DenizYahinim £

Oneri ve Hedef Fiyat

Hisse Kodu YKBNK TI
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 30.96
Hedef Hisse Fiyati, TL 45.40
Yikselme Potansiyeli 47%
Halka Agiklik Orani 39%
Piyasa Degeri, TL min 261,521
Fiyat ve Piyasa Dederi 03 Mayis itibari ile
Temel Finansal Gostergeler
TL min 2022 2023  2024T  2025T
Net Faiz Geliri 74,849 66,984 91,045 120,907
Operasyonel Gelir 53,683 46,678 50,986 109,292
Net Kar 52,745 68,009 71,943 108,317
Hisse Basi Ozkaynak 14.95 21.17 28.68 40.22
Hisse Bagi Kar 6.24 8.05 8.52 12.82
Temettii Orani 15% 15% 15% 15%
Hisse Bagl Temetti 0.94 1.21 1.28 1.92
Ozsermaye 126,256 178,852 242,224 339,749
Ozkaynak Karhligi 555% 46.1% 356% 37.5%
Aktif Karlihg 5.7% 4.9% 3.2% 3.2%
Maliyet/Gelir 20.6% 306% 357% 36.8%
F/K 1.01 1.71 3.64 2.41
F/DD 0.42 0.65 1.08 0.77
Aktif Buylimesi 50% 57% 54% 48%
Kar Blyumesi 403% 29% 6% 51%
Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatirirm Arastirma
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BIST-100 Goreceli, (sag)

—Hisse Fiyati, TL (sol)

1ay 3ay 6 ay 1yl
Nominal 17.5% 514% 84.2% 245.9%
Goreceli 3.8% 24.8% 38.2% 50.9%
islem Hacmi, TLmlin 4,701 4,238 3,939 4,290

Kaynak: Deniz Yatirrm Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
06.05.2024 08:33:44

Yapi Kredi Bankasi (YKBNK TI)

Sirket Glincelleme Notu

Oneri AL — Hedef Fiyat: 45.40 TL

Yap! Kredi Bankasi gegtigimiz hafta 1¢24 konsolide olmayan finansallarinda piyasa
beklentilerine paralel olarak 10.3 milyar TL net kar agikladiktan sonraki iki islem
giinlinde %4.1 deger kaybederken, banka endeksinin %4, BiST-100’iin ise %6.2 gerisinde
kaldi. 1C24’teki diisiik net faiz marji kaynakli olarak %22.9 seviyesinde gergeklesen
o6zsermaye karliliginin sonuglar sonrasi zayif hisse performansinin ana nedeni oldugunu
diistiniiyoruz. Swap gideri ve TUFE’ye endeksli bonolarin marj iizerindeki etkisinin
yiiksek oldugu bu donemde TL kredi/mevduat faiz makasi ise sinirli da olsa iyilesme
trendini korumustur. Bu trendin devami ile marjin 6niimiizdeki donemde yiikselmesini
ve yili 120 baz puan daralma ile kapatmasini 6ngériiyoruz. Yapi Kredi Bankasi igin AL

onerimizi koruyoruz, hedef fiyatimiz ise 45.40 TL'dir.

m Bu dénemin 6ne cikan hususlari: i) %16.0 ¢/¢ TL kredi biiyiimesi (konut: -%2.7,
tasit: %2.8, genel amagli tiiketici kredisi: %12.2 ve kredi karti: %22.2 bliyiime ile
bireysel segment, %15.5% ¢/¢ artan TL ticari krediler ile paralel bir biiyiime
sergilemistir, ii) YP krediler USD bazinda %11.8 ¢/¢ artmus, iii) net faiz marji ~375
baz puan daralirken, TUFE’ye endeksli bonolar ~150 baz puan, swap giderleri 230
baz puan ve banka yiikiimliiliikleri ~100 baz puan marja negatif katki yaparken, TL
kredi/mevduat faiz makasi ise ~45 baz puan pozitif katki saglamistir, iv) vadesiz
mevduatin toplam igerisindeki payi 1.9 puan artarak %43.9 olarak gergeklesmistir,
v) net takibe intikal ~1.85 milyar TL olarak gerceklesmis, bankanin takipteki
kredileri icin ayirdidi toplam karsilik orani 5.6 puan ¢/¢ artis ile %156.7 olurken, net
kredi riski ise kur etkisi dahil %1.4 olarak gerceklesmistir, vi) faaliyet giderleri ve
bankacilik hizmet gelirleri 1¢24°te sirasi ile yillik %85 ve %202 artmistir. Yapi Kredi
Bankasi 1 yil ileriye doniik tahminlerimize gére 0.97x F/DD ve 3.22x F/K g¢arpanlari
ile islem gérmektedir. Bankanin 2024’te %6 kar artisi ile %35.6 6zsermaye karlihg
yakalamasini bekliyoruz. Yiiksek karsilik oranlari (Grup 2 ve 3 krediler i¢in %15.0 ve
%70.8) ve %16.9 SYR (Cekirdek SYR: %13.7) ile olasi risklere karsi olduk¢a korunakli
oldugunu dislniyoruz.

