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Hisse Verileri
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 04 Aralik 2024 tarihi itibariyledir.
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Aygaz (AYGAZTI)

Analist Toplantisi Notu & Genel Degerlendirme

Aygaz 5 Aralik 2024 tarihinde faaliyet ve finansallarina iliskin son gelismelerin
paylasildigi bir analist toplanti diizenledi. S6z konusu toplantidan derledigimiz
6nemli notlar ve genel degerlendirmemiz asagida yer almaktadir.

m Aygaz, stratejilerini i) Tiirkiye’de LPG ve dogal gaz isinde mevcut konumunu
gli¢clendirerek stirdiiriilebilir deger yaratmak ii) gelismis ve gelismekte olan
ilkelerdeki LPG yatirimlari ile uluslararasi yayilimi genisletmek ve iii)
sdrdiirtlebilirlik ve enerji déniisiimii odaginda mevcut ve komsu is alanlarindaki
firsatlar1 degerlendirmek olarak siraliyor.

m Banglades’teki yatirrm sireci planlandigi sekilde ilerlerken, Sirket yonetimi,
ozellikle Giineydogu Asya bolgesinde 1 veya 2 yeni pazara giris icin
¢aligmalarini siirdiirdiiklerini belirtti.

m Aygaz, deniz yoluyla LPG tasimaciligini kendine ait gemi filosu ile ylratirken,
son gemi satin alimi ile birlikte filosundaki gemi sayisi 4, toplam tasima
kapasitesi de 67.000 m¥e ulasti. Oniimiizdeki dénem agisindan gemi
yatinnmlarinin tedarik zinciri siirecine deger katmasi ve piyasadaki firsatlarin
kagiriilmamasi adina 6nemli olacagi ifade edildi.

m Sirket, mevcut operasyonlari ve vyatirimlarinin yani sira sidrdirdlebilirlik
¢alismalarini da devam ettirirken, alternatif yesil enerji kaynaklari ve drtnler ile
yeni is modelleri gelistirme (izerine galismalar yiritlyor. Diger yandan, fosil
yakitlara gdére daha disik karbon emisyonuna sahip LPG gecis yakiti olarak

degerlendirilmektedir.

m Sirket’in faaliyetleri ve finansallarina iliskin son gelismeleri ilerleyen
sayfalarda gorebilirsiniz.

m 3C24 sonuglar. Aygaz 3G24’te yillik bazda %11 azaligla 20.123 milyon TL gelir,
%4,1 marj ile 830 milyon TL FAVOK ve yillik %15 diisiisle 1.046 milyon TL net kar
acikladi. Enflasyon muhasebesi nedeniyle parasal kazang¢/kayip kalemi altinda
119 milyon TL’lik olumsuz etki olustu.

m Genel degerlendirme: Aygaz’i i) sektérdeki lider pozisyonu ii) devam eden

yatirimlari iii) saglam bilango yapisi ve net nakit pozisyonu iv) Tipras’in yiiksek
katkisi ve v) diizenli temettii getirisi dolayisiyla uzun vadede begenmeye devam
ediyoruz.

Aygaz icin 12-aylik hedef fiyatimiz 250,00 TL seviyesinde bulunurken, 6nerimiz
AL yéniinde. Hisse, yilbasindan itibaren BIST 100 endeksinin %4 Uzerinde
performans sergilemistir. Geriye dontik 12 ayhk verilere goére hisse 5,8x F/K ve
34,9x FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir.
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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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Detay bakis

m Aygaz, stratejilerini i) Tiirkiye’de LPG ve dodal gaz isinde mevcut konumunu gliglendirerek stirdiiriilebilir deger yaratmak ii)
gelismis ve gelismekte olan lilkelerdeki LPG yatirimlari ile uluslararasi yayiimi genisletmek ve iii) sirdiiriilebilirlik ve enerji
dénlistiimii odaginda mevcut ve komsu is alanlarindaki firsatlari dederlendirmek olarak siraliyor.

