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1. Halka Arza ilisin Bilgiler

Tablo 1 — Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihragg Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
ihraggi Borsa Kodu OZATD
Ek Pay Satisi -
11.350.000 TL Sermaye Artirimi

Toplam Halka Arz Edilecek Pay 2.000.000 TL Ortak Satis!

TOPLAM 13.350.000 TL
Halka Arz Satis Fiyati 105,00 TL
Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Talep Toplama Tarihleri 27-28-29 Agustos 2024
Halka Arz Biiyiiklugii 1.401.750.000 TL

Yurt ici Bireysel: %50,0
Tahsisat Gruplari Yurt i¢i Kurumsal: %50,0

Kaynak: Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. izahname ve Fiyat Tespit Raporu

Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

Ortaklik Yapisi 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
Pay Pay Pay

Pay Sahibi GI:EZU Orani Pa\/(:rrtx)tarl Orani Pay(_.l_r:_‘)ta" Orani Pay(_.:_-:)tan
(%) (%) (%)

Ozata

Tersar.1eC|I|k A 100 | 60.000.000 | 100 | 60.000.000 30 | 18.000.000

Sanayi ve

Ticaret A.S.

Ozata

Tersanecilik B | - . . . 70 | 42.000.000

Sanayi ve

Ticaret A.S.

Sermaye

Taahhitleri (<) - - (21.000.000) - (21.000.000) - -

Genel Toplam - 100 | 39.000.000 | 100 | 60.000.000 | 100 | 60.000.000

Kaynak: Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. izahname ve Fiyat Tespit Raporu

2. Sirket Hakkinda Bilgiler
2.1. Faaliyet Konusu

Ozata Gemi insa, 1985 yilinda istanbul’un Tuzla bélgesinde, yeni insa edilen ve yenilenen
gemilerin cgelik isleme ve boru islerini gerceklestirmek tizere kurulmustur. Ozata, 2002 yilina
kadar Tuzla boélgesinde bir¢cok tersanede faaliyetlerine devam etmis ve alaninda deneyimli ve
tercih edilen bir kurulus olmustur.

2002 yilinda kurucu Sayin Ozdemir Ataseven, gemi insaat endiistrisindeki deneyim ve bilgisini
kullanma amaciyla Altinova, Yalova’'ya yatirimlar yapmistir. Yeterli tesislere sahip olan 60.000
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m? alan Uzerine kurulmustur. Bugiin, Ozata Tersanesi, alaninda éncii bir sirkettir. 72 proje
basariyla tamamlanmis ve teslim edilmistir. Bunlar; yatlar, yolcu gemileri, balikgi tekneleri,
dzel amaclar icin SAR botlari ve ‘karbon fiber katamaran feribotlar vb. Ozata Tersanesi, celik,
aliminyum, karbon ve bu malzemelerin kombinasyonlarini insa edebilmektedir. Dinyadaki
sinirh sayida tersanede yapilabilecek olan bu islemler, su anda Tiirkiye’de sadece Ozata

Tersanesi’'nde gerceklestiriimektedir.

Ozata, 2017 yilinda sirket yapisina 50.000 m2’lik bir tamirhane alani daha ekleyerek baska bir
yatirrm yapmistir. Ozata, projelerine yenilikci yapisi ve yeniliklerle devam etmekte ve her
zaman ulkesi ve endustrisi igin 6ncu girisimlerde bulunmayi amaglamaktadir.

3. Finansal Bilgiler

Tablo 3 — Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. Karsilastirmali Bilango

Finansal Durum Tablosu (TL)

Bagimsiz
Denetimden
Gegmis

Bagimsiz
Denetimden
Gegmis

Bagimsiz
Denetimden
Gegmis

Bagimsiz
Denetimden
Gegmis

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

31.03.2024

Nakit ve Nakit Benzeri 132.018.529 99.273.169 67.102.955 34.571.689
Ticari Alacaklar 183.270.245 319.298.957 86.665.149 150.964.876
Diger Alacaklar 114.776.606 248.902.178 56.872.095 141.676.582
Stoklar 9.606.116 51.225.525 26.581.608 35.306.187
Pesin Odenmis Giderler 142.941.505 90.599.373 104.511.759 122.719.899
Diger Dénen Varliklar 69.717.036|  125.912.782 58.458.480 72.042.478
Toplam Donen Varliklar 652.330.038 935.211.985 400.192.045 557.281.711
Diger Alacaklar 183.445 150.673 58.926 270.091
Finansal Yatinmlar 5.332.850 5.332.850 7.392.167 7.679.953
Maddi Duran Varliklar 2.408.317.212| 2.341.826.679| 2.626.038.172| 2.599.128.209
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 0 0
Kullanim Hakki Varliklari 3.647.773 438.133.826 212.149.414 119.419.099
Pesin Odenmis Giderler 0 0 0 1.671.919

