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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu ARCLK
Mevcut Fiyat (TL) 107.60
Hedef Fiyat (TL) 175.00
Getiri Potansiyeli (%) 62.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 101.90 152.40
3 Aylik Ortalama Hacim (miIn TL) 385
Sermaye (mInTL) 676
Pazar YildizPazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 72,708
Hedeflenen Piyasa Degeri 118,252
Net Borg 150,233
Firma Degeri 222,941

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB
-21%
-33%

Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025T 2026T

Nominal Getiri
BIST100 Rélatif Get

iri

3%
-3%

-3%
-19%

-24%
-34%

SatisGelirleri 371,203 428,548 524,215 664,355
FAVOK 29,354 22,297 31,584 44,747
Net Kar 19,505 1,689 -7,070 4,405
FAVOK Marji 7.9% 5.2% 6.0% 6.7%
Net Kar Marji 5.3% 0.4% -1.3% 0.7%
Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025T 2026T
FD/Ciro 0.4x 0.4x 0.4x 0.3x
FD/FAVOK 5.6x 8.6x 7.1x 5.0x
F/K 4.5x 61.5x a.d. 16.5x
PD/DD 1.0x 1.4x 0.9x 0.8x
250 T T 250
200 + A+ 200
150 + T 150
100 + T 100
50 + XU100 Relatif ARCLK TL (sag eksen) T 50
05/24 08/24 11/24 02/25 05/25 08/25 11/25
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Arcelik (ARCLK TI)
2026, biiytimeden ziyade karlihg: toparlama yili

AL — Hedef Fiyat: 175,00 TL (12-ay)

Argelik (ARCLK TI), zayif yurt ici ve uluslararasi talep ortaminin yani sira zorlu
fiyatlama ve rekabet kosullan ile kargilastigi yili geride birakirken, 2026 yili da
talep agisindan heniiz belirgin bir iyilesme isareti vermiyor. Ancak, Whirlpool
tarafinda atilan adimlarin yansimalarina ek olarak destekleyici ham madde
fiyatlari ve EURUSD paritesinin etkisiyle daha olumlu karlihk gériiniimi sunuyor.
Bu raporumuz ile birlikte Argelik (ARCLK TI) igin 12-aylik hedef fiyatimizi 191,00
Tl'den 175,00 TL'ye revize ediyor, dnerimizi ise AL yoniinde korumaya devam
ediyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gére hisse 16,5x F/K ve 5,0x FD/FAVOK
¢arpanlariyla islem goérmektedir. ARCLK, yil baslangicindan bu yana BIST 100
endeksinin %34 altinda performans gosterdi.

= Mevcut talep ortami 2026’da da devam edecek. Argelik, 2024 yilini Whirlpool'un
konsolidasyonu ile birlikte reel ciro blyimesi ile tamamlamisti. Whirlpool’'un
katkisi yaklasik 2 milyar EUR seviyesinde gerceklesmisti. Ancak, 2025 yilinin zayif
yurt i¢i ve uluslararasi talep ortaminin yani sira zorlu fiyatlama ve rekabet

kosullari nedeniyle reel bazda ciro daralmasi ile tamamlanacagini tahmin
ediyoruz. Oyle ki 9A25 finansallarinda da %6 seviyesinde daralma gdrmistiik.
2026 yilinda da benzer talep ortaminin en azindan yilin ilk yarisinda da devam
edecegini dusinlyoruz. Beklentimiz, talep ortamindaki iyilesmenin yilin ikinci
yarisinda goriilecegi yoniinde. Bu paralelde, 2026 yilinda %27 biyiime ile
664.355 milyon TL satig geliri ngoriiyoruz.

