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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu ISMEN
Mevcut Fiyat (TL) 41.94
Hedef Fiyat (TL) 66.00
Getiri Potansiyeli (%) 57%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 26.91 47.68
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 304
Sermaye (mlIn TL) 1,500
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 62,910
Hedeflenen Piyasa Degeri 99,048
Nominal Getiri 1% 19% 15% -3%
BIST100 Rolatif Getiri -5% -1% -1% -16%

Ozet Veriler (min TL) 2024 2025 2026

Operasyonel Gelirler 23,256 26,829 32,791
Net Kar 5,506 8,069 10,383
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 26,609 34,452 39,138

Tahminler ve Rasyolar 2024 2025 2026

F/K 10.0x 7.8x 6.1x
PD/DD 2.1x 1.8x 1.6x
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

Fiyatlar 21 Agustos 2025 tarihi itibariyledir.

*2024 verileri, 30.06.2025 tarihli satin alma giicii paritesine getirilmemis
verilerdir.

Ortaklik Yapist Orani

Tirkiye is Bankasi A.S. ve Grup Sirketleri 70.8%
Fiili Dolagim 29.2%

Sermayesinde Dogrudan Payi Olan Bagli Ortakliklari Dogrudan Pay Orani

Maxis Investments Ltd. 100%
Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yon. A.S. 100%
Levent VarlikKiralama A.S. 100%
Efes Varlik Yonetim A.S. 85.1%
is Portfoy Yonetimi A.S. 70%
is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhig A.S. 29%
isYatirim Ortakligi A.S. 28.9%

Strateji ve Aragtirma
DenizbankYatirimHizmetleriGrubuStratejiveArastirma@denizbank.com

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | SIRKET GUNCELLEME RAPORU
22.08.2025 09:15

Is Yatirim (ISMEN TI)

Yeni zirveler ‘avantaj’ yaratiyor...

AL — Hedef Fiyat: 66,00 TL (12-ay)

Yila “2026 icin 2025” baslhigi ile basladigimiz Strateji Raporumuzda, “En biiyiik risk olan
«alternatif getiri» baskisi bir siire daha bizimle; yilin ikinci yarisi igin enflasyonun seyri

ana belirleyici rolii Gistlenecek” diisiincesi ile merhaba demistik.

2¢25 donemi finansallarini ardimizda biraktigimiz bu donemde, kar tahmini
raporumuzla yilin ikinci yarisi igin stratejimizi gilincellerken, 2025’in ikinci yarisinda
yerel varliklarin fiyatlamalarina dair ‘yeniden’ daha iyimser beklentilere sahip
oldugumuzu ve politika faizinde indirim siirecinin devreye girmesini, Tiirk hisse
senetleri agisindan pozitif yaklagimi destekleyebilecek en onemli katalizér olarak
belirtmistik. birlikte, ihtiyath

degerlendirdigimizden, BIST sirketlerine ait finansallara, bilhassa sanayi kesimi igin,

Bununla siirecin, kademeli ve ilerleyecegini

yansimasini en iyimser senaryoda 2025’in son ceyreginden once beklemedigimizi
ifade ettik.

Enflasyon muhasebesinin etkisini yitirmeye basladigi ve NSA’da ana endekste sahip
oldugumuz bu pozitif beklentiler dogrultusunda is Yatirim’in (ISMEN TI) sahip oldugu
cazip carpanlarla gelecek donem agisindan pozitif ayrisabilecegini diisiinliyoruz.
ikinci yariyilda, artan karlilikla 2025’i 8 milyar TL net kar ve 26% 6zsermaye karliligi ile
tamamlamasini beklerken, 2025 yili tahminlerimize goére ISMEN’in, 7,8x F/K ve

1,8x PD/DD carpanlariyla islem gérdiigiinii hesapliyoruz.

