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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu ANHYT
Mevcut Fiyat (TL) 108.20
HedefFiyat (TL) 148.00
Getiri Potansiyeli (%) 37%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 32.59 146.20
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 168
Sermaye (mlInTL) 430
Pazar YildizPazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 46,526
Hedeflenen Piyasa Degeri 63,640
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 11% -17% 155% 199%
BIST100 Rélatif Getiri 12% -13% 97% 124%
Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 19 Eyliil 2024 tarihi itibariyledir.
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Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT TI)

Sistemin buylime potansiyeli destekliyor

AL — Hedef Fiyat: 148,00 TL (12-ay)

Anadolu Hayat Emeklilik ile son donemdeki gelismeleri goriismek amaciyla
giincelleme toplantilari gergeklestirdik. Bunun isiginda derledigimiz notlar ve
sigorta sektoriine yonelik degerlendirmelerimiz asagida yer almaktadir.

Emeklilik’i, (i)
(i) sermayedarlik yapisi (iii) miisteri tabani ve yaygin dagitim kanallari

Kisaca; Anadolu Hayat sektoériin  biiyiime dinamikleri
(iv) temettii édemeleri ile begeniyoruz. Hisse, yilbasindan bu yana BIST 100

Endeksi’'nin %124 iizerinde performans sergilemistir.

Anadolu Hayat Emeklilik (ANHYT TI) icin makro veri setimiz ve Sirket’e yonelik
12-aylik  hedef
125,00 TL'den 148,00 TL’ye, TUT olan tavsiyemizi ise sundugu hikaye ve getiri

beklentilerimizdeki  degisiklikler neticesinde fiyatimizi

potansiyeli dolayisiyla AL olarak revize ediyoruz.

m Sirket, sermayedarlik yapisina ek olarak hayat ve emeklilik branslarinda
halka agik ilk sigorta sirketi olmasinin giicii ile hem emeklilik hem de hayat
sigortasi segmentlerinde 6nemli pazar payina sahiptir.

»  Emeklilik segmentinde Adustos ayi itibariyla %18’e yaklasan pazar payi ile
3. siradadir. Hayat segmentinde ise Ocak-Temmuz dénemi itibariyla
%12,3’liik pazar payi ile 4. sirada yer almaktadir.

m  Emeklilik tarafinda:

»  Yilin ilk yarisinda yaklasik 1.5 milyon katilimci sayisi ile 3. basamak olarak
BES fon Tl'ye
Buna ek olarak OKS fon biyukligi 10 milyar TL'ye yikselmistir.

siniflandirilan blayaklagh 173  milyar ulasmistir.
» Ote yandan bireysel emeklilik tarafinda elde ettigi teknik gelirle pozitif

ayrismaktadir.
m  Hayat sigortasi tarafina baktigimizda ise:

» Toplam prim iiretimi Agustos ayi itibariyla gecen yilin toplaminda elde

edilen prim toplamini gegmis durumdadir. 2023 yilinda 7.068 milyon TL
2024
7.452 milyon TL’ye ulagsmistir. 2024 Temmuz-Agustos déneminde gegen

olan toplam  prim  {retimi, Ocak-Agustos déneminde

yilin ayni dénemine gére yaklasik %74 artis gdsteren prim iiretimi,
2024 yili hayat brangi teknik karhligi igin giiglii sonuglara isaret etmekte.

Bireysel Emeklilik Sistemi’'nde var olan biiyiime potansiyeline ek, hayata

geecmesi beklenen uygulamalar 6nemli potansiyel olusturmaktadir.

Bu uygulamalar: i) Tamamlayici Emeklilik Sistemi (TES) ii) engellilere yénelik
ozel emeklilik uygulamasi iii) 25 yas alti (niversite 6grencilerine yénelik
uygulamalar iv) BES kesintilerinin sadelestirilmesi v) emeklilik dénemindeki
6deme opsiyonlarinin gesitlendirilmesidir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$§. Biiyiikdere Cad.

