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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu EREGL
Mevcut Fiyat (TL) 27.40
HedefFiyat (TL) 36.75
Getiri Potansiyeli (%) 34.1%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 19.91 32.70
3 Aylik Ortalama Hacim (mInTL) 5,198
Sermaye (minTL) 7,000
Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (min TL)
Piyasa Degeri 191,800
Hedeflenen Piyasa Degeri 257,250
Net Borg 51,402
Firma Degeri 243,202
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 7% 1% 13% 13%
BIST100 Rélatif Getiri 5% -1% -5% 6%
Hisse Performansi
1.40 + - 35.00
1.20 t - 30.00
1.00 - 25.00
0.80 + - 20.00
0.60 T - 15.00
0.40 + - 10.00
0.20 XU-100 Relatif ~=———EREGL TL (sageksen) T 5.00
0.00 T T T T 0.00
05/24 09/24 01/25 05/25 09/25

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 13 Ekim 2025 tarihi itibariyledir.

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu KRDMD
Mevcut Fiyat (TL) 25.60
HedefFiyat (TL) 39.50
Getiri Potansiyeli (%) 54.3%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 21.16 34.06
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 1,647
Sermaye (mlInTL) 1,140
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 29,982
Hedeflenen Piyasa Degeri 45,030
Net Borg 6,867
Firma Degeri 36,849

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 0% 0% -3% -6%
BIST100 Rolatif Getiri -2% -2% -19% -12%

Hisse Performansi

1.40 T T 40.00
1.20 + T 35.00
1.00 4 -+ 30.00
080 4 Y+ 25.00

- 20.00
0.60 7 + 15.00
040 T 1 10.00
0.20 + XU-100 Relatif === KRDMD TL (sag eksen) -+ 5.00
0.00 T T T T 0.00

05/24 09/24 01/25 05/25 09/25

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 13 Ekim 2025 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | DEMIR GELIK SEKTORU 3G25 BEKLENTiI RAPORU
14.10.2025 08:59

Demir Celik Sektoru
(EREGL TI - KRDMD TI)

Zayif fiyatlar karsisinda toparlanan ig talep

yoniinde bulunuyor.

2025 yilinin liglinci geyregi i¢ tiiketimin toparlandigi ancak fiyatlarin zayifladigi
bir dénem olarak gecti.

Eregli Demir Celik (EREGL TI) igin 12-aylik hedef fiyatimiz 36,75 TL ve
Kardemir (KRDMD TI) icin 39,50 TL olup, 6nerilerimiz her iki hisse igin de AL
%34 ve %54 getiri

Hedef fiyatlarimiz sirasiyla

potansiyellerine isaret ediyor.

m Celik fiyatlarinda ortalamada c¢eyreksel bazda zayiflama goézlemlenirken, ham

madde fiyatlarinda (demir cevheri, kémir ve hurda) karigik gériiniim hakimdi.

m Diinya Celik Birligi (worldsteel), 2025 yilinda kiiresel gelik talebinin 2024 yilina

kiyasla yatay kalmasi, 2026 yilinda %1,3'liik ihml toparlanma ile 1 milyar 772
milyon ton olmasini bekliyor.

m Tirkiye Celik Ureticileri Dernegi (TCUD) verilerine gore, Temmuz-Agustos

doneminde yurt ici gelik talebi yilhik bazda %20 artis gosterirken, ihracat yillik %8
azaldi. Diger yandan, ithalat ise ayni dénemde %36 artarken, ihracatin ithalat
karsilama orani %100’den %68’e geriledi.

m Celik sektoriine yonelik son gelismelere bakacak olursak; Agustos ayinda ham

celik dretimi 3,4 milyon ton ile yiin en ylksek seviyeye ulasmasina karsilik
ithalatta da yiksek artislar gorilda. Cin’den ithalat, son aylarda aylik ortalama
500 bin ton seviyesini asarken, Rusya ve Hindistan’dan da ithalat artti. ithalat
biyiik 6lciide Dahilde (DIR)
hatirlanacagi lzere, Ticaret Bakanligi bu konuda yeni dizenleme gitmis ve bu

isleme Rejimi kapsaminda gerceklesirken,

dizenleme ile ihracatta kullanilacak rinlerin tretiminde en az %25 oraninda

verli tedarik sarti getirilirken, Dahilde isleme izin Belgesi siireleri de kisaltiimisti.

