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Koza Madencilik (KOZAA)

11 Subat 2014

Endeks Uzerinde Endekse Paralel
Getiri Getiri

Endeks Altinda

Getiri Uzak Dur

KOZAA hissesi son donemde yasanan konjonktirel dalgalanmadan olumsuz
etkilenmigtir. Sirketin %45.01 oraninda ortagi oldugu Koza Altin'a ait Cukuralan
Allin Madeni’'ndeki faaliyetleri 31 Aralik 2013 tarihinde, izmir il Ozel idaresi’nce
durdurulmustur. 10 Ocak 2014 tarihinde ise durdurma karan kaldinimis ve
Cukuralan isletmesi tekrar faaliyete baslamistr. ( Ovacik Madeni'nde islenen
cevherin yaklasik %70'i Cukuralan isletmesinden saglanmaktadir.)

04.02 2014 tarihinde Koza Altin ile ilgili hazirladigimiz raporumuzda da belirtigimiz
Uzere, Koza Allin't degerleme agisindan cazip gérmekteyiz. Bu sebeple KOZAA
hissesi (Koza Anadolu) icin de karanmiz “Endeks Uzerinde Getiri” yoninde
olmaktadir.

Koza Madencilik 2013/09 Piyasa Garpanlari 11.02.2014
Ozsermayesi (Bin TL) 1,338,946 Son Kapanis Fiyati (TL) 2.46
Sermayesi (Bin TL) 388,080 Piyasa Degeri /Defter Degeri 0.71
Satiglar(Yilliklandirilmig-Bin TL) 1,091,824 Piyasa Degeri / FAVOK 16
Net K/Z.(Yilliklandirilmis-Bin TL) 175,135 Firma Degeri / FAVOK 16
Beta (son iki yil) 1.20 Fiyat/Kazang Orani 55
Dolagimdaki Pay Sayisi Orani (%) 44.00 Fiyat/Net Satig 0.87
Piyasa Degeri (Bin TL) 954,677  Temettli Verimi (%) 0.00%

Kisaca KOZAA (Koza Anadolu Metal)

3 Aralk 1985 tarihinde kurulan Koza Anadolu Metal'in, ana faaliyet konusu her
tOrlG demir, bakir, krom, ¢elik, bor, ¢cinko, altin, gumus, antimuan gibi madenlerin
clkarimasi, isletimesi  ve elekirik enerjisi, bio enerji Uretimidir.  Sirket
basin&davetiye, madencilik, tasimacilk, turizm ve gda faaliyetlerinde
bulunmakta olup, 30 EylUl 2013 itibariyle toplam gelirlerinin %87'si madencilik
faaliyetlerinden olusmaktadir.

2008 yilinda Koza Altin isletmeleri A.S.'den devir alinan é arama ruhsati, sahistan
alinan 1 isletme ruhsatl foplam 7 maden ruhsati ile TUrkiye'de baz metal
arastrma ¢alismalarina baslamis olan Koza Anadolu Metal, 2013 EylGl ayi
ifibariyle 21 arama ve é adet isletme olmak Uzere toplam 27 ruhsata sahiptir.

Koza Anadolu Metal, ATP insaat'in %99’una sahip olmakla birlikte, Koza Altin'in
%45.01'i de ATP insaat’a aittir. Boylelikle, Koza Anadolu Metal, Koza Altin'in
dolaylh olarak %45.01'ine sahiptir.

v 2013/9A doéneminde sirketin ana ortaklik net kan %13.2 oraninda azalarak

134.1 milyon TL'ye gerilemistir

2012 yil dokuz aylk déneminde 423 milyon TL net kar elde eden sirkefin, 2013
UcUncU ceyreginde net kan %22.8 oraninda azalarak 344.6 milyon Tl'ye
gerilemistir. Boylelikle 2012/9A déneminde %48 olan net kar mariji, 2013 yili s6z
konusu dénemde %44'e gerilemistir. Ana ortaklik net karina baktigimizda ise 2012
ylinda 154.6 milyon TL olan ana ortaklik net kari 134.1 milyon TL'ye, net kar marji
ise %18'den %17'ye gerilemistir.



GEDIK Yatirm Koza Madencilik 11 Subat 2014

www gedik.com

v' Satilan malin maliyetindeki artislar dikkat ¢ekiyor.

