DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TCELL
Mevcut Fiyat (TL) 109.70
Hedef Fiyat (TL) 174.40
Getiri Potansiyeli (%) 59.0%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 81.29 129.60
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 3,213
Sermaye (mln TL) 2,200
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 241,340
Hedeflenen Piyasa Degeri 383,680
Net Borg 52,662
Firma Degeri 294,002
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -3% 14% 9% 18%
BIST100 Rolatif Getiri 1% -4% -15% 1%
1.40 + T 140.00
1.20 + - 120.00
1.00 T 100.00
0.80 - + 80.00
0.60 T 60.00
0.40 T 40.00
0.20 T XU-100 Relatif ~ ====TCELL TL (sageksen) T 20.00
0.00 T T T T T T T T 0.00
10/24 02/25 06/25 10/25 02/26

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 05 Mart 2026 tarihi itibariyledir.

4C25 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri

Finansallar Gergeklesen Deniz Yatinm  Research Turkey
(mIn TL)

Satis geliri 62,819 61,704 62,110
FAVOK 25,792 24,348 24,496
FAVOK marji 41.1% 39.5% 39.4%

Net kar 3,594 3,788 3,752

Net kar marji 5.7% 6.1% 6.0%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey

Finansallar (min TL) 2023 2024 2025 2026T

Satis geliri 194,580 207,928 241,471 323,084
FAVOK 88,922 92,523 104,867 130,914
Net kar 23,725 30,790 17,604 24,246

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
06.03.2026 08:07:57

Turkcell (TCELL TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

Turkcell, Sirket verilerine gore, 4C25 déneminde 62.819 milyon TL satis geliri

(Konsensiis:

62.110 milyon TL / Deniz Yatinm: 61.704 milyon TL),

25.792 milyon TL FAVOK (Konsensiis: 24.496 milyon TL / Deniz Yatirim: 24.348
milyon TL), 3.594 milyon TL net kar (Konsensus: 3.752 milyon TL / Deniz
Yatirnm: 3.788 milyon TL) acikladi. 4C25 ddénemi finansallarinda, parasal

kazang/kayip kalemi altinda 98 milyon TL’lik olumsuz etki olugtu.

Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v' Miisteri kazanimi ve ARPU biiyiimesi paralelinde artis gésteren satis
geliri ve artan operasyonel karlilik.

Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

X _—

Bilangcoya dair kisa degerlendirmemiz

- Artan rekabet ortamina ragmen artis gosteren abone kazanimi ve
ARPU biiyiimesi paralelinde agiklanan sonuglari 6nemli gérmekle
beraber agiklanan finansallarin hisse performansi iizerinde olumlu
etki yaratacagini dusiiniiyoruz.

Finansal verilere gegmeden Once operasyonel verilere bakacak olursak;
Turkcell, 4C25 doneminde; i) net 905 bin mobil faturali abone ii) net 52 bin
fiber abone kazanimi gergeklestirdi. 4C25 doneminde, ARPU
biiylimesi %5,4, bireysel fiber ARPU biiyiimesi %10,3 olarak gergeklesti.
2025 yilinda ise mobil faturali abone %8,2, fiber abone kazanimi %4,9
olarak gergeklesti. Mobil ARPU biiyiimesi %8,7, bireysel fiber ARPU
biiyiimesi %10,3 olarak gergeklesti.

mobil

Turkcell’in 4C25 doneminde satis gelirleri %11 artarak 25.792 milyon TL
olarak gerceklesti. FAVOK marji 1,4 puan artisla %41 seviyesine yiikseldi.
2025’te ise FAVOK, %13 artisla 104.867 milyon TL seviyesine, FAVOK mariji ise
bu dénemde 1 puanlik biyiime ile %43,4 seviyesine yiikseldi.

Sirket’in net kari bu donemde 3.594 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
2025 yilinda ise slrdlrllen faaliyetlerden net kar rakami %22,6 artisla
17.791 milyon TL'ye ulasti.