[] Beklentimizin _ana sacayagini, yukarida da ifade ettigimiz lizere, 2025’in_ikinci

yarisinda yerel varlk fiyatlamalarina dair yeniden daha iyimser beklentilere sahip

olmamiz olusturmaktadir. Bu iyimserligin temelini ise; i) alternatif getiriler ‘hélé’

gii¢lii kalmaya devam etse de, halka agik sirketlerde en kétii finansal sonuglarin
geride kaldigina yénelik beklentilerin fiyatlamalara yansimaya baslamasi
ii) enflasyon muhasebesinin yarattigi kafa kanisikhiginin azalmasi iii) finansman
giderlerinin yiiksek seviyelerde kalmasina ragmen artis hizinin yavaslamasi
iv) Tiirkiye varhklarinin cazip ¢arpanlarla islem gérmesi v) yabanci islemlerinde

pozitif akisin devam etmesi olusturmaktadir. Son 2 ay islem egilimlerine

baktigimizda, bu iyimser beklentilerimizin piyasa hacimlerine yansidigini ve islem

hacimlerinin Mart ayindaki seviyelere yakinsadigini gérmekteyiz.

m Piyasaya yonelik pozitif beklentimize ek olarak is Yatinm’in, artan pazar payi
paralelinde yilin geri kalaninda 6n planda olmasini bekliyoruz. 6A25 doneminde
gecen yilin ayni dénemine gbre pay piyasasinda toplam islem hacmi %7 daralirken
(Sirket sunumu), Is Yatirim’in islem hacmi %8 artig gdstermis ve pazar payl %11,5
seviyelerine yiikselmistir. Keza, VIOP tarafinda islem hacmi %78’lik artisla piyasa

payl  %13’lere

Artis gosteren hacimlere ek olarak enflasyon muhasebesi etkisinin, yavaslayan

buylimesinin  Uzerinde gergeklesirken, pazar ulagmistir.

enflasyon paralelinde finansallar iizerindeki baskiyi azaltmasini 6ngériiyoruz.
Ayrica, 6A25 doneminde %52’lik artisla 13,8 milyar TL've ulasan pay kredisi

blylimesinin _devam etmesini_ve operasyonel gelirleri desteklemeye devam

etmesini bekleriz.

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

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirinm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.


https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_2025_Strateji_Raporu_8669.pdf
https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_Stateji_G_ncelleme_ve_2_25_Beklenti_Raporu_10549.pdf
https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_Stateji_G_ncelleme_ve_2_25_Beklenti_Raporu_10549.pdf
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Piyasa yonelik detay bakis

Enflasyondaki diisiis ve faiz indirimleri. 2025 yili Strateji Raporumuzda enflasyona ydnelik disiincelerimize yer verirken
“<30 ihtimalinin belirmesi durumunda yerel varliklarda, 6zellikle de hisse senetleri énderliginde, énemli bir yiikselis
hareketinin ilk asamalarinda kendimizi bulabiliriz.” ifadelerini kullanmistik. Keza, aylik bazda beklentilerin altinda aciklanan

verilerin piyasada uzun soluklu olmasa da pozitif momentum yarattigini takip ettik. Temmuz’da, aylik enflasyon, Haziran’daki
%1.37’lik artisa kiyasla hizlansa da yillik enflasyonun %33.52 seviyesine ylksek baz destekli geri cekildigini gorduk.
Yakin zamanda takip ettigimiz yilin iciinci Enflasyon Raporu sunumunda Baskan Karahan tarafindan Agustos ayi enflasyonunun
yavaglamaya devam ettigi bilgisine yer verildi. Yakin gegmiste goriildiigii Gizere, verinin, piyasa beklentilerinin gerisinde kaldigi
veya beklenti paralelinde geldigi senaryo (TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nde, cari ay igin %1.69 beklentisi paylasiimistir ve
bu durumda %32.50 seviyesine gerileme gergeklesecegini hesapliyoruz), mevcut iyimserligin ivme kazanmasina imkan

taniyacaktir. Aylik enflasyonun %2.07 olarak agiklandigi varsayimda dahi yillik enflasyon %33 sinirina geri cekilme
gosterecektir.

