DenizYatirim

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu VESBE
Mevcut Fiyat (TL) 5.69
HedefFiyat (TL) 8.00
Getiri Potansiyeli (%) 40.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 5.65 14.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 74
Sermaye (mInTL) 1,600
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 9,104
Hedeflenen Piyasa Degeri 12,800
Net Borg 26,544
Firma Degeri 35,648
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -14% -21% -47% -27%
BIST100 Rolatif Getiri -11% -14% -58% -41%
1.20 T 16.00
T -+ 14.00
12.00
10.00
8.00
6.00
4.00
0.20 XU-100 Relatif VESBE TL (sag eksen) —+ 2.00
0.00 ~ T T T T 0.00
03/25 07/25 11/25 03/26 07/26
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 10 Agustos 2026 tarihi itibariyledir.
Finansallar (min TL) 2023 2024 2025 2026T
Satis geliri 115,410 98,597 74,360 63,104
FAVOK 14,922 7,570 2,699 1,364
Net kar 8,928 348 -6,322 -3,199
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
2C26 Deniz Yatinim & Piyasa Beklentileri
(F'i‘:\:‘n::)llar Gergeklesen DenizYatirim Research Turkey Matriks
Satiggeliri 13,158 13,114 13,170 13,170
FAVOK -133 -168 -174 -174
FAVOK mariji -1.0% -1.3% -1.3% -1.3%
Net kar* -820 -886 -884 -884
Net kar marji -6.2% -6.8% -6.7% -6.7%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks

*Research Turkey net kar tahmini 2, Matriks net kar tahmini 2 kurumu igermektedit
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Vestel Beyaz Esya (VESBE TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli Olumlu

Vestel Beyaz Esya 2¢26’da 13.158 milyon TL gelir (Konsensus: 13.170 milyon TL
/ Deniz Yatirm: 13.114 milyon TL), -133 milyon TL FAVOK (Konsensus: -174
milyon TL / Deniz Yatirnm: -168 milyon TL) ve 820 milyon TL net zarar
(Konsensus: 884 milyon TL net zarar / Deniz Yatirnm: 886 milyon TL net zarar)
acikladi. Piyasa beklentisinin, 2 katiimcinin tahmini ile olustugunu ve yatirimci
acisindan yaniltma riski barindirdigini belirtmek isteriz. 2¢26 finansallarinda,
parasal kazang/kayip kalemi altinda 1.514 milyon TL’lik olumlu etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v' Karhlikta ceyreksel bazda imli toparlanma ve ertelenmis vergi gelirinin
destedi ile net zararin ¢eyreksel ve yillik bazda iyilesmesine ek olarak
iliskili taraflardan kisa vadeli diger alacaklarda azalis ve net borg
pozisyonunda hafif diisiis.

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

% Satis gelirinde yillik bazda reel daralma, karliligin ¢eyreksel bazda
toparlanmasina karsin yilik bazda zayif seyretmesi ve net isletme
sermayesi ihtiyacinda artis.

= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- 2G26 finansallarinda, sezonsal etkilerle c¢eyreksel bazda kismen
toparlanmasina karsilik yillik bazda zayif ciro ve karliik performansi
devam etti. Ertelenmis vergi gelirinin destegi ile hem ¢eyreksel hem
de yillik bazda daha diisiik net zarar kaydedilirken, iligkili taraflardan
kisa vadeli diger alacaklar Mart 2026 sonundaki 12.782 milyon TL'den
10.985 milyon TL geriledi ve net borg pozisyonu geyreksel bazda %3
azalis gosterdi. Bu gercevede, genel anlamda zayif devam eden
finansal performans karsisinda ¢eyreksel bazda ihmli toparlanma ve
iligkili taraf alacaklarindaki azaligi gozettigimizde, finansal sonuglari
hisse performansi agisindan sinirli olumlu olarak degerlendiriyoruz.

