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Gunluk Yorum

Piyasalarda Hiirmiiz tiimidi

ABD ve iran’in Hirmlz Bogazi'nin acilmasi icin bir taslak Uzerinde
anlastigi haberi Gzerine enerji varliklar sert deger kaybederken enerji
disi hisse senedi ve tahvilde giiclii kazanclar gériliiyor. iran‘in Hirmiiz
Bogazinda ilerleyen bir gemiyi

vurmasi pazarlk surecinin cetin

gececegini gosterse de, piyasalardaki iyimser havayl bozmadi.

Brent petrol taslak anlasma haberi lGzerine gin ici zirvesinden 7 dolar
disus ile 79 dolarin altina geriledi. MSCI Tum Ulkeler endeksi ABD
onclliginde yeni zirve ile yoluna devam ediyor. Yar iletkenler %7
deger artisi ile ylUkselisin itici glici olmay! slrdirlyor. Muhtesem yedi
hisseleri, Amazon ve Meta’'daki kayiplara ragmen, yukselise katiliyor.

Altin madenleri, demir-gelik, havacilik, otomotiv gugclu sektorler.

Borsa istanbul Hirmiz'an acilacagi umudu ile %2 yiikselerek 13,700
direncinin hemen altinda kapatti. Genele yaygin olan alim dalgasinda,
banka, demir-celik, havacilik, perakende, savunma, telekominikasyon
one cikti. Beyaz esya, otomotiv zayif seyretmeye devam ediyor. Aksa
Enerji, Ford Otosan, Migros, Sabanci Holding, Turkcell sektérlerine gbre

gucla hisseler.

ABD ve Avrupa vadelilerinin seyri Borsa istanbul’da 1 pozitif bir acilisa
isaret ediyor. ABD - iran goérismelerinde ilerleme saglanirsa altin
madenleri, banka, havacilik hisseleri gucgli performans goéstermeye
devam eder. Jeopolitik risk ile beslenen hisselerde din Aselsan, Eregli,
Petkim o©Onclliglinde secici bir alis gordtik. Rafineri marji tahminini
artiran Tupras’'in harekete katilmasini bekleriz. Endeks icin destek ve
direng seviyeleri 13.550 ve 13.850.

Beklentiden gucli kar aciklayan Aygaz, Tupras gucli pozitif, Aselsan
sinirl pozitif tepki verir. Ford Otosan beklentiyi yendi, ama tahminler
asagl cekildi. Sinirli negatif tepki bekleriz. Beklentinin altinda kar
aciklayan THY negatif tepki verir.

Yukari yonll hareketlenmesini bekledigimiz hisseler: Bankalar, Aselsan,

Aygaz, Medikal Park, Tav, Tupras, Turk Altin.

Endeksier | Kapanis| _Gin % _Ay %

BIST 100 13,688 2.07 -5.06
BIST 30 15,507 1.98 -7.37
XBANK 15,794 2.16 -9.13
XUSIN 18,513 1.28 1.24
XTUMY 76,566 1.48 2.31
XU100-30 22,319 2.29 1.49
XUTUM Hacim 265,807 10.60 3.74
Eniyis | Gin%|Enkotis | Gin
CWENE 10.00 EFOR -3.59
PAHOL 9.38 MAGEN -3.23
ODINE 8.80 AEFES -2.45
REEDR 6.29 | GRSEL -2.01
PASEU 5.33 BALSU -1.73
En Hacimii 5| Kapamis TL| Giin %| Hacim mn TL|
THYAO 323.75 2.13 22,652
AKBNK 68.10 3.18 15,777
ISCTR 12.59 -0.71 11,400
ASELS 349.25 3.87 11,057
YKBNK 34.86 2.53 10,397
Tanvil | Kapams| __Ginl _____4y|
2 Yillik 41.63 -23 bps 133 bps
10 Yilhik 34.66 -18 bps 144 bps
Doviz kuru | Kapamis| _Gin %) Ay %)
USD/TRY 47.5550 0.04 1.79
EURTRY 54.7397 -0.09 2.33

Vadeli Piyasa m Acik Poz. [Acik Poz.Deg.

