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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TCELL
Mevcut Fiyat (TL) 99.50
Hedef Fiyat (TL) 174.40
Getiri Potansiyeli (%) 75%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 86.44 109.11
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 2552
Sermaye (minTL) 2,200
Pazar Bist Yildiz

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 218,900

Hedeflenen Piyasa Degeri 383,760
Net Borg 44,316
Firma Degeri 263,216

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB

Nominal Getiri 5% 0% 7% 9%
BIST100 Rolatif Getiri 1% 1% -11% -5%

Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025 2026
Satis Gelirleri 154,653 166,671 241,288 323,084
FAVOK 63,349 69,802 103,836 130,914
Net Kar 18,125 23,523 18,471 24,246
Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025 2026
FD/Ciro 0.9x 1.4x 1.1x 0.8x
FD/FAVOK 2.1x 3.2x 2.5x 2.0x
F/K 5.4x 8.1x 11.9x 9.0x
PD/DD 4.3x 1.7x 1.2x 0.9x
Net Borg/FAVOK 0.5x 0.5x 0.5x 0.9x

Hisse Performansi
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 22 Aralik 2025 tarihi itibariyledir.
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Turkcell (TCELL TI)

5G tamam; siradaki, Google Cloud ile teknoloji liderligi

AL — Hedef Fiyat: 174,40 TL (12-ay)

5G ihalesini liderlikle tamamlayan Turkcell (TCELL), rekabetin yogunlastigi yil
geride birakmaya hazirlanirken, bu siire¢te yasanan operasyonel gelismeleri
tekrar hatirlayalim ve oniimiizdeki dénem dinamiklerini degerlendirelim.
Baslamadan 6nce; Tukcell’i, (i) spektrum giicii (ii) saglam finansal yapi ve diisiik
borgluluk (iii) istiraklerden gelen biiyiime hikayeleri ve (iv) istikrarli temettii
politikasi nedeniyle begendigimizi tekrar hatirlatmak isteriz. Bunlara ek olarak,
Google Cloud is birligi, Turkcell’in yalnizca telekom sirketi degil, ayni zamanda

teknoloji lideri olma yolunda ilerledigini kanitlar niteliktedir.

Bu raporumuz ile birlikte Turkcell icin 12A hedef fiyatimizi 171,00 TL'den
174,40 TL'ye yukari y6nlii revize ediyor, 6nerimizi ise AL y6niinde siirdiiriiyoruz.
Hedef fiyatimizdaki revizyonun temellerini, makro tahminlerimizdeki degisiklige
Hisse, 2026
tahminlerimize goére hisse 2,0x FD/FAVOK ve 9,0x F/K carpanlariyla islem

ek olarak modelimizi 1 yil ileriye tasimamiz olusturmaktadir.

gormekte ve degerleme anlaminda bize gore emsalleri ile karsilastirildiginda
FD/FAVOK carpani itibariyla iskonto barindirmaktadir. TCELL, yil baslangicindan
bu yana BIST 100 endeksinin %5 gerisinde performans géstermis, beklentimiz ve
actkladigi giiglii finansallarin aksine fiyatlamalar nezdinde tam olarak karsilik

gorememisgtir.
v Su ana dek sekillenen 2025 tablosu ve yil sonu beklentilerimiz:

m Hatirlayacak olursak, 3C25’te hem abone bazini hem de gelirlerini bliylten
Turkcell, yil sonu hedeflerini yukari tagimisti. Ceyrek boyunca 569 bin yeni faturali
mobil ve 33 bin fiber abone kazanan Sirket, ARPU tarafinda da ¢ift haneli biylime
kaydetti. Bu operasyonel tablo, 9A25 sonunda %12 artisla 171.195 milyon TL satis
geliri olarak kargimiza cikarken; FAVOK marji %43,7 olarak gerceklesti.

sonuglarin ardindan ciro bilyime beklentisini yaklasik %10’a,

FAVOK marji hedefini ise %42-43 bandina revize eden Turkeell, yilin ilk 9 ayinda

surdirilen faaliyetlerden net karini %26 artirarak 13,6 milyar TL seviyesine

Finansal

ulastirdi.

m 2025 yih igin beklentilerimiz, Sirket’in, 241,3 milyar TL ciro, 103,8 milyar TL
FAVOK ve 18,5 milyar TL net kar elde etmesi yoniinde. Bu paralelde, 4G25’e dair
ilk goriiglerimiz, 2025 yilinda gordigiimiiz rekabetin son geyrekte de etkili
olmasini beklemekle beraber, reel biiylimenin devam etmesi ile Sirket’in
61,7 milyar TL ciro elde etmesi yoniinde. Yaklasik %40 FAVOK mariji ile
24,4 milyar FAVOK rakamina ulasirken, net kar tahminimiz 4,4 milyar TL olarak

sekillenmekte.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirinm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine 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.



v' 2026 ve gelecege yonelik beklentilerimiz:

= Tiim bu operasyonel gelismelerin yani sira 2025 yili; 5G ihalesi ve Google Cloud
is birligi ile iki onemli bashg beraberinde getirdi. Ozellikle finansal tablolar

tizerinde etkilerini 2026 yilinda gérmeye baslayacagimiz _bu haberlerin _hisse

senedi _nezdinde heniiz _fiyatlamalara tam olarak yansididini_ve yatirimci

cephesinde karsilik buldugunu diisiinmiiyoruz. Detaylarina gelecek olursak;

>  Oncelikle 5G. Sirket, katildigi ihalede toplam 160 MHz frekansin kullanim
hakkini, 1.224 milyon USD (KDV harig) bedelle 31 Aralik 2042 tarihine dek
glivence altina almis ve boylece neredeyse dniimizdeki 20 yili kapsayan
surdirdlebilir rekabet avantaji elde etmistir. Bu_stratejik kazanimin

operasyonel katkilarini 2026’nin_Nisan ayi itibariyla kademeli olarak

gormeye baslayacak olsak da finansal tablolar lizerindeki ilk somut

yansimayi lisans bedeli 6demelerinin baslayacagi 2026 yilinda gérecegiz.
ihale bedelinin 2 Ocak 2026, 25 Aralik 2026 ve 2 Mayis 2027 tarihlerinde
U¢ esit taksitte 6denecek olmasi ve ayrica toplam KDV 6demesinin

2 Ocak 2026 tarihinde gercgeklesecek olmasi, nakit gikislarinin agirhkli
olarak 2026 yilinda yogunlasacagina isaret etmektedir. Bu durumun,
net borg/FAVOK rasyosunu ongoriilebilir sekilde yiiksek seviyeye
tasiyacagini hesapliyoruz. 9A25 itibariyla 44 milyar TL seviyesinde
hesapladigimiz net borg pozisyonunun, 2025 yil sonunda 26 Aralik’ta
o6denecek olan temettii 6demesinin ikinci taksiti ile kademeli artis
gosterecegini dusliniiyoruz. 2026’da ise KDV 6demesi ve var olan iki
taksitle net bor¢ pozisyonunun 48 milyar TL artis goésterecegini
hesapliyoruz. Boylelikle 9A25’te gordiigiimiiz 0,5x net borg/FAVOK
pozisyonunun 0,9x seviyelerine ulagmasini bekliyoruz. Sirket verilerine
gore ise 9A25’te net borg/FAVOK rasyosunun 0,2x seviyesinde oldugunu
hatirlatmak  isteriz.  2026’da  Sirket’in  ulagmasini  bekledigimiz
net borg/FAVOK seviyesinin hala yerli ve yabanci sektér ortalamasinin
oldukga altinda kalmasini 6nemli gordiigiimiizii ve Sirket’in bilango
yonetimi ile 6n plana giktigini belirtmek isteriz.

» Google Cloud is birligi. Kasim 2025te kamuoyuna duyurulan

Google Cloud stratejik ortakhgi, Turkcell'in teknoloji odakh ddénisim

vizyonunun en somut adimi_olarak karsimiza cikmaktadir. Sirket,

2032’ye dek 1 milyar dolarlik yatirim planiyla veri merkezi kapasitesini
ikiye, dolar bazh bulut gelirlerini ise altiya katlamayi hedeflemektedir.
Bu anlagma ile ayni zamanda Google Cloud'un yetkili saticisi konumuna
gelen Turkcell, Uriin satislarinda maliyet ve marj avantaji saglayacaktir.
Ozetle bu is birligini; Turkcell'in nakit akisini geleneksel telekom
servislerinden yiiksek katma degerli teknoloji servislerine kaydiran ve
doéviz bazh gelirlerini gesitlendiren stratejik bir doniim noktasi olarak
degerlendiriyoruz.

