
 

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu LKMNH

Mevcut Fiyat (TL) 16.14

Hedef Fiyat (TL) 25.50

Getiri  Potansiyeli  (%) 58%

Son 12 Ay Hisse Fiyat Aralığı (TL) 13.69 21.54

3 Aylık Ortalama Hacim (mln TL) 25

Sermaye (mln TL) 216

Pazar Ana Pazar

Hisse Verileri (mln TL)

Piyasa Değeri 3,486             

Hedeflenen Piyasa Değeri 5,514             

Net Borç 1,984

Firma Değeri 5,697             

Hisse Performansı 1 Ay 3 Ay 6 Ay YBB

Nominal Getiri 0% -11% 11% -8%

BIST100 Rölatif Getiri -6% -18% -8% -20%

Özet Veriler (mln TL) 2023 2024 2025T 2026T

Satış Gelirleri 2,737 2,942 4,191 5,883

FAVÖK 519 661 941 1,246

Net Kar 465 240 159 303

FAVÖK Marjı 19.0% 22.5% 22.5% 21.2%

Net Kar Marjı 17.0% 8.2% 3.8% 5.2%

Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025T 2026T

FD/Ciro 0.7x 1.5x 1.4x 1.0x

FD/FAVÖK 3.6x 6.6x 6.1x 4.6x

F/K 2.5x 12.9x 21.9x 11.5x

PD/DD 0.6x 1.2x 1.8x 1.3x

Net Borç/FAVÖK 1.4x 1.9x 2.3x 1.7x

Hisse Performansı

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatırım Strateji ve Araştırma

Fiyatlar 11 Aralık 2025 tarihi itibariyledir.
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Lokman Hekim (LKMNH TI) 
Toplantı & Güncelleme Notu 

AL – Hedef Fiyat: 25,50 TL (12-ay) 

Lokman Hekim ile 2025 yılını geride bırakırken, yılın ilk 9 ayını değerlendirmek ve 

gelecek beklentilerimizi güncellemek üzere toplantı düzenledik. Bu toplantıdan 

derlediğimiz ve kritik gördüğümüz önemli notlar aşağıda yer almaktadır.  

Genel olarak 2026’nın LKMNH için organik reel büyümenin ve seçici uluslararası 

yatırımların ön planda olduğu, tamamlanan yatırımlar sonrası net borç 

pozisyonunda azalışın takip edildiği bir yıl olmasını bekliyoruz.  

Makro tahminlerimizdeki değişiklik ve İNA modelimizi ileri taşımamız neticesinde 

LKMNH için 12-aylık hedef fiyatımızı 24,30 TL’den 25,50 TL’ye güncelliyor, 

önerimizi ise AL yönünde devam ettiriyoruz. Hisse, 2026 yıl sonu tahminlerimize 

göre 4,6x FD/FAVÖK çarpanı ile işlem görmektedir. Hisse, yıl başlangıcından 

itibaren BIST 100 Endeksi’nin %20 gerisinde performans göstermiştir. Geriye dönük 

12 aylık verilere göre hisse, 6,3x FD/FAVÖK çarpanlarıyla işlem görmektedir.  

✓ 2025 yılı ilk 9 ayını kısaca özetleyecek olursak: 

■ Bu dönemde hasılat, reel büyümesini korurken, finansman giderleri,  

net karlılık üzerinde baskı yarattı. GES ve yeni ekipman yatırımları ile ilk 9 ayda 

gerçekleştirilen 650 milyon TL yatırım harcamasının da etkisiyle,  

net borçlulukta artış gözlendi. Şirket’in gelir portföyünün çeşitli olması, azalan 

segmentlere rağmen reel büyümenin korunmasında etkili olurken, sektördeki 

zorlu koşullar ise bu artışı sınırlayıcı etki etti. Bu dönemde net borç/ FAVÖK 

rasyosu 2,3x, düzeltilmiş net borç/ FAVÖK ise 1,75x seviyesinde gerçekleşti. 

✓ 2025 ve yıl sonu beklentilerimiz: 

■ Son çeyrekte finansal görünümün yılın önceki dönemleriyle paralel 

seyretmesini ve operasyonel büyümenin beklentilere uyumlu 

gerçekleşmesini bekliyoruz. Öte yandan, finansman giderlerindeki yüksek 

seyrin net kar üzerinde baskı unsuru olmaya devam edeceğini düşünüyoruz.  