Toplam Duran Varliklar

2.417.481.280

2.785.444.028

2.845.638.680

2.728.169.271

TOPLAM VARLIKLAR

3.069.811.319

3.720.656.013

3.245.830.725

3.285.450.982

Kisa Vadeli Borglanmalar 366.438.860,  286.167.021] 311.124.706|  180.138.674
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 135.557.116|  212.506.742|  159.321.594|  219.473.126
Ticari Borglar 363.872.666] 798.044.381)  375.353.955|  289.442.588
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.431.396 8.049.037 11.723.384 17.867.410
Diger Borglar 302.053 0 3.442.140 6.098.647
Ertelenmis Gelirler 96.520.159|  143.259.819 15.270.109 28.768.520
Dénem Kari Vergi Yukumllugd 474.425 9.633.757 2.560.697 2.225.474
Kisa Vadeli Karsiliklar 6.222.475 7.812.172 16.945.210 10.416.137
Diger Kisa Vadeli Yukumldltikler 4.462.454 2.249.417 4.416.584 6.905.589
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 976.281.605  1.467.722.345 900.158.378 761.336.165
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Uzun Vadeli Borglanmalar 1.576.919.407| 1.178.147.730 694.204.826 728.764.598
Ertelenmis Vergi YakimlulGga 49.065.031 137.850.323 94.263.158 139.585.473
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.240.161 3.508.646 2.959.891 7.539.519
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 1.628.224.599 1.319.506.698 791.427.875 875.889.590
Toplam Yikiimliiliikler 2.604.506.204 2.787.229.044 1.691.586.253 1.637.225.756
Odenmis Sermaye 39.000.000 39.000.000 60.000.000 60.000.000
Sermaye Duzeltme Farklari 104.746.048 104.746.048 111.577.498 111.577.498
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (GiderLer) -183.516 -1.151.766 -1.334.829 -3.460.200
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 0 0 9.001.377 9.001.377
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -17.460.482 321.742.583 781.831.309| 1.375.000.424
Net D6nem Kar veya Zarari 339.203.065 469.090.104 593.169.115 96.106.127
Ana Ortakliga Ait Okaynaklar 465.305.115 933.426.969| 1.554.244.471| 1.648.225.226
Toplam Ozkaynaklar 465.305.115 933.426.969| 1.554.244.471/  1.648.225.226
TOPLAM KAYNAKLAR 3.069.811.319 3.720.656.013 3.245.830.725 3.285.450.982

Kaynak: Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. izahname ve Fiyat Tespit Raporu

Tablo 4 — Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. Karsilastirmali Gelir Tablosu

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

Gelir Tablosu (TL) 01.01.2021 01.01.2022 01.01.2023 01.01.2023 01.01.2024

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

31.03.2023

31.03.2024

Haslilat 895.363.238| 2.113.127.165| 2.309.096.307 602.729.155 350.015.780
Satiglarin Maliyeti -815.491.218| -2.012.248.427| -1.800.079.435| -506.704.809| -272.528.533
Briit Kar 79.872.020 100.878.738 509.016.872 96.024.346 77.487.247
Genel Yonetim Giderleri -7.483.473 -6.898.639 -11.913.568 -1.213.443 -3.392.191
Pazarlama Giderleri -18.818.854 -47.460.377 -53.605.919 -18.968.267 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 167.106.791 74.334.839 86.890.700 35.729.269 56.993.558
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -95.456.361 -87.191.425 -302.344.122 -26.990.802 -52.595.831
Faaliyet Kari 125.220.123 33.663.135 228.043.964 84.581.103 78.492.783
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (Net) 122.461.369 0 0 0 0
Finansman Gelir/Gider Oncesi Faaliyet Kari 247.681.492 33.663.135 228.043.964 84.581.103 78.492.783
Finansman Gelirleri 28.045.945 8.495.979 14.611.880 1.186.238 2.045.036
Finansman Giderleri -296.526.791 -433.451.747 -269.168.666 -70.456.766 -95.157.578
Net Parasal Pozisyon Kazanglari/Kayiplari 414.892.451 979.672.247 642.531.552 220.057.235 109.818.681
Vergi Oncesi Kar 394.093.097 588.379.614 616.018.730 235.367.809 95.198.922

