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Vestel Elektronik (VESTL TI)

Beklentilerin lizerinde net zarar

Degerlendirme: Sinirli Olumsuz

Vestel Elektronik, 2¢23’te 20.472 milyon TL gelir (Konsensus: 19.991 milyon TL /

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu VESTL
Mevcut Fiyat (TL) 58.70
HedefFiyat (TL) 77.50
Getiri Potansiyeli (%) 32.0%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 26.56 81.10
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 531
Sermaye (mlInTL) 335
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 19,691
Hedeflenen Piyasa Degeri 25,998
Net Borg 23,095
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 18 Agustos 2023 tarihi itibariyledir.

Deniz Yatirnm: 19.843 milyon TL), 3.419 milyon TL FAVOK (Konsensus: 2.833
milyon TL / Deniz Yatinm: 2.949 milyon TL) ve 616 milyon TL net zarar
(Konsensus: 360 milyon TL net zarar / Deniz Yatirim: 463 milyon TL net zarar)
acikladi. 2¢23'te  FAVOK tahminlerin izerinde acgiklanirken, net zarar
beklentilerden daha olumsuz bir seviyede gergeklesti. Sonuglarin hisse
performansi lizerinde sinirli olumsuz bir etki yaratacagi diisiincesindeyiz.

Vestel Elektronik, 2C23’te TV ve beyaz esya hacimlerinde artis, TL bazinda
ylkselen fiyatlar ve kurun etkisiyle toplam satis gelirlerini yillik bazda %59
arttirarak 20.472 milyon TL'ye yikseltmistir. Satis gelirinin detayinda, yurt ici ve
yurt disi satig gelirleri sirasiyla yillik bazda %80 ve %52 artis gostermistir.

Disen ham madde fiyatlari, toparlayan parite ve canli i¢ talep karlihg olumlu
etkilemistir. FAVOK rakami ceyreksel bazda %196, yillik bazda da %42 oraninda
artisla 3.419 milyon TL seviyesinde gerceklesti. 2C23’te FAVOK marji da
ceyreksel bazda 9,9 puan iyileserek %16,7 diizeyinde gergeklesti. Yillik bazda
bakildiginda ise 2C22’deki yliksek bazin etkisiyle 2,0 puan geriledi.

Sirket, bizim ve piyasa beklentisinin {izerinde 616 milyon TL net zarar acikladi.
Sirket, 2C23’te 826 milyon TL vergi 6ncesi zarar, 321 milyon TL vergi geliri ve 504

milyon TL dénem net zarari acikladi. Ancak, 112 milyon TL seviyesindeki azinlik

payi sonrasinda 616 milyon TL ana ortaklik net zararina ytikselmistir.

Sirket, 2C23’te 645 milyon TL net finansman geliri ve 4.202 milyon TL esas
faaliyetlerden net diger gider kaydetti.

Vestel Elektronik, 2G22’de 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan 20
milyon TL kar kaydederken, 2¢23’te 295 milyon TL zarar yazmistir.

Mart 2023 sonunda 21.432 milyon TL seviyesinde bulunan net borg rakami
Haziran 2023 sonunda 23.095 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. Ancak net
bor¢/FAVOK rasyosu ayni ddnemde 3,7x seviyesinden 3,4x seviyesine
gerilemistir.

Genel degerlendirme: ikinci ¢eyrek finansallarinin ardindan artan net borg

pozisyonunu modelimize yansitmamiza karsilik makro tahminlerimizde
degisiklik, INA degerlememizi ileri tasimamiz ve benzer sirket modelimizi
giincellememiz neticesinde Vestel Elektronik i¢in 12-aylik hedef fiyatimizi 69,60
Tl'den 77,50 TL’ye vyiikseltiyor, AL Onerimizi siirdiiriiyoruz. Uzun vadede
otomotiv elektronigi, elektrikli ara¢c sarj cihazlari ve batarya paketleme

alanlarinda _yaratabilecegi vyeni hikayeler dolayisiyla begenmeye devam

ediyoruz. Hisse, yil bagindan itibaren BIST 100 Endeksi'nin %40 gerisinde
kalmistir. Geriye déniik 12 aylik verilere gére hisse 6,2x FD/FAVOK carpanlariyla
islem gormektedir.

Deniz Yatirnm 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 danismanhigi 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 gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



