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DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu INDES
Mevcut Fiyat (TL) 8.14
Hedef Fiyat (TL) 13.00
Getiri Potansiyeli (%) 59.7%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 5.88 8.60
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 44
Sermaye (mlInTL) 750
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 6,105
Hedeflenen Piyasa Degeri 9,750
Net Borg -454
Firma Degeri 5,651
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 9% 20% 16% 6%
BIST100 Rélatif Getiri 2% -3% 0% -8%
Bloomberg Hisse Kodu DGATE
Mevcut Fiyat (TL) 89.30

HedefFiyat (TL)
Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 35.02 92.70

3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 39
Sermaye (minTL) 30
Pazar Ana Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 2,679
Hedeflenen Piyasa Degeri -
Net Borg -175
Firma Degeri 2,504
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 16% 28% 149% 94%
BIST100 Rélatif Getiri 8% 3% 114% 68%
Bloomberg Hisse Kodu DESPC
Mevcut Fiyat (TL) 57.85
Hedef Fiyat (TL)

Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 39.88 64.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 24
Sermaye (mlInTL) 23
Pazar Ana Pazar

Hisse Verileri (min TL)

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
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Index Grup
(INDES Tl & DGATE Tl & DESPC TI)

Toplanti Notu

Index Grup, 26 Agustos 2025 tarihinde, 2C25 sonuglari ve yeni yatinmlarina
yonelik degerlendirmelerini  paylastigi analist toplantisi  gergeklestirdi.
Toplantidan derledigimiz ve kritik goérdiigiimiiz 6nemli notlar asagida yer
almaktadir.

m  Index Grup, lider konumlu bilisim teknolojileri dagitim grubudur. 1989 yilinda
kurulan ve Tirkiye'de bilisim teknolojileri distribitorliginde faaliyetlerini
sirdiren Grup, 3M, Olivetti, IBM, HP gibi kiresel markalarla kurdugu
is birlikleri sayesinde sektérde hizli bir sekilde yikselmistir. Tedarikci konumu
kazanan Grup, uluslararasi markalarla uzun vadeli distribiGtorliik anlasmalari ile

pazar payini artirmaya devam etmektedir.

= Index Grup, 2024 yili rakamlariyla 5,2 milyar USD buyiikliigiindeki Tiirkiye
bilisim teknolojileri pazarinda, %35 payl ile lider konumundadir.
Grup, lider konumunun pazara hakimiyet agisindan 6nemli bir avantaj
sundugunu belirtmektedir. 2025 ilk alti ayinda ise Grup’un Tiirkiye pazar payi
%37’ye yiikselmigtir.

= Grup, 2025 yili ilk yarisini 1 milyar USD’ye yakin ciro ile geride birakirken,
2025 yilinin tamaminda cirosunun 2 milyar USD lizerinde gergeklesecegini
hedeflemektedir. Grup’un orta-uzun vadeli hedefleri arasinda, 5 yil igerisinde
ciroda iki kat bliyime, 10 yilda ise EMEA bolgesinde en biyik ilk bes teknoloji
distribltoriinden biri olmak yer alyor.

m  Bu hedefleri dogrultusunda Grup, stratejik yatirimlarini ¢ bashk altinda
toplamaktadir.

>  Surduriilebilir teknoloji alaninda blylime yatirnmi, bu alanda faaliyet
gosteren ve gerekli sertifika yeterliliklerine sahip HB Bilisim Teknolojileri
A.S/nin %51’inin satin alinmasiyla birlikte hiz kazandi. Sirket, 6ncelikle

Piyasa Degeri 1,331

Hedeflenen Piyasa Degeri ) akill telefonlar olmak Uzere diger Urlnler igin de buylk firsatlarin

Net Borg 140 bulundugunu belirtmistir. 2024 yilinda 81,8 milyar USD olan akilli telefon

Firma Degeri 1,190 pazan biiyiikligiiniin 2034 yilinda 256,4 milyar USD biiyiikliige erisecegi

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB tahmin ediliyor.