m Yatinm takviminin bilango lizerindeki etkilerini inceledigimizde; 2026 yili, 5G
lisans ddemelerinin yogunlasmasi nedeniyle net borg/FAVOK rasyosunda
beklenen gegici yiikselisin ana donemini olusturacaktir. Google Cloud projesinin

finansallara etkisi ise, toplam 1 milyar dolarlik yatirim taahhidinin 2032 yilina

dek zamana yayilmasi sebebiyle daha homojen ve ydnetilebilir seyir izleyecektir.

Bu dogrultuda; 5G kaynakl nakit ¢ikislarinin tamamlanmasi ile net bor¢/FAVOK
rasyosunun kademeli olarak diisiis trendine girmesini ve bilangonun normalize
olmasini 6ngoriiyoruz.



m Mevcut gelismelerin ardindan 2026 beklentilerimizi degerlendirdigimizde;

2025'teki artan rekabetin ARPU ({izerinde vyarattigi baski dikkat ¢ekiyor.
Henliz 3C25 BTK verilerini gormemis olsak da 1C23 ile baslayan gigcli reel
biyime trendinin ivme kaybettigini izliyoruz. 2026 genelinde sektérde reel
biiyiime beklemekle birlikte, bu biiyiimenin daha sinirli kalacagi gorisiindeyiz.
Bu dogrultuda, Turkcell'in %6 civarinda reel biiyiime kaydederek 2026’y
323 milyar TL ciro ile tamamlamasini 6ngériiyoruz. Modelimizi, rekabeti ve
ihtiyath durusumuzu gozeterek, FAVOK marjinin %40,5 seviyelerinde
dengelenecegi seklinde kurguladik. Net kar tarafinda ise operasyonel artisa
ragmen, finansal giderlerdeki yiikselis beklentimizle 24,2 milyar TL'lik kapanis
hedefliyoruz.

2026 beklentilerimizi sekillendirirken, 5G ihale 6demelerinin yaratacagi nakit
¢ikisina ragmen temettii dagitiminin kesintisiz devam etmesini 6ngordiik.
Nitekim Sirket yonetimi, 3C25 finansallari sonrasi dizenlenen toplantida,
yatirimcl dostu temettl politikasini stirdlirecegini teyit etmisti. Mevcut net kar
tahminlerimiz 1s18inda; 2026 yil icin %3 temettii verimliligi ve yaklagsik
6,5 milyar TL tutarinda temettii dagitimi ile modellimizi olugturdugumuzu not
diismek isteriz.
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TURKCELL (TCELL TI) — 5G TAMAM; SIRADAKI, GOOGLE CLOUD iLE TEKNOLOJI LIDERLIGI

