YATIRIM
FINANSMAN

‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU A
Global Liman igletmeleri

‘Global Liman Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 12/02/2013 tarih ve 5/143 sayill ilke kararina
dayanilarak Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Rapor, Ak
Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan Global Liman Isletmeleri Anonim Sirketi (Global
Liman) igin hazirlanmis Halka Arz Fiyat Tespit Raporu'nun yéntem, icerik ve varsayimlari
itibariyle analiz edilip, degerlendiriimesi amaciyla hazirlanmigtir.

Raporda Global Liman'in halka arzina iligkin olarak, yatinmcilarin halka arza katiimasi ya
da katilmamasi y6ninde bir 6neri ya da teklif bulunmamaktadir. Bu rapor yalnizca araci
kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki gérust olup yatinmeilar, halka arza iliskin sirkileri
ve izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

A) SIRKET HAKKINDA OZET BILGI
1. Faaliyet Konusu

Global Liman Borsa Istanbul'da islem gérmekte olan Global Yatirim Holding'in paylarinin
tamamina sahip oldugu bir girkettir. Global Liman igletmeleri liman ézellestirme ihalelerine
girmek amaciyla 2004 yilinda kurulmustur.

Sirket, ispanyol Kruvaziyer limani igletmecisi Creuers’in satin alinmasinin ardindan 5
Glkede 6 kruvaziyer, 1 karma (ticari ve kruvaziyer) ve 1 ticari liman olmak iizere
toplamda sekiz limandan olusan portfdye sahip diinyanin en biiyiik yolcu liman
operatdridiir. Grup'un faaliyet konusu, yolcu (yolcu gemilerine, feribotlara, yatlara ve
mega yatlara hizmet vererek) limani ve ticari (konteyner, dékme yik ve genel yik
ellegclemede uzmanlasarak) liman igletmeciligidir. Sirket genel olarak kruvaziyer liman
isletmeciligi alaninda faaliyetlerini genigletmeyi planlamaktadir.

2. Sirketin Tarihsel Geligimi

e Global Liman ilk devraimasini 2003 yilinda gergeklestirmis ve bir ortak girigimin
parcasi olarak Ege Ports-Kusadas! Yolcu Limani’'nin igletmecisi olan Ege Liman
isletmeleri'nin bir kismini devralmigtir. Global, mevcut durumda Ege Liman
Isletmeleri'nin paylarinin %72,5'ine sahiptir

e Sirket Ekim 2006'da Port Akdeniz-Antalya Limanr'ni igleten sirket olan Ortadogu
Antalya Liman Isletmelerini devralan Akdeniz Liman Isletmeleri A.S.'ye ortak
girisim yoluyla katilarak, Port Akdeniz-Antalya Limani’'nin %39,8'ine dolayl olarak
sahip olmustur. Aralik 2006'da, Ortadogu Antalya Liman Isletmeleri ve Akdeniz
Liman Isletmeleri A.$. Ortadodu Antalya Liman Isletmeleri tizel kisiligi altinda
birlesmiglerdir. Temmuz 2010'da, Global dider ortak girigim ortaklarindan Ortadogu
Antalya Liman Isletmeleri paylarinin tamamina yakinini devralmigtir.

e Sirket Ocak 2008'de, ortak girisim grubu vasitasiyla ihaleyi kazanan ve Bodrum
_ Yolcu Liman’'ni isleten sirket olan Bodrum Liman Isletmelerinde pay
NS ANdevralmigtir. Bodrum Liman Isletmeleri’nin %60'1 Global'e aittir.
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¢ Global Liman Haziran 2013'te, Creuers’i devralmak amaciyla RCCL ile birlikte
bir holding sirketi olan BPI'yi kurmustur. Kurulus sirasinda Global, BPI'nin
%49'una ve RCCL'den %1 pay satin alma opsiyonuna sahipti. BPI, 26 Temmuz
2013 tarihinde 16,7 milyon Avro karsiliginda Creuers’in %23'0nu ve 30 Aralik 2013
tarininde 14,5 milyon Avro karsiiginda %20'sini daha devralarak Creuers'deki
payini %43'e cikarmistir. BOylece, Globalin BPI vasitasiyla Creuers'te sahip
oldugu toplam pay %21,07 olmustur.

