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Kapanis Fiyatr - TL 119,40
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 161,70
Onceki Hedef Fiyat - TL 132,90
Getiri Potansiyeli - % %35,43
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 418.987
Firma Degeri - Milyon TL 518.180
Hacim - Milyon TL 2.160
Halka Agiklik - % 18,00
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
XU100 FROTO
16.000 140
14.000 120
12.000 MW 100
10.000
80
8.000
60
6.000
4.000 40
2.000 20
0 0
& > S S S S © o
\Q"L \“u% &w Qb:} Qfofb Q%’} \Q"L NG
NN NN N N NN
Finansal Bilgiler - Yillik 2023/12  2024/12  2025/12
Hasilat - Milyon TL 594.705  778.801  830.828
Brit Kar - Milyon TL 79.766 71.473 69.384
FAVOK - Milyon TL 61.665 52.184 52.105
Net Kar - Milyon TL 70.826 50.869 33.986
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2023/12  2024/12  2025/12
Hasilat - Milyon TL 181.831 239.405 223.104
Brut Kar - Milyon TL 15.339 17.802 18.510
FAVOK - Milyon TL 9.685 13.093 13.764
Net Kar - Milyon TL 29.583 16.659 10.648
Carpanlar 2023/12  2024/12  2025/12
F/K (x) 3,66 6,46 9,57
FD/FAVOK (x) 5,63 8,84 8,14

FORD OTOMOTIV SANAYi A.S.

FROTO 25Q4'te 223,10 mr TL hasilat agikladi. Bu rakam Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani olarak 235,55 mr TL beklentimizin %5,3 altinda
sekillenirken, piyasadaki konsensus beklenti olan 226,30 mr TUnin %1,41
altinda gerceklesti..

FROTO 25Q4’te 13,76 mr TL FAVOK gerceklestirdi. Bu rakam 15,55 mr TL
seviyesindeki beklentimizin %11,5 altinda kalirken, konsensis beklenti
olan 13,70 mr Tlye paralel gerceklesti. FAVOK marji ceyrekte %6,2
seviyesinde olustu.

FROTO 25Q4’te 10,65 mr TL net kar agikladi. Bu rakam 9,28 mr TL net kar
beklentimizin %14,7 Uzerinde agiklanirken, piyasadaki konsensus beklenti
olan 8,77 mr TUnin %21,4 Uzerinde gergeklesti..

Finansallarda Olumlu Gordugliimiz Noktalar

e Net karin beklentilerin tzerinde gerceklesmesi, operasyonel sapmaya
ragmen bilanco tarafinda dengeleyici unