DenizYahirhm

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu HALKB
Mevcut Fiyat (TL) 44.96
Hedef Fiyat (TL) 41.30
Getiri Potansiyeli (%) -8.1%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 23.38 52.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 2,412
Sermaye (min TL) 7,185

Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (miIn TL)

Piyasa Degeri 323,028
Hedeflenen Piyasa Degeri 296,731

Hisse Performansi 1 Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 20% 6% 72% 22%
BIST100 Rolatif Getiri 15% 5% 33% 2%
2.00 7 + 60.00
1.80 1
1.60 1 1 50.00
1.40 7 40.00
1.20 1
1.00 - 30.00
0.80
0.60 I 20.00
0.40 + 1
0.20 1 XU-100 Relatif ~ ——— HALKB TL (sageksen) | 10-00
0.00 T T T T T T . . 0.00

04/25 08/25 12/25 04/26 07/26

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 02 Eyliil 2026 tarihi itibariyledir.
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Halk Bankasi (HALKB TI)

Toplanti notu

Halkbank, 2 Eyliil tarihinde ikincil halka arza yonelik Sermaye Piyasalar Giinii
Halkbank’in,
ardindan girdigi yeni siire¢ detayli olarak anlatilirken, Banka, hem 2027 hem de

gergeklestirdi. Toplantida, dava siirecinin tamamlanmasinin

orta vadeli beklentilerini detayli olarak paylasti.

Toplantidan 6ne ¢ikan bagliklara gegmeden 6nce, Halkbank (HALKB) i¢in 12 ayhk
hedef fiyatimizi 41,30 TL ve tavsiyemizi ‘TUT’ olarak siirdiirdiiglimiizii hatirlatmak
isteriz. Mevcut modelimizde, 2026 beklentilerimiz banka 6ngoriilerine kiyasla
daha olumlu kalmakla birlikte, 2027 ve orta vadeli beklentiler modelimizle biyiik
olglide ortiismektedir. i) yabanci kaynak temini sayesinde fonlama maliyetlerinin
azalmasi, ii) KOBI pazar payinda yeniden %20 seviyesine déniilmesi iii) halka arzla
giiclenmesi planlanan sermaye tamponlari ve iv) makro gériiniimiin bankacilik
sektoriinii destekleyecek yone evrilmesi mevcut asamada hem banka hedeflerini
hem de modelimizi makul kilmaktadir. Agiklanan bu beklentiler dogrultusunda
modelimizde yukari yonlii alan 6ngérmesek de devam eden halka arz siireci ve
haber akisi paralelinde hisse performansina ilginin canli kalmaya devam
edecegini degerlendiriyoruz.

Toplantidan 6ne ¢ikan notlar:

m 88 yilik gecmisi ve 107 milyar dolar biiyiikliigiindeki toplam varligiyla
Tiirkiye’nin 6nde gelen kamu bankalarindan biri olan Halkbank, %14,1 pazar
payi ile iilkenin en biiyiik KOBi bankasi konumundadir. Gayri nakdi kredilerde
sektériin en buyik ikinci oyuncusu olan Banka, tarihsel olarak 2007 yilinda 1,9
milyar dolar blyuklikle o donem Tirkiye'nin en bilylk halka arzina ve 2012
yilinda 2,5 milyar dolarhk ikincil halka arza imza atmis énemli sermaye piyasasi
gegcmisine sahiptir.

m Toplantida 6n planda tutulan en 6nemli baslk, 9 yildir siiren ve Banka’nin
uluslararasi piyasalardaki fonlama imkanlarini kisitlayan ABD'deki yasal siirecin
herhangi bir para cezasi, su¢ kabulii veya idari yaptirnm olmaksizin lehte
sonuglanmasidir. Uzun siiren bu dava siireci nedeniyle Banka’nin yabanci
fonlamada sektor akranlarinin gerisinde kaldigi, ancak, davanin kapanmasiyla
birlikte yeni bir sayfanin acildig vurgulanmistir. Bu gelisme, yurt disi kaynak
temini i¢in gl¢li bir zemin olusturmus; nitekim kisa slre igerisinde

1,1 milyar dolarlik fonlama gergeklestirilmis ve fonlama tabanini gesitlendirmek

amaciyla GMTN programina baglanmistir.