e 20 Haziran 2014 tarihinde Global, Vapores Suardiaz'in ve World Duty Free'nin
Creuers'’de sahip olduklar paylari satin almak Uzere bir s¢zlesme yapmistir.
Global, daha sonra bu haklari BPI (Bacelona Port Investments)'ye devretmistir.
BPI, 30 Eylul 2014 tarihinde, Vapores Suardiaz’dan %34 ve World Duty Free
Group'tan %23 olmak Uzere Creuers’in %57'sini devralarak, Creuers'in tim
paylarini ele gegirmistir. Global, ayni zamanda, RCCL'nin BPI'de sahip oldugu
%13 payi satin alarak BPI'de sahip oldugu pay1 %62'ye gikarmig ve BPI'nin
kontrolunu de elde etmistir.

* Global, 1 Temmuz 2013 tarihinde, Adria-Bar Limani kargo terminalinin
ozellestirmesine katilmis ve daha sonraki alimlarla birlikte isbu Izahname tarihi
itibariyle Adria-Bar Limani paylarinin %64,5'ini JSC-Bar vasitasiyla dolayl olarak
elinde bulundurmaktadir. Global, Karadag Hukumeti'yle yapti§i pay devir
sézlegmesini 15 Kasim 2013 tarihinde nihai haline getirmis ve bu sézlesme ihale
komisyonu, Karadag Ozellestrme ve Sermaye Yatirimlar Kurumu ve Karadag
Bakanlar Kurulu tarafindan onaylanmistir. ligili paylar, Grup'a 30 Aralik 2013
tarihinde devredilmigtir.

* Global, 17 Ocak 2014 tarihinde, kendisinin ve kendisiyle birlikte teklif veren RCCL,
Creuers ve Grupo Sausa’nin, Lizbon Yolcu Limanr’nda inga edilecek yeni bir
yolcu gemisi terminalinin insaat ve isletme haklari igin acilan ihalede, ihale
komisyonu tarafindan kazanan teklifgi olarak segildigini ilan etmistir. Lizbon Yolcu
Limanr'nda inga edilecek yeni yolcu gemisi terminalinin ingaat ve igletme haklarini
yonetmek Uzere kurulan Lisbon Cruise Terminals Lda'nin %40'ina Global,
%20'sine RCCL, %10’'una Creuers ve %30'una Grupo Sousa sahiptir.
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3. Sirketin Organizasyonel Yapisi

Global Liman, Kugadasi, Bodrum, Barselona, Lizbon, Malaga ve Singapur’da yolcu
limanlari, Antalya’da yik ve yolcu karma kullanimina sahip bir liman ve Karadag’da bir
yUk limani igletmektedir.

e Yolcu Limani Faaliyetleri: Grup, Creuers, Ege Ports-Kusadasi Yolcu Limani,
Bodrum Yolcu Limani, Port Akdeniz-Antalya Limani, Lizbon Yolcu Limani, Malaga
Limani ve Singapur Limani'nda yolcu limani faaliyetlerini yurutmektedir.

* Ticari Liman Faaliyetleri: Grup, Antalya'daki Port Akdeniz-Antalya Limani ve
Karadag'daki Adria-Bar Limani’'nda ticari liman faaliyetlerini yurutmektedir.

Sirket Organizasyonel Yapisi
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Kaynak: Sirket lzahnamesi

Global Liman’in yolcu limani faaliyetlerinin yillik toplam kapasitesi, 31 Aralik 2014
itibariyle 9.420 gemidir.

‘- Global Liman, 2014 yilinda, 825 yolcu gemisine, 1.055 feribota, 1.274.835 deniz

yolcusuna ve 334.369 feribot yolcusuna hizmet vermistir. Grup'un 2014 yilinda
&Wlmet verdigi 825 yolcu gemisinin ve 1.055 feribotun toplam kapasitesi 34,6
" milyon GRT'ye ulagmistir.

J Tiirkiye Is Bankas1 kurulusudur

TORKIYE $ BANKAS|



‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU

YATIRIM Fin

MENKUL DE,

Global Liman, 2014 yilinda, 228.382 TEU ve 1.873.969 tonluk genel ve dékme
yUkluk verim elde etmistir. Grup, 2013 yilinda, 217.384 TEU ve 1.728.441 tonluk
genel ve ddkme yuklik verim elde etmistir.

