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Coca Cola icecek (CCOLA TI)

FAVOK ve net kar beklentilerin lizerinde

Degerlendirme: Olumlu

Coca Cola igecek, 2G23’te 23.273 milyon TL satis geliri (Konsensus: 23.898 milyon
TL / Deniz Yatirim: 23.992 milyon TL), 5.012 milyon TL FAVOK (Konsensus: 4.783
milyon TL / Deniz Yatinm: 4.517 milyon TL) ve 2.388 milyon TL net kar
(Konsensus: 1.945 milyon TL / Deniz Yatirim: 1.770 milyon TL) agikladi. Agiklanan
sonuglarda rakamlarin ceyreksel ve yillik bazda artis gosterdigi goériilmektedir.
2G23’te FAVOK beklentilerin iizerinde gelirken, net kar tahminlerden daha yukan
seviyede gergeklesti. Bu dogrultuda, 2C23 finansallarinin hisse performansi
lizerinde olumlu bir etki yaratacagi diisiincesindeyiz.

m Sirket'in 2C23’te toplam satis gelirleri; fiyatlandirma, siki promosyon ve
Grin karmasi yonetiminin destegiyle yillik bazda %58 artarak 23.273 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Satis gelirleri ¢ceyreksel bazda ise %50 artmistir. Sirket’in
Tirkiye operasyonlarinda satis geliri blylmesi %82,2 ve linite kasa basl satis
geliri artisi ise %101,1 olmustur. Yapilan zamanli fiyat ayarlamalari, iyilesen kanal
dagihmi, ki¢lik paketlerin artan payi ve etkin iskonto yénetimi bliyimeye katki
saglayan unsurlar arasindadir. Yurt disi operasyonlarinda satis geliri buylimesi
%44,5 ve enflasyona paralel fiyat ayarlamalari sayesinde Unite kasa basina satis
biylimesi %58,2 artmistir. Konsolide Unite kasa basina satis geliri ise yillik bazda
%73,9 artmistir.

m 2G23’te Sirket'in satis hacimleri yillk bazda Turkiye’de %9,4, uluslararasi
operasyonlarda ise %8,6 azalmistir. Turkiye’de satis hacimleri, son 5 yilda
kaydedilen en disuk ikinci ¢eyrek hava sicakliklari, énceki yil kaydedilen %20
blylimenin yarattigi ylksek baz, tiketicilerin satin alim gliciinin azalmasi ve
devallasyon ile enflasyonun maliyetler lizerinde yarattigi baskiyi karsilamak
amaciyla alinan fiyat artislari sonucunda zayif performans gostermistir.
Tirkive ve Pakistan’da kaydedilen hacim disiisi, Orta Asya’da kaydedilen cift

haneli hacim buylmesi ile kismi olarak dengelenmis olup konsolide satis hacmi,

yillik bazda %8,9 azalarak 448 milyon Unite kasa olarak gerceklesmistir.

m 2G23’te brit kar rakami yillik bazda %74 artarak 8.134 milyon TL olmustur. Brit
kar marji ise %34,9 ile bir 6nceki yilin ayni geyregine gore 3,2 puan artmistir.

m Sirket’in operasyonel giderleri 2G23’te yillik bazda %61 artigla 3.695 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir. Operasyonel giderler/satislar orani ise ayni dénemde
%15,9 seviyesinde kaydedilmistir. (1G23: %18,2, 2G22: %15,6)

m 2C23 FAVOK rakami yillik bazda %77 artisla 5.012 milyon TL'ye yiikselmistir. Ayni
dénemde FAVOK marji ise Anadolu Etap icecek’in olumlu katkisiyla yillik bazda
2,3 puan artig gostererek %21,5 seviyesinde gergeklesmistir.

m Sirket’in net kari, artan faaliyet karhhgi ile yilhk bazda %94, ceyreksel bazda %131
artarak 2.388 milyon TL’ye yiikselmistir. Net kar rakami hem bizim hem de piyasa
beklentisinin lizerinde gerceklesmistir. Net kar marji ise %10,3 olmustur.
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DENiZ YATIRIM ARASTIRMA BILANGO DEGERLENDIRME

2G22'de 324 milyon TL net finansman gideri yazan Sirket, 2C23 déneminde
borglanmalardan kaynakh kur farki giderinin etkisiyle 983 milyon TL net
finansman gideri kaydetmistir. (1¢23: 449 milyon TL)

2023 ilk ¢eyrek sonunda 8.143 milyon TL olan net borg pozisyonu 2¢23 donemi
sonunda 13.429 milyon TL olmustur. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 1,0x
seviyesinde gergeklesmistir (1¢23: 0,7x).