m Sirket’in satis geliri 2C26’da zorlu piyasa kosullari nedeniyle yillik bazda %48
azalarak 13.158 milyon TL olarak gergeklesti. Yurt igi satis gelirleri %52, yurt
disi satislari da %46 azalis gostermistir.

m 2¢26’da FAVOK -133 milyon TL seviyesinde gergeklesirken, FAVOK marii
yillik 6,0 puan azalis, ancak ceyreksel bazda 3,6 puan iyilesme ile %-1,0
seviyesinde gerceklesti. FAVOK marjinda vyasanan ceyreksel bazdaki

iyilesmede brit karliliktaki hafif toparlanma etkili oldu.
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m Sirket, 2C26’da 820 milyon TL net zarar (2€25: 2.370 milyon TL net zarar,
1C26: 1.457 milyon TL net zarar) agikladi. Kur ve finansman kaynakli giderlere

karsin 925 milyon TL'lik ertelenmis vergi geliri net zararin ceyreksel ve yillik

bazda iyilesmesinde etkili oldu.

m Sirket, 2C26’da 990 milyon TL seviyesinde esas faaliyetlerden net diger gider
(2¢25: 1.249 milyon TL net gider) ve 994 milyon TL seviyesinde net finansman
gideri (2G25: 2.410 milyon TL net gider) kaydetti.

m Haziran 2026 sonu itibariyle Sirket’in net borg pozisyonu 26.544 milyon TL'ye
geriledi (Mart 2026 sonu: 27.308 milyon TL net borg).

m Genel degerlendirme: Finansallarin ardindan 2027 yil tahminlerimizde

onemli bir degisiklige gitmezken, 2026 yili FAVOK tahminimizi devam eden
zayif karhlik dolayisiyla 1.975 milyon TL'den 1.364 milyon TL’ye indirdik. Bu
dogrultuda, Vestel Beyaz Esya igin 12-aylik hedef fiyatimizi 8,90 TL’den 8,00
TLl’ye hafif¢e revize ediyor, sundugu getiri potansiyeline karsilik talep ortami
ve finansallarin heniiz iyilesmeye isaret etmemesi dolayisiyla tavsiyemizi de
TUT olarak siirdiirilyoruz. 2026 tahminlerimize gore VESBE hissesi 26,1x
FD/FAVOK carpani ile islem gormektedir. Sirket'in _maliyet azaltma ve

verimlilik _artisi_adimlarini_yakindan takip ediyoruz. Diger yandan, tasinmis

degerlere gore Sirket’in 6zsermayesi 3C23’'ten bu yana en disiik seviyeye

gerilerken, Grup ve Sirket’in yiksek borclulugunun azaltiimasi ve bilanco

yapisinin_gliclendiriimesi _amaciyla ek sermaye girisi ihtiyaci s6z konusu

olabilecegi yonindeki dislincemizi koruyor, varlik satisi ihtimalini_de bu

kapsamda g6z ardi etmiyoruz. Hisse, yilbasindan itibaren BIST 100 endeksinin

%41 altinda performans géstermistir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil

Secilmis Kalemler
Satislar (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 karhilik (yillik)

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

TMS 29 Dahil

36,127

41,769
9,962

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

Nominal hisse performans gelisi
VESBE

Agiklanma tarihi
10 Agustos

TMS 29 Dahil
2025

TMS 29 Dahil - TMS 29 Dahil

Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 6A26 6A25 Yillik Degisim
24% -48% 23,799 47,430 -50%
ad. -97% -205 3,759 ad.