Sirketin 2014 yilindaki toplam gelirinin %70'i ticari liman faaliyetlerinden elde
edilmistir. 2014 yilinda, Grup'un konsolide gelirleri 198 milyon TL (91 milyon ABD
Dolari) ve konsolide duzeltimis FVAOK'G 129 milyon TL (59 milyon ABD Dolari)
olarak gergeklegmistir. Grup'un 2014 yilindaki toplam gelirlerinin %30’u yolcu
limani faaliyetlerinden elde edilmistir.

Sirketin ticari liman faaliyetlerinin yillik toplam kapasitesi yaklagik 1.000.000 TEU
ve 7,5 milyon ton genel ve dékme yuktir.

Satis Hacmi, Ciro ve FAVOK Dagilimi

Global Liman Konsolide 2012 2013 2014F  2014PF
Net Satiglar 122.0 144.0 198.0 242.0
Kurivaziyer 38.0 40.0 59.0 103.0
Ticari 85.0 103.0 139.0 139.0
FAVOK 80.0 102.0 135.0 160.0
Kurivaziyer 26.0 30.0 440 69.0
Ticari 54.0 72.0 91.0 91.0
FAVOK 65.6% 70.8% 68.2% 66.1%
Kurivaziyer 68.4% 75.0% 74.6% 67.0%
Ticari 63.5% 69.9% 65.5% 65.5%
Kruvaziyer Liman Faaliyetleri 2012 2013 2014F  2014PF
Gelirler - mn TL 38.0 40.0 59.0 103.0
FAVOK -mn TL 26.0 30.0 440 69.0
FAVOK Marji 68.4% 75.0% 74.6% 67.0%
Yolcu Sayisi/Bin 924.0 931.0 1,609.0 3,763.0
Yolcu Bagina Gelirler/TL 35.5 38 34.8 30.6
Ticari Liman Faaliyetleri 2012 2013 2014F  2014PF
Gelirler -mn TL 85 103 139 139
FAVOK - mn TL 54 72 91 91
FAVOK Marj 63.5% 69.9% 65.5% 65.5%
Toplam Kargo Hacmi/ bin ton 5,081 4,854 5,158 5,158
Toplam Konteyner Hacmi (bin TEU) 186 217 228 228
Fiyatiar
Konteyner - TL/TEU 265.3 308.8 374.0 374.0
Kuru Yik TL/ton 6.2 9.6 14.9 14.9
Genel Kargo Tlfton 7.8 10.7 14.0 14.0

Kaynak: Sirket

Not: Proforma Barselona Limani'mi tiim yil konsolide edilmig gibi géstermektedir. Sirket 30 Eyliil 2014 itibari ile
Creuers del Port de Barcelona, SA.'nin gogdunluk hissesini satin almig ve konsolidasyon bu tarihte baglamistir.

-

Sirketin toplam yolcu sayisi 2012 yilinda 924.587, 2013 yilinda 931.000 ve
2014 yilinda 1.609.204 olarak gerceklesmistir. Grup, 2012 yilinda 687 yolcu
gemisine, 1.168 feribota, 778.818 deniz yolcusuna ve 145.954 feribot yolcusuna
hizmet vermistir. Grup'un 2012 yilinda hizmet verdigi 687 yolcu gemisinin ve 1.168
feribotun toplam kapasitesi 27,8 milyon GRT'ye ulagmistir.