Enflasyondaki diisiis, faiz indirim beklentilerini giiclendiren ana unsur olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Temmuz ayinda piyasa
beklentisi 250bp indirimde yogunlasmisken, Merkez Bankasi’'ndan 300bp’lik indirim hamlesini takip ettik. Agustos ayinda takvim
dahilinde planh toplanti bulunmazken, Eylil ayi igin faiz indirim beklentileri 250bp ve kismen lzerinde sekillenmeye baslamis
durumda. Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimi olarak beklentimiz, Temmuz’'da oldugu Uzere, Eyliil toplantisinda da i¢ ve
dis haber akisinin izin verdigi kosullarda, 300bp’lik hamlenin gelmesi yoniinde sekillenmektedir.

TCMB politika faizi seti TUFE & UFE ortalama degisimler
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, TCMB

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalar, TUIK
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Alternatif varliklara olan ilgi. Faiz indirim siirecinin
baslamasina ek olarak stopaj oranlarinda yapilan
degisiklikler fon giris-cikislarinda hareketlilik yaratiyor.
Hatirlayacak olursak; ilk olarak 1 Subat 2025 tarihinde,
devaminda ise 9 Temmuz 2025 tarihinde yayimlanan
Resmi Gazete kararlari ile stopaj oranlarinda birtakim
degisiklikler takip etmistik. Basta mevduat faizleri ve

para__ piyasasi _fonlarinda gerceklestirilen  vergisel

ayarlamalar, dezenflasyon sirecinin _devam ettigi ve

enflasyonda aylik artis hizinin yavasladigi gelecek donem

senaryosunda, hisse senetleri onderliginde alternatif

getiri__arayislarini _zaman __icerisinde tetikleyecektir.

Yanda yer alan tabloda FonTurkey’den edindigimiz 2025
yili stopaj oranlari degisikliklerine ulasabilirsiniz.

YATIRIM FONLARINDA

Para Piyasasi

Borglanma Araglari
(Eurobond, Yabanct
Harig)

Fon Sepeti
(Yabanci, Déviz
Harig)

Kiymetli Madenler

Katiim (Déviz
Harig)

Hisse Senedi Yogun
Serbest

Karma ve Degigken

0%

0%

o%

0%

2312.20- 01.05.24 - 111.264 - 1.02.25- =
7.

30.04.24 3110.24 31.01.25 08.07.25 Sz
7.5% 10% 15% 17.5%
7.5% 10% 15% 175%
7.5% 10% 15% 5%
7.5% 10% 15% 175%
75% 10% 15% 5%
0% 0% %0 0%
10% 10% %15 17.5%
10% 10% %15 175%

Enflasyon muhasebesinin yarattigi kafa karisikhgi geri kaldi. Hatirlatmak gerekirse,

2024 yihinin blylk bir kismi enflasyon

muhasebesini anlamakla gegti. Hem yatirimci hem de sirketler igin karmasik olan bu siireg, finansal agiklama takvimlerinde de

kaymalara neden oldu. 2025 yilina geldigimizde ise hem parasal kayip/kazang kalemine alismis hem de alisik oldugumuz finansal

takvim siirecine geri donmis olduk. Parasal kayip/kazancg kaleminin gelir tablolari Gzerindeki belirgin etkisi sirmekle birlikte,

enflasyonun artis hizindaki yavaslamaya paralel bu etkinin azalmasi, 2025 yilinin ikinci yarisinda 6ne cikacak diger olumlu

unsurlardan biri olacaktir.

Yabancilara ait hisse senedi islemlerinde, 2025’te
son 7 vyldir gordigimiz tablonun aksi yonde
pozisyonlanma takip ediyoruz. 2018 ile birlikte
Borsa istanbul’'un yabanci yatirimci nezdinde cazibesini
bliylik oranda kaybettigi farkh bir doneme giris yaptik.
Pandemi ile derinlesen yabanci ¢ikisinin 2025’e dek
devam ettigi goriildi. 2025 ile TL varliklara olan glivenin
yeniden artmasi, Ulke risk priminin (CDS) gerilemesi ve
uygulanan ekonomi ve para politikalarina ydénelik
yatirimci algisinin iyilesmesi zaman igerisinde hisse
senetlerine olan ilgiyi gegmis dénem ivmesinde olmasa
da yeniden giindeme getirdi. BIST verilerine gore, 7 aylik
donemde, 2.9 milyar dolarlik giris yonli pozisyonlanma
takip ediyoruz.

