DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TOASO
Mevcut Fiyat (TL) 298.25
HedefFiyat (TL) 368.00
Getiri Potansiyeli (%) 23.4%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 162.78 326.97
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 1,154
Sermaye (mInTL) 500
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 149,125
Hedeflenen Piyasa Degeri 184,000
Net Borg 48,216
Firma Degeri 197,341
Nominal Getiri 13% -1% 56% 29%
BIST100 Rolatif Getiri 1% -7% -2% 0%
1.60 T T 350.00
1.40 300.00
1.20 4 250.00
1.007 200.00
0.80
0,60 - 150.00
0.40 + T 100.00
0.20 + XU-100 Relatif TOASO TL (sa§ eksen)T 50.00
0.00 T T T T 0.00
12/24 04/25 08/25 12/25 03/26

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 05 Mayis 2026 tarihi itibariyledir.

1G26 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri

:i‘:\la:‘n;f)llar Gergeklesen DenizYatirirm Research Turkey
Satisggeliri 95,110 94,153 92,723
FAVOK 2,556 2,636 2,495
FAVOK marji 2.7% 2.8% 2.7%

Net kar* 2,989 1,904 2,353

Net kar marji 3.1% 2.0% 2.5%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey

*Net kar tahmini 21 kurumu igcermektedir.

Finansallar (mln TL) 2023 2024 2025 2026T
Satisgeliri 241,141 157,420 319,414 474,693
FAVOK 37,152 12,147 9,998 19,801
Net kar 28,505 6,834 8,354 10,751

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
06.05.2026 09:04:07

Tofas (TOASO TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumlu

Tofag, 126 doneminde 95.110 milyon TL satis geliri (Konsensiis: 92.723
milyon TL / Deniz Yatinm: 94.153 milyon TL), 2.556 milyon TL FAVOK
(Konsensiis: 2.495 milyon TL / Deniz Yatirim: 2.636 milyon TL) ve 2.989 milyon
TL net kar (Konsensiis: 2.353 milyon TL net kar / Deniz Yatirim: 1.904 milyon
TL) agikladi. 1G26 finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi altinda
278 milyon TL’lik olumlu etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v'  Stellantis birlesmesi sonucunda artis gdsteren satis geliri ve
operasyonel karlilik.

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar
% Artan net borg pozisyonu.
= Bilancoya dair kisa degerlendirmemiz

- Stellantis birlesmesi sonrasinda i¢ pazarda gériilen giglii ivme ve
VOK tarafindaki iyilesmeyi olumlu olarak degerlendirmekle beraber
2026 beklentilerinde i¢ pazarda yapilan hafif asagi yonlii revizyonun
bu etkiyi sinirlandirabilecegini diisiiniiyoruz.

m Finansal verilere gecmeden 6nce agiklanan yeni beklentiler paralelinde
Uretim ve satis tarafindaki gergeklesmelere baktigimizda; Tofas'in, 1C26’da
toplam Uretimi %37,6 artisla 36.680 adet olarak gergeklesmistir. Yurtigi satis

adetleri Stellantis birlesmesiyle bu donemde %189 artisla 76.789 adet
olarak gergeklesmistir. Ote yandan, ihracat adetleri %155 oraninda artis

gostererek 6.463 adet olmustur. Boylelikle toplam satislar %183 artisla

93.255 adet olarak gerceklesmistir.

m Finansal verilere gectigimizde; Tofag’in satis geliri 1¢26 doneminde yillik
bazda %200 artigla 95.110 milyon TL olarak gerceklesti.

= 1¢26 déneminde 2.556 milyon TL olarak kaydedilen FAVOK, %2,7 oraninda
marja isaret etti. Gegen yil negatif bélgede yer alan VOK, bu dénemde %3,5
VOK marji ile 3.308 milyon TL oldu.

m Sirket, 1¢26 doneminde 2.989 milyon TL net kar agikladi. Net kardaki artisi,
iyilesen operasyonel karlilik destekledi.

m 126 donem sonu itibariyle Sirket’in 48.216 milyon TL net borg pozisyonu
bulunmaktadir (4G25 sonu: 36.897 milyon TL net borg). Net borc/FAVOK
orani_ise 1C26 dénemi sonu itibariyle 3,8x (4C25: 3,4x net borc/FAVOK)
seviyesindedir.