So6z konusu gelismeyi, yerli Ureticileri desteklemesi agisindan 6nemli goriiyoruz.

m Sirketlere iligkin diisiince ve tahminlerimizi sayfa 4’te gérebilirsiniz.

m Eregli Demir Celik agisindan i) yesil gelik dénisim plani ii) peletleme tesisi

yatiriminin uzun vadeli pozitif katkisi ve iii) altin madenine iliskin olasi olumlu
gelismelerin destekleyici unsurlar olacagini dislinlyoruz. Hisse, yil basindan
itibaren BIST 100 endeksinin %6 lUzerinde performans gostermistir. Geriye doéniik
12 aylik verilere gore hisse 36,7x F/K ve 15,7x FD/FAVOK carpanlariyla islem
gérmektedir.

m Kardemir agisindan ise i) ham madde tedarikinde maliyet avantaji ii) daha karli

driin karmasi iii) olasi Filyos Limani projesi ve iv) devam eden yatirimlari olumlu
faktorler olarak goriiyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %12
altinda performans gostermistir. Geriye donik 12 aylik verilere gore hisse 8,2x
FD/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.

m Riskler. i) kiiresel resesyon ii) ham madde fiyatlarinda hizl yiikselis iii) enerji

maliyetlerinin  yiikselmesi  iv)  beklentimizin  altinda satis  hacimleri

degerlemelerimiz agisindan baslica risk unsurlari konumunda bulunuyor.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi 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 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.
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Demir ¢elik sektoriine dair son gelismeler

m  Dinya Celik Birligi (worldsteel) tarafindan agiklanan 2025 yili Agustos ayi verilerine gore, diinya ham gelik Gretimi, yilin sekiz
ayinda gectigimiz yila kiyasla %1,7 azalarak 1.231 milyon ton seviyesinde gergeklesti. Diinyanin en biyik celik dreticisi Cin'in
Uretimi %2,8 azalarak 672 milyon tona gerilerken, Hindistan’da Uretim %10,2 yikselisle 109 milyon ton oldu. Tilrkiye’'de ise
iretim %0,2 artarken, dlinyada yedinci siradaki konumunu korudu.

m  Bloomberg Terminal verilerine gore, ceyreksel ortalama olarak ABD dolari bazinda 3¢25’te yurt icinde gelik fiyatlarinda (sicak
sac, soguk sac ve insaat demiri) bir 6nceki ceyrege kiyasla %3 dusis gozlemlenirken, demir cevheri ve kémur fiyatlari sirasiyla
%4 ve %0,2 yikselis, hurda fiyatlari ise %1 azalis kaydetti.

Tirrkiye Sicak Sac Celik ve ingaat Demir Fiyatlan (USD/ton) Demir Cevheri, Kémiir ve Hurda Fiyatlari (USD/ton)
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e Sicak Sac Celik s ingaat Demiri s Demir Cevheri e K& MU e Hurda
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg

m  Asagidaki grafiklerde ise bolgeler 6zelinde gelik Ureticileri karlilik endekslerinin son dénem gelisimlerini gorebilirsiniz.

Cin Bazik Oksijen Firin Celik Ureticileri Kadilik Endeksi (CNY/ton) [ABD Bazik Oksijen Finn Gelik Ureticileri Karlilik Endeksi (USDfton) Avrupa Bazik Oksijen Finn Gelik Uretidleri Karlilik Endeksi (EUR/ton)

