DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu FROTO
Mevcut Fiyat (TL) 95.15
Hedef Fiyat (TL) 159.00
Getiri Potansiyeli (%) 67%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 78.85 109.30
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 1145
Sermaye (min TL) 3,509

Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (min TL)
Piyasa Degeri

333,891

Hedeflenen Piyasa Degeri 557,945
Net Borg 90,629
Firma Degeri 424,520
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB
Nominal Getiri 6% 6% 4% 3%
BIST100 Rolatif Getiri -1% -9% -3% -6%
Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025T 2026T
Satis Gelirleri 594,705 594,995 854,639 1,222,230
FAVOK 61,665 39,868 51,785 76,733
Net Kar 70,826 38,864 31,061 40,081
Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025T 2026T
FD/Ciro 0.6x 0.8x 0.5x 0.3x
FD/FAVOK 5.5x 11.8x 8.2x 5.5x
F/K 3.6x 9.0x 10.7x 8.3x
PD/DD 2.4x 2.6x 2.3x 2.0x
Net Borg/FAVOK 1.4x 3.0x 2.7x 2.3x
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 31 Temmuz 2025 tarihi itibariyledir.
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01.08.2025 08:16

Ford Otosan (FROTO TI)

Telekonferans ve giincelleme notu

Ford Otosan’in gergeklestirdigi 2C25 finansal sonuglarina ait telekonferansin
ardindan, son gelismelere dair degerlendirmelerimiz asagida yer almaktadir.

m Ford Otosan’in, 2C25 doneminde toplam Uretimi %31 artis gostererek 185.846
adet olarak gergeklesti. 6A25 doneminde %12 artisla 351.861 adede ulasan
toplam uretim rakami, Sirket beklentilerinin alt bandinin %46’sini, Ust bandinin

ise %50’sini karsilamis durumdadir.

m ODMD verilerine gére, otomotiv satislari 6A25 doneminde, gecen yilin ayni
donemine kiyasla %5,2 artarak 607.977 adede ulasmistir. Ford ise, genel
sektorel egilim paralelinde, %3 artisla 50.890 adet arag satisi gerceklestirmistir.
Keza, yurt ici satis adetleri Sirket beklentisinin alt bandinin %57’sini, Ust

bandinin _ise  %51’ini_karsilamis durumdadir. Yurt disi satislari ise 2C25
doneminde %46 artigsla 166.429 adet, 6A25 doneminde %18 artisla 306.468
Sirket

adet olarak gergeklesmistir. Boylelikle, yurt disi satis adetleri

beklentisinin, alt bandinin %50’sini, Ust bandinin ise %46’sini karsilamistir.

m Finansallar tarafinda; satis geliri, 6A25 doneminde yillik bazda %12 artisla
365.360 milyon TL olarak gergeklesirken, yilbasinda paylasilan yiiksek tek haneli
blylme beklentisinin Gzerinde gergeklesmis oldu. Yurt ici satis geliri, rekabetci

fivatlandirma ortami dolayisiyla baskilansa da yurt disi satis geliri hem adet

hem de EUR/TL’nin seyriyle Sirket’in giicli sonuclar aciklamasini desteklemistir.

ihracat gelirinin toplam gelir icindeki payinin artmasina ek olarak iretimde

elektrikli araclarin _payinin _artmasi_ise operasyonel karlilik Gzerinde baski

olusturan unsurlar olarak karsimiza cikti. Keza yiksek finansman maliyeti de net

kar rakami tzerindeki baskiyi artirdi.

m Sirket, 6A25 déneminden itibaren raporlarinda FAVOK’ii “Diizeltilmis FAVOK”
olarak adlandiracagini agiklamistir. Bu terminoloji degisikligi, herhangi bir
gee¢mis donem revizyonu gerektirmemekle birlikte, Sirket’in faaliyet yapisindaki
bazi muhasebe siniflamalarina dayanmaktadir. Buna gore, esas faaliyetlerin bir
parcasi olan belirli proje bazl varliklar, TFRS 16 kapsaminda finansal kiralama
etkisi kaynakl alacaklar olarak yeniden siniflandirilmistir. Ayrica, Ford Motor
Company ile yapilan sbzlesme kapsaminda, kisa vadeli euro cinsinden

tahsil etkileri de

(esas faaliyetlerden diger gelir/giderler kapsaminda) diizeltilmis FAVOK

alacaklarin sireci icerisinde olusan doviz kuru
hesaplamasina dahil edilmektedir. Sirket, 6A25 ddneminde 30,6 milyar TL
diizeltilmis FAVOK aciklarken, diizeltilmis FAVOK marji %8,4 seviyesinde
gerceklesmistir.