Karhihktaki iyilesme egilimi korunacak. Sirket, zayif talep ve fiyatlama kosullarina

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 17 Aralik 2025 tarihi itibariyledir.

ragmen Whirlpool operasyonlarinin yapilandiriimasi ile 2025 yilinda karhligini
iyilestirdi. BUylik cogunlugu Whirlpool tarafinda olmak iizere ofis pozisyonlarinda

Ortaklik Yapist

Kog Holding 41.4%
Teknosan Biiro Makine 12.1%
Arcelik (Gerialim) 10.0%
Burla Grubu 5.6%
Diger 31.0%

Strateji ve Arastirma

DenizbankYatirimHizmetleriGrubuStratejiveArastirma@denizbank.com

%90’ kalan kisminin_2026’da
tamamlanmasi _bekleniyor. Ayrica, Polonya’da 3, ingiltere ve italya’da 1’er adet

hedeflenen sadelesmenin gerceklestirilirken,

olmak iizere 5 fabrikada iiretime son verilirken, italya’daki diger fabrikalarin
2026’da
Whirlpool’un yapilandirma siirecinin tamamlanmigs olacak ve ilk tiim yil etkileri

Olceklendirme _sureclerinin tamamlanmasi__planlaniyor. Boylece,

2027’de goriilecek. Ancak, 2025 yili icerisinde kademeli sekilde atilan adimlar ve
2026’da gergeklestirilecek islemlerin yani sira destekleyici ham madde fiyatlari
ve paritenin etkisiyle karhliktaki iyilesmenin 2026’da da siirmesini bekliyoruz.

Borglulukta iyilesme. 2023 ve 2024 vyillarinda sirasiyla 3,1 milyar EUR ve 3,8
milyar EUR seviyelerinde olan toplam borg Eylil 2025 itibariyla 4,6 milyar EUR’a
ulastl. Ancak, saglanan pozitif nakit akisi ile borgtaki artisin 3C25 ile hiz kestigini
ve FAVOK’teki biiyiime ile de net borg/FAVOK rasyosunda azalis oldugunu izledik.
2026 yilinda da pozitif nakit akisi ve FAVOK’te biiyiime ile net borg/FAVOK’teki
iyilesmenin devam edecegini 6ngoriiyoruz.

4C25’e dair ilk goriiglerimiz. Gegen geyrege benzer satis geliri tahmin ederken, yil
karlilikta bazda hafif dusls
ongorlyoruz. Ancak, finansman giderinde azalisla net zararda belirgin iyilesme

sonu kampanyalarinin etkisiyle ceyreksel

bekliyoruz. Ozetleyecek olursak 4C25 dénemine yonelik ilk beklentilerimiz; 129
milyar TL satis geliri, 8 milyar TL FAVOK ve 350 milyon TL net zarar yoniinde.

Deniz Yatinnm 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. Yatirnm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine 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.



ARGELIK (ARCLK TI) — 2026, BUYUMEDEN ZiYADE KARLILIGI TOPARLAMA YILI

Beklentilerimizde yaptigimiz degisiklikler

2025T 2026T
2022 2023 2024
Yeni Degisim Yeni Degisim
Net Satis Geliri 257,172 371,203 428,548 528,405 524,215 -0.8% 681,235 664,355 -2.5%
FAVOK 16,220 29,354 22,297 32,591 31,584 -3.1% 46,668 44,747 -4.1%
FAVOK Marji 6.3% 7.9% 5.2% 6.2% 6.0% -0.1 puan 6.9% 6.7%  -0.1puan
Net Kar 6,285 19,505 1,689 -7,480 -7,070 -5.5% 4,787 4,405 -8.0%
Net Kar Marji 2.4% 5.3% 0.4% -1.4% -1.3% 0.1 puan 0.7% 0.7% 0 puan

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari

Benzer sirket karsilagtirmasi

- Piyasa Degeri  Son 4 Ceyrek FD/FAVOK F/K FD/Satislar
Sirket lsmi (USDmn)  FAVOKMarji  2026T  2027T  2026T  2027T 20267 20277
Samsung Gliney Kore 280,969 24.2% 4.0 3.6 9.0 7.9 1.4 13
Sony Corp. Japonya 108,895 20.5% 10.4 9.8 21.5 19.2 2.1 2.0
Haier Cin 32,933 --- 8.0 7.4 11.0 10.1 0.8 0.8
Gree Electric Cin 28,239 --- 5.2 4.9 7.2 6.8 1.0 1.0
Panasonic Japonya 20,207 9.4% 8.2 6.0 16.5 10.6 0.8 0.8
LG Electronics Gliney Kore 11,740 7.1% 3.7 3.5 9.4 7.7 0.3 0.3
De' Longhi italya 2,804 15.9% 8.0 7.6 14.9 14.0 1.3 1.3
Hisense Home Cin 2,146 --- 5.2 4.8 9.6 8.7 0.3 0.3
Whirlpool ABD 9,258 5.1% 9.1 8.2 10.6 8.2 0.8 0.7
Sharp Japonya 5,118 4.8% 8.9 8.3 10.0 13.3 0.4 0.4
Electrolux Isveg 3,890 6.8% 4.7 4.4 7.9 6.1 0.4 0.4
Vestel Beyaz Esya Turkiye 801 4.0% - - - --- - -
Vestel Elektronik Turkiye 462 -0.2% - - --- --- - -
Amica Polonya 114 6.0% 4.3 3.9 17.8 12.9 0.2 0.2
Medyan 7,188 6.8% 6.6 5.5 10.3 9.4 0.8 0.7
Argelik Turkiye 1,705 11.8% 5.0 3.3 16.5 9.7 0.3 0.3
Prim/(iskonto) -24% -39% 61% 3% -56% -65%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg
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ARGELIK (ARCLK TI) — 2026, BUYUMEDEN ZiYADE KARLILIGI TOPARLAMA YILI

Secilmis sirket finansallari | ARCLK

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 3G24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 9A25 9A24 Yillik Degisim
Satislar (mio TL) 130,471 -5% -11% 379,269 401,698 -6%
Briut kar (mio TL) 37,059 -2% -2% 108,881 111,667 -2%
Briit kar marji 28.4% 0.7 puan 2.7 puan 28.7% 27.8% 0.9 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 35,224 -5% -9% 103,127 105,072 -2%
Faaliyet giderleri/satiglar -0.2 puan 0.8 puan 27.2% 26.2% 1puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 51% 507% 5,754 6,594 -13%
Esas faaliyet kar marji 0.8puan 1.9 puan 1.5% 1.6% -0.1puan
FAVOK (mio TL) 13% 39% 22,706 21,952 3%
FAVOK marji 1.1 puan 2.5puan 6.0% 5.5% 0.5 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) a.d. -79% 2,061 17,651 -88%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -28% -31% -24,396 -22,922 6%
Parasal kazang/kayip (mio TL) 0% -14% 12,342 15,255 -19%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -71% -91% -4,239 16,578 a.d.
Vergi gideri/geliri (mio TL) 123% a.d. -3,499 1,298 a.d.
Net kar (mio TL) -18% -63% -6,436 19,000 a.d.
Net kar mariji 0.3 puan 2.3 puan -1.7% 4.7% -6.4 puan
Net borg* (mio TL) 150,233 -4% 18% 150,233 127,442 18%
Net borg/FAVOK 5.2 -0.7 0.8 5.2 4.5 0.8
Net borg/6zsermaye 0.1 1.0 2.0 1.0 1.0
Ozsermaye karliligi (yillik) 2 puan -71.5 puan -34.2% 37.3% -71.5 puan
Aktif karlihik (yilhk) 0.5 puan -11.4 puan -4.5% 6.9% -11.4 puan
Doénen varliklar (mio TL) 318,737 -5% -2% 310,847 318,737 -2%
Duran varliklar (mio TL) 214,677 -3% -6% 207,334 221,198 -6%
Ozkaynaklar (mio TL) 80,855 -8% -40% 74,071 122,970 -40%
Stoklar (mio TL) 99,530 -7% -15% 92,623 108,703 -15%