Doénem Vergi Gideri -3.041.313 -10.997.268 -12.035.769 -544.995 0

Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri -51.848.719 -108.292.242 -10.813.845 -23.343.423 907.205
Do6nem Kari 339.203.065 469.090.104 593.169.116 211.479.391 96.106.127

Kaynak: Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. izahname ve Fiyat Tespit Raporu

4. Degerleme

Vakif Yatirim, Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S./nin halka arz fiyatinin tespitinde piyasa
yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemlerini birlikte kullanmistir. Nihai degerin tespiti asamasinda
piyasa vyaklasimi cercevesinde benzer sirket carpanlarina gore hesaplanan deger ile
indirgenmis Nakit Akimlari (INA) analizine gore tespit edilen deger sirasiyla %30 ve %70

seklinde agirliklandiriimistir.
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4.1. indirgenmis Nakit Akimlari

INA yéntemi kapsaminda Sirket i¢in 2024 yilinin son 9 aylik dénemi ile 2025-2031 dénemine
ait nakit akimlari projekte edilmistir. Sirket’in satis fiyatlamalarinin ABD dolari bazinda
yapilmasi ve maliyetlerinin agirlkli olarak ABD dolarina endeksli olmasi nedeniyle iNA
degerlemesi ABD dolari bazinda yapilmistir.

Vakif Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret
A.S. INA analizinde uygulanan varsayimlar asagidaki gibidir:

v’ Sirket’in net satis gelirlerinin tahmini kapsaminda, mevcut tersane kapasitesi ile yillik
bakim onarim hizmeti verilecek gemi sayisi projekte edilmistir. Gemilerin bakim onarim
suresinin verilen hizmetlerin muhteviyatina gore degisiklik gostermesi nedeniyle
mevcut tersane kapasitesi de goz 6niinde bulundurularak yillik bakim-onarim yapilacak
gemi adedi tahmin edilirken ihtiyatli olmak adina 2024 yilinin son 9 aylik dénemi igin
81, sonraki projeksiyon dénemiigin ise yillik 106 adet geminin bakim onarimi yapilacagi
varsayllmistir.

v' Maliyetlerin tahmini ise tamir, bakim, onarim hizmeti verilen gemi sayisi ile gemi basi
ortalama giderlerin ¢arpimi yoluyla projekte edilmistir. Gemi basina ortalama maliyet
hesaplanirken ihtiyatli olmak adina geg¢mis vyil gerceklesmeleri géz o©ninde
bulundurulmustur.

v Faaliyet giderleri, genel ydonetim giderleri ve pazarlama satis dagitim giderlerinden
olusmaktadir. Sirket’'in faaliyet giderlerinin hasilata orani 2021-2023 déneminde
ortalama %2,8 olup, projeksiyon doneminde ortalama %2,6 seviyesinde gergeklesecegi
tahmin edilmektedir. Genel yonetim giderleri ABD enflasyon 6ngorileri ile artirilarak
tahmin edilmistir. Pazarlama satis dagitim giderlerinin satislara oraninin projeksiyon
dénemi boyunca ortalama %2,1 seviyesinde olacagi 6ngorilmustir.

v Sirket’in 6niimuizdeki yillarda gereksinim duyacag isletme sermayesini tahmin etmek
icin 2021-2023 dénemindeki ortalama alacak tahsil siireleri, ortalama devir siireleri ve
ticari bor¢c 6deme siireleri dikkate alinmistir. Sirketin net isletme sermayesinin hasilata
orani projeksiyon doneminde ortalama %10,3 seviyesinde gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.

v’ Sirket’in yatirnm harcamalarinin hasilata orani 2020-2022 déneminde yiizer havuz
yatirnmindan kaynakli olarak artis gostermis olup, projeksiyon déneminde ortalama
%1,7 seviyesinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

v" Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesaplamasi igin risksiz faiz orani USD bazh
INA modeli kapsaminda Tiirkiye 8 yillik ABD dolari cinsi tahvilin son 3 aylik ortalama
getirisi olan %7,58 dikkate alinmistir. Projeksiyon donemi boyunca risk priminin %5,5
olacagi varsayllmistir. Bor¢glanma maliyeti, projeksiyon donemi boyunca sirketin, risksiz
faiz orani izerinden 5 puan borg primi ile borglanacagi varsayilmistir. Beta katsayisi ise
projeksiyon donemi boyunca 1 olarak dikkate alinmistir.