m Sirket, 1967 yilindan bugiine deniz yoluyla LPG tagimaciliginda aktif faaliyet géstermektedir. 2010 yilindan bu yana da gemilerin
yonetimi Aygaz bagh ortakligi Anadoluhisari Tankercilik A.S. yonetimindedir. Aygaz’in son gemi satin alimi ile birlikte filosundaki
gemi sayisi 4, toplam tagima kapasitesi de 67.000 m3’e ulasti.

m Aygaz, Banglades’teki yatirim sirecini planlandigi sekilde sirdiriyor. 2024 yili Gglincl ¢eyregi itibariyla 168 bayi ve yaklasik
12.000 satis noktasi ile gahsilmaktadir. Ayrica, dokmegaz ve otogaz satis faaliyetlerine de baslandi. Chittagong’da toplam kiire
tank sayisi 6 adede ulasmis olup stok kapasitesi 16 bin tona gikti ve ikinci dolum hatti devreye alindi. Dhaka tesisi igin ise gerekli
yasal izinler alinmis olup insaat ¢alismalari ve 3 bin tonluk kiirenin montaji devam etmektedir. Aygaz, Ocak-Eyliil doneminde 85
bin ton (9A23: 40 bin ton) satis hacmine ulasti. Son bes yilda %12 yillik ortalama biyime ile diinyanin en hizli biyiyen LPG

pazarlarindan biri olan Banglades’te Aygaz’'in hedefi devam eden yatirimlari ile birlikte satis hacminde daha yiksek noktalara
ulasmaktir.

Dhaka Tesis insaati

m Soru cevap boliimiinden:

v’ “Biiyiiyen elektrikli arag talebini risk olarak gérityor musunuz?” yéniindeki soruya “séz konusu doniisiimiin kaginilmaz
oldugu ancak altyapinin heniiz tam hazir ve yeterli olmadigi, yatirim ihtiyaci oldugu ve doniisimiin zaman alacagi”
yaniti verildi. Ayrica, dolum siiresi ve fiyat avantaji gibi konularinin da tiiketici davranisini etkiledigi ifade edildi.

v “Oniimiizdeki donem icin Aygaz agisindan biiyiimenin itici giicii neler olacak?” seklindeki soruya “Banglades
operasyonunun biiyiimeye destek vermeye devam etmesini bekledikleri ve ayrica, 1 veya 2 yeni pazara daha girme
yoniinde ¢alisma yiriittiikleri” yaniti verildi.

v’ “Banglades LPG pazarinda son dénemde biiyiimenin hizinin diistiigii ve bunun kalici bir trend degisikligi mi” sorusuna
“Bangladegs’teki siyasi krizin LPG pazarini olumsuz etkiledigi, kalici bir degisimin s6z konusu olmadigi ve biiylime
trendinin devam etmesinin beklendigi” yaniti verildi.
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Grafiklerle AYGAZ finansallari
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*2022 ve 2023 yillari ile 9A23 ve 9A24 dénemleri icin TMS 29 dahil rakamlan géstermektedir.
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Net isletme sermayesi geligimi
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* TMS 29 etkilerini icermektedir.
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* TMS 29 etkilerini icermektedir.
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Sektore dair son goriniim

m Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu (EPDK) Eyliil ayi sektor raporuna gore Ocak-Eylil 2024 déneminde; onceki yilin ayni dénemine
kiyasla Turkiye dokmegaz pazari %63, tlpliigaz pazari %9 ve otogaz pazari %1 azalis gdstermistir. Aygaz’'in Ocak-Eylil dénemi
toplam LPG pazar payi %25,2 olmus ve pazardaki lider konumu devam etmistir. Dokmegaz, tiipliigaz ve otogaz pazar paylari ise
siraslyla %36,6, %42,0 ve %22,1 olmustur.

2024 Ocak-Eylil doneminde, pazardaki daralmaya bagl olarak Aygaz otogaz ve tliplligaz satis tonaji toplami gegen yilin ayni
déneminin %3 altindadir. Dokmegaz satislari gegen yila gore %65 disls gostermistir. Bu durumun temel sebebi gectigimiz yilin ilk

ceyreginde etkisi gorilen LPG’nin dogal gaza karsi fiyat avantajinin_sonlanmis olmasidir. Boylece 9A24’te toplam vyurt igi

perakende satislar 795 bin ton ile gegen yilin %9 altindadir.

