DenizYatirim

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu SISE
Mevcut Fiyat (TL) 41.40
Hedef Fiyat (TL) 60.00
Getiri Potansiyeli (%) 44.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 32.02 53.41
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 2,191
Sermaye (min TL) 3,063
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 126,817
Hedeflenen Piyasa Degeri 183,793
Net Borg 143,319
Firma Degeri 270,136
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -5% -14% 6% 9%
BIST100 Rolatif Getiri -6% -12% -19% -13%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 14 Agustos 2026 tarihi itibariyledir.
2C26 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri
Finansallar Gergekl Deniz Yat Research Turk Matrik
(minTL) erceklesen eniz Yatirim esearch Turkey atriks
Satis geliri 60,816 67,380 62,939 62,939
FAVOK 3,593 6,432 5,044 5,044
FAVOK marji 5.9% 9.5% 8.0% 8.0%
Net kar* 3,350 4,479 3,550 3,550
Net kar marji 5.5% 6.6% 5.6% 5.6%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks
*Research Turkey net kar tahmini 11, Matriks net kar tahmini 9 kurumu icermektedir.

Finansallar (mIn TL) 2023 2024 2025 2026T
Satiggeliri 287,240 242,921 224,527 275,172
FAVOK 38,852 14,165 18,831 29,155
Net kar 32,446 6,574 9,878 11,728

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
17.08.2026 08:11:57

Sisecam (SISE TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumsuz

Sisecam, 2C26 déneminde, 60.816 milyon TL satis geliri (Konsensiis: 62.939
milyon TL / Deniz Yatirm: 67.380 milyon TL), 3.593 milyon TL FAVOK
(Konsensiis: 5.044 milyon TL / Deniz Yatinm: 6.432 milyon TL) ve
3.350 milyon TL net kar (Konsensiis: 3.550 milyon TL / Deniz Yatirnm: 4.479
milyon TL) agikladi. 226 donemi finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi
altinda 6.666 milyon TL'lik olumlu etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
v' Finansman giderinde azalis.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

x  Satis gelirinde reel daralma ve azalan operasyonel karliiga ek olarak
artan net borg pozisyonu ve vergi geliri ile desteklenen net kar.

= Bilancoya dair kisa degerlendirmemiz

- Beklentimiz ve piyasa beklentisinin altinda agiklanan operasyonel
verilere ek olarak isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit cikisi ve
yiiksek seyreden bor¢ pozisyonu géz oniine alindiginda agiklanan
finansal verileri olumsuz olarak degerlendirmekteyiz.

= Sisecam’in satis geliri, 226 doneminde, %12 azalisla 60.816 milyon TL

seviyesinde gergeklesti. Paylasilan bilgilendirme notunda, bu donem

icerisinde satig gelirindeki toparlanmanin detaylarina bakacak olursak:

» Mimari cam tarafinda, %1’lik hacim artisina karsin, fiyatlandirma,
iriin karmasi ve kur etkisi %4’liik negatif etki olusturmustur.

» Endiistriyel cam tarafinda, %7’lik hacim azalisina ek olarak,

fiyatlandirma, lriin karmasi ve kur etkisi %6’lik negatif etki

olusturmustur.

» Cam ev egyasi tarafinda, %2’lik hacim azalisina ek olarak,
fiyatlandirma, riin karmasi ve kur etkisi %12’lik negatif etki

olusturmustur.

» Cam ambalaj tarafinda, %5’lik hacim azalisina ek olarak,

fiyatlandirma, (riin karmasi ve kur etkisi %4’liik negatif etki

olusturmustur.

» Kimyasallar tarafinda, %1’lik hacim azalisina ek olarak, fiyatlandirma,
iriin karmasi ve kur etkisi %13’liik negatif etki olusturmustur.

