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Pegasus Hava Taşımacılığı (PGSUS)

Akaryakıt Başta Olmak Üzere Maliyetlerde Oluşan Güçlü Artış; Faaliyet
Kârlarını Baskılamıştır!

 Şirketin, 2026/06 döneminde elde ettiği Hasılat; geçen yılın aynı
dönemine(2025/06) göre 16,45 Milyar TL(yüzde 26,54) civarında artış
göstererek, 78,47 Milyar TL düzeyinde gerçekleşmiştir. Hasılatın
Maliyeti ise; ‘Yakıt’ giderlerindeki 11,79 Milyar TL’lik güçlü(yüzde
69,62) artışın büyük orandaki etkisiyle 25,96 Milyar TL
civarında(yüzde 47,43) artmış ve finansallarda 80,68 Milyar TL
düzeyinde yer almıştır. Hasılat tarafındaki artışın, Satışların
Maliyeti’ndeki artıştan daha düşük(-) olması sonrasında; şirketin Brüt
Kâr/Zarar kaleminde 9,50 Milyar TL düşüş ortaya çıkmış ve 2025/06
dönemindeki 7,29 Milyar TL’lik kâr rakamından 2,21 Milyar TL
civarında Zarar’a evrilme görülmüştür. Böylece, şirketin Brüt
Kâr/Zarar Marjı da; geçen seneki yüzde 11,75 seviyesinden yüzde -
2,82 düzeyine gerilemiştir.

 Şirketin Faaliyet Giderleri; ‘’Personel’’, ‘’Bilgi İşlem’’, ‘’Reklam’’,
‘’Komisyon’’, ‘’Amortisman’’ ve ‘’Danışmanlık’’ giderleri gibi
kalemlerin öncülüğünde, geçen yılın aynı dönemine göre 1,67 Milyar
TL(yüzde 48,70) sert artış(-) göstermiş ve cari dönemde 5,10 Milyar
TL tutarında yer almıştır. Geçen yılın aynı döneminde 4,97 Milyar TL
tutarındaki ‘’Faaliyetlerden Kaynaklanan Kur Farkı Gideri’’nin büyük
etkisiyle 5,17 Milyar TL gider yazılan Diğer Net Esas Faaliyet
Gelirleri/Giderleri kalemi ise; cari dönemde ‘’Faaliyetlerden
Kaynaklanan Kur Farkı Geliri’’ alt kalemindeki 1,17 Milyar TL’lik
tutarın etkisiyle 803,1 Milyon TL gelir kaydedilmiştir. Faaliyet
Giderleri ve Diğer Esas Faaliyet Gelirleri ana kalemlerinde nette
oluşan 4,30 Milyar TL civarındaki iyileşmenin, Brüt Zarar’dan gelen
9,50 Milyar TL’lik negatif etkiden düşülmesi sonrasında; şirketin Esas
Faaliyet Kârı/Zararı, geçen yıla göre 5,20 Milyar TL(yüzde 305,41)
tutarında oldukça sert kötüleşmiş ve cari dönemde 6,52 Milyar TL
civarında Zarar oluşmuştur. Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur
farkları ve tek seferlik kalemlerin dahil edilmediği FAVÖK rakamı ise;
senelik bazda 7,61 Milyar TL(yüzde 6357)’lik hızlı düşüş göstermiş(-)
ve cari dönemde 4,36 Milyar TL düzeyinde gerçekleşmiştir. Bu
gelişmeler üzerine; Esas Faaliyet Kâr/Zarar Marjı yüzde 6,21’den
yüzde -9,33’e, FAVÖK Marjı da yüzde 19,30’dan yüzde 5,56’ya hızla
gerilemiştir.

Faaliyet Dışı Kısımda Oluşan Kur Farkı Giderleri; Şirketin Güç Net Zarar
Yazmasına Etki Eden Unsurlardan Biri Olmuştur!