F_USDTRY0826 48.51 5,246,302 315,538
F_XU0300826 15,834 474,265 -18,053

Diger | Kapams| _Gun%l Ay %

MSCI EM 1,651 -0.01 -4.08
MSCI Turkiye 332 2.08 -3.06
5 Yil Turk CDS 230 -3 bps 9 bps
Ons Altin 4,078 0.58 -2.37
Brent Petrol 79 -5.26 10.04
Makro Tahminier | 2026| 2027) 202s]
USDTRY 51.30 60.10 71.75
EURTRY 59.51 70.32 83.23
Enflasyon (%) 29.50 22.50 23.50
Para Piyasasi Faizi (%) 35.50 27.00 28.00
10Y faiz (%) 31.00 27.00 27.00
Blytume (%) 2.80 4.00 3.80

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Sirket Haber

FROTO Ford Otosan

Fiyat TL 80.55 Hedef Fiyat TL 152.50

FROTO 2C26 Sonuclan

Beklentilerin iUzerinde 2C26 sonuclari. Ford Otosan, 2C26’da yillik
bazda %45 dlsUsle beklentilerin %30 lzerinde 4,5 milyar TL net kar acikladi
(Is Yatinm: 3,6 milyar TL, Piyasa: 3,4 milyar TL). 2C25'teki 478 milyon TL'lik
vergi giderine kiyasla 2C26’'da kaydedilen 2,8 milyar TL'lik vergi geliri ve
azalan net finansal giderlere ragmen, net kardaki yillik gerilemede zayif ciro
performansi ve operasyonel marjlardaki asinma etkili oldu. Beklentilerin
Uzerinde gerceklesen vergi gelirleri, net kar tahminimizdeki sapmanin temel
nedeni oldu. 2C26 net satis gelirleri, beklentilerin hafif (izerinde (is Yatirim:
214,0 milyar TL, Piyasa: 210,7 milyar TL), zayif yurtici satislar ve €/TL
paritesinin enflasyonun gerisinde kalmasi nedeniyle ihracat gelirleri
Uzerinde olusan enflasyon muhasebesinin olumsuz etkisiyle yillik bazda %14
daralarak 221,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti. 2C26’de analist FAVOK
rakami yillik bazda %41 duasusle 9,9 milyar TL olarak gercekleserek
beklentileri hafif asti (Is Yatinm: 9,5 milyar TL, Piyasa: 9,4 milyar TL). FAVOK
marji ise yillik 2,0 puan daralarak %4,5 seviyesinde gerceklesti. Ote yandan,
sirket tanimi diizeltilmis FAVOK rakami 2C26'de yillik bazda %43 disisle
13,0 milyar TL oldu.

Yorum. Sirket’in 2026 vyilina iliskin gelir biyimesi ve FAVOK mariji
ongorilerinde yapilan asagr yonli revizyonun, beklentilerin (zerinde
gerceklesen 2C26 net kar rakamini  golgede  birakabilecegini
degerlendiriyoruz. Hisse senedi, gectigimiz hafta endekse kiyasla %3,9
oraninda daha iyi bir performans sergiledi. Bununla birlikte, yilbasindan bu
yana BIST-100 endeksine kiyasla sergiledigi %26'lik distk performans,
piyasanin verecegi olumsuz tepkinin boyutunu sinirlayabilir. Sirket bugin
TSi 16:00'da bir telekonferans diizenleyecek. Sonrasinda tahminlerimizi ve

hedef fiyatimizi gozden gecirecegiz.

Esra Sirinel

Getiri Potansiyeli %89 Oneri AL
Piyasa Degeri (mn TL) 282,658
Net Nakit (mn TL) -106,438
Hacim Ort 3A mn$ 48.01
Yabanci Orani1 % 24
TL Perf Giin/Ay % 1.9/ -3.8
Gorece Perf Glin/Ay % -0.2 1.3
ranmin Rasyo usD | 2026| 2027
FK 9.94 9.07
PD/DD 1.53 1.58
FD/FAVOK 8.52 6.59
ROE % 15.00 17.00