» Enerji tarafinda, %59’lik hacim artisina karsin, fiyatlandirma,

driin karmasi ve kur etkisi %109’luk negatif etki olusturmustur.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m 2C26 doneminde briit kdr %23 azalarak 15.665 milyon TL seviyesine
gerilerken, briit kdar marji 3,7 puan azalarak %25,8 seviyesinde
gergeklesmistir. Brit kdr marjindaki daralma agirlikh olarak mimari cam ve

cam_ambalaj segmentlerinden kaynaklanmistir. Mimari cam is kolunda

brut kar marjindaki disus; ozellikle uluslararasi pazarlarda Grln fiyatlarinin
enerji maliyetlerindeki dalgalanmalara paralel degisim gdsterememesinden
ve yeni devreye alinan tesis ve hatlarda Uretimin hizlandiriimasi slrecine
iliskin maliyetlerden kaynaklanmistir. Cam ambalaj is kolunda ise talepteki
zayif seyir, stok optimizasyonu calismalari ve planli bakim faaliyetleri
nedeniyle disen kapasite kullanim oranlari marji olumsuz etkilemistir.

m Esas faaliyet zarar pozisyonu bu dénem de devam etti. 226 déneminde
esas faaliyet zarari 1.777 milyon TL oldu (1G26: 946 milyon TL zarar).
Faaliyet giderlerindeki artis ylikselen enerji fiyatlari ve 6zellikle ABD pazarinda
artan navlun maliyetlerinin  etkisiyle artan lojistik giderlerinden
kaynaklanmistir. Ayrica, kiresel soda kiili pazarinda devam eden zorlu
fiyatlama ortami da faaliyet giderlerinin satislara oraninda artisa sebep
olmustur.

m 226 doneminde FAVOK, %39 azalisla 3.593 milyon TL seviyesine gerilerken,
FAVOK marii 2,6 puan artisla %5,9 seviyesinde gergeklesti.
m Sirket, 2C26 doneminde 2.149 milyon TL seviyesinde net diger gider
(2€25: 4.504 milyon TL net gelir) agikladi. Diger gelirler kalemindeki azahs:
> Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlardan elde edilen gelirlerin
Misir Poundu’nda yasanan dalgalanmalar nedeniyle kaydedilen kur

farki zararlarindan,

» Donem igindeki enflasyonun ilgili varlklarin deger artisini asmasi
nedeniyle yatirim amach gayrimenkuller ile maddi duran varlklar
Uzerinde kaydedilen nakit ¢ikisi yaratmayan degerleme zararlarindan,

Stockton Limani Projesi’‘nin sonlandiriimasinin ardindan olusan

\%

741 milyon TL tutarindaki giderden
kaynaklanmigtir.

m Sirket, bu dénemde 1.168 milyon TL seviyesinde net finansman gideri
(2€25: 8.120 milyon TL net finansman gideri) kaydetti. Finansman gideri
yillik bazda azalis gdsterdi.

= Sirket, 226 doneminde 1.591 milyon TL VOK, 1.411 milyon TL vergi geliri
acikladi. Boylelikle, 2¢26 déneminde 3.350 milyon TL net kar agikladi.
Beklentimizin altinda aciklanan net karda satis geliri ve operasyonel karhligin

beklentimizin altinda gerceklesmesi etkili olmustur.

m 2C26 donemi sonu itibariyla Sirket’in 143.319 milyon TL net borg pozisyonu
bulunmaktadir (1G26: 132.269 milyon TL net borg). Net bor¢/FAVOK orani
ise 2C26 donem sonu itibariyle 7,4x seviyesindedir (1C26: 6,1x).

m Sisecam yilin ikinci ¢eyreginde isletme faaliyetlerinden 4.691 milyon TL,
yatinnm faaliyetlerinden 3.186 milyon TL ve finansman faaliyetlerinden
kaynaklanan 13.001 milyon TL net nakit cikisi agikladi. Boylelikle 1Y26
doneminde isletme faaliyetlerinden 3.171 milyon TL ve finansman
faaliyetlerinden 12.624 milyon TL nakit gikisi ger¢eklesmis oldu.