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 danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde 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.



DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA BILANCO DEGERLENDIRME

m Tofas, 2026 vyl beklentilerinde revizyona gitti. Sirket, yurtici satis
beklentisini_eski tahmini olan 350-370 bin seviyesinden 320-350 bin arac

seviyesine asagl yonli revize etmistir. Buna karsin, ihracat adedi beklentisini

5 bin adetlik artisla 70-80 bin arac araligina, toplam liretim beklentisi ise yine

5 bin adetlik artisla 145-155 bin arac seviyesine yikseltirken, yatirim

planlarinda degisiklige gidilmeyerek 250 milyon Euro tutarindaki yatirim

harcamasi hedefi korunurken, karlilik gdstergesi olan VOK mariji_hedefleri de
2026 icin %3-4, 2028 icin %5-7 seviyelerinde sabit tutulmustur.

m Genel degerlendirme: Sirket, 126 finansallarinin ardindan bugiin

telekonferans gergeklestirecektir. Toplantinin ardindan Sirket'e ait
modelimizi gozden gegirecegimizi ve olasi fiyat ve/veya 6neri
pozisyonlarimizda degisiklik hakkimizi sakh tuttugumuzu 6nemle belirtmek
isteriz. Mevcut durumda, Tofas icin 12-aylik hedef fiyatimiz 368,00 TL
seviyesinde bulunurken, onerimizi AL olarak koruyoruz. Hisse, yil basindan
itibaren  BIST 100 endekse paralel performans  gdstermistir.
Geriye déniik 12 ayhk verilere gére hisse 12,1x F/K ve 15,7x FD/FAVOK
¢arpanlarindan islem gérmektedir.



TOFAS (TOASO TI) — BILANGCO DEGERLENDIRMEST

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler
Satislar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satiglar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK mariji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar marji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/dzsermaye

Ozsermaye karlihgi (yillik)
Aktif karhilik (yillik)

Dénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

TMS 29 Dahil

TMS 29 Dahil

132,480

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

Nominal hisse performans gelisi
TOASO

5 Mayis

TMS 29 Dahil - TMS 29 Dahil

Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 2025 2024 Yillik Degisim
-29% 200% 319,414 157,420 103%
-26% 264% 20,627 17,503 18%

0.3 puan 1.3 puan 6.5% 11.1% -4.7 puan
-4% 84% 18,111 13,471 34%
1.6 puan -3.9puan 5.7% 8.6% -2.9 puan
-65% a.d. 2,517 4,032 -38%
-1.3 puan 5.2 puan 0.8% 2.6% -1.8 puan
-49% 160% 9,998 12,147 -18%
-1.1puan -0.4 puan 3.1% 7.7% -4.6 puan
-68% 43% 2,127 1,881 13%
63% -54% 4,248 6,793 -37%
51% ad. -53 -6,306 ad.
-46% a.d. 8,838 6,401 38%
ad. a.d. -484 434 ad.
-49% a.d. 8,354 6,834 22%
-1.2 puan 3.7 puan 2.6% 4.3% -1.7 puan
31% 1107% 36,897 11,672 216%
0.5 3.2 3.4 0.9 2.5
0.3 0.7 0.6 0.2 0.4
7.1puan 17.1 puan 13.9% 11.1% 2.8 puan
1.3 puan 4.5 puan 4.8% 5.7% -0.9 puan
8% 49% 132,480 90,333 47%
-1% 42% 58,466 41,689 40%
-11% 0% 66,058 67,842 -3%
79% 125% 18,548 12,533 48%

