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ATA Holding'in boyiume odakli
yazilim sirketi halka aciliyor

ATP halka aciliyor

Bir Ata Holding sirketi olan ATP, sermaye artirimi yoluyla halka arz
ediliyor. Toplamda 7.5 milyon hisse satilacak olan halka arzda halka
aciklik %20 olarak hedeflenirken, halka arz fiyati hisse basina TL 24
olacaktir. Sirket halka arz sonrasinda TL900 milyon piyasa degerine
ulagsarak Turkiye’de halka acik 3. blyuk yazilim girketi olacaktir.
Toplam halka arz blyikligu TL180 milyon’dur. Halka arzin %70’inin
yurt ici bireysel yatirimcilara, %20’sinin yurt i¢i kurumsal yatirimcilara
ve %10’unun yurt disi kurumsal yatinmcilara tahsis edilmesi
planlanmaktadir. Yurt ici bireysel yatirimcilara esit dagitim yontemi
uygulanacaktir.

Geligtirilen yazilimlardan gelir yaratimi

Bilisim sektoriinde faaliyet gosteren ATP, Zenia, Tradesoft ve ATP
Digital olmak Uzere Ug farkli markasi ile Uriin ve hizmet sunmaktadir.
Zenia markasi konuk agirlama ve hizli servis restoranlari igin
yazihmlar gelistirirken, Tradesoft markasi finans ve sermaye piyasasi
sirketleri igin yazlimlar gelistirmektedir. ATP Digital ise spesifik bir
sektére yogunlagmayip orta ve orta Ustl blyuklikte sirketlerin dijital
donugimlerini destekleme hizmeti saglamaktadir. Sirketin 2020
yilindaki TL 212 mn cirosunun %40.4’0 yazihm temelli olup %37.4’u
3. partiler tarafindan gelistiriimis yazilim Urinlerinin satisi veya
entegrasyonundan kaynaklanmaktadir. Ciro’nun geri kalan %22.2’si
IT destek faaliyetlerinden gelmektedir. Ayrica, sirketin gelirlerinin
%49’u yurtdisi kaynakli olup ¢ogunlugu Cin’den gelmektedir.

Halka arz gelirleri global pazarlara agilim ve AR-GE igin
kullanilacak

Halka arz sonucunda sirkete yaklasik TL180 milyon nakit girmesi
hedeflenmektedir. Bu naktin %60’1 ATP’nin global pazarlara agihmi
icin gerekli teknoloji yatirimi ve pazarlama faaliyetlerine, %23’0 ar-ge
harcamalarina, %9’u isletme sermayesinin gugclendiriimesine, %4’U
Tradesoft China’'nin alimindan kaynaklanan borcun kapatiimasina ve
%4’U sirketin buylimesi destekleyen fiziksel ortamin olusturulmasina
harcanacaktir.

Degerleme raporuna gore halka arz iskontosu %32.4
Konsorsiyum es lideri Is Yatirim tarafindan yapilan sirket
degerlemesinde indirgenmis nakit akimlari ve piyasa ¢arpanlari
analizlerinden hesaplanan degerlerin ortalamasi alinarak hisse
basina TL35.5 deger bulunmustur. Bu degere %32.4 halka arz
iskontosu uygulanarak halka arz fiyati olan TL24 bulunmustur.
Belirlenen halka arz fiyatini baz alarak Is Yatirnm tahminlerine gére
sirketin 2021T F/K’si 22.5x olmaktadir.

Hisse Detaylari

Bin TL 2018 2019 2020
Net satiglar 142,148 175,486 211,574
VAFOK 16,920 32,788 55,795
Net kar 7,373 15,041 26,694
Net kar marji (%) 5.2 8.6 12.6
VAFOK marji (%) 11.9 18.7 26.4
Satig bly imesi (%) - 23.5 20.6
Net borg (8,108) (4,281) (14,973)
Defter degeri 22,434 37,336 40,659
FIK (x)* 122.1 59.8 33.7
FD/VAFOK (x)* 42.1 21.8 12.6
PD/DD (x)* 40.1 24.1 22.1
Net borg/VAFOK (x) (0.5) (0.1) (0.3)
Net borg/Ozsermay e (x) (0.36) (0.11) (0.37)
Ozsermay e v erimliligi (%) 32.9 40.3 65.7

* Sermaye artinm sonrasi olusan Piyasa Degeri lizerinden hesaplanmstir.

