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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 15 Agustos 2024 tarihi itibariyledir.
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CW Enerji (CWENE TI)
Toplanti Notu

CW Enerji
gergeklestirdik. Toplantidan derledigimiz

ile son donem gelismeleri degerlendirmek iizere toplanti

notlar asagida yer almaktadir.

Sizlerle daha dnce 12 Haziran 2023 tarihinde Toplanti Notumuzu paylagsmis ve

Sirket’e dair ilk izlenimlerimize yer vermistik. Birazdan okuyacaginiz notumuz ile

Sirket’e ait son giincellemelere ulasgabilirsiniz.

Giines enerjisi sektoriinde, fotovoltatik panel ve EPC liretimi (anahtar teslim
proje) alanlarinda faaliyet gosteren Sirket, 2010 yilinda Antalya’da kurulmus
olup 2016 yilindan itibaren panel liretimi gergeklestirmektedir.

Yillk 1,8 GW gilines paneli lretim kapasitesine sahip olan Sirket’in faaliyet
alanlarina baktigimizda ise; panel Uretimi ve satisi, EPC (anahtar teslim proje)
satisi ile mihendislik, danismanlik ve projelendirme hizmetinin yani sira GES
sistemlerinde kullanilan Grinlerinin Gretimi ve satisl, sarj istasyon isletmeciligi,
EVA Uretimi, lityum batarya Uretimi ve satigi alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

Panel uretimi ve satisi. CW enerji, panel Uretim kapasitesini laminasyon
kapasitesi Uzerinden hesaplamaktadir. Belirledigi siniflandirma cergevesinde
1.300 cari satis noktasina sahip olan Sirket, panel Uretiminde kullandigi ham
maddeleri liretmenin yani sira farkh tlkelerden de ithal etmektedir.

EPC satislari. Mihendislik alt yapisiyla kendi gelistirdigi projelerin yatirnimcilarina
satisini gergeklestirmenin yani sira farkl firmalara da santral kurulum ve anahtar

teslim asamasinda hizmet sunmaktadir.

EVA lretimi. Sirket, panel iretiminin ham maddesi olan EVA’nin Gretimine 2023
ilk yarisi itibariyla baslamistir. Bu_Uretimin_gerceklesmesiyle stratejik olarak

maliyetlerde ve ham madde ithalatinda azalma 6ngoriilmektedir. Son donemde

vapilan ek kapasite artisi ile yaklasik olarak 21,01 milyon m2 Uretim kapasitesine
ulasiimis olup yurt ici ve yurt digi satislarina baglamigtir.

Lityum batarya ve enerji depolama sistemleri iiretimi ve satisi. Sirket, 2023
yilinin ilk yarisinda yenilenebilir enerji sektoriinde kritik 6neme sahip olan
enerjinin depolanmasi alaninda tasarimi ve yazilimi kendisine ait olmak lizere
sanayi tipi, konteyner tipi ve devlet lisansli bliylk santraller basta olmak Uzere
forkliftler ve golf arabalari igin lityum batarya iretimine baslamistir. Uretilen
enerjinin _depolanmasi ile birlikte verimlilik ve maliyet avantajinin daha da

arttirilmasi amaclanmaktadir.

Sarj istasyonu agi isletmeciligi. EPDK tarafindan 49 yilligina sarj agi isletme
lisansini alinmasiyla birlikte yaklasik 200 noktada arag sarj istasyonu ve agirlikli ev
tipi 22 KW olan daha yiksek talep oranina sahip lityum sarj cihazlari retimine
agirlik verilmistir. Ayrica, deniz tipi marin ve tarimsal sulama amagli sarj cihazlar
da uretilmektedir.
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Hiicre Uretimi. Sirket’in hiicre Uretimi konusunda yatirim faaliyetleri devam etmektedir. Yakin zamanda yapilan 2,3 GW’lik tesvik

basvurusu cercevesinde fizibilite gérismeleri devam etmekte olup yatirimlarin 2 yil icerisinde tamamlanmasi _planlanmaktadir.

Tamamlanan yatirimlarla birlikte mevcut fabrika arazisi karsisinda bulunan 116 donliimlik arazide liretime baglanacaktir.

Tesvik. CW Enerji, bagh ortakligi CW Solar Cell Eneriji tarafindan yapilacak olan entegre hicre iretim tesisi yatirimi ile ilgili tesvik
basvurusu 17.07.2024 tarihinde onaylanmistir. Tesvike konu tutar 3.113.328.623 TL olup bu tesvikten yararlanma orani %10-15
seviyelerindedir. S6z konusu yatirim igin yararlanilacak tesvik kapsaminda: glimrik vergisi muafiyeti, KDV istisnasi, daiz destegi

basta olmak Uzere birgok avantajdan yararlanilacaktir. Ayrica, Cumhurbaskanhgina bagl program kapsaminda GW basina 8.000
USD tegvikten yararlanmak icin de basvuru yapilmis olup konuya iliskin ¢alismalar devam etmektedir.