BIST net yabanci islemleri, yillik
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Kaynak: Deniz Yatiim Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, BIST
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Agustos ayinda TCMB’nin yayimladigi haftalik yurt disi yerlesik verilerinden takip ettigimiz lizere, bahse konu pozisyonlanma
devam etmektedir. 15 Agustos haftasi verileri, hisse senetlerinde +125.1 milyon dolarlik girisi géstermekte. Ote yandan, yine

ayni data seti (TCMB), 18 Nisan haftasindan bu yana, 18 haftanin 17’sinde para girisini karsimiza cikarirken, hesaplamalarimiz,
+2.8 milyar dolarlik girisi isaret etmektedir.

Haftalik yurt disi yerlesik kisi menkul kiymet hareketleri Haftalik yurt disi yerlesik kisi menkul kiymet hareketleri
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, TCMB Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, TCMB

ISMEN 6zelinde yabanci islemleri. Borsa istanbul (BIST) tarafindan agiklanan net yabanci islemlerine baktigimizda, 7 aylk

dénemde, Subat-Mart aylarindaki ¢ikis harig, para girisi s6z konusudur. Bu donemde, toplamda 16.8 milyon dolar giris

gerceklesirken, sadece Temmuz'da 8.8 milyon dolar net giris izlenmistir. S6z konusu rakam, Kasim 2024’teki 13.4 milyon
dolarlik giristen bu yana en yliksek seviyeye isaret etmektedir.

ISMEN | Net yabanci islemleri, ayhik ISMEN | Yabanci payi, 90 giinlitk
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Rasyonet
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is Yatinnm detay bakis

= 2025’in ilk yarisinda Borsa istanbul pay piyasasi islem hacmi, gegen yilin ayni donemine gére %7 daralarak 35.2 trilyon TL’ye
gerilemistir. Bu zayiflamaya ragmen yurt ici ve yurt disi kurumsal yatinmci hacimlerinin pozitif katkisiyla is Yatinm,
islem hacmini 3.72 trilyon TL'den 4.03 trilyon TL'ye ¢gikararak yillik bazda %8 biiyiime kaydetmistir. Boylece Sirket, son yillarda
kademeli olarak artirdig1 pazar payini 2025’in ilk yarisinda %11,5 seviyesine tasimistir. VIOP tarafinda islem hacmi, ilk 6 ayda
gecen yilin ayni dénemine gdére %47 artarak 14.8 trilyon TL'den 21.8 trilyon TL'ye yiikselmistir. is Yatirim ise islem hacmini
1.6 trilyon TL'den 2.8 trilyon TL'ye cikararak yillik bazda %78 oraninda kayda deger artis elde etmistir. Sirket’in pazar pay! da
bu donemde %10,8’den %13’e yiikselmis ve tarihsel olarak en yiksek seviyelerden birine ulasmistir.

m  Hacim artisina ragmen aracilik gelirlerinin enflasyon muhasebesinin de etkisiyle daralmaya devam ettigini goriiyoruz.
6A25 déneminde aracilik gelirleri %16 azalisla 1.9 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

Pay piyasas! islem hacimleri | is Yatinm Vadeli islem ve opsiyon piyasasi islem hacimleri | is Yatinm
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Kaynak: Deniz Yatinm Srateji ve Arastirma Béliimii, Sirket verileri Kaynak: Deniz Yatinm Srateji ve Arastirma Bélimii, Sirket verileri