Ortaklik yapisi Arz Oncesi % Arz Sonrasi %
Ata Holding** 97.9 78.4
Kurdoglu ailesi fertleri 11 0.8
Umit Cinali 1.0 0.8
Halka agik 0.0 20.0

**A grubu hisseler dahil

Arz sonrasi piy asa degeri (Milyon TL) 900.0
Hisse sayis1 (Mily on) 37.5
Halka acik hisse say isi (Mily on) 7.5

Kaynak: ATP; TEB Yatirim Hesaplamalari
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Sirket bilgileri Gelir Dagilimi (2020)

Ata Holding istiraki olarak 1997 yilinda kurulan ATP (Ata
Teknoloji Platformlari), ilk olarak Tradesoft markasi altinda

borsa araci kurumlari ve portfoy yonetimi girketlerine yazilim ATP Digital

¢bzimleri sunmaya basladi. Sirket 2006 yilinda hizli servis

restoranciligi alaninda faaliyet gosteren ve yine Ata Holding

istiraki olan TFI'a alt yapi ve yazilim destegi vermeye

bagladi. 2018 konuk agirlama sektoriine hizmet vermek Tradesoft
Uzere Zenia markasini olusturdu ve hizli servis restoranciligi 15.4%
yazilim operasyonlari bu marka altina aktardi. ATP bugln

kendi gelistirdigi yazilimlarin satigi, entegrasyonu ve

bakimina ek olarak tglncu taraflarca gelistiriimis

yazilimlarin da entegrasyonu igin destek hizmetleri

vermektedir.

Ust Yénetim
Isim Goéreve Baglangig Gorev
Umit Cinali 2014 CEO
Ceyhan Er 2018 CFO
www.atp.com.tr Kaynal: ATP

Sirket Profili
Sirket’in faaliyet konusu 6zetle,

o Bilgisayar yazilimlari Gretmek, pazarlamak, satiglarini gergeklestirmek,
gerektiginde kurulumlarini yapmak, kullanici egitimini destekleyecek
dokiimantasyonu saglamak,

« Bilgisayar ve altyapi donanim, 3. parti yazilimlarin ve ¢evre Unitelerinin
alimi, satimi, ithali ve ihracatini yapmak, satis sonrasi gereken destek
hizmetlerini sunmak veya tedarik etmek,

o Teknik servis ve hizmetler konusunda kullanicilar tarafindan agilan vakalari
degerlendirerek gerekli ¢ozimleri yaratmak veya saglamak, gerekli her gesit
arag, tesisat, teghizat, makine, magaza, teshir yerleri, satis magazalari insa
ve tesis etmek veya satin almak, kiralamak ve bunlari igletmektir.

Zenia - konuk agirlama ve hizli servis restoran sektérine yonelik faaliyetler

ATP 2019 yilinda diinyanin en blyuk hizli servis operatérii olan Yum China’nin
kullandigi1 yazilimlari Greten Rydeen firmasi ile anlagsmaya vararak sirketin kaynak
kodlarini kullanma, degdistirme ve Gzerinde kendi Urlnlerini olugturma haklarini satin
almistir. Ayrica bu kodlarin Cin digindaki Ulkeler i¢in minhasir pazarlama ve satis
haklarini almigtir.

2020 senesinde Zenia Hero markasi altinda gelistirilen Grtinler piyasaya
sunulmustur. 2020 sonu itibariyle Hero, 2,000’i Ata Holding istiraki olan TFI'in
restoranlarindan olusan 2,601 restoranda aktif olarak kullaniimaktadir. Hero
yaziliminin kiresel piyasalarda yayilmasi hedeflenmektedir.