 Şirketin Net Yatırım Faaliyet Gelirleri; ‘’Vadeli Mevduat Faiz
Gelirleri’’ alt kalemindeki azalış ve geçen yılki finansallarda yer alan
‘’Uçak Satışından Kaynaklanan Gelirler’’ alt kaleminin bazıyla 1,14
Milyar TL sert düşüş(yüzde 61,08) göstermiş ve cari dönemde 726,0
Milyon TL tutarında gerçekleşmiştir. Buna karşın, Net Finansman
Gelirleri/Giderleri ana kalemi ise; şirketin kur pozisyonlarının ‘’Kur
Farkları’’nda keskin bir şekilde oluşturduğu negatif değişimlerin
etkisiyle, 2025/06 dönemindeki 3,58 Milyar TL’lik gelir rakamından
11,28 Milyar TL civarında oldukça sert (yüzde 314,95) kötüleşme
göstererek, cari dönemde 7,70 Milyar TL düzeyinde net zarara
evrilmiştir. Son olarak, önceki yılki finansallarda oluşan 1,69 Milyar
TL’lik Vergi Giderleri, cari dönemde yerini 868,6 Milyon TL tutarında
Vergi Gelirleri’ne bırakmıştır.

 Sonuç olarak; Net Finansman Gelirleri/Giderleri’nde görülen negatif
etki faaliyet dışı kısma doğrudan sert etki ederken, Esas Faaliyet
Kârı/Zararı’ndan gelen olumsuzluğun da eklenmesi sonrasında;
şirketin Dönem Net Kârı/Zararı, geçen yılın aynı dönemine göre
15,05 Milyar TL(yüzde 602,51) civarındaki hayli sert bozulmayla 12,55
Milyar TL zarar şeklinde oluşmuştur. Böylece, şirketin Net Kâr/Zarar
Marjı da; geçen seneki yüzde 4,03 seviyesinden yüzde -16,00’ya hızla
gerilemiştir.

13.08.2026

Hisse Kodu : PGSUS

Sektör : Ulaştırma

Halka Açıklık Oranı : 43.00

Piyasa Değeri(Bin TL) : ₺75,950,000.00

Halka Açık Piyasa Değeri(Bin TL) ₺32,658,500.00

Firma Değeri(Bin TL) : ₺261,043,585.00

Son Kapanış Fiyatı(TL) : 151.90

Hedef Fiyat(TL) : 235.00

Tavsiye : AL

Potansiyel Getiri(%) : 54.71

Dönen Varlıklar : ₺91,421,290.00

Duran Varlıklar : ₺349,052,366.00

Kısa Vadeli Yükümlülükler : ₺108,239,055.00

Uzun Vadeli Yükümlülükler : ₺219,574,337.00

Ana Ortaklığa Ait Özkaynaklar : ₺112,660,264.00

Hasılat : ₺78,468,731.00

Satışların Maliyeti : ₺80,684,011.00

Brüt Kar (Zarar) : -₺2,215,280.00

FAVÖK : ₺4,361,811.00

Dönem Net Kârı(Ana Ortaklık Payları) : -₺12,551,835.00

Çarpanlar

FD/FAVÖK : 8.85

F/K : 0.00

PD/DD : 0.67

Öz Sermaye Kârlılığı : -1.24

arastirma@alnusyatirim.com

Şirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Özet Finansal Bilgiler(Bin TL)

BİST100 Karşılaştırması ve Kâr Marjları
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XU100 Karşılaştırmalı Grafik

PGSUS XU100
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Operasyonel Gelişmeler ve Beklentiler;

 Şirketin operasyonel gelişmelerine baktığımızda;

 2026/06 döneminde, şirketin misafir sayısı geçen yılın aynı dönemine göre yüzde 3 oranında(dış hat yüzde 4 düşüş) artarken; toplam
AKK(kilometre başına arz edilen koltuk) da yüzde 2 civarında artış kaydetmiştir. Bu dönemdeki doluluk oranı ise; 2025/06 dönemindeki
yüzde 86,3 düzeyinden yüzde 84,5’e gerilemiştir.

 Toplam birim gelir(RASK); yüzde 2 civarındaki gerilemeyle 4,09 Euro(geçen yıl 4,16 Euro) olurken, Toplam birim gider(CASK) ise; senelik
bazda 58 cent’lik(yüzde 15) sert yükselişle 4,48 Euro olarak gerçekleşmiştir. Yakıt hariç CASK 24 cent(yüzde 8) artışla 2,99 Euro düzeyinde
yer almıştır. RASK-CASK farkı ise; 2025/6 aylık dönemdeki +26 cent’lik tutardan -39 cent’e hızla gerilemiştir.