Yatirimlar. Sirket, 3-4 yildir devam eden yatirim siireci ile maliyetleri lizerinde azaltici etki hedeflemektedir. CW Enerji, 2023 yili
Kasim ayinda Amerika Birlesik Devletleri’'nde 6zellikle panel satisi alaninda faaliyet gostermek Uizere sirket kurmustur. Gerekli tim
sertifikalar tamamlanmis olup 4 ayri noktada satis faaliyetlerine baslanmistir. Ayrica, Almanya'da 1,7 GW biyuklikte ortak girisim
ile CWSE adinda joint venture sirket kurulmustur. Sirket, yatirim stratejisi ¢ercevesinde yil sonu itibariyle panel Uretiminde
kullanilan altiminyum profil ve altyapi malzemeleri tretimini ve yine bu yatirimla birlikte kendi gergeve ihtiyacini karsilamayi ve
dolayisiyla panel maliyetini azaltmayi hedeflemektedir.

Enerji sektori. Son yillarda glines panellerinin maliyetinin diismesi ve teknolojinin gelismesiyle birlikte, glines enerjisi sektori
hizla blylimustir. Temiz ve sirdirdlebilir bir enerji kaynagi olmasi, bircok llkenin giines enerijisiyle ilgili yatirimlarini artirmasini
ve politikalarini gilclendirmesini saglamistir. Turkiye, glines enerjisi sektériinde hizla biliyliyen bir pazar haline gelmis ve bu
alandaki yatirimlarini artirmistir. Devletin yenilenebilir enerjiye yonelik tesvikleri ve politikalari, Tirkiye'nin glines enerjisi
sektorindeki konumunu giliclendirmistir.

‘Ulusal Enerji Plani’ raporunda yer alan projeksiyonlara gore bes yilik donemde yeni kapasite artislari ve kurulu glg olarak en
yuksek blylime, giines enerjisinde goérilmektedir. Glines enerjisindeki kurulu gii¢ artisi 2025-2030 yillari arasindaki 5 yilhk
donemde 3 GW/yil ve 2030-2035 yillari arasindaki donemde ise 4 GW/yil olacagi varsayilmistir.
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Baliimi, Tiirkiye Ulusal Enerji Plani Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Balimd, Tiirkiye Ulusal Enerji Plani
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m Sirket’in finansallarini inceledigimizde; 1C24’te satis gelirleri yillik bazda %20 azalarak 2.482 milyon TL olarak gergeklesti.
FAVOK bu dénemde yillik bazda %14 azalis kaydederken, FAVOK marji ise yillk bazda 1,5 puan artisla %22,0 seviyesinde
gerceklesti. Net kar gegen yilin ayni dénemine goére %59 azaligla 122 milyon TL olarak gergeklesti.

m 1G24 donem sonu itibariyle Sirket’in 1.959 milyon TL net borg pozisyonu bulunmaktadir (2023: 1.089 milyon TL net borg). Net
borg/FAVOK orani ise 1¢24 dénem sonu itibariyle 0,9x seviyesindedir (2023: 0,5x ve 2022: -0,1x). Sirket, net borctaki artisin
yatirim harcamalari ve enflasyon muhasebesi kaynakli oldugunu belirtti.

m Cin’in fazla kapasitesi ve devlet tarafindan verilen tesviklerin etkisiyle artan rekabet ortami, hiicre satis fiyatlarinda disis
yasanmasinin temel sebepleri olarak karsimiza gikmaktadir. Yasanan bu gelismeler dogrultusunda, sektor paralelinde, Sirket’in de
finansal ve operasyonel sonuclari etkilenmistir. ilerleyen dénemde bir siire daha bu olumsuzlugun devam edebilecegi
ongorilmektedir. Tium bu gelismelerin 1siginda Sirket, son donemde karliligini artirabilmek icin panel satislarini minimum seviyede

gerceklestirerek, farkli Griin gami ile beraber EPC kontratlarina agirlik vermistir.

m Sirket, Urlin taleplerinde meydana gelen artisa paralel lojistik gecikmelerini minimize edebilmek ve dovize bagh ham madde
tedarikinde sorun yasanmamasi adina daha ihtiyath stok yénetimi gergeklestirmektedir.

