DenizYahirm

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AKBNK
Mevecut Fiyat (TL) 64.30
Hedef Fiyat (TL) 88.80
Getiri Potansiyeli (%) 38.1%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 55.04 90.60
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 11,101
Sermaye (min TL) 5,200
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mln TL)

Piyasa Degeri 334,360
Hedeflenen Piyasa Degeri 461,760

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay v Y.\ YBB

Nominal Getiri -9% -3% 13% -5%
BIST100 Rolatif Getiri 5% 20% 10% -4%
1.20 - 100.00
- 90.00
1.00 1 + 80.00
0.80 + - 70.00
T 60.00
0.60 + - 50.00
- 40.00
0.40 + 30.00
0.20 + - 20.00
: XU-100 Relatif === AKBNK L (sag eksen) 1 1000
0.00 T T T T T T - r 0.00
06/25 10/25 02/26 06/26 09/26

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 27 Ekim 2026 tarihi itibariyledir.
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Finansallar (mIn

Gergeklesen Deniz Yatirnm  Research Turkey Matriks

)
Net kar 11,600 12,132 11,640 11,617

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
28.10.2026 09:20:57

Akbank (AKBNK TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Notr

Akbank, 3C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisi paralelinde,

11,6 milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 11,6 milyar TL, bizim beklentimiz

ise 12,1 milyar TL yoniindeydi. Bankanin net kar rakami ceyreklik %23,7,

yilhk bazda ise %17,5 azalis géstermistir. Bu donemde 6zsermaye karhligi %14,2

olarak gergeklesmistir. Beklentiler paralelinde agiklanan net kar rakaminin hisse

performansi lizerinde 6nemli bir etki yaratmasini beklemiyoruz.

Bu dénemin 6ne ¢ikan basliklar:

vi.

Vii.

TL kredi biiyiimesi geyreklik bazda %2,3 artis gosterirken, YP kredi
biiyiimesi ¢eyreklik bazda %10,1 biiylime kaydetmistir. Kurumsal krediler
%9 bliylime gosterirken; kurumsal kredileri %2,3 ile bireysel krediler takip
etmistir. Ticari krediler ise bu ¢eyrekte %1,5 daralma gostermistir.

Toplam mevduatlar ¢eyreklik bazda %4,5 artarak 2,5 trilyon Tl'ye
ulagmistir. Mevduatin toplam varliklar igindeki payr %64 seviyesinde
gerceklesmistir. Vadesiz mevduatlarin toplam mevduat igindeki pay1 %32,6
olarak gergeklesmistir.

Bir onceki ceyrekte %3,4 olarak hesapladigimiz swap ile dizeltilmis
net faiz marji, bu dénemde %2,3 seviyesine gerilemistir. Net faiz geliri,
swap maliyetleri dahil edildiginde ceyreklik bazda %29 azalis géstermistir.

Swap maliyetleri hari¢ tutuldugunda ise net faiz geliri ceyreklik bazda

%9,3’liik azalisla 38,6 milyar TL've gerilemistir. TUFE'ye endeksli tahvillerin

geliri 3€26'da bir onceki ceyrege gére %16,9 azalisla 17,3 milyar TL olarak
gergeklesmistir. Banka, ikinci ceyrekte TUFE endeksli menkul kiymetler icin

enflasyon varsayimini %25'ten %30'a yukari yonli revize etmisti. Ancak,

bu ceyrekte Ekim-Ekim TUFE tahmininin %29,5 seviyesine asagi yonlii revize

etmesi kaynakl, ceyreklik net faiz marji Gizerinde ek baski olusmustur.

3¢26 doneminde net licret ve komisyon gelirleri bir 6nceki ceyrege gore
%1,7, yillik bazda ise %4,2 artigla 34,8 milyar TL olarak gergeklesmistir.

Operasyonel giderler bir 6nceki ¢eyrege kiyasla %6,4, yillik bazda ise
%31,9 artis gostererek 36,3 milyar TL olarak gergeklesmistir.
Personel giderleri yillik bazda %27 artis gosterirken, diger faaliyet giderleri

%35 artis gostermistir.

2C26 doneminde %3,8 olan TGA (NPL) orani bu donemde sinirh artig
gostererek %4 seviyesinde gergeklesmistir. 2C26’da 267bp olarak
hesapladigimiz net kredi riski maliyeti ise 149bp olarak takip edilmistir.
2C26 doneminde toparlanma gérdiigiimiiz sermaye yeterlilik rasyosu
bu ¢eyrekte ge¢en ceyrege paralel seyretmistir. Cekirdek sermaye orani
%12,0, toplam (CAR) ise %17,7 olarak
gerceklesmistir.

sermaye vyeterlilik orani

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyilkdere 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 gértslerine 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.