 Öte taraftan, şirketin yan gelirleri; cari dönemde(2026/6 aylık) 598 Milyon Euroluk bir rakama ulaşılmış olup, bu rakam geçtiğimiz yılın
aynı dönemindeki 580 Milyon Euroluk rakama göre yüzde 3 civarında artmıştır. Misafir başına yan gelir 29,5 Euro ile 2025 yılı tamamı ile
aynı kalmıştır.

 Şirketin satış gelirlerinin para cinsi kırılımında; yüzde 49’luk pay ile Euro(2025’te yüzde 50) başı çekerken, bunu yüzde 25 ile ABD
Doları(2025’te yüzde 28) ve yüzde 23 ile Türk Lirası(2025’te yüzde 20) izlemiştir. Amortisman hariç giderlerde ise; yüzde 42’lik oranla
ABD Doları(2025’te yüzde 44) ilk sırada olup, Türk Lirası yüzde 36(2025’te yüzde 34) ve Euro yüzde 20’lik(2025’te yüzde 20) oranlarda yer
bulmuştur.

 Şirketin finansal borçlarında; yüzde 71’lik güçlü oran ile Euro ön plana çıkarken, ABD Dolarının payı yüzde 29 olmuştur. Buna karşın,
şirketin nakit pozisyonunda ise; ABD Doları yüzde 60, Euro yüzde 31, Türk Lirası yüzde 4’lük orana sahiptir. NOT: Şirketin artı nakit
pozisyonu(toplam nakit rezervinden banka kredileri, ihraç edilen tahviller ve hangar yatırımı için kullanılan proje finansmanı borcu
düşülerek hesaplana tutar); 2025 sonundaki 697 Milyon Euro’luk seviyesinden 2026 Haziran sonu itibariyle 548 Milyon Euro civarına
gerilemiştir. Kur dalgalanmalarını aktif olarak yöneten şirket, ABD Doları bazında satılan ancak TL, Euro ve Pound bazında tahsil edilebilen
dış hat bilet gelirlerini günlük olarak ABD Dolarına çevirmektedir. TL tahsil edilen iç hat biletlerinin de yüzde 25’ine kadar olan kısmı ile
ABD Doları alınabilmektedir.

 Şirketin, 2026/06 itibarıyla yıl geneline hesaplanan jet yakıtı hedge oranı yüzde 67 olmuştur. 2026 Brent petrol fiyatı, hedge
mekanizmasında 64-71 Dolar aralığında yer almıştır. Şirketin, fiyattan bağımsız olmak üzere zorunlu olarak yıllık bilanço döneminin yüzde
50’si katmanlı olarak hedge edilmektedir. Yine, Hedge Komitesinin kararına bağlı olarak yüzde 20 ilave hedging yapılabilmektedir.

 Şirketin filosu, 30 Haziran 2026 tarihi itibariyle 131 uçaktan oluşurken; bu uçakların 103 adedi ‘Finansal Kiralama’, 24 adedi ‘Operasyonel
Kiralama’ ile elde tutulmakta olup, şirketin sahip olduğu uçak sayısı ise 4 adettir. Filo büyüklüğünün 2026 sonunda 132 adede ulaşması
öngörülmektedir.

 Şirketin 2025 yılı sonunda AKK’sinde yüzde 12 oranında paya sahip olan Orta Doğu’ya yapılan uçuşlar, Suudi Arabistan’ın Cidde ve
Medine destinasyonları ve Umman haricinde Şubat sonu itibariyle durdurulmuş; Irak, Lübnan, Ürdün ve Birleşik Arap Emirlikleri’ne uçuş
operasyonları Mayıs’ın ilk haftası itibariyle kademeli olarak yeniden başlatılmıştır. Ayrıca, 9 Haziran 2026 itibariyle bölgedeki uçuş ağına
Suriye’nin Halep şehri eklenmiştir.
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Finansal Tahminlerimiz ve Değerleme;

 Değerleme;

• Şirket değerlemesi için İNA(İndirgenmiş Nakit Akımları) yöntemini yüzde 100 ağırlık ile kullandık. Buna göre; fonksiyonel para
birimi üzerinden 2 Milyar 175,9 Milyon Euro civarında hedef fiyata değerine ulaşılmış olup, bu tutar 54,00 TL ortalama kur
beklentisiyle Türk Lirası bazında 117 Milyar 500 Milyon TL civarına denk gelmektedir. Böylece, hisse başına hedef fiyatımızı;
daha önce belirlediğimiz 275,58 TL seviyesinden 235,00 TL’ye revize diyoruz. Aşağı yönlü güncellemeye karşın, halen yüksek
olan(açıklamalar kısmına bakınız) getiri potansiyeli nedeniyle; ‘’AL’’ olan tavsiyemizi koruyoruz.