m 2C25 déneminde 6ne ¢ikan diger basliklar arasinda net isletme sermayesi ve

net borg pozisyonundaki iyilesmenin oldugunu diisiiniiyoruz. 2024 yil sonunda
yaklagik 118,3 milyar TL olan net bor¢ pozisyonu, 6A25 donemi itibariyle
90,6 milyar TL seviyesine gerilemistir. isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit
akisi temelli net isletme sermayesinde iyilesme gozlenmistir. Yil baslangicina
gore net isletme sermayesi dongiisi tarafinda 6 ginlik iyilesme karsimiza
cikmaktadir.
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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 yatirm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine 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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m Ford, 2025 yilina iliskin toplam otomotiv pazari beklentilerini yukari yonlii revize ederken, yatirrm harcamalar disindaki diger

ongoriilerini korumustu. Sirket’in yatirim harcamalarina yoénelik asagi yonli revizyonu, mevcut borcluluk seviyesi ve halen yiiksek
seyreden finansman maliyetleri g6z dniine alindiginda, tarafimizca makul bir adim olarak degerlendirilmektedir. Asagidaki tabloda

Sirket’in 2025 yili beklentilerini bulabilirsiniz.

2C25 finansal sonuglar

FROTO 2024 gergeklesen 2025 beklentileri sonrasinda yayinlanan
2025 beklentileri
Toplam Otomotiv Pazari 1.279 bin 950 bin -1.050 bin 1.050 bin -1.150 bin
Perakende Satis Adedi 114 bin 90 - 100 bin 90 - 100 bin
Toplam Yurt Disi Satis Adedi 546 bin 610 - 660 bin 610 - 660 bin
Turkiye 330 bin 410 - 440 bin 410 - 440 bin
Romanya 216 bin 200 - 220 bin 200 - 220 bin
Toplam Satis Adedi 661 bin 700 - 760 bin 700 - 760 bin
Toplam Uretim Adedi 633 bin 700 - 760 bin 700 - 760 bin
Turkiye 382 bin 460 - 490 bin 460 - 490 bin
Romanya 251 bin 240 - 260 bin 240 - 260 bin
Yatinnm Harcamasi (sabit kiymet) 739 milyon € 750 - 850 milyon € 600-700 milyon €
Genel yatinmlar 128 milyon € 130 - 150 milyon € 130 - 150 milyon €
Uriinle ilgi yatinmlar 661 milyon € 620 - 700 milyon € 470 - 550 milyon €
Satis Geliri Biiyiimesi Yatay Yiiksek tek haneli Yiiksek tek haneli
Diizeltilmis FAVOK marji 7.20% %7 - %8 %7 - %8

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limd, Ford Otosan

m Genel degerlendirme: 6A25 finansal sonuglarina gore, beklentilerimiz ve makro tahminlerimizdeki degisikliklerimize ek,
net bor¢ pozisyonunu modelimize yansitmamiz dogrultusunda, Ford Otosan icin 12-aylik hedef fiyatimizi 139,10 TL’den
159,00 TL’ye revize ediyor, onerimizi ise AL yoniinde koruyoruz. 2025 yili beklentilerimiz dogrultusunda, yiiksek finansman
maliyetleri nedeniyle F/K ¢arpaninin sundugu cazibenin azalmis olmasina ragmen, FD/FAVOK ve PD/DD ¢arpanlarin isaret ettigi
degerlemeleri hala anlamh ve dikkat gekici buluyoruz.

225 finansal sonuglarina gore beklentilerimizde yaptigimiz degisiklikler:

v

v

v

2025 yilinda 95.500 adet olan yurt ici satis beklentimizi ve 628 bin adet ihracat beklentimizi koruyoruz. Satis adetlerinde
degisiklik _yapmazken, makro tahminlerimizdeki degisiklikler sonrasinda satis geliri _tahminimizi 855 milyar TL’ye

ylikseltiyoruz.