Avrupa BOF Karlihk Endeksi +eeiess 12 Haftaik Hareket i Ortalama

in BOF Karlilik Endeksi ++eeeee 12 Haftallk Hareketli Ortalama

ABD BOF Karlilik Endeksi wewesees 12 Haftalk Hareketli Ortalama

Kaynak: Deniz Yatiim Strateji ve Arastrma, Bloomberg Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Aragtirma, Bloomberg Kaynak: Deniz Yatinm Stroteji ve Aragtima, Bloomberg

m Tirkiye Celik Ureticileri Dernegi’nin (TCUD) agikladigi Agustos ayina iliskin iretim, tiiketim ve dis ticaret verilerine gére,
Tlrkiye'nin ham celik Gretimi, yilhk %7,9 artarak 3,4 milyon ton oldu. Ham celik Gretimi, Ocak-Agustos doneminde de %0,2
yukseligle 24,9 milyon ton seviyesinde gergeklesti. Nihai mamul gelik tiiketimi de Agustos'ta yillik %12,5 artigla 3,5 milyon ton,
Ocak-Agustos doneminde de %3,2 bliyime ile 25,7 milyon ton oldu.

m  Agustos ayinda celik trtinleri ihracati, miktar yoniinden %6,8 oraninda artisla 1,2 milyon ton, deger yoniinden ise %1,2 azalisla
831,2 milyon dolar oldu. Ocak-Agustos déneminde miktar itibariyle yilik %12,8, deger itibariyle de %4,4 biylime kaydetti.
ithalat ise 2024 yilinin ayni ayina gdre, miktar yéniinden %18,6 artisla 1,6 milyon ton, deger yéniinden de %2,9 artisla 1,1 milyar
dolar olarak gergeklesti. Ocak-Agustos doneminde ithalat, miktar itibariyle %17,9, deger itibariyle de %3,6 yikselis kaydetti.

m  8A24 déneminde %76,4 olan ihracatin ithalati karsilama orani, 2025 yilinin ayni déneminde %77 seviyesine ylkseldi.
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

3C25 Deniz Yatirnm Strateji ve Arastirma c¢eyreklik tahminler

EREGL - 2¢25’i hatirlayalim. Eregli Demir Celik 2C25’te yillik %18 azalis ile 41.413 milyon TL ciro elde etmistir. FAVOK yillik bazda
%35 azalirken, FAVOK marji 2,5 puan disiisle %10,0 oldu. Net kar ise faaliyet karinda diisiis nedeniyle yillik bazda %70 azalisla 1.307
milyon TL seviyesine geriledi. 2024 ve 1G25 dénemlerinde sirasiyla 101 USD ve 51 USD seviyelerinde gerceklesen ton basina FAVOK
rakami ise 2C25’te 64 USD olmustur.

3¢25 tahminlerimiz. Eregli Demir Celik icin ¢ceyreksel bazda %26 artisla 52.292 milyon TL satis geliri tahmin ediyoruz. Ceyreksel
bazda 0,8 puan diisiisle %9,1 FAVOK mariji ve %16 artis ile 4.782 milyon TL FAVOK gerceklestirecegi beklentisindeyiz. Gegen

ceyrekte 1.307 milyon TL olan net karin ise %71 azalisla 374 milyon TL seviyesinde gergeklesecegini 6ngoriyoruz.

Sirket’in 20-24 Ekim tarihleri arasinda 3¢25 finansallarini agiklamasi planlanmaktadir.

EREGL 3C24 2¢25 Ceyreksel Degisim Yillik Degisim
Net Satis Geliri 48,729 41,413 26% 7%

FAVOK 4,530 4,115 16% 6%

Net Kar 801 1,307 -71% -53%

KRDMD - 2¢25’i hatirlayalim. 2G25’te yillik bazda %2 daralma ile 14.619 milyon TL ciro elde eden Sirket'in FAVOK ve net kar
rakamlari sirasiyla 1.155 milyon TL ve 1.316 milyon TL seklinde gergeklesti. 2GC24 ve 1G25’te sirasiyla 34 USD ve 48 USD seviyelerinde
gerceklesen ton basina FAVOK rakami ise 2G25’te 50 USD olmustur.

3¢€25 tahminlerimiz. Sirket ile gériismemizde ¢eyrek donemin iletisimi agisindan heniiz erken oldugu, ancak, satis hacminin gegen
geyrege benzer sekilde 600 bin tonun {izerinde, ton basina FAVOK rakaminda da geyreksel bazda artis olabilecegine yonelik mesajlar

paylasildi.

Sirket’in 6-10 Kasim tarihleri arasinda 3C25 finansallarini agiklamasi planlanmaktadir.