 Finansal Tahminler;

Özet Finansallar 2025/12 2026/12T 2027/12T 2028/12T 2029/12T 2030/12T

Hasılat 3,448,120 3,103,308 3,289,506 3,618,457 3,853,656 4,046,339

Satılan Malın/Hizmetin Maliyeti 2,862,072 3,134,341 2,796,080 3,003,319 3,159,998 3,358,462

SM(H)M Oranı 83.00% 101.00% 85.00% 83.00% 82.00% 83.00%

Brüt Kar 586,048 -31,033 493,426 615,138 693,658 687,878

Faaliyet Giderleri 181,556 170,682 167,765 180,923 184,976 210,410

Esas Faaliyet Karı 261,919 -201,715 325,661 434,215 508,683 477,468

Amortisman Giderleri 425,415 434,463 559,216 597,045 655,122 728,341

FAVÖK 1,042,025 232,748 884,877 1,031,260 1,163,804 1,205,809

FAVÖK Marjı 30.22% 7.50% 26.90% 28.50% 30.20% 29.80%

Net Kâr(Ana ortaklığa ait) 307,618 -419,691 157,896 306,845 416,195 407,871

Sermaye Harcamaları -519,398 -403,430 -526,321 -542,769 -693,658 -1,011,585

Net İşletme Sermayesi İhtiyacı -346,062 -221,058 -45,062 29,741 10,558 -60,972

Firmaya Serbest Nakit Akımları -230,509 -351,396 248,362 431,389 378,968 37,758

İndirgenmiş Serbest Nakit Akımları 0 -339,627 232,004 389,479 330,690 31,845

FİNANSAL TAHMİNLER(1000 EUR)

Ağırlık

100.0%

Serbest Nakit Akımları Toplamı 644,390.44€          

Terminal Büyüme Oranı 1.00%

Terminal SNA Değeri 1,531,521.95€       

Hedef Piyasa Değeri(EUR) 2,175,912.39€       

Hedef Piyasa Değeri(TL) Ort.Kur: 54.00 117,499,269.02₺  

Ödenmiş Sermaye 500,000.00₺          

Hisse Başı Hedef Fiyat

Son Fiyat ₺151.90

Yükseliş Potansiyeli 54.71%

₺235.00

Değerleme Bileşenleri(1000 EUR/TL)

Değerleme Sonucu

İndirgenmiş Nakit Akımları

Yöntem
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ÖZET BİLANÇO(Bin TL) 2026/06 2025/06
Yıllık 

Değişim(%)
2026/2Ç 2026/1Ç

Çeyreklik 

Değ.(%)

DÖNEN VARLIKLAR 91,421,290.00 72,887,169.10 25.43% 91,421,290.00 92,668,869.00 -1.35%

Nakit ve Nakit Benzerleri 60,232,800.00 39,529,452.85 52.37% 60,232,800.00 56,606,949.00 6.41%

Ticari Alacaklar 6,393,844.00 4,866,889.42 31.37% 6,393,844.00 4,110,371.00 55.55%

Stoklar 2,536,344.00 1,942,264.69 30.59% 2,536,344.00 2,451,052.00 3.48%

Peşin Ödenmiş Giderler 10,285,218.00 10,232,902.88 0.51% 10,285,218.00 11,429,761.00 -10.01%

Cari Dönem Vergisiyle İlgili Varlıklar 23,038.00 225,420.96 -89.78% 23,038.00 23,033.00 0.02%

Diğer Dönen Varlıklar 477,928.00 9,474.90 4944.15% 477,928.00 607,610.00 -21.34%

DURAN VARLIKLAR 349,052,366.00 276,866,549.09 26.07% 349,052,366.00 328,447,549.00 6.27%

Maddi Duran Varlıklar 28,497,282.00 23,614,933.58 20.67% 28,497,282.00 27,027,555.00 5.44%

Maddi Olmayan Duran Varlıklar 2,157,764.00 1,420,860.49 51.86% 2,157,764.00 2,063,466.00 4.57%