Coca Cola icecek, yatiim harcamalarini 2G23’te 2.602 milyon TL olarak
gergeklestirmistir. Sirket’in toplam yatirim harcamalarinin %20’sini Tirkiye
operasyonlari ve %80’ini uluslararasi operasyonlar kapsamaktadir. Yatirm
harcamalarinin satislara orani ise %6,7’dir.

Sirket 2023 vilina iliskin beklentilerini korumaya devam etmekte olup hacim

bliyiimesinin éngorilerin alt sinirina yakin gerceklesebilecegini, ciro bliyimesinin

ve FVOK marjinin ise éngdriilerin paralelinde beklendigini paylasmistir.

Genel degerlendirme: ikinci ceyrek finansallarinin ardindan makro ve finansal

tahminlerimizdeki degisiklik ile modelimizi glincellememiz neticesinde Coca Cola
icecek igin 12-aylik hedef fiyatimizi 317,75 TL’den 404,10 TL’ye yiikseltiyor,
onerimizi AL olarak sirdiriiyoruz. Sirket, bugiin ikinci ¢eyrek sonuglarina iliskin
bir telekonferans gergeklestirecek. CCOLA’y1 16 Ocak 2023 tarihinden bu yana

Model Portféyimiizde tasidigimizi hatirlatmak isteriz. Hisse, yil basindan itibaren

BIST 100 Endeksi'nin %25 Uzerinde performans gostermistir. Geriye donik
verilere gére hisse 14,8x F/K ve 7,5x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.



COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) — FAVOK VE NET KAR BEKLENTILERIN UZERINDE

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler 2C22 Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2022 2021 2020 Son 3 yil ortalama
Satislar (mio TL) 15,556 50% 58% 53,530 21,930 14,391 29,950
Brut kar (mio TL) 5,160 58% 74% 17,374 7,717 5,072 10,054
Briit kar marji 33.2% 1.8 puan 3.2 puan 32.5% 35.2% 35.2% 34.3%
Faaliyet giderleri 2,838 30% 61% 9,046 4,225 2,876 5,382
Faaliyet giderleri/satislar -2.4 puan 0.3 puan 16.9% 19.3% 20.0% 18.7%
Esas faaliyet kari 91% 87% 8,328 3,492 2,196 4,672
Esas faaliyet kar marji 4.1puan 3 puan 15.6% 15.9% 15.3% 15.6%
FAVOK (mio TL) 76% 77% 10,149 4,593 3,114 5952
FAVOK marji 3.3 puan 2.3 puan 19.0% 20.9% 21.6% 20.5%
Net diger gelir/gider 4971% 175% -105 -145 -140 -130
Net finansman gelir/gideri 119% 203% -1,319 225 -289 -461
Vergi 6ncesi kar 119% 80% 6,903 3,572 1,766 4,080
Vergi gideri/geliri 99% 76% -2,262 -1,151 -448 -1,287
Net kar (mio TL) 131% 94% 4,331 2,271 1,233 2,612
Net kar marji 3.6 puan 1.9 puan 8.1% 10.4% 8.6% 9.0%
Net Borg¢* (mio TL) 65% 78% 6,075 5,176 1,477 4,242
Net Borg/FAVOK 0.3 -0.1 0.6 1.1 0.5 0.7
Net Borg/Ozsermaye 0.4 0.1 0.0 0.3 0.3 0.2 0.3
Ozsermaye Karliligi (yillik) 21.1% -1.4 puan 2.7 puan 21.5% 17.4% 16.1% 18.3%
Aktif Karlilik (yillik) 6.5% -0.7 puan 0.7 puan 7.4% 6.8% 6.4% 6.9%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) - FAVOK VE NET KAR BEKLENTILERIN UZERINDE