Nominal Getiri 13%  11%  33% 26%

BIST100 Rélatif Getiri 6%  -10%  14% 9% »  Telco business. Grup sirketlerinden Datagate’in Vodafone ile cihaz dagitim
hizmeti ve tedarik distribltorligl anlasmasi ile yilhk 300 milyon USD
Uzerinde ek is hacmi yaratmasi beklenmektedir. Bu anlagsmanin
2025 yilinin Gglncl ve dordinci ceyreklerinde mali tablolardaki pozitif
etkisinin gorilmesi éngoriliyor. ilgili anlasma, tahminlerimize gore,
2025 yih finansallarina yaklagik 100 milyon USD seviyesinde katki
saglayacaktir. Datagate’in indes Bilgisayar finansallarinda tam konsolide
edilmesi nedeniyle, varatilan bu pozitif katkinin dogrudan INDES
finansallarina da yansiyacagini degerlendiriyoruz.
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>  Lojistik merkezi isletmeciligi. Grup’un Pelitli-Gebze’de bulunan 62.000
metrekarelik kapali alan hacmine sahip entegre lojistik hizmetlerinin
sunulacagi ve toplam 54.675 metrekare kiralanabilir alani bulunan yeni
lojistik merkezi yatirmi ile yilhk 10,5 milyon USD’lik getiri saglamasi

hedeflenmektedir. Sirket, bu yatirrm icin 84 milyon USD’lik yatirim

harcamasi gerceklestirecektir.

Kisaca Grup tarihgesine bakacak olursak éne ¢ikan gelismeler:

> 2000°li yillarda Index, portfoyliini genisletmek amaciyla Canon, Cisco,
Microsoft, Sony, Western Digital gibi markalari eklemis, Datagate ve
Despec gibi grup sirketleriyle Griin gamini ve kanal gesitliligini artirmistir.
Bu donemde halka arz ile sermaye yapisini glglendiren Index, ayni
zamanda Apple distribttorlGga ile premium tiketici elektroniginde énemli
bir yer edinmistir.

»> 2006 sonrasinda lojistik altyapisini gic¢lendirmek amaciyla Teklos'u
kurarak teknoloji lojistiginde Olgek kazanmis, Tirk Telekom, Vodafone,
Best Buy gibi yiksek hacimli misterilerle entegre dagitim ¢ozimleri
sunmaya baslamistir.

> 2010'lu yillarda ise Artim AS Uzerinden Oracle, Hewlett Packard
Enterprise, IBM gibi kurumsal markalari portféye dahil ederek katma
degerli B2B ¢6zlmlere yonelmis, Orta Asya pazarina acilarak bolgesel
faaliyetlerini genisletmistir.

> 2020°de katma degderli dagitim alaninda faaliyet gésteren sirketleri Netex
ve Artim, Netex catisi altinda markalarini ve operasyonlarini konsolide
ederek maliyet verimliligini artirmayi hedeflemistir.

>  Son yillarda HP Poly ile video konferans, Honor ile akilli telefon, HB Bilisim
ile yenilenmis cihaz pazarina giris Huawei ile notebook, tablet, giyilebilir
teknoloji ve aksesuar grubu, Lenovo ile is istasyonlari Grinlerinin
distribatorlugli  gibi adimlar, Grup’un teknoloji trendlerine ve
surdirdlebilirlik  alanindaki  firsatlara  uyum  saglama  odagini
gostermektedir.

Genel degerlendirmemiz: Mevcut durumda, Grup’un halka agik sirketlerinden
Arastirma kapsamimizda bulunan indeks Bilgisayar igin 12-aylik hedef fiyatimiz
13,00 TL, 6nerimizi ise AL yoniinde. Hisse, yil baslangicindan itibaren BIST 100
Endeksi’nin %8 gerisinde performans géstermistir. Geriye dénik 12 aylik verilere
gore hisse 20,2 F/K ve 2,3 FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.
indeks Bilgisayar, degerlememize gére, 2025 tahminlerimize gore 1,8x
FD/FAVOK carpanlarina denk gelmektedir.
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INDES finansallarina 6zet bakis ve yil sonu degerlendirmelerimiz

>  Indeks Bilgisayar, 2C25'te yillik bazda %5 artigla 17.106 milyon TL satis geliri kaydetti.

> FAVOK 2G25'te yillik %11 artisla 467 milyon TL seviyesinde gerceklesirken, FAVOK mariji 0,2 puan artisla %2,7 oldu.

>  Sirket, 2€25 déneminde yillik bazda %10 azaligsla 112 milyon TL net kar agikladi (1C25: 97 milyon TL net kar, 2C24: 125
milyon TL net kar). Enflasyon muhasebesi nedeniyle parasal kazang/kayip kalemi altinda 30 milyon TL'lik olumsuz etki

olustu.

> Haziran 2025 sonu itibariyle Sirket’in 454 milyon TL net nakit pozisyonu bulunmaktadir (Mart 2025: 16 milyon TL net
nakit pozisyonu). Ayni dénemde net nakit/FAVOK rasyosu ise 0,2 oldu (Mart 2025: 0,0x net nakit/FAVOK).