Sirket 2013 yilinda, 657 yolcu gemisine, 979 feribota, 780.804 deniz yolcusuna
ve 150.662 feribot yolcusuna ev sahipligi yapmistir. Grup'un 2013 yilinda hizmet
verdigi 657 yolcu gemisinin ve 979 feribotun toplam kapasitesi 27,2 milyon GRT'ye
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Halka Arz Hakkinda
Bilgi

Sirket

Halka Arz Yéntemi

Halka Arz Sekli

Halka Arz Edilecek
Hisseler

islem Gérme Yeri
Fiyat Aralig

Piyasa Degeri

Halka Arz Buyuklugi

Satmama Taahhiidii
Tahsis Gruplari
Fiyat istikrari

Sirketin Faaliyet Alani

Kaynak: Sirket

B) HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Global'in g¢ikarilimig sermayesinin 66.253.100 TL'den 90.000.000 TL'ye c¢ikariimasi
nedeniyle ihrag edilecek toplam 23.746.900 TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu
9.000.000 TL olmak tzere toplam 32.746.900 TL nominal degerli paylarinin ve toplanan
kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde, Global Yatirim Holding
A.$.'ye ait 4.912.035 TL nominal degerli ve toplamda halka arz edilen paylarin %15'ine
tekabul eden paylarin halka arzi gergeklesecektir.

Arz Sonrasi Arz Sonrasi - Ek Satis

‘ Arz Oncesi 1
Ortak |

Adi/Unvani Pay (%)

\
Pay (TL) Pay (TL) Pay (%) | Pay (%) ‘ Pay (%)

Global Yatirim

Holding 66,253,100 %100 57,253,100 %63.6 | 52,341,065 %58.2
Halka Agik - - 32,746,900 %36.4| 37,658,935 %41.8
Topim 66,253,100 100.00% 90,000,000 100.0%| 90,000,000 100.00%

Kaynak: Sirket

Halka arzda tahsisat oranlari yurtdisi yabanci kurumsal yatirimcilar icin %70 ve vyurtici
kurumsal ve bireysel yatinmcilar igin ise 30% olarak belirlenmistir. Halka arz fiyat
araliklan ise pay basina 19.60 TL ve 23.50 TL olarak belirlenmis olup bu rakamlara
gore arz sonrasi piyasa degeri sirasiyla 1,764mn TL ve 2,115mn TL olacaktr.

Global Liman igletmeleri A.S.
Imtiyazsiz hisselerin fiyat araligi ile birincil halka arzi
Raghan hakki kisitlamasiyla bedelli sermaye artirimi ve meveut hisselerin halka arzi

Adet ToPlamlgindeki . oo ¢ 1960  UstBant: 23.50

Pay %
Sermaye Arttirimi 23,746,900 %2yG.4 465,439,240 558,052,150
Ortak Satigi 9,000,000 %10.0 176,400,000 211,500,000
Toplam Arz Miktan 32,746,900 %36.4 641,839,240 769,552,150
Ek Satig 4,912,035 %5.5 96,275,886 115,432,823
Ek Satig Dahil Toplam 37,658,935 41.8% 738,115,126 884,984,973

Toplam 32,746,900 adet hissenin arzi ile %36.4 halka aciklik oramina ulagilacak, ek satis
gergeklesirse 37,658,935 adet hissenin halka arzi ile %41.8 halka arz oranina ulasilacaktir.

Borsa Istanbul
19.60 TL — 23.50 TL

1,764 mn TL-2,115mn TL

641.8 mn TL —769.6 mn TL
738.1 mn TL — 885.0 mn TL (Ek Satis Dahil)

Ortaklar Tarafindan 365 Giin
Yurtdigi yabanci kurumsal %70, yurtici kurumsal ve bireysel yatirimcilar %30
30 gin sire ile ek satigtan gelecek tutar kullanilarak yapilmasi planlanmaktadir.

Konteyner, dokme yiik ve yiik ellegleme hizmetlerinden olusan deniz tasimaciligi sektérd, yolcu gemileri,
feribotlar, yatlar ve mega yatlar icerecek sekilde yolcu tagimasi hizmetlerinden olusan kruvaziyer sektéri.

Halka arz ile birlikte halka arz fiyatina bagh olmak iizere sirket briit 465mn TL veya
558mn TL kaynak elde edecektir. Sirket haka arz gelirlerinin dnemli bir kismini liman
satin alimlarini finanse etmek amaciyla kullanmayi planlamaktadir. Sirket Hirvatistan,
Letonya, lItalya, Tunus ve Malezya gibi ulkelerdeki bazi kruvaziyer limanlari ile

ilgilenmektedir.
| *

" P

Tﬂ\iye Is Bankas1 kurulugudur ’ TORKIYE$BANKASI
AA.Q-

Global Liman



‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU Global Liman

DEGERLEME HAKKINDA OZET BILGI

Degerleme metodolojisi, agagida yer alan degerleme yontemleri igin ayri ayri, acik ve net
bir sekilde ifade edilmistir. Degerleme yontemi olarak Indirgenmis Nakit Akimlari, Defter
Degeri ve Piyasa Carpanlarn yoétemleri incelenmis ve uygun yéntem olarak Piyasa
Carpanlari Analizi degerlemede kullaniimistir.