4 DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Demir celik sektori benzer sirket karsilastirmalan

Piyasa Degeri FAVOK Marji FD/FAVOK F/K FD/Satislar Hisse Performansi
(USDmn)  Son4Ceyrek 20257 2026T 20257 2026T 20257 20267 1 Haftahk 1Ayhk
AMERIKA
Gerdau Brezilya 6,070 13.2% 4.2 BY 9.7 7.9 0.6 0.6 -0.9% 6.4% -4.4%
Cia Siderurgica Brezilya 1,911 18.1% 4.4 4.4 - --- 1.1 1.1 -3.5% 1.0% -10.7%
Usiminas Brezilya 977 7.2% 4.4 4.3 12.0 11.0 0.4 0.4 -4.1% -6.0% -20.1%
-10.7%
JFE Holdings Japonya 7,500 7.8% 7.8 7.4 113 14.2 0.6 0.6 -0.8% -7.2% 0.1%
JSW Steel Hindistan 31,911 13.7% 16.3 11.2 60.7 23.7 2.2 2.0 -0.1% 5.4% 28.5%
Tata Steel Hindistan 24,272 11.7% 12.2 83 56.9 17.2 i3 il 3 1.5% 1.7% 25.0%
Maanshan Iron Cin 3,957 -—- 12.9 9.6 53.8 11.9 0.8 0.8 -5.1% 4.0% 78.2%
Kobe Steel Japonya 4,475 11.1% 5.3 5.6 5.3 6.8 0.6 0.6 -1.9% -7.8% 8.6%
Asya Medyan 11.4% 12.2 8.3 53.8 14.2 [1X:] 0.8 -0.8% 1.7% 25.0%
AVRUPA
Arcelormittal Luksemburg 32,039 11.4% 6.4 5.2 9.1 8.0 0.7 0.6 -2.2% 9.2% 44.1%
Thyssenkurpp Almanya 9,425 1.1% 4.1 3.2 42.8 15.2 0.2 0.2 4.3% 23.9% 232.2%
Voestalpine Avustruya 6,695 8.6% 5.7 5.1 20.5 14.9 0.5 0.5 -2.1% 11.6% 76.0%
SSAB isveg 6,480 9.5% 4.9 3.9 11.9 9.0 0.5 0.5 -3.1% 14.9% 38.7%
Salzgitter Almanya 2,228 -0.4% 8.2 4.1 - 9.2 0.3 0.3 -1.5% 40.5% 101.4%
Avrupa Medyan 8.6% 5.7 4.1 16.2 9.2 0.5 0.5 -2.1% 14.9% 76.0%
Kiiresel Medyan 10.3% 5.7 5.1 12.0 11.4 0.6 0.6 -1.9% 5.4% 28.5%
Eregli Demir Celik 4,597 7.8% 10.2 5.8 284 10.6 11 1.0 -5.0% 8.4% 14.2%
Prim/(iskonto) 79.8% 13.5% 137.5% -7.6% 86.6% 60.0% -3.2% 3.0% -14.3%
Kardemir 719 7.1% 5.4 3.6 20.0 7.2 0.5 0.4 -4.7% 3.5% -2.3%
Prim/(iskonto) -5.0% -30.0% 66.7% -37.1% -10.5% -27.8% -2.9% -1.9% -30.8%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Demir celik sektoru performanslari

EREGL, KRDMID, BIST 100 ve BBG World Steel Index (USD) (31.12.2018=100)
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Bloomberg World Iron/Steel Index
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg

m  Yukarida yer alan grafikten de gorilebildigi Gizere, Aralik 2018 ile kiyaslandiginda, USD bazinda, BIST 100 endeksi %+49 ve
Bloomberg Demir Celik endeksi %+29 performanslar ile karsimiza ¢ikarken; EREGL %-2, KRDMD ise %+54 ile sekillenmektedir.
6 DENiZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Tarihsel F/K ve FD/FAVOK c¢arpanlarina gore prim/iskonto analizi