2C25 beklentileri éncesinde yaklasik %7 olan FAVOK marji_beklentimizi, %6,1 seviyesine indiriyoruz. Sirket’in, 2025 yili
itibariyle paylasmaya basladidi diizeltilmis FAVOK marii beklentisini, modelimizde %7,5 olarak hesapliyoruz. Sirket, 6A25
déneminde 30,6 milyar TL diizeltilmis FAVOK aciklarken, bu rakam, yilbasinda verilen %7-8 FAVOK marji beklentisinin
izerinde, %8,4’liik diizeltilmis FAVOK marjina isaret etmektedir.

2¢25 finansallari dogrultusunda agiklanan net borg pozisyonunu 90,6 milyar TL olarak giincelliyoruz.
Yaklasik 800 milyon euro olarak baz aldigimiz yatirim harcamasini yaklasik 650 milyon euro olarak revize ediyoruz.

Yiiksek seyreden finansman gideri paralelinde net kar tahminimizi 2025 yili icin 31 milyar TL seviyelerinde belirliyoruz.

Makro tahminlerimizde yaptigimiz degisiklikler:

v

Mayis ve Haziran aylarina ait enflasyon gelismelerinin ardindan yil kapanisi icin calistigimiz TUFE seviyemizi %32.50’den
%31’e revize ederken, riskleri de asagi yonlii olarak belirledik. Risksiz faiz oranimiz (RFR) %25 ve piyasa risk primimiz %5,5

seviyesindedir. 2025 yil sonu kur beklentilerimiz ise; i) 44.00 USD/TRY ii) 51.92 EUR/TL’dir.

2025E 2026E 2025Y 2026Y
Sats geliri 816,899 1,107,190 854,639 1,222,230
FAVOK 56,776 77,769 52,298 83,357
*Diizeltilmis FAVOK 63,767 101,507
Net kar 51,678 64,650 31,061 44,970
FAVOK marji 7.0% 7.0% 6.1% 6.8%
Diizeltilmig FAVOK marji 7.5% 8.3%
Net kar marji 6.3% 5.8% 3.6% 3.7%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari
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Secilmis sirket finansallari | FROTO

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yilhk Degisim Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 170,567 14% 35% 365,360 326,014 12%
Briit kar (mio TL) 14,741 9% 15% 30,805 33,275 -7%
Briit kar marji 8.6% -0.4 puan -1.4 puan 8.4% 10.2% -1.8 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -5% 2% 15,208 14,945 2%
Faaliyet giderleri/satislar -0.8 puan -1.2 puan 4.2% 4.6% -0.4 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 25% 30% 15,596 18,330 -15%
Esas faaliyet kar marji 0.4 puan -0.2 puan 4.3% 5.6% -1.4 puan
FAVOK (mio TL) 18% 32% 23,264 24,312 -4%
FAVOK marji 0.2 puan -0.1 puan 6.4% 7.5% -1.1 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) 92% a.d. 11,473 1,575 628%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 96% 85% -20,057 -13,195 52%
Parasal kazang/kayip (mio TL) -37% -54% 9,217 14,272 -35%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -34% 0% 16,229 20,982 -23%
Vergi gideri/geliri (mio TL) -87% a.d. -3,241 224 a.d.
Net kar (mio TL) -11% -24% 12,988 21,206 -39%
Net kar marji -0.9 puan -2.5 puan 3.6% 6.5% -3 puan
Net borg* (mio TL) -4% -5% 90,629 129,251 -30%
Net borg/FAVOK -0.2 0.4 2.0 2.2 -0.2
Net borg/6zsermaye -0.1 -0.5 0.6 1.1 -0.5
Ozsermaye karliligi (yillik) -3.1 puan -62.5 puan 26.4% 65.8% -39.4 puan
Aktif karlilik (yillik) -0.8 puan -19 puan 8.9% 20.6% -11.8 puan
Dénen varliklar (mio TL) 201,090 6% 55% 212,167 184,475 15%
Duran varliklar (mio TL) 200,435 2% 45% 205,011 191,553 7%
Ozkaynaklar (mio TL) 132,345 6% 61% 140,459 117,942 19%
Stoklar (mio TL) 51,134 21% 12% 57,074 69,056 -17%

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

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA 3
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Bilango | FROTO