Degerleme Ozeti

Halka Arz iskontosu Alt Seviye Orta Seviye Ust Seviye
Fiyat Seviyesi 19.60 21.55 23.5
Iskonto Orani (29.79 TL'ye Gére) 34% 28% 21%
Global Liman Degerleme Kullanilan Rasyo 0z Sermaye D:?:?.I: Hiine Buging DeﬁeTrL-
FD/FAVOK Carpan Degerleme 21.0x 2,633 39.7
F/K Carpan Degerleme 28.8x 1,315 19.9
Ortalama Fiyat 29.8

Kaynak: Sirket, Lider Aract Kurum

Halka arz fiyat araliginin hesaplanmasinda Piyasa Carpanlari Analizi yontemi ile
hesaplanan ortalama fiyata sirasi ile %21 ve %34 iskonto uygulanmis. iskonto sonrasi
halka arz fiyat aralgi 19.60 TL ve 23.50 TL olarak hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari Analizi yénteminde FD/FAVOK carpani ve F/K garpanlan kullaniimis ve
benzer sirket olarak ise uluslararasi benzer sirketier incelenmigtir. Sirketin gelirlerinin
onemli bir kisminin yik limanlarindan gelmesi nedeniyle analizde kargilagtirma amagli
uluslarasi benzer yuk limanlarinin rasyolari kullaniimigtir. Piyasa Carpanlari Analizi 2014
finansal sonuglari (proforma rakamlar) baz alinarak gerceklestirilmistir.

1. FD/IFAVOK Garpan Analizi

FD/IFAVOK Garpan Analizi ile sirketin halka arz éncesi hesaplanan piyasa degeri
2,633mn TL'dir ve hisse basina 39.74 TL’ye denk gelmektedir. Uluslararasi benzer
sirketlerin 2014 yili FD/FAVOK carpani ortalamasi 21.0x olup ayni dénemde Global Liman
proforma rakamilara gére 153.3mn TL FAVOK elde etmistir.

Degerleme Ozeti

Global Liman Benzer Sirketler 2014 FDIFAVOK
Port of Tauranga 21.9x
China Merchants Holdings 26.2x
International Container Terminal 13.5x
Tianjin Port Holding 17.4x
Adani Ports and Special ec. Zone 25.3x
Dalian Port 26.3x
Shanghai Intl. 22.6x
DP World 15.1x
Ortalama 21.0x
Global Liman FAVOK - 2014 153.3
Benzer Sirket 2014 FD/FAVOK Carpani 21.0x
Global Liman Firma Degeri - TLmn 3,224
Net Borg 2014 Y1l Sonu 641.6
Global Yatinm Holding'ten Alacak 103.4
Mayis 2015'te Dagitilan Temetti 52.4
Diizeltiimig Net Borg 590.6
Oz Sermaye Degeri 2,633

Kaynak: Sirket, Lider Araci Kurum

a Diger taraftan Oz Sermaye Degerine ulagirken net borg rakaminda dizeltme yoluna
\\J\ /l gitmigtir. Buna gére 2014 yil sonunda 641.6mn TL olan net finansal bor¢ rakama 2015
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yilinda daditilan 52.4mn TL temettl ve ana ortak Global Yatinm Holding’in Global Liman’a
olan 103.4mn TL borcu duzeltilerek 590.6mn TL duzeltimis net finansal borg
hesaplanmistir.

2. F/K Garpan Analizi

F/K Garpan Analizi ile sirketin halka arz ¢ncesi hesaplanan piyasa degeri 1,315mn TL'dir
ve hisse basina 19,85 TL'ye denk gelmektedir. Uluslararasi benzer sirketlerin 2014 yili F/K
¢arpani ortalamasi 28,83x olup ayni dénemde Global Liman proforma rakamlara gére
45,6mn TL Net Kar elde etmistir.