Hero'nun sundugu ¢6zimler

Cozumler Kullanildigi Restoran Sayisi

Restoran POS Satis Yonetim Sistemi 2,601
Arka Ofis Sistemi (BOH) Bulut Servis Yazilimi 2,601
020 Online Siparis Sistemi (Bulut Servisi) 1,503
Hirsizlik Onleme Sistemi (Bulut Servisi) 879
Cagdri Merkezi Yonetim Sistemi 1,242
Paket Servis Yonetim Sistemi 1,979
Menu Y6netim Sistemi (020 Menu Center) 278
Siparig/Teslimat Ayrimli Sistem 247

Kaynak: ATP izahname
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Tradesoft - finans sektéri ve sermaye piyasalarina yonelik faaliyetler

Tradesoft 2020 yili itibariyle 16 araci kurum, 11 portfdy yonetim sirketi, 3 banka, 2
yatirim ortakhgi ve 2 emeklilik sirketine yazilim hizmeti saglamaktadir. Tradesoft
Urunleri cogunlukla kiralama modeli ile 36 - 60 ay arasinda kullanim taahhtudu
alinarak kullaniimaktadir ve 6demeler aylik yapiimaktadir.

Tradesoft’'un markasi altinda sunulan ana Urunler;

e GTP Brokerage: Sermaye piyasasi kurumlarinin menkul kiymet
operasyonlarinin tek bir ¢cati altinda gergceklesmesini saglayan bir ydonetim
sistemidir. Kendi altyapisini kullanmayan araci kurumlar pazarinda %44
pazar payina sahiptir,

e GTP PMS: Araci kurum online emir iletimleri ile hem emir 6ncesi hem de
gerceklesmeler sonrasi kontroller yapilmaktadir,

e GTP Fon: Portféy yonetimi sirketleri icin fonlarinin degerlendirmesini yapan
ve muhasebe kayitlarini olusturmaktadir,

e GTP Yatinm Ortakhgi: Kiguk tasarruf sahiplerinin birikimlerinin bir havuzda
toplanarak degisik menkul kiymetlerden olusacak bir portfdye yatiriimasi ve
elde edilen kazanglarin paylari oraninda dagitiimasina imkéan veren bir
uygulamadir,

e  GTP E-Defter: Vergi Usul Kanunu ve Tirk Ticaret Kanunu hikimleri
geregince tutulmasi zorunlu olan defterleri GTP sistemi ile uyumlu halde
alinabilmesini saglamaktadir,

o XFront: Hiz hassasiyeti yiksek ve islem yapisi karmagsik sektorlerde ¢alisan
cekirdek sistemlere In-Memory Database OMS mimarisinin gliictini
kullanarak hiz kazandirmayi hedefleyen bir yazilim ¢é6zimuddr,

o xPMS: Portféy yonetim sirketlerinin tek platform tzerinden birden fazla araci
kuruma emir iletebilmesini saglamakta ve islemlerin kurallara uyumluluk
kontrollerini yapmaktadir. Ayrica, fon performansini 6lgme ve karsilastirma
ozellikleriyle birlikte piyasa soklarinin etkilerini rakip fonlarla karsilastirmali
olarak izleme imkani1 sunmaktadir,

e xBPM: Araci kurumlarin operasyonel islemlerini 100’den fazla robot ile hizli,
hatasiz ve zamaninda tamamlanabilmesi ve ¢alisanlarin karar verici iglerine
yonelerek verimliligin yikselmesi hedeflenmektedir.

ATP Digital

ATP Digital orta ve orta ustu buyuklikteki kurumsal sirketlerin dijital dontstmleriyle
ilgilenmektedir. 60 muisterisinde 447 tane dijital dontsim projesi bulunmaktadir. ATP
Digital musterilerine danigmanlik hizmeti, analiz servisi ve yazilim gelistirme
servisleri sunmaktadir. Ayrica 3. parti yazilimlarini misteriler adina tedarik etme ve
yazihm kurulumunu desteklemektedir.