INA ydntemi kapsaminda Sirket icin projeksiyon dénemine iliskin nakit akimlari ile birlikte
devam eden deger tahmini yapilmistir. Projeksiyon dénemine ait nakit akimlarin buglinki
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degerleri toplami 147.849.654 USD olarak tespit edilmistir. Uzun dénem ABD enflasyon hedefi
%2 olup, INA modeli kapsaminda devam eden deger biiyiime orani %2 alinmistir. Bu
dogrultuda, %2’lik devam eden deger biylime oranina gore devam eden degerin bugilnki
degeri 167.377.854 USD olarak tahmin edilmektedir. Boylece sirket icin toplam firma degeri
315.227.508 USD olarak hesaplanirken, 31.03.2024 itibariyla 33.879.237 USD seviyesindeki
net bor¢ pozisyonunun cikartilmasiyla hesaplanan 6zsermaye degerinin buglinkii degeri
289.101.934 USD olarak tahmin edilmektedir.

Ozsermaye degerinin 02.07.2024 tarihi itibariyla 32,6290 seviyesindeki USD/TL kuruna gére
TL kargihgi 9.433.107.016 TL'dir.

4.2. Piyasa Carpanlari Analizi

Carpan analizi yonteminde, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorlerdeki benzer yurt ici ve yurt disi
halka acik sirketlerin ¢arpanlari ile Sirket’in ilgili verilerinin garpilmasi yoluyla deger tespiti
yapilmaktadir. Carpan analizinde kullanilan baslica degerler ile kullanilma ve kullanilmama
gerekgeleri asagidaki gibidir:

= Firma Degeri/Net Satislar (FD/Net Satislar): Genellikle ciro yaratma kapasitesinin
onemli oldugu perakende ve hizli tiketim sektorlerinde faaliyet gosteren sirket
degerlemelerinde kullanilmaktadir. Bu nedenle ana faaliyet konusu gemi bakim
onarimi olan Ozata Denizcilik degerlemesi icin FD/Satislar ¢carpaninin uygun olmadig
degerlendirilmistir.

= Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): Muhasebe yontemindeki farkliliklar, farkl varlik
degeri hesaplamalarina neden olarak ulkeden (ilkeye defter degeri karsilastirmasi
hesabini zorlastirmaktadir. Enflasyon ve teknolojik degisimler de varliklarin defter ve
piyasa degerlerinin dnemli olglide farklihk gdéstermesine neden olabilmektedir. Bu
nedenle defter degerinin, hissedarlarin yatirimlarinin degerinin dogru bir 6lclsi
olmadigi, PD/DD carpaninin daha ¢ok finans sektorlindeki sirketlerin karsilastirmasina
uygun oldugu degerlendirilmis ve PD/DD garpanina ¢alismada yer verilmemistir.

* Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): Paydada yer alan FAVOK sirket nakit akimlarina
yonelik bir gosterge saglamakta ve bu sayede bir nevi nakit akimi bazlh yapilan
degerleme calismalarinin saglamasi olarak kullanilmaktadir. Bu nedenle benzer
sirketler ile karsilastirmayi olumsuz etkileyebilecek unsurlardan arinmis olan FAVOK
rakaminin ¢alismada karsilastirma agisindan daha uygun bir 6lcit oldugu 6ngorilmus
ve FD/FAVOK carpan analizinde kullaniimistir.

= Fiyat/Kazang (F/K): F/K orani, Ulkeler arasi vergilendirme esaslarinin, finansmana
erisim kosullarinin, muhasebe yontem ve politikalarinin farkliik gostermesinin ve
sirketlerin faaliyet konusu disinda elde ettikleri tek seferlik gelir giderleri yansitmasinin
sonucu benzer sirketlerin karsilastirilmasini giiclestirdigi gerekcesiyle Ozata Denizcilik
degerlemesinde kullaniimamistir.

