DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu FROTO
Mevcut Fiyat (TL) 119.40
HedefFiyat (TL) 135.80
Getiri Potansiyeli (%) 13.7%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 73.99 120.30
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 1,714
Sermaye (mInTL) 3,509
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 418,987
Hedeflenen Piyasa Degeri 476,536
Net Borg 99,194
Firma Degeri 518,180
Nominal Getiri 21% 31% 40% 29%
BIST100 Rolatif Getiri 7% 3% 1% 5%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 09 Subat 2026 tarihi itibariyledir.

4C25 Deniz Yatinnm & Piyasa Beklentileri

(Fri::‘n::)llar Gerceklesen DenizYatirnrm Research Turkey
Satisgeliri 223,104 227,727 227,648
FAVOK 13,765 13,866 13,222
FAVOK mariji 6.2% 6.1% 5.8%

Net kar 10,649 8,022 9,104

Net kar marji 4.8% 3.5% 4.0%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey

Finansallar (min TL) 2023 2024 2025 2026T
Satisgeliri 778,423 778,801 830,828 1,003,243
FAVOK 80,714 52,184 52,105 61,483
Net kar 92,706 50,869 33,986 50,749

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
10.02.2026 08:52:22

Ford Otosan (FROTO TIi)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumlu

Ford Otosan, 4C25 doneminde 223.104 milyon TL satis geliri (Konsensiis:
227.648 milyon TL / Deniz Yatirnm: 227.727 milyon TL), 13.765 milyon TL
FAVOK (Konsensiis: 13.222 milyon TL / Deniz Yatirim: 13.866 milyon TL) ve
10.649 milyon TL net kar (Konsensiis: 9.104 milyon TL / Deniz Yatirim: 8.022
milyon TL) agikladi. 4C25 dénemi finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi
altinda 2.414 milyon TL'lik olumlu etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v’ Beklentilerin iizerinde aciklanan net kar, net bor¢ pozisyonunda azalis.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

% Yillik bazda baskilanan operasyonel karlilik.
= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Beklentilerle uyumlu operasyonel sonuglarin yani sira, tahminleri
asan net kar rakamini olumlu karsiliyoruz. Ancak, 2026 6ngoriilerinin
2025 vyilina kiyasla yatay seyretmesinin, hisse Uizerinde kar
realizasyonu istegini tetikleyebilecegini ve net kar kaleminin
yaratabilecegi kisa vadeli heyecani baskilayabilecegini diisiiniiyoruz.

m Finansal verilere gegmeden 6nce Uretim ve satis verilerine bakacak olursak:

v' Ford Otosan’in, 4G25 déneminde toplam Uretimi %6 artis gostererek
186.191 adet olarak gergeklesti. Bu donemde yurt igi toptan satislar
%4 artisla 41.080, yurt disi satislari ise %4 artisla 157.061 adet olarak
gerceklesmistir. Boylece toplam satis adetleri %4 artigla 198.141
seviyesinde olusmustur.

v’ 2025'te ise toplam Uretimi %11 artis gdstererek 700.174 adet olarak
gerceklesti. Bu donemde yurt ici toptan satislari %6 artigla 121.655,
yurt digi satislari ise %10 artisla 602.842 adet olarak gergeklesmistir.
Boylece toplam satis adetleri %10 artisla 724.497 seviyesinde
olusmustur.

v Yurt ici satis adetleri, yogun fiyat rekabeti nedeniyle yiritilen agresif
satis kampanyalari, degisken makroekonomik beklentiler, OTV artislari
Oncesinde One gekilen talep, yikselen altin fiyatlarinin yarattigi servet
etkisi, ara¢ bulunabilirliginin iyilesmesi ve elektrikli araglarda OTV

matrah esiginin ylkseltilmesi dolayisiyla gliclenmistir.

m Ford Otosan’in satis geliri 4C25 doneminde yilhk bazda %3 artisla
223.104 milyon TL olarak gergeklesti. 2025’te ise satis geliri %7 artisla
830.828 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