Satiglarin Maliyeti, Faaliyet Giderleri, Net Finansman G/G KOI’|I|I@IH azalmasina Sebep olarak artan
20.0% s00% | maliyetler gosterilebilir. Yandaki grafikten
15.0% awo% | de gorllecedi Uzere vyiliklandinimis bazda
10.0% a0 | safislann maliyetinin ciroya orani 2012 il

son ceyreginden itibaren artis icerisindedir.
Satislarin maliyetinin detayi incelendiginde
safilan mamul maliyetindeki artislar géze
S5.0% 0% | carpmaktadir. Toplam gelirlerinin %87’sinin
madencilik gelirlerinden olusmasi sebebiyle,
altin fiyatlarinda yasanan dUsUsler

[ Satislanin Maliyeti (Sag) m— F 33liyet Giderleri (Sol) mo“yeﬂerde OrT|§O Sebep OlmU§TUr.
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v" Son bir yildir KOZAA hissesi endeksin alinda performans sergilemektedir.

2013 vili ilk yansinda altin ve bakir fiyatlarnda yasanan disustn kuvvetlenmesi, KOZAA
ve KOZAL hisselerinde asagdi yonlU trendin baslamasina sebep olmustur. Bununla birlikte
son dénemde yasanan siyasi calkantidan KOZAA hissesi sert bir sekilde etkilenmistir.
Basinda cikan cesitli haberler KOZAA, KOZAL ve IPEKE hisselerindeki satisi hizlandirmistir.
Bazi madenlerin faaliyetlerinin durdurulacagdr ydninde c¢ikan haberler hisseleri olumsuz
etkilemistir.

Sirketin %45.01 oraninda ortadr oldugu Koza Altin’a ait Cukuralan Altin Madeni’'ndeki
faaliyetleri 31 Aralk 2013 tarihinde, izmir I Ozel idaresi'nce durdurulmustur. 10 Ocak
2014 tarihinde ise durdurma karar kaldinimis ve Cukuralan isletmesi tekrar faaliyete
baslamistir.  ( Ovacik Madeni'nde islenen cevherin  yaklasik %70'i  Cukuralan
isletmesinden saglanmaktadir.)

v' Koza Anadolu Konak projesine iligkin tahminlerini agikladi.

Mayis 2011 tarihinde baslanilan Konak projesiyle ilgili olarak sirket kaynak tahminlerini
gUncellemistir. 29 adet sondaqj (toplamda 21,872 m) gerceklestirilen projede, sondaj
derinligi 394 m’'den 1,403 m'ye kadar olup ortalama derinlikleri 781 m'dir.

Sirket tarafindan gelistirmis oldugu projelerden en ileri asamadaki proje olarak
tanimlanan Konak projesi'nde 523,101,000 ton mumkun kaynak belirlenmis olup 2013
yili icerisinde yapilan sondajlar ile mineralizasyonun altin iceriginde arfis saglanmis ve
alfiniceri@i 1.16 milyon ons'dan 2.12 milyon ons'a ¢ikmistir.

Koza Anadolu'nun Ciffehan, Sason ve Konak olmak Uzere baslica 3 adet projesi
bulunmaktadir.
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1. Son Haber ve Gelismeler

v'03.02.2014 tarihinde KAP’ta yayinlanan haber;
"Sirketimizin Konak Projesine iliskin kaynak tahmini calismalar gincellenmistir.

Projede sondaj calismalarina Mayis 2011 tarihinde baslanmis olup 29 adet sondaj
(toplamda 21,872 m) tamamlanmistir. Sondaj derinligi 394 m den 1,403 m ye kadar
olup ortalama derinlikleri 781 m'dir. Sondaj érnekleri Haziran 2013 tarihine kadar
ALS Chemex (Vancouver Canada) tarafindan analiz edilmistir. Bu tarihten itibaren
Srnekler analiz icin ALS Chemex izmir'e génderilmistir.

Sondajlarin - tamami  cevherli zon icerisinde sonlanmistir,  dolayisiyla  hala
gelistirmeye acik bir potansiyel mevcuttur. Mineralizasyon altin icerigi bakimindan
Bakir-Altin Ust zonu ve Bakir alt zonu olarak iki bélgeden olusmaktadir. Projede
mevcut potansiyeli ortaya c¢ikarmak amaciyla yogun bir sondaj programi
hazirlanmustir. Konak Projesi, Konak Anadolu Metal'in gelistirmis oldugu projelerden
en ileri asamada olan projesidir.