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 06.11.2025 27.02.2025 27.02.2025
BILANCO (milyon TL) 9A25 2024 2023
Donen Varliklar 185,908 142,604 148,055
Nakit ve Nakit Benzerleri 122,347 86,464 72,159
Finansal Yatirmlar 14,618 8,631 12,806
Ticari Alacaklar 23,176 20,959 16,022
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 8,670.07 8,958.61 8,434.77
Diger Alacaklar 191 425 372
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 6,312.84 6,522.90 4,608.19
Stoklar 819 846 780
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 9,774 9,798 8,176
(Ara Toplam) 185,908 142,604 123,358
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 24,697.10
Duran Varliklar 305,512 289,219 208,681
Ticari Alacaklar 204.06 411.45 470.48
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 256.52 460.51 856.96
Diger Alacaklar 1,234 980 865
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 297.88 206.96 146.23
Finansal Yatinmlar 24,461 22,344 935
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 3,953 6,640 8,474
CanhVarliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 201.02 234.97 205.55
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 22,487 12,761 8,859
Maddi Duran Varliklar 139,965 131,232 96,229
Serefiye 739 739 589
Maddi Olmayan Duran Varliklar 98,040 101,953 83,889
Ertelenmis Vergi Varligi 8,085 3,183 1,630
Diger Duran Varliklar 5,588 8,073 5,532
TOPLAM VARLIKLAR 491,419 431,823 356,736
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 105,967 113,933 83,347
Finansal Borglar 62,659 65,104 37,737
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 19,227 28,548 20,464
Diger Borglar 14,184 8,740 6,454
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 2,048.52 1,909.67 1,895.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Diginda Kalanlar) 872 637 358
Dénem Kari Vergi Yakumluluga 1,360 1,406 308
Borg Karsiliklar 3,689 5,833 2,852
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 1,927 1,755 4,143
(Ara Toplam) 105,967 113,933 74,211
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimliltkler 0.00 0.00 9,135.82
Uzun Vadeli Yukimliiliikler 142,423 83,379 96,908
Finansal Borglar 118,622 65,769 83,663
Diger Finansal Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 452.38 212.07 1,658.97
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yuakumlualukler 2,522.05 2,700.32 1,723.40
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultklerin Diginda Kalanlar) 301 267 125
Uzun vadeli karsiliklar 6,099 6,210 4,955
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligr) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukumlGlugu 12,721 6,585 3,301
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 1,706.37 1,636.49 1,482.85
Ozkaynaklar 243,029 234,511 176,481
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 243,029 234,511 176,500
Bdenmis Sermaye 2,200 2,200 2,200
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 52.60 52.60 11.09
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 44,227 44,033 35,692
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 169,773 149,165 107,656
Doénem Net Kar/Zarari 13,426 29,505 18,125
Yabanci Para Cevrim Farklari -24,743 -27,861 -14,919
Diger Ozsermaye Kalemleri 38,094 37,417 27,735
Azinlik Paylari (1] 0 -19
TOPLAM KAYNAKLAR 491,419 431,823 356,736

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TURKCELL (TCELL TI) — 5G TAMAM; SIRADAKI, GOOGLE CLOUD iLE TEKNOLOJI LIDERLIGI

Gelir tablosu

Sirket TURKCELL
Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025
Aciklanma Tarihi 06.11.2025 06.11.2025 06.11.2025 06.11.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 3¢24 3¢25

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 152,744 171,195 53,546 59,535
Satiglarin Maliyeti (-) -110,853 -116,766 -37,419 -39,911
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 34,912 45,669 13,557 16,705
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 6,979.42 8,760.72 2,570.05 2,919.21
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -4,630.94 -5,964.25 -1,496.76 -2,210.66
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 2,348.48 2,796.47 1,073.29 708.55
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 37,261 48,465 14,630 17,414
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -9,428 -11,339 -3,385 -4,083
Genel Yonetim Giderleri (-) -5,742 -7,007 -2,176 -2,604
Arasgtirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 14,433 27,309 5,592 5,162
Diger Faaliyet Giderleri (-) -1,981 -1,922 -653 -604
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 34,543 55,506 14,008 15,284
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 3,024 6,541 1,371 1,756
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 4,225 7,837 1,764 2,364
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -184 -376 -56 -241
Diger Gelir ve Giderler -1,017.20 -920.37 -336.00 -368.10
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -2,090 -2,688 -896 -408
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 35,477 59,360 14,483 16,631
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 592 540 70 446
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -28,292 -39,464 -9,450 -9,004
Parasal Kazang / (Kayip) 7,949 1,626 2,034 -355
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 15,726 22,063 7,138 8,073
Surdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -4,905 -8,449 -3,052 -2,690
Doénem Vergi Geliri (Gideri) -2,208 -6,214 -1,975 -1,562
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -2,697 -2,235 -1,077 -1,128
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 10,821 13,613 4,086 5,383
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 16,565.73 -187.40 14,948.15 14.06
DONEM KARI (ZARARI) 27,387 13,426 19,034 5,398
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 27,398 13,426 19,035 5,398
Azinlik Paylari -11 0 -1 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 4.97 6.25 1.88 247
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 4.97 6.25 1.88 2.47
Hisse Basina Kazang 12.57 6.16 8.74 2.48
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 4.97 6.25 1.88 2.47

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TURKCELL (TCELL TI) — 5G TAMAM; SIRADAKI, GOOGLE CLOUD iLE TEKNOLOJI LIDERLIGI

Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak 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, 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 Yatirnm hicbir 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
cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cergcevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin 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 lizerinde 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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Go6zden 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 digsinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kogullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin goézetildigi, mekanik bir siireg

yliriitmemektedirler.
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