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PETKİM Petrokimya Holding (PETKM)

Hasılattaki Düşüş ve Gider Artışları; Faaliyet Zararında Kötüleşmeye
Neden Olmuştur!

 Şirketin, 2025/09 döneminde elde ettiği Hasılat; geçen yılın aynı
dönemine(2024/09) göre 12,43 Milyar TL(yüzde 16,31) tutarında
azalışla, 63,76 Milyar TL civarında gerçekleşme göstermiştir.
Satışların Maliyeti’nde ise; aynı dönemler arasında 11,81 Milyar TL
civarında(yüzde 15,32) azalış yaşanmış ve cari dönemde 65,28
Milyar TL olmuştur. Maliyet kalemlerinde ortaya çıkan azalışın,
Hasılat tarafındaki azalıştan daha düşük olması(-) sonrasında;
şirketin Brüt Kâr/Zarar rakamı, geçen yılın aynı dönemine göre
619,8 Milyon TL(yüzde 68,82) tutarında kötüleşmiş ve cari
dönemde 1,52 Milyar TL düzeyinde Zarar(geçen yıl 900,7 Milyon
TL Zarar vardı) ortaya çıkmıştır. Şirketin Brüt Kâr/Zarar marjı da;
geçen seneki yüzde –(eksi) 1,18’den yüzde –(eksi) 2,38 düzeyine
kötüleşmiştir.

 Şirketin Faaliyet Giderleri; geçen yılın aynı dönemine göre 164,8
Milyon TL düzeyinde artmış ve finansallarda 4,76 Milyar TL
civarında yer almıştır. Ayrıca, 2024/09 döneminde 265,6 Milyon TL
seviyesinde gelir kaydedilen Diğer Net Esas Faaliyet
Gelirleri/Giderleri kalemine; cari dönemde ise 2,48 Milyar TL
tutarında gider yazılmıştır. Bu iki kalemde ortaya çıkan 2,91 Milyar
TL’lik negatifliğin yanı sıra, Brüt Kâr’dan gelen 619,8 Milyon TL’lik
kötüleşme sonucunda; Esas Faaliyet Kârı/Zararı kaleminde, geçen
yılın aynı dönemine göre 3,53 Milyar TL civarında kötüleşmeyle
8,76 Milyar TL Zarar ortaya çıkmıştır. Amortisman giderlerinin
dahil edilip, kur farkları ve tek seferlik kalemlerin dahil edilmediği
FAVÖK rakamı ise; senelik bazda 1,45 Milyar TL düzeyinde
kötüleşme göstermiş ve buradaki Zarar 1,73 Milyar TL düzeyinde
gerçekleşmiştir. Böylece, şirketin Esas Faaliyet Kârı/Zararı marjı;
yüzde –(eksi) 6,86’dan yüzde –(eksi) 13,74’e kötüleşirken, FAVÖK
marjı da; yüzde –(eksi) 0,38’den yüzde –(eksi) 2,72’ye kötüleşme
göstermiştir.

Faaliyet Dışı Kısımdaki Kötüleşme de; Dönem Net Zararındaki Artışa
Etki Eden Önemli Unsurlardan Birisidir!

 Diğer taraftan, 2024/09 dönemi finansallarına; 4,49 Milyon TL
tutarında Net Yatırım Faaliyet Gideri yazan şirket, cari dönem
finansallarına ise; 541,5 Milyon TL civarında Net Yatırım Faaliyet
Geliri kaydetmiştir. Özkaynak Yöntemiyle Değerlenen Yatırımı
olan ‘’Rafineri Holding’’ten geçen yılın aynı döneminde 2,06 Milyar
TL düzeyinde gelir kaydeden şirket, cari dönem finansallarına; aynı
yatırımından 619,1 Milyon TL gelir yazmıştır. Bu iki kalemde,
senelik bazda 1,14 Milyar TL kötüleşme olmuştur. Şirketin
Finansman Giderleri’nde de; 599,6 Milyon TL kötüleşme görülmüş
ve cari dönemde 8,50 Milyar TL civarında gider ortaya çıkmıştır.
Ayrıca, geçen yılın aynı döneminde 3,15 Milyar TL düzeyinde
Ertelenmiş Vergi Geliri elde eden şirketin, cari dönem(2025/09)
finansallarında ise 1,10 Milyar TL tutarında Vergi Gideri
oluşmuştur. TMS 29 Enflasyon Muhasebesi Uygulaması’nın
etkilediği kısımdan gelen 12,40 Milyar TL’lik Net Parasal Pozisyon
Kazancı ise; geçen yıla göre sadece 113,7 Milyon TL artış
göstermiştir.

