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Garanti BBVA (GARAN TI)

1C25 Finansal Sonuglari Degerlendirmesi

Halka Agiklik Orani 14%

Piyasa Degeri, TL min 425,460
Fiyat ve Piyasa Dederi 28 Nisan itibari ile
Temel Finansal Gostergeler
TL min 2023 2024  2025T  2026T
Net Faiz Geliri 70,082 70,413 164,765 248,797
Operasyonel Gelir 46,255 55,604 107,403 197,174
Net Kar 87,332 92,175 122,541 197,345
Hisse Basi Ozkaynak 58.29 78.55 104.00 145.15
Hisse Bagi Kar 20.79 21.95 29.18 46.99
Temettti Orani 15% 20% 20% 20%
Hisse Bagl Temetti 3.12 4.39 5.84 9.40
Ozsermaye 244,797 329,926 436,783 609,620
Ozkaynak Karhligi 449% 32.6% 329% 38.5%
Aktif Karlihg 5.6% 4.0% 3.8% 4.5%
Maliyet/Gelir 25.6% 35.0% 389% 39.0%
F/K 1.86 448 3.47 2.16
F/DD 0.66 1.25 0.97 0.70
Aktif Buylimesi 68% 35% 43% 39%
Kar Blyumesi 49% 6% 33% 61%
Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatirnm Arastirma
Hisse Fiyat Performansi
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BIST-100 Goreceli, (sag) =Hisse Fiyati, TL (sol)

1ay 3ay 6 ay 1yl

Nominal -11.7%  -21.3% -5.2% 29.9%
Goreceli -7.8% -145% -11.2% 38.4%
islem Hacmi, TLmin 2,958 3,604 3,208 2,831

Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma

Degerlendirme: Sinirli Olumlu

Garanti BBVA, 1C25 konsolide olmayan finansallarinda piyasa beklentilerinin
tizerinde 25.3 milyar TL net kar agikladi. Net kar rakami 6nceki doneme gore yatay
kalirken, gegen yilin ayni dénemine gore ise %13.3 artmig bu dénemde 6zsermaye
karhiligi %30.2 olarak ger¢eklesmistir. Agiklanan sonuglari faizin kismen yiikseldigi
ortamda vade uyumsuzlugunun rakiplerine kiyasla daha diisiik olmasi nedeniyle
sinirh olumlu olarak degerlendiriyoruz.

m Garanti BBVA ic¢in AL Onerimizi koruyoruz, hedef fiyatimiz ise 148.20 TL'dir
(onceki: 178.61 TL). Bu donemin 6ne ¢ikan hususlari: i) %6.7 ¢/¢ TL kredi biiyiimesi
(konut: %15.2, tasit: -%1.7, tiiketici kredisi: %7.7 ve kredi karti: %4.1 biiyiime ile
bireysel segment, %7.3 ¢/¢ artan TL ticari kredilere gére biraz daha yavas
biyimdstiir, i) YP krediler USD bazinda %8.8 ¢/¢ artmus, iii) TL kredi/mevduat faiz
makasi marja 43 bps ve TUFE’ye endeksli bonolar 135 negatif etki etmelerine
ragmen swap ve banka plasmanlarinin pozitif katkilari ile marj énceki déneme gére
sinirh bir sekilde 43 bps yiikselmistir, iv) vadesiz mevduatin toplam igerisindeki payi
0.9 puan gerileyerek %38.2 olarak gerceklesmistir, v) net takibe intikal ~13.1 milyar
TL olarak gergeklesmis, bankanin takipteki kredileri igin ayirdigi toplam karsilik
orani yaklasik olarak 24 puan ¢/¢ gerileme ile %135.6, net kredi riski ise kur etkisi
dahil 180 bps ¢/¢ artis ile %2.3 olarak gergeklesmistir, vi) Grup 2 kredilerin toplam
krediler icerisindeki payr %11.6, takipteki kredi orani %2.6 olmus, vii) faaliyet
giderleri ve bankacilik hizmet gelirleri 1¢25°te sirasi ile yillik %64.3 ve %58.6
artmistir. Garanti BBVA 1 yil ileriye doniik tahminlerimize gore %34.7 6zsermaye
karlilig1, 0.88x F/DD ve 3.05x F/K carpanlari ile islem gérmektedir. Yuksek karsilik
oranlari (Grup 2 ve 3 krediler igin %11.6 ve %65.4) ve %19.3 SYR (Cekirdek SYR:
%15.6) ile olasi risklere karsi oldukga korunakli oldugunu dislniyoruz. %81.2
seviyesindeki TL mevduatin krediye dénlisim oranini fonlama kabiliyeti ve
biylime anlaminda olumlu degerlendiriyoruz. Varlklarin %55’inin ve fonlamanin
%74’ linin 6nimuzdeki Ug ay icerisinde yeniden fiyatlanacak olmasi mevcut faiz
dinamiginde marj iyilesmesinin yilin ikinci yarisina kalmasina neden olabilir.