» Oniimiizdeki doneme iliskin olarak, planlanan ikincil halka arz (SPO) siireciyle
Banka sermayesinin daha da giiglendirilecegi belirtilmistir. Yabanci fonlamadaki
artisin fonlama maliyetlerini distrerek karhhga onemli bir katki saglamasi
beklenmektedir. Hazirlanan 5 yillik stratejik plan dogrultusunda KOBi ve esnaf
bankaciligi ana odak olmaya devam ederken; perakende tarafta blyime
kaydedilmesi ve 6zellikle kredi karti pazar payinin artirilmasi hedeflenmektedir.

Deniz Yatinm 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 danismanligi 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 gérislerine 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.



HALK BANKASI (HALKB TI) — TOPLANTI NOTU

m 7 Ekim tarihinde tamamlanmasi ongoriilen SPO siireciyle birlikte Banka'nin

sermaye tabaninin 6nemli Olgiide giiglendiriimesi hedeflenmekte.
Bu dogrultuda, ikincil halka arzin tamamlanmasinin ardindan toplam
Sermaye Yeterlilik Orani (SYR)’'nda 250 ila 300 baz puanlk bir iyilesme
saglanmasi, Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani'nda ise 200 baz puanlik artig
planlanmaktadir.

Toplantida “Neden Halkbank’a yatinnm yapilmali?” sorusuna karsilik 3 ana
bashk paylasildi. Bunlardan ilki Banka’nin uluslararasi alanda yeniden yer
almasi olarak 6n plana cikartilirken, dava siirecinin tamamlanmasinin ardindan
kiiresel fonlama piyasalarina tam erisim saglayabilecek olmasi, muhabir
bankacilik, tahvil piyasalari, sendikasyon ve menkullestirme alanlarinda yeniden
yapilanma adimlari ve uluslararasi sermaye piyasalari araciligiyla pahali ve
kisa vadeli TL mevduatlarin daha dusitk maliyetli, uzun vadeli doviz cinsi
enstriimanlarla ikame edilmesiyle bu hikayenin gigclendirildigi ifade edildi.
ikinci baslhk olarak fon cesitlendirmesini destekleyecek daha yiiksek kredi
biiyiimesine dikkat c¢ekilirken; gliclendirilen sermaye tabaninin TL kredi
blylmesini mimkin kilacagi, yeniden tesis edilen muhabir iliskileri ve doviz
fonlamasinin doviz kredisi genislemesini hizlandiracagi ve bliyimenin derin
sektdr bilgisine sahip olunan kurumsal ile KOBI miisteri segmentlerinde
yogunlasacagi belirtildi. Ucilincii ve son baslikta ise siirdiiriilebilir kérlilik ve uzun
vadeli paydas degerine vurgu yapilarak; diisen fonlama maliyetleri, yiksek marjh
kredilerin artan payi, komisyon geliri gesitlendirmesi, iyilesen aktif kalitesi ve
dijital verimlilik kazanimlari sayesinde performans artisi saglanacagi, ayrica, gigli
sermaye Uretiminin kademeli bir temetti politikasini destekleyerek paydas deger
yaratimini bilesik sekilde artiracagi aktarildi.

Halkbank’in 2027 yilina iliskin beklentileri cercevesinde, Kredi/Mevduat
rasyosunun %70-%80 araliginda gerceklesmesi beklenirken, Grup 3 oraninin
%3,0 seviyesine gerilemesi ongoriilmektedir. Swap maliyetleri dahil net faiz
marjinin %3,5-%4,0 bandina yiikselmesi, net licret ve komisyon gelirlerinin
ortalama aktiflere oraninin %1,6-%1,8 araliginda, faaliyet giderlerinin ortalama
aktiflere oraninin ise %3,2-%3,5 bandinda olmasi beklenmektedir. Risk
maliyetinin %1,55-%1,65 seviyesine gerileyecegi tahmin edilirken, 6zkaynak
karlihiginin (ROATE) %20’nin lizerine gikmasi hedeflenmektedir. Bu donemde
ana sermaye yeterlilik oraninin (CET1) %10-%11, toplam sermaye yeterlilik
oraninin (CAR) ise %16-%17 arali§inda seyretmesi 6ngorilmektedir.