LPG piyasasinda son durum Aygaz pazar paylan
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, EPDK Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, EPDK
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket sunumu

m 2023 yilini dalgali ve yil sonu bazinda bakildiginda dislis ile tamamlamasinin ardindan 2024 yilina artis trendiyle baglayan
Sonatrach fiyati (SP), Haziran ayinda 446 USD/ton iken yaz talebinin de etkisiyle Gglinci geyrekte yiikselise gegerek 127 USD/ton
artis ile Eylal ayini 573 USD/ton olarak kapatti. Son ceyregin ilk ayi olan Ekim ayinda da yiikselis devam etmis ve 583 USD/ton

olmustur.

Bu yiikselisin etkisiyle Aygaz’in finansallarinda, Ocak-Eyliil doneminde SP etkisi kaynakli stok kari 41 milyon TL olmustur. (Ocak-
Eylil 2023: 57 milyon TL stok kari). Ekim ayindaki yiikselisin devam etmesi ve/veya Eylil kapanisinin Gzerindeki seviyesinin
korunmasi halinde son ceyrekte de stok kari etkisinin gériilmesinin olasi oldugunu disiniyoruz.
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AYGAZ yabanci islemleri

Net yabanci islemleri, AYGAZ, 12 ay kiimilatif
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, Rasyonet

m  Borsa istanbul (BIST) tarafindan agiklanan net yabanci islemlerine baktigimizda (son veriler 1siginda), son 12 ay kiimilatifte,
AYGAZ hissesinde +11 milyon dolar pozisyonlanma s6z konusudur.
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Secilmis sirket finansallar

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 3¢23 2023 2022

Satiglar (mio TL) -11% 14,280 64,835 71,288
Briit kar (mio TL) -12% 1,539 4,963 3,858
Briit kar marji -0.2puan 10.8% 7.7% 5.4%
Faaliyet giderleri (mio TL) -10% 970 4,613 3,885
Faaliyet giderleri/satislar 0.1puan 6.8% 7.1% 5.4%
Esas faaliyet kari (mio TL) -17% 569 350 -27
Esas faaliyet kar marji 4.2 puan -0.2 puan 4.0% 0.5% 0.0%
FAVOK (mio TL) 1670% -17% 627 1,165 1,029
FAVOK mariji 3.9puan -0.3 puan 4.4% 1.8% 1.4%
Net diger gelir/gider (mio TL) 7% -15% 2,058 5,255 6,241
Net finansman gelir/gideri (mio TL) a.d. a.d. -135 -462 -709
Parasal kazang/kayip (mio TL) 146% ad. 0 324 989
Vergi 6ncesi kar (mio TL) 283% -10% 2,492 5,466 6,494
Vergi gideri/geliri (mio TL) -28% -32% -143 75 31
Net kar (mio TL) 274% -15% 2,422 5,954 6,848
Net kar marji 3.7 puan -0.2 puan 17.0% 9.2% 9.6%
Net borg¢* (mio TL) 16% a.d. -1,768 2,861
Net borg/FAVOK -0.2 -1.3 -1.5 2.8
Net borg/6zsermaye 0.0 0.0 0.0 0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) -1.8 puan -42.2 puan 12.1% 22.4%
Aktif karhlik (yillik) -1.2 puan -19 puan 9.5% 15.0%
Dénen varliklar (mio TL) 10,574 0% 12% 13,781 12,304
Duran varliklar (mio TL) 47,835 -2% 285% 48,971 33,467
Ozkaynaklar (mio TL) 1% 309% 49,621 30,861
Stoklar (mio TL) 21% 11% 2,697 3,849

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg i da oldug ifade ktedir.
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Bilango