m 2024 yili beklentileri. i)Enflasyon lizerinde kredi biiyiimesi, ii) YP cinsi kredilerde
kiiciik tek haneli biiyiime, iii) %4.5 lzerinde marj (2023: %5.4), iv) %80 lizerinde
licret ve komisyon geliri artisi, v) %80’in altinda faaliyet gideri artisi) ve vi) net kredi
riski, kur etkisi haric, 100 bps civarinda (2023: 14 baz puan). Bu beklentiler
sonrasinda Yapi Kredi Bankasi 2024 yilinda enflasyona gore diizeltilmis 6zsermaye
karliiginin 2023 yilindaki %14.5 seviyesine gore daha yiksek olmasini
beklemektedir. Bizim 2024 yili igin beklentimiz ise %57 TL kredi blylimesi, 120 baz
puan yillik net faiz marji daralmasi, kredi karsilik giderlerinin 2023’e gére daha
belirgin artmasi ve net kredi risk maliyetinin kur etkisi dahil %2.5 seviyesinde
olmasi (karsilik oranlarinin  korunacagl varsayimi altinda), ve komisyon
gelirlerindeki %76.5 yillik artisin faaliyet giderlerindeki artisi 6nemli oranda
kompanse etmesi sonrasinda 2024 yilinda 71.9 milyar TL net kar ve %35.6
o6zsermaye karliligi bekliyoruz. Aktif kalitesinin beklentimize gére daha iyi olmasi
kar tahminimize yukari yonla (olumlu) bir risk unsuru olabilir.

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 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.