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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umMs2z9
¢eyreksel Finansallar 6A Finansaliar Tahminler
Piyasa  ig Yatinm
. 2026 2025 Y/Ya 1026 glca 6A26 6A25  GAY/YA e Ve
Ciro 221129 257.311 -14% 205.941 1% 427.069 482,673 -12% 210,683  213.953
Briit Kar 15.096 21.222 -29% 14.230 6% 29,325 40,696 -28%
Briit Kar Marji 6,8% 8.2% -1.4ppt 6.9% -0, 1ppt 6,5% §.4% -1.6ppt
Faaliyet Giderleri® -10.114 -9.788 3% -0,448 1% -19.562 -20.091 -3%
Foaliyet Gideri/Ciro -4, 5% -3.8% -0,8ppt -4,6% 0, 0ppt -4,6% -4, 2% -0.4ppt
Faaliyet Kan 4.931 11.433 -56%% 4.782 4% 9.763 20.604 -53%
Amaortisman 4.019 5.219 -63% 5.484 -10% 10.404 10.129 3%
FAVOK® 9900 16.652 -A1% 10.266 -4%, 20.167 30.734 -34% 9.412 9.530
FAVOK Morfi 4,5% 6,5% -2,0ppt 5.0% -0, 5ppt 4, 7% 64% -1.6p0p
Finansman Gelir (Gider), net -9.804 -17.540 -44% -6.566 43% -16.370 -26.497 -38%
Parasal Kazang (Kayip) 3.355 4.696 -29% 8.528 -61% 11.883 12.176 2%
VK 1675 8.551 -B0% 8.518 10,192 21.440 -52%
WEK Morfi 0.8% 3.3% -2,6ppt 4,1% - D 2.4% 4,4% -2, 1ppt
Vergi Gelirf Gider 2.778 -478 681% -1.633 -205% 144 -4.282 -103%
Net Kar 4.452 8.073 -45% 5.885 -24% 10.337 17.158 -40%
Ana Ortaklik Net Kar 4.452 8.073 -45% 5.885 24% 10,337 17.158 -40% 3.429 3.567
31% -1 1ppt 2.5% 0,8ppt 2,4% 1.6% Llppt

Net Kar M{l.l'lfn’

tim ve Ar-Ge g

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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THYAO Turk Hava Yollan Esra Sirinel
Fiyat TL 323.75 Hedef Fiyat TL 455.00 Getiri Potansiyeli %41

THYAO 2C26 Sonuclari Piyasa Degeri (mn TL) 446,775
. Net Nakit (mn TL) -530,401

Beklentilerin %21 altinda (Is Yatinm Tahmini: 248 milyon ABD dolari, Piyasa:
. . o Hacim Ort 3A mn$ 326.47

249 milyon ABD dolan), Turk Hava Yollari, 2C26’da yillik bazda %71 dlsuUsle
Yab o % 26

197 milyon ABD dolarn net kar acikladi ve 1Y26'daki net karn yillik bazda abanect Brant

%35 dususle 423 milyon ABD dolara tasidi. TL Perf Gun/Ay % 2.1 -3.1
Gorece Perf Giin/Ay % 0.1 2.1

Beklentilere paralel, (is Yatirrm Tahmini: 7,15 milyar ABD dolari; Piyasa: 7,12 m

milyar ABD dolari), THY, 2C26’de yillik bazda %20 artisla 7,21 milyar ABD

FK 4.60 3.83
dolari konsolide net satis geliri elde etti ve 1Y26’de toplam net satis gelirini PD/DD 040 037
yillik bazda %21 artisla 13,12 milyar ABD dolarina tasidi. 2C26’de vyillik FD/FAVOK 6.42| 5.22
%20'lik net satis gelir artisi, THY'nin 1C26’de paylastigi %11-12 blyume . a0l e

beklentisinin Uzerinde gerceklesti. Yolcu gelirleri, Orta Dogu'daki cografi
gerilim nedeniyle yillik bazda bliyime gdstermeyen kapasiteye kiyasla yolcu
RASK'Inda %14'lUk bir iyilesme sayesinde, 2C26'de yillik bazda %15 artarak
5,68 milyar ABD dolarina ulasti. 2C26’de yolcu birim gelirleri, yillik bazda
%11 artarak 9,83 milyar ABD dolari sente yikseldi. Uzak Dogu (%19,5), Orta
Dogu (%22,6) ve Afrika (%13,9) yolcu birim gelirlerindeki iyilesme acisindan
en iyi performansi gosterirken, Avrupa (%7) 2C26'de 2C25’e gore en kotu
performansi sergiledi. Kargo gelirleri 2C26'de, jeopolitik nedenlerle kisitli
pazar arzi sayesinde kargo hacimlerindeki %11'lik artis ve daha yUksek
kargo gelirleri sayesinde yillik bazda %58'lik devasa bir artisla 1,27 milyar
ABD dolarina ulasti.