Orta vadeli hedefler kapsaminda Banka, fonlama kompozisyonu optimizasyonu
ve makro ihtiyati tedbirlerin esnetilmesiyle desteklenecek aktif kompozisyonu
optimizasyonu sayesinde kredi/toplam aktifler oranini %60-%70 bandinda
tutmayi hedeflemektedir. D6viz toptan fonlamaya erisimle desteklenecek fon
kompozisyonu c¢ercevesinde mevduat/toplam pasifler oraninin  %55-%65
araliginda gerceklesmesi beklenirken; Kredi/Mevduat oraninin yasal dava 6ncesi
seviyelerinde istikrar kazanarak %90-%110 bandina oturmasi 6ngorilmektedir.
Aktif kalitesi tarafinda ise, takipteki krediler oraninin déngi geneli seviyelerinde
normalleserek %2,0-%2,5 araligina gerilemesi beklenmektedir. Gelir tablosu
kalemlerinde; fon kompozisyonu optimizasyonu ve politika faizi normallesmesi
yoluyla net faiz marjinin %4,0’lin Gzerine ¢ikmasi 6ngorilmektedir. Komisyon
gelirlerinin kredi portféyl bilylmesi, gelismis c¢apraz satis ve kredi karti
pazarindaki artan penetrasyondan fayda saglamasiyla, net Ucret ve komisyon
gelirlerinin ortalama aktiflere oraninin  %1,9-%2,2 bandina ylkselmesi
beklenmektedir. Sube agi sabit tutulurken dijital kanallar Gizerinden biyiime ve



yapay zeka inisiyatifleri sayesinde operasyonel verimliligin artirilmasi ve faaliyet
giderlerinin ortalama aktiflere oraninin  %2,5-%3,0 seviyesine ¢ekilmesi
planlanmaktadir. Risk maliyetinin ise dongl geneli seviyelerinde normallesmeyle
birlikte %1,1-%1,3 araligina disecegi tahmin edilmektedir. Tum bu gelismelerle
birlikte, Ust segment performansindaki iyilesmeler ve maliyet optimizasyonu ile
desteklenen 6zkaynak karlihginin (ROATE) %26-%31 bandinda istikrar kazanmasi
hedeflenmektedir. Sermaye pozisyonunun ise glgli dahili sermaye Uretim
kabiliyeti ve ikincil sermaye enstriimani ihraglariyla desteklenecegi; bu
dogrultuda ana sermaye yeterlilik oraninin (CET1) %11-%12 toplam sermaye
yeterlilik  oraninin  (CAR) ise %16-%17 seviyesinde gerceklesecegi
ongorilmektedir.

= Halkbank’in 2026 yilindaki tahmini %11-%12’lik 6zkaynak karhligindan (RoATE)
orta vadeli hedefi olan %26-%31 bandina yiikselmesini saglayacak yapisal
artislar bes madde halinde 6zetlendi. ilk olarak, ikincil Halka Arz (SPO) yoluyla
gerceklestirilecek sermaye artirimi ve bunun sonucunda fonlama maliyetlerinde
saglanacak iyilesme, karliliga 300 ila 400 baz puanlik katki sunacaktir. ikinci
olarak, politika faizindeki normallesmenin tetikleyecegi net faiz marji genislemesi
ve basta kredi bliylumesi olmak lzere ivmelenen bilango biyimesi, 500 ila 600
baz puanlik en biiyiik yukari yénlii etkiyi yaratacaktir. Uglincii olarak, uluslararasi
sermaye piyasalarina yeniden erisimle birlikte fon kompozisyonunun optimize
edilmesi ve buna bagh olarak doviz kredileri ile doviz menkul kiymet portfoyliniin
blylmesi, 350 ila 450 baz puanlk iyilesme saglayacaktir. Dordlinci olarak,
mevcut ve yeni misteri tabanina yonelik gelistirilecek ¢apraz satis faaliyetleri 200
ila 250 baz puanhk katki getirecektir. Son olarak, mevcut sube agi ve dijital
kanallardaki blylme lzerinden saglanacak operasyonel verimlilik artisi karlihg
150 ila 200 baz puan daha yukari tasiyarak Banka’yl orta vadeli hedef RoATE
bandina ulastiracaktir.
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HALK BANKASI (HALKB TI)

2026 ve 2027 beklentileri

2026 2027

Kredi / Mevduat Orani ~%65 ~%70-%80
Grup 3 Orani ~%3,3 ~%3,0
Net Faiz Marji (swap dahil) ~%2,7 ~%3,5-%4,0
Net Ucret ve Komisyon Geliri / Ort. Aktifler ~%1,6 ~%1,6-%1,8
Faaliyet Giderleri / Ort. Aktifler ~%3,5 ~%3,2-%3,5
Risk Maliyeti ~%1,85 ~%1,55-%1,65
Ozkaynak Karliligi (ROATE)* ~%11-%12 >%20
Ana Sermaye Yeterlilik Orani (CET1) ~%10 ~%10-%11
Sermaye Yeterlilik Orani (CAR) ~%16 ~%16-%17

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimi, Sirket verileri

*2026E RoATE, SPO (ikincil Halka Arz) kapsaminda artinlmasi planlanan sermayenin tahmini etkisini

icermektedir.