Degerleme Ozeti

Konsorsiyum es lideri olan Is Yatirim tarafindan yapilana degerlendirme
calismasinda, ATP’nin halka arz fiyati igin indirgenmis nakit akimi ve piyasa benzer
carpan analizi kullanilmis olup bu iki ydnteme esit agirlik verilmistir

indirgenmis nakit akimi (INA) yonteminde:

e Riskiz faizi 2021 yilinda %16’dan 2025’e kadar kademeli olarak %12
seviyesine dusurilmastir. 2021-2025 araliginda %6 risk primi, 1.1 beta ve
%10 borg orani kullanilmistir. Bu rakamlar sonucunda agirlkli ortalama
sermeye maliyeti 2021 yilinda %21.9’dan 2025 yilina kadar kademeli olarak
%17.9 seviyesine dusmustir,

e Uc deger hesabinda blylme olarak %11.5 alinmistir,

¢ Bu yodntemde sirketin 3 markasi igin ayri ayri gelir tahmini yapilmistir. Zenia
gelir tahminleri Cin ve Turkiye olarak iki parga halinde tahmin yapilirken ATP
Digital icin ITS ve Diger olarak iki parga tahmin yapilmigtir. Tradesoft
gelirlerinde tek parga halinde yapilmistir,

o Sirketin gelecek donemlerde daha agirlikli olarak kendi gelistirdigi yazilimlari
satmaya baslamasi sebebiyle FAVOK marjinin 2020’deki %26 seviyesinden
2025’de %45’e yukselmesi beklenmektedir.

e Bu ydntem sonucunda TL1,212 milyonluk 6zsermaye degeri ortaya
cikmaktadir.
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ATP gelir tablosu projeksiyonlari

Milyon TL 2020 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T
Net Satislar 212 254 353 458 577 708
Biyiume % 21% 20% 39% 30% 26% 23%
SMM -126 -133 -180 -210 -237 -260
SMM/Satiglar -60% -52% -51% -46% -41% -37%
Briit Kar 85 121 173 248 340 448
Brit Kar Marji 40% 48% 49% 54% 59% 63%
Faaliyet Giderleri -45 -89 -113 -139 -158 -178
Faaliyet Giderleri/Satiglar -21% -35% -32% -30% -27% -25%
EFDG 3 5 5 7 9 11
FVOK 43 37 64 116 191 281
FVOK Marji 21% 14% 18% 25% 33% 40%
Amortisman 12 17 22 30 35 40
FAVOK 56 54 86 146 225 321
FAVOK Mariji 26% 21% 24% 32% 39% 45%
Net Finansal Gelir/Gider 1 3 4 5 10 16
Vergi -8 -4 -4 -11 -18 -27
Toplam Dénem Kari 36 36 64 110 183 271
Ana Ortak Payi 27 32 60 99 165 244
Azinlik Payr* 10 4 4 11 18 27
Kaynak: ig Yatirim fiyat tespit raporu
* Sirket Tradesoft China'nin %51'ine sahiptir
INA analiz sonuglari
Milyon TL 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T
FVOK 37 64 116 191 281
(-)Vergi Odemeleri -3 -4 -10 -17 -25
(+)Amortisman 17 22 30 35 40
Faaliyetlerden Nakit Akigi 50 82 135 208 296
(-)NIS Degisimi -16 -12 -29 -29 34
(-)Yatinm Harcamalari -32 -46 -54 -73 =77
(-)Azinlik Payi -5 -5 -15 -25 -36
Serbest Nakit Akisi (SNA) -2 18 37 82 148
SNA Buglinkii Deger -2 13 21 39 60
SNA Bugtinki Deger Toplami 131
Ug Deger Buyime Orani 11.5%
Ug Deger 2,630
Ug Deger Buglnk( Deger 1,066
Firma Degeri 1,197
Net Borg -15
Ozsermaye Degeri (Mil. TL) 1,212

Kaynak: is Yatirim fiyat tespit raporu

Piyasa benzer sirket carpan yonteminde:

e Yurtici ve yurt digi benzer sirketler icin 2020 ve 2021 senelerine F/K ve

FD/FAVOK carpanlari kullanilmistir,

o 2020 rakamlari gercek ve 2021 rakamlari tahmin oldugu i¢in 2020

carpanlarina %60 agirlik ve 2021 ¢arpanlarina %40 agirlik verilmistir,

e  ATP’nin azinlik etkisinden arindiriimis net kar rakami 2020 ve 2021T igin

siraslyla TL27 milyon ve TL32 milyon alinirken FAVOK rakami ayni
dénemler igin sirasiyla TL49 milyon ve TL49 milyon alinmistir.
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Benzer girketler FD/FAVOK garpani - Turkiye