Sirket icin 2025 ve 2026 yillarina dair 6zet finansal tahminlerimizi asagidaki tabloya ekledik. Bizim beklentilerimize gore,

mevcutta oldukg¢a cazip seviyede olan FD/FAVOK carpaninin daha da gerileyecegini ve 2025 yil sonu tahminimize gére 1,8x
seviyesine denk gelecegini diisiiniiyoruz. Diger taraftan, F/K ¢arpaninda 6nemli diizeyde gerileme goriilecegini ve dolayisiyla

2025 yil sonu tahminimize gore 9,9x seviyesine denk gelecegini degerlendiriyoruz. Son olarak, PD/DD ¢arpaninin ise 2025 yil

sonu tahminimize gore 0,9x seviyesine denk gelmesini bekliyoruz.

2026 yih igin ilk bakista satislar, FAVOK ve net kar kalemlerinin asagidaki gibi sekillenmesini bekleriz. Ayrica, mevcut

durumda 2026 yili i¢in olduk¢a muhafazakar tahminlerde bulunmaya gayret ettigimizi vurgulamak isteriz. Dolayisiyla, yil

icerisinde yukari yonlii glincellemeler olabilecegi gibi ayni seviyeleri de isaret edebiliriz. Degerlemelere bakacak olursa, 2026

yil sonu tahminlerimize gére FD/FAVOK, F/K ve PD/DD garpanlarinin sirasiyla 1,2x, 4,5x ve 0,8x seviyelerine denk gelmesini

bekliyoruz.

INDES | milyon, TRY 2025T
Satislar 88,237
FAVOK 3,154
Net kar 618
USDTRY 44.00
Ort. USDTRY 39.75
INDES | milyon, USD 2025T
Satiglar 2,220
FAVOK 79
Net kar 16
PD | Son kapanis 6,105
Net borg | 6A25 -454
FD/FAVOK 1.8
FD/FAVOK | son kapanis 2.3
F/K 9.9
F/K | son kapanis 19.9
PD/DD 0.9
PD/DD | son kapanis 1.1

2026T

122,158

4,552
1,344
51.00
47.50
2026T
2,572
%
28

6,105
-454

1.2
2.3

4.5
19.9
0.8
1.1

Net borg eksi (-) géstermesi net nakit pozisyonunu isaret etmektedir.

Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Benzer sirket ¢arpan degerlemesi

BIST BLSM- Secilmis Hisseler

Hisse isim F/K PD/DD FD/FAVOK Piyasa degeri Yil baglangicindan perf. (%)
ALCTL Alcatel Teletas - 1.5 10.7 4,377
ARENA Arena Bilgisayar - 13 9.4 3,552 -1%

AZTEK Aztek Teknoloji Urunleri 22.0 2.2 4,460 -1%

EDATA E-Data Teknoloji Pazarlama 2.7 25%
INGRM Ingram Bilisim -4%
MOBTL Mobiltel Iletisim Hizmetleri
PENTA Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret

Medyan 22.0 1.7 10.0

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimi, Rasyonet

Index Grup ile ayni alanda faaliyet gosteren sirketlerin carpanlarini karsilastirdigimizda indeks Bilgisayar'in (INDES) FD/FAVOK
¢arpani 2,3x seviyesinde olup sektér medyani olan 10,0x’nin %77 altinda islem gérmektedir. Buna karsilik, F/K ¢arpani 19,9x ile
sektor medyani olan 22,0x’e gore %9 iskonto ile fiyatlanmaktadir.

Datagate (DGATE) FD/FAVOK 5,1x seviyesinde olup sektér medyanina kiyasla %49 iskontolu fiyatlanmaktadir. Despec (DESPC) ise
FD/FAVOK 2,2x ile 10,0x medyanina gére %78 oraninda belirgin bir iskontoya isaret etmektedir.

Sirket ismi FD/FAVOK F/K
XBLSM- Peer 10.0 22.0 XBLSM- Peer 10.0 22.0 XBLSM- Peer 10.0 22.0
INDES 2.3 19.9 DGATE 5.1 --- DESPC 2.2 ---

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Boliimii, Rasyonet
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Secilmis sirket finansallari | INDES

