
varsayimsal parametreye bagli olmasi nedeniyle, gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir.
Projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde farkli 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulasilabilir.

Sirket'e ait toplam serbest nakit akimlar1 asagidaki tabloda gosterildigi iizere u¢ deger biiylime orani ise
enflasyon oranlarindaki diisiis beklentisi de dikkate alinarak 2026 sonrasindaki donem icin %35 kullanilarak
hesaplanmugtir. 2022 yil1 igin degerlemenin yapildig: tarihten itibaren yilsonuna kadar olan serbest nakit akis
dikkate alinmig olup, AOSM de 2022 yili i¢in ayn1 kist esasiyla dikkate alinmistir. Sirket'e ait toplam serbest
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nakit akislar ve u¢ deger, projeksiyon donemi i¢in ortalama %20,86 AOSM ile degerleme tarihine indirgenmis
ve net finansal borg diisiilerek 6zsermaye degeri 12.155.485.944 TL olarak hesaplanmistir. Pay basina deger ise
20,26 TL'ye tekabiil etmektedir.

Mali
Donem 2019 YE| 2020 YE 2021 YE| 2022 YE 2023 YE 2024 YE 2025 YE 2026 YE
(Bin TL) 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022 | 2022-2023 | 2023-2024 2024-2025 2025-2026 2026-2027
Operasyon Nisan Nisan Nisan Nisan Nian Nisan Nisan Nisan
Donemi
Satis 1995582 | 2.841.531 5.138.189 | 7.367.798| 13.499.392- 16.608.855 18.299.504 20.249.762
Gelirleri
Briit Kar 19% 10% 33% 27,2% 25,2% 25,3% 25,3% 25,4%
Marj1 (%)
Briit Kar 388.367 273.186 1.707.372| 2.001.371 3.401.517 4.202.469 4.629.171 5.136.168
Faaliyet 11% 4% 29% 23,0% 21.1% 20,3% 20,3% 20,3%

Kar Marji
(%)
Faaliyet Kar1 222.604 105.739 1.498.660 | 1.694.011 2.843.386 3.376.990 3.710.475 4.120.767
Amortisman 50.462 97.953 98.860 227.634 245.135 266.394 290.143 316.436
FAVOK 273.067 203.693 1.597.519| 1.921.645 3.088.521 3.643.383 4.000.618 4.437.203
FAVOK 13,7% 7,2% 31,1% 26,1% 22,9% 21,9% 21,9% 21,9%
Marji (%)
-Vergi 48.973 24.320 374.665 389.622 568.677 675.398 742.095 824.153
+/- Isletme -46.357 -167.173 -253.238 212.778 874.620 430.281 235.230 269.196
Sermayesi
Degisimi
- Sermaye 57.864 40.782 59.193 51.484 175.013 212.584 237.499 262.924
Harcamalar1
Firma 212.587 305.763 1.416.899 | 1.267.760 1.470.211 2.325.120 2.785.794 3.080.929
Serbest Nakit
Akiglart
AOSM 20,76% 20,88% 20,88% 20,88% 20,88%
Baz Yil 1,0 2,0 3,0 4,0 50
Iskonto 0,83 0,68 0,57 0,47 0,39
Faktorii
Indirgenmis 212.587 305.763 1.416.899 | 1.049.798 1.006.100 1.316.247 1.304.583 1.193.534
Firma
Serbest Nakit
Akislart

% Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 5.870.262

Ug Deger 7.889.696

Firma Degeri (bin TL) 13.759.958

+ Nakit 154.747

- Borg 1.759.218

Ozkaynak Degeri (bin TL) 12.155.486

Pay Adedi 600.000

Pay Bagina Deger (TL) 20,26

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Kayseri Seker Fabrikast A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayict ve verilerle
desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki yerine iligkin olarak
verilen bilgi ve verilerin yeterince agiklayict oldugunu diistiniiyoruz.

