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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu EREGL
Mevcut Fiyat (TL) 29.10
HedefFiyat (TL) 34.00
Getiri Potansiyeli (%) 16.8%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 19.91 32.70
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 4,531
Sermaye (mInTL) 7,000
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 203,700
Hedeflenen Piyasa Degeri 238,000
Net Borg 42,864
Firma Degeri 246,564
Nominal Getiri 12% 21% 25% 22%
BIST100 Rolatif Getiri -1% -9% -14% -3%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 17 Subat 2026 tarihi itibariyledir.

4C25 Deniz Yatinnm & Piyasa Beklentileri

(F:':in:f)llar Gergceklesen DenizYatirnm Research Turkey
Satiggeliri 60,995 59,268 58,372
FAVOK 7,453 5,704 5,641
FAVOK mariji 12.2% 9.6% 9.7%

Net kar -1,872 -2,910 -2,832

Net kar marji -3.1% -4.9% -4.9%

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
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Eregli Demir Celik (EREGL TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

Eregli Demir Gelik, 4C25’te 60.995 milyon TL gelir (Konsensus: 58.372 milyon TL /
Deniz Yatinm: 59.268 milyon TL), 7.453 milyon TL FAVOK (Konsensus: 5.641
milyon TL / Deniz Yatirm: 5.704 milyon TL) ve 1.872 milyon TL net zarar
(Konsensus: 2.832 milyon TL net zarar / Deniz Yatirim: 2.910 milyon TL net zarar)
acikladi.

m Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v Satis hacminde yillik biiyiime ve yurt ici satislarin artan payi, FAVOK’te
ceyreksel ve yillik biiyiime ile ton basina FAVOK’te devam eden iimli
iyilesme, net isletme sermayesinde ihtiyacinda azalis ve pozitif serbest
nakit akimi ile net borg pozisyonunda azalis.

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar
% Birim fiyatlarin zayif seyretmeye devam etmesi.
= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- 4C25 finansallarinda, ton basina FAVOK rakaminda iyilesme iist iiste
doérdiincii ceyrekte de devam ederken, faaliyet karinin beklentimizin ve
piyasa beklentilerinin lizerinde gelmesi dolayisiyla tahminlerden daha
diisiik seviyede net zarar kaydedildi. Ayrica, net bor¢ pozisyonu
ceyreksel bazda gerilemeye devam etti. Bu ¢ergevede, sonuglarin hisse
performansi iizerinde olumlu etki yaratacagi disiincesindeyiz.

m Sirket’in kapasite kullanim orani 2025’te %85 seviyesinde gergeklesti. 2023 ve
2024 yillarinda sirasiyla %75 ve %89 seviyelerindeydi.

m Eregli Demir Celik’in 4C25'te TL bazinda satis geliri ¢eyreksel bazda %15, yillik
bazda da %11 artarak 60.995 milyon TL seviyesinde gerceklesti. USD bazinda
satis geliri ise yillik %9 diisiisle 1.458 milyon USD’ye geriledi. Birim fiyatlarda
zayiflik USD bazl satis gelirinin daralmasinda etkili oldu.

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey

m 4C25’te toplam satis hacmi yillik bazda %2 artisla 2,23 milyon ton seviyesinde

gerceklesti. Yurt ici satis hacmi %6 artisla 1,95 milyon tona yukselirken, ihracat
%19 azalarak 279 bin ton oldu ve satis hacminin %12,5’ini olugturdu (4G24:
%15,7, 3C25: %19,2).

s FAVOK yillk %182 artisla 7.453 milyon TL oldu. USD bazinda FAVOK de
ceyreksel bazda %29, yillik bazda %119 artisla 160 milyon USD olarak
gerceklesti. FAVOK mariji ise ceyreksel 3,3 puan, yillik bazda da 7,4 puan iyilesti.

FAVOK

beklentimizin Gzerinde aciklanmasini saglarken, 9A25’te 218 milyon TL olan stok

Brit karin tahminimizin Uzerinde gerceklesmesi rakaminin__da

deger duslkliga karsiligr giderinin 12A25’te 6 milyon TL'ye gerilemesi, ayni

dénemler icin 593 milyon TL olan konusu kalmayan stok deger dusuklGgu

karsiliginin SMM’ye olumlu_etkisinin 1.016 milyon TL'ye yiikselmesi brit kar

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyilkdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi 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 gérislerine 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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tahminimizin_sapmanda_etkili oldu. Daha detayli agiklamak gerekirse, Sirket,

mamul ve yari mamul stoklarinda net gerceklesebilir degerinin maliyetten diisiik
kaldigi stoklar ile uzun siiredir hareket gérmeyen stok kalemleri igin yapilan
yaslandirma raporlari ¢ercevesinde kullanilabilir olmadigini degerlendirdigi
stoklar igin stok deger diisiikliigii karsiligi ayirmaktadir. Dénem igerisinde ayrilan
ve konusu kalmayan stok deder diistis karsiliklari da satislarin maliyetinde
muhasebelestirilmektedir.