YAPI KREDI BANKASI (YKBNK TI) — SIRKET GUNCELLEME NOTU

Yapi Kredi Bankasi

BDDK Solo Finansallar, TRY min

03 23 06 23 09 23 12 23 03 24 a/q v/y
Krediler 609,275 689,413 747,066 864,025 1,016,474 17.6% 66.8%
TL 448,823 490,047 546,459 646,177 749,246 16.0% 66.9%
YP 160,452 199,366 200,607 217,848 267,228 22.7% 66.5%
YP,$ min 8,377 7,720 7,328 7,400 8,277 11.8% -1.2%
Grup 1 Kredi Orani 84.3% 84.0% 84.5% 85.7% 86.8%
Grup 2 Kredi Orani 12.8% 12.6% 12.2% 11.4% 10.7%
Yapilandirilmis Krediler Orani 8.2% 7.1% 7.0% 5.3% 4.9%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3.2% 3.7% 3.4% 3.0% 2.6%
Grup 1 Karsilik Orani 0.9% 0.9% 0.9% 0.7% 0.7%
Grup 2 Karsilik Orani 19.2% 17.0% 16.9% 14.8% 15.0%
Grup 3 Karsilik Orani 76.2% 69.4% 70.0% 70.5% 70.8%
Toplam Provizyon Orani 179.1% 150.6% 155.4% 151.1% 156.7%
Menkul Kiymetler 264,827 321,910 374,913 403,821 463,705 14.8% 75.1%
Faiz Kazanan Varliklar 917,397 1,067,932 1,165,305 1,301,794 1,577,223 21.2% 71.9%
Aktifler 1,167,471 1,378,169 1,564,789 1,738,651 2,010,767 15.7% 72.2%
Mevduatlar 754,641 903,372 946,657 1,036,470 1,165,702 12.5% 54.5%
TL 485,417 548,772 578,149 640,798 684,320 6.8% 41.0%
YP 269,224 354,599 368,508 395,672 481,382 21.7% 78.8%
YP,$ min 14,056 13,732 13,461 13,441 14,910 10.9% 6.1%
Vadesiz Mevduat Orani 40.7% 41.8% 43.4% 42.0% 43.9%
Toplam Kredi/Mevduat 77.2% 72.9% 74.1% 77.5% 79.8%
TL Kredi/Mevduat 91.1% 88.0% 93.3% 99.6% 108.2%
YP Kredi/Mevduat 54.2% 51.4% 47.5% 46.8% 46.0%
Ozsermaye 131,424 139,245 162,204 178,852 180,583 1.0% 37.4%
Kaldirag (Aktif/Gzsermaye) 8.9 9.9 9.6 9.7 11.1
Faiz Geliri 35,282 40,233 66,119 77,389 91,557 18.3%  159.5%
Krediler 21,384 27,207 33,664 48,453 60,105 24.0% 181.1%
Menkul Kiymetler 13,029 12,079 31,171 27,827 28,413 2.1% 118.1%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 9,666 8,282 24,236 19,062 17,000 -10.8% 75.9%
Diger 869 947 1,283 1,108 3,038 174.2%  249.5%
Faiz Giderleri 21,454 32,633 38,415 53,618 68,928 28.6% 221.3%
Mevduat 17,375 27,018 31,251 42,349 52,047 22.9% 199.6%
Borglanma 4,079 5,615 7,164 11,270 16,881 49.8%  313.8%
Net Faiz Geliri (NFG) 13,827 7,601 27,703 23,770 22,628 -4.8% 63.6%
Net Faiz Marji (NFM) 6.2% 3.1% 9.9% 7.7% 6.3%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 4.2% 2.9% 4.3% 6.1% 5.8%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 0.7% -2.8% -0.5% 0.4% -0.9%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 8.0% 12.7% 9.2% 10.4% 9.4%
Swap Gelir/Gider 480 1,583 -415 -7,566  -17,195 ad. a.d.
Swap ile Uyarlanmis NFG 14,307 9,184 27,288 16,204 5,433 -66.5% -62.0%
Swap ile Uyarlanmis NFM 6.5% 3.7% 9.8% 5.3% 1.5%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 6,781 8,300 3,923 4,768 12,023 152.1% 77.3%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 4.5% 5.0% 2.1% 2.3% 5.0%
Takipten Tahsilat 5,609 3,358 2,338 4,159 8,645 107.9% 54.1%
Net Kargilk Giderleri 1,172 4,942 1,585 609 3,378 454.4%  188.3%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 0.8% 3.0% 0.9% 0.3% 1.4%
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 5,144 6,583 9,765 12,989 15,557 19.8% 202.4%
Operasyonel Giderler 8,854 10,394 11,454 15,778 16,384 3.8% 85.0%
Personel Giderleri 2,746 3,747 4,385 6,230 6,473 3.9% 135.7%
Personel Disi Giderler 6,108 6,647 7,069 9,549 9,912 3.8% 62.3%
BHG / Operasyonel Giderler 58.1% 63.3% 85.3% 82.3% 95.0%
BHG / Aktifler 1.8% 2.1% 2.7% 3.1% 3.3%
Operasyonel Giderler / Aktifler 3.1% 3.3% 3.1% 3.8% 3.5%
Net Operasyonel Gelir 9,426 431 24,014 12,806 1,229 -90.4% -87.0%
Operasyonel Marj 1.2% -1.4% 6.0% 3.9% 2.1%
Maliyet / Gelir Orani 28.6% 31.1% 23.8% 39.0% 41.6%
istiraklerden Gelirler 1,606 1,825 2,360 2,433 2,596 6.7% 61.6%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 4,234 12,499 6,263 4,653 7,093 52.4% 67.5%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider 3,468 12,312 6,082 3,967 6,944 75.0% 100.2%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 789 210 206 714 222 -68.9% -71.8%
Diger Karsilik Giderleri -23 -23 -25 -27 -73 a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 15,266 14,755 32,638 19,893 10,918 -45.1% -28.5%
Net Kar/Zarar 12,640 11,476 24,586 19,307 10,302 -46.6% -18.5%
Ozsermaye Karliligii 39.2% 33.9% 65.2% 45.3% 22.9%
Aktif Karliligi 4.4% 3.6% 6.7% 4.7% 2.2%
Sermaye Yeterlilik Orani 17.9% 20.1% 21.1% 20.3% 16.9%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 14.6% 15.9% 17.0% 16.6% 13.7%

Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatinm Arastirma
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YAPI KREDI BANKASI (YKBNK TI) — SIRKET GUNCELLEME NOTU

Yapi Kredi Bankasi

BDDK Solo Finansallar, TRY min

2021 2022 2023 2024T  2025T  2021y/y 2022y/y 2023y/y 2024y/y 2025y/y

Krediler 377,548 570,052 864,025 1,357,048 1,790,372 39.8% 51.0% 51.6% 57.1% 31.9%
TL 224,459 410,439 646,177 1,013,970 1,352,884 32.7% 82.9% 57.4% 56.9% 33.4%
YP 153,089 159,613 217,848 343,078 437,489 51.7% 4.3% 36.5% 57.5% 27.5%
YP,$ min 11,485 8,536 7,400 8,577 8,750 -15.5% -25.7% -13.3% 15.9% 2.0%
Grup 1 Kredi Orani 79.3% 83.6% 85.7% 85.5% 85.8%

Grup 2 Kredi Orani 16.3% 13.2% 11.4% 10.7% 10.7%

Yapilandirilmis Krediler Orani 9.3% 8.3% 5.3% 0.0% 0.0%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 4.6% 3.4% 3.0% 3.8% 3.6%
Grup 1 Karsilik Orani 1.0% 0.9% 0.7% 0.7% 0.7%
Grup 2 Karsilik Orani 18.8% 19.2% 14.8% 15.0% 15.0%
Grup 3 Karsilik Orant 72.6% 76.1% 70.5% 70.4% 70.7%
Toplam Provizyon Orani 156.0% 173.9% 151.1% 127.7% 131.8%

Menkul Kiymetler 127,596 242,210 403,821 615,772 1,066,964 66.6% 89.8% 66.7% 52.5% 73.3%

Faiz Kazanan Varliklar 613,521 856,892 1,301,794 2,087,778 3,084,008 56.9% 39.7% 51.9% 60.4% 47.7%

Aktifler 736,770 1,108,094 1,738,651 2,684,485 3,978,605 60.3% 50.4% 56.9% 54.4% 48.2%

Mevduatlar 401,095 672,765 1,036,470 1,548,011 2,308,617 57.7% 67.7% 54.1% 49.4% 49.1%
TL 146,177 387,421 640,798 887,399 1,329,541 34.9% 165.0% 65.4% 38.5% 49.8%
YP 254,919 285,344 395,672 660,612 979,076 74.7% 11.9% 38.7% 67.0% 48.2%
YP,$ min 19,125 15,260 13,441 16,515 19,582 -2.8% -20.2% -11.9% 22.9% 18.6%
Vadesiz Mevduat Orani 42.7% 40.8% 42.0% 44.7% 44.5%

Toplam Kredi/Mevduat 86.7% 79.9% 77.5% 80.2% 70.9%
TL Kredi/Mevduat 146.0% 103.7% 99.6% 112.9% 100.6%
YP Kredi/Mevduat 54.5% 50.3% 46.8% 43.0% 37.0%

Ozsermaye 63,484 126,256 178,852 242,224 339,749 33.5% 98.9% 41.7% 35.4% 40.3%
Kaldirag (Aktif/Gzsermaye) 11.6 8.8 9.7 11.1 11.7

Faiz Geliri 51,629 128,152 219,022 418,200 453,440 56.0% 148.2% 70.9% 90.9% 8.4%
Krediler 37,145 68,461 130,709 259,582 262,885 46.8% 84.3% 90.9% 98.6% 1.3%
Menkul Kiymetler 13,151 58,037 84,106 149,317 177,208 85.0% 341.3% 44.9% 77.5% 18.7%

TUFE'ye Endeksli Bonolar 8,554 47,276 61,246 81,760 70,074 86.4%  452.7% 29.5% 33.5% -14.3%
Diger 1,333 1,654 4,208 9,301 13,347 98.7% 24.1% 154.5% 121.0% 43.5%