m Kar payi 6demesi. Sirket’in kar payi dagitim politikasi, hesaplanan dagitilabilir donem karinin en az 5 yil boyunca %25’ini ilk yili igin
nakit, kalan 4 yil icin nakit ve/veya bedelsiz olacak sekilde dagitiimasi karari cercevesinde, 4 Haziran tarihinde agiklanan yénetim
kurulu karari ile 3 Temmuz tarihinde gergeklestirilen genel kurul tarafindan onaylanmistir. Hisse basina 0,76 TL brit temettiu
o6demesinin 29 Agustos tarihinden itibaren dagitilmasina karar verilmistir. Son kapanis verilerine gore, bu rakam, %0,37 temetti
verimliligine isaret etmektedir.

m Sermaye artirimi. Sirket, ydnetim kurulu karari ile 123.750.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin, "Hisse Senedi ihra¢ Primleri"
hesabindan karsilanmak lizere 876.250.000 TL artirilarak toplam 1.000.000.000 TL'ye yikseltiimesi konusunda pay sahiplerine
%708,08 bedelsiz olarak dagitilabilmesi i¢in 19 Temmuz tarihinde SPK’ya basvurmustur.

m Glnes enerjisi, kiresel anlamda yiksek bliyiime potansiyeline sahip olmasina ragmen, panel satislarinda yasanan olumsuz
gelismeler Sirket’in karliliginda baskilanmaya sebep olmustur. CW Enerji bu duruma ¢6ziim olarak farkl is kolu yonelimi ve ham
madde ihtiyacini karsilayacak proje yatirimlari ile yiiksek kar ve satig hedeflerine ulasmayi planlamaktadir.

Piyasa degeri

Hisse (milyon T1) YBB - Nominal YBB - Relatif F/K FD/FAVOK  FD/Satislar PD/DD 1G24 ciro degisimi FAVOKmarji  Netborg*  Net borg/FAVOK
SMRTG 25,762 -23% -42% 19.1 15.2 33 9.5 66% 30.3% 4,065 21
CWENE 25,097 -25% -43% 125.7 121 25 3.6 -20% 22.0% 1,959 0.9
ALFAS 21,767 -29% -46% 60.3 24.0 3.0 7.9 -32% -11.8% -620 -0.7

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg X g ifade

Yapilan hesaplamalarda 1¢24 dénemi rakamlar baz alinmistir.

m Enerji sektoriinde yer alan segtigimiz hisseleri inceledigimizde; birbirine yakin piyasa degerlerine sahip olduklarini gormekteyiz.
Sektérde yasanan olumsuzluklarin hisse performanslari lizerinde etkili oldugu gozlemlenmektedir. CW Enerji 6zelinde
baktigimizda; Sirket'in FD/FAVOK, FD/Satislar ve PD/DD rasyolarinda diger iki hisseye gére iskontolu islem gordigii dikkat
cekmektedir.

m Genel degerlendirme: CW Enerji (CWENE) icin Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limi olarak degerleme ve arastirma kapsami
calismalarimiz_ mevcut degildir. Hisse, yilbasindan bu yana BIST 100 Endeksi'nin %43 altinda performans sergilemistir. Geriye
déniik 12 aylik verilere gére hisse 12,3x FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 1¢23 Yillik Degisim 1¢23 2023 2022
Satislar (mio TL) -20% 1,645 11,503 8,798
Briit kar (mio TL) -2% 297 2,687 1,947
Briit kar marji 5.1 puan 18.1% 23.4% 22.1%
Faaliyet giderleri (mio TL) 80% 69 590 238
Faaliyet giderleri/satiglar 5.1 puan 4.2% 5.1% 2.7%
Esas faaliyet kari (mio TL) -20% 228 2,097 1,709
Esas faaliyet kar marji Opuan 13.8% 18.2% 19.4%
FAVOK (mio TL) -14% 251 2,332 1,852
FAVOK marji 1.5puan 15.3% 20.3% 21.0%
Net diger gelir/gider (mio TL) 88% -78 -584 -94
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 121% -43 -471 -304
Parasal kazang/kayip (mio TL) 81% 0 -611 -151
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -66% 107 431 1,159
Vergi gideri/geliri (mio TL) -83% -8 -52 161
Net kar (mio TL) -59% 99 379 1,321
Net kar marji -4.8 puan 6.0% 3.3% 15.0%
Net borg¢* (mio TL) 991% 1,089 -94
Net borg/FAVOK 80% 0.5 -0.1
Net borg/6zsermaye 16% 0.2 0.0
Ozsermaye karlihigi (yillik) -106 puan 5.6% 48.1%
Aktif karhilik (yillik) -27.7 puan 3.2% 16.5%
Dénen varliklar (mio TL) 40% 6,189 5,046
Duran varliklar (mio TL) 392% 5,665 2,979
Ozkaynaklar (mio TL) 366% 6,805 2,747
Stoklar (mio TL) 32% 2,449 1,607

1S

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda ] ifade

ctodi
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Bilango

Sirket CW ENERJi

31.03.2024
13.06.2024

Periyot Sonu
Aciklanma Tarihi

BiLANCO (milyon TL)

Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirmlar
Ticari Alacaklar
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar
Diger Alacaklar
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar
Stoklar
Canh Varliklar
Diger D6nen Varliklar
(Ara Toplam)
Ortaklara Dagitimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar
Duran Varliklar
Ticari Alacaklar
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar
Diger Alacaklar
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar
Finansal Yatirimlar
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar
Canhi Varliklar
Yatirim Amagli Gayrimenkuller
Stoklar
Kullanim Hakki Varliklari
Maddi Duran Varliklar
Serefiye
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenmis Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar
Diger Finansal Yukimlulikler
Ticari Borglar
Diger Borglar
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yukumlultkler
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar
Devlet Tesvik ve Yardimlari
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Disinda Kalanlar)
Dénem Kari Vergi Yukimlulugi
Borg Karsiliklari
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler
(Ara Toplam)
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikimlilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler
Finansal Borglar
Diger Finansal Yukumlultkler
Ticari Borglar
Diger Borglar
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar
Devlet Tegvik ve Yardimlar
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Diginda Kalanlar)
Uzun vadeli karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi)
Ertelenmis Vergi YukimlulGgi
Diger Uzun Vadeli Yukimlulikler
Ozkaynaklar
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Bdenmis Sermaye
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-)
Hisse Senedi ihrag Primleri
Deger Artis Fonlari
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Gegmis Yillar Kar/Zararlar
Dénem Net Kar/Zarari
Yabanci Para Cevrim Farklari
Diger Ozsermaye Kalemleri
Azinhk Paylari
TOPLAM KAYNAKLAR

1024

5,561
389
19
1,630
0.00
19
0.00
2,026
0.00
1,478
5,561
0.00
7,620
0.00
0.00

0.00
1,634
0.00
0.00
0.00
2,966
2,702

153

13,181

4,595

1,556

31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022
13.06.2024 06.05.2024 06.05.2024
1623 2023 2022
3,974 6,189 5,046
276 496 747
78 186 185
1,033 1,39 1,078
0.00 0.00 0.00
15 395 21
0.00 0.00 0.00
1,537 2,449 1,607
0.00 0.00 0.00
1,035 1,267 1,407
3,974 6,189 5,046
0.00 0.00 0.00
1,549 5,665 2,979
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0 1 0
0.00 0.00 0.00
0 0 0
0 1 0
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
416 2,729 1,073
887 2,642 1,629
0 0 0
48 145 110
197 147 166
0 0 0
5,522 11,854 8,024
3,651 3,683 4,637
160 530 219
0 0 0
1,465 380 1,914
g 292 6
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
1,919 2,454 2,480
73 5 0
4 10 4
27 13 14
3,651 3,683 4,637
0.00 0.00 0.00
390 1,366 640
374 1,242 620
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0 40 0
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0 48 0
0 36 20
0.00 0.00 0.00
0 0 0
16.40 0.00 0.00
1,481 6,805 2,747
1,481 6,805 2,747
105 124 105
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
21 85 55
970 2,381 781

9 436 1,321
0 0 0
286 3,780 485
0 0 0
5,522 11,854 8,024

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket CW ENERJ
Periyot Sonu 31.03.2024 31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 13.06.2024 13.06.2024 06.05.2024 06.05.2024
GELIR TABLOSU (milyon TL) 1624 123 2023 2022

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 2,482 3,09 11,503 8,798
Satislarin Maliyeti (-) -1,792 -2,392 -8,816 -6,851
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 691 704 2,687 1,947
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 Sektérii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sekt6rii 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) 691 704 2,687 1,947
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -137 -62 -304 -117
Genel Yonetim Giderleri (-) -86 -60 =274 -111
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -3 -3 -12 -9
Diger Faaliyet Gelirleri 418 126 1,191 799
Diger Faaliyet Giderleri (-) -675 -287 -1,720 -907
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 208 417 1,568 1,601
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 2 28 -56 13
Yatirm Faaliyetlerinden Gelirler 19 28 211 14
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -18 0 -266 -1
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 5 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 214 446 1,513 1,615
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 3 0 0 0
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -168 -74 -471 -455
Parasal Kazang / (Kayip) 93 51 -611 -151
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 143 423 431 1,159
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -21 -122 -52 161
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -6 -126 -91 0
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -15 4 39 161
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 122 301 379 1,321
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 122 301 379 1,321
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 122 301 379 1,321
Azinlik Paylari 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.99 2.87 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.99 2.87 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.99 2.87 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 0.99 2.87 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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CW ENERJI (CWENE TI) — TOPLANTI NOTU

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 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 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu galisanlari 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 Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirirm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatinm Danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazili 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 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 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm 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
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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