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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu BRISA
Mevcut Fiyat (TL) 80.60
Hedef Fiyat (TL) 109.90
Getiri Potansiyeli (%) 36%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 66.25 97.40
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 42
Sermaye (min TL) 305
Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 24,592
Hedeflenen Piyasa Degeri 33,521
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB
Nominal Getiri -12% 5% 10% -9%
BIST100 Rolatif Getiri -12% 3% -6% -19%
Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025T 2026T
Satis Gelirleri 38,258 34,547 41,944 50,469
FAVOK 6,169 5,419 5,694 6,283

Net Kar 5,754 1,519 -190 224
FAVOK Marji 16.1% 15.7% 13.6% 12.5%
Net Kar Marji 15.0% 4.4% -0.5% 0.4%
Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025T 2026T
FD/Ciro 0.6x 1.1x 0.8x 0.6x
FD/FAVOK 3.8x 7.3x 5.7x 5.2x

F/K 3.5x 20.8x - -
PD/DD 1.0x 1.3x 0.9x 0.8x

Net Bor;/FAVC)K 0.6x 1.5x 1.1x 0.9x

Hisse Performansi
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 05 Aralik 2025 tarihi itibariyledir.

Ortaklik Yapisi

Haci Omer Sabanci Holding A.S. %43,63
Bridgestone Corporation %43,63
Diger %12,74
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Brisa Bridgestone (BRISA TI)

Piyasa kosullari dengelenmeyi belirleyecek

TUT - Hedef Fiyat: 109,90 TL (12-ay)

Brisa Bridgestone, ilk yariyilda, baskilanan operasyonel marj ve yiiksek seyreden
finansman gideri ile net karin zorlandigi bir donemi geride birakirken, 3¢25
dénemi ile toparlanmanin basladigina dair diisiinceleri harekete gegirdi.
Bu siire¢te yasanan operasyonel ve finansal gelismeleri tekrar hatirlamak ve
oniimiizdeki donem dinamiklerini degerlendirmek isteriz.

Bu raporumuz ile birlikte Brisa Bridgestone (BRISA TI) i¢in 12A hedef fiyatimizi
124,60 TL’den 109,90 TL’ye (%-11.8) asagi yonlii revize ediyor, dnerimizi ise TUT
yoniinde sirdiriiyoruz. Hedef fiyatimizdaki revizyonun temellerini makro
tahminlerimizdeki degisiklige ek olarak modelimizi 1 yil ileriye tasimamiz
olusturmaktadir. Hisse, 2026 tahminlerimize gére hisse 5,2x FD/FAVOK ve
0,8x PD/DD carpanlariyla islem gérmektedir. BRISA, yil baslangicindan bu yana
BIST 100 endeksinin %19 gerisinde performans gostererek ana endeksten dnemli
Olglide negatif ayrismistir.

v' 2025 ve yil sonu beklentilerimiz:

m Operasyonel verileri hatirlayacak olursak; Brisa’nin toplam lastik satis hacmi
9A24’e kiyasla %5 duserek 148.771 tondan 141.231 tona gerilemistir.
Yenileme segmenti satislari, ticari segment kaynakh, %9 dusisle 65.268 ton,
OE satis hacmi ise %10 daralma ile 22.061 ton olarak gergeklesmistir. Yurt ici satis
hacmi %9 gerilerken, ihracat tarafi daha direngli bir goriinim sergilemis;
Lassa ihracati %3 artisla 38.960 ton, Bridgestone ihracati ise %1 artisla 14.941 ton
seviyesine ulasmistir.

m Bu gelismeler dogrultusunda Sirket’in 9A25 performansi, ge¢en yilin ayni
donemine kiyasla zayif gériiniim sergiledi. Satis gelirleri %8 dislisle 29,3 milyar
TL, FAVOK ise %26 gerilemeyle 3,5 milyar TL olarak kaydedilirken, 6A25
doneminde 1,2 milyar TL olan net zarar pozisyonu 3¢25 donemindeki 297 milyon
TL net kar rakami ile 903 milyon TL net zarar olarak gergeklesti.

m Sirket’in, Aralik ayinda paylastigi sunumda, enflasyon muhasebeli, 2025 yil
sonuna ait beklentileri; i) toplam lastik satis hacminde tonaj bazinda diisiik tek
haneli diisiis ii) satis gelirlerinde yiiksek tek haneli diisiis iii) briit kdr marjinda
diisiik tek haneli diisiis vi) faaliyet giderinde diisiik tek haneli artis v) FAVOK
marjinin diisiik tek haneli diisiis vi) net kdr marjinin orta tek haneli diisiis
gbstermesi yoniinde.