= Genel degerlendirme: 2026 yili i¢in beklentimiz, Sirket'in, 275.172 milyon TL
satis geliri, 29.155 milyon TL FAVOK ve 11.728 milyon TL net kar agiklamasi
ydniindeydi. Ciro, FAVOK ve net kar tarafinda modelimiz majér degisiklige
isaret etmemekle beraber bu dénemde Ulke risk primini modelimize eklemiz
hedef fiyatimizda asagi yonli risk olusturmaktadir. Mevcut durumda, Sisecam
icin 12-aylik hedef fiyatimiz 60,00 TL, 6nerimiz ise TUT yéniinde. Sirket,
bugiin finansallarina yonelik telekonferans gerceklestirecek. Hisse, yil
baglangicindan itibaren BIST 100 endeksinin %13 gerisinde performans
gostermistir. Geriye dénlk 12 aylik verilere gére hisse, 10,8x F/K ve 14,0x
FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir.
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SISECAM (SISE TI) - BILANCO DEGERLENDIRMEST

Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yilhk Degisim 6A26 (1.v1 Yillik Degisim
Satislar (mio TL) 61,509 -1% -12% 122,325 133,134 -8%
Briit kar (mio TL) 17,054 -8% -23% 32,718 35,526 -8%
Briit kar marji 27.7% -2 puan -3.7 puan 26.7% 26.7% 0.1 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -3% -2% 35,440 35,140 1%
Faaliyet giderleri/satislar -0.6 puan 3.1 puan 29.0% 26.4% 2.6 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) a.d. a.d. -2,722 386 a.d.
Esas faaliyet kar marji -1.4 puan -6.8 puan -2.2% 0.3% -2.5 puan
FAVOK (mio TL) -17% -39% 7,906 10,747 -26%
FAVOK marji -1.1 puan -2.6 puan 6.5% 8.1% -1.6 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) a.d. a.d. -4,166 6,177 a.d.
Net finansman gelir/gideri (mio TL) a.d. a.d. -2,745 -14,715 a.d.
Parasal kazang/kayip (mio TL) -35% 10% 16,991 15,342 11%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -72% -69% 7,273 7,227 1%
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. -2,722 -1,839 a.d.
Net kar (mio TL) 66% -4% 5,365 5,259 2%
Net kar marji 2.2 puan 0.5 puan 4.4% 4.0% 0.4 puan
Net borg* (mio TL) 143,319 8% -4% 143,319 148,685 -4%
Net borg/FAVOK 7.4 1.3 -1.4 7.4 8.8 -1.4
Net borg/6zsermaye 0.0 0.0 0.5 0.5 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) 0 puan 2.8 puan 4.3% 1.5% 2.8 puan
Aktif karlihk (yillik) 0.1 puan 1.4 puan 2.2% 0.7% 1.4 puan
Dénen varliklar (mio TL) 169,667 -11% -14% 151,300 175,106 -14%
Duran varliklar (mio TL) 406,449 -4% -8% 391,639 425,762 -8%
Ozkaynaklar (mio TL) 306,098 -2% -6% 300,151 320,356 -6%
Stoklar (mio TL) 60,858 4% -5% 60,858 64,236 -5%