4C25 donemi sonu itibariyle Sirket’in 52.662 milyon TL net borg¢ pozisyonu
bulunmaktadir (3¢25: 46.246 milyon TL net borg). Rasyonet verilerine gére
net bor¢/FAVOK orani4C25 dénemi itibariyle 0,5x
(3C€25: 0,5x ve 4C24: 0,4x). Sirket verilerine gore ise 4C25 dénemi sonu
itibariyle Sirket’in 14.888 milyon TL net bor¢ pozisyonu bulunmaktadir.

seviyesindedir

Bu paralelde net borc/FAVOK rasyosu 0,14x seviyesindedir.

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 danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde 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.



DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA BILANCO DEGERLENDIRME

m Sirket, 2026 yilina yonelik beklentilerini agikladi. Sirket’in 2026 beklentileri;
%5-7 araliginda satis geliri biiyiimesi i) %40-42 aralidinda FAVOK marji
iii) operasyonel yatirim harcamalari/satislar orani yaklasik %25 iv) %18-20
araliginda veri merkezi&bulut gelir biiyiimesi yoniinde. Sirket, 2026
yil sonu enflasyon oranini %23 varsayarken, yatirim harcamasi éngdérisiinin,

lisans bedellerini icermedigini belirtmistir.

Telekonferansta yer alan sorulara bakacak olursak:

m “Veri merkezleri is kolunun biiyiime potansiyeli ve FAVOK marjlan"
soruldugunda, yapay zeka ve bulut bilisimin veri merkezi kapasite talebini
diinya genelinde hizla artirdigl, Turkcell'in 2032 yilina kadar aktif kapasitesini
iki katina cikarmayi ve bulut gelirlerini dolar bazinda alti kat artirmayi
hedefledigi belirtildi. Bu blylimenin toplam gelirler igindeki payinin %8-10
seviyelerine cikacagi, ancak, grubun genel FAVOK marji izerinde herhangi bir
seyreltici etkisi olmayacagi ifade edildi.

= "Yaklasik 900 milyon dolarlik doviz agik pozisyonuna" yonelik soru lzerine
Sirket, son ceyrekteki yliksek yatirim harcamalarinin ve doviz koruma
maliyetlerinin ylksek olmasinin bu durumda etkili oldugunu agikladi.
Nakit varlklarin %56'sinin  TL cinsinden tutularak vyerel para birimi
getirilerinden faydalanildigl, 2026 yilinda da yaklasik 1,5 milyar dolarhk agik
pozisyon seviyesinin korunmasinin hedeflendigi vurgulandi.

= "Google Cloud ortakhgindaki 50 megavatlik yatirimin bir hiper dlgekleyici
icin diisiik olup olmadig1" soruldugunda, Turkiye'deki mevcut kurumsal bulut
tiketiminin 150-200 megavat seviyelerinde oldugu ve 50 megavatlik bu yeni
kapasitenin oldukga biiyiik bir yatinm oldugu belirtildi. Onceki modellerden
farkli olarak Google Cloud ile tam tesekkiillii bir sisteme gecilecegi, Google'in
on binlerce sunucu getirecegi ve bu altyapinin ylzlerce sirket tarafindan
ortaklasa kullanilarak verimliligi maksimize edecegi isaret edildi.

= "2025'teki %43'liikk FAVOK marjina karsin 2026 beklentisinin neden %40-42
araligina gekildigi" sorusu lizerine, 2026 yilinda yapilacak personel maas
artislarinin (%30 seviyelerinde) enflasyonun bir miktar tzerinde oldugu ve
1 Nisan'da baslayacak 5G gegis slireci nedeniyle pazarlama ile satis
faaliyetlerine ek bitce ayrilacagl agiklandi. Ayrica, devam eden bdlgesel
savaslar ve enerji fiyatlarindaki olasi dalgalanmalar nedeniyle 2026
hedeflerinde daha ihtiyatli ve muhafazakar bir yaklasim benimsendiginin alti
cizildi.