m 4C24 ve 3C25’te siraslyla 39 USD ve 68 USD seviyesinde gerceklesen ton basina
FAVOK rakami 4C25’te 71 USD olurken, dért ceyrektir tst tste ihml_sekilde
iyilesmeye devam etti.

m Sirket 4C25’te faaliyet karindaki biiylimeye karsilik yiiksek ertelenmis vergi
gideri nedeniyle 1.872 milyon TL (49 milyon USD) net zarar agikladi (4C24: 2.694
milyon TL — 76 milyon USD net kar).

m 4C24’te 1.545 milyon TL net finansman gideri yazan Sirket, 4C25 doneminde de
1.363 milyon TL net finansman gideri kaydetti.

m Sirket’in, Eylll 2025 sonunda 1.145 milyon dolar olan net borg pozisyonu 2025 yil
sonunda 963 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Ozellikle iyilesme kaydetmeye

devam eden isletme sermayesi gelisimi net borctaki azalisi destekledi.

m 2024 yilinda 1.070 milyon dolar yatirim harcamasi gercgeklestiren Sirket, 2025’te
775 milyon dolar yatirim harcamasi yapmistir.

» Kisaca isdemir finansallari. isdemir, 4C25’te yillik bazda %4 artisla 31.804 milyon
TL gelir, yillik bazda %49 artisla 4.132 milyon TL FAVOK ve yillik bazda %76 azalis
ile 1.482 milyon TL net kar agikladi. Gegen g¢eyrekte net nakit pozisyonuna gegen
Sirket, bu ¢eyrekte net nakit pozisyonu arttirdi. 9A25’te 57 USD olan ton basina
FAVOK 2025 yili tamaminda 58 USD seviyesinde gerceklesti.

= Genel degerlendirme: Sirket’in 2025 yilinda 206 milyar TL satig geliri, 19 milyar
TL FAVOK ve 3,5 milyar TL net kar elde etmesini bekliyorduk. EREGL’nin yili 209
milyar TL satis geliri, 20 milyar TL FAVOK ve 512 milyon TL net kar ile

tamamladigini takip ettik. S6z konusu beklentimizin, 5 Ocak’ta yayimladigimiz
2026 Strateji Raporumuzda yer alan rakamlar oldugunu hatirlatmak; o
dénemde enflasyon muhasebesinin vergi finansallarinda kaldirilmasi
gelismesinin heniiz yeni bir gelisme oldugunu ve olusacak vergi etkisinin
tahmin edilmesinin bu zamana goére daha da belirsiz olmasi nedeniyle
gerceklesmeye gore farklilagabildigini 6nemle vurgulamak isteriz.

Mevcut durumda, Eregli Demir Celik igin 12-aylik hedef fiyatimiz 34,00 TL,
onerimiz de TUT yoniinde. Sirket, bugiin dérdiinclii ceyrek sonuclarina iliskin

analist toplantisi _gerceklestirecek. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100

endeksinin %3 altinda performans géstermistir.
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2025 yilina iligkin tahminlerimiz ve gergceklesmeler

2025 yili tahminlerimiz ve gergeklesmeler

Finansallar (mn TL) Tahmin* Gergeklesme Fark
Satig geliri 206,482 208,910 1.2%
FAVOK 19,148 20,451 6.8%
FAVOK mariji 9.3% 9.8% -0.5%
Net kar 3,543 512 -85.6%

Kaynak: Deniz Yatirnm

Strateji ve Arastirma hesaplamalari

*5 Ocak'ta yayimladigimiz Strateji raporumuzda paylastigimiz tahminleri ifade etmektedir.

Secilmis sirket finansallar

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 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)

4c24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 2025 2024 Yillik Degisim
15% 11% 208,910 204,060 2%
61% 179% 18,565 20,005 -7%
3.2puan 6.7 puan 8.9% 9.8% -0.9 puan
9% 14% 9,409 7,750 21%
-0.2 puan 0.1puan 4.5% 3.8% 0.7 puan
132% 3321% 9,156 12,255 -25%
3.4puan 6.5 puan 4.4% 6.0% -1.6 puan
57% 182% 20,451 21,092 -3%
3.3 puan 7.4puan 9.8% 10.3% -0.5 puan
-41% -94% 1,817 9,251 -80%
-44% -12% -8,168 -7,454 10%
-26% ad. 876 -530 a.d.
4675% -10% 3,680 13,522 -73%
a.d. 668% -2,986 671 a.d.
ad. a.d. 512 13,481 -96%
-4.3 puan -8puan 0.2% 6.6% -6.4 puan
-13% -33% 42,864 64,442 -33%
-1.0 -1.0 21 3.1 -1.0
0.0 -0.1 0.1 0.3 -0.1
-1.6 puan -5.5 puan 0.2% 5.7% -5.5 puan
-0.9 puan -3.1puan 0.1% 3.2% -3.1puan
229,846 9% 37% 250,627 182,856 37%
293,801 5% 27% 307,904 242,303 27%
288,865 3% 22% 297,280 244,424 22%
87,652 2% 13% 89,386 78,762 13%