Benzer sirketler F/K carpani - Turkiye

ARD Grup Bilisim 17.6 13.9 ARD Grup Biligim 20.2 15.8
Fonet Bilgi Teknolojileri 17.7 12.1 Fonet Bilgi Teknolojileri 20.6 14.3
Kafein Yazilim 18.3 13.1 Kafein Yazilim 18.3 17.2
Link Bilgisayar* 375 m.d. Link Bilgisayar 33.8 m.d.
Logo Yazilim 224 15.3 Logo Yazilim 355 22.5
Matriks Bilgi Dagitim 27.0 m.d. Matriks Bilgi Dagitim* 47.8 m.d.
Ortalama 20.6 13.6 Ortalama 25.7 17.4

Kaynak: Is Yatirim fiyat tespit raporu; 07 Mayis 2021 itibariyle Kaynak: Is Yatirim fiyat tespit raporu; 07 Mayis 2021 itibariyle

* Ug deger olmasi sebebiyle ortalamaya dahil edilmemistir * Ug deger olmasi sebebiyle ortalamaya dahil edilmemistir

Benzer girketler FD/FAVOK garpani - Yurt digi Benzer sirketler F/K carpani - Yurt disi
Tecnotree 11.6 8.7 Tecnotree 17.1 12.5
Fortnox 80.9 60.9 Fortnox 131 97.2
Beifing Zznode Technologie 23.2 - Beifing Zznode Technologie 34.2 -
lar Systems Group 16.7 12.6 lar Systems Group 37.3 26.0
Microlink Solutions 32.0 - Microlink Solutions 60.4 -
Sopra 10.8 7.7 Sopra 31.3 14.8
SAP 18.9 16.8 SAP 29.6 254
Oracle 15.2 13.1 Oracle 22.9 17.1
Salesforce 58.0 315 Salesforce a.d. 46.3
Fidelity National Info Serv 25.2 18.4 Fidelity National Info Serv ad. 233
Intelligent Systems 20.9 18.5 Intelligent Systems 40.5 28.9
Asseco Business Solutions 11.2 10.4 Asseco Business Solutions 16.5 15.3
Douzone Bizon 29.0 22.9 Douzone Bizon 50.1 38.7
Microsoft 27.4 23.3 Microsoft 42.9 32.4
Comarch 6.4 6.5 Comarch 16.2 15.8
Intuit 45.0 33.8 Intuit 60.1 48.1
Sage Group 14.2 171 Sage Group 24.3 27.0
Totvs - 27.1 Totvs - 51.8
Ortalama 24.9 24.7 Ortalama 345 28.2

Kaynak: Is Yatirim fiyat tespit raporu; 07 Mayis 2021 itibariyle Kaynak: Ig Yatirim fiyat tespit raporu; 07 Mayis 2021 itibariyle

Ug degerler ortalamaya dahil edilmemistir Ug degerler ortalamaya dahil edilmemistir

ATP FD/FAVOK ve F/K garpanlarina gére 6zsermaye
Ui Hesaplanan Ozseymaye Degeri 619 763

Agirlik 40%
Agirlik 40% '

Kaynak: Is Yatirim fiyat tespit raporu

Carpan analizi yéntemi sonuglari

MenTL o HesmanDefer  AGMK
Turkiye 763 50%
Yurtdisi 1,075 50%
Sonug 919

Kaynak: Is Yatirim fiyat tespit raporu
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Yukarida belirtilen iki ydntem esit agirliklandirilarak sirket icin pay basina TL35.5’lik
bir 6zsermaye degerine ulasiimistir. Bu degere %32.4 halka arz iskontosu
uygulanarak halka arz fiyati TL24 olarak belirlenmistir.