2.8puan -7.6 puan -0.9% 7.9% -8.8 puan
3% -29% 2,607 3,771 -31%
-2 puan 2.7 puan 11.0% 8.0% 3puan
a.d. a.d. -2,812 -12 a.d.
4.8 puan -10.3 puan -11.8% 0.0% -11.8 puan
a.d. a.d. -623 2,230 a.d.
3.6 puan -6 puan -2.6% 4.7% -7.3puan
ad. a.d. -1,298 -2,050 ad.
a.d. a.d. -1,942 -4,121 a.d.
-24% 58% 3,515 2,565 37%
ad. a.d. -2,538 -3,619 ad.
ad. 392% 261 -171 ad.
ad. a.d. -2,277 -3,790 ad.
7.5puan 3.2 puan -9.6% -8.0% -1.6 puan
-3% 12% 26,544 23,737 12%
65.7 77.2 81.7 4.4 77.2
0.0 0.1 0.6 0.5 0.1
3.5puan -4.6 puan -14.4% -9.7% -4.6 puan
1.4 puan -1.9 puan -6.0% -4.1% -1.9 puan
-6% -31% 34,100 49,779 -31%
-1% 4% 64,091 61,825 4%
-1% -12% 41,292 46,994 -12%
-10% -43% 9,001 15,756 -43%
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Finansal tahminlerimiz

Gelir Tablosu (min TL) 2024 2025 2026T 2027T
Satislar 98,597 74,360 63,104 83,253
Satiglarin Maliyeti -88,247 -69,067 -60,579 -77,426
Briit Kar 10,351 5,293 2,524 5,828
Operasyonel Giderler -6,772 -6,436 -5,560 -6,956
Faaliyet Kari 3,579 -1,143 -3,036 -1,128
FAVOK 7,570 2,699 1,364 3,497
Net Finansman Gelir/Gider -6,671 -5,396 -3,197 -2,629
Vergi Oncesi Kar 174 -5,891 -3,140 461
Dénem Vergi Gideri/Geliri 174 -430 -59 -58
Net Donem Kari (Ana Ortaklik Paylari) 348 -6,322 -3,199 403

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Bilango (min TL) 2024 2025 2026T 2027T

Donen Varliklar 41,117 35,008 37,027 49,008
Duran Varliklar 52,565 55,011 67,252 70,002

Toplam Varliklar 93,682 90,019 104,279 119,010
Kisa Vadeli Yukamliliikler 42,017 42,580 44,491 52,840
Uzun Vadeli Yukumlulukler 7,365 10,763 15,602 17,951
Ozkaynaklar 44,300 36,676 44,186 48,219
Toplam Kaynaklar 93,682 90,019 104,279 119,010

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Serbest Nakit Akimi (min TL) 2024 2025 2026T 2027T
FAVOK 7,570 2,699 1,364 3,497
D6énem Vergi Gideri/Geliri 174 -430 -59 -58
Net isletme Sermayesindeki Degisim -1,262 -4,826 -1,614 -29
Yatirim Harcamasi -5,149 -3,902 -2,800 -3,375
Serbest Nakit Akimi (SNA) 3,858 3,193 119 93

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Karlilik Oranlan 2024 2025 2026T 2027T
Briit Kar Marji 10.5% 7.1% 4.0% 7.0%
Faaliyet Kar Mariji 3.6% -1.5% -4.8% -1.4%
FAVOK Marji 7.7% 3.6% 2.2% 4.2%
VOK Marji 0.2% -7.9% -5.0% 0.6%
Net Kar Marji 0.4% -8.5% -5.1% 0.5%
Ozkaynak Karlligi (ROE) 0.8% -17.2% -7.2% 0.8%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Rasyolar 2024 2025 2026T 2027T
F/K 88.0x a.d. a.d. 22.6x
FD/FAVOK 5.9x 16.0x 26.1x 10.2x
PD/DD 0.7x 0.4x 0.2x 0.2x

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

i

DENIZ YATIRIM STRATEJ{ & ARASTIRMA



VESTEL BEYAZ ESYA (VESBE TI) — BILANCO DEGERLENDIRMESI

Ozet grafikler
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Faaliyet kari/zarari (milyon TL, ¢eyreklik)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

FAVOK (milyon TL, geyreklik)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Karlilik marjlan (%, ceyreklik)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