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

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 24.10.2025 31.01.2025 31.01.2025
BILANCO (milyon TL) 9A25 2024 2023
Donen Varliklar 310,847 287,818 247,353
Nakit ve Nakit Benzerleri 71,440 63,738 70,445
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ticari Alacaklar 125,329 116,558 96,041
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1,539 1,280 473
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 92,623 89,962 68,506
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 16,268 16,280 11,888
(Ara Toplam) 307,198 287,818 247,353
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 3,649.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 207,334 211,048 125,344
Ticari Alacaklar 369.79 43.71 49.27
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 308 295 205
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 3,276 3,132 2,102
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 109,234 113,910 64,380
Serefiye 10,250 10,720 10,495
Maddi Olmayan Duran Varliklar 46,394 45,548 28,731
Ertelenmis Vergi Varlig 30,802 28,885 11,884
Diger Duran Varliklar 6,701 8,513 7,498
TOPLAM VARLIKLAR 518,181 498,866 372,696
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimlilikler 326,303 277,497 198,956
Finansal Borglar 142,387 78,101 82,943
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 118,765 128,427 78,260
Diger Borglar 10,730 7,314 6,128
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulukler 0.00 0.00 0.00
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) 0 0 0
Dénem Kari Vergi Yukumlulagu 247 344 609
Borg Karsiliklari 27,876 38,488 9,165
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 26,298 24,823 21,849
(Ara Toplam) 326,303 277,497 198,956
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikiamlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 117,807 127,217 87,744
Finansal Borglar 79,286 95,046 64,192
Diger Finansal Yikumliltkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 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 14,953 12,962 6,710
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimlulugu 6,297 5,874 4,892
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 17,270.52 13,335.64 11,950.17
Ozkaynaklar 74,071 94,152 85,997
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 68,120 84,252 81,233
Odenmis Sermaye 676 676 676
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 22,624 22,874 18,237
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 59,316 53,556 23,192
Dénem Net Kar/Zarar -6,436 2,119 19,505
Yabanci Para Gevrim Farklari 12,755 14,454 25,876
Diger Ozsermaye Kalemleri -20,815 -9,427 -6,253
Azinlik Paylar 5,951 9,900 4,763
TOPLAM KAYNAKLAR 518,181 498,866 372,696

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu | ARCLK

Sirket ARGCELIK
Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025
Agiklanma Tarihi 24.10.2025 24.10.2025 24.10.2025 24.10.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 324 3¢25

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 401,698 379,269 140,480 124,446
Satislarin Maliyeti (-) -290,031 -270,389 -103,388 -88,266
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 111,667 108,881 37,001 36,180
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 Sekt6ri 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) 111,667 108,881 37,091 36,180
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -77,556 -74,938 -26,832 -24,981
Genel Yonetim Giderleri (-) -22,907 -23,500 -7,796 -6,934
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -4,609 -4,689 -2,005 -1,489
Diger Faaliyet Gelirleri 33,377 16,029 4,402 3,944
Diger Faaliyet Giderleri (-) -16,680 -13,859 -7,430 -4,490
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 23,292 7,924 -2,570 2,230
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1,263 41 -21 -19
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1,484 100 12 26
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -220 -59 -33 -45
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -310 -150 27 -75
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 24,245 7,814 -2,563 2,136
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 22,602 14,071 7,749 5,253
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis1) (-) -45,525 -38,467 -17,285 -8,097
Parasal Kazang / (Kayip) 15,255 12,342 4,316 3,703
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 16,578 -4,239 -7,783 -708
Surddriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 1,298 -3,499 1,383 -1,631
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -2,260 -1,232 -157 -105
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 3,558 -2,267 1,540 -1,526
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 17,876 -7,738 -6,400 -2,338
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 17,876 -7,738 -6,400 -2,338
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 19,000 -6,436 -5,592 -2,055
Azinlik Paylari -1,124 -1,303 -808 -283
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 31.31 -10.60 -9.21 -3.38
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 31.31 -10.60 -9.21 -3.38
Hisse Basina Kazang 31.31 -10.60 -9.21 -3.38
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 31.31 -10.60 -9.21 -3.38

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir 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 degerlendirilmemelidir. 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 yanhsligindan Deniz Yatirnm hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde 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 yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirnm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cercevesinde 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 icin 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 iizerinde 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 Yatirnrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gézden 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 digsinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kogullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gézetildigi, mekanik bir siireg

yliriitmemektedirler.
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