 Sonuç olarak; finansalların faaliyet dışı kısmında 1,15 Milyar TL
tutarında negatiflik ortaya çıkmıştır. Esas Faaliyet Zararı’ndan
gelen 3,53 Milyar TL’lik negatiflikle birlikte şirketin Dönem Net
Kârı/Zararı kaleminde; geçen yıla göre 4,60 Milyar TL’lik(yüzde
2710,25) sert azalış ortaya çıkmış ve cari dönemde 4,77 Milyar TL
Zarar oluşmuştur. Net Kâr/Zarar marjı da; yüzde –(eksi) 0,22
seviyesinden yüzde –(eksi) 7,49’a hızla kötüleşmiştir.

Hisse Kodu : PETKM

Sektör : Kimya, Petrol, Plastik

Halka Açıklık Oranı : 47.00

Piyasa Değeri(Bin TL) : ₺41,868,288.00

Halka Açık Piyasa Değeri(Bin TL) ₺18,969,502.94

Firma Değeri(Bin TL) : ₺83,297,079.00

Son Kapanış Fiyatı(TL) : 16.52

Hedef Fiyat(TL) : 18.97

Tavsiye : NÖTR

Potansiyel Getiri(%) : 14.83

Dönen Varlıklar : ₺34,966,167.00

Duran Varlıklar : ₺116,660,828.00

Kısa Vadeli Yükümlülükler : ₺53,973,586.00

Uzun Vadeli Yükümlülükler : ₺30,653,320.00

Ana Ortaklığa Ait Özkaynaklar : ₺67,000,089.00

Hasılat : ₺63,760,374.00

Satışların Maliyeti : ₺65,280,954.00

Brüt Kar (Zarar) : -₺1,520,580.00

FAVÖK : -₺1,735,387.00

Dönem Net Kârı(Ana Ortaklık Payları) : -₺4,775,800.00

Çarpanlar

FD/FAVÖK : 0.00

F/K : 0.00

PD/DD : 0.62

Öz Sermaye Kârlılığı : -16.99

arastirma@alnusyatirim.com

Şirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Özet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Kâr Marjları
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Operasyonel Gelişmeler ve Beklentiler;

 Şirketin ve Sektörün, cari dönemdeki operasyonel gelişmelerinin detaylarına baktığımızda;

 Şirketin faaliyet kolları; ‘’Petrokimya’’ ve ‘’Liman’’ olarak ikiye ayrılmaktadır. Ancak. Liman iş kolunun Hasılat’taki payı yok denecek kadar
azdır(yüzde 0,24).

 Küresel taraftaki belirsizliklerin, ABD’nin tarife indirimleri ile 3.Çeyrek’te nispeten hafiflemesine karşın; sektörde özellikle Çin kaynaklı arz
fazlası olmasının marjlardaki daralmayı kalıcı hale getirmesiyle, maliyetlerin en yüksek olduğu Avrupa ve Asya‘da bazı tesislerin kalıcı
olarak kapatılması, yatırım projelerinin ertelenmesi ve işletme oranlarının düşürülmesi gibi önlemeler gündeme gelmiştir.

 Brent petrol fiyatlarının 70 Dolar/varil ila 65 Dolar/varil arasında dalgalandığı 3.Çeyrekte; Nafta fiyatları da genellikle petrol fiyatlarına
paralel bir seyir izledi. Avrupa’da nafta krakerlerinde düşük işletme oranlarıyla azalan nafta talebi, yaz sürüş sezonunda benzin
havuzundan gelen ilave talep ile dengelendi. Genellikle ısıtma sektöründe kullanılan propan ve büten talebinin yaz döneminde düşmesi
LPG’nin petrokimya sektöründe girdi olarak kullanımını teşvik etti. Üçüncü çeyrekte LPG mevsimsel maliyet avantajı ile etilen üretiminde
en düşük maliyetli girdi kaynağı oldu.