m  Kurumsal finansman tarafinda halka arz izinlerinin yavaglamasi dolayisiyla gelirlerinde azalma gergeklesmistir.
Hatirlayacak olursak, is Yatirim, 2024’(in ilk yarisinda, Mogan Enerji, IC Enterra ve Koton halka arzlarina konsorsiyum lideri
olarak aracilik ederken, 32.6 milyar TL bliytkligiinde 15 halka arzda da konsorsiyum Gyesi olmustu. 2025’in ilk ¢ceyreginde ise
Kalyon PV halka arzina konsorsiyum lideri olarak aracilik edilirken, 25.3 milyar TL biylkliglnde 11 halka arzda konsorsiyum
liyesi olarak yer alindi. 2C25 doneminde sektérde halk arz onayl takip etmedik. 2025 yilinin ilk yarisinda piyasada
gerceklestirilen 6zel sektoér borglanma araci ihraglarinin toplam blyiklGga, 911 adet islemle birlikte yillik bazda %42 artarak 410
milyar Tlye ulasmistir. Bu dénemde is Yatirim, nominal degeri 28,4 milyar TL olan 33 adet ihraca aracilik etmis ve bdylece
%6,9’luk pazar payi elde etmistir.

Pay kredisi biiyiiklugii | is Yatinm

-

2
c
S
S
E

16,000

m Pay kredisi biiyiikligii, 6A25’te gegen yilin ayni o 13,828

donemine gére %52 artis gostererek 13.828 milyon TL

biyiiklige ulasmistir. Operasyonel gelirlerin %35’ini o 10925

olusturan pay kredisi faizlerinin de bu paralelde %12’ye 10,000 i
yakin artis gostererek 4.8 milyar TL'ye ulastigini oo

gormekteyiz.  Politika _ faizinin __indirim _sirecinde / 6720

kullandirimda olan kredi faizi orani seviyesi de paralel 6000

sekilde azalirken; alternatif getiri arayisi, yakin gecmiste 4,000 3,831

kazanilan pazar payi ve BIST islem hacmindeki artis . e

beklentimiz bu durumu fazlasiyla kompanse edecek ve 7 I

faiz geliri tarafindan gelecek olan katkiyi koruyacaktir. 0

2020 [l

2021
2022
2023
2024
6A24
6A25

Kaynak: Deniz Yatinm Srateji ve Arastirma Bolimi, Sirket verileri
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Ana is koluna ek olarak is Yatirim, farkli alanlarda var olan istirak yapisiyla dikkat ¢ekmektedir. Bu yapi, Sirket’in,
hem kurumsal hem de bireysel yatirimci tabanina daha genis Urin ve hizmet yelpazesi sunmasini saglamaktadir.
is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi, farkli sektérlerde biiylime potansiyeli yiiksek sirketlere yatirim yaparak uzun vadeli deger
yaratmayi hedeflerken, Efes Varlik Yonetim bankalardan devralinan tahsili gecikmis alacaklarin yénetimi ve yeniden
yapilandiriimasinda faaliyet gostermektedir. Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi, girisim sermayesi yatirim fonlarinin
kurulmasini ve yonetimini saglamaktadir. Levent Varlik Kiralama ise, kira sertifikasi ihraglari yénelik yatinmcilarina hizmet
vermektedir.

is Portfoy, Tirkiye’nin en biyiik portfoy yonetim Yonetilen varlik biiyikliigii | is Portfoy
sirketlerinden biri olarak yatirnm ve emeklilik fonlari ile g M a3
ozel portfoy vyonetimi hizmetleri sunmaktadir. é 900
Ozellikle 2023-2024 vyillarinda yakaladigi biyime 800 765
ivmesiyle yonetilen varlk blyukligini énemli noktaya 700
tasimistir. 2025’in ilk yarisinda da devam eden biiyiime 500 o
paralelinde y&netilen varlik biyukligi 943 milyar Tl've s
ulasmistir. Bu donemde yatirim fonlarinin 603 milyar TL, o |
emeklilik fonlarinin ise 274 milyar TL seviyesine ulastigi » -
gorilmektedir.