Sirket Mevcut F/K Mevcut FD/FAVOK
EREGL
KRDMD 8.2
Medyan 36.7 12.0
- KRDMD _ 82
Sirket 2y ort. F/K 2y ort. FD/FAVOK 0.0
EREGL
KRDMD 16.4 5.6
Medyan 20.3 8.2 EREGL - BN
36.7
F/K iskonto/prim FD/FAVOK iskonto/prim
EREGL 0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0 30.0 35.0 40.0
KRDMD | Mevcut FD/FAVOK Mevcut F/K
Medyan 81% 47%
Sy ort. FD/FAVOK
EREGL
KRDMD
Medyan 17.3 6.5
wovo TN ;¢
F/K iskonto/prim FD/FAVOK iskonto/prim 182
EREGL
oD = I—
Medyan 113% 86% EREGL 164
EREGL 13.2 6.6
KRDMD W Sy ort. FD/FAVOK Syort. F/K
Medyan 16.0 6.6
Sirket F/K iskonto/prim FD/FAVOK iskonto/prim
EREGL
KRDMD 23%
Medyan 129% 80%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimii hesaplamalari, Rasyonet
13.10.2025 Fiyat, TRY Fiyat, USD
EREGL 27.40 0.66
KRDMD 25.60 0.61
XU100 10,556 2.53
EREGL 24.17 0.69
KRDMD 27.10 0.77
XU100 9,831 278.64
EREGL 20.06 0.68
KRDMD 23.76 0.81
XU100 7,470 253.76
EREGL 20.19 1.08
KRDMD 17.81 0.95
XU100 5,509 294.63
EREGL 12.09 0.91
KRDMD 8.55 0.64
XU100 1,858 139.37
31.12.2020 Fiyat, TRY Fiyat, USD
EREGL 12.09 0.91
KRDMD 8.55 0.64
XU100 1,858 139.37

~N
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Sirket karsilagtirma tablosu

Karsilastirma Tablosu

14.10.2025
Carpanlar

36.69 F/K a.d.
0.72 PD/DD 0.51
15.74 FD/FAVOK 8.23
3.33 Net Borg/FAVOK 1.53
L Kahk |
8.07 Brit Kar Mariji 5.21
8.70 FAVOK Marji 7.80
1.82 Net Kar Mariji -0.85
1.22 Aktif Karlilik -1.34
2.17 Ozsermaye Karlligi -2.12
2.35 Cari Oran 1.40
1.42 Likidite Orani 0.59
0.93 Nakit Oran 0.11
44.13 Kaldirag Orani 36.60
27.48 Finansal Borg Orani 10.52

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari, Rasyonet
* Karlilik oranlari igcin son agiklanan finansallar baz alinmigstir.

** KARDM, A, B ve D grubu paylarinin toplamini ifade eder.
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EREGL & KRDMD yabanci islemleri

Net yabanci islemleri, EREGL, 12 ay kiimiilatif Net yabanci islemleri, KRDMD, 12 ay kiimilatif
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limi hesaplamalari, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limi hesaplamalari, Rasyonet
Yabanci payi | EREGL Yabanci pay! | KRDMD
18.50 14.00 32.00
29.00
18.00
13.00 30.00
27.00
17.50
1700 lama; 16.96 25.00 12.00 28.00
xR x Ortalama;11.51
c c o
2 2300 7 2 F
2 1650 Yabancikayi™ " . 2 11.00 26.00 %
c 16.73 = = =
8 o 8 Yabanci Payi; [
© 21.00 © 0
~ 16.00 = 10.05
10.00 24.00
15.50 19.00
9.00 22.00
15.00 17.00
14.50 15.00 8.00 20.00
W W VW VNN NNN® O O R DD DO O W YW W YN KNNRNDN® X% X R DD DD QY Q
S 8383 S35 555 333853383388 2 2 S § S5 5555 8383838383333 32 3
A N 3 I @O R ITIRIT I T I AN A R 3 g MO R ITIRITI I ITIT a8
§ 8 3 838 3 58 mo 3" A& E A Ao 8 § 3 R 8 3 S AdA Mo & A dSHE a0 3
Fiyat (TL- sag eksen) e Y abanci Pay Ortalama Fiyat (TL- sag eksen) e Yabanci Pay1 Ortalama
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bélimii h , Matriks, Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bélimi h. I lari, Matriks,

m  Borsa istanbul (BIST) tarafindan agiklanan net yabanci islemlerine baktigimizda (son veriler 1siginda), son 12 ay kiimiilatifte,
EREGL hissesinde +84,5 milyon dolar ve KRDMD hissesinde +3,0 milyon dolar pozisyonlanma s6z konusudur.
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Secilmis sirket finansallari — EREGL