Nakit akis tablosu

m Coca Cola igecek, yilin ikinci ceyreginde isletme faaliyetlerinden 3.053 milyon TL, yatirim faaliyetlerinden -3.345 milyon TL ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan 3 milyon TL net nakit akisi agikladi. Agiklanan bu sonuglarla 223 déneminde yabanci para gevrim farklari

oncesi 289 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

m Sirket yilin ikinci ¢eyreginde isletme faaliyetlerinden 3.053 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki ¢eyrekte 352 milyon TL nakit ¢ikisi
yasarken bir &nceki yil ayni geyrekte 1.958 milyon TL nakit girisi saglamisti. Coca Cola igecek, yilin 6 aylik déneminde kiimiilatif isletme

faaliyetlerinden 2.701 milyon TL nakit girisi, gectigimiz yil ayni donemde ise 2.004 milyon TL nakit girisi kaydetmisti.

m 2(23'te yatirim faaliyetlerinden 3.345 milyon TL nakit ¢ikisi yasadi. Bir dnceki ¢eyrekte 1.884 milyon TL ve bir dnceki yil ayni ¢eyrekte
1.102 milyon TL nakit gikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 6 aylik doneminde kiimlatif yatirim faaliyetlerinden 5.229 milyon TL nakit gikisi,
gectigimiz yil ayni donemde ise 2.412 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti.

m 2(23'te finansman faaliyetlerinden 3 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir dnceki ¢eyrekte 1.173 milyon TL ve bir 6nceki yil ayni ceyrekte 217
milyon TL nakit girisi saglamisti. Sirket, 2023 yilinin 6 aylik doneminde kiimlatif finansman faaliyetlerinden 1.176 milyon TL nakit girisi,
gectigimiz yil ayni donemde ise 4.496 milyon TL nakit girisi saglamisti.

m 2(23'te yabanci para gevrim farkinin nakit ve nakit benzerleri lzerindeki etkisi 4.018 milyon TL oldu. Boylelikle 2023 yilinin 6 aylik
déneminde kiimiilatif 4.357 milyon TL yabanci para ¢evrim farki kaydetmis oldu.

m 2C23 donem sonu itibariyle yabanci para ¢evrim farki sonrasi nakit ve nakit benzerleri, bir 6nceki ceyrege gore 3.729 milyon TL artarak

17.014 milyon TL seviyesine yiikseldi.
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COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) — FAVOK VE NET KAR BEKLENTILERIN UZERINDE

Coca Cola icecek

Nakit Akim Tablosu (Ozet) Yillik
6A22 9A22 12A22 3A23

isletme Faal. Net Nakit (A) 2,004
Ana Ortaklik D6nem Kari 1,863
Yatinnm Faal. Net Nakit (B) -2,412
Finansman Faal. Net Nakit (C)
Yabanci Para Gevrim Farki (D) 1,897
Dénem B. Nakit Deger (E)
D6énem Sonu Nakit Deger
Nakit ve Benzerleri Degisim*

Yillik Son3Yil Son 3yl
Degisim 2020 2021 2022 ortalama

12,768
8,626

3,005

Ceyreklik Yillik Son3Yil Son 3yl

2022 3622 422 123 2623 im Degisim 2C20  2¢21  2¢22  ortalama
isletme Faal. Net Nakit (A) 2,456 1,098

Ana Ortaklik Dénem Kari 1,819 1,035 721

769
Yatinim Faal. Net Nakit (B) -275 -412
Finansman Faal. Net Nakit (C) -396
Yabanci Para Cevrim Farki (D) 482

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

(A) isletme faaliyetlerinden net nakit, dénem 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 6nemlidir; negatif ise bor¢ 6denmistir ve/veya temettii dagitilmis olabilir.
Doénem 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 gosterir.