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

Nominal hisse performans gelisimi Aciklanma tarihi
SISE 14 Agustos -0.6% 0.1% -2.5% -4.7%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
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Net borg/(nakit) pozisyonu (milyon TL)
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Agiklanma Tarihi 14.08.2026 16.02.2026 16.02.2026
BILANGO (milyon TL) 6A26 2025 2024
Dénen Varliklar 151,300 166,620 175,668
Nakit ve Nakit Benzerleri 21,588 44,919 70,235
Finansal Yatirnmlar 6,725 3,538 4,328
Ticari Alacaklar 50,581 47,081 34,158
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 2,239 2,457 839
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 558.30 489.42 190.69
Stoklar 60,858 59,725 55,597
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 8,751 8,411 10,320
(Ara Toplam) 151,300 166,620 175,668
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 391,639 430,333 346,627
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 117
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 123 82 72
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 71 2,220
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 7,320 7,175 5,090
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 15,603.67 27,270.13 20,801.39
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 4,324 4,385 3,970
Maddi Duran Varliklar 272,341 287,381 227,921
Serefiye 1,831 2,081 1,953
Maddi Olmayan Duran Varliklar 67,076 72,945 61,930
Ertelenmis Vergi Varligi 13,302 15,903 6,938
Diger Duran Varliklar 9,717 13,040 15,731
TOPLAM VARLIKLAR 542,938 596,954 522,295
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 83,591 132,249 104,153
Finansal Borglar 35,660 74,387 43,886
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 28,719 37,646 31,793
Diger Borglar 659 565 14,250
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 328.26 278.22 304.58
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlltklerin Disinda Kalanlar) 1,678 1,950 2,793
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 213 539 347
Borg Karsiliklari 8,382 9,037 4,431
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 7,951 7,848 6,348
(Ara Toplam) 83,591 132,249 104,153
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaglh Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 159,196 147,630 145,742
Finansal Borglar 135,971 116,291 127,269
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 16 6
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Ytikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 1,980 2,184 434
Uzun vadeli karsiliklar 6,441 7,372 7,316
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yikimli 10,239 15,914 9,755
Diger Uzun Vadeli Yikumltltkler 4,565.05 5,853.80 962.83
Ozkaynaklar 300,151 317,074 272,400
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 270,067 285,647 243,546
5denmi§ Sermaye 3,063 3,063 3,063
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 1,989.33 1,989.33 1,689.34
Deger Artis Fonlar 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 26,648 26,471 22,260
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 241,884 232,300 192,264
Dénem Net Kar/Zarari 5,365 11,632 6,574
Yabanci Para Cevrim Farklari -51,772 -42,500 -39,567
Diger Ozsermaye Kalemleri 42,890 52,691 57,263
Azinlik Paylan 30,084 31,427 28,853
TOPLAM KAYNAKLAR 542,938 596,954 522,295

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*Gegmis dénem verileri, enflasyon muhasebesi katsayisina gére diizeltilmistir.
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Gelir tablosu

Periyot Sonu 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026
Agiklanma Tarihi 14.08.2026 14.08.2026 14.08.2026 14.08.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2625 2626 6A25 6A26

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 69,464 60,816 133,134 122,325
Satislarin Maliyeti (-) -49,014 -45,151 -97,608 -89,607
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 20,449 15,665 35,526 32,718
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 20,449 15,665 35,526 32,718
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -11,391 -11,176 -22,347 -22,255
Genel Yonetim Giderleri (-) -6,086 -5,893 -11,987 -12,377
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -289 -372 -807 -808
Diger Faaliyet Gelirleri 5,996 3,812 10,786 7,531
Diger Faaliyet Giderleri (-) -3,855 -2,626 -7,202 -5,173
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 4,825 -591 3,970 -364
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 2,027 -3,472 2,119 -6,983
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 2,406 69 2,839 643
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler (-) -381 -3,560 -758 -7,542
Diger Gelir ve Giderler 2.80 17.91 37.42 -84.58
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 339 156 512 374
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 7,191 -3,907 6,600 -6,973
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig) 14,396 7,131 20,589 15,396
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -22,516 -8,299 -35,305 -1,150
Parasal Kazang / (Kayip) 6,051 6,666 15,342 16,991
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 5,121 1,591 7,227 7,273
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -1,593 1,411 -1,839 -2,722
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -503 -452 -829 -995
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -1,090 1,862 -1,009 -1,727
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 3,528 3,002 5,388 4,551
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 3,528 3,002 5,388 4,551
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 3,503 3,350 5,259 5,365
Azinlik Paylar 25 -348 129 -815
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurtlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 1.35 1.37 2.03 2.19
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*Gegmis dénem verileri, enflasyon muhasebesi katsayisina gére diizeltilmistir.

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu galisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18iInda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya G6zden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya disiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin diginda, sektér ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gézeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakli tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkh birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
yliriitmemektedirler.