AKBANK (AKBNK TI) — BILANGO DEGERLENDIRMEST

m Akbank, 2026 yilina iliskin beklentilerini korumaya devam etti. Hatirlayacak olursak Banka; i) %30’un iizerinde TL kredi biiyiimesi
i) yiiksek tek haneli YP kredi biiyiimesi iii) kur etkisinden arindirilmis yaklasik 200 baz puanlik net kredi risk maliyeti ve %3,5
civarinda takipteki kredi orani iv) %3,2 - %3,5 araliginda net faiz marji v) %30’un iizerinde net iicret ve komisyon geliri artigi ve
vi) diisiik %30’lu seviyelerde faaliyet gideri artisi 5ngérmekteydi. Bu finansal parametreler isiginda Akbank’in, 2026 yili 6zsermaye
karliliginin beklentisi ise %23-25 araligi yéniindeydi.

2026 2C26 326
TL kredi buylmesi >%30 >%30 >%30
YP kredi buyumesi (USD) >%10 Yiiksek tek haneli seviye Yiksek tek haneli seviye
Net Uicret ve komisyon artigi >%30 >%30 >%30
Operasyonel giderler artigi Dusiik %30'h seviye Dusiik %30'l seviye Duslk %30'l seviye
Operasyonel giderler/gelirler Dusiik %40'h seviye Yiiksek %40'l seviye Yiiksek %40'l seviye
Net faiz marji (swap duzl.) ~%4 %3.2-3.5 %3.2-3.5
Takipteki kredi orani ~%3.5 ~%3.5 ~%3.5
Net kredi maliyeti (kur etkisi harig) ~200 bp ~200 bp ~200 bp
Ozsermaye karlilig Yiksek %20'li seviye %23-25 %23-25

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimi, Sirket verileri

m Banka, finansal raporlarini yayimlamasini takiben gergeklestirdigi telekonferansta, tglincl ¢eyrekte fonlama maliyeti baskilarinin
gecikmeli etkisi ve ikinci ceyrekteki TUFE endeksli tahvil gelirlerinin yiiksek baz etkisinden kaynaklh olarak, ceyreklik bazda net faiz
marjl Uzerinde baski olustugunu belirtti. Banka, net faiz marji tarafinda U¢linci ceyrekle birlikte dip seviyenin gorildigiini;

son ceyrekte Merkez Bankasi'nin 22 Ekim'deki ek 100 baz puanlik indiriminin, saglam mevduat tabaniyla birlikte TL fonlama

maliyetlerindeki kademeli dislisi daha da desteklemesini beklediklerini acikladi. Bunun, 6nimizdeki ceyreklerde net faiz marjinda

iyilesmeye donismesini beklediklerini ifade ettiler.

m Banka Ongoérilerine paralel olarak TL kredi blylime beklentimizi %28, YP kredi biylime beklentimizi ise %9,4 seviyesinde
konumlandirirken; artan fonlama maliyetleri ve swap giderleri dogrultusunda swap ile dizeltilmis NFM beklentimiz %3,4
seviyesindeydi. Net lcret ve komisyon gelirlerinde yaklasik %30 biyiime 6ngorirken, operasyonel giderlerin %35 artis gostermesini
beklemekteydik. Net kredi riski maliyeti beklentimiz ise 250 baz puan seviyesinde bulunuyordu.. Bu parametreler isiginda Akbank’in
yil sonunda 81,5 milyar TL net kar elde etmesini modellerken, 6zkaynak karlilig1 beklentimizi %24,4 seviyesinde konumlanmaktaydi.
9A26 sonuglarinin ardindan, swap ile diizeltilmis net faiz marji tarafinda asagi yonlii riskler gormekle birlikte, mevcut asamada
bir siire daha makro verileri takip etme istegimiz dogrultusunda revizyon hakkimizi sakli tutuyoruz. Mevcut durumda
Akbank igin 12 aylik hedef fiyatimiz1 88,80 TL, 6nerimizi ise "AL" yoniinde koruyoruz.
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AKBANK (AKBNK TI) — BILANGCO DEGERLENDIRMES]

