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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu MAVI
Mevcut Fiyat (TL) 110.50
Hedef Fiyat (TL) 180.60
Getiri Potansiyeli (%) 63%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 44.82 123.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 224
Sermaye (minTL) 199
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 21,948
Hedeflenen Piyasa Degeri 35,872
Net Borg -1,409
Firma Degeri 20,540
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 7% 7% 88% 74%
BIST100 Rolatif Getiri 8% 0% 22% 24%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 11 Aralik 2023 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
12.12.2023 08:40:55

Mavi Giyim (MAVI TI)

3C23’te beklentilerin lizerinde net kar

Degerlendirme: Olumlu

Mavi Giyim, 3¢23'te 5.774 milyon TL satig geliri (Konsensus: 5.751 milyon TL /
Deniz Yatirim: 5.675 milyon TL), 1.650 milyon TL FAVOK (Konsensus: 1.346 milyon
TL / Deniz Yatinm: 1.420 milyon TL) ve 1.021 milyon TL ana ortaklik net kari
(Konsensus: 815 milyon TL / Deniz Yatirim: 976 milyon TL) acikladi. Yil sonu satig

geliri ve FAVOK marji beklentilerini yukari yonlii revize eden Sirket, piyasa

beklentisinin iizerinde finansal

sonuglar agiklamistir. Agiklanan finansal

sonuglarin hisse performansi lizerinde olumlu bir etki yaratacagi diisiincesindeyiz.

Yeni Urlnlerle desteklenen dogru Urin miksi ve dinamik fiyatlama stratejisi
sepet bilylmesini desteklerken, %16,3’lik satis adedi artisi gozlenmistir.
Sirket’in satig gelirleri ise gegcen sene ayni doneme gore %80 artarak 5.774 milyon TL
olarak gergeklesmistir.

Sirket, 2022’nin ilk yarisinda, stoklu ¢alisma prensibiyle yiikselen enflasyondan pozitif
etkilenmis, rekor marjlara ulagmistir. Bu nedenle 2023 yilinin ilk yarisinda Tirkiye
operasyonlarinda yiksek baz etkisi nedeniyle marjlarda daralma gérmistik. Baz
etkisinin ortadan kalmasinin yani sira, yiksek talebe karsilik dogru urin-fiyat

stratejisi maliyet artisini telafi etmeye destek olmustur. Brit kar marji ceyreksel ve

yillik bazda 4,3 puan artmis ve %56,4 seviyesinde gerceklesmistir.
3¢23’te FAVOK rakami yillik bazda %120 artarak 1.650 milyon TL olmustur. FAVOK
pivasa beklentisinin yaklasik %23 lzerinde gerceklesmistir. Ayni dénemde FAVOK

marji yilhk bazda 5,2, ceyrekse bazda ise 7,3 puan artis gostererek %28,6 seviyesinde
gerceklesmistir.

3G22’de 105 milyon TL net finansman gideri yazan Sirket, 3¢23 déneminde 210
milyon TL net finansman gideri kaydetmistir.

2¢23 sonunda 1.132 milyon TL olan net nakit pozisyonu 3C23 donemi sonunda
1.409 milyon TL olmustur.

Sirket'in ana ortaklik net kari yillik bazda %128 artigla 1.021 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Net kar, 4 Aralik’ta yayinladigimiz Beklenti Notu’nun oldukca

paralelinde gerceklesmistir.

Sirket, 2023 yilina ait
Bu cercevede; i) %80 (+%5) toplam konsolide satis biiyiimesini %85 (stii biiyiimeye ii)
%19 (+%0,5) UFRS16 hari¢c ve %22,5 (+%0,5) UFRS16 dahil FAVOK marji yerine %20
(+%0,5) UFRS16 haric ve %23,5 (+%0,5) UFRS16 dahil FAVOK marijina revize etmistir.

Tirkiye perakende magazalarinda net 8 magaza acilisi ve 7 magaza genislemesi

beklentilerini yukari yonli revize etmistir.

beklentilerini korurken, net nakit pozisyonunda degisiklige gidilmemis ve
yatirim harcamalarinin konsolide satisa orani da %3 olarak ayni kalmistir.