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 hentiz gergeklesmemis islemlerden dolayi olusan farklardir.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) - FAVOK VE NET KAR BEKLENTILERIN UZERINDE

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2023 31.03.2023 31.12.2022 30.09.2022
Aciklanma Tarihi 07.08.2023 02.05.2023 27.02.2023 31.10.2022
BILANCO (milyon TL) 2023 1¢23 4022 3022
Dénen Varliklar 48,136 35,354 28,090 27,374
Nakit ve Nakit Benzerleri 17,014 13,285 14,009 12,768
Finansal Yatinmlar 1,460 1,421 760 884
Ticari Alacaklar 13,413 8,112 3,716 5,347
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 91 50 81 40
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 12,819 9,061 6,677 5,977
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 3,339 3,425 2,847 2,359
(Ara Toplam) 48,136 35,354 28,090 27,374
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 42,677 30,556 30,627 29,735
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 115 88 106 104
Miisteri Sézlesmelerinden 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 510 446 397 303
Maddi Duran Varliklar 23,237 16,184 16,433 15,970
Serefiye 3,697 2,749 2,924 2,891
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13,406 9,949 9,912 9,773
Ertelenmis Vergi Varligi 1,021 664 565 556
Diger Duran Varliklar 690 475 290 138
TOPLAM VARLIKLAR 90,814 65,911 58,717 57,110
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikim| kler 32,918 23,552 17,225 17,339
Finansal Borglar 9,926 7,482 5,788 6,121
Diger Finansal Yukimlalikler 0 0 0 0
Ticari Borglar 17,066 12,127 8,284 8,081
Diger Borglar 3,516 2,494 1,713 1,818
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 Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Diginda Kalanlar) 185 122 182 0
Dénem Kari Vergi Yakamlalagi 749 414 166 410
Borg Karsiliklari 1,098 700 780 497
Diger Kisa Vadeli Yakumlaltkler 377 213 312 412
(Ara Toplam) 32,918 23,552 17,225 17,339
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimltliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 26,462 18,898 18,696 17,769
Finansal Borglar 21,977 15,368 15,056 14,228
Diger Finansal Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 1.12 1.34 1.64 248
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 Yiikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 41 48 56 0
Uzun vadeli karsiliklar 633 514 544 284
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukimlulGga 3,438 2,455 2,496 2,514
Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 372.30 512.02 542.61 741.16
Ozkaynaklar 31,433 23,461 22,796 22,002
Ana Ortakhiga Ait szaynaklar 27,892 21,035 20,171 19,405
Bdenmis Sermaye 254 254 254 254
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 98.79 98.79 98.79 98.79
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 244 341 341 341
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 6,654 8,806 4,475 4,475
Dénem Net Kar/Zarar 3,423 1,035 4,331 3,682
Yabanci Para Cevrim Farklari 27,766 17,440 17,411 17,211
Diger Ozsermaye Kalemleri -10,548 -6,940 -6,740 -6,657
Azinhik Paylan 3,541 2,426 2,625 2,597
TOPLAM KAYNAKLAR 90,814 65,911 58,717 57,110

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) — FAVOK VE NET KAR BEKLENTILERIN UZERINDE

Gelir tablosu

sirket COCA COLA iCECEK
Periyot Sonu 30.06.2023 31.03.2023 31.12.2022 30.09.2022
Agiklanma Tarihi 07.08.2023 02.05.2023 27.02.2023 31.10.2022
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2623 1023 4022 3622

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 23,273 15,556 12,758 17,413
Satislarin Maliyeti (-) -15,139 -10,396 -8,783 -11,519
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 8,134 5,160 3,975 5,893

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) 8,134 5,160 3,975 5,893
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -2,901 -2,224 -2,000 -2,096
Genel Yonetim Giderleri (-) -795 -615 -609 -528
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 901 284 159 20
Diger Faaliyet Giderleri (-) -679 -263 -536 -44
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 4,660 2,343 988 3,244
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 456 2 6 7
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 456 12 11 8
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -1 -10 -6 -1
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -2 -9 0 -1
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 5,114 2,335 994 3,250
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 1,919 1,129 247 725
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -2,902 -1,578 -677 -1,079
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 4,131 1,886 563 2,896
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -1,617 -812 84 -975
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -763 -855 64 -566
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -854 43 20 -409
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 2,514 1,074 647 1,920
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 2,514 1,074 647 1,920
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 2,388 1,035 649 1,819
Azinlik Paylan 126 39 -2 101
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.09 0.04 0.03 0.07
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.09 0.04 0.03 0.07
Hisse Basina Kazang 0.09 0.04 0.03 0.07
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 0.09 0.04 0.03 0.07

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



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 dolayl 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 yatirim 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 yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siiregte 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 Goézden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