No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Bireysel emeklilik ve otomatik katilim

Hayat ve emeklilik bransinda halka agik ilk sirket olan Anadolu Hayat Emeklilik, sektor Emeklilik bransinda fon biiyiikliigii bazinda Agustos ayi verilerine gére Anadolu Hayat
dinamikleri paralelinde fon biiyiikliigiinii artirmistir. Emeklilik %17,7 pazar payi ile 3. sirada konumlanmaktadir.
Katilmailarin fon biiyiikliigiiniin emeklilik sirketlerine gére dagilimi Katilimcilarin fon biiyiikliigiiniin emeklilik sirketlerine gore dagilimi | Agustos 2024
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, EGM

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimi, Anadolu Hayat Emeklilik

3.basamak emeklilik fon biiyiikliigii 3 yilda %75, 5 yilda %55 YBBO elde etmistir. OKS fon biiyiikliigii 3 yilda %101, 5 yilda %68 YBBO elde etmistir.
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, EGM Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimi, Anadolu Hayat Emeklilik
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Hayat segmenti

Hayat segmentinde 2024 yilinda toplamda 20 sirket hizmet vermektedir. Ocak-Temmuz 2024

doi inde toplam prim iretimi yaklasik 51,5 milyar TL'dir. Asagida Ocak-Temmuz 2024
déneminde pazar payina gore ilk 10 sirketi ve paylarini bulabilirsiniz.

Anadolu Hayat Emeklilik, sektériin biiyiime dil ikleri p de hayat i prim

iretimini artirmay bagarmistir. 2018 yilinin baslangincinda yaklasik %7 olan pazar payini
bugiin %12,3 seviyelerine tagimistir.

Katilimci sayisi & fon

Anadolu Hayat Emekl
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolim, Tirkiye Sigorta Birligi

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolim, Tirkiye Sigorta Birligi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Anadolu Hayat Emeklilik Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Anadolu Hayat Emeklilik
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Beklentilerimiz (mIn TRY)

Gelir tablosu (mIn TRY)

Teknik bolim (min TRY) 2019 2020 2021 2022 2023 20248 20258

Hayat digi teknik gelir 0.5 0.6 1.2 -0.2 1.6 2.4 33
Hayat digi teknik gider -1.6 -1.5 -3.0 -5.6 -4.1 -6.1 -8.5
Hayat dis, teknik denge -1.0 -0.9 -1.9 -5.8 -2.5 -3.8 -5.2
Hayat teknik gelir 1,493.8 2,179.3 3,890.0 5,766.7 12,3333 19,489.3 28,982.9
Hayat teknik gider -1,229.7 -1,851.7 -3,579.8 -5,337.1 -11,391.5 -18,001.1 -26,769.8
Hayat, teknik denge 264.1 327.6 310.2 429.6 941.8 1,488.2 2,213.1
Emeklilik teknik gelir 427.7 506.3 617.5 980.6 1,870.4 3,076.9 4,877.0
Emeklilik teknik gider -337.0 -360.8 -424.9 -839.2 -1,580.8 -2,600.5 -4,121.7
Emeklilik, teknik denge 90.7 145.5 192.7 141.4 289.6 476.5 755.2
Hayat digi teknik denge -1.0 -0.9 -1.9 -5.8 -2.5 -3.8 -5.2
Hayat, teknik denge 264.1 327.6 310.2 429.6 941.8 1,488.2 2,213.1
Emeklilik, teknik denge 90.7 145.5 192.7 141.4 289.6 476.5 755.2
Genel teknik bolim d 353.7 472.2 501.0 565.2 1,228.9 1,960.9 2,963.1

Teknik olmayan béliim (min TRY) 2019 2020 2021 2022 2023 20248 20258
Yatim gelirleri 167.3 247.0 534.5 1,259.6 2,767.7 3,932.9 5,309.4
Yatinm giderleri -57.9 -58.8 -124.3 -133.9 -369.8 -591.7 -858.0
Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar 13.6 -12.7 -31.2 1.2 3.9 5.6 7.6
Dénem net kar/zarar 357.5 519.3 685.6 1,354.8 2,777.8 4,087.0 5937.7

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Rasyonet
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Finansal tablolar | geyreklik