➢ Şirket’in paylaştığı yıl sonu beklentileri i) 2025 yılı için %9-%11 oranında 

reel ciro büyümesi ile 4,05 milyar TL- 4,2 milyar TL satış geliri, ii) %21- %24 

bandında FAVÖK marjı yönünde bulunuyordu. 

■ Her ne kadar GES yatırımı ve Bişkek operasyonları son çeyrek içerisinde 

devreye alınmış olsa da 4Ç25’te yeni yatırımlardan gelecek etkinin oldukça 

sınırlı olacağını öngörüyoruz. Diğer yandan, yüksek mevsimsellik etkisi ve  

son çeyrek beklentilerimizle birlikte değerlendirdiğimizde, Şirket’in yıl sonu 

hedefleri ile uyumlu sonuçlar açıklayacağını değerlendiriyoruz.  

 

 

DENİZ YATIRIM STRATEJİ & ARAŞTIRMA 

TÜRKİYE | TOPLANTI & GÜNCELLEME NOTU 

12.12.2025 08:05 
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✓ 2026’ya yönelik beklentilerimiz: 

■ Bişkek operasyonu hariç tutulduğunda yurt içi merkezli organik büyüme 

eğiliminin devam etmesini bekliyoruz. Sağlık turizminin, Lokman Hekim’in 

özellikle İstanbul operasyonunda en önemli potansiyeli barındırdığını 

düşünüyoruz. Bilhassa kemik iliği nakli ve onkoloji yatırımlarının sağlık turizmi 

gelirlerinin payını artırmasını beklemekteyiz. Ayrıca 21.11.2025’te Bişkek’te 

hasta kabulüne başlayan Lokman Hekim Medikal Center’ın barındırdığı yüksek 

potansiyel ile orta vadede belirleyici olacağını düşünmekteyiz. Kırgızistan’ın, 

onkoloji alanında rekabetçi pozisyonda olacağı ve nükleer görüntüleme 

merkezi bulunduracak olması nedeniyle sağlık turizmine katkı yapması ve 

bölgedeki diğer ülkelerden de talep yaratması beklenebilir. 

■ Resmi Gazete’de 10 Aralık 2025’te yayımlanan tebliğe göre, SGK’nın 

belirlediği sağlık hizmet bedellerindeki güncelleme ile genel sağlık 

sigortalıların aldığı tedavi karşılığı hastanelere ödenen bedellerde 

gerçekleşen SUT düzenlemesiyle oluşan ek gelir, yıllık hasılatta önemli bir 

katalizör etkisi oluşturmaktadır. Önceki yılların SUT artış etkileri 

değerlendirildiğinde, yeni yayınlanan SUT fiyat güncellemesinin 2026 yılı gelir 

dağılımındaki payına göre yaklaşık %7 oranında bir artış yaratacağı 

öngörülmektedir. Ayrıca, Türk Tabipleri Birliği (TTB) fiyat tarifelerinde beklenen 

artışın da 2026 yılı hasılatı açısından önemli bir gösterge olacağını 

düşünmekteyiz. 

■ Yeni hekim çalışma modelinin Haziran 2026 sonrası yürürlüğe girmesi 

planlanmakta ve bu nedenle personel giderlerinde baskı oluşma potansiyeli 

barındırmaktadır. Şirket Yönetimi ile yaptığımız görüşmede, bu etkinin bütçe 

planlarında yer aldığının belirtilmesi ile nihai etkinin yönetilebilir olacağını 

değerlendirmekteyiz. Hekim çalışma modelinin 2026 yılında FAVÖK marjında 

daraltıcı etkisine karşın, devreye alınan GES yatırımı ve SUT artışından gelecek 

pozitif katkının bu etkiyi nötrlemesi ve sundukları ilave katkı ile FAVÖK’te reel 

büyümeyi destekleyeceğini öngörüyoruz. Bununla birlikte, finansman 

giderlerinin gerileme eğilimi ve yatırımların tamamlanmasıyla birlikte IFRS 

etkisi hariç net borç/FAVÖK rasyosunda 1,0x’in altına yaklaşılması 

hedeflenmektedir.  