= 3C¢25 doneminde gérmeye basladigimiz FAVOK marjindaki iyilesme ve net kar
pozisyonunun son ¢eyrekte de o6nemli bir momentum olugturacagini
diisiinliyoruz. Boylelikle, 2025 yil sonu beklentilerimiz 41,9 milyar TL ciro,
5,7 milyar TL FAVOK ve 190 milyon TL net zarar yoniinde sekillenmekte.
Tahminlerimiz, giincelleme ihtimali barindirmakla birlikte, mevcut &ncii
tahminimiz 4G25 doneminde 10.9 milyar TL ciro, 2 milyar TL FAVOK ve
766 milyon TL net kar olarak sekillenmekte.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



v' 2026 yili igin diisiincelerimiz:

= Gelecek yila yonelik beklentilerimizi olustururken piyasa kosullarinin Brisa icin
zorlayici olmaya devam edecegi Ongériimiizii  korumakla birlikte,
Sirket cephesindeki olumlu gelismenin net borgluluk tarafinda yasanacak
iyilesme olacagini diisiinliyoruz. Bu kapsamda, 2025 yil sonu icin tahmin

ettigimiz 1,1x net borc/FAVOK seviyesinin, 2026 yilinda 0,9x seviyesine sinirli

gerilemesini bekliyoruz.

m 2026 yilina iligkin projeksiyonlarimizda Brisa’nin cirosunu 50,5 milyar TL
seviyesinde ongoriirken, operasyonel baskilarin etkisiyle FAVOK marjinin
yaklasik %12,5 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz. Net kar tarafinda
ise 2025’e kiyasla daha olumlu bir tablo bekliyoruz. Bunun temel nedeni, net
bor¢ pozisyonundaki gerilemeye paralel olarak finansman giderlerinin
agirhginin azalacagi yoniindeki beklentimiz. Bu g¢ergevede Brisa’nin 2026 yilini
224 milyon TL net kar ile tamamlayacagini 6ngoriiyoruz.

m Sirket’in, yine Aralik ayinda paylastigi sunumda, 2026 yil sonuna ait beklentileri;
i) toplam lastik satis hacminde tonaj bazinda yatay seyir ii) satis gelirlerinde
diisiik c¢ift haneli yiikselis iii) briit kdr marjinda diigiik tek haneli diisiis
vi) faaliyet giderinde diisiik cift haneli artis v) FAVOK marjinin diisiik tek haneli
diigiis vi) net kdr marjinin diisiik tek haneli artis géstermesi yoninde.

m Bu beklentilere ek olarak Sirket, 2026 yilina yonelik projeksiyonlarinda
karsilagilmasi muhtemel temel zorluklari; siiregelen enflasyonist baskilar, yerel
para biriminin reel olarak degerlenmesi, finansman maliyetlerinin yiiksek seyri,
ic talepteki zayiflik ve bayi stoklarinda artis olarak tanimlamaktadir. Buna ek
olarak, ihracat pazarlarinda giderek yayginlasan tarife disi engeller ile otomotiv
iireticilerindeki kesintiler de dis kaynakli riskler arasinda degerlendirilmektedir.
Operasyonel tarafta ise doviz bazli hammadde maliyetlerindeki artis, isgiici
maliyetlerindeki baski ve zorunlu yatirnm gereklilikleri sirket i¢in 6nemli risk
unsurlandir. Brisa, bu riskleri yonetmeye yonelik aksiyon plani kapsaminda;
disiplinli yatirnm ve isletme sermayesi yonetimi, ihracat hacmini artirarak doviz
gelirlerinin gliclendirilmesi, Grin portfoylinde Premium ve HRD segmentlerinin
payinin  yikseltiimesi ve dagitim kanallarinin daha etkin bir yapiya
kavusturulmasina odaklanmaktadir. Ayrica, elektrikli araglara gegis sireci ile
dijital filo ¢dzimlerinin (Arvento entegrasyonu) hiz kazanmasi, sirketin 2026
blylme hikayesinin kritik bilesenleri arasinda konumlanmaktadir.