Hayat digi teknik gelir 0.2 0.2 -10% 0.2 1.0 -80% 0.4 0.9 -48%
Hayat digi teknik gider 0.0 0.0 a.d. 0.0 -0.3 -88% 0.0 -3.7 a.d.
Hayat digi, teknik denge 0.2 0.3 -36% 0.2 0.8 -77% 0.5 -2.8 a.d.
0.0
Hayat teknik gelir 3,261 3,998 -18% 3,261 4,610 -29% 7,259 6,255 16%
Hayat teknik gider -2,849 -3,721 -23% -2,849 -4,445 -36% -6,570 -5,865 12%
Hayat, teknik denge 412 277 49% 412 165 149% 689 390 76%
0.0
Emeklilik teknik gelir 885 856 3% 885 408 117% 1,741 782 122%
Emeklilik teknik gider -737 -727 1% -737 -323 128% -1,464 -644 128%
Emeklilik, teknik denge 148 128 15% 148 85 75% 276 139 99%
Hayat digi teknik denge 0.2 0.3 -36% 0.2 0.8 -77% 0.5 -2.8 a.d.
Hayat, teknik denge 412 277 49% 412 165 149% 689 390 76%
Emeklilik, teknik denge 148 128 15% 148 85 75% 276 139 99%
Genel teknik boliim di i 560 405 38% 560 251 124% 966 526 83%
Teknik olmayan béliim (min TRY) 2024/2C  2024/1¢ c/cA 2024/2C  2023/2¢ Y/YA 2024/6A  2023/6A  6A/6AA
Yatirim gelirleri 1,182 908 30% 1,182 920 29% 2,090 1,191 76%
Yatirm giderleri -9 -70 37% -9 -65 49% -167 -116 44%
Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar -129 3 a.d. -129 -33 292% -125 -12 925%
Dénem net kar/zarar 1,167 962 21% 1,167 901 29% 1,798 1,299 38%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari, Rasyonet

Finansal tablolar | yillik

s kalemler | ANHYT
Gelir tablosu (min TRY)

Teknik b6liim (mln TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022 A 2022/2021A  2021/2020A  2020/2019 A
Hayat digi teknik gelir 1.6 -0.2 1.2 0.6 0.5 ad. ad. 95% 8%
Hayat digi teknik gider -4.1 -5.6 -3.0 -1.5 -1.6 -27% 87% 98% -3%
Hayat disi, teknik denge -2.5 -5.8 -1.9 -0.9 -1.0 -57% 215% 99% -9%
Hayat teknik gelir 12,333 5,767 3,890 2,179 1,494 114% 48% 78% 46%
Hayat teknik gider -11,392 -5,337 -3,580 -1,852 -1,230 113% 49% 93% 51%
Hayat, teknik denge 942 430 310 328 264 119% 38% -5% 24%
Emeklilik teknik gelir 1,870 981 618 506 428 91% 59% 22% 18%
Emeklilik teknik gider -1,581 -839 -425 -361 -337 88% 98% 18% 7%
Emeklilik, teknik denge 290 141 193 146 91 105% -27% 32% 60%
Hayat digi teknik denge -3 -6 -2 -1 -1 -57% 215% 99% -9%
Hayat, teknik denge 942 430 310 328 264 119% 38% -5% 24%
Emeklilik, teknik denge 290 141 193 146 91 105% -27% 32% 60%
Genel teknik boliim dengesi 1,229 565 501 472 354 117% 13% 6% 33%

Teknik olmayan béliim (min TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022A  2022/2021A  2021/2020A  2020/2019 A
Yatim gelirleri 2,768 1,260 535 247 167 120% 136% 116% 48%
Yatinim giderleri -370 -134 -124 -59 -58 176% 8% 111% 2%
Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar 4 1 -31 -13 14 225% a.d. 146% a.d.
Dénem net kar/zarar 2,778 1,355 686 519 358 105% 98% 32% 45%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimi hesaplamalar, Rasyonet
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Bilanco | gceyreklik