Sirketimizce yUrUtUlen calsmalarda 523,101,000 ton (mUmkUn/inferred) kaynak
belilenmistir. (cutoff tendrG %0.1 bakir) Cutoff tendrUnin hesaplanmasinda
kullanilan Bakir fiyati 3.25 USD/Ib, Altin ise 1,500 USD/ons'dur. 2013 yili icerisinde
yapilan sondajlar ile mineralizasyonun altin iceriginde artis saglanmis ve altin icerigi
1.16 milyon ons'dan 2.12 milyon ons'a cikmistir. Aynntilar ekteki tabloda
verilmektedir.

Metalurjik testlerin ik asamasi SGS Kanada Labaratuvarin da 2013 vyili icerisinde
tamamlanmistir. Yapilan testler sonucunda Konak cevherinin geri kazaniminin
mUmkUn oldugu belirlenmistir. Proje ilerlemesine paralel olarak aynntili testlere
gelecek yillarda devam edilecekfir.

JORC standardlanna goére yapilan kaynak tespit calismalan SRK Consulting (U.S.)
Inc. Denver tarafindan denetlenmistir.

Elde edilen sonuclar projenin yUksek potansiyeli oldugu konusunda Umit vericidlir.
S6zkonusu potansiyelin ortaya cikanlabilmesi icin maden arama calismalarina
2014 yiinda yogun bir sekilde devam edilecektir.”
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2. Teknik analiz
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Grafikte 4.58 seviyesinden baslayan alcalan trendin 2.08 destedine kadar devam
ettigini goérUyoruz. MACD ve TKE g&stergesinde gérUlen uyusmazlk (mavi cizgi)
sonrasinda artan hacimle beraber yUkselis gérilen fiyat son 3 ginduUr 2.45 direnci
Uzerinde yatay hareket ediyor. Yataylk gorilen mumlarda islem hacminin azaldigini
goruyoruz. Yukarn yonlU hareketlerde diren¢ noktalan kisa vadede 2.80-3.05 orta
vadede 3.81-4.58 olarak goéruluyor. Destek olarak 2.08 fiyat seviyesi dikkat ¢cekiyor.

2.43-2.48 fiyat araliginda alim yapilmasini uygun gérdigumuiz hissede kisa vade icin
2.80 hedefi secilebilir. Stop olarak 2.30 uygun goérGimektedir.
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3. Sektor Goriinuimiu

Net Kar Marji Aktif Devir Hizi Aktif Karlihg Borg Orani Ozvarlik Karlihg PUAN

ORTALAMA 20.81% 0.53 11.01% 12.80% 19.67%

GOLbs @ 0.00% D - @ 2.00
IHMAD  (-435.99% () 001 O-446% @D48% (O -4.59% [ 1415
IPEKE () 587% @D 042 O 247% ©D125% O 872% | 1555
KOZAA () 16.06% () 043 | 6.85% (12.7% (O 13.09% (16.20
KozAL @ 57.99% @D 052 @3009% @96% @ 33.30% (835
KRATL @ 0.83% @ 366 (O 3.05% (D51.1% () 6.24% (16.20
METAL @ 0.79% (@ 1760 (@-13.98% @12% (O -1415% | 13.85
PRKME @ 28.99% @ 047 @ 1351% (@113% @ 1523% (6.85

Dikkat! Bu tabloda eger bir sirketin borglari, toplam varliklarinin %80’i veya daha fazlasiyla otomatik olarak 2 puan
almaktadir.

4. Faaliyet Raporu Kalitesi, Seffaflik, Hesap Verilebilirlik, Ortaklara Karsi Sorumluluk?

Faaliyet Raporu kalitesi, seffaflik, hesap R TR AR

verilebilirlik, ortaklara karsi sorumluluk

-Sektore iliskin bilgi verilmigmi? Ongoriiigin eksik
-Firmanin sektor igindeki yeri? Ongoériiigin eksik
-isletme Gretim birimlerinin nitelikleri? Yeterli Bilgi Yok
-Satiglar reel olarak (miktar) verilmis mi? Hayir
-Firmanin satigkosullari agitklanmigmi? Yeterli Bilgi Yok
-Satiglarin performasinin nedenleri? Yeterli Bilgi Yok

Finansal tablo dipnotlari yeterli mi? Evet

TUrkiye Kurumsal Yonetim Dernegi’'nin web sitesinde sirketin kurumsal yonetim puanina vlasamadik. Sirketin %45.01
oraninda dolayl ortagdi oldugu Koza Altin'in faaliyet raporlar ve finansal dipnotlarinda oldukca yeterli ve doyurucu
bilgiyle karsilasmistik. Fakat Koza Anadolu faaliyet raporlarinda detayl bilgiye rastlayamadik. Gelecege dénuk cok
daha saglikl dngdriler yapabilmemiz icin sirket gérusmesi planliyoruz. Su anki verilerle INA (DCF) analizi yapmamiz
mUmkin gérinmemektedir.