■ Daha genel çerçevede ise 30 Ocak 2025 günü Resmi Gazete’de yayımlanan 

Özel Hastaneler Yönetmeliği’ne sektörde kurumsal hastane grupları için 

önemli bir oyun alanı yarattığını değerlendiriyoruz. Yeni yönetmelikte 

belirtilen regülasyonlar kapsamında, kadro ve ruhsat devrinin de düzenlemeye 

tabi tutulması önemli bir operasyonel gelişme olarak bulunuyor. Bu anlamda 

Lokman Hekim’in gelecek dönemde sektörde oluşabilecek konsolidasyon 

fırsatlarından yararlanabileceğini ve önemli büyüme potansiyeli 

bulundurduğunu düşünüyoruz.  

■ Şirket’in istikrarlı temettü politikasının yatırımcı algısı açısından olumlu değer 

yarattığını düşünüyoruz. Lokman Hekim’in Girişim Sermayesi Yatırım Fonu ile 

sektörde büyüme potansiyeli bulunan alanlara yaptığı yatırımların, 2026 yılı 

ve sonrasında Şirket gelirini destekleyici etki yaratmasını öngörüyoruz. 

■ 2026 yıl sonu finansallarında LKMNH’nin i) 5.883 milyon TL net satış geliri  

ii) 1.246 milyon TL FAVÖK iii) 303 milyon TL net kar açıklamasını 

öngörmekteyiz. 
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Seçilmiş şirket finansalları |LKMNH 
 

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

Seçilmiş Kalemler 3Ç25 2Ç25 3Ç24 Çeyreksel Değişim Yıllık Değişim 9A25 9A24 Yıllık Değişim

Satışlar (mio TL) 1,021 940 943 9% 8% 2,956 2,773 7%

Brüt kar (mio TL) 186 143 180 30% 3% 499 442 13%

Brüt kar marjı 18.2% 15.2% 19.1% 3 puan -0.8 puan 16.9% 15.9% 1 puan

Faaliyet giderleri (mio TL) 68 73 61 -7% 10% 215 186 15%

Faaliyet giderleri/satışlar 6.6% 7.8% 6.5% -1.1 puan 0.1 puan 7.3% 6.7% 0.6 puan

Esas faaliyet karı (mio TL) 118 70 118 69% 0% 284 255 11%

Esas faaliyet kar marjı 11.6% 7.5% 12.6% 4.1 puan -1 puan 9.6% 9.2% 0.4 puan

FAVÖK (mio TL) 241 183 237 31% 1% 644 611 5%

FAVÖK marjı 23.6% 19.5% 25.2% 4.1 puan -1.6 puan 21.8% 22.0% -0.3 puan

Net diğer gelir/gider (mio TL) 29 9 24 242% 21% 44 137 -68%

Net finansman gelir/gideri (mio TL) -117 -100 -136 17% -14% -320 -350 -8%

Parasal kazanç/kayıp (mio TL) 29 61 46 -52% -36% 137 376 -63%

Vergi öncesi kar (mio TL) 59 40 53 50% 13% 146 418 -65%

Vergi gideri/geliri (mio TL) -3 2 -22 a.d. -86% -16 -199 -92%

Net kar (mio TL) 30 62 13 -52% 123% 120 182 -34%

Net kar marjı 2.9% 6.6% 1.4% -3.7 puan 1.5 puan 4.0% 6.6% -2.5 puan

Net borç* (mio TL) 1,984 1,606 1,101 24% 80% 1,984 1,101 80%

Net borç/FAVÖK 2.3 1.9 1.4 0.4 0.9 2.3 1.4 0.9

Net borç/özsermaye 0.8 0.6 0.4 0.2 0.4 0.8 0.4 0.4

Özsermaye karlılığı (yıllık) 10.5% 9.3% 30.5% 1.1 puan -20.1 puan 10.5% 30.5% -20.1 puan

Aktif karlılık (yıllık) 4.5% 4.7% 15.4% -0.1 puan -10.8 puan 4.5% 15.4% -10.8 puan

Dönen varlıklar (mio TL) 1,794 1,396 1,547 29% 16% 1,794 1,547 16%

Duran varlıklar (mio TL) 3,473 3,355 3,056 4% 14% 3,473 3,056 14%

Özkaynaklar (mio TL) 2,506 2,581 2,534 -3% -1% 2,506 2,534 -1%

Stoklar (mio TL) 321 272 219 18% 46% 321 219 46%

* Rakamın pozitif olması Şirket'in net borç pozisyonunda olduğunu ifade etmektedir.  
 