Degerleme yéntemleri sonuglari

5 Hesaplar'\an_ Agirlik ) 'O'_zsermaye

zsermaye Degeri Degerine Katkisi
indirgenmis Nakit Akimi Yénetimi 1,212 50% 606
Piyasa Degeri Yontemi 919 50% 460
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri 1,066

Kaynak: is Yatirim fiyat tespit raporu

Degerleme sonucu
TL Sonug
Nominal Sermaye 30,000,000
Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 1,065,965,366
Halka Arz iskontosu Oncesi Pay Degeri 35.5
Halka Arz iskonto Orani 32.4%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri 720,000,000
Halka Arz Fiyati (TL/pay) 24.0

Kaynak: is Yatirim fiyat tespit raporu

GOrusumuz

Fiyat tespit raporunda sirket hakkinda detayl bilgilendirme yapilmigtir,

Degerlendirmede kullanilan yontem ve varsayimlarin agik ve anlasilir
oldugunu dusunuyoruz,

Mevcut durumda 10 yillik devlet tahvili faizinin %18 seviyelerinde olmasi
sebebiyle 2021 i¢in %16 olarak kullanilan ve ilerleyen yillarda %12’ye disen
risksiz faiz oranin giincel faizlere gére disiik oldugunu diisiiniiyoruz. Is
Yatirim’in INA analizinde kullandigi nakit akim tahminlerini degistirmeksizin
2021/25 yillari i¢in giincel 10-yillik glincel bono faizi olan %18’in kullaniimasi
halinde INA analizinden bulunan hedef deger %14 daha dlsUk olacaktir.

INA hesaplamasinda sirketin 2025 ve sonrasindaki nakit akim rakami
artmasi beklenen VAFOK marji sayesinde oldukga yiksek tahmin edildigi
icin analizde 2025 sonrasinda olusan ug deger toplam degerin %90’nina
yakindir. Bu durum degerlemenin uzun vadeli tahminlere olan ytksek
hassasiyetini gostermektedir.
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Finansal tablolar
ATP

Gelir Tablosu (Bin TL) 2018 2019 2020
Hasllat 142,148 175,486 211,574
Satiglarin maliyeti -103,105 -121,702 -126,106
Briit kar 39,043 53,784 85,468
Genel ydnetim giderleri -13,559 -18,780 -31,241
Arastirma ve gelistirme giderleri -7,820 -10,805 -13,686
Esas faaliyetlerden diger gelirler 14,604 8,716 26,775
Esas faaliyetlerden diger giderler -18,622 -4,963 -23,864
Esas faaliyet kari 13,646 27,952 43,452
Finansman gelirleri/(giderleri) -277 749 705
Siirdiiriilen faaliyetler vergi éncesi kari/(zarari) 13,369 28,700 44,157
Siirdiiriilen faaliyetler vergi geliri/(gideri) -1,405 -4,025 -7,785
Dénem vergi geliri/(gideri) -1,405 -4,025 -7,785
DONEM KARI/(ZARARI) 11,964 24,675 36,372
Kontrol giicii olmayan paylar 4,591 9,634 9,678
Ana ortaklik paylar 7,373 15,041 26,694
FAVOK 16,920 32,788 55,795
Bilanco (Bin TL) 2018 2019 2020
Dénen varliklar 48,556 82,003 108,410
Nakit ve nakit benzerleri 11,933 8,111 17,782
Ticari alacaklar 28,581 52,293 77,717
Diger alacaklar 4,734 15,281 1,376
Stoklar 1,165 2,208 3,772
Pesin 6denmis giderler 2,128 4,108 5,456
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 0 0 1,569
Diger dénen varliklar 16 1 738
Duran varhklar 20,535 45,761 58,052
Ticari alacaklar 3,673 5,463 9,937
Maddi duran varliklar 1,603 1,610 1,582
Kullanim hakki varliklari 3,354 2,817 438
Maddi olmayan duran varliklar 9,472 33,342 42,043
Pesin 6denmis giderler 0 1 1,023
Ertlenmis vergi varligi 2,434 2,527 3,029
Toplam Varliklar 69,091 127,764 166,462
Kisa vadeli yukumliliikler 32,495 68,787 101,837
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 773 1,190 1,327
Ticari borglar 23,299 52,341 57,076
Caliganlara saglanan faydalar kapaminda borglar 1,161 1,646 7,873
Diger borglar 3,108 9,535 26,252
Ertelenmis gelirler 265 586 3,240
Kisa vadeli karsiliklar 3,890 3,489 6,069
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 8,171 10,400 17,876
Uzun vadeli borglanmalar 3,052 2,640 1,483
Ticari borglar 3,162 4,930 3,796
Diger borglar 587 889 8,452
Ertelenmis gelirler 9 0 1,840
Uzun vadeli kargililar 1,361 1,941 2,306
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 28,426 48,576 46,749
Odenmis sermaye 4,000 4,000 4,000
Kar ve zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve gi -411 -546 -554
Kar ve zararda yeniden siniflandirilacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderl 0 -3 295
Ortak yénetime tabi tesebbiis ve igletmeleri iceren birlesmenin etkisi 0 0 -23,662
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 51 51 51
Gegmis yil karlari/(zararlari) 11,420 18,793 33,834
Net dénem kari/(zarar) 7,373 15,041 26,694
Kontorl glici olmayan paylar 5,992 11,240 6,090
Toplam yiikiimiiliikler ve 6zkaynaklar 69,091 127,764 166,462
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Uyari Notu