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 danismanhgi 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 gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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4G25 donemde briit kar yillik bazda %20 artisla 18.510 milyon TL ve FAVOK yillik bazda %21 artisla 13.765 milyon TL seviyesine
yiikselmistir. 2025’te ise briit kar yillik bazda %3 azalisla 69.384 milyon TL’ye gerilerken, FAVOK gecen yila paralel
52.105 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. Sirket, karliliktaki daralmanin temel sebeplerini; i) rekabetgi fiyatlama ortami
i) toplam gelirler icinde ihracat gelirlerinin payinin yiikselmesi iii) enflasyonist ortam ve déviz kuru hareketlerine bagli olarak ithal
ara¢ maliyetlerindeki artis ve lretimde elektrikli araglarin payinin yiikselmesine bagh olarak maliyetlerdeki artis olarak
aciklamistir.

Sirket, 4C25 déneminde yillik bazda %30 azalisla 10.649 milyon TL net kar agikladi. Beklentimizin Gzerinde aciklanan net kar

rakaminda vergi giderinin beklentimizin altinda gerceklesmesi etkili olmustur.

4C25 donemi itibariyle Sirket’in 99.194 milyon TL net bor¢ pozisyonu bulunmaktadir (3¢25: 102.031 milyon TL net borg).
Net bor¢/FAVOK orani ise 1,9 seviyesindedir (2G25: 2,1x).

Sirket, 4C25 déneminde 3.749 milyon TL seviyesinde net diger gelir (4G24: 2.497 milyon TL net gelir) ve 4.857 milyon TL
seviyesinde net finansman gideri (4¢24: 5.572 milyon TL net finansman gideri) kaydetti. Ayrica, parasal kazanc/kayip kalemi

altinda 2.414 milyon TL’lik olumlu etki olustu.

Ford Otosan, yilin son geyreginde isletme faaliyetlerinden 30.854 milyon TL nakit girisi sagladi (3¢25: 7.111, 4C24: 16.514
milyon TL). Boylece Sirket, 2025 yilinin tamamini isletme faaliyetlerinden elde ettigi 105.100 milyon TL nakit girisiyle
tamamladi. Yatirim tarafinda, 4C25 déneminde 6.812 milyon TL, yil genelinde ise 23.730 milyon TL nakit cikisi gergeklesti
(2024:-42.591 milyon TL). Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit gikislari ise 4¢25'te 14.983 milyon TL, 2025 toplaminda
ise 34.770 milyon TL olarak kaydedildi.

Ford, 2026 yili beklentilerini agikladi. Asagidaki tabloda Sirket’in 2025 yilinda paylastigi beklentiler, gerceklesmeler ve 2026
beklentilerini bulabilirsiniz.

225 finansal sonuglan 325 finansal sonuglar

2024 gergeklesen 2025 beklentileri sonrasinda yayinlanan 2025 gergeklesen 2026 beklentileri
2025 beklentileri

Toplam Otomotiv Pazar 1.279 bin 950 -1.050 bin 050 bi 50 bin 300 bin -1.400 bin 1.300 - 1.400 bin
de Satis Adedi 114 bin 90- 100 bin 90- 100 bin 110- 120 bin 117,048 90- 100 bin
Toplam Yurt Digi Satis Adedi 546 bin 610 - 660 bin 610 - 660 bin 590 - 640 bin 580- 630 bin
Tiirkiye 330bin 410- 440 bin 410- 440 bin 390- 420 bin 390- 420 bin
Romanya 216 bin 200 - 220 bin 200 - 220 bin 200 - 220 bin 190- 210 bin
Toplam Satig Adedi 661 bin 700 - 760 bin 700 - 760 bin 700 - 760 bin 670 - 730 bin
Toplam Uretim Adedi 633 bin 700 - 760 bin 700 - 760 bin 680 - 730 bin 700,174 690 - 740 bin
Tirkiye 382bin 460 - 490 bin 460 - 490 bin 440 - 470 bin 451,846 460 - 490 bin
Romanya 251bin 240- 260 bin 240 - 260 bin 240- 260 bin 248,328 230- 250 bin
Yatinm Harcamasi (sabit kiymet) 739 milyon € 750 - 850 milyon € 600-700 milyon € 450-550 milyon € 410 milyon € 300 - 400 milyon €
Genel yatinmlar 128 milyon € 130- 150 milyon € 130- 150 milyon € 130- 150 milyon € 125 milyon € 80 - 100 milyon €
Uriinle ilgi yatnmlar 661 milyon € 620 - 700 milyon € 470 - 550 milyon € 320- 400 milyon € 285 milyon € 220- 300 milyon €
Satis Geliri Biiyiimesi Yatay Yiiksek tek haneli Yiiksek tek haneli Yiiksek tek haneli 7% Yiiksek tek haneli
Diizeltilmis FAVOK marji 7.20% %7- %8 %7- %8 %7- %8 8% %7- %8