= Genel degerlendirme: Modelimizde %25,5 enflasyon ile satis gelirinde %8

reel biiyiime, %40,4 FAVOK marji beklemekteydik. Aciklanan beklentiler ciro

beklentimizde hafif asagl yonli, FAVOK tarafinda ise hafif yukari yonli

revizyona isaret etmekte olup, nette 6nemli bir etki g&stermemektedir.

Mevcut durumda, Turkcell igin 12-aylik hedef fiyatimizi 174,40 TL, 6nerimizi
AL yoniinde koruyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %1
Uzerinde performans gostermistir. Geriye doniik 12 aylik verilere gore hisse
13,7x F/K ve 2,8x FD/FAVOK c¢arpanlarindan islem gdérmektedir.
2026 tahminlerimize gore TCELL hissesi 10,0x F/K ve 2,2x FD/FAVOK carpani
ile islem gormektedir.
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Secilmis sirket finansallari | Rasyonet

Secilmis Kalemler
Satislar (mio TL)
Brut kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satislar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar marji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/6zsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlihk (yillik)

TMS 29 Dahil

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
3625 4c24

59,535

Dénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

Ceyreksel Degisim

6%

Yilhk Degisim

7%

TMS 29 Dahil

2025
241,471

TMS 29 Dahil

2024
218,160

Yillik Degisim

11%

-2% 19% 68,346 53,834 27%
-2.2 puan 2.8 puan 28.3% 24.7% 3.6 puan
10% 2% 26,829 23,389 15%
12.2% 0.5 puan -0.6 puan 11.1% 10.7% 0.4 puan
10,087 -10% 36% 41,517 30,446 36%
16.1% -2.7 puan 3.5 puan 17.2% 14.0% 3.2 puan
25,792 -7% 11% 104,867 92,523 13%
41.1% -5.4 puan 1.4 puan 43.4% 42.4% 1puan
10% 293% 38,686 16,865 129%
0% 123% -49,182 -32,750 50%
-74% -85% 1,598 7,658 -79%
-3% 83% 31,190 20,881 49%
63% 266% -13,399 -6,369 110%
-36% 63% 17,604 30,790 -43%
-3.7 puan 2 puan 7.3% 14.1% -6.8 puan
14% 41% 52,662 37,337 41%
0.1 0.1 0.5 0.4 0.1
0.0 0.1 0.2 0.2 0.1
6.8% 0.4 puan -5.8 puan 6.8% 12.6% -5.8 puan
3.5% 0.4 puan -3.3 puan 3.5% 6.8% -3.3 puan
156,629 -19% 5% 156,629 148,815 5%
8% 14% 343,944 301,815 14%
253,614 2% 6% 259,333 244,725 6%
5% 2% 898 883 2%