 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 



 LOKMAN HEKİM (LKMNH TI) – TOPLANTI & GÜNCELLEME NOTU 

 
 

4 DENİZ YATIRIM STRATEJİ & ARAŞTIRMA 
 

Bilanço | LKMNH 

 

Şirket LOKMAN HEKİM

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023

Açıklanma Tarihi 12.11.2025 19.02.2025 19.02.2025

BİLANÇO (milyon TL) 9A25 2024 2023

 Dönen Varlıklar 1,794 1,623 991

  Nakit ve Nakit Benzerleri 45 123 54

  Finansal Yatırımlar 56 0 0

  Ticari Alacaklar 651 735 484

  Finans Sektörü Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00

  Diğer Alacaklar 187 165 135

  Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Varlıklar 0.00 0.00 0.00

  Stoklar 321 254 146

  Canlı Varlıklar 0.00 0.00 0.00

  Diğer Dönen Varlıklar 534 346 172

  (Ara Toplam) 1,794 1,623 991

  Ortaklara Dağıtılmak Üzere ve Satış Amacıyla Elde Tutulan Duran Varlıklar 0.00 0.00 0.00

 Duran Varlıklar 3,473 3,164 2,446

  Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00

  Finans Sektörü Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00

  Diğer Alacaklar 2 1 0

  Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Varlıklar 0.00 0.00 0.00

  Finansal Yatırımlar 0 0 0

  Özkaynak Yöntemiyle Değerlenen Yatırımlar 0 0 0

  Canlı Varlıklar 136.04 104.89 73.19

  Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller 116.39 116.39 30.52

  Stoklar 0.00 0.00 0.00

  Kullanım Hakkı Varlıkları 507 610 421

  Maddi Duran Varlıklar 2,217 1,869 1,423

  Şerefiye 0 0 0

  Maddi Olmayan Duran Varlıklar 418 384 304

  Ertelenmiş Vergi Varlığı 69 72 181

  Diğer Duran Varlıklar 6 8 12

TOPLAM VARLIKLAR 5,267 4,787 3,437

KAYNAKLAR

 Kısa Vadeli Yükümlülükler 2,366 1,627 1,071

  Finansal Borçlar 1,734 949 496

  Diğer Finansal Yükümlülükler 0 0 0

  Ticari Borçlar 293 356 327

  Diğer Borçlar 36 1 1

  Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00

  Finans Sektörü Faaliyetlerinden Borçlar 0.00 0.00 0.00

  Devlet Teşvik ve Yardımları 0.00 0.00 0.00

  Ertelenmiş Gelirler (Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Yükümlülüklerin Dışında Kalanlar) 119 153 98

  Dönem Karı Vergi Yükümlülüğü 20 13 24

  Borç Karşılıkları 33 35 18

  Diğer Kısa Vadeli Yükümlülükler 132 121 105

  (Ara Toplam) 2,366 1,627 1,071

  Ortaklara Dağıtılmak Üzere ve Satış Amaçlı Elde Tutulan Duran Varlıklara İlişkin Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00

 Uzun Vadeli Yükümlülükler 394 557 449

  Finansal Borçlar 351 464 265

  Diğer Finansal Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00

  Ticari Borçlar 0.00 0.00 0.00

  Diğer Borçlar 0 0 0

  Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00

  Finans Sektörü Faaliyetlerinden Borçlar 0.00 0.00 0.00

  Devlet Teşvik ve Yardımları 0.00 0.00 0.00

  Ertelenmiş Gelirler (Müşteri Sözleşmelerinden Doğan Yükümlülüklerin Dışında Kalanlar) 5 13 22

  Uzun vadeli karşılıklar 37 80 162

  Çalışanlara Sağlanan Faydalara İlişkin Karşılıklar (veya Kıdem Tazminatı Karşılığı) 0.00 0.00 0.00