Burada yer alan tim bilgiler ve gérusler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. (“TEB
Yatirim"”) tarafindan isbu rapor tarihi itibariyle hazirlanmis olup, énceden bildirimde bulunmaksizin degistirilebilir. TEB
Yatirim, bu dokimanda yer alan bilgileri mimkin oldugunca gincel kaynaklardan derlemis olmakla birlikte, s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemekte ve givenilir oldugunu iddia etmemektedir. TEB Yatirim, dokimandaki
bilgiler hazirlanirken yararlanilan ve kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve dokimanin igerigindeki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda G¢inci kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi
zararlardan sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goériglerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirim
danismanlig kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin 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. Dolayisiyla burada bahsedilen sermaye piyasasi araglarina
iliskin herhangi bir yatirim kararini, kendi 6zel yatirim amaglariniz ve mali durumunuzu géz 6ninde bulundurarak, kendi
arastirmalarinizi ve bagimsiz danismanlarinizdan aldiginiz tavsiyeleri temel alarak vermeniz énerilmektedir. Ayrica Yatirim
Danigmanligl Hizmeti almak isteyen yatirimcilarin, TEB Yatirim ile Yatirim Danigmanligi Sézlesmesi imzalamis ve Yerindelik
Testi yapmis olmalari gerekmektedir.

Burada yer alan higbir bilgi TEB Yatirim veya bagka bir sirket tarafindan veya onlar adina her hangi bir kimseye, her hangi bir
sermaye piyasasi aracinin alinmasi veya satilmasi yéninde her hangi bir icap veya davet teskil etmez.

Burada bahsedilen yatirim araglarinin fiyat ve degerleri dogrudan veya dolayli olarak (doviz kurlarindaki degisiklikler, piyasa
egilimleri, getirinin istikrarsiz olmasi...vs sebeplerle) yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak artabilir veya azalabilir ve bu

durum yatinmcilarin yatirdiklari anaparada kayba yol acabilir. Raporda belirtilen gecmis performans, gelecekte elde edilecek
sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bunlarla birlikte, muhtelif zamanlarda, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin, ortaklarinin, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki
yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler,
menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. Ayrica
yine, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri
bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sdzlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tom gergek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda dnlenemeyen ¢ikar ¢atigsmasi ve objektifligi
etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir.

Bu hallerde, TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder.

TEB Yatirim Arastirma analistleri zaman zaman raporun konusu inceleme kapsamina giren sirket ziyaretleri
gerceklestirmektedir. Bu ziyaretler bagli olarak analistlerin masraflarinin sirket tarafindan Ustlenmesi ya da ziyaretin
analistlere 6denmek Uzere maddi bir karsiliga istinaden gerceklestirilmesi anilan Cikar Catismasi Politikasi tarafindan
yasaklanmaktadir.

isbu dokimanin bitin haklari TEB Yatirim'in minhasir milkiyetinde olup, higbir bolumi TEB Yatirim'in yazili izni olmaksizin
kismen veya tamamen kopyalanamaz, ¢ogaltilamaz, degistirilemez veya U¢inci kisilere dagitilamaz. Aksi halde, TEB Yatirim
ugramis oldugu bitin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar. Bu dokiman ABD dahil dagitiminin hukuka ve ilgili
mevzuata aykiri oldugu higbir Glkede yayimlanamaz veya dagitilamaz.