! Dikkat! 13/6/2013 tarihli ve 28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Sermaye piyasasinda finansal raporlamaya iliskin esasla tebligi”nin 8. Maddesi 2.
fikra b bendi geregince; Isletmenin faaliyet gésterdigi sektér ve bu sektér icerisindeki yeri hakkinda bilgi, isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri,
satis miktar ve fiyatlarina iliskin genel agiklamalar, satis kosullari ve bunlarda yil iginde gériilen gelismeler, verimlilik oranlari ve ge¢cmis yillara gére
bunlardaki 6nemli degisikliklerin nedenleri, ¢ bendi geregince; Yatirimlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlaniimissa ne élglide
gergeklestirildigi, g bendi geregince; Finansal tablolarda yer almayan ancak kullanicilar icin faydali olacak diger hususlar. 3. fikrasi geregince; Ara dénem
Faaliyet raporlarinda, bu madde kapsaminda yillik faaliyet raporlarinda yer verilmesi gereken hususlardan, ara dénemi ilgilendiren 6nemli olaylar ile bunlarin
finansal tablolara etkilerine ve hesap déneminin geri kalan kismi igin bu hususlardaki énemli risk ve belirsizliklere yer verilir. 4. fikrasi geregince; Faaliyet
raporlarinda agiklanacak bilgilerden ticari sir niteliginde olanlara, ticari sir niteligini koruduklari siire boyunca Faaliyet raporlarinda yer verilmeyebilir; séz
konusu bilgiler ticari sir niteligini kaybettikleri tarihten sonraki ilk Faaliyet raporlarinda agiklanir. Yukaridaki tabloda puanlar verilirken, bu kriterler baz
alinmis ve yatirimcinin ne kadar aydinlatildigi g6z éniinde bulundurulmustur. Eder analiz edilen sirketin resmi bir kurumsal yénetim derecelendirme puani
varsa, yukaridaki tabloda belirtilmistir. Yatirimci bu puani esas almalidir. Eger resmi bir derecelendirme puani yoksa, Bu tablo, yatirimcinin, yatirrm kararlari
asamasinda daha saghkli degerlendirme yapmasini saglamak amaciyla, ilgili analist tarafindan, rapor hazirlanmasi asamasindaki izlenimlerini
yansitmaktadir.
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5. Grafiklerle Koza Madencilik

Reel Performans
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Sagdaki grafik 6zvarlik artisi ile piyasa degeri artisi arasindaki iliskiyi veriyor. Burada 6zvarliklar, bedelli artirm ve
temetti dagihmlarindan anndinimigtir. Diger bir deyisle, eger hi¢ bedelli artinm ve temetti dagitimi oimasaydi, su
an ozvarliklar ne olurdu? Sorusuna cevap aranmistir.
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Kullanilan Kaynaklar

Matriks veri dagitim hizmetleri A.S.

Finnet Veri Yayincilik ve Dagifim Hizmetleri A.S.

Finnet FAST WEB MALI ANALIZ Programi. http://www.borfin.com.tr
www.kap.gov.ir

www.borsaistanbul.com

2013 Ekim sirket yatinmci sunumu

EKLER:

S MDD

Ek-1 : Oneriler ve Anlamlari
Oneriler dort kategoriye ayrilmistir. Bunlar;
“Endeks Uzerinde Getiri” , “Endekse Paralel Getiri” , “Endeks Altinda Getiri”, “Uzak Dur”

seklindedir. Hangi &neri verilirse verilsin, “Uzak Dur” énerisi haric, tablolarda mutlaka VADE de belirtilmistir.