m 2026’ya dair bizim de ana senaryomuz, yilin tamaminda ortalamada %30-35
araliginda politika faizinin agir basmasi, TL bor¢glanma maliyetlerinin gerileme
siireci icerisinde olmakla birlikte yiiksek seyrini korumasi, reel lira
degerlenmesinin 2025 6lgeginde olmasa da devam etmesi ve talep kosullarinin
dezenflasyonu destekler sekilde olusmasi. Bu nedenle s6z konusu
senaryomuzun 2025’te kosullar kaynakli zorlanma gosteren sektér ve
sirketlerde mevcut pozisyonlarinda ¢ok 6nemli bir degisiklige neden olmamasi
yoniinde sekillendigini belirtmek isteriz. Nette BRISA'ya yonelik TUT seklindeki
o6nerimizin temelini; bulundugu sektordeki gidisat, dezenflasyon programinin
%30'un asagisinda 6nemli bir kritik esikte hareket edecek olmasi, talep
kosullarindaki zayiflik ve finansallara yonelik 'temkinli' durusumuza paralel bir
sire daha yakindan izlemenin ¢ok daha dogru bir yaklasim olacag: fikri
olugturmaktadir.



BRISA BRIDGESTONE (BRISA TI) — PIYASA KOSULLARI DENGELENMEY1 BELIRLEYECEK

Sirket kart1 | BRISA

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil

Segilmis Kalemler 3C24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 9A25 9A24 Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 10,142 12% 4% 29,270 31,971 -8%
Briut kar (mio TL) 1,808 42% 34% 5,977 7,387 -19%
Briit kar marji 4.8 puan 5.1 puan 20.4% 23.1% -2.7 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 1% 1% 4,764 4,831 -1%
Faaliyet giderleri/satiglar -1.7 puan -0.4 puan 16.3% 15.1% 1.2 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 491% 231% 1,213 2,555 -53%
Esas faaliyet kar marji 6.5 puan 5.5 puan 4.1% 8.0% -3.8puan
FAVOK (mio TL) 83% 59% 3,520 4,776 -26%
FAVOK mariji 6 puan 5.4 puan 12.0% 14.9% -2.9 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) 297% 387% 658 -114 a.d.
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 0% 1% -3,883 -2,932 32%
Parasal kazang/kayip (mio TL) 49% -9% 1,555 1,801 -14%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) a.d. a.d. -448 1,319 a.d.
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. 9% -470 -642 -27%
Net kar (mio TL) a.d. ad. -903 691 ad.
Net kar mariji 9.4 puan 6.8 puan -3.1% 2.2% -5.2 puan
Net bor¢* (mio TL) 3% 30% 7,738 5,948 30%
Net borg/FAVOK -0.1 0.5 14 0.9 0.5
Net borg/dzsermaye 0.0 0.1 0.3 0.3 0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) 3.1puan -19.8 puan 1.4% 21.1% -19.8 puan
Aktif karhilik (yillik) 1.4 puan -8.4 puan 0.6% 9.0% -8.4 puan
Dénen varliklar (mio TL) 2% -8% 26,197 28,426 -8%
Duran varliklar (mio TL) -2% -2% 25,962 26,452 -2%
Ozkaynaklar (mio TL) 22,820 1% -3% 22,820 23,448 -3%
Stoklar (mio TL) 6,406 2% -5% 6,406 6,733 -5%