Orta vadeli beklentiler

Beklenen Hedef Aralik Aciklama

Kredi / Toplam Aktifler

Mevduat / Toplam Pasifler

Kredi / Mevduat Orani

Grup 3 Orani

~%60-%70

~%55-%65

~%90-%110

~%2,0-%2,5

Fon kompozisyonu optimizasyonu ve makro ihtiyati tedbirlerin esnetilmesiyle desteklenecek
aktif kompozisyonu optimizasyonu.

Doviz toptan fonlamaya erisim ile desteklenecek fon kompozisyonu optimizasyonu.

LDR seviyesinin yasal dava dncesi seviyelerinde istikrar kazanmasi.

Takipteki krediler (NPL) oraninin dongl geneli (over-the-cycle) seviyelerinde normallesmesi
beklenmektedir.

Net Faiz Marji (swap dahil)

Net Ucret ve Komisyon Geliri / Ort. Aktifler
Faaliyet Giderleri / Ort. Aktifler

Risk Maliyeti

Ozkaynak Karliligi (ROATE)

>%4,0

~%1,9-%2,2

~%2,5-%3,0

~%1,1-%1,3

~%26-%31

Fon kompozisyonu optimizasyonu ve politika faizi normallesmesi yoluyla NIM genislemesi
beklenmektedir.

Komisyon gelirlerinin kredi portfoyl buylimesi, gelismis ¢apraz satis ve kredi karti pazarindaki
artan penetrasyondan fayda saglamasi beklenmektedir.

Sube agi sabit tutulurken dijital kanallar tzerinden blylime ve yapay zeka inisiyatifleriyle
operasyonel verimliligin artmasi.

Risk maliyetinin dongii geneli seviyelerinde normallesmesi beklenmektedir.

Ust segment performansindaki iyilesmeler ve maliyet optimizasyonu ile desteklenen ROATE
istikrari.

Ana Sermaye Yeterlilik Orani (CET1)

Sermaye Yeterlilik Orani (CAR)

~%11-%12

~%16-%17

Glglti dahili sermaye tretim kabiliyeti ve ikincil sermaye enstriimani ihraglariyla desteklenecek
sermaye pozisyonu.
Guglu dahili sermaye tretim kabiliyeti ve ikincil sermaye enstriimani ihraglariyla desteklenecek
sermaye pozisyonu.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, Sirket verileri
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HALK BANKASI (HALKB TT)

Sirket finansallan

Bilangco, mn TL

HALKB 2C25 3C25 4¢25 1C26 2C26 CeyrekA  YilikA
Krediler 1,628,335 1,759,776 1,928,924 2,106,440 2,311,758 9.7% 42.0%
TL 1,147,954 1,224,763 1,348,589 1,488,932 1,613,577 8.4% 40.6%
YP 480,381 535,013 580,335 617,508 698,181 13.1% 45.3%
YP, $min 12,076 12,881 13,527 13,900 14,977 7.7% 24.0%
Grup 1KrediOrani 88.4% 87.4% 86.9% 87.2% 86.2%
Grup 2 Kredi Orani 8.8% 8.8% 9.1% 8.6% 9.4%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 2.8% 3.8% 4.0% 4.2% 4.4%
Grup 1 Karsilik Orani 0.5% 0.5% 0.6% 0.6% 0.6%
Grup 2 Karsilik Orani 10.5% 8.0% 8.0% 6.8% 6.0%
Grup 3 Karsilik Orani 52.8% 49.8% 50.1% 49.7% 50.3%
Toplam Provizyon Orani 101.6% 80.4% 82.3% 75.4% 74.3%
Menkul Kiymetler 996,704 1,124,276 1,186,846 1,183,642 1,244,911 5.2% 24.9%
Faiz Kazanan Varliklar 2,689,481 3,046,696 3,290,378 3,433,371 3,703,842 7.9% 37.7%
Aktifler 3,650,045 4,028,955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 6.5% 29.4%
Mevduatlar 2,972,266 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3,655,676 8.4% 23.0%
TL 1,874,681 1,970,309 2,216,157 2,098,876 2,307,581 10% 23.1%
YP 1,097,585 1,197,654 1,270,962 1,272,427 1,348,095 6% 22.8%
YP, $min 28,357 29,412 30,111 29,164 29,615 2% 4.4%
Vadesiz Mevduat Orani 25.7% 27.2% 28.6% 29.5% 29.1%
Toplam Kredi/Mevduat 54.8% 55.5% 55.3% 62.4% 63.2%
TL Kredi/Mevduat 61.2% 62.2% 60.9% 70.9% 69.9%
YP Kredi/Mevduat 43.8% 44.7% 45.7% 48.5% 51.8%
Ozsermaye 168,310 197,947 218,333 226,029 234,602 3.8% 39.4%
Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 21.7 20.4 19.7 19.6 20.1