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimi, Ford Otosan

Genel degerlendirme: Sirket, 4C25 finansallarinin ardindan bugiin telekonferans gergeklestirecektir. Toplantinin ardindan
Sirket'e ait modelimizi gozden gecirecegimizi ve olasi fiyat ve/veya 6neri pozisyonlarimizda degisiklik hakkimizi sakh
tuttugumuzu 6nemle belirtmek isteriz. Mevcut durumda, Ford igin 12-aylik hedef fiyatimiz 135,80 TL seviyesinde bulunurken,
onerimizi TUT olarak koruyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %5 gerisinde performans gostermistir. Geriye
déniik 12 aylik verilere gore hisse 12,3x F/K ve 9,9x FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir.

DENiZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA
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Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler
Satiglar (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 mariji

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

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karhilik (yilhik)

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

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil

3¢25 4c24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
13% 3% 830,828 778,801 7%
13% 20% 69,384 71,473 -3%
0.1 puan 1.1 puan 8.4% 9.2% -0.8 puan
8% 17% 34,484 33,311 4%
-0.2 puan 0.5 puan 4.2% 4.3% -0.1 puan
20% 22% 34,900 38,162 -9%
0.2 puan 0.7 puan 4.2% 4.9% -0.7 puan
12% 21% 52,105 52,184 -0.2%
Opuan 0.9 puan 6.3% 6.7% -0.4 puan
24% 50% 19,639 8,054 144%
35% -13% -30,945 -27,477 13%
-23% -62% 15,873 29,700 -47%
3% -2% 39,467 48,440 -19%
-92% a.d. -5,481 2,430 a.d.
21% -30% 33,986 50,869 -33%
0.3 puan -2.3 puan 4.1% 6.5% -2.4 puan
102,031 -3% -25% 99,194 132,759 -25%
2.1 -0.1 -0.6 1.9 2.5 -0.6
0.0 -0.2 0.6 0.9 -0.2
-1.5puan -11.9 puan 21.8% 33.7% -11.9 puan
-1.1 puan -4.4 puan 7.5% 11.9% -4.4 puan
2% 11% 223,457 201,532 11%
227,324 0% 1% 227,324 226,184 1%
156,021 -6% 3% 156,021 150,818 3%
-16% -14% 49,331 57,576 -14%

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

Nominal hisse performans gelisi
FROTO

Agiklanma tarihi
10 Subat

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA
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Bilango