Piyasa beklentilerinin yaklasik %13 altinda kalan (is Yatinm Tahmini: 839
milyon ABD Dolari, Piyasa: 799 milyon ABD Dolari), THY, 2C26'de yikselen
jet yakiti fiyatlari nedeniyle yillik bazda %49 dususle 699 milyon ABD Dolari
FAVOK ve %9,7' FAVOK marji (yillik bazda %13,2 disis) acikladi. Sirket,
2C26'de yillik bazda %41 disisle 906 milyon ABD Dolari FAVKOK ve
%12,6'lik bir marj (yillik bazda %13,1 disus) bildirdi. 2C26’de kaydedilen
FAVKOK marji THY2nin 1C26'de paylastigi %2-8'lik beklentisinin cok
tizerinde kaldi. 1Y26'de FAVOK ve FAVKOK sirasiyla yillik bazda %31 duasisle
1,29 milyar ABD Dolarn ve %24 dususle 1,67 milyar ABD Dolan olarak
gerceklesti.

Yakit haric CASK, kapasite blUyUmesindeki yavaslama, artan kargo
operasyonlari ve yeniden planlamadan kaynaklanan daha ylksek bakim
giderleri nedeniyle 2C26’de yillik bazda %16 artarak 6,71 ABD sentine
yukseldi. Sirket, GTF motorlariyla alakali yere indirilen ugaklarin 2C26’de
yakit haric CASK Uzerindeki etkisinin yaklasik 2 puan oldugunu belirtti.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Toplam CASK, Brent fiyatlarindaki ve fiyat farklarindaki artis nedeniyle
2C26’da %36 oraninda artarak 10,74 ABD sentine ulasti. THY, 2026 ve 2027
yillari igin yakit tdketiminin sirasiyla %48 ve %8'ini 73 ABD dolar olan
basabas Brent fiyatindan hedge etti.

Sirket, 2026'nin 2. ceyrek finansal sonuclarini degerlendirmek Uzere saat
17:00'de bir web yayini dizenleyecektir. Ardindan, tahminlerimizi yeniden

gbzden gecirecegiz.

Saug Gelirleri 7,205 5,080 20% 13,122 10,867 21%
FAVOK £29 1,371 -40% 1,280 1,874 -31%
FAVGK Marji 9.7% 22.9%  -13.2ppt 9.8% 17.2% Tppt
FAVKOK 906 1,536 -41% 1,674 2,199 -24%
FAVKOK Marji 12.6% 257%  -13.1ppt 12.8% 20.2% -Tppt
MNet Kar 187 691 -71% 423 647 -35%
Net Kar Marji 2% 11.6% -Sppt 32% 6.0% -3ppt
Yolcu Sayisi 23.2 233 0% 445 422 6%
Kargo Hacmi {ton) 601 540 11% 1157 1021 13%
AKK 68.7 679 1% 1355 1289 5%
Yolcu Doluluk Oram B40% B2.2% 1.8ppt B3 7% Bl4% 2.3ppt
Yolcu Birim Gelir (Usc) 983 8.85 11% ER 845 B3%
Arz edilen kilometre basina birim gelir (USc) B.26 727 14% 787 6.B8 11%
Arz edilen kilometre bagina birim gider (USc) 10.74 791 36% 9,84 B.18 22%
Arz edilen kilometre bagsina birim yakit disi