Finansal tablolar | Ceyreklik

Bilango, mn TL 1G25 2¢25 3¢25 4C25 1626 2C26 3¢26 Ceyrek A Yillik A
Krediler 1,299,229 1,388,562 1,546,634 1,711,478 1,808,989 1,976,582 2,064,451 4.4% 33.5%
TL 914,437 990,726 1,110,115 1,233,023 1,305,033 1,436,145 1,469,499 2.3% 32.4%
YP 384,791 397,837 436,519 478,455 503,956 540,437 594,952 10.1% 36.3%
YP, $ min 10,135 10,001 10,509 11,153 11,344 11,598 12,152 4.8% 15.6%

Grup 1 Kredi Orani 89.5% 90.6% 90.3% 88.3% 87.8% 87.6% 87.1%

Grup 2 Kredi Orani 7.0% 5.7% 6.0% 8.0% 8.4% 8.6% 8.9%

Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3.5% 3.6% 3.7% 3.7% 3.8% 3.8% 4.0%

Grup 1 Karsilik Orani 1.0% 1.0% 1.0% 0.8% 0.7% 0.7% 0.6%

Grup 2 Karsilik Orani 14.6% 15.5% 17.2% 11.8% 10.4% 10.5% 9.4%

Grup 3 Karsilik Orani 59.0% 59.8% 61.5% 63.7% 65.6% 67.3% 65.2%

Toplam Provizyon Orani 113.4% 109.4% 112.0% 108.1% 105.5% 106.7% 99.3%
Menkul Kiymetler 620,379 659,546 706,210 734,773 719,637 786,696 809,771 2.9% 14.7%
Faiz Kazanan Varliklar 2,189,763 2,241,506 2,455,384 2,725,079 2,747,140 3,022,275 3,104,553 2.7% 26.4%
Aktifler 2,706,721 2,818,348 2,778,205 3,336,006 3,419,803 3,727,680 3,879,556 4.1% 39.6%
Mevduatlar 1,673,573 1,803,889 1,926,816 2,071,580 2,216,603 2,382,280 2,498,116 4.9% 29.6%
L 1,117,778 1,232,668 1,284,386 1,355,137 1,424,784 1,574,270 1,583,053 1% 23.3%
YP 555,795 571,221 642,431 716,443 791,818 808,010 915,063 13% 42.4%
YP, $ min 15,361 14,758 15,777 16,974 18,148 17,788 19,152 8% 21.4%

Vadesiz Mevduat Orani 31.0% 30.8% 32.7% 33.5% 33.6% 31.9% 32.6%

Toplam Kredi/Mevduat 73.6% 71.7% 73.9% 75.4% 75.0% 75.7% 75.3%

TL Kredi/Mevduat 81.4% 79.9% 85.9% 90.5% 90.9% 90.4% 90.9%

YP Kredi/Mevduat 60.2% 57.3% 54.6% 52.8% 51.7% 53.0% 53.0%
Ozsermaye 242,926 258,901 277,363 310,159 302,598 324,746 330,258 1.7% 19.1%

Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 11.1 10.9 10.0 10.8 11.3 11.5 11.7