Kullandigimiz Oneriler ve Diger Araci Kurumlarin Kullandigi ifadeler

Raporlarimizda Kullandigimiz Oneriler Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler
Endeks lizerinde getiri AL Agirlik artir Biriktir
Endekse paralel getiri TUT Notr No6tr
Endeks altinda getiri SAT Agirlik azalt Azalt
Uzak Dur - - -

Oneriler ve Anlamlan

Raporlarimizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler

Endeks Uzeri Getiri Al, Agirh@ini Artir, Birikfir

Aciklama

Eger hisse icin bu karar verilmisse, Bu karar, orta ve uzun vadede endekse goére daha iyi bir getiri
beklendigini gésterir. Eger hisse hakkinda “Endeks Uzeri Getiri” karar verimisse, karann altinda teknik ya
da temel olarak bir baz senaryomuz vardir. Bu kararlar hissenin yUkselecegdini garanti etmez. Raporun
hangi tarih ve saatte hazirlandi@ raporun &n sayfasinda yer almaktadir. Bu tarih ve saatten sonra
olabilecek her 1UrlG konjonktir degdisimi, makro ekonomideki gelismeler, dinya ekonomilerindeki
gelismeler, sirket hakkinda ¢ikan bir haber bu kararmizi degistirebilir. Bu gibi beklenmedik gelismeler,
sicket hakkinda olusturulan baz senaryoyu degistrecek boyutta olursa, “Endeks Uzeri Getiri” karan
degistirilebilir ve “Endeks Alfi Getiri” karan dahi verilebilir. Bu gibi durumlarda yatinmcilar SMS yoluyla
bilgilendirilecekler ve gerekgeye iliskin 6zet analiz web sayfasinda yayimlanacaktir.

Raporlanmizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlann Kullandigi Denk ifadeler
Endekse Paralel Getiri Tut, Notr
Aciklama

Eger ilgili hisse icin “"Endekse Paralel Getiri” kararn verilmisse, bunun cesitli sebepleri olabilir. Bunlar;
1) Sirketin son verileri, gelecege Iiliskin tahminler konusunda  gecmise gdre onemli farkliliklar
gbstermeyecegini veriyorsa bu karar verilmis olabilir. Yani sirket faaliyetlerinin var olan patikada devam
edecegini disunuyorsak “endekse paralel gefiri” bekliyor olabiliriz.

2) Sirketfin hisse fiyati degerlemeler acisindan olmasi gereken fiyata yakin seviyelerde olabilir.
Bir hisse icin "Endekse Paralel Getiri" kararinin verilmis olmasi bu hissenin asagi yada yukar yénlU hareket
yapmayacagdl anlamina gelmez. Genellikle bu karar verilen hisselerde orta ve uzun vadede endekse
paralel bir getiri elde edilmesinin beklendigini gdsterir. Fakat, gelecek her yeni haber, konjonktir degisimi
bu karan degistirebilir. Bu tUr bir durum oldugunda "“Endekse Paralel Getiri” karar verilmis hisseye iliskin
olarak, yatincilara SMS mesaiji ile bilgilendirme yapilir.
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Oneriler ve Anlamlan

Raporlarmizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler
Endeks Alt Getiri Sat, Agirhigini Azalt, Azalt
Aciklama

Bir hisse icin bu karar veriimisse, orta ve uzun vadede “Endeks Alti Getiri" beklendigini gdsterir “Endeks Alti
Getiri” karar verilmesinin sebepleri sunlar olabilir;

1) Hisse senedinin fiyat, yapmis oldugumuz ileriye dénUk satis ve kar tahminlerini baz aldigimizda dahi
yUksek piyasa carpanlarna veya indirgenmis Nakit Akimlarina (INA) gére daha distk bir dedere isaret
ediyor olabilir. Diger bir deyisle mali durumu, sektor icindeki durumu cok iyi olsa bile, piyasa fiyafi olmasi
gereken fiyatin en az yUzde 10-20 Uzerine ¢ikmis olabilir.

2) Gelecekte, makro ekonomideki veya bulundugu sektérdeki durum nedeniyle sirketin faaliyetlerinin
zayiflayacagdi ve beklentilerden daha dusuk performans gdsterecegdi tahmin edilmis olabilir.

3) Gelen bir haber Uzerine, sirketin gelecege dénuk performansinda radikal olumsuz degisim olacagdi
dUstnUimus olabilir.

4) Hisse fiyatlarnin asin dalgalanma yapmaya baslamasi ve bu dalgalanmanin tarihsel verilerle
karsilastinldiginda ¢ok yUksek olmasi veya spekuilatif ya da manipUlatif karakterler tasimaya baslamasi
56z konusu oldugunda “Endeks Alti Getiri" kararn verilebilir.