  Ertelenmiş Vergi Yükümlülüğü 0 0 0

  Diğer Uzun Vadeli Yükümlülükler 0.00 0.00 0.00

Özkaynaklar 2,506 2,603 1,917

  Ana Ortaklığa Ait Özkaynaklar 2,279 2,390 1,796

   Ödenmiş Sermaye 216 216 36

   Karşılıklı İştirak Sermayesi Düzeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00

   Hisse Senedi İhraç Primleri 0.00 0.00 0.00

   Değer Artış Fonları 0.00 0.00 0.00

   Kardan Ayrılan Kısıtlanmış Yedekler 362 246 65

   Geçmiş Yıllar Kar/Zararları 1,272 1,243 892

   Dönem Net Kar/Zararı 120 301 465

    Yabancı Para Çevrim Farkları 28 26 21

   Diğer Özsermaye Kalemleri 281 358 316

  Azınlık Payları 227 213 121

TOPLAM KAYNAKLAR 5,267 4,787 3,437

Kaynak: Deniz Yatırım Strateji ve Araştırma, Rasyonet  
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Gelir tablosu |LKMNH 

 

Şirket LOKMAN HEKİM

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025

Açıklanma Tarihi 12.11.2025 12.11.2025 12.11.2025 12.11.2025

GELİR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 3Ç24 3Ç25

Sürdürülen Faaliyetler

 Satış Gelirleri 2,773 2,956 943 1,021

 Satışların Maliyeti (-) -2,332 -2,457 -764 -835

 Ticari Faaliyetlerden Diğer Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00

Ticari Faaliyetlerden Brüt Kar (Zarar) 442 499 180 186

 Faiz, Ücret, Prim, Komisyon ve Diğer Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00

 Faiz, Ücret, Prim, Komisyon ve Diğer Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00

 Finans Sektörü Faaliyetlerinden Diğer Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00

Finans Sektörü Faaliyetlerinden Brüt Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00

 Diğer Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00

BRÜT KAR (ZARAR) 442 499 180 186

 Pazarlama, Satış ve Dağıtım Giderleri (-) -50 -47 -14 -11

 Genel Yönetim Giderleri (-) -136 -168 -47 -56

 Araştırma ve Geliştirme Giderleri (-) 0 0 0 0

 Diğer Faaliyet Gelirleri 114 123 41 58

 Diğer Faaliyet Giderleri (-) -56 -81 -17 -30

 Faaliyet Karı Öncesi Diğer Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00

FAALİYET KARI (ZARARI) 313 326 142 146

 Vergi Öncesi Diğer Gelir ve Giderler 79 2 0 1

  Yatırım Faaliyetlerinden Gelirler 79 2 0 1

  Yatırım Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0

  Diğer Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00

 Özkaynak Yöntemiyle Değerlenen Yatırımların Kar/Zararlarındaki Paylar 0 0 0 0

Finansman Gideri Öncesi Faaliyet Karı/Zararı 392 329 143 148

 Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dışı) 6 29 2 8

 Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dışı) (-) -356 -349 -137 -96

 Parasal Kazanç / (Kayıp) 376 137 46 29

SÜRDÜRÜLEN FAALİYETLER VERGİ ÖNCESİ KARI (ZARARI) 418 146 53 59

 Sürdürülen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -199 -16 -22 -3

    Dönem Vergi Geliri (Gideri) -14 -20 3 -17

    Ertelenmiş Vergi Geliri (Gideri) -185 4 -25 14

    Diğer Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00

SÜRDÜRÜLEN FAALİYETLER DÖNEM KARI/ZARARI 219 130 30 56

DURDURULAN FAALİYETLER

 Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrası Dönem Karı (Zararı) 0.00 0.00 0.00 0.00

DÖNEM KARI (ZARARI) 219 130 30 56

Dönem Kar/Zararının Dağılımı

 Ana Ortaklık Payları 182 120 13 30

 Azınlık Payları 37 10 17 27

Seyreltilmiş Hisse Başına Kazanç 0.84 0.55 0.37 0.14

Sürdürülen Faaliyetlerden Seyreltilmiş Hisse Başına Kazanç 0.84 0.55 0.37 0.14

Hisse Başına Kazanç 0.84 0.55 0.37 0.14

Sürdürülen Faaliyetlerden Hisse Başına Kazanç 0.84 0.55 0.37 0.14

Kaynak: Deniz Yatırım Strateji ve Araştırma, Rasyonet  
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Yasal Uyarı 
 