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel olarak Pazar yaklagimi - Piyasa
Carpanlar1 Analizi (“Carpan Analizi”) ve Gelir Yaklasimi - indirgenmis Nakit Akim1 Analizi (“INA”)
kullanilmis olmasini, indirgenmis Nakit Akim1 Analizine (INA) ve Piyasa Carpanlar1 Analizine esit
agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Carpan Analizi ve
INA ile Sirket’in halka arz dncesi 6zkaynak degeri 12.204.187.538 TL olarak hesaplanmis olup, halka
arz dncesi 6zsermaye degeri lizerinden, %20 halka arz dncesi iskonto oran1 uygulanarak, halka arz fiyati

hisse bagina 16,27 TL olarak hesaplanmis olmasini makul buluyoruz.
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EK 1: Kayseri Seker Fabrikalar1 A.S. Ozet Bilancolar

VARLIKLAR-TL

30.04.2020 30.04.2021 30.04.2022 31.10.2022
Donen Varhklar 1.570.296.761] 1.666.740.338 1.959.416.983 5.479.381.639
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.560.312| 205.491.545 180.318.612 154.746.735
Ticari Alacaklar 707.240.806) 690.152.2000 465.074.376] 101.902.874
- Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 6.410.107 1.501.341 254.239 0
- Iigkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar|  700.830.699]  688.650.859 464.820. 137 101.902.874
Diger Alacaklar 52.688.499 4.208.1960  89.720.134 122.513.191
- Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 87.911.675 117.096.856
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 52.688.499 4.208.196 1.808.459 5.416.335
Canh Varhklar 17.638.136  16.341.837 21.552.443|  16.708.421
Stoklar 605.894.576 522.155.117% 554.991.029 3.406.252.237
Pesin Odenmis Giderler 157.239.933 220.728.374 617.761.988 1.447.677.854
Cari Donem Vergisiyle Ilgili Varhklar 2.924.307 41.623 2.292 19.985.905
Diger Donen Varhklar 13.110.192 7.621.451  29.996.109 | 209.594.422
Duran Varhklar 2.770.685.565 2.789.795.403 5.776.383.451 5.186.079.672
Ticari Alacaklar 53.352 1.241.28( 60.984 71.984
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 53.352 1.241.280 60.984 71.984
Diger Alacaklar 195.199 302.278 302.241 303.016
- Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 195.199 302.278 302.24] 303.016
Finansal Yatirinmlar 7.624.073 7.624.074 7.624.074 7.624.074
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen 0 267.605 475.114 601.664
Yatirimlar
Canh Varhklar 28.635.293 38.196.62( 63.378.259 61.756.147
Maddi Duran Varlhiklar 1.489.781.639 1.436.311.613 3.842.325.459 3.876.816.814
Maddi Olmayan Duran Varhklar 343.104.822  343.466.706 344.872.641 344.948.401
- Serefiye 18.369.123 18.369.123 18.369.123 18.369.123
-Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 324.735.699 325.097.583 326.503.51§ 326.579.278
Yatirnm Amacgh Gayrimenkuller 897.643.000 957.953.565 1.510.130.000 1.510.130.000
Pesin Odenmis Giderler 1.099.523 1.904.534 6.386.796 12.535.786
Ertelenmis Vergi Varhg: 2.548.664 2.527.128 827.883 1.291.786
TOPLAM VARLIKLAR 4.340.982.326 4.456.535.741 7.735.800.43411.295.461.311
KAYNAKLAR- TL
30.04.2020| 30.04.2021| 30.04.2022 31.10.2022
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 1.329.925.258 | 1.565.534.412 | 1.532.508.498 | 4.745.941.761
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 687.413.361 | 558.897.502| 496.424.899| 1.422.360.934
EZUH Yadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli 216.099.460| 530.676.545| 369.657.557 234.333.139
Is1umiari
Ticari Borglar 101.059.135| 167.404.198| 228.400.626| 2.765.073.221
-Iligkili Taraflara Ticari Bor¢lar 680.192 1.189.730 3.252.090 0
-Iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 100.378.943| 166.214.468| 225.148.536| 2.765.073.221
Calisanlara Saglanan Faydalar 12.753.372 13.503.020 16.227.300 51.855.960
Kapsaminda Borclar
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Diger Bor¢lar 198.683.653| 131.081.973| 154.156.140 25.680.449
-lliskili Taraflara Diger Borglar 0 0 0 2.887.184
-lligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 198.683.653| 131.081.973| 154.156.140|  22.793.265

Ertelenmis Gelirler 47.604.668 88.834.140 93.816.371| 169.780.283
Donem Kar Vergi Yiikiimliiliigii 4.475.420 11.332.796| 109.523.176 36.639.934
Kisa Vadeli Karsihiklar 19.658.587 19.430.319 22.635.200 28.186.747
-Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin KV 2.012.603 1.291.614 3.445.562 6.553.470