200 170

o o

. n 1 I
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Kaynak: Deniz Yatinm Srateji ve Arastirma Bélimd, Sirket verileri
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Degerlememiz

m s Yatinm’in 12-ay hedef piyasa degerine ulasirken, Gordon Growth Model (GGM) yéntemini kullandik. Sonu¢ olarak,
ISMEN igin 12-ay hedef fiyatimiz icin 66,00 TL seviyesine ulasirken, 58,93 TL seviyesindeki mevcut degerlememizi yukari
yonlii giincelliyoruz ve son kapanis rakamina gore %57 getiri potansiyeline ulasiyoruz.

m  Degerlememizde; (i) ortalama risksiz getiri oranini %23,0 (ii) piyasa risk primini %5,5 (iii) sirket betasini 0,95 (iv) biiyiime
oranini %20,0 olarak kullandik.

(minTL) 2025T 2026T 20277 2028T 2029T 2030T 2031T 203217 2033T pLET
Net kar 8,069 10,383 14,830 25,531 35,403 44,301 55,162 68,294 84,370 104,347
Ozsermaye 34,452 39,138 48,419 63,568 80,286 99,358 122,900 152,061 187,829 233,061
Cekirdek 6zsermaye karliig (ROAE) 0.26 0.28 0.34 0.46 0.49 0.49 0.50 0.50 0.50 0.50
Ortalama gekirdek 6zsermaye karlihg (2025-2034) 43.1%

Biiyiime 20.0%

Hedef F/DD 238

Cekirdek 6zsermaye (12A ileri) 34,452

Baglh menkul kiymetler (+) 2,202

Piyasa degeri 62,910

Hedef piyasa degeri 99,048

Hisse adedi 1,500

Hedef fiyat 66.00

Son kapanig 41.94

Potansiyel 57%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, Rasyonet
*2024 verileri, 30.06.2025 tarihli satin alma giicii paritesine getirilmemis

m ISMEN icin i) faiz indirim siirecinin beklenenden diisiik hizda ilerlemesi ve/veya siirecin sekteye ugramasi-Merkez Bankasi’nin ek
sikilasma adimlarina geri déniis yapmasi ii) enflasyon basta olmak iizere makroekonomik verilerin beklentilerden koétii
gergeklesmesi iii) jeopolitik gerginliklerin ve siyasi tansiyonun artmasi iv) alternatif getiri oranlarinin zamana yayilir sekilde yiiksek

seyretmesi ve BIST islem hacimlerini baskilamasi gibi bashklar, degerlememiz agisindan baslica risk unsurlari olarak sekillenmektedir.
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Araci kurum carpanlari

Araci Kurum

Hisse isim

A1CAP A1l Capital Yatinm Menkul Degerler
GEDIK Gedik Yatirm
GLBMD Global Menkul Deg.
INFO info Yatinm
ISMEN is Yatinm
OSMEN Osmanli Yatinm Menkul Degerler
OYYAT Oyak Yatirim Menkul Deg.
SKYMD Seker Yatinm Menkul Degerler
TERA Tera Yatinm Menkul Degerler

F/K PD/DD Piyasa degeri Yil baglangicindan perf. (%)
7,061 87%
16.9 3.6 16,040 98%
- 3.3 29%
46.2 1.7 3,851 52%
4,136

12,942

Medyan

7,061 0.3

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimii, Rasyonet
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Araci kurum islem hacimleri

Ceyreklik islem Hacimleri

3625

1¢24 425

Araci Kurum (milyar TL) 1623 4¢23 2C24
A1l Capital
Gedik Yatinm

Global Yatinm

info Yatinm

is Yatinm

Osmanli Yatinm
Oyak Yatinm
Seker Yatinm

Tera Yatinm

Araci Kurum (milyarTL)  Oca.25 Sub.25 Mar.25 Nis.25 May.25 Haz.25 Tem.25 Agu.25 Eyl.25 Eki.25 Kas.25 Ara.25
Al Capital
Gedik Yatinm
Global Yatinm

info Yatinm

is Yatinm

Osmanli Yatinm
Oyak Yatinm
Seker Yatinm

Tera Yatinnm

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, TSPB, Matriks
*Adustos ayi, 22 giinliik verileriyi icermektedir.
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Secilmis sirket finansallari