 

Bu rapor/e-posta içerisinde yer alan değerlendirmeler Deniz Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş. tarafından, güvenilir olduğuna inanılan 
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanılarak genel nitelikte hazırlanmıştır. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve 
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve hiçbir şekilde alış veya satış yapılması yönünde yönlendirme olarak değerlendirilmemelidir. Deniz 
Yatırım, bu bilgilerin doğru, eksiksiz ve değişmez olduğunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucuların, bu raporlardan elde edilen 
bilgilere dayanarak hareket etmeden önce, bilgilerin doğruluğunu teyit etmeleri önerilir ve bu bilgilere dayanılarak aldıkları kararlarda 
sorumluluk okuyucuların kendilerine aittir. Bilgilerin eksikliği ve yanlışlığından Deniz Yatırım hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Ayrıca, Deniz 
Yatırım ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu çalışanları ve danışmanlarının, herhangi bir şekilde bu rapor/e-posta içerisinde yer alan 
bilgiler dolayısıyla ortaya çıkabilecek, doğrudan veya dolaylı zararlarla ilgili herhangi bir sorumluluğu yoktur. Burada yer alan bilgiler 
sermaye piyasası aracına yönelik bir yatırım tavsiyesi, alım-satım önerisi ya da getiri vaadi değildir ve yatırım danışmanlığı kapsamında yer 
almamaktadır. Yatırım Danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde kişilerin 
risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Buradaki içeriğin hiçbir bölümü Deniz Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş.’nin 
yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, hiçbir şekil ve ortamda yayınlanamaz, alıntı yapılamaz ve kullanılamaz. Sadece burada yer alan bilgilere 
dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 

 

 

Derecelendirme 
Deniz Yatırım Analistleri, her hisse senedi için bir veya birden fazla değerleme yöntemi kullanarak 12 aylık hedef değerler (fiyatlar) ve 
buna bağlı olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadır. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak üzere 3 farklı genel 
yatırım tavsiyesi içerir. 

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve üzerinde oluşması şeklindeki değerlemeyi ifade etmektedir. 

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 aralığında oluşması şeklindeki değerlemeyi ifade etmektedir. 

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha düşük seviyelerde oluşması şeklindeki değerlemeyi ifade 
etmektedir. 

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL ≥%20

TUT %0-20

SAT ≤%0

Kaynak: Deniz Yatırım  

Deniz Yatırım Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizörler, tetikleyici gelişmeler, riskler ile piyasa, sektör ve rakip firma 
gelişmeleri ışığında değerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatırım tavsiyesinin kamuoyuyla paylaşılmasını takip eden süreçte hisse 
senetlerini titizlikle yakından takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatındaki dalgalanmalardan ötürü değerler, derecelendirme 
sistemimizdeki sınırları aştığı takdirde, hisse senedi hakkında sundukları tavsiyeyi değiştirmemeyi ve/veya Gözden Geçirme (GG) 
sürecine almayı tercih edebilirler. Olası Gözden Geçirme (GG) durumunda, analistlerimiz açısından derecelendirme ve/öneri güncelleme 
noktasında herhangi bir zaman kısıtlaması kesinlikle söz konusu değildir. Kimi durumlarda, değerleme açısından, matematiksel olarak 
yükseliş potansiyeli veya düşüş riskinin doğması durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT önerilerinin dışında, sektör ve şirket ile ilgili 
genel gidişatı ve son gelişmeleri gözeterek derecelendirmeye temel oluşturan potansiyel getiri seviyelerinin dışında önerilerde bulunma 
haklarını saklı tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu şirket(ler)in, içerisinde bulundukları sektörün genel koşulları, muhtemel risk ve 
getiri başlıkları, açıklanan son finansallarındaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farklı birçok girdi gözetilerek değerlendirmede 
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT önerilerini belirlerken, sadece matematiksel değerlerin gözetildiği, mekanik bir süreç 
yürütmemektedirler. 
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