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

TCELL

Nominal hisse performans gelisimi

Agiklanma tarihi
5 Mart

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA
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Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 05.03.2026 05.03.2026 27.02.2025
BILANGO (milyon TL) 2025 2024 2023
Dénen Varliklar 156,629 148,815 148,055
Nakit ve Nakit Benzerleri 91,828 90,230 72,159
Finansal Yatinmlar 14,159 9,007 12,806
Ticari Alacaklar 23,913 21,872 16,022
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 8,829.58 9,348.78 8,434.77
Diger Alacaklar 99 443 372
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 6,321.13 6,806.99 4,608.19
Stoklar 898 883 780
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 10,581 10,225 8,176
(Ara Toplam) 156,629 148,815 123,358
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 24,697.10
Duran Varliklar 343,944 301,815 208,681
Ticari Alacaklar 257.00 429.37 470.48
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 283.93 480.57 856.96
Diger Alacaklar 1,229 1,023 865
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 258.17 215.98 146.23
Finansal Yatinmlar 37,774 23,317 935
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 3,568 6,929 8,474
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatiim Amagli Gayrimenkuller 222.62 245.21 205.55
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 22,961 13,317 8,859
Maddi Duran Varliklar 157,350 136,947 96,229
Serefiye 771 771 589
Maddi Olmayan Duran Varliklar 104,209 106,394 83,839
Ertelenmis Vergi Varligi 8,081 3,322 1,630
Diger Duran Varliklar 6,981 8,425 5,532
TOPLAM VARLIKLAR 500,573 450,630 356,736
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 91,990 118,895 83,347
Finansal Borglar 35,916 67,940 37,737
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 32,614 29,792 20,464
Diger Borglar 10,326 9,121 6,454
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 2,021.94 1,992.84 1,895.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yuikiimlultklerin Disinda Kalanlar) 1,133 664 358
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 1,109 1,467 308
Borg Karsiliklari 5,855 6,087 2,852
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 3,015 1,831 4,143
(Ara Toplam) 91,990 118,895 74,211
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiikimlilikler 0.00 0.00 9,135.82
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 149,249 87,011 96,908
Finansal Borglar 122,733 68,634 83,663
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 518.91 221.30 1,658.97
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 2,524.64 2,817.92 1,723.40
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliltklerin Disinda Kalanlar) 313 278 125
Uzun vadeli karsiliklar 5,713 6,480 4,955
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yikimluluga 15,807 6,872 3,301
Diger Uzun Vadeli Yukumluliikler 1,640.83 1,707.76 1,482.85
Ozkaynaklar 259,333 244,725 176,481
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 259,333 244,725 176,500
Odenmis Sermaye 2,200 2,200 2,200
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 54.89 54.89 11.09
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 46,148 45,950 35,692
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 177,180 155,662 107,656
Dénem Net Kar/Zarari 17,604 30,790 18,125
Yabanci Para Cevrim Farklari -25,049 -29,075 -14,919
Diger Ozsermaye Kalemleri 41,196 39,142 27,735
Azinlk Paylan (1] 0 -19
TOPLAM KAYNAKLAR 500,573 450,630 356,736

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025
Agiklanma Tarihi 05.03.2026 05.03.2026 05.03.2026 05.03.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2025 4G24 4G25
Siirdiiriilen Faaliyetler
Satis Gelirleri 218,160 241,471 58,763 62,819
Satislarin Maliyeti (-) -157,639 -164,717 -41,958 -42,865
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 50,289 64,298 13,856 16,640
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 10,232.32 12,456.55 2,948.93 3,314.28
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -6,686.54 -8,407.78 -1,853.91 -2,183.78
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 3,545.79 4,048.77 1,095.02 1,130.50
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 53,834 68,346 14,951 17,770
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -14,331 -16,881 -4,492 -5,048
Genel Yénetim Giderleri (-) -9,058 -9,948 -3,065 -2,636
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 20,322 34,868 5,260 6,369
Diger Faaliyet Giderleri (-) -4,401 -2,949 -2,334 -943
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 46,367 73,436 10,319 15,513
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 3,747 8,837 591 2,011
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 5,225 10,475 816 2,296
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -142 -209 50 183
Diger Gelir ve Giderler -1,336.71 -1,428.71 -275.21 -468.26
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -4,140 -3,499 -1,958 -694
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 45,974 78,774 8,952 16,829
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 673 251 55 -312
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -33,424 -49,434 -3,899 -8,349
Parasal Kazang / (Kayip) 7,658 1,598 -638 -98
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 20,881 31,190 4,470 8,167
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -6,369 -13,399 -1,251 -4,581
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -4,323 -8,615 -2,019 -2,129
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -2,046 -4,784 768 -2,452
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 14,512 17,791 3,220 3,585
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 16,267.25 -187.40 -1,019.95 8.16
DONEM KARI (ZARARI) 30,779 17,604 2,200 3,594
Dénem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari 30,790 17,604 2,199 3,594
Azinhk Paylar -11 0 1 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 6.66 8.17 1.47 1.65
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 6.66 8.17 1.47 1.65
Hisse Basina Kazang 14.12 8.08 1.00 1.65
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 6.66 8.17 1.47 1.65

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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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 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde 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 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.”nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

© DENIZ INVEST 2026

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh 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 olugmasi 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 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gézden 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 disiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin diginda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gézeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakh tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bircok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gézetildigi, mekanik bir siireg
yliriitmemektedirler.