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2C24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
Satislar (mio TL) -12% 5% 36,579 37,866 -3%
Brit kar (mio TL) -22% 19% 1,890 1,876 1%
Briit kar marji -0.6 puan 0.6 puan 5.2% 5.0% 0.2 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -1% 37% 801 644 24%
Faaliyet giderleri/satiglar 0.3 puan 0.5 puan 2.2% 1.7% 0.5 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) -35% 7% 1,090 1,232 -12%
Esas faaliyet kar marji -0.9 puan Opuan 3.0% 3.3% -0.3 puan
FAVOK (mio TL) -33% 11% 1,162 1,288 -10%
FAVOK mariji -0.8 puan 0.2 puan 3.2% 3.4% -0.2 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) 460% a.d. 113 -7 ad.
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 23% 99% -956 -729 31%
Parasal kazang/kayip (mio TL) a.d. a.d. -3 4 a.d.
Vergi 6ncesi kar (mio TL) a.d. ad. 243 500 -51%
Vergi gideri/geliri (mio TL) ad. 259% -44 -208 -79%
Net kar (mio TL) 15% -10% 209 285 -26%
Net kar mariji 0.2 puan -0.1puan 0.6% 0.8% -0.2 puan
Net borg* (mio TL) 2679% 32% -454 -465 -2%
Net borg/FAVOK -0.2 -0.1 -0.2 -0.1 -0.1
Net borg/dzsermaye -0.1 0.0 -0.1 -0.1 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) -0.3 puan -17.1 puan 5.4% 16.6% -11.2 puan
Aktif karlilik (yillik) 0 puan -3.8 puan 1.2% 3.8% -2.5puan
Donen varliklar (mio TL) -4% 26% 20,865 22,432 -7%
Duran varliklar (mio TL) 1% 86% 3,775 2,740 38%
Ozkaynaklar (mio TL) 2% 35% 6,139 6,123 0%
Stoklar (mio TL) 9% -6% 4,146 5,982 -31%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Secilmis sirket finansallari | DGATE

Segilmis Kalemler
Satislar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satislar
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 mariji

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

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlilik (yillik)

TMS 29 Dahil

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

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil

2C24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
-3% 44% 6,148 4,085 51%
132% 115% 445 190 134%
6 puan 3.4puan 7.2% 4.7% 2.6 puan
26% 49% 167 125 34%
0.7 puan 0.1puan 2.7% 3.1% -0.3 puan
264% 165% 278 65 328%
5.3 puan 3.3 puan 4.5% 1.6% 2.9puan
248% 163% 286 71 303%
5.3 puan 3.3 puan 4.6% 1.7% 2.9 puan
69% 19% 137 103 33%
65% 114% -486 -214 127%
ad. ad. 23 55 -58%
559% a.d. -48 8 ad.
ad. a.d. 12 -16 ad.
-10% a.d. -42 -25 71%
Opuan -1.5puan -0.7% -0.6% -0.1 puan
188% a.d. -175 269 ad.
-0.2 -3.2 -0.4 39 -4.3
-0.3 -0.9 -0.4 0.5 -0.9
-17.8 puan 27.7 puan -39.6% -49.8% 10.2 puan
-1.1puan 4.4 puan -2.7% -5.2% 2.5puan
-5% 48% 3,293 3,007 10%
48% 81% 141 105 34%
-4% 11% 443 538 -18%
-11% 2% 543 717 -24%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Secilmis sirket finansallari | DESPC

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 mariji
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)

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

TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil
1¢25 2024
2, 622

TMS 29 Dahil - TMS 29 Dahil

Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
4% 40% 5,353 3,541 51%
64% 102% 420 191 120%
3.5puan 2.9puan 7.9% 5.4% 2.5puan
22% 47% 100 72 39%
0.3 puan 0.1 puan 1.9% 2.0% -0.2 puan
81% 124% 321 119 169%
3.2 puan 2.8 puan 6.0% 3.4% 2.6 puan
80% 124% 324 121 167%
3.2 puan 2.8puan 6.0% 3.4% 2.6 puan
91% 37% 134 85 59%
112% 140% -424 -170 150%
427% ad. -3 22 ad.
-82% -94% 29 56 -49%
a.d. a.d. -17 -23 -26%
18% -89% 12 33 -65%
Opuan -2.8 puan 0.2% 0.9% -0.7 puan
5997% a.d. -140 262 ad.
-0.3 -1.2 -0.3 13 -1.5
-0.3 -1.0 -0.3 0.6 -1.0
-12.9 puan 11.8 puan -0.9% -9.4% 8.5 puan
-1.7 puan 1.8 puan -0.1% -1.4% 1.3 puan
1% 54% 3,006 2,630 14%
57% 42% 50 47 6%
2% 34% 410 414 -1%
-11% 9% 461 570 -19%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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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 genel nitelikte hazirlanmigtir. 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir 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 calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli 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 yatirrm danismanlhigi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatinm Danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirm 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 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 izerinde 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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi 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 sekt6riin 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 go6zetildigi, mekanik bir siireg¢
yliriitmemektedirler.
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