 Üçüncü çeyrekte petrokimyasal ürünlerin spreadları genel olarak yataya yakın, hafif gerilemiştir. Etilen nafta spreadi bir miktar yükseldi.
Polimer ürünlerin spreadleri düşerken, zaten dip seviyede olan PVC spreadi yatay seyretti. En fazla spread yine Alçak Yoğunluklu Polietilen
ürününde gerçekleşti. Elyaf hammaddelerinde spreadler düşmeye devam etti. Üçüncü çeyrekte petrokimyasal ürün grubunda spreadlerde
en fazla artış Aromatik ürünlerde görüldü. 1.çeyrek’te, petrokimyasal ürün fiyatları farklı bir gelişme gösterdi. Petrol fiyatlarındaki keskin
düşüş, bu fiyatları aşırı duyarlı Aromatik Ürün fiyatlarında düşüşlere yol açarken; Monomer, Polimer, Elyaf hammadde fiyatları artmıştır.

 Üçüncü çeyrekte monomer fiyatlarında bir miktar toparlanma gözlendi. Avrupa’da üçüncü çeyrek sonuna doğru etilen piyasaları, ABD
tarife endişeleri ve yaz tatil sezonunda mevsimsel talebin azalması ve geciken ithalat kargolarının gelmesiyle zayıfladı. Etilenin ortalama
CIF MED fiyatları Ağustos ayında 850 USD/mt’a kadar yükseldikten sonra dönem sonunda 760 USD/mt seviyesine geriledi. Yaz tatilinde
mevsimsel düşük talep, rafinerilerden gelen ilave arz, işleyici sektörlerin ithal ürün artışı ve düşük kapasitede çalışmaları propilen
piyasasını baskıladı.

 Şirket, 2025/09 döneminde; fabrikaların modernizasyon yatırımları, genel iyileştirme yatırımları ile teknoloji geliştirme, enerji verimliliği
ve çevre yatırımları olmak üzere 5,62 Milyar TL civarında yatırım harcaması yapmıştır.

 Şirket, senenin ilk 9 ayında yüzde 63,1(2024/09’da yüzde 60,5) kapasite kullanım oranıyla 1 Milyon 737 Bin 357 Ton brüt üretim
yapmıştır(2024’ün ilk 9 ayında bu rakam 1 Milyon 596 Bin 221 Ton’dur). Şirket cari dönemde, geçen yılın aynı dönemindeki 1 Milyon 388
Bin 990 Ton’luk rakamın yüzde 8,61 oranında yukarısında 1 Milyon 508 Bin 524 Ton satış rakamına ulaşmıştır.

Faaliyet 2025/09 2024/09 Fark Fark(%)

Üretim(Ton) 1,737,357 1,596,221 141,136 8.84%

Satış(Ton) 1,508,524 1,388,990 119,534 8.61%

Kapasite Kullanım Oranı(%) 63.1 60.5 2.6

Kaynak: Petkim
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 Değerleme:

 Şirket değerlemesi için İNA(İndirgenmiş Nakit Akımları) yöntemini yüzde 100 ağırlık ile kullandık. Buna göre; 48,08 Milyar TL civarında hedef
piyasa değerine ulaşılmış olup, bu kapsamda hisse başına hedef fiyatımızı; daha önce belirlediğimiz 23,08 TL seviyesinden 18,97 TL’ye revize
ediyoruz. ‘’AL’’ olan tavsiyemizi de, düşen potansiyel getiri oranından kaynaklı olarak ‘’NÖTR’’e çeviriyoruz.

Finansal Tahminler ve Değerleme;

 Finansal Tahminler:

 Şirketin faaliyet gösterdiği sektörün(Petrokimya) büyümeye duyarlı oluşu kaynaklı olarak; 2025 yılına ilişkin hasılat beklentimiz, küresel
görünüme dair halen devam eden belirsizliklerle olumsuzluk içermekte. 2026 yılında ise; Çin tarafından gelebilecek talebi destekleyici
politikalarla görece iyileşme görülebileceğini, ancak buna rağmen zorlu şartlarla daralmanın kısmen devamını öngörüyoruz. Bir diğer
önemli konu ise; Satılan Malın Maliyeti’nin yüzde 102’ye(hasılattan yüksek olduğu için direkt zararla satış yapılıyor) ulaşmış olmasının
kârlılık ve nakit akışında oluşturmasını beklediğimiz baskı. 2026 yılından itibaren bu baskının kademeli olarak iyileşmesini bekliyoruz.

Özet Finansallar 2024/12 2025/12T 2026/12T 2027/12T 2028/12T 2029/12T

Hasılat 77,380,795 71,190,331 69,766,525 73,254,851 78,382,691 86,220,960

Hasılat Büyümesi -11.33% -8.00% -2.00% 5.00% 7.00% 10.00%

Satılan Malın/Hizmetin Maliyeti 78,623,327 72,614,138 69,068,860 71,057,205 74,463,556 81,047,702

SM(H)M Oranı 101.61% 102.00% 99.00% 97.00% 95.00% 94.00%

Brüt Kar -1,242,532 -1,423,807 697,665 2,197,646 3,919,135 5,173,258

Brüt Kâr Marjı -1.61% -2.00% 1.00% 3.00% 5.00% 6.00%

Faaliyet Giderleri 9,725,932 7,830,936 6,627,820 5,860,388 5,878,702 6,035,467

Faaliyet Giderleri Oranı 12.57% 11.00% 9.50% 8.00% 7.50% 7.00%

Esas Faaliyet Karı -10,968,464 -9,254,743 -5,930,155 -3,662,743 -1,959,567 -862,210

Esas Faaliyet Kârı Marjı -14.17% -13.00% -8.50% -5.00% -2.50% -1.00%

Amortisman Giderleri 5,184,742 7,119,033 5,023,190 5,494,114 6,270,615 7,156,340

Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -1,992,724 -1,296,126 -1,798,899 -950,482 -648,954 -321,035

Net Kâr(Ana ortaklığa ait) -6,343,663 -3,652,718 -10,793,391 -5,702,895 -3,893,725 -1,926,211

   Net Kâr Marjı -8.20% -5.13% -15.47% -7.79% -4.97% -2.23%

Sermaye Harcamaları 13,251,059 7,288,082 7,433,844 5,947,075 6,541,783 6,672,618

Temettü Ödemeleri 0 0 0 0 0 0

Net İşletme Sermayesi -16,955,295 -27,134,541 -30,834,922 -32,768,775 -35,516,886 -38,846,606

Firmaya Serbest Nakit Akımları -6,721,764 14,317,139 4,667,653 12,609,428 15,913,961 23,006,467

İndirgenmiş Serbest Nakit Akımları 11,789,029 3,164,770 7,039,806 7,315,860 8,708,810

Terminal 10,061,178

FİNANSAL TAHMİNLER(1000 TL)

Yöntem Ağırlık

İndirgenmiş Nakit Akımları 100.0%

Uç Değer İskontosu 0.00%

Hedef Piyasa Değeri

Ödenmiş Sermaye

Hisse Başı Hedef Fiyat

Son Fiyat

Yükseliş Potansiyeli 14.84%

₺2,534,400.00

Değerleme Bileşenleri(1000 TL)

Değerleme Sonucu

₺48,079,453.92

₺48,079,453.92

₺18.97

₺16.52
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ÖZET BİLANÇO(Bin TL) 2025/09 2024/09

2025/2024 

Yıllık 

Değişim(%)

2023/09

2024/2023 

Yıllık 

Değişim(%)

DÖNEN VARLIKLAR 34,966,167.00        23,896,163.00        46.33 31,813,086.00        -24.89

Nakit ve Nakit Benzerleri 9,420,253.00          3,174,456.00          196.75 3,836,416.00          -17.25

Ticari Alacaklar 13,191,310.00        8,802,115.00          49.87 6,813,543.00          29.19

Stoklar 9,022,363.00          8,649,596.00          4.31 4,943,367.00          74.97

Peşin Ödenmiş Giderler 1,722,518.00          1,073,027.00          60.53 14,161,633.00        -92.42

Cari Dönem Vergisiyle İlgili Varlıklar 50,606.00                33,844.00                49.53 32,954.00                2.70

Diğer Dönen Varlıklar 927,630.00              1,526,790.00          -39.24 1,314,269.00          16.17