Genel degerlendirme: Mavi Giyim igin 12-aylhk hedef fiyatimizi 180,60 TL, 6nerimizi

de AL olarak koruyoruz. MAVI'yi 12 Mayis 2023 tarihinden bu yana Dongiisel

Portféyimizde tasidigimizi da hatirlatmak isteriz. Hisse, yil basindan itibaren BIST

100 Endeksi'nin %24 Uzerinde performans gostermistir. Geriye donik 12 ayhk

verilere gére hisse 8,9x F/K ve 5,0x FD/FAVOK ¢arpanlariyla islem gérmektedir.

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

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 goruslerine 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.


https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_Mavi_Giyim__MAVI_TI__Beklenti_Notu_4_Aral_k_2023_5217.pdf

MAVI GIYIM (MAVI TI) — 3G23'TE BEKLENTILERIN UZERINDE NET KAR

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler 3C22 Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2022 Son 3 yil ortalama
Satiglar (mio TL) 29% 80% 10,592 4,619 2,402 5871
Brit kar (mio TL) 40% 95% 5,602 2,372 1,160 3,045
Briit kar marji 4.3 puan 4.3 puan 52.9% 51.3% 48.3% 50.8%
Faaliyet giderleri 16% 73% 3,625 1,714 1,087 2,142
Faaliyet giderleri/satislar -3.6 puan -1.3 puan 34.2% 37.1% 45.3% 38.9%
Esas faaliyet kari 89% 133% 1,978 658 73 903
Esas faaliyet kar marji 7.8 puan 5.6 puan 18.7% 14.2% 3.0% 12.0%
FAVOK (mio TL) 74% 120% 2,481 1,016 385 1,294
FAVOK marji 7.3 puan 5.2 puan 23.4% 22.0% 16.0% 20.5%
Net diger gelir/gider 246% 270% 59 41 16 39
Net finansman gelir/gideri 429% 99% -333 -160 -77 -190
Vergi 6ncesi kar 77% 147% 1,703 539 12 752
Vergi gideri/geliri 131% 241% -244 -116 -4 -121
Net kar (mio TL) 59% 128% 1,439 400 5 615
Net kar marji 3.3 puan 3.7 puan 13.6% 8.7% 0.2% 7.5%
Net Borg¢* (mio TL) 24% 145% -1,122 -112 512 -241
Net Bor¢/FAVOK 0.0 -0.1 -0.5 -0.1 13 0.3
Net Borg/Ozsermaye 0.0 0.0 -0.4 -0.1 1.0 02
Ozsermaye Karliligi (yillik) 2.4 puan -3.6 puan 55.5% 35.9% 0.9% 30.8%
Aktif Karlihk (yillik) 1.8 puan 2.9 puan 16.7% 9.8% 0.2% 8.9%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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MAVI GIYIM (MAVI TI) — 3G23'TE BEKLENTILERIN UZERINDE NET KAR

Nakit akis tablosu

m Mavi Giyim yilin Uglncl geyreginde isletme faaliyetlerinden 792 milyon TL, yatinm faaliyetlerinden -14 milyon TL ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan 327 milyon TL net nakit akisi agikladi. Agiklanan bu sonuglarla 3¢23 déneminde yabanci para gevrim farklari

oncesi 1.104 milyon TL nakit girisi oldu.

m Sirket yilin Gglncl geyreginde isletme faaliyetlerinden 792 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki ¢eyrekte 826 milyon TL ve bir 6nceki
yil ayni geyrekte 699 milyon TL nakit girisi saglamisti. Mavi Giyim, yilin 9 aylik doneminde isletme faaliyetlerinden 2.062 milyon TL nakit
girisi, gectigimiz yil ayni donemde ise 1.391 milyon TL nakit girisi kaydetmisti.