Gelir Tablosu (min TL)

ISMEN 2G25 1625 2024 Geyrek A vilik A 6A25 6A24 vilik A
Operasyonel gelirler 6,795 6,847 7,435 -1% -9% 13,643 14,192 -4%
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri -601 -463 -615 30% -2% -1,064 -1,033 3%
Genel yonetim giderleri -1,447 -1,562 -1,147 -7% 26% -3,009 -2,391 26%
Arastirma ve gelistirme giderleri -1 -1 -3 -31% -71% -2 -3 -28%
Net diger faaliyet gelir/gider 17 34 418 -49% -96% 51 386 -87%
Faaliyet k/z 4,764 4,855 6,088 -2% -22% 9,619 11,151 -14%
Net yatinm faaliyetlerinden gelirler 0 1,885 0 a.d. a.d. 1,885 0 a.d.
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirnmlardan gelirler -42 36 126 a.d. a.d. -5 132 a.d.
Finansman gideri 6ncesi faaliyet k/z 4,722 6,776 6,214 -30% -24% 11,498 11,283 2%
Finansal gelirler 340 179 221 90% 54% 520 465 12%
Finansal giderler -1,629 -3,327 -2,683 -51% -39% -4,956 -6,308 -21%
Siirdiiriilen faaliyetler vergi éncesi k/z 3,434 3,628 3,752 -5% -8% 7,062 5,439 30%
Dénem vergi gelir/gideri -1,018 -1,285 -1,458 -21% -30% -2,303 -2,845 -19%
Ertelenmis vergi gelir/gideri -118 -109 360 8% a.d. -227 329 a.d.
Siirdiiriilen faaliyetler donem k/z 2,298 2,234 2,653 3% -13% 4,532 2,924 55%
Dénem k/z 2,298 2,234 2,653 3% -13% 4,532 2,924 55%
Ana ortaklik paylan 1,849 1,207 2,410 53% -23% 3,056 2,798 9%
Azinlik paylari 449 1,027 243 -56% 85% 1,476 125 1077%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*Enflasyon muhasebesi uygulanmis verilerdir.
Bilango (min TL)
ISMEN 6A24 6A25 2024 6A25
Donen varliklar 77,021 92,523 78,773 92,523
Nakit ve nakit benzerleri 2,909 6,436 9,992 6,436
Finansal yatinmlar 20,361 10,380 8,853 10,380
Ticari alacaklar 51,261 66,879 57,858 66,879
Diger alacaklar 1,259 1,765 1,740 1,765
Diger doénen varliklar 1,231 7,064 330 7,064
Duran varliklar 2,905 8,436 3,667 8,436
Finansal yatinmlar 557 630 546 630
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlar 465 376 2,202 376
Diger duran varliklar 1,883 7,429 919 7,429
Toplam varliklar 79,926 100,959 82,440 100,959
Kisa vadeli yikuimlilukler 49,196 67,713 48,162 67,713
Finansal borglar 8,493 4,907 1,627 4,907
Ticari borglar 38,308 54,988 43,841 54,988
Diger kisa vadeli yukimlultkler 2,395 7,818 2,694 7,818
Uzun vadeli yiikiimliilikler 1,191 3,564 617 3,564
Finansal borglar 442 1,861 98 1,861
Diger uzun vadeli yukimlultkler 749 1,703 518 1,703
Ozkaynaklar 29,540 29,682 33,662 29,682
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 27,387 25,333 31,046 25,333
Odenmis sermaye 2,026 1,500 1,500 1,500
Diger 6zsermaye kalemleri 127 2,849 1,115 2,849
Toplam yukiumlilukler 79,926 100,959 82,440 100,959

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*Enflasyon muhasebesi uygulanmis verilerdir.
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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 hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde 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 onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan 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
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin 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 lzerinde 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 %20
TUT %0-20
SAT <%0 1

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii 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 diigiis 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 6nerilerde bulunma
haklarini sakli tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
yliriitmemektedirler.
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