Carpan analizi kapsaminda, Ozata Denizcilik’in faaliyet alani olan gemi bakim onarim isiyle ilgili
olarak yurt icerisinde benzer faaliyet alanina sahip sadece Hat-San Gemi insaat (HATSN)
bulunmaktadir. Dolayisiyla yurt ici benzer sirketler olarak icerisinde HATSN’in da yer aldigi BiST
Metal Esya Makine Endeksi (XMESY) dikkate alinmistir. Yurt disinda ise Ozata Denizcilik ile
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benzer alanda faaliyet gosteren sirketler arastirilmis ve benzer secimi yapilmistir. Carpan
analizinde aykiri degerlerin tespiti icin kartil yontemi degerlendirilmistir. Buna bagh olarak ug
degerler hesaplama disinda tutulsa da ihtiyathlik geregi ortalama yerine medyan degerler
kullanilmistir.

FD/FAVOK carpanina goére yapilan ¢arpan analizine gére Sirket'in 6zsermaye degeri
315.568.734 ABD Dolari olarak hesaplanmistir.

5. Degerleme Sonucu

Vakif Yatirim tarafindan yapilan degerleme galismasinda, piyasa ¢arpanlari analizi kapsaminda
yurt ici ve yurt disi benzer sirketler ile indirgenmis nakit akimlar metotlari incelenmistir. Nihai
asamada piyasa carpanlari ve indirgenmis nakit akimlara goére hesaplanan deger sirasiyla %30-
%70 seklinde agirliklandirilarak sirket degeri tespit edilmistir. Bu analiz sonucunda Ozata
Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. icin ulasilan piyasa degeri 297.041.974 USD olup tespit
edilen deger 02.07.2024 tarihli USD/TL kuru olan 32,6290 ile ¢arpilarak 9.692.182.582 TL
olarak hesaplanmistir. S6z konusu halka arz dncesi 6zsermaye degerine %35,0 halka arz
iskontosu uygulanarak 6.299.918.679 TL seviyesinde halka arz iskontolu 6zsermaye degerine
ulasilmistir.  Ulasilan bu deger 31.03.2024 sonu itibariyle 60.000.000 TL olan 6denmis
sermayeye gore 105,00 TL hisse basi fiyata tekabiil etmektedir.

Tablo 5 — Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. Degerleme Sonug Tablosu

Degerleme Sonucu Agirhk Ozkaynak Degeri
indirgenmis Nakit Akimlari (USD) %70 289.101.934
Piyasa Carpanlari (USD) %30 315.568.734
Agirhklandirilmis Ozkaynak Degeri (USD) %100 297.041.974
USD/TL 32,6290
Halka Arz Oncesi Osermaye Degeri (TL) 9.692.182.582
Pay Adedi 60.000.000
Agirhklandinimis Pay Degeri 161,54
Halka Arz iskontosu %35,00
Halka Arz iskontosou Sonrasi Pay Basi Deger 105,00

Kaynak: Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. izahname ve Fiyat Tespit Raporu

6. Gorus

v’ Fiyat Tespit Raporu’nda, Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. ve sektdr hakkinda
verilen bilgilerin kapsaml, yeterli ve anlasilir oldugu goéristindeyiz.

v' Degerleme ydntemi olarak piyasa carpanlari ve piyasa carpanlari 6zelinde yurt ici ve
yurt disi ayriminin yani sira indirgenmis nakit akimlari analizlerinin birlikte kullanilmis
olmasini ve her iki yéntemin sirasiyla %30 ve %70 seklinde agirliklandiriimis olmasini
sirket degerinin tespit edilmesinde tatmin edici bulmaktayiz.

v Piyasa carpanlari analizinde FD/FAVOK carpaninin kullanilmasinin sirketin operasyonel
faaliyetleri ile uyumlu oldugunu disinilyoruz.

v indirgenmis nakit akimlari kapsaminda kullanilan varsayim ve tahminler ile bunlara yonelik
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yapilan agiklamalarin anlasihr ve makul oldugu gorusiindeyiz.

v' Sonug olarak, yapilan incelemeler neticesinde ve izahnamede yer alan riskler de sakli
kalmak kaydiyla, Ozata Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S. igin %35,00 halka arz
iskontosu sonrasi 105,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatini tasiyoruz.

Yasal Cekinceler

Burada yer alan bilgiler INVESTAZ Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, SPK tarafindan
yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak s6zlesme imzalanmak suretiyle
kisiye 6zel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim veriler, INVESTAZ Yatirim Menkul
Degerler A.S tarafindan glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum galisanlari ile INVESTAZ Yatirim Menkul Degerler A.S. Sorumlu degildir.