Karsiliklar
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 17.645.984 18.138.705 19.189.638 21.633.277
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 42.177.602 44.373.919 41.667.229 12.031.094
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.111.172.763 | 1.023.102.356 | 681.638.915 729.484.347
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 677.453.258 | 704.539.731 98.167.865 102.524.356
Diger Borglar 201.258.304 98.956.697 5.235.120 3.868.518
-Iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 201.258.304 98.956.697 5.235.120 3.868.518
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii 176.583.467 | 147.106.671| 451.708.273 454.848.678
Uzun Vadeli Karsihiklar 55.877.734 72.499.257| 124.009.395 162.278.988
-Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun 55.877.734 72.499.257 | 124.009.395 162.278.988
Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Gelirler 0 0 2.518.262 5.963.807
Toplam Yiikiimliiliikler 2.441.098.021 | 2.588.636.768 | 2.214.147.413| 5.475.426.108
Ozkaynaklar 1.899.884.304 | 1.867.898.973 | 5.521.653.021| 5.820.035.203
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 1.894.874.434 | 1.862.621.280 | 5.521.652.783 | 5.820.034.405
Odenmis Sermaye 600.000.000| 600.000.000| 600.000.000 600.000.000
Kar veya Zararda Yeniden 1.098.626.318 | 1.092.859.960 | 3.396.576.583 | 3.379.043.235
Siniflandirilmayacak Birikmis Diger
Kapsamh Gelirler (Giderler)

-Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglan -5.834.418| -38.871.551 -56.404.899
(Kayplan) -68.060
arl:i[;(;il duran varlik yeniden degerleme 1.098.694.378 1.098.694.378 | 3.435.448.134 | 3.435.448.134
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 57.687.822 57.985.605 59.494.273 74.981.018
Gecmis Yillar Karlar veya Zararlari 41.653.137| 138.262.511| 111.915.121| 1.450.095.182
Net Donem Kan veya Zarari 96.907.157| -26.486.796| 1.353.666.806 315.914.970
Kontrol giicii olmayan paylar 5.009.870 5.277.693 238 798
TOPLAM KAYNAKLAR 4.340.982.325 | 4.456.535.741 | 7.735.800.434 | 11.295.461.311

EK 2: Kayseri Seker Fabrikalar A.S. Gelir Tablosu
(TL) 30.04.2020 30.04.2021 30.04.2022 31.10.2021 31.10.2022

Hasilat 1.995.582.282| 2.841.531.388| 5.138.188.878| 795.998.567 |1.299.957.631
Satislarin Maliyeti -1.607.215.672 | -2.568.344.995| -3.430.816.577 | -726.892.345| -653.247.418

Briit Kar 388.366.610 273.186.393| 1.707.372.301 69.106.222 | 646.710.213

Genel Yonetim Giderleri -64.412.827 -71.086.291 -92.754.951| -42.748.371| -90.997.797
Pazarlama Giderleri -88.518.906 -85.385.558 -100.068.581 | -24.593.213| -34.833.363

Arastirma ve Gelistirme -12.830.521 -10.975.369 -15.889.216 -6.546.067| -13.188.592

Giderleri
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Esas Faaliyetlerden Diger 63.825.213 65.283.376 70.977.273 17.277.540 24.323.866
Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger -25.417.596 -36.210.700 -65.996.538 | -19.285.052| -12.950.382
Giderler

Faaliyet Kari 261.011.973 134.811.851| 1.503.640.288 -6.788.941| 519.063.945
Yatirim Faaliyetlerinden 335.057.032 64.214.244 552.539.262 0 1.297.018
Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden -162.833.853 -41.107 -105.932 -65.891 0
Giderler

Ozkaynak Yontemiyle 0 117.605 207.509 -198.736 126.550
Degerlenen Yatirimlarin

Karlarindan Paylar

Finansal Gelir/Gider 433.235.152 199.102.593| 2.056.281.127 -7.053.568 | 520.487.513
Oncesi Faaliyet Kar1

Finansal Gelirler 1.971.368 20.926.483 24.393.656 | 17.113.549 18.116.055
Finansal Giderler -344.038.204 | -260.453.470  |-382.606.756 -183.400.562 |-172.388.307
Vergi Oncesi Kar 91.168.316 -40.424.394| 1.698.068.027 | -173.340.581| 366.215.261
Vergi Gideri 6.529.403 14.205.422 -344.401.287| 44.823.569| -50.299.731
-Dénem Vergi Gideri -4.475.420 -13.816.144| -140.745.488 943.159| -43.239.885
-Ertelenmis Vergi Geliri/ 11.004.823 28.021.566 -203.655.799 43.880.410 -7.059.846
Gideri

Dénem Kari 97.697.719 -26.218.972| 1.353.666.740| -128.517.012| 315.915.530
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Burada yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig: tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar1 ve
giivenilirligine 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, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan damismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik 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 dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun
uigiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Marbas Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.