Periyot Sonu 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 10.02.2026 10.02.2026 17.02.2025
BILANGO (milyon TL) 2025 2024 2023
Donen Varliklar 223,457 201,532 148,595
Nakit ve Nakit Benzerleri 63,974 29,228 21,981
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ticari Alacaklar 88,853 89,303 65,822
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 4,586 3,927 2,018
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 60.35 202.25 1,635.35
Stoklar 49,331 57,576 42,379
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 16,652 21,296 14,761
(Ara Toplam) 223,457 201,532 148,595
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varhklar 227,324 226,184 164,717
Ticari Alacaklar 0.84 0.98 24.10
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 21,483 22,436 14,258
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 674 731 502
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 2,291 2,715 1,409
Maddi Duran Varliklar 137,163 127,334 82,581
Serefiye 1,239 1,209 1,183
Maddi Olmayan Duran Varliklar 30,426 27,376 25,929
Ertelenmis Vergi Varligi 24,356 28,259 18,789
Diger Duran Varliklar 9,693 16,122 20,042
TOPLAM VARLIKLAR 450,780 427,716 313,313
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikumlilukler 180,624 161,522 135,910
Finansal Borglar 63,345 58,715 49,037
Diger Finansal Yiuikiimlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 102,458 86,584 75,893
Diger Borglar 3,368 2,516 2,352
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yikimliliklerin Diginda Kalanlar) 1,187 5,345 845
Dénem Kari Vergi Yukumlultgi 180 649 107
Borg Karsiliklar 4,127 3,235 1,839
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 5,960 4,478 5,837
(Ara Toplam) 180,624 161,522 135,910
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satig Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimliliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilikler 114,136 115,375 71,995
Finansal Borglar 99,823 103,273 60,338
Diger Finansal Yikumliltkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yiikiimlulikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Diginda Kalanlar) 4,271 4,508 5,427
Uzun vadeli karsiliklar 6,091 5,661 4,646
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmig Vergi YakimlalGgu 1,665 1,717 1,349
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 2,286.25 216.64 235.62
Ozkaynaklar 156,021 150,818 105,408
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 156,021 150,818 105,408
Odenmis Sermaye 3,509 351 351
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.01 0.01 0.01
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 13,958 12,151 8,493
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 142,683 122,175 46,834
Dénem Net Kar/Zaran 33,986 50,869 70,826
Yabanci Para Cevrim Farklari -10,003 -10,663 -892
Diger Ozsermaye Kalemleri -28,113 -24,065 -20,205
Azinhk Paylan 0 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 450,780 427,716 313,313

Kaynak: Deniz Yatinm 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 10.02.2026 10.02.2026 10.02.2026 10.02.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2025 4024 4625

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 778,801 830,828 215,913 223,104
Satislarin Maliyeti (-) -707,328 -761,444 -200,448 -204,594
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 71,473 69,384 15,465 18,510
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 71,473 69,384 15,465 18,510
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -13,717 -16,930 -3,505 -4,835
Genel Yonetim Giderleri (-) -11,517 -9,254 -2,472 -2,269
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -8,076 -8,300 -1,725 -1,924
Diger Faaliyet Gelirleri 16,778 24,231 2,935 5,508
Diger Faaliyet Giderleri (-) -17,002 -16,528 -4,673 -3,744
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 37,938 42,603 6,025 11,246
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 8,278 11,935 4,235 1,985
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 9,076 12,215 4,606 2,147
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -798 -280 -371 -162
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 46,217 54,538 10,261 13,231
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 18,792 25,688 6,852 3,670
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -46,270 -56,633 -12,424 -6,114
Parasal Kazang / (Kayip) 29,700 15,873 6,277 2,414
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 48,440 39,467 10,965 10,788
Surddriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 2,430 -5,481 4,204 -139
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -1,646 -1,102 -840 984
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 4,076 -4,378 5,043 -1,123
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 50,869 33,986 15,169 10,649
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 50,869 33,986 15,169 10,649
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 50,869 33,986 15,169 10,649
Azinlik Paylari 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 14.50 9.69 4.33 3.04
Surdurdlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 14.50 9.69 4.33 3.04
Hisse Basina Kazang 14.50 9.69 4.33 3.04
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 14.50 9.69 4.33 3.04

Kaynak: Deniz Yatinm 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 ¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl 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 yatirrm danismanhg kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 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 Yatirirm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizérler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1si8inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden 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 diigiis 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 diginda 6nerilerde bulunma
haklarini sakli tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, 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 gozetildigi, mekanik bir siireg¢
yiiriitmemektedirler.