VESTEL ELEKTRONIK (VESTL TI) — BEKLENTILERIN UZERINDE NET ZARAR

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler 1¢23 2C22 Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2022 2021 2020 Son 3 yil ortalama
Satiglar (mio TL) 21% 59% 58374 32,506 21,546 37,475
Briit kar (mio TL) 74% 52% 13,682 9,019 6,018 9,573
Briit kar marji 9.3 puan -1.4 puan 23.4% 27.7% 27.9% 26.4%
Faaliyet giderleri 15% 55% 8,682 4,462 3,170 5,438
Faaliyet giderleri/satislar -0.9 puan -0.4 puan 14.9% 13.7% 14.7% 14.4%
Esas faaliyet kari 290% 48% 5,000 4,557 2,849 4,135
Esas faaliyet kar marji 10.2 puan -1.1 puan 8.6% 14.0% 13.2% 11.9%
FAVOK (mio TL) 196% 42% 6,183 5,484 3,602 5,090
FAVOK marji 9.9 puan -2 puan 10.6% 16.9% 16.7% 14.7%
Net diger gelir/gider 673% 223% -4,578 -3,458 -1,128 -3,055
Net finansman gelir/gideri a.d. 293% 144 600 218 321
Vergi 6ncesi kar 391% ad. 566 1,699 1,939 1,401
Vergi gideri/geliri 60% 270% 542 455 -32 322
Net kar (mio TL) 867% a.d. 857 1,895 1,773 1,508
Net kar marji -0.4% -2.6 puan -9.1puan 1.5% 5.8% 8.2% 5.2%
Net Borg¢* (mio TL) 21,432 8% 45% 19,843 10,026 5,613 11,828
Net Borg/FAVOK -0.3 1.2 3.2 1.8 1.6 2.2
Net Borg/Ozsermaye 0.1 0.4 1.5 1.0 0.8 11
Ozsermaye Karliligi (yillik) -11.5 puan -28.1puan 7.2% 20.1% 25.1% 17.4%
Aktif Karlilik (yillik) -1.8 puan -5.3 puan 1.4% 4.4% 6.5% 4.1%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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VESTEL ELEKTRONIK (VESTL TI) — BEKLENTILERIN UZERINDE NET ZARAR

Nakit akis tablosu

m Vestel Elektronik yilin ikinci ceyreginde isletme faaliyetlerinden 4.652 milyon TL, yatirim faaliyetlerinden -2.679 milyon TL ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan -430 milyon TL net nakit akisi agikladi. Agiklanan bu sonuglarla 2G23 déneminde yabanci para gevrim farklari

oncesi 1.543 milyon TL nakit girisi oldu.

m Sirket yilin ikinci ¢eyreginde isletme faaliyetlerinden 4.652 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki geyrekte 236 milyon TL nakit girisi
saglarken, bir onceki yil ayni geyrekte 1.650 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti. Vestel Elektronik, yilin 6 aylik déneminde isletme
faaliyetlerinden 4.888 milyon TL nakit girisi, gectigimiz yil ayni donemde ise 1.719 milyon TL nakit ¢ikisi kaydetmisti.

m 2(23'te yatirim faaliyetlerinden 2.679 milyon TL nakit ¢ikisi yasadi. Bir dnceki geyrekte 1.247 milyon TL ve bir dnceki yil ayni ceyrekte 570
milyon TL nakit gikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 6 aylik doneminde yatirim faaliyetlerinden 3.926 milyon TL nakit gikisi, gectigimiz yil
ayni dénemde ise 2.091 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti.

m 2(23'te finansman faaliyetlerinden 430 milyon TL nakit ¢ikisi yasadi. Bir dnceki ceyrekte 663 milyon TL ve bir 6nceki yil ayni ¢eyrekte
1.856 milyon TL nakit girisi saglamisti. Sirket, 2023 yilinin 6 aylik déneminde finansman faaliyetlerinden 233 milyon TL nakit girisi,
gectigimiz yil ayni donemde ise 3.002 milyon TL nakit girisi saglamisti.

m 2(23'te yabanci para cevrim farkinin nakit ve nakit benzerleri lzerindeki etkisi -62 milyon TL oldu. Boylelikle 2023 yilinin 6 ayhk
déneminde yabanci para gevrim farki yazmadi.

m 2C23 donem sonu itibariyle yabanci para gevrim farki sonrasi nakit ve nakit benzerleri, bir 6nceki ceyrege gére 1.482 milyon TL artarak

2.748 milyon TL seviyesine ylkseldi.
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VESTEL ELEKTRONIK (VESTL TI) — BEKLENTILERIN UZERINDE NET ZARAR

Vestel Elektronik

Yillik

Yillik Son3Yil Son3yil
Degisim 2021 2022 ortalama
704

Nakit Akim Tablosu (Ozet)

9A22 12A22 3A23
38

isletme Faal. Net Nakit (A)
Ana Ortaklik D6nem Kari
Yatinim Faal. Net Nakit (B)
Finansman Faal. Net Nakit (C)
Yabanci Para Gevrim Farki (D)
Dénem B. Nakit Deger (E)
D6nem Sonu Nakit Deger
Nakit ve Benzerleri Degisim*

98% |W3730| 2080 WIS 221

Ceyreklik Ceyrek Yillik Son3Yil Son3yil

4¢22 Degisim Degisim 2G20 2¢21 2C22 ortalama

isletme Faal. Net Nakit (A) -343 -500
Ana Ortaklik D6nem Kari -102 617
Yatinim Faal. Net Nakit (B) -102
Finansman Faal. Net Nakit (C) 453
Yabanci Para Cevrim Farki (D) 69

Dénem B. Nakit Deger (E)

Dénem Sonu Nakit Deger -80

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 6nemlidir; negatif ise bor¢ 6denmistir 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 azalis 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

isletme faaliyetlerinden net nakit (mn. TL) Donem sonu nakit degeri (mn. TL)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Nakit akis grafigi ( 3 ana kalem)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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VESTEL ELEKTRONIK (VESTL TI) — BEKLENTILERIN UZERINDE NET ZARAR

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2023 31.03.2023 31.12.2022 30.09.2022
Aciklanma Tarihi 18.08.2023 10.05.2023 10.03.2023 09.11.2022
BILANGO (milyon TL) 2023 1623 4G22 3622
Dénen Varliklar 38,092 30,037 28,937 28,954
Nakit ve Nakit Benzerleri 2,748 1,266 1,552 1,520
Finansal Yatinmlar 40 0 40 47
Ticari Alacaklar 13,548 11,235 10,974 8,384
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 2,854 2,467 2,520 2,401
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 17,095 13,658 12,753 14,964
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,808 1,410 1,097 1,636
(Ara Toplam) 38,092 30,037 28,937 28,954
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 43,520 35,380 33,936 30,706
Ticari Alacaklar 0.16 0.42 0.07 0.28
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 22,977 17,108 16,452 15,673
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 88 99 127 89
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 557 496 465 420
Maddi Duran Varliklar 13,610 12,775 12,531 9,460
Serefiye 197 197 197 197
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,782 1,544 1,374 1,177
Ertelenmis Vergi Varligi 1,320 952 432 1,297
Diger Duran Varliklar 2,989 2,209 2,359 2,393
TOPLAM VARLIKLAR 81,612 65,416 62,873 59,659
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 63,910 48,944 47,009 44,560
Finansal Borglar 23,688 21,262 20,345 18,262
Diger Finansal Yukimlaltkler 0 0 0 0
Ticari Borglar 32,476 22,312 21,581 21,587
Diger Borglar 79 6 3 4
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 Disinda Kalanlar) 1,596 1,063 1,253 470
Dénem Kari Vergi Yakamlalagi 76 177 0 8
Borg Karsiliklari 2,700 1,536 1,560 1,333
Diger Kisa Vadeli Yukumltltkler 3,295 2,587 2,268 2,896
(Ara Toplam) 63,910 48,944 47,009 44,560
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimltliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4,077 2,976 2,670 2,504
Finansal Borglar 2,195 1,436 1,091 1,058
Diger Finansal Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 334.11 173.13 182.88 196.02
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) 0 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 1,547 1,361 1,392 636
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlulugu 0 0 0 615
Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 1.42 6.47 3.88 0.03
Ozkaynaklar 13,625 13,496 13,194 12,595
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 12,173 12,163 11,969 11,499
Bdenmis Sermaye 335 335 335 335
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 Artig Fonlar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 257 261 261 261
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 4,463 4,238 3,347 3,364
Donem Net Kar/Zarari -680 -64 857 959
Yabanci Para Gevrim Farklar 2,220 1,660 1,634 2,190
Diger Ozsermaye Kalemleri 5,577 5,733 5,535 4,390
Azinlik Paylan 1,452 1,333 1,225 1,096
TOPLAM KAYNAKLAR 81,612 65,416 62,873 59,659

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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VESTEL ELEKTRONIK (VESTL TI) — BEKLENTILERIN UZERINDE NET ZARAR

Gelir tablosu

sirket VESTEL
Periyot Sonu 30.06.2023 31.03.2023 31.12.2022 30.09.2022
Agiklanma Tarihi 18.08.2023 10.05.2023 10.03.2023 09.11.2022
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2623 1023 4022 3022

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 20,472 16,915 19,272 14,472
Satislarin Maliyeti (-) -14,211 -13,317 -15,625 -11,351
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 6,261 3,599 3,647 3,120
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 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) 6,261 3,599 3,647 3,120
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -2,602 -2,016 -2,137 -1,799
Genel Yonetim Giderleri (-) -433 -546 -260 -380
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -199 -261 -195 -198
Diger Faaliyet Gelirleri 1,375 424 736 769
Diger Faaliyet Giderleri (-) -5,578 -934 -1,417 -2,040
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) -1,175 266 375 -527
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0 0 0 0
Yatirnim Faaliyetlerinden Gelirler 0 0 0 0
Yatirm 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 -295 -72 -87 85
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran -1,470 195 288 -442
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 6,342 1,263 2,384 3,011
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -5,697 -1,626 -3,036 -2,929
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -826 -168 -364 -360
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 321 201 258 78
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -33 -171 -8 19
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 354 373 266 59
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI -504 33 -106 -282
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) -504 33 -106 -282
D&nem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari -616 -64 -102 -301
Azinlik Paylan 112 97 -4 20
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 -1.84 -0.19 -0.31 -0.90
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina 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, 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 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 higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm 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 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim 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 hicbir bolimi 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 igin bir veya birden fazla degerleme yontemi 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 paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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