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

3 DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



BRISA BRIDGESTONE (BRISA TI) — PIYASA KOSULLARI DENGELENMEY] BELIRLEYECEK

Bilango | BRISA

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 30.10.2025 26.02.2025 26.02.2025
BILANCO (milyon TL) 9A25 2024 2023
Donen Varliklar 26,197 28,270 31,806
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,777 8,755 18,947
Finansal Yatinmlar 1,699 2,458 1,923
Ticari Alacaklar 9,284 9,387 5,514
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 206 172 97
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 6,406 6,499 4,747
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 824 998 579
(Ara Toplam) 26,197 28,270 31,806
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 25,962 25,851 21,701
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
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 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 0 0 0
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 203 138 127
Maddi Duran Varliklar 23,430 23,387 17,628
Serefiye 115 115 92
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,441 1,511 1,306
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 461
Diger Duran Varliklar 772 699 2,087
TOPLAM VARLIKLAR 52,159 54,121 53,507
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukiumlilikler 22,512 23,209 24,964
Finansal Borglar 11,630 11,383 14,106
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 8,321 10,460 9,282
Diger Borglar 184 179 170
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulukler 296.98 298.67 199.53
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) 141 76 228
Dénem Kari Vergi Yukumlulagu 0 43 17
Borg Karsiliklari 1,364 388 555
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 576 382 408
(Ara Toplam) 22,512 23,209 24,964
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikiamlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 6,827 6,267 9,130
Finansal Borglar 5,584 5,477 8,435
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 S6zlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 741 718 695
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimlulugu 502 72 0
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 22,820 24,645 19,413
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 22,772 24,514 19,303
Odenmis Sermaye 305 305 305
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.15 0.15 0.12
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,207 3,122 2,345
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 10,610 9,652 3,544
Dénem Net Kar/Zarar -903 1,905 5,754
Yabanci Para Gevrim Farklari 2 2 -2
Diger Ozsermaye Kalemleri 9,550 9,527 7,356
Azinlik Paylari 48 131 110
TOPLAM KAYNAKLAR 52,159 54,121 53,507

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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BRISA BRIDGESTONE (BRISA TI) — PIYASA KOSULLARI DENGELENMEY] BELIRLEYECEK

Gelir tablosu | BRISA

Sirket BRiSA
Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025
Agiklanma Tarihi 30.10.2025 30.10.2025 30.10.2025 30.10.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 3¢24 3¢25

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 31,971 29,270 10,142 10,561
Satislarin Maliyeti (-) -24,585 -23,293 -8,335 -8,141
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 7,387 5,977 1,808 2,420
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) 7,387 5,977 1,808 2,420
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -3,445 -3,401 -1,089 -1,132
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,280 -1,159 -451 -378
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -107 -204 -10 -59
Diger Faaliyet Gelirleri 2,469 3,194 799 1,006
Diger Faaliyet Giderleri (-) -2,977 -2,597 -832 -738
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 9.01 8.69 17.18 -0.45
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,057 1,819 242 1,118
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 393 61 88 1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 394 61 87 1
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -1 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 2,450 1,880 329 1,119
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dis) 2,820 1,224 605 333
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis1) (-) -5,752 -5,107 -1,872 -955
Parasal Kazang / (Kayip) 1,801 1,555 718 655
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 1,319 -448 -221 497
Surdduriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -642 -470 -189 -206
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -106 -70 20 -38
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -536 -400 -209 -167
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 677 -918 -410 291
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 677 -918 -410 291
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 691 -903 -409 297
Azinlik Paylari -14 -16 0 -6
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 2.05 -2.89 -1.31 0.89
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 2.05 -2.89 -1.31 0.89
Hisse Basina Kazang 2.05 -2.89 -1.31 0.89
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 2.05 -2.89 -1.31 0.89

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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BRISA BRIDGESTONE (BRISA TI) — PIYASA KOSULLARI DENGELENMEY] BELIRLEYECEK

Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, guvenilir 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. Yatinm
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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda 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 astigi 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/éneri 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 6nerilerde 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 birgcok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg

ylriatmemektedirler.

© DENIZ YATIRIM 2025

6 DENiZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