m 3(23'te yatinm faaliyetlerinden 14 milyon TL nakit ¢ikisi yasadi. Bir 6nceki ¢eyrekte 70 milyon TL nakit girisi saglarken, bir 6nceki yil ayni
ceyrekte 30 milyon TL nakit gikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 9 aylik déneminde yatirim faaliyetlerinden 109 milyon TL nakit girisi,
gectigimiz yil ayni donemde ise 55 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti.

m 3CG23'te finansman faaliyetlerinden 327 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki ¢eyrekte 1.065 milyon TL ve bir 6nceki yil ayni geyrekte
317 milyon TL nakit gikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 9 aylk doneminde finansman faaliyetlerinden 1.156 milyon TL nakit ¢ikisl,
gectigimiz yil ayni donemde ise 560 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti.

m 3(G23'te yabanci para ¢evrim farkinin nakit ve nakit benzerleri Gzerindeki etkisi olmadi. Boylelikle 2023 yilinin 9 aylik déneminde yabanci
para ¢evrim farki yazmadi.

m 3C23 donem sonu itibariyle yabanci para ¢evrim farki sonrasi nakit ve nakit benzerleri, bir 6nceki ceyrege gore 1.104 milyon TL artarak

4.238 milyon TL seviyesine yiikseldi.
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MAVI GIYIM (MAVI TI) — 3G23'TE BEKLENTILERIN UZERINDE NET KAR

Mavi Giyim

Yillik Yilik Son3Yil Son 3yl

Nakit Akim Tablosu (Ozet)

9A22  12A22  3A23  6A23  9A23
1,391 1,270

Degisim 2021 2022 ortalama
1,370

isletme Faal. Net Nakit (A)

Ana Ortaklik Dénem Kari | 1,439 | 1,156 90% 615
Yatinnm Faal. Net Nakit (B) 299% -69
Finansman Faal. Net Nakit (C) -107% -322
Yabanci Para Gevrim Farki (D) a.d 0

Dénem B. Nakit Deger (E)
D6nem Sonu Nakit Deger
Nakit ve Benzerleri Degisim*

1,015

Geyreklik Ceyrek Yillik Son3Yil Son3yil
3¢22 ac22 1¢23 2023 3¢23  Degisim Degisim  3C20 3¢21 3¢22 ortalama
699 826 389

isletme Faal. Net Nakit (A)

Ana Ortaklik D6nem Kari 448 512 226
Yatinm Faal. Net Nakit (B) 54 m -17
Finansman Faal. Net Nakit (C) -215
Yabanci Para Cevrim Farki (D) 0

D6nem B. Nakit Deger (E)

D&nem Sonu Nakit Deger 754% | 214% | 168 [INSONNIEEZN| %0

Nakit ve Benzerleri Degisim*

(A) isletme faaliyetlerinden net nakit, donem net karindan biiyiik olmalidir. Negatif ise ticari alacaklar ve/veya stoklar artmistir.

(B) Yatirim faaliyetlerinden net nakit, negatif olmasi beklenir; yatirim yapildiginin géstergesidir. Pozitif olmasi varlik satisini gosterir.

(C) Finansman faaliyetlerinden net nakit pozitif ise neden borglanildigi dnemlidir; negatif ise bor¢ denmistir ve/veya temettii dagitilmis olabilir.

Dénem sonu nakit deger, A+ B+ C+D +E kalemlerinin toplamiyla elde edilir. Bilangoda nakit ve nakit benzerleri kalemi olarak yer almaktadir.

* Nakit ve benzerlerindeki degisimin pozitif olmasi olumludur. Negatif ise nakit pozisyonunda azalig oldugunu gésterir.

Not: Dénem sonu nakit deger ile nakit ve nakit benzerleri arasinda farklilik olabilir. Bunlar; faiz gelir/gider tahakkuku, beklenen kredi - mevduat kar/zarari, kar payi tahakkuku
gibi gergeklesmesi beklenen ancak bilanga agiklama tarihi itibariyle heniiz gerceklesmemis islemlerden dolayi olusan farklardir.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Nakit ve Benzerlerindeki Degisim
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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MAVI GIYIM (MAVI TI) — 3G23'TE BEKLENTILERIN UZERINDE NET KAR