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 05.11.2024 05.11.2024 05.03.2024 05.03.2024
BILANCO (milyon TL) 3024 3623 2023 2022
Donen Varliklar 10,574 9,418 13,781 12,304
Nakit ve Nakit Benzerleri 3,336 2,535 4,584 3,010
Finansal Yatinmlar 0 140 200 59
Ticari Alacaklar 3,611 3,457 5,454 4,051
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 16 6 9 246
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 3,154 2,852 2,697 3,849
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 457 429 837 1,089
(AraToplam) 10,574 9,418 13,781 12,304
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 47,835 12,431 48,971 33,467
Ticari Alacaklar 43.60 9.06 21.83 13.41
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 7 1 5 1
Misteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 4,219 2,515 3,625 2,657
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 37,441 8,259 37,944 25,477
Canlh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 249 179 582 384
Maddi Duran Varliklar 5,714 1,199 5,954 4,487
Serefiye 0 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 107 68 328 177
Ertelenmis Vergi Varligi 26 180 454 206
Diger Duran Varliklar 28 21 57 65
TOPLAM VARLIKLAR 58,409 21,850 62,752 45,771
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukiimlilikler 8,380 8,406 12,276 12,466
Finansal Borglar 1,746 1,790 2,890 4,596
Diger Finansal Yukumlalikler 0 0 0 0
Ticari Borglar 4,317 4,914 7,110 6,608
Diger Borglar 10 7 10 7
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumliliklerin Disinda Kalanlar) 36 5 67 13
Dénem Kari Vergi Yakimlulugi 108 180 111 28
Borg Kargiliklar 1,341 1,005 1,053 756
Diger Kisa Vadeli Yukumllikler 822 504 1,035 459
(Ara Toplam) 8,380 8,406 12,276 12,466
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 746 1,394 856 2,444
Finansal Borglar 10 913 127 1,335
Diger Finansal Yukamlalikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 232 186 290 208
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliltkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektort Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumliliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 313 292 335 479
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukiuml 192 2 104 423
Diger Uzun Vadeli Yukamlalikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 49,282 12,050 49,621 30,861
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 49,282 11,930 49,140 30,599
Bdenmis Sermaye 220 220 220 220
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 -7.44 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4,179 400 4,008 2,974
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 36,885 5,493 30,690 16,031
Dénem Net Kar/Zarari 1,321 3,834 8,089 6,848
Yabanci Para Cevrim Farklar 0 -96 0 -66
Diger Ozsermaye Kalemleri 6,678 2,087 6,133 4,591
Azinhk Paylan (1] 121 481 262
TOPLAM KAYNAKLAR 58,409 21,850 62,752 45,771

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket AYGAZ
Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2023 30.09.2024 30.09.2023
Agiklanma Tarihi 05.11.2024 05.11.2024 05.11.2024 05.11.2024
GELIR TABLOSU (milyon TL) 3C24 3¢23 9A24 9A23

Surdiiriilen Faaliyetler

Satig Gelirleri 20,123 22,527 57,986 66,478
Satiglarin Maliyeti (-) -18,094 -20,217 -53,065 -61,155
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 2,028 2,309 4,921 5,324
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 Sektoru 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) 2,028 2,309 4,921 5,324
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -904 -880 -2,560 -2,337
Genel Yonetim Giderleri (-) -518 -697 -2,019 -2,142
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) -8 -10 -18 -21
Diger Faaliyet Gelirleri 354 492 1,509 1,478
Diger Faaliyet Giderleri (-) -392 -418 -1,390 -1,804
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 561 796 443 499
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 71 18 84 391
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 79 23 217 406
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -7 -5 -133 -15
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Pe 644 703 1,222 1,881
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 1,276 1,517 1,749 2,770
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig1) 320 579 843 1,388
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis) (-) -181 -805 -653 -1,437
Parasal Kazang / (Kayip) -119 155 -238 590
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,297 1,445 1,701 2,721
Surdurulen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -250 -367 -824 -513
Donem Vergi Geliri (Gideri) -236 -332 -263 -447
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -15 -35 -560 -66
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,046 1,078 877 2,207
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,046 1,078 877 2,207
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 1,046 1,225 1,321 2,657
Azinlik Paylari 0 -147 -444 -450
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 4.76 5.57 6.01 12.09
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 4.76 5.57 6.01 12.09
Hisse Basina Kazang 4.76 5.57 6.01 12.09
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 4.76 5.57 6.01 12.09

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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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 yoninde 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 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 dolayl 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 yatirirm danismanhgi 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 higbir bolimi Deniz Yatirnm 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.

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 Yatirnm Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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