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

Nominal hisse performans gelisimi
EREGL

Aciklanma tarihi
17 Subat

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA
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Ozet grafikler

Satis geliri (milyon TL, ¢eyreklik)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Faaliyet kari/zarari (milyon TL, ceyreklik)

6,000

5,000
4,109

4,000

3,000

2,000

1,000
120

0

1024 2024 3G24 424 1Q25 2025  3G25 4G5

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Ana ortaklik net kari/zaran (milyon TL, ceyreklik)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Net borg/(nakit) pozisyonu
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 17.02.2026 17.02.2026 12.02.2025
BILANCO (milyon TL) 2025 2024 2023
Dénen Varliklar 250,627 182,856 134,518
Nakit ve Nakit Benzerleri 115,477 55,260 24,073
Finansal Yatinmlar 0 1,586 1,738
Ticari Alacaklar 27,448 26,464 20,353
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 276 196 128
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 89,386 78,762 67,277
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 18,041 20,588 20,950
(Ara Toplam) 250,627 182,856 134,518
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 307,904 242,303 175,515
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 185 132 87
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 186 178 162
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 1,471 1,280 884
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 1,394.57 5,867.75 4,407.65
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 1,442 963 446
Maddi Duran Varliklar 277,300 206,913 147,415
Serefiye 805 663 553
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10,271 8,680 7,553
Ertelenmis Vergi Varhig 389 256 254
Diger Duran Varliklar 14,461 17,370 13,754
TOPLAM VARLIKLAR 558,531 425,159 310,033
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimlalikler 116,913 76,289 89,292
Finansal Borglar 40,017 36,711 56,761
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 68,762 30,023 23,427
Diger Borglar 489 988 1,163
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlulukler 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 S6zlesmelerinden Dogan Yukumliiliklerin Disinda Kalanlar) 1,846 1,161 1,314
Dénem Kari Vergi Yukumlulagu 505 318 3,232
Borg Karsiliklari 1,419 1,088 699
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 3,875 6,000 2,696
(Ara Toplam) 116,913 76,289 89,292
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilikler 144,338 104,446 29,213
Finansal Borglar 118,324 84,577 10,980
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 Yikimlulikler 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 6,743 6,171 5,582
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimliilugi 19,244 13,675 12,633
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 27.54 22.65 17.93
Ozkaynaklar 297,280 244,424 191,529
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 287,772 236,947 186,191
Odenmis Sermaye 7,000 7,000 3,500
Kargilikli 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 11,865 10,973 9,303
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 163,810 120,874 97,708
Dénem Net Kar/Zarar 512 13,481 4,033
Yabanci Para Gevrim Farklari -12,869 -9,772 -8,416
Diger Ozsermaye Kalemleri 117,347 94,285 79,958
Azinlik Paylari 9,508 7,477 5,337
TOPLAM KAYNAKLAR 558,531 425,159 310,033

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket EREGLi DEMIR CELIK
Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025
Agiklanma Tarihi 17.02.2026 17.02.2026 17.02.2026 17.02.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2025 4G24 4G25

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 204,060 208,910 55,113 60,995
Satislarin Maliyeti (-) -184,055 -190,345 -52,703 -54,268
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 20,005 18,565 2,410 6,726
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 Sektori 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) 20,005 18,565 2,410 6,726
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -2,057 -2,582 -590 -688
Genel Yonetim Giderleri (-) -5,357 -6,462 -1,583 -1,827
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -336 -365 -116 -103
Diger Faaliyet Gelirleri 9,785 2,527 5,383 406
Diger Faaliyet Giderleri (-) -984 -1,730 -300 -488
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 21,056 9,952 5,203 4,027
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 245 913 9 340
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 522 1,264 214 578
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -277 -351 -204 -238
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 205 107 45 27
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 21,506 10,972 5,257 4,394
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dis) 5,019 6,041 1,710 1,342
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -12,473 -14,209 -3,255 -2,517
Parasal Kazang / (Kayip) -530 876 -143 188
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 13,522 3,680 3,569 3,219
Surduriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 671 -2,986 -657 -5,041
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -554 -731 2,275 -180
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 1,225 -2,255 -2,932 -4,861
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 14,193 694 2,912 -1,822
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 14,193 694 2,912 -1,822
Dénem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari 13,481 512 2,694 -1,872
Azinlik Paylari 712 183 218 50
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 2.01 0.08 0.40 -0.26
Surdirilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 2.01 0.08 0.40 -0.26
Hisse Bagina Kazang 2.01 0.08 0.40 -0.26
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 2.01 0.08 0.40 -0.26

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, givenilir 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 yénlendirme 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 onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir 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 yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higcbir bolimi Deniz Yatirim 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.
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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 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve lizerinde 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 disiik 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 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya diigiis 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 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
yiiriitmemektedirler.
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