gider [USc) 671 5.8 16% 6875 6.02 12%

LUtfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Ekonomik Takvim

Veri Detay Beklenti Onceki

02:00 Avustralya * %k Kk SP GlobalBilesik PMI Nihai -
02:00 Avustralya * % % SP Global Hizmet PMI Nihai -
02:30 Japonya * % Reel Ucretler -
02:30 Japonya * Calisanlarin Genel Nakit Gelirleri -
03:30 Japonya * % % SP Global Bilesik PMI MD (Nihai) -
03:30 Japonya * %k k SP Global Hizmet PMI MD (Nihai) -
04:45 Cin * %k k RatingDog Hizmet PMI 54,1
07:30 Hindistan * %k k RBI Faiz Karari -
08:00 Hindistan * * HSBC Hizmet PMI -
08:00 Hindistan * % HSBC BilesikPMI -
09:00 Rusya * % SP Global Hizmet PMI 48,2
09:45 Fransa * % Sanayi Uretimi (Aylk) -0,10%
10:45 italya * % SP Global Hizmet PMI 50,2
10:45 italya * SP Global Bilesik PMI 50,8
10:50 Fransa * % SP Global Hizmet PMI -
10:50 Fransa * * SP Global Bilesik Nihai PMI -
10:55 Almanya * * SP Global Hizmet PMI -
10:55 Almanya * % SP Global Bilesik Nihai PMI -
11:00 Euro Bélgesi * % SP Global Hizmet PMI -
11:00 Euro Boélgesi * * SP Global Bilesik Nihai PMI -
11:30 ingiltere * * SP Global/CIPS Hizmet PMI (Nihai) -
11:30 ingiltere * % SP Global Bilesik PMI (Nihai) -
12:00 Euro Bélgesi * UFE (Aylik) 0,20%
12:00 Euro Bolgesi * % UFE(Y1llik) 5,90%
14:00 ABD * % MBA Mortgage Endeksi -
15:15 ABD * % ADP Ozel Sektér istihdami 98k
16:45 ABD * %k SP Global Hizmet PMI -
16:45 ABD * %k Kk SP Global Bilesik PMI -
17:00 ABD * * ISM imalat Disi PMI 54
17:00 ABD * ISM imalat Disi isletme Faaliyetleri 55,4
17:00 ABD * % ISM imalat istihdam Endeksi 51,2
17:00 ABD * % ISM imalat Odenmis Fiyatlar 67,7
17:00 ABD * * ISM imalat Yeni Siparisler Endeksi 55,1

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.
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Faydali Baglantilar

Model Portfoy Takip Listesi Arastirma Raporlan

Teknik Bulten Yabanci Oranlan Pay Geri Alimlari

is Yatirim Youtube

Gelismis Hisse Arama

Sirket Raporlari

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-1
https://arastirma.isyatirim.com.tr/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/teknik-bulten/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/gunluk-yabanci-oranlari/
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/gunluk-raporlar/pay-geri-alimlari/
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx
https://arastirma.isyatirim.com.tr/category/yurtici-piyasalar/sirket-raporlari/
https://www.youtube.com/user/isyatirim
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isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirm Menkul Degerler A.S. ("is Yatinm" veya "Sirket") tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhdi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatirnmcilar, yatirim kararlarini kendi 6zel yatirrm hedeflerine ve mali
durumlarina gére ve gerekli gérdiklerinde bagimsiz danismanlarin yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirnm tarafindan Borsa Istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin

kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege dénik varsayimlar icermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir.
Rapordaki bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin

almaksizin diledigi zaman gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amacla,
kismen veya tamamen c¢odaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak goénderilemez.

(www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirrm yapma yoéniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve
higbir hukuki anlasma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirnmcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirm
kararlarini bu arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun iceriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yonetim

Kurulu Uyeleri, yoneticileri veya calisanlari sorumluluk veya yikimliliik kabul etmemektedir.

Oneri bilgilendirmesi: is Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik
sirketler icin AL, TUT ve SAT yoénindeki dnerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatinm
Arastirma Bolumi analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilangolarina gére bagimsiz olarak
degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkuin olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri
icin gegici olarak GOZDEN GEGIRILIYOR énerisi verebilirler.

is Yatinnm Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25: AL

%10 < Artis Potansiyeli < %25: TUT

Artis Potansiyeli < %10: SAT

Her sinir degeri icin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.