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

Net boi akit) pozisyonu (milyon TL)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Aciklanma Tarihi 10.08.2026 27.02.2026 27.02.2026
BILANCO (milyon TL) 6A26 2025 2024
Donen Varliklar 34,100 41,225 41,117
Nakit ve Nakit Benzerleri 818 343 1,430
Finansal Yatinmlar 37 42 32
Ticari Alacaklar 11,512 17,914 19,045
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 11,545 11,624 6,315
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 9,001 9,922 12,899
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,188 1,380 1,397
(Ara Toplam) 34,100 41,225 41,117
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 64,091 64,780 52,565
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 4,544 4,546 17
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 1,440 1,437 943
Maddi Duran Varliklar 53,456 54,359 47,330
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,435 4,247 3,162
Ertelenmis Vergi Varhig 0 0 0
Diger Duran Varliklar 216 190 1,113
TOPLAM VARLIKLAR 98,192 106,005 93,682
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimlalikler 43,680 50,142 42,017
Finansal Borglar 19,916 18,153 13,438
Diger Finansal Yukumlulukler 48 956 84
Ticari Borglar 21,877 28,198 27,425
Diger Borglar 0 1,358 123
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yuktmlulukler 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 So6zlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Disinda Kalanlar) 821 131 105
Dénem Kari Vergi Yukumlulagu 0 0 0
Borg Karsiliklari 90 82 35
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 928 1,264 805
(Ara Toplam) 43,680 50,142 42,017
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 13,221 12,675 7,365
Finansal Borglar 7,131 5,883 1,604
Diger Finansal Yikumliltkler 305.06 337.18 268.29
Ticari Borglar 110.67 120.62 160.93
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yikiimlulikler 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 So6zlesmelerinden Dogan Yukimliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 1,310 1,338 1,212
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimlulugu 4,354 4,986 4,106
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 10.12 10.46 13.47
Ozkaynaklar 41,292 43,189 44,300
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 41,292 43,189 44,300
Odenmis Sermaye 1,600 1,600 1,600
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 3,156 3,156 2,680
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 11,053 18,494 15,428
Dénem Net Kar/Zarar -2,277 -7,444 348
Yabanci Para Gevrim Farklar 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 27,760 27,383 24,243
Azinlik Paylari 0 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 98,192 106,005 93,682

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

*Gegmis dénem verileri, enfl y géire dii

)]
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Gelir tablosu

Sirket VESTEL BEYAZ ESYA
Periyot Sonu 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026
Agiklanma Tarihi 10.08.2026 10.08.2026 10.08.2026 10.08.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2025 2026 6A25 6A26

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 25,175 13,158 47,430 23,799
Satislarin Maliyeti (-) -23,163 -13,107 -43,671 -24,004
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 2,011 51 3,759 -205
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) 2,011 51 3,759 -205
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1,138 -726 -2,220 -1,366
Genel Yonetim Giderleri (-) -424 -303 -908 -619
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -306 -297 -644 -622
Diger Faaliyet Gelirleri 1,775 418 3,290 1,659
Diger Faaliyet Giderleri (-) -3,024 -1,408 -5,340 -2,957
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) -1,107 -2,265 -2,062 -4,111
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0 0 0 0
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0 0 0 0
Yatirim 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 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar -1,107 -2,265 -2,062 -4,111
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 1,578 1,283 2,963 2,630
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -3,988 -2,278 -7,084 -1,058
Parasal Kazang / (Kayip) 959 1,514 2,565 3,515
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -2,558 -1,745 -3,619 -2,538
Surddriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 188 925 -171 261
Dénem Vergi Geliri (Gideri) 0 0 0 0
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 188 925 -171 261
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI -2,370 -820 -3,790 -2,277
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) -2,370 -820 -3,790 -2,277
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari -2,370 -820 -3,790 -2,277
Azinlik Paylan 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Bagina Kazang -1.48 -0.51 -2.37 -1.42
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basgina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

*Gegmis dénem verileri, enflasyon muhasebesi katsayisina gére diizeltilmistir.

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA



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 yonlendirme 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 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar 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 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 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 higbir bolima 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.

© DENIZ INVEST 2026

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda 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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi 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 diisiis 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 onerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, 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.