Secilmig Kalemler
Satiglar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satiglar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar marji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/dzsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlilik (yillik)

Dénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg p

1¢25 2C24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
-23% -18% 94,958 100,218 -5%
2% -38% 7,668 13,266 -42%
2.2 puan -3puan 8.1% 13.2% -5.2 puan
15% 19% 4,388 3,472 26%
m 1.9 puan 1.8 puan 4.6% 3.5% 1.2 puan
-14% -64% 3,279 9,794 -67%
0.4 puan -4.8 puan 3.5% 9.8% -6.3 puan
-1% -35% 8,261 13,905 -41%
2.2 puan -2.7 puan 8.7% 13.9% -5.2 puan
-46% -21% 1,049 3,875 -73%
-8% 54% -4,370 -3,864 13%
-34% ad. 435 -220 a.d.
ad. a.d. 394 9,584 -96%
5229% 6% 1,422 805 77%
206% -70% 1,733 9,987 -83%
2.4 puan -5.5puan 1.8% 10.0% -8.1puan
-8% -17% 51,402 61,756 -17%
0.2 0.9 33 2.4 0.9
0.0 -0.1 0.2 0.3 -0.1
-1.3 puan -6.3 puan 2.0% 8.3% -6.3 puan
-0.8 puan -3.9 puan 1.1% 4.9% -3.9 puan
190,897 11% 39% 212,418 152,320 39%
263,943 6% 33% 279,947 210,713 33%
260,561 6% 23% 275,069 222,816 23%
82,550 11% 2% 84,457 82,550 2%

ifade ktedir.
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Bilanco — EREGL

Periyot Sonu 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 06.08.2025 12.02.2025 12.02.2025
BILANCO (milyon TL) 6A25 2024 2023
Donen Varliklar 212,418 182,856 134,518
Nakit ve Nakit Benzerleri 83,897 55,260 24,073
Finansal Yatinmlar 0 1,586 1,738
Ticari Alacaklar 26,111 26,464 20,353
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 435 196 128
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 84,457 78,762 67,277
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6énen Varliklar 17,518 20,588 20,950
(Ara Toplam) 212,418 182,856 134,518
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 279,947 242,303 175,515
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 168 132 87
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 179 178 162
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 1,298 1,280 884
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 1,295.79 5,867.75 4,407.65
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 1,425 963 446
Maddi Duran Varliklar 250,362 206,913 147,415
Serefiye 746 663 553
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9,534 8,680 7,553
Ertelenmis Vergi Varligi 291 256 254
Diger Duran Varliklar 14,648 17,370 13,754
TOPLAM VARLIKLAR 492,365 425,159 310,033
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimluliikler 90,224 76,289 89,292
Finansal Borglar 28,680 36,711 56,761
Diger Finansal Yiuikiimlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 50,582 30,023 23,427
Diger Borglar 2,241 988 1,163
Miusteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 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 Yiikiimliliklerin Diginda Kalanlar) 1,579 1,161 1,314
Dénem Kari Vergi Yukumlultgi 263 318 3,232
Borg Karsiliklari 1,465 1,088 699
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 5,415 6,000 2,696
(Ara Toplam) 90,224 76,289 89,292
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satig Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimliliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimlulikler 127,072 104,446 29,213
Finansal Borglar 106,619 84,577 10,980
Diger Finansal Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yikiimlilikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 7,112 6,171 5,582
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YakimlalGgu 13,317 13,675 12,633
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 23.14 22.65 17.93
Ozkaynaklar 275,069 244,424 191,529
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 266,482 236,947 186,191
Odenmis Sermaye 7,000 7,000 3,500
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 106.45 106.45 106.45
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 11,564 10,973 9,303
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 151,346 120,874 97,708
Dénem Net Kar/Zarari 1,733 13,481 4,033
Yabanci Para Cevrim Farklari -11,839 -9,772 -8,416
Diger Ozsermaye Kalemleri 106,571 94,285 79,958
Azinlik Paylari 8,586 7,477 5,337
TOPLAM KAYNAKLAR 492,365 425,159 310,033