Secilmis kalemler | ANHYT

Bilango (min TRY) 2024/2¢ 2024/1C c/ca 2024/2¢ 2023/2¢ Y/YA
Esas faaliyetlerinden alacaklar 184,847 157,825 17% 184,847 99,577 86%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 183,493 156,679 17% 183,493 98,839 86%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 99.3% 99.3% 99.3% 99.3%
Aktif toplami 219,107 188,956 16% 219,107 119,483 83%
Kisa vadeli esas faaliyetlerinden borglar 186,232 159,345 17% 186,232 99,884 86%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 368 322 14% 368 150 145%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 185,747 158,922 17% 185,747 99,645 86%
Emecklilik faaliyetlerinden borglar 99.7% 99.7% 99.7% 99.8%
Sigortacilik teknik karsiliklan 23,694 21,887 8% 23,694 14,035 69%
Kazanilmamig primler karsiligi-net 1,313 1,069 23% 1,313 503 161%
Kazanilmamis primler karsiligi-net 5.5% 4.9% 5.5% 3.6%
Hayat matematik karsiligi-net 21,943 20,294 8% 21,943 13,207 66%
Hayat matematik karsiligi-net 92.6% 92.7% 92.6% 94.1%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 437 407 7% 437 243 80%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 1.8% 1.9% 1.8% 1.7%
Odenecek vergi ve benzeri diger yiikiimliiliikler ile karsiliklari 535 768 -30% 535 294 82%
Diger risklere iligkin karsihiklar 406 246 65% 406 133 204%
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklan 113 42 172% 113 49 131%
Kisa vadeli yuikiimluliikler toplami 211,134 182,458 16% 211,134 115,177 83%
Sigortacilik teknik karsiliklan (uzun vadeli) 131 0 a.d. 131 0 a.d.
Uzun vadeli yikiimliiliikler toplami 419 284 48% 419 197 112%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimii hesaplamalari, Rasyonet
Bilango | yillik
Secilmis kalemler | ANHYT
Bilango (min TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022 A 2022/2021 A 2021/2020 A 2020/2019 A
Esas faaliyetlerinden alacaklar 135,081 76,138 43,383 30,604 23,051 77% 76% 42% 33%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 134,087 75,664 43,162 30,477 22,952 77% 75% 42% 33%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 99.3% 99.4% 99.5% 99.6% 99.6%
Aktif toplami 162,708 90,582 51,465 36,067 27,135 80% 76% 43% 33%
Kisa vadeli esas faaliyetlerinden borglar 136,262 76,722 43,658 30,871 23,234 78% 76% 41% 33%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 426 181 47 38 a4 135% 289% 24% -15%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 0.3% 0.2% 0.1% 0.1% 0.2%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 135,743 76,471 43,595 30,823 23,181 78% 75% 41% 33%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 99.6% 99.7% 99.9% 99.8% 99.8%
Sigortacilik teknik karsihiklan 19,116 9,454 5,564 3,413 2,432 102% 70% 63% 40%
Kazanilmamig primler karsiligi-net 862 286 76 47 54 202% 277% 60% -12%
Kazanilmamus primler karsiligi-net 4.5% 3.0% 1.4% 1.4% 2.2%
Hayat matematik karsiligi-net 17,868 8,871 5,252 3,186 2,232 101% 69% 65% 43%
Hayat matematik karsiligi-net ~ 93.5% 93.8% 94.4% 93.3% 91.8%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 385 212 169 127 107 82% 25% 33% 19%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 2.0% 2.2% 3.0% 3.7% 4.4%
Odenecek vergi ve benzeri diger yiikiimliiliikler ile karsiliklari 360 123 88 41 49 194% 40% 113% -16%
Diger risklere iligkin karsiliklar 164 78 38 34 29 111% 106% 10% 18%
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklari 49 29 16 13 7 68% 85% 21% 79%
Kisa vadeli yiikiimliiliikler toplami 156,108 87,019 49,508 34,399 25,789 79% 76% 44% 33%
Sigortacilik teknik karsiliklari (uzun vadeli) 104 0 0 0 0 a.d. a.d. a.d. a.d.
Uzun vadeli yiikiimliiliikler toplami 307 174 107 87 72 77% 62% 24% 21%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bolimii h 1, R
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Nakit akisi | ¢ceyreklik