Ertelenmiş Vergi Varlığı 21,784,267.00 18,114,621.03 20.26% 21,784,267.00 19,781,587.00 10.12%

TOPLAM VARLIKLAR 440,473,656.00 349,753,718.20 25.94% 440,473,656.00 421,116,418.00 4.60%

KISA VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 108,239,055.00 68,423,821.82 58.19% 108,239,055.00 95,675,454.00 13.13%

Kısa Vadeli Borçlanmalar 28,524,897.00 2,231,094.80 1178.52% 28,524,897.00 22,579,154.00 26.33%

Uzun Vadeli Borçlanmaların Kısa Vadeli Kısımları 27,512,961.00 24,112,759.82 14.10% 27,512,961.00 26,069,321.00 5.54%

Ticari Borçlar 16,384,269.00 14,127,112.69 15.98% 16,384,269.00 14,292,878.00 14.63%

Çalışanlara Sağlanan Faydalar Kapsamında Borçlar 1,392,367.00 989,895.00 40.66% 1,392,367.00 2,248,874.00 -38.09%

Diğer Borçlar 3,048,486.00 846,249.74 260.23% 3,048,486.00 6,150,447.00 -50.43%

Dönem Karı Vergi Yükümlülüğü 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

Kısa Vadeli Karşılıklar 3,568,983.00 2,954,082.80 20.82% 3,568,983.00 4,043,362.00 -11.73%

Diğer Kısa Vadeli Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

UZUN VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 219,574,337.00 184,207,533.93 19.20% 219,574,337.00 209,693,067.00 4.71%

Uzun Vadeli Borçlanmalar 199,005,719.00 166,085,410.76 19.82% 199,005,719.00 190,217,706.00 4.62%

Uzun Vadeli Karşılıklar 9,149,312.00 8,448,750.00 8.29% 9,149,312.00 9,198,726.00 -0.54%

Ertelenmiş Vergi Yükümlülüğü 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 327,813,392.00 252,631,355.75 29.76% 327,813,392.00 305,368,521.00 7.35%

TOPLAM ÖZKAYNAKLAR 112,660,264.00 97,122,362.45 16.00% 112,660,264.00 115,747,897.00 -2.67%

ANA ORTAKLIĞA AİT ÖZKAYNAKLAR 112,660,264.00 97,122,362.45 16.00% 112,660,264.00 115,747,897.00 -2.67%

Ödenmiş Sermaye 500,000.00 500,000.00 0.00% 500,000.00 500,000.00 0.00%

Sermaye Düzeltme Farkları 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

Paylara İlişkin Primler(İskontolar) 57,987.00 57,986.73 0.00% 57,987.00 57,987.00 0.00%

Birikmiş Diğer Kapsamlı Gelirler 69,567,647.00 54,518,041.27 27.60% 69,567,647.00 65,134,493.00 6.81%

Birikmiş Diğer Kapsamlı Giderler 1,724,914.00 -62,834.58 -2845.17% 1,724,914.00 4,452,220.00 -61.26%

Kardan Ayrılan Kısıtlanmış Yedekler 20,460.00 20,459.94 0.00% 20,460.00 20,460.00 0.00%

Geçmiş Yıllar Karları veya Zararları 53,341,091.00 39,590,871.93 34.73% 53,341,091.00 53,341,091.00 0.00%

Net Dönem Karı veya Zararı -12,551,835.00 2,497,837.15 -602.51% -12,551,835.00 -7,758,354.00 61.78%

KONTROL GÜCÜ OLMAYAN PAYLAR 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

TOPLAM KAYNAKLAR 440,473,656.00 349,753,718.20 25.94% 440,473,656.00 421,116,418.00 4.60%

Finnet

ÖZET GELİR TABLOSU(Bin TL) 2026/06 2025/06
Yıllık 

Değişim(%)
2026/2Ç 2026/1Ç

Çeyreklik 

Değ.(%)