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalari, Sirket verileri

Gelir Tablosu, mn TL 1¢25 2C25 3¢25 4C25 126 2C26 3C26 Ceyrek A Yilk A
Faiz gelirleri 140,202 157,714 163,694 166,564 162,844 186,617 190,176 1.9% 16.2%
Krediler 88,811 96,612 101,632 107,973 110,822 121,850 125,882 3.3% 23.9%
Menkul Kiymetler 35,084 43,151 44,209 41,623 35,896 45,693 43,830 -4.1% -0.9%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 15,872 16,962 17,244 16,652 14,941 20,750 17,251 -16.9% 0.0%
Diger 16,307 17,951 17,852 16,968 16,126 19,074 20,464 7.3% 14.6%
Faiz giderleri 122,327 139,145 135,078 130,409 122,247 144,041 151,552 5.2% 12.2%
Mevduat 98,097 115,102 115,991 111,336 103,300 124,224 130,425 5.0% 12.4%
Borglanma 24,230 24,043 19,087 19,073 18,947 19,817 21,127 6.6% 10.7%
Net faiz gelir/gideri 17,875 18,569 28,616 36,155 40,597 42,576 38,624 -9.3% 35.0%
Net Faiz Marji (NFM) 3.3% 3.4% 4.9% 5.6% 5.9% 5.9% 5.0%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 3.3% 1.3% 2.3% 3.7% 5.4% 3.2% 3.1%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 0.7% -2.8% -1.3% 0.1% 2.3% -1.1% -1.2%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makas! 6.1% 6.3% 5.9% 5.8% 5.6% 5.7% 5.6%
Swap Gelir/Gider -4,998 -7,082 -11,286 -13,608 -15,924 -18,071 -21,238
Swap ile Uyarlanmis NFG 12,877 11,487 17,330 22,547 24,673 24,505 17,386 -29.1% 0.3%
Swap ile Uyarlanmig NFM 2.4% 2.1% 3.0% 3.5% 3.6% 3.4% 2.3%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 22,665 25,802 33,434 32,501 30,159 34,274 34,842 1.7% 4.2%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 9,622 8,618 13,036 8,371 11,914 14,455 9,206 -36.3% -29.4%
Takipten Tahsilat 1,885 844 576 438 2,431 1,771 1,665 -6.0% 189.1%
Net Karsilik Giderleri 7,737 7,774 12,460 7,933 9,483 12,684 7,541 -40.5% -39.5%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 3.0% 2.6% 3.5% 2.0% 2.7% 3.0% 1.8%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 2.4% 2.3% 3.4% 1.9% 2.1% 2.67% 1.49%
Operasyonel Giderler 24,543 25,739 27,490 28,928 34,548 34,085 36,273 6.4% 31.9%
Personel Giderleri 8,135 8,684 9,842 9,340 13,673 11,000 12,500 13.6% 27.0%
Personel Disi Giderler 16,408 17,055 17,648 19,588 20,875 23,085 23,773 3.0% 34.7%
Net Operasyonel Gelir 3,262 3,776 10,814 18,187 10,801 12,010 8,414 -29.9% -22.2%
Maliyet / Gelir Orani 47.5% 55.8% 47.5% 44.6% 47.6% 50.4% 58.1%
istiraklerden Gelirler 3 42 12 4 71 160 0 n.a. n.a.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 11,759 5,297 3,675 5,861 11,932 2,957 1,958 -33.8% -46.7%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider 10,980 4,769 3,035 5,215 10,968 2,464 3,298 33.8% 8.7%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 799 508 640 677 964 493 687 39.4% 7.3%
Diger Karsilik Giderleri 20 -20 0 31 0 0 2,027 n.a. n.a.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 17,470 11,831 17,353 27,467 26,117 19,090 14,882 -22.0% -14.2%
Net Kar/Zarar 13,725 11,126 14,065 18,331 19,179 15,199 11,600 -23.7% -17.5%
Ozsermaye Karliligi 22.7% 17.7% 21.0% 25.0% 25.0% 19.4% 14.2%
Aktif Karlihigi 2.1% 1.6% 2.0% 2.4% 2.3% 1.7% 1.2%
Sermaye Yeterlilik Orani 20.0% 20.3% 20.2% 20.0% 17.1% 17.5% 17.7%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 14.6% 14.9% 14.9% 15.0% 11.7% 12.1% 12.0%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalari, Sirket verileri
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Finansal tablolar | Yillik