Secilmis kalemler | ANHYT

Nakit Akim (min TRY) 2024/2G 2024/1¢ c/ca 2024/2¢ 2023/2¢ Y/YA
Sigortacilik faaliyetlerinden nakit girisleri 2,903 2,517 15% 2,903 1,559 86%
Emeklilik faaliyetlerinden nakit girisleri 511 512 0% 511 408 25%
Sigortacilik faaliyetlerinden nakit gikisi (-) -1,439 -1,456 -1% -1,439 -672 114%
Emeklilik faaliyetlerinden nakit gikisi (-) -407 -294 38% -407 -323 26%
Esas faaliyetlerden olugan net nakit 1,577 1,290 22% 1,577 988 60%
Gelir vergisi 6demeleri (-) -348 -196 77% -348 -110 218%
Diger nakit girisleri 0 0 a.d. 0 508 a.d.
Diger nakit gikislari (-) 0 0 a.d. 0 -458 a.d.
Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit 1,228 1,088 13% 1,228 879 40%
Maddi varliklarin iktisabi (-) -7 -11 -41% -7 -3 103%
Mali varlik iktisabi (-) -2,112 -2,324 -9% -2,112 -2,570 -18%
Mali varliklarin satigi 1,439 1,817 -21% 1,439 1,783 -19%
Alinan faizler 439 208 111% 439 120 266%
Diger nakit gikiglari (-) -116 0 a.d. -116 -54 115%
Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit -656 418 a.d. -656 -603 9%
Odenen temettiiler (-) 0 -1,036 a.d. 0 0 a.d.
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit 0 -1,036 ad. 0 0 a.d.
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artig 572 470 22% 572 275 108%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Nakit akigi | yillik

Secilmis kalemler | ANHYT

Nakit akim (min TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022 A 2022/2021A 2021/2020 A 2020/2019 A
Sigortacilik faaliyetlerinden nakit girisleri 7,349 3,571 1,845 1,676 1,011 106% 94% 10% 66%
Emeklilik faaliyetlerinden nakit girigleri 1,870 848 611 595 403 121% 39% 3% 48%
Sigortacilik faaliyetlerinden nakit gikisi (-) -3,003 -1,307 -593 -580 -211 130% 121% 2% 175%
Emeklilik faaliyetlerinden nakit gikisi (-) -1,581 -387 -331 -333 -366 308% 17% -1% -9%
Esas faaliyetlerden olusan net nakit 4,653 2,771 1,537 1,359 837 68% 80% 13% 62%
Gelir vergisi 6demeleri (-) -722 -338 -177 -149 -107 114% 91% 19% 38%
Diger nakit girisleri 916 424 517 323 164 116% -18% 60% 96%
Diger nakit gikiglari (-) -1,677 -293 -185 -100 -181 472% 59% 85% -45%
Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit 3,001 2,551 1,679 1,433 713 18% 52% 17% 101%
Maddi varliklarin iktisabi (-) -23 -18 -58 -18 -18 24% -69% 222% -1%
Mali varlik iktisabi (-) -10,890 -4,392 -1,873 -1,396 -1,007 148% 135% 34% 39%
Mali varliklarin satisi 6,433 1,235 281 32 626 421% 340% 771% -95%
Alinan faizler 1,054 533 258 217 218 98% 107% 19% -1%
Diger nakit gikiglar (-) -452 -173 -266 -101 -497 161% -35% 165% -80%
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit -2,002 -1,329 -1,462 -858 -629 51% -9% 70% 36%
Odenen temettiiler (-) -518 -449 -368 -287 -136 15% 22% 28% 111%
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit -518 -449 -368 -287 -136 15% 22% 28% 111%
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artig 480 772 -151 288 -52 -38% a.d. a.d. a.d.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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ANADOLU HAYAT EMEKLILIK (ANHYT TI) — SISTEMIN BUYUME POTANSIYELI DESTEKLIYOR

Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak 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 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan Deniz Yatirnm higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gercevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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