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Gelir tablosu — EREGL

Sirket EREGLI DEMIR CELIK
Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2025 30.06.2024 30.06.2025
Aciklanma Tarihi 06.08.2025 06.08.2025 06.08.2025 06.08.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 6A24 6A25 2024 2025

Sirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 100,218 94,958 50,470 41,413
Satislarin Maliyeti (-) -86,952 -87,290 -44,234 -37,547
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 13,266 7,668 6,237 3,866
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 Sektori 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) 13,266 7,668 6,237 3,866
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -938 -1,211 -507 -652
Genel Yénetim Giderleri (-) -2,392 -3,009 -1,387 -1,610
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -142 -169 -77 -85
Diger Faaliyet Gelirleri 3,990 1,292 454 773
Diger Faaliyet Giderleri (-) -416 -835 -163 -454
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 13,368 3,737 4,557 1,839
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 192 553 113 25
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 236 646 126 35
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -44 -93 -13 -11
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 109 39 66 25
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 13,669 4,329 4,735 1,889
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 1,689 3,500 1,056 1,443
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -5,553 -7,869 -2,410 -3,360
Parasal Kazang / (Kayip) -220 435 -159 173
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 9,584 394 3,221 -28
Surduriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 805 1,422 1,321 1,396
Doénem Vergi Geliri (Gideri) -2,419 -289 -1,332 -167
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 3,224 1,711 2,653 1,562
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 10,389 1,816 4,542 1,368
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 10,389 1,816 4,542 1,368
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 9,987 1,733 4,386 1,307
Azinlik Paylan 402 83 156 61
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 1.49 0.25 0.63 0.19
Surdirilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 1.49 0.25 0.63 0.19
Hisse Basina Kazang 1.49 0.25 0.63 0.19
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 1.49 0.25 0.63 0.19

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Secilmis sirket finansallari — KRDMD

Secilmis Kalemler
Satiglar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satiglar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar mariji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar mariji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/6zsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlilik (yillik)

TMS 29 Dahil

Doénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

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

TMS 29 Dahil TMS 29 Danhil

1¢25 2C24

14,943

TMS 29 Dahil - TMS 29 Dahil

59,021
58,375
19,501

Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 6A25 6A24 Yillik Degisim
-4% -2% 29,898 32,816 -9%
5% 183% 1,557 1,996 -22%

0.5 puan 3.6 puan 5.2% 6.1% -0.9 puan
4% 9% 649 604 7%
0.2 puan 0.2 puan 2.2% 1.8% 0.3 puan

6% a.d. 908 1,392 -35%
0.3 puan 3.3 puan 3.0% 4.2% -1.2 puan
-2% 143% 2,332 2,740 -15%
0.2 puan 4.7 puan 7.8% 8.4% -0.6 puan
-70% 28% -1,241 -1,663 -25%
-65% -92% -204 -1,248 -84%
187% 165% 550 168 228%
a.d. a.d. 13 -1,351 a.d.
a.d. a.d. -267 -1,119 -76%
ad. a.d. -254 -2,470 -90%
19.3 puan 17.4 puan -0.9% -7.5% 6.7 puan
28% a.d. 6,867 -34 ad.
0.1 1.5 1.5 0.0 1.5
0.0 0.1 0.1 0.0 0.1
4.4 puan -7.4 puan -2.2% 3.9% -6.1puan
2.7 puan -4.7 puan -1.4% 2.4% -3.8 puan
0% 19% 34,462 39,189 -12%
0% 38% 59,131 57,905 2%
2% 32% 59,334 60,916 -3%
3% 24% 20,017 21,816 -8%
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Bilanco — KRDMD