DURAN VARLIKLAR 116,660,828.00     95,005,285.00        22.79 29,035,015.00        227.21

Maddi Duran Varlıklar 47,579,839.00        41,571,320.00        14.45 14,758,577.00        181.68

Maddi Olmayan Duran Varlıklar 629,628.00              455,515.00              38.22 92,684.00                391.47

Ertelenmiş Vergi Varlığı -                             2,574,979.00          -100.00 2,544,374.00          1.20

TOPLAM VARLIKLAR 151,626,995.00     118,901,448.00     27.52 60,848,101.00        95.41

KISA VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 53,973,586.00        36,173,951.00        49.21 24,441,801.00        48.00

Kısa Vadeli Borçlanmalar 27,710,325.00        17,961,274.00        54.28 14,441,015.00        24.38

Uzun Vadeli Borçlanmaların Kısa Vadeli Kısımları 6,060,102.00          5,928,676.00          2.22 2,868,155.00          106.71

Ticari Borçlar 17,646,087.00        9,965,242.00          77.08 5,245,513.00          89.98

Çalışanlara Sağlanan Faydalar Kapsamında Borçlar 150,899.00              114,005.00              32.36 120,902.00              -5.70

Diğer Borçlar 22,178.00                21,290.00                4.17 22,904.00                -7.05

Türev Araçlar 42,900.00                47,158.00                -9.03 -                             0.00

Dönem Karı Vergi Yükümlülüğü -                             -                             #SAYI/0! -                             0.00

Kısa Vadeli Karşılıklar 563,474.00              553,120.00              1.87 689,750.00              -19.81

Diğer Kısa Vadeli Yükümlülükler 233,291.00              239,146.00              -2.45 104,067.00              129.80

UZUN VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 30,653,320.00        20,444,636.00        49.93 14,816,752.00        37.98

Uzun Vadeli Borçlanmalar 17,664,743.00        15,851,932.00        11.44 12,501,223.00        26.80

Uzun Vadeli Karşılıklar 1,771,552.00          1,256,643.00          40.97 788,096.00              59.45

Ertelenmiş Vergi Yükümlülüğü 5,501,905.00          1,923,391.00          186.05 341,697.00              462.89

Diğer Uzun Vadeli Yükümlülükler -                             -                             #SAYI/0! -                             0.00

TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 84,626,906.00        56,618,587.00        49.47 39,258,553.00        44.22

TOPLAM ÖZKAYNAKLAR 67,000,089.00        62,282,861.00        7.57 21,589,548.00        188.49

ANA ORTAKLIĞA AİT ÖZKAYNAKLAR 67,000,089.00        61,869,169.00        8.29 21,533,202.00        187.32

Ödenmiş Sermaye 2,534,400.00          2,534,400.00          0.00 2,534,400.00          0.00

Kar veya Zararda Yeniden Sınıflandırılmayacak Birikmiş Diğer Kapsamlı Gelirler (Giderler) 2,015,246.00-          1,201,933.00-          67.67 315,965.00-              280.40

Kar veya Zararda Yeniden Sınıflandırılacak Birikmiş Diğer Kapsamlı Gelirler (Giderler) 13,921,556.00-        8,577,385.00-          62.31 663,432.00-              1192.88

Yeniden Değerleme Artışı 913,924.00-              1,185,375.00-          -22.90 315,965.00-              275.16

Kar Yedekleri 13,921,556.00-        6,942,528.00-          100.53 207,257.00              -3449.72

Kardan Ayrılan Kısıtlanmış Yedekler 4,885,554.00          3,665,218.00          33.30 646,142.00              467.25

Geçmiş Yıllar Karları veya Zararları 26,832,848.00        26,099,790.00        2.81 16,322,005.00        59.91

Net Dönem Karı veya Zararı 4,775,800.00-          127,494.00-              3645.90 2,706,876.00          -104.71

KONTROL GÜCÜ OLMAYAN PAYLAR -                             413,692.00              -100.00 56,346.00                634.20

TOPLAM KAYNAKLAR 151,626,995.00     118,901,448.00     27.52 60,848,101.00        95.41

Kaynak: Finnet

ÖZET GELİR TABLOSU(Bin TL) 2025/09 2024/09

2025/2024 

Yıllık 

Değişim(%)

2023/09

2024/2023 

Yıllık 

Değişim(%)