Bilango, mn TL 2023 2024 2025 2026 2027 2026 A
Krediler 837,999 1,240,601 1,711,478 2,188,098 2,822,777 27.8%
TL 627,496 881,974 1,233,023 1,579,280 2,012,275 28.1%
YP 210,503 358,627 478,455 608,818 810,502 27.2%
YP, $ min 7,154 10,172 11,153 12,200 13,466 9.4%
Grup 1 Kredi Orani 90.6% 90.4% 88.3% 86.8% 86.3%
Grup 2 Kredi Orani 7.1% 6.7% 8.0% 8.6% 8.6%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 2.4% 2.9% 3.7% 4.6% 5.1%
Grup 1 Karsilik Orani 1.2% 1.0% 0.8% 0.7% 0.7%
Grup 2 Karsilik Orani 16.6% 14.6% 11.8% 10.5% 10.5%
Grup 3 Karsilik Orani 62.1% 58.8% 63.7% 73.6% 76.6%
Toplam Provizyon Orani 154.9% 123.5% 108.1% 106.4% 105.9%
Menkul Kiymetler 442,502 572,901 734,773 872,314 1,128,743 18.7%
Faiz Kazanan Varliklar 1,482,397 2,092,060 2,725,079 3,345,000 4,313,604 22.7%
Aktifler 1,789,174 2,515,597 3,336,005 4,126,584 5,323,538 23.7%
Mevduatlar 1,218,108 1,562,097 2,071,580 2,630,084 3,366,426 27.0%
TL 768,419 1,086,802 1,355,137 1,753,856 2,236,040 29.4%
YP 449,690 475,296 716,443 876,228 1,130,386 22.3%
YP, $ min 15,787 13,772 16,974 17,558 18,781 3.4%
Vadesiz Mevduat Orani 30.3% 27.7% 33.5% 31.6% 31.8%
Toplam Kredi/Mevduat 66.6% 74.9% 75.4% 75.9% 76.5%
TL Kredi/Mevduat 80.8% 80.7% 90.5% 89.4% 89.4%
YP Kredi/Mevduat 44.3% 63.6% 52.8% 54.8% 56.5%
Ozsermaye 211,195 240,348 310,159 380,988 522,975 22.8%
Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 8.5 10.5 10.8 10.8 10.2
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, Sirket verileri
Gelir Tablosu, mn TL 2023 2024 2025 2026 2027 2026 A
Faiz gelirleri 220,591 480,073 628,173 730,735 768,714 16.3%
Krediler 124,975 295,053 395,029 490,473 497,592 24.2%
Menkul Kiymetler 90,111 146,597 164,067 170,397 205,343 3.9%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 62,754 71,382 66,730 70,150 80,398 5.1%
Diger 5,505 38,423 69,078 69,865 65,779 1.1%
Faiz giderleri 157,044 415,028 526,958 557,421 568,104 5.8%
Mevduat 140,110 349,253 440,526 481,502 495,750 9.3%
Borglanma 16,934 65,775 86,433 75,919 72,355 -12.2%
Net faiz gelir/gideri 63,547 65,045 101,215 173,314 200,610 71.2%
Net Faiz Marji (NFM) 5.4% 3.8% 4.3% 5.8% 5.3%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 3.2% 2.4% 2.6% 3.9% 2.1%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi -2.1% -2.9% -0.9% 0.5% -0.9%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 7.2% 7.0% 6.1% 5.6% 5.5%
Swap Gelir/Gider -3,998 -23,279 -36,974 -72,599 -64,689 n.a.
Swap ile Uyarlanmis NFG 59,549 41,766 64,241 100,715 135,921 56.8%
Swap ile Uyarlanmis NFM 5.1% 2.4% 2.7% 3.4% 3.6%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 30,832 69,162 114,402 148,948 188,486 30.2%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 15,659 23,035 39,648 57,063 54,892 43.9%
Takipten Tahsilat 4,624 6,865 3,743 6,992 4,990 86.8%
Net Karsilik Giderleri 11,035 16,170 35,905 50,071 49,901 39.5%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 2.3% 2.1% 2.8% 2.9% 2.2%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 1.6% 1.4% 2.5% 2.5% 2.0%
Operasyonel Giderler 44,775 80,283 106,700 144,078 179,483 35.0%
Personel Giderleri 15,640 28,821 36,001 51,168 63,018 42.1%
Personel Digi Giderler 29,135 51,461 70,699 92,910 116,465 31.4%
Net Operasyonel Gelir 34,572 14,476 36,038 55,514 95,023 54.0%
Maliyet / Gelir Orani 31.8% 52.3% 48.9% 48.5% 49.1%
istiraklerden Gelirler 18 33 61 252 313 313.0%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 42,557 25,742 26,592 33,118 39,239 24.5%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider 41,116 21,923 23,999 27,432 29,500 14.3%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 1,514 4,267 2,624 5,686 9,739 116.7%
Diger Karsilik Giderleri 72 447 31 0 0 n.a.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 84,446 49,887 74,120 104,351 153,755 40.8%
Net Kar/Zarar 66,479 42,366 57,246 81,467 122,416 42.3%
Ozsermaye Karliligi 37.9% 19.0% 21.5% 24.4% 27.5%
Aktif Karliligi 4.7% 2.0% 2.0% 2.2% 2.6%
Sermaye Yeterlilik Orani 21.9% 21.1% 20.0% 18.5% 19.7%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 18.7% 16.7% 15.0% 12.8% 13.6%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6liimii hesaplamalari, Sirket verileri
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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 yénlendirme 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 6nerilir 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 gikabilecek, dogrudan veya dolayli 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 yatinnm danismanlgi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni
olmadan g¢ogaltilamaz, hicbir 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 yéntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl 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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtig1 takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/éneri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkh birgok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.
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