Bilan¢o

Periyot Sonu 31.10.2023 31.07.2023 30.04.2023 31.01.2023
Aciklanma Tarihi 11.12.2023 19.09.2023 08.06.2023 14.03.2023
BILANGO (milyon TL) 3623 2023 1623 4G22
Donen Varhiklar 9,611 7,858 7,501 6,785
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,273 3,146 3,329 3,245
Finansal Yatinmlar 59 54 39 58
Ticari Alacaklar 1,588 1,173 1,294 871
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 17 14 23 31
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 3,291 2,994 2,487 2,308
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 382 476 328 272
(Ara Toplam) 9,611 7,858 7,501 6,785
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 2,567 2,382 1,961 1,858
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 12 12 10 11
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 0 0 0 0
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 0 0 0 0
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 666 692 617 576
Maddi Duran Varliklar 569 482 425 395
Serefiye 712 683 492 477
Maddi Olmayan Duran Varliklar 251 235 192 185
Ertelenmis Vergi Varligi 356 277 224 213
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0
TOPLAM VARLIKLAR 12,178 10,240 9,462 8,643
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 6,359 5,706 6,140 5,444
Finansal Borglar 2,259 1,724 1,865 1,891
Diger Finansal Yukimlulikler 0 0 0 0
Ticari Borglar 2,766 3,019 3,030 2,961
Diger Borglar 138 42 505 40
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Diginda Kalanlar) 130 116 90 82
Dénem Kari Vergi Yakamlalagi 432 266 205 82
Borg Karsiliklari 202 170 138 124
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 433 370 308 264
(Ara Toplam) 6,359 5,706 6,140 5,444
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimltliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 844 509 429 467
Finansal Borglar 665 345 296 290
Diger Finansal Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0 0
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukiimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 19 24 29 34
Uzun vadeli karsiliklar 74 68 56 61
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlulugu 18 19 15 15
Diger Uzun Vadeli Yukimlilikler 68.38 52.26 32.20 67.48
Ozkaynaklar 4,975 4,025 2,893 2,732
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 4,769 3,842 2,745 2,592
Bdenmis Sermaye 199 199 99 99
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 20 20 20 20
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 1,463 1,463 1,562 552
Dénem Net Kar/Zarar 2,177 1,156 512 1,439
Yabanci Para Gevrim Farklari 921 884 577 544
Diger Ozsermaye Kalemleri -10 121 -25 -63
Azinlik Paylan 206 183 148 140
TOPLAM KAYNAKLAR 12,178 10,240 9,462 8,643

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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MAVI GIYIM (MAVI TI) — 3G23'TE BEKLENTILERIN UZERINDE NET KAR

Gelir tablosu

Sirket MAVi GiYiM
Periyot Sonu 31.10.2023 31.07.2023 30.04.2023 31.01.2023
Agiklanma Tarihi 11.12.2023 19.09.2023 08.06.2023 14.03.2023
GELIR TABLOSU (milyon TL) 3¢23 2023 1023 4022

Surddriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 5,774 4,468 3,947 3,267
Satislarin Maliyeti (-) -2,519 -2,139 -1,985 -1,641
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 3,255 2,329 1,962 1,626
cret, 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 Sektérii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sekt6rii 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) 3,255 2,329 1,962 1,626
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -1,456 -1,222 -974 -908
Genel Yonetim Giderleri (-) -313 -303 -220 -207
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -47 -42 -33 -24
Diger Faaliyet Gelirleri 127 50 12 -2
Diger Faaliyet Giderleri (-) -26 -34 -17 -20
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 1,539 780 730 466
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 6 14 1 3
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 6 14 1 3
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 -1 -1
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/Zaran 1,545 79 731 469
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 190 217 131 115
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -400 -257 -239 -210
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,335 754 623 374
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -299 -130 -108 -73
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -334 -229 -128 -62
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 35 100 20 -11
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,036 624 515 301
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,036 624 515 301
D&nem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 1,021 644 512 295
Azinlik Paylari 15 -19 3 6
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

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, glvenilir 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 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 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 galisanlari 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 yatirim danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirnm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm 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 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 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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