HASILAT 78,468,731.00 62,013,070.00 26.54% 45,708,013.00 32,760,718.00 39.52%

SATIŞLARIN MALİYETİ 80,684,011.00 54,726,434.00 47.43% 44,794,465.00 35,889,546.00 24.81%

BRÜT KAR (ZARAR) -2,215,280.00 7,286,636.00 -130.40% 913,548.00 -3,128,828.00 -129.20%

GENEL YÖNETİM GİDERLERİ(-) 3,249,476.00 1,970,467.00 64.91% 1,692,861.00 1,556,616.00 8.75%

PAZARLAMA, SATIŞ VE DAĞITIM GİDERLERİ(-) 1,856,471.00 1,463,203.00 0.00% 1,041,081.00 815,389.00 27.68%

ARAŞTIRMA VE GELİŞTİRME GİDERLERİ(-) 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

ESAS FAALİYETLERDEN DİĞER GELİRLER 1,178,533.00 16,570.00 7012.45% 324,326.00 883,059.00 -63.27%

ESAS FAALİYETLERDEN DİĞER GİDERLER 375,429.00 5,185,249.00 -92.76% 297,444.00 106,836.00 178.41%

ESAS FAALİYET KARI (ZARARI) -6,518,123.00 -1,315,713.00 395.41% -1,793,512.00 -4,724,610.00 -62.04%

FAVÖK 4,361,811.00 11,971,505.00 -63.57% 4,185,856.00 175,955.00 2278.94%

YATIRIM FAALİYETLERİNDEN GELİRLER 777,310.00 1,865,275.00 -58.33% 402,948.00 374,362.00 7.64%

YATIRIM FAALİYETLERİNDEN GİDERLER 51,336.00 0.00 0.00% 13,615.00 37,721.00 -63.91%

ÖZKAYNAK YÖNTEMİYLE DEĞERL.YATIRIML. KÂRLARINDAN/ZARARLARINDAN PAYLAR 68,463.00 62,478.00 0.00% 39,827.00 28,637.00 39.08%

FİNANSMAN GELİRİ (GİDERİ) ÖNCESİ FAALİYET KARI (ZARARI) -5,723,686.00 612,040.00 -1035.18% -1,364,352.00 -4,359,332.00 -68.70%

FİNANSMAN GELİRLERİ 1,388,982.00 8,862,535.00 0.00% 583,539.00 805,443.00 -27.55%

FİNANSMAN GİDERLERİ 9,085,733.00 5,281,866.00 72.02% 4,236,893.00 4,848,841.00 -12.62%

PARASAL KAZANÇ/KAYIP 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

SÜRDÜRÜLEN FAALİYETLER VERGİ ÖNCESİ KARI (ZARARI) -13,420,437.00 4,192,709.00 -420.09% -5,017,706.00 -8,402,730.00 -40.28%

DÖNEM VERGİ GİDERİ GİDERİ/GELİRİ 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%

ERTELENMİŞ VERGİ GELİRİ/GİDERİ -868,602.00 1,694,872.00 -151.25% -224,226.00 -644,376.00 -65.20%

DÖNEM NET KÂRI(Ana Ortaklık Payları) -12,551,835.00 2,497,837.00 -602.51 -4,793,480.00 -7,758,354.00 -38.22%

Kaynak: Finnet
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Finansal Değerlendirme Raporu

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00

HESAP AÇGİRİŞ

AÇIKLAMALAR

 NÖTR önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda, yüzde 0,01-14,99 aralığında getiri potansiyeli
ortaya çıkan şirketler için verilmektedir.

 TUT önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda yüzde 15,00-24,99 aralığında getiri potansiyeli
ortaya çıkan şirketler için verilmektedir.

 AL önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda yüzde 25,00 ve üzerinde getiri potansiyeli ortaya
çıkan şirketler için verilmektedir.

KAYNAKLAR

 Şirketin Finansal Tabloları ve Dipnotları,
 Şirketin Faaliyet Raporu
 Şirketin Finansal Sonuçlar Sunumu
 Finnet(finansal veri ve tabloların çekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, yatırım ve kalkınma bankaları ile müşteri arasında imzalanacak
yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde ve yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Gerek bu yayındaki, gerekse bu yayında kullanılan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayındaki bilgilerin
kullanılması sonucunda yatırımcıların ve/veya ilgili kişilerin uğrayabilecekleri doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kâr
yoksunluğundan, manevi zararlardan ve her ne şekil ve surette olursa olsun üçüncü kişilerin uğrayabileceği her türlü
zararlardan dolayı Alnus Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatırım Araştırma Ekibi

Yusuf Kavak
Araştırma Müdürü
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