Faiz Giderleri 28,932 51,204 146,120 265,410 285,371 79.6% 77.0%  185.4% 81.6% 7.5%
Mevduat 15,431 32,744 117,993 190,966 188,191 75.3% 112.2%  260.4% 61.8% -1.5%
Borglanma 13,500 18,460 28,128 74,443 97,180 84.7% 36.7% 52.4% 164.7% 30.5%

Net Faiz Geliri (NFG) 22,697 76,948 72,902 152,790 168,069 33.7%  239.0% -5.3%  109.6% 10.0%
Net Faiz Marji (NFM) 4.8% 10.4% 6.7% 8.8% 6.4%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.2% 7.3% 4.4% 7.7% 6.8%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 2.9% 4.7% -0.5% 2.7% 3.3%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.4% 6.7% 10.1% 7.0% 6.1%

Swap Gelir/Gider -6,778 -2,099 -5,918 -61,746 -47,162 ad. ad. a.d. a.d. ad.

Swap ile Uyarlanmis NFG 15,919 74,849 66,984 91,045 120,907 8.3% 370.2% -10.5% 35.9% 32.8%
Swap ile Uyarlanmis NFM 3.4% 10.0% 6.3% 5.1% 4.6%

Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 9,693 15,663 23,772 41,078 21,266 2.1% 61.6% 51.8% 72.8% -48.2%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 2.9% 3.4% 3.5% 3.7% 1.3%

Takipten Tahsilat 1,813 2,779 15,464 11,758 2,279 39.2% 53.3% 456.5% -24.0% -80.6%

Net Kargihk Giderleri 7,880 12,884 8,308 29,320 18,988 -3.8% 63.5% -35.5%  252.9% -35.2%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 2.4% 2.7% 1.2% 2.5% 1.2%

Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 7,315 14,134 34,482 60,867 102,297 39.4% 93.2%  144.0% 76.5% 68.1%

Operasyonel Giderler 10,287 22,417 46,481 71,606 94,925 22.1% 117.9% 107.3% 54.1% 32.6%
Personel Giderleri 4,443 9,185 17,108 27,968 37,047 24.2% 106.7% 86.3% 63.5% 32.5%
Personel Disi Giderler 5,844 13,232 29,373 43,638 57,878 20.5% 126.4% 122.0% 48.6% 32.6%
BHG / Operasyonel Giderler 72.6% 67.9% 72.3% 84.1%  108.0%

BHG / Aktifler 1.3% 1.5% 2.4% 2.7% 3.0%
Operasyonel Giderler / Aktifler 1.9% 2.3% 3.3% 3.2% 2.8%

Net Operasyonel Gelir 5,067 53,683 46,678 50,986 109,292 51.9% ad. -13.0% 9.2% 114.4%
Operasyonel Marj 1.9% 5.5% 2.4% 4.4% 4.6%

Maliyet / Gelir Orani 32.6% 20.6% 30.6% 35.7% 36.8%

istiraklerden Gelirler 1,296 3,153 8,225 11,596 17,863 46.2%  143.2% 160.9% 41.0% 54.0%

Diger Operasyonel Gelir/Gider 7,122 11,478 27,649 30,524 17,268 205.8% 61.2%  140.9% 10.4% -43.4%
Sermaye Piyasasi Islem Gelir/Gider 6,953 11,087 25,829 30,374 17,268 174.7% 59.5% 133.0% 17.6% -43.1%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 247 718 1,918 222 0 -5.6%  190.6% 167.2% -88.4% a.d.
Diger Karsilik Giderleri -78 -327 -98 -73 0 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.

Vergi Oncesi Kar/Zarar 13,486 68,314 82,551 93,106 144,423 105.8%  406.6% 20.8% 12.8% 55.1%

Net Kar/Zarar 10,490 52,745 68,009 71,943 108,317 106.5% 402.8% 28.9% 5.8% 50.6%
Ozsermaye Karliligi 19.4% 55.5% 46.1% 35.6% 37.5%

Aktif Karliligi 1.9% 5.7% 4.9% 3.2% 3.2%
Sermaye Yeterlilik Orani 18.7% 21.3% 20.3% 17.0% 16.1%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 13.9% 17.5% 16.6% 13.8% 13.0%

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 Yatirnm 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 g¢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 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini 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) suirecine almayi tercih edebilirler.