Kaynak: Deniz Yatirnm Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, Sirket verileri

Gelir Tablosu
HALKB 2C25 3¢25 4C25 126 2C26 CeyrekA  YilikA
Faiz gelirleri 233,756 232,437 239,861 242,486 272,107 12.2% 16.4%
Krediler 127,231 149,133 149,184 155,760 165,660 6.4% 30.2%
Menkul Kiymetler 83,487 58,417 66,124 62,079 81,618 31.5% -2.2%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 51,666 22,233 27,695 24,984 42,589 70.5% -17.6%
Diger 23,037 24,886 24,553 24,647 24,829 0.7% 7.8%
Faiz giderleri 210,840 210,332 211,440 207,637 232,800 12.1% 10.4%
Mevduat 180,701 180,989 182,399 179,021 196,765 9.9% 8.9%
Borglanma 30,139 29,344 29,041 28,616 36,035 25.9% 19.6%
Net faiz gelir/gideri 22,916 22,104 28,421 34,849 39,307 12.8% 71.5%
Net Faiz Marji (NFM) 3.5% 3.1% 3.6% 4.1% 4.4%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.3% 8.2% 9.7% 9.4% 7.3%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 1.5% 4.9% 7.4% 7.0% 3.8%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makas! 6.7% 6.6% 7.1% 6.8% 6.8%
Swap Gelir/Gider -3,537 -3,664 -6,056 -6,295 -11,125
Swap ile Uyarlanmig NFG 19,379 18,440 22,365 28,553 28,183 -1.3% 45.4%
Swap ile Uyarlanmis NFM 3.0% 2.6% 2.8% 3.4% 3.2%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 14,066 15,722 17,800 17,056 18,061 5.9% 28.4%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 7,025 10,974 11,582 9,730 10,661 9.6% 51.8%
Takipten Tahsilat 3,323 2,539 1,826 5,668 1,536 -72.9% -53.8%
Net Karsilik Giderleri 3,702 8,435 9,756 4,062 9,125 124.6% 146.5%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 1.79% 2.60% 2.53% 1.95% 1.95%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 0.94% 2.00% 2.13% 0.81% 1.67%
Operasyonel Giderler 26,338 25,645 31,215 32,818 39,577 20.6% 50.3%
Personel Giderleri 11,999 12,786 13,384 14,421 18,930 31.3% 57.8%
Personel Disi Giderler 14,339 12,860 17,831 18,397 20,647 12.2% 44.0%
Net Operasyonel Gelir 3,405 82 -806 8,729 -2,458 n.a. n.a.
Maliyet / Gelir Orani 67.7% 58.3% 56.5% 58.2% 78.0%
istiraklerden Gelirler 46 0 10 3 68 n.a. 47.8%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 656 5,344 6,342 934 2,901 210.6% 342.2%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider -528 762 2,924 -914 1,786 n.a. n.a.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 1,145 4,797 3,229 1,859 1,124 -39.5% -1.8%
Diger Karsilik Giderleri -39 215 -189 11 9 -18.2% n.a.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 5,559 7,163 12,602 13,797 4,646 -66.3% -16.4%
Net Kar/Zarar 6,253 7,546 6,927 9,506 8,223 -13.5% 31.5%
Ozsermaye Karliligi 15.3% 16.5% 13.3% 17.1% 14.3%
Aktif Karlihgi 0.7% 0.8% 0.7% 0.9% 0.7%
Sermaye VYeterlilik Orani 14.8% 15.5% 16.2% 13.4% 14.0%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 9.4% 10.3% 10.7% 8.4% 8.7%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimii hesaplamalari, Sirket verileri

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA



Yasal Uyari
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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 degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
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okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanligshgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde 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 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatinnm Danismanligl hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni
olmadan ¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

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 lzere 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 yatirnm 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/6neri 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 disinda, 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 gézetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiirlitmemektedirler.
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