Degerleme Ozeti

Global Liman Benzer Sirketler 2014 FIK
Port of Tauranga 27.4x
China Merchants Holdings 18.4x
International Container Terminal 27.0x
Tianjin Port Holding 31.0x
Adani Ports and Special ec. Zone 35.9x
Dalian Port 59.3x
Shanghai Intl. 34.3x
DP World 27 .8x
Ortalama 28.8x
Global Liman Net Kar - 2014 45.6
Benzer Sirket 2014 F/K Carpani 28.8x
Oz Sermaye Degeri 1,315

Kaynak: Sirket, Lider Araci Kurum

C) NiHAI GORUSUMUZ

Halka arz fiyat tespitinde arza aracilik yapan kurum degerleme yontemlerinden Piyasa
Carpanlari Analizi yéntemini kullanmig ve garpan olarak da 2014 yilina iligkin FD/FAVOK
ve F/K oranlarn kullaniimigtir. Buna gore firmanin halka arz éncesi hesaplanan
ortalama piyasa degeri arahigi 1,315mn TL ve 2,633mn TL olarak hesaplanmistir.

Farkli halka arz iskonto oranlarinin uygulanmasi ile halka arz &ncesi fiyat aralig alt bant
icin 19.60 TL/pay ve Ust bant igin 23.50 TL/pay olarak tespit edilmistir. Halka arzdan
gelecek nakdin hesaplanmasi neticesinde teorik olarakl halk arz sonrasi hedef piyasa
degeri araligi 1,764mn TL ve 2,115mn TL olarak hesaplanmistir. Bu rakamlara halka arz
fiyat araliklan ile olugacak piyasa degerini kiyasladigimizda iskonto oranlari %34 ve
%21 olarak gerceklesmektedir.

Analizlerde 2014 yili resmi finansal tablolar yerine proforma verilerin kullaniimas
makuldur. Global Liman Adria-Bar Limani, Bordrum Limani, Ege Limani ve Barcelona
Liman'inda gogunluk hissedar olmakla beraber tum paylara sahip degildir, diger taraftan
Malaga Limani, Singapur Limani ve Lizbon Limani da &ézkaynak yontemi ile konsolide
edildiginden FAVOK'e katki saglamamaktadir. Bu bakimdan konsolide FAVOK rakami
ile hesaplanan degerlemede, elde edilen rakamdan azinlik paylarina diisen deger ve
igtiraklerden gelecek olasi deger diizeltmesi yapilabilir.

Diger taraftan Piyasa Carpanlari Analiz yéntemi ile hesaplanan sirket degerlemesinde
kullanilan benzer sirketler, agirlikli olarak yik limani sirketlerinden secilmigtir. Bu noktada
farkli carpan degerlerine sahip yolcu ve yiik limani agirhikhi c¢alisan benzer
sirketlerden bir 6rneklem kullanilabilir. Degerleme y&ntemlerine iligkin belirtilen bu
iki nokta degerlemeyi degistirici etki yapabilir.
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FINANSAL TABLOLAR - Global Liman

Global Liman

Bilango mn TL 2012 2013 2014
Varlikiar
Dénen 63.8 122.1 297.3
Nakit ve Benzeri 222 42.7 104.6
Finansal Yatinmlar 3.8 33.0 35.0
Ticari Alacaklar 3.8 1.7 18.7
Diger Alacaklar 5.4 214 111.2
lligkili Taraflardan 3.8 20.7 109.7
lligkili Olmayan Taraflardan 1.6 0.7 1.5
Pesin Odenmis Giderler 5.2 6.2 17.1
Cari Dénem Vergisiyle ligili Varliklar 0.5 3.0 3.8
Diger Dénen Varliklar 1.9 4.1 7.0
Duran Varliklar 634.2 926.2 1,343.3
Diger Alacaklar 5.1 5.1 5.7
Finansal Yatirnmlar 0.1 0.1 0.1
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0.0 55.5 2.8
Maddi Duran Varliklar 93.7 197.2 222.0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5241 640.2 1,078.2
Pesin Odenmis Giderler 0.9 36 14.6
Ertelenmis Vergi Varligi 6.2 11.8 11.6
Diger Duran Varliklar 41 12.8 8.3
Toplam Varlklar 698.0 1,048.3 1,640.6
Yikidmldltkler
KV Yiikiimliltkler 60.5 119.9 108.0
Kisa Vadeli Borglanma 0.5 2.7 5.0
Uzun Vadeli Borglarin Kisa Vadeli Kismi 32.8 64.3 65.0
Ticari Borglar 43 9.1 117
Diger Ticari Borglar 14.8 217 9.3
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 34 8.8 9.7
Diger Kisa Vadeli Yukumlilukler 46 7.4 7.3
UV Yiikiimlilikler 186.2 475.6 975.5
UV Borglanmalar 83.1 339.6 7111
Ertelenmis Vergi 101.0 116.7 227.2
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 1.4 19.3 37.2
Ozkaynak 426.7 379.0 405.7
Odenmis Sermaye 85.0 66.3 66.3
Diger Yedekler 3417 312.8 339.4
Kontrol Giicii Oimayan Pay 24.6 73.7 151.4
Toplam Yiikiimliiliikler 698.0 1,048.3 1,640.6
Gelir Tablosu - mn TL 2012 2013 2014
Net Satiglar 122.4 143.5 198.3
SMM -71.6 -78.6 -123.1
Briit Kar 50.8 64.9 75.2
Pazarlama Gideri -0.5 -0.5 -1.0
Genel Yonetim Gideri -11.2 -13.0 -22.0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0.2 53.1 14.4
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -1.1 -1.0 -156.3
Ozkaynakla Degerlenen Yatirimlardaki Kar - 9.8 422
Faaliyet Kan 38.1 113.3 93.6
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 3.7 3.1 4.9
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -4.6 0.0 -0.8
Finansman Geliri 18.8 21.9 771
Finansman Gideri -18.5 -40.0 -117.8
Vergi Oncesi Kar 37.5 98.2 56.9
Vergi -3.6 -4.9 -4.3
Dénem Vergi Gideri -10.4 -9.9 -12.0
Ertelenmis Vergi Geliri 6.8 4.9 7.7
Dénem Kan 33.9 93.2 52.6
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‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU Global Liman

Yatinm Finansman Menkul Degerler
Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4
Etiler / Istanbul Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32

Bu e-posta mesaji ve ekleri génderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir. Bu mesajin herhangi bir sekilde kullaniimasi, kopyalanmasi,
yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir iglem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz.
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmigtir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatinm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gérsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta
iceriginde yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak ileriye déniik yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da
ortaya gikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viriis igermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumliuluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.

Emre Birkan Genel Mudir Yardimcisi emre.birkan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 40
Arastirma Boliimii
Zumrut Can Ambarci Mudar zumrut.ambarci@yf.com.tr +90 (212) 334 98 35

Levent Durusoy Bas Ekonomist levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Strateji Bollimii

Hakan Tezcan Stratejist hakan.tezcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 59
Goksel Tekiner Muddar Yrd. goksel.tekiner@yf.com.tr +90 (212) 334 98 44
Huseyin Sert Uzman huseyin.sert@yf.com.tr +90 (212) 334 98 47
Kemal Ozan Sayin Uzman ozan.sayin@yf.com.tr +90 (212) 334 98 70

Kurumsal Finansman

Pervin Bakankusg Mudir pervin.bakankus@yf.com.tr  +90 (212) 334 98 61

Yurtici Satig Miidiirliigii

inciser Deniz Mudar inciser.deniz@yf.com.tr +90 (212) 317 68 85
Subelerimiz

Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 263 00 24
Adana +90 (322) 458 77 55 Antalya +90 (242) 243 02 01
Ankara +90 (312) 417 30 46 Bakirkdy +90 (212) 543 05 04
Atasehir +90 (216) 386 74 00 Findikh +90 (212) 334 98 00
Bursa +90 (224) 224 47 47 Ciftehavuzlar +90 (216) 302 88 00
Izmir +90 (232) 4418072 Samsun +90 (362) 431 46 71
Konya +90 (332) 237 76 77 izmit +90 (262) 325 40 30
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