Periyot Sonu 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 08.08.2025 07.03.2025 07.03.2025
BILANCO (milyon TL) 6A25 2024 2023
Donen Varliklar 34,462 36,505 36,404
Nakit ve Nakit Benzerleri 2,792 3,261 6,868
Finansal Yatinmlar 191 1 2
Ticari Alacaklar 5,698 5,509 7,445
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 976 1,253 587
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 20,017 20,518 17,734
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6énen Varliklar 4,789 5,964 3,768
(Ara Toplam) 34,462 36,505 36,404
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 59,131 59,085 50,173
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 21 13 10
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 5 5 6
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 311 291 150
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 7.18 6.37 5.61
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 58,159 58,219 49,528
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 317 305 272
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0
Diger Duran Varliklar 310 245 200
TOPLAM VARLIKLAR 93,593 95,590 86,577
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimluliikler 24,656 27,947 27,758
Finansal Borglar 7,854 5,052 2,607
Diger Finansal Yiuikiimlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 13,465 18,043 15,642
Diger Borglar 40 63 17
Miusteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 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 Yiikiimliliklerin Diginda Kalanlar) 2,482 3,938 8,211
Dénem Kari Vergi Yukumlultgi 0 0 236
Borg Karsiliklari 194 198 78
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 621 653 967
(Ara Toplam) 24,656 27,947 27,758
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satig Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimliliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimlulikler 9,603 7,631 5,624
Finansal Borglar 1,995 386 575
Diger Finansal Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 421.64 377.25 413.86
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yikiimlilikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 44 44 10
Uzun vadeli karsiliklar 1,856 1,685 1,985
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yakimlalugu 5,286 5,139 2,640
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 59,334 60,012 53,195
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 59,334 60,012 53,195
Odenmis Sermaye 1,140 1,140 1,140
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) -1,680.89 -1,680.89 -1,410.27
Hisse Senedi ihrag Primleri 1,799.40 1,799.40 1,542.25
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 1,963 1,963 1,683
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 40,496 44,032 35,447
Dénem Net Kar/Zarari -254 -3,537 2,293
Yabanci Para Cevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 15,870 16,295 12,500
Azinlik Paylari 0 (1] [1]
TOPLAM KAYNAKLAR 93,593 95,590 86,577

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

Gelir tablosu —= KRDMD

Sirket KARDEMIR
Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2025 30.06.2024 30.06.2025
Aciklanma Tarihi 08.08.2025 08.08.2025 08.08.2025 08.08.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 6A24 6A25 2C24 2G25

Sirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 32,816 29,898 14,943 14,619
Satislarin Maliyeti (-) -30,820 -28,341 -14,661 -13,821
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 1,996 1,557 282 798
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 Sektori 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) 1,996 1,557 282 798
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -138 -145 -67 -68
Genel Yénetim Giderleri (-) -466 -504 -235 -263
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 1,994 1,437 367 778
Diger Faaliyet Giderleri (-) -3,728 -2,745 -652 -1,100
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) -342 -401 -305 146
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 6 42 3 22
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 6 42 3 22
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 66 26 56 11
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarani -271 -333 -246 179
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 630 577 290 275
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -1,878 -781 -965 80
Parasal Kazang / (Kayip) 168 550 154 408
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) -1,351 13 -767 534
Surdiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -1,119 -267 -485 782
Doénem Vergi Geliri (Gideri) -559 -1 -446 2
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -560 -267 -39 780
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI -2,470 -254 -1,252 1,316
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) -2,470 -254 -1,252 1,316
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari -2,470 -254 -1,252 1,316
Azinlik Paylan 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang -2.17 -0.22 -1.10 1.15
Surdirilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang -2.17 -0.22 -1.10 1.15
Hisse Basina Kazang -2.17 -0.22 -1.10 1.15
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang -2.17 -0.22 -1.10 1.15

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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(EREGL TI — KRDMD TI) — ZAYIF FIYATLAR KARSISINDA TOPARLANAN IC TALEP

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 hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapiimasi 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 yanhsligindan Deniz Yatirim 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
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli 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. Yatirm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde 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 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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18Inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte 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 Go6zden 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 disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakh tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg¢
yliriitmemektedirler.
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