m 2025 yili beklentileri. Garanti BBVA %3.5 reel ekonomik biiyiime, %31 TUFE, ve
~%35 sene sonu TCMB politika faizinden olusan makro tahmin seti ile i) ortalama
TUFE’nin iizerinde TL kredi biyiimesi, ii) %10-12 bandinda YP kredi biiyiimesi,
iii) kur etkisi hari¢ %2.0-2.5 araliginda net kredi riski (yillik 110-160 bps artis), iv)
Net faiz marjinda +300 bps artis, v) ortalama TUFE’nin iizerinde komisyon geliri
artisi ve vi) komisyon gelirlerinin faaliyet giderlerini karsilama oranini ise %80-85
bandinda  beklemektedir. %30-32  bandinda
beklenmektedir. Biz de 2025 yilina dair beklentimizi hafif yavaslayan bir ekonomik

Ozsermaye  karliigi _ise

blylme ve faiz indirimlerinin 6n planda olacagi bir senaryo lizerine kurguladik. 260
bps marj artisl, kredilerde yillik ~%34.0 biylime, net kredi riskinde kur etkisi dahil
90 bps artis, %27 net lcret ve komisyon geliri artisi ve %49 faaliyet gideri artisi
modelliyoruz. 2025 yilinda %32.9 6zkaynak karlihg éngorirken, net kar rakaminin
2024 yilina kiyasla %33 kadar artis kaydetmesini bekliyoruz.

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 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 gorislerine 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.



GARANTI BBVA (GARAN TI) — 1G25 FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMESI

Garanti BBVA

BDDK Solo Finansallar, TRY min

0324 06 24 09 24 1224 03 25 a/q y/y
Krediler 1,173,143 1,258,647 1,380,731 1,506,149 1,644,350 9.2% 40.2%
TL 865,972 933,874 1,013,253 1,122,607 1,197,842 6.7% 38.3%
YP 307,171 324,772 367,478 383,542 446,508 16.4% 45.4%
YP,$ min 9,514 9,894 10,770 10,871 11,823 8.8% 24.3%
Grup 1 Kredi Orani 87.6% 86.9% 86.3% 85.4% 85.8%
Grup 2 Kredi Orani 10.6% 11.2% 11.5% 12.4% 11.6%
Yapilandirimis Krediler Orani 3.9% 3.9% 4.1% 4.2% 3.4%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 1.9% 1.9% 2.2% 2.2% 2.6%
Grup 1 Karsilik Orani 0.5% 0.5% 0.5% 0.6% 0.6%
Grup 2 Karsilik Orani 21.5% 19.2% 17.7% 12.5% 11.6%
Grup 3 Karsilik Orani 65.2% 64.0% 62.9% 66.7% 65.4%
Toplam Provizyon Orani 213.3% 201.9% 179.2% 159.4% 135.6%
Menkul Kiymetler 335,211 352,439 357,899 367,026 402,567 9.7% 20.1%
Faiz Kazanan Varliklar 1,599,654 1,770,802 1,884,110 2,056,570 2,287,102 11.2% 43.0%
Aktifler 2,164,981 2,313,106 2,496,244 2,607,672 3,035,025 16.4% 40.2%
Mevduatlar 1,505,821 1,601,677 1,735,834 1,821,373 2,198,631 20.7% 46.0%
TL 921,843 1,090,250 1,169,324 1,255,712 1,452,669 15.7% 57.6%
YP 583,978 511,427 566,510 565,661 745,962 31.9% 27.7%
YP,$ min 18,088 15,580 16,603 16,033 19,752 23.2% 9.2%
Vadesiz Mevduat Orani 45.2% 40.2% 40.9% 39.1% 38.2%
Toplam Kredi/Mevduat 77.6% 78.4% 78.9% 81.6% 73.4%
TL Kredi/Mevduat 91.3% 83.5% 84.6% 87.9% 81.2%
YP Kredi/Mevduat 56.2% 67.6% 67.3% 68.2% 58.9%
Ozsermaye 255,335 279,319 302,648 329,926 339,527 2.9% 33.0%
Kaldirag (Aktif/Gzsermaye) 8.5 8.3 8.2 7.9 8.9
Faiz Geliri 96,718 116,696 136,288 150,332 160,638 6.9% 66.1%
Krediler 71,588 88,342 99,785 109,016 115,817 6.2% 61.8%
Menkul Kiymetler 16,404 18,468 22,422 24,146 19,195 -20.5% 17.0%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 8,412 9,328 12,958 14,118 8,213 -41.8% -2.4%
Diger 8,726 9,887 14,081 17,169 25,626 49.3%  193.7%
Faiz Giderleri 77,056 90,501 111,408 120,720 130,211 7.9% 69.0%
Mevduat 72,660 81,965 101,962 107,519 115,166 7.1% 58.5%
Borglanma 4,396 8,535 9,446 13,202 15,045 14.0%  242.3%
Net Faiz Geliri (NFG) 19,662 26,195 24,880 29,612 30,427 2.8% 54.8%
Net Faiz Marji (NFM) 5.4% 6.2% 5.4% 6.0% 5.6%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 5.2% 7.1% 5.0% 5.4% 5.7%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi -1.1% 2.8% 0.8% 2.1% 2.2%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 10.4% 9.1% 9.6% 8.1% 8.2%
Swap Gelir/Gider -7,328 -11,896 -5,984 -4,728 -669 a.d. a.d.
Swap ile Uyarlanmig NFG 12,334 14,299 18,896 24,884 29,758 19.6% 141.3%
Swap ile Uyarlanmis NFM 3.4% 3.4% 4.1% 5.1% 5.5%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 14,945 11,929 10,276 16,643 22,457 34.9% 50.3%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 5.3% 3.8% 3.1% 4.5% 5.6%
Takipten Tahsilat 10,439 9,364 3,098 14,780 13,102 -11.4% 25.5%
Net Karsilik Giderleri 4,506 2,565 7,178 1,863 9,355 402.1%  107.6%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 1.6% 0.8% 2.1% 0.5% 2.3%
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 18,733 21,502 25,393 28,497 29,709 4.3% 58.6%
Operasyonel Giderler 18,704 20,445 24,160 29,513 30,738 4.1% 64.3%
Personel Giderleri 7,560 7,882 9,515 10,968 12,213 11.3% 61.5%
Personel Digi Giderler 11,144 12,563 14,644 18,545 18,525 -0.1% 66.2%
BHG / Operasyonel Giderler 100.2% 105.2% 105.1% 96.6% 96.7%
BHG / Aktifler 3.7% 3.8% 4.2% 4.5% 4.2%
Operasyonel Giderler / Aktifler 3.7% 3.7% 4.0% 4.6% 4.4%
Net Operasyonel Gelir 7,857 12,791 12,952 22,004 19,374 -12.0% 146.6%
Operasyonel Marj 0.9% 2.7% 2.6% 1.8% 1.0%
Maliyet / Gelir Orani 31.1% 33.5% 38.5% 36.9% 35.9%
istiraklerden Gelirler 4,507 4,971 5,161 4,309 5,767 33.8% 28.0%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 14,082 10,829 10,107 7,233 7,102 -1.8% -49.6%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider 12,203 8,570 9,687 6,180 5,769 -6.7% -52.7%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 1,890 2,286 513 1,388 1,513 9.0% -20.0%
Diger Karsilik Giderleri -12 -27 -94 -336 -180 a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 26,445 28,592 28,220 33,546 32,243 -3.9% 21.9%
Net Kar/Zarar 22,316 22,522 22,095 25,241 25,284 0.2% 13.3%
Ozsermaye Karliligii 35.7% 33.7% 30.4% 31.9% 30.2%
Aktif Karliligi 4.4% 4.0% 3.7% 4.0% 3.6%
Sermaye Yeterlilik Orani 18.1% 17.8% 19.0% 21.9% 19.3%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 15.1% 15.2% 16.4% 18.0% 15.6%

Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatinm Arastirma
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GARANTI BBVA (GARAN TI) — 1G25 FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMEST

Garanti BBVA

BDDK Solo Finansallar, TRY min

2022 2023 2024 2025T 2026T  2022y/y 2023y/y 2024y/y 2025y/y 2026y/y
Krediler 632,361 1,019,031 1,506,149 2,019,729 2,849,969 58.9% 61.1% 47.8% 34.1% 41.1%
TL 475,364 745,365 1,122,607 1,472,459 2,153,049 80.0% 56.8% 50.6% 31.2% 46.2%
YP 156,998 273,666 383,542 547,270 696,921 17.2% 74.3% 40.1% 42.7% 27.3%
YP,$ min 8,396 9,296 10,871 12,877 13,938 -16.5% 10.7% 16.9% 18.4% 8.2%
Grup 1 Kredi Orani 82.3% 86.6% 85.4% 83.2% 83.6%
Grup 2 Kredi Orani 15.1% 11.4% 12.4% 13.5% 13.5%
Yapilandirilmis Krediler Orani 7.0% 3.9% 4.2% 0.0% 0.0%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 2.6% 2.0% 2.2% 3.3% 2.9%
Grup 1 Karsilik Orani 0.7% 0.5% 0.6% 0.6% 0.6%
Grup 2 Karsilik Orani 20.0% 21.9% 12.5% 12.0% 12.0%
Grup 3 Karsilik Orani 72.2% 67.6% 66.7% 65.8% 65.8%
Toplam Provizyon Orani 210.3% 217.5% 159.4% 130.3% 139.0%
Menkul Kiymetler 187,992 292,776 367,026 494,277 661,742 102.0% 55.7% 25.4% 34.7% 33.9%
Faiz Kazanan Varliklar 856,045 1,337,256 2,056,570 2,809,233 3,914,675 45.4% 56.2% 53.8% 36.6% 39.4%
Aktifler 1,152,172 1,930,055 2,607,672 3,727,873 5,181,763 52.0% 67.5% 35.1% 43.0% 39.0%
Mevduatlar 790,664 1,383,704 1,821,373 2,683,155 3,727,446 54.1% 75.0% 31.6% 47.3% 38.9%
TL 427,313 882,489 1,255,712 1,765,163 2,451,433 136.8% 106.5% 42.3% 40.6% 38.9%
YP 363,351 501,216 565,661 917,991 1,276,013 9.2% 37.9% 12.9% 62.3% 39.0%
YP, S min 19,432 17,026 16,033 21,600 25,520 -22.2% -12.4% -5.8% 34.7% 18.2%
Vadesiz Mevduat Orani 49.0% 42.4% 39.1% 38.4% 38.4%
Toplam Kredi/Mevduat 78.7% 73.4% 81.6% 73.8% 75.0%
TL Kredi/Mevduat 107.0% 81.6% 87.9% 82.1% 86.6%
YP Kredi/Mevduat 46.6% 58.9% 68.2% 58.7% 53.8%
Ozsermaye 152,685 244,797 329,926 436,783 609,620 93.5% 60.3% 34.8% 32.4% 39.6%
Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 7.5 7.9 7.9 8.5 8.5
Faiz Geliri 125,833 213,960 500,034 661,384 717,682 120.4% 70.0%  133.7% 32.3% 8.5%
Krediler 80,623 150,745 368,732 502,240 560,989 84.9% 87.0% 144.6% 36.2% 11.7%
Menkul Kiymetler 41,163 53,272 81,439 83,935 90,418 311.2% 29.4% 52.9% 3.1% 7.7%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 33,576 37,326 44,816 40,464 42,279 425.0% 11.2% 20.1% -9.7% 4.5%
Diger 4,047 9,943 49,863 75,210 66,275 16.1% 145.7% 401.5% 50.8% -11.9%
Faiz Giderleri 42,514 139,124 399,685 493,193 465,364 81.2% 227.2% 187.3% 23.4% -5.6%
Mevduat 33,502 127,544 364,106 446,539 424,300 72.2% 280.7% 185.5% 22.6% -5.0%
Borglanma 9,012 11,580 35,579 46,654 41,064 125.0% 28.5% 207.2% 31.1% -12.0%
Net Faiz Geliri (NFG) 83,319 74,836 100,349 168,191 252,318 147.7% -10.2% 34.1% 67.6% 50.0%
Net Faiz Marji (NFM) 11.6% 6.8% 5.8% 6.8% 7.6%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 9.9% 6.4% 5.7% 8.6% 9.4%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 7.0% 2.5% 1.2% 6.1% 7.4%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 7.0% 10.9% 9.3% 8.4% 8.4%
Swap Gelir/Gider -10,277 -4,754 -29,936 -3,426 -3,521 ad. a.d. ad. a.d. ad.