HASILAT 63,760,374.00 76,188,190.00 -16.31 61,883,660.00 23.12

SATIŞLARIN MALİYETİ 65,280,954.00 77,088,912.00 -15.32 64,418,531.00 19.67

BRÜT KAR (ZARAR) -1,520,580.00 -900,722.00 68.82 -2,534,871.00 -64.47

GENEL YÖNETİM GİDERLERİ(-) 3,535,605.00 3,286,485.00 7.58 2,997,425.00 9.64

PAZARLAMA, SATIŞ VE DAĞITIM GİDERLERİ(-) 1,223,521.00 1,307,850.00 -6.45 1,175,138.00 11.29

ARAŞTIRMA VE GELİŞTİRME GİDERLERİ(-) 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00

ESAS FAALİYETLERDEN DİĞER GELİRLER 1,541,315.00 2,090,966.00 -26.29 3,774,166.00 -44.60

ESAS FAALİYETLERDEN DİĞER GİDERLER 4,019,768.00 1,825,395.00 120.21 2,741,756.00 -33.42

ESAS FAALİYET KARI (ZARARI) -8,758,159.00 -5,229,486.00 67.48 -5,675,024.00 -7.85

FAVÖK -1,735,387.00 -286,434.00 505.86 -2,464,193.00 -88.38

YATIRIM FAALİYETLERİNDEN GELİRLER 549,571.00 540,998.00 1.58 4,111,907.00 -86.84

YATIRIM FAALİYETLERİNDEN GİDERLER 8,048.00 5,034,438.00 -99.84 485.00 1037928.45

ÖZKAYNAK YÖNTEMİYLE DEĞERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 619,086.00 2,064,365.00 -70.01 0.00 0.00

FİNANSMAN GELİRİ (GİDERİ) ÖNCESİ FAALİYET KARI (ZARARI) -7,597,550.00 -7,658,561.00 -0.80 -1,563,602.00 389.80

FİNANSMAN GELİRLERİ 1,519,654.00 2,211,595.00 -31.29 15,122,466.00 -85.38

FİNANSMAN GİDERLERİ 10,021,002.00 10,113,368.00 -0.91 21,831,149.00 -53.67

SÜRDÜRÜLEN FAALİYETLER VERGİ ÖNCESİ KARI (ZARARI) -3,696,989.00 -3,272,109.00 12.98 -6,508,252.00 -49.72

DÖNEM VERGİ GİDERİ GİDERİ/GELİRİ 0.00 0.00 #SAYI/0! 25,948.00 -100.00

ERTELENMİŞ VERGİ GELİRİ/GİDERİ 1,103,586.00 -3,146,723.00 -135.07 3,021,632.00 -204.14

DÖNEM NET KÂRI(Ana Ortaklık Payları) -4,775,800.00 -169,942.00 2710.25 -9,541,835.00 -98.22

Kaynak: Finnet
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Finansal Değerlendirme Raporu

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00

HESAP AÇGİRİŞ

AÇIKLAMALAR

 NÖTR önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda, yüzde 0,01-14,99 aralığında getiri potansiyeli
ortaya çıkan şirketler için verilmektedir.

 TUT önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda yüzde 15,00-24,99 aralığında getiri potansiyeli
ortaya çıkan şirketler için verilmektedir.

 AL önerisi; kurumumuz tarafından yapılan değerleme sonucunda yüzde 25,00 ve üzerinde getiri potansiyeli ortaya
çıkan şirketler için verilmektedir.

KAYNAKLAR

 Şirketin Finansal Tabloları ve Dipnotları,
 Şirketin Faaliyet Raporu
 Şirketin Yatırımcı Sunumları
 Finnet(finansal veri ve tabloların çekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, yatırım ve kalkınma bankaları ile müşteri arasında imzalanacak
yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde ve yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Gerek bu yayındaki, gerekse bu yayında kullanılan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayındaki bilgilerin
kullanılması sonucunda yatırımcıların ve/veya ilgili kişilerin uğrayabilecekleri doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kâr
yoksunluğundan, manevi zararlardan ve her ne şekil ve surette olursa olsun üçüncü kişilerin uğrayabileceği her türlü
zararlardan dolayı Alnus Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatırım Araştırma Ekibi

Yusuf Kavak
Araştırma Müdürü
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