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Ford Otosan ENDEKS USTU GETIRi

Zorlu piyasa sartlarina ragmen 2025 biiyiime potansiyeli 10 Aralik 2024
> . . ep) e ¢ e o . . Fiyat
“) “Endeks Ustii Getiri” 6nerimizi koruyoruz.... Ford Otosan icin 12 aylik Kapans (TL, 05-Aralk.24) 993.50
hedef fiyatimizi revize ediyoruz, hisse basina 1,594 TL olarak %60 Piv2s2 Degeri (TLmn/EURmn) 348629 9548
12 aylik Hedef Fiyat (TL/hisse) 1594.00
ylkselis potansiyeli sunuyor. 12 aylik Hedef Piyasa Degeri (mnTL) 559,351
Yukari Potansiyel (TL) 60%
Temetti Verimi 11.4%
“) Yatinm temasi: FROTO, iriin yelpazesinde ¢ogu modelin yeni L‘:tas”astTJIZfr“e”(E“Rm”’ s Tl Zuel P
lansmanlarini tamamladi (Puma 2024, Courier 2023-24, Custom 2023-  %biyime 8 8 11
. L. . L . FAVOK 1663 1,284 1,448 1,706
24). Transit modelinin yenilenmesi ile ilgili detaylari yakinda «payime 23 13 18
duyacagimizi bekliyoruz (tahminen 2025-26). Sirket, 2022-24 sermaye :e;;:;me v e e
harcamasi dongiisii boyunca bile yiksek temetti oOdemelerini Marilar (%) 2023 20247 2025T  2026T
o o FAVOK Marji 10.4 7.4 7.7 8.1
sirdirdld. Bu nedenle, 2026 sonrasi disik sermaye harcamasl netwar 119 6.3 6.9 58
doéngisiintin yatirimlar sonrasinda daha biiyiik bir gelir tabani Gizerinde E;f;;enme““ Verimi o e
daha cazip temettiiler saglayabilecegini diistiniiyoruz. F/K (EUR, x) S1x 88 60« 5.6x
FD/FAVOK (EUR, x) 7.3x 9.9x 7.3x 5.6x
Net Borg/FAVOK (EUR, x) 1.4x 2.4x 1.9x 1.6x
) Katalizérler: 1) 2024 yili sonrasinda model revizyonlarinin agamali =7/ ! (VR HS% Ak Aok 2%
tamamlanmasi, 2) Transit modeline iliskin yatirrm ©6ngorls(i BloombergKodu FROTO.IS FROTOTI
Sektor Otomotiv
detaylarinin aciklanmasi, 3) 2025 toplaminda %7 temettl verimi missesaysi (mn) 351
.. . v ee . 3 aylik Ort. Haci Uss31.9
beklentimiz (Nisan ve Kasim'a béliinmiis olarak). SR acim {mn) 69230 - 23433
Piyasa Verisi

& . .. cu. L. .. ciel e BIST-100 9,936
) Riskler: 1) FROTO'nun Urettigi araglara nihai talep igin kritik 6neme myuss 346753

. . . . e . Fi Egrisi
sahip AB ekonomik faaliyeti, 2) elektrifikasyon trendi, Ford Otosan’in —“—"

. . . .. . . . . L o= FROTO = BIST-100 Rolatif (End ekslenmis)
maliyet+gelir seklindeki ihracat fiyatlama modeline nominal olarak bir ;550 - 150
degisiklik yapmamasina ragmen, ayni birim kazanci daha yiksek 0] 100

500.0 + 50
maliyet (izerinden saglayacagl igin daha dusik % kar marjlari 0.0 | | | | | | | o
- g3 35 3 3 3 3 3 3
yaratabilir. s 5 % 5 3 3 §f 5 3
Fiyat Performansi 1A 3A YTD 6A
- . . TL Nominal Getiri 3% 6% 41% 29%
“) Degerleme: Hem iNA hem de geleneksel hedef carpanlari (FD/FAVOK  gsr100 rott 10% 6% 6% 2%
ve F/K) metodolojilerini esit agirlikli olarak kullaniyoruz. Yiiksek ihracat fescderbagim
Ford Deutschland Engineering 41%
gelirleri ve orta vadeli Tirkiye iskonto oranlari konusunda dislik KogGroup 1%
Diger 18%

gorinirlik nedeniyle Ford Otosan icin EUR bazh bir iINA modeli
kullaniyoruz. EUR-AOSM'yi 5,0%'lik risksiz faiz orani, 5,5%'lik
Ozsermaye risk primi ve FROTO ig¢in 0,86x'lk Beta oranina
dayandiriyoruz. FROTO’da, son kapasite yatirimlarinin getirilerinin
2025-26T yillarinda elde edilecegini diistinliyoruz. Bu nedenle, bu iki yili
hedef carpanlarimiz icin kistas olarak aliyoruz (7x/9x ileriye donik
FD/FAVOK ve F/K).
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Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin dnimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dnlimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagl kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