5) Sirket yonetimi degisiyor veya sirket el degdistiriyor olabilir ve bu durum gelecege déntk belirsizlikler
yaratmis olabilir.

"Endeks Alfi Getiri"” karar verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa vadeli tepki yUkselisleri yapabilecegi
veya teknik gdstergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi mUmkUndur. Bazi durumlarda, aslinda
orta ve uzun vadede hisse senedinden getiri beklenmiyor olsa da, énemli bir haber, gecici bir kar artis
haberi, ya da kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir izlemesine neden olacak gelismeler oldugunda da kisa
vadeli “Endeks Uzeri Getiri” saglanabilir.

Raporlanmizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlann Kullandigi Denk ifadeler
Uzak Dur ,
Aciklama

Bu karar verildiginde hisse icin alim veya satim &nerisi verilmemistir. Vade belirtiimemistir. Su durumlarda
bu karar verebiliriz;

1) SPK'nin yapmis oldugu siniflandirmaya gére, hisse B veya C grubundaysa veya A grubunda olsa bile B
veya C grubuna alinma riski ortaya ¢cikmissa

2) Likiditesi dUsUk, &zvarliklar negatifse ve gelecege iliskin performans beklentileri olumsuza gidiyorsa,

3) Iflas riski bulunan, ya da ¢ok uzun yillardir, yatinmcisina kazandirmamis, sirekli bedelli sermaye artinmi
yapmis ama hi¢ kér dagitmamissa

4) Hisse fiyatlan temel verilerden cok bagimsiz hareket ediyor, temel degerleme modellerinde ortaya
cikan olmasi gereken fiyat ile alakasiz fiyat olusumlarn gerceklesiyorsa ve cogunlukla tavan veya taban
fiyatlardan islem gériyorsa ve volatilite cok yUksek ise

5) Sirket gdzalti pazanndaysa (ki eger gozalti pazarindan ¢cikma olasiigr dogarsa karar degistirilebilir)
6) GUn ici veya haftalik bazda hisse fiyatlannin volatilitesi son 2-3 ayda IMKB voldatilitesinin 2-3 katin
aslyorsa,

“Uzak Dur” karan verilebilir. Fakat bu karar verilmis olsa dahi, hissenin fiyatinin kesin olarak dusecegi
anlami cikmamalidir. ilgili hisse ¢cok yUksek artfislar yapabilir ve yatirmcisina kisa vadede yUksek getiri
saglayabilir. Ama riskin cok yUksek oldugunu dUsinmekteyiz.
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Genel Midirlik

Cumhuriyet Mah.E-5 Yanyol No:29 34876
Yakacik/Kartal/ISTANBUL

Tel: (216) 453 00 00 E-Posta: bilgi@gedik.com

istanbul

Alhyol

Haci Mehmet Sok. 24 E Dalyan Konut Sitesi D:6 34726
Fenerbahce/Kadikdy

Tel: (216) 360 59 60 E-Posta: altiyol@gedik.com
Bakirkoy

Cevizlik Mah. Muhasebeci Sok. Nese Han No:1 Kat:3
Bakirkdy

Tel: (212) 660 85 25 E-Posta: bakirkoy@gedik.com

Caddebostan
Bagdat Cad. Murat Apt. K: 2 Daire:10 Erenkdy/Kadikdy
Tel: (216) 411 62 53 E-Posta: ykadikoy@gedik.com

Etiler

Aytar Cad. Metro ishani No: 10, D:7, K: 3 Levent /
Besiktas

Tel: (212) 270 41 00 E-Posta: efiler@gedik.com

Gaziosmanpasa
Merkez Mah. Cami Karsisi No:88 Kat:3 Gaziosmanpasa
Tel: (212) 497 10 10 E-Posta: gop@gedik.com

Kapali¢arsi
KUrkcUler Sk . No:25 EmindnU / Kapalicarsi
Tel: (212) 513 40 01 E-Posta: kcarsi@gedik.com

Maltepe
Gedik Is Hani Bagdat Cad. No: 162 K: 2 Maltepe
Tel: (216) 399 00 42 E-Posta: maltepe@gedik.com