2.8%

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA



TOFAS (TOASO TI) - BILANGO DEGERLENDIRMEST

Bilan¢o

Periyot Sonu 31.03.2026 31.12.2025 31.12.2024
Aciklanma Tarihi 05.05.2026 09.02.2026 09.02.2026
BILANCO (milyon TL) 3A26 2025 2024
Donen Varliklar 142,693 132,480 82,091
Nakit ve Nakit Benzerleri 20,991 21,972 25,806
Finansal Yatinmlar 165 188 106
Ticari Alacaklar 51,517 55,775 27,337
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 34,398.29 34,154.00 16,059.75
Diger Alacaklar 168 38 2
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 33,234 18,548 11,389
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 2,220 1,805 1,390
(Ara Toplam) 142,693 132,480 82,091
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 58,123 58,466 37,885
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 8,711.45 9,714.96 6,037.10
Diger Alacaklar 0 0 1
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 356.59 356.59 307.55
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 56 39 49
Maddi Duran Varliklar 24,644 23,840 18,959
Serefiye 8,119 8,119 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5,000 5,371 5,449
Ertelenmis Vergi Varhig 8,759 8,878 4,727
Diger Duran Varliklar 2,477 2,147 2,354
TOPLAM VARLIKLAR 200,817 190,946 119,976
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukuimliliikler 90,924 77,898 34,707
Finansal Borglar 25,114 17,885 14,316
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 53,941 47,758 14,846
Diger Borglar 2,687 2,451 125
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlilikler 1,130.35 1,186.77 317.62
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 889 902 452
Dénem Kari Vergi Yukumlulagi 122 0 0
Borg Karsiliklari 4,838 5,409 3,369
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 2,203 2,305 1,282
(Ara Toplam) 90,924 77,898 34,707
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 50,928 46,990 23,616
Finansal Borglar 44,259 41,172 22,204
Diger Finansal Yikumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 4,941 4,043 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulikler 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 (Misteri So6zlesmelerinden Dogan Yukimliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 1,728 1,775 1,412
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 58,965 66,058 61,652
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 58,965 66,058 61,652
Odenmis Sermaye 500 500 500
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 8,035 8,035 6,591
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 22,773 23,581 22,425
Dénem Net Kar/Zarar 2,989 9,193 6,834
Yabanci Para Gevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 24,668 24,750 25,302
Azinlik Paylari 0 1] 0
TOPLAM KAYNAKLAR 200,817 190,946 119,976

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TOFAS (TOASO TI) — BILANGCO DEGERLENDIRMEST

Gelir tablosu

Periyot Sonu 31.03.2026 31.12.2025 31.12.2024
Aciklanma Tarihi 05.05.2026 09.02.2026 09.02.2026
BILANCO (milyon TL) 3A26 2025 2024
Donen Varliklar 142,693 132,480 82,091
Nakit ve Nakit Benzerleri 20,991 21,972 25,806
Finansal Yatinmlar 165 188 106
Ticari Alacaklar 51,517 55,775 27,337
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 34,398.29 34,154.00 16,059.75
Diger Alacaklar 168 38 2
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 33,234 18,548 11,389
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 2,220 1,805 1,390
(Ara Toplam) 142,693 132,480 82,091
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 58,123 58,466 37,885
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 8,711.45 9,714.96 6,037.10
Diger Alacaklar 0 0 1
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 356.59 356.59 307.55
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 56 39 49
Maddi Duran Varliklar 24,644 23,840 18,959
Serefiye 8,119 8,119 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5,000 5,371 5,449
Ertelenmis Vergi Varhig 8,759 8,878 4,727
Diger Duran Varliklar 2,477 2,147 2,354
TOPLAM VARLIKLAR 200,817 190,946 119,976
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukuimliliikler 90,924 77,898 34,707
Finansal Borglar 25,114 17,885 14,316
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 53,941 47,758 14,846
Diger Borglar 2,687 2,451 125
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlilikler 1,130.35 1,186.77 317.62
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 889 902 452
Dénem Kari Vergi Yukumlulagi 122 0 0
Borg Karsiliklari 4,838 5,409 3,369
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 2,203 2,305 1,282
(Ara Toplam) 90,924 77,898 34,707
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 50,928 46,990 23,616
Finansal Borglar 44,259 41,172 22,204
Diger Finansal Yikumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 4,941 4,043 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulikler 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 (Misteri So6zlesmelerinden Dogan Yukimliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 1,728 1,775 1,412
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 58,965 66,058 61,652
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 58,965 66,058 61,652
Odenmis Sermaye 500 500 500
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 8,035 8,035 6,591
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 22,773 23,581 22,425
Dénem Net Kar/Zarar 2,989 9,193 6,834
Yabanci Para Gevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 24,668 24,750 25,302
Azinlik Paylari 0 1] 0
TOPLAM KAYNAKLAR 200,817 190,946 119,976

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyani

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi 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.

© DENIZ INVEST 2026

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik 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 lizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olugmasi 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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1si8inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden 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 diigiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin diginda 6nerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
yiiriitmemektedirler.