Swap ile Uyarlanmis NFG 73,042 70,082 70,413 164,765 248,797 234.9% -4.1% 0.5% 134.0% 51.0%
Swap ile Uyarlanmis NFM 10.1% 6.4% 4.0% 6.6% 7.5%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 23,899 35,326 53,793 66,039 43,897 22.4% 47.8% 52.3% 22.8% -33.5%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 4.6% 4.3% 4.2% 3.8% 1.8%
Takipten Tahsilat 8,841 18,407 37,681 27,629 14,632 13.5% 108.2% 104.7% -26.7% -47.0%
Net Karsihk Giderleri 15,058 16,919 16,112 38,410 29,264 28.3% 12.4% -4.8% 138.4% -23.8%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 2.8% 2.1% 1.3% 2.2% 1.2%
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 16,628 40,764 94,124 119,076 162,860 95.6% 145.2%  130.9% 26.5% 36.8%
Operasyonel Giderler 22,909 47,672 92,822 138,028 185,218 80.8%  108.1% 94.7% 48.7% 34.2%
Personel Giderleri 8,397 17,909 35,926 53,703 71,832 61.2% 113.3% 100.6% 49.5% 33.8%
Personel Disi Giderler 14,512 29,763 56,896 84,324 113,387 94.4% 105.1% 91.2% 48.2% 34.5%
BHG / Operasyonel Giderler 72.4% 82.7% 101.7% 86.4% 87.9%
BHG / Aktifler 1.7% 2.5% 4.0% 3.7% 3.7%
Operasyonel Giderler / Aktifler 2.3% 3.1% 4.0% 4.3% 4.2%
Net Operasyonel Gelir 51,703 46,255 55,604 107,403 197,174 776.2% -10.5% 20.2% 93.2% 83.6%
Operasyonel Marj 4.9% 1.9% 2.0% 2.5% 4.2%
Maliyet / Gelir Orani 18.2% 25.6% 35.0% 38.9% 39.0%
istiraklerden Gelirler 5,375 14,023 18,948 23,067 26,304 163.7%  160.9% 35.1% 21.7% 14.0%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 18,525 42,769 42,250 23,343 23,202 97.8% 130.9% -1.2% -44.8% -0.6%
Sermaye Piyasasi Islem Gelir/Gider 18,804 32,551 36,641 16,796 14,085 20.0% 73.1% 12.6% -54.2% -16.1%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 3,133 10,489 6,078 6,726 9,117 163.8% 234.8% -42.1% 10.7% 35.5%
Diger Karsilik Giderleri -3,412 -271 -468 -180 0 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 75,603 103,047 116,802 153,814 246,681 336.9% 36.3% 13.3% 31.7% 60.4%
Net Kar/Zarar 58,509 87,332 92,175 122,541 197,345 347.5% 49.3% 5.5% 32.9% 61.0%
Ozsermaye Karliligi 51.2% 44.9% 32.6% 32.9% 38.5%
Aktif Karliligi 6.0% 5.6% 4.0% 3.8% 4.5%
Sermaye Yeterlilik Orani 20.6% 20.6% 21.9% 20.2% 20.3%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 18.1% 18.4% 18.0% 16.3% 16.4%

Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatirim Arastirma
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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 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 degerlendiriimemelidir. 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 ¢ikabilecek, 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 yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gercevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolima Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.nin yazil 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.
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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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtig1 takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme
(GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