Perpa

GUlbahar Mah. Avni Dilligil Sk. Celik is Merkezi B Blok No
9/11 Mecidiyekdy

Tel: (212) 356 16 52 E-Posta: perpa@gedik.com

Saskinbakkal
Bagdat Cd. No: 377/5 Esen Ap. Saskinbakkal
Tel: (216) 411 13 67 E-Posta: sbakkal@gedik.com

Tophane

Necatibey Cad. Alipasa Degirmen Sok. No:24 80040
Tophane/Karakdy

Tel: (212) 251 60 06 E-Posta: tophane@gedik.com

Umraniye
Atatirk Mah. Alemdagd Cad. No: 122/2 Umraniye
Tel: (216) 461 33 90 E-Posta: umraniye@gedik.com

Ankara

Cankaya
Simon Bolivar Cad. No: 8/6 Cankaya
Tel: (312) 438 27 00 E-Posta: cankaya@gedik.com

Kizilay
SUmer Birinci Sok. No:13/3 Demirtepe
Tel: (312) 232 09 49 E-Posta: ankara@gedik.com

Ulus
Ulus Sehir Carsisi No: 170 Ulus
Tel: (312) 311 49 59 E-Posta: ulus@gedik.com

Antalya
Tahil  Pazan

No:5/29-30
Tel: (242) 248 35 20 E-Posta: antalya@gedik.com

Mah.404 Sok.Hafiz Ahmet Bedesteni

Bursa
SehrekUstd Mah. Ayt Plaza Is Merkezi No: 17 Fomara
Tel: (224) 220 51 50 E-Posta: bursa@gedik.com

Denizli
Saraylar Mah.ikinci Ticari Yol Sk.No: 56 Kat:4
Tel: (258) 263 80 15 E-Posta: denizli@gedik.com

Dizce
Serefiye Mah. Cengiz Topel Sk. Tashan Apt. No : 58-59
Tel: (380) 524 08 00 E-Posta: duzce@gedik.com

Elazig
Yeni Mah. Gazi Cd. No : 28/3 Tel: (424) 233 28 01/237

09 98 E-Posta: elazig@gedik.com

Eskisehir
Képrubasi Sen Sok. Onur ishani No:1 Kat:4
Tel: (222) 230 09 08 E-Posta: eskisehir@gedik.com

Kocaeli
Haci Halil Mah. Hokimet Cad. No: 95 Gebze
Tel: (262) 642 34 00 E-Posta: gebze@gedik.com

izmir

Cumhuriyet Bulvan No:131 Cevher Apt. Kat:2 D:3/4
Alsancak

Tel: (232) 465 10 20 E-Posta: izmir@gedik.com

Konya
Nalcaci Cad. Acentacilar Sitesi No:81 Selcuklu

Tel: (332) 238 59 60 E-Posta: konya@gedik.com

Manisa

Anafartalar Mah. Mustafa Kemal Pasa Cad. Kamil
Mentes Apt. No:34/1

Tel: (236) 239 42 98 E-Posta: manisa@gedik.com

Usak
ismetpasa Cad. No: 63 K:2 Mavi Plaza

Tel: (276) 227 27 44 E-Posta: usak@gedik.com
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Disclosure - Feragatname

Bu rapor Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S., yatinrm danismanli@i, arastirma birimi farafindan  hazirlanmigtir. Yatinm
bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhg kapsamindadir. Bu raporda bir yatirm aracinin alim-satim onerisi
sunulsa da, karar konusunda bu hizmeti alan kisi veya kurumlar kendi kararlarinda serbesttirler. Rapordaki gorUs,
yorum ve andlizler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan fiyatlar, veriler ve bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan gUvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Raporu hazirlayan ekip, “yatnm danismanhdl” sézlesmesinde de ayrintill bicimde
anlafildigr Gzere, bu bilgilerin en tarafsiz ve dogru bicimde yansitimasi icin yogun caba sarf etmistir. Yine de raporda
yer alan bilgilerin yUzde yUz tam ve dogru oldugu konusunda Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. garanti veremez.
Raporun icerigi her an yeni bir sirket haberi veya kUresel, bdlgesel veya Ulke icindeki ekonomik veya siyasi bir
degisimle, radikal bicimde farkllasabilir. Bu gibi durumlarda Yatinm Danismanh@i birimimiz icerigi dedistirebilir ve olasi
en kisa zamanda yatinrm danismaligi hizmeti alanlara duyurur. TUm cabaya ragmen, ortaya cikabilecek hatalardan
Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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