Periyot Sonu 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 30.07.2025 17.02.2025 17.02.2025
BIiLANCO (milyon TL) 6A25 2024 2023
Dénen Varliklar 212,167 179,641 148,595
Nakit ve Nakit Benzerleri 56,988 26,053 21,981
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ticari Alacaklar 76,037 79,603 65,822
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 4,433 3,500 2,018
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 1,678.58 180.28 1,635.35
Stoklar 57,074 46,598 42,379
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 15,956 23,706 14,761
(Ara Toplam) 212,167 179,641 148,595
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 205,011 201,615 164,717
Ticari Alacaklar 0.84 0.87 24.10
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 21,646 19,999 14,258
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirnmlar 519 652 502
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 2,111 2,420 1,409
Maddi Duran Varlklar 118,761 113,503 82,581
Serefiye 1,147 1,077 1,183
Maddi Olmayan Duran Varliklar 26,110 24,402 25,929
Ertelenmis Vergi Varligi 23,803 25,189 18,789
Diger Duran Varliklar 10,914 14,371 20,042
TOPLAM VARLIKLAR 417,178 381,256 313,313
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yikiimliliikler 167,114 143,977 135,910
Finansal Borglar 51,607 52,337 49,037
Diger Finansal Yukimlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 101,619 77,179 75,893
Diger Borglar 2,479 2,243 2,352
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 2,670 4,764 845
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 504 578 107
Borg Karsiliklari 3,184 2,884 1,839
Diger Kisa Vadeli Yukimltltkler 5,052 3,992 5,837
(Ara Toplam) 167,114 143,977 135,910
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiiktimliliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yikiimluliikler 109,605 102,843 71,995
Finansal Borglar 96,010 92,055 60,338
Diger Finansal Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
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 Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 4,164 4,018 5,427
Uzun vadeli karsiliklar 5,454 5,046 4,646
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlalugi 1,497 1,531 1,349
Diger Uzun Vadeli Yikimltltikler 2,480.14 193.11 235.62
Ozkaynaklar 140,459 134,436 105,408
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 140,459 134,436 105,408
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 Kisitlanmis Yedekler 11,465 10,831 8,493
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 147,252 108,904 46,834
Dénem Net Kar/Zararni 12,988 45,344 70,826
Yabanci Para Gevrim Farklari -7,719 -9,505 -892
Diger Ozsermaye Kalemleri -27,036 -21,489 -20,205
Azinlik Paylan [} 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 417,178 381,256 313,313

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu | FROTO

Sirket FORD OTOSAN
Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2025 30.06.2024 30.06.2025
Agiklanma Tarihi 30.07.2025 30.07.2025 30.07.2025 30.07.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 6A24 6A25 2624 2625

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 326,014 365,360 144,203 194,793
Satislarin Maliyeti (-) -292,739 -334,555 130,277 -178,730
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 33,275 30,805 13,927 16,064
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 Sekt6ri Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii 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) 33,275 30,805 13,927 16,064
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -5,573 -7,295 -2,748 -3,657
Genel Yonetim Giderleri (-) -5,228 -4,259 -2,371 -1,972
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -4,143 -3,654 -2,168 -1,780
Diger Faaliyet Gelirleri 7,985 12,512 2,603 7,220
Diger Faaliyet Giderleri (-) -7,856 -7,879 -3,797 -3,882
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 18,460 20,229 5,446 11,992
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1,446 6,840 436 4,203
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1,453 6,931 443 4,294
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler (-) -7 -91 -7 -91
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 19,906 27,069 5,882 16,196
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig) 6,435 14,638 2,509 9,066
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -19,630 -34,695 -9,672 -18,789
Parasal Kazang / (Kayip) 14,272 9,217 7,786 3,554
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 20,982 16,229 6,504 6,473
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 224 -3,241 1,566 -362
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -356 -885 -208 -427
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 580 -2,356 1,773 65
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 21,206 12,988 8,070 6,111
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 21,206 12,988 8,070 6,111
Dénem Kar/Zararinin Dagiimi
Ana Ortaklik Paylar 21,206 12,988 8,070 6,111
Azinlik Paylar 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 6.04 3.70 2.30 1.74
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 6.04 3.70 2.30 1.74
Hisse Basina Kazang 6.04 3.70 2.30 1.74
Surdurtlen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 6.04 3.70 2.30 1.74

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 yoninde yénlendirme 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 onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan 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 gikabilecek, 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 yatirim danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirnm danismanligi s6zlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu 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.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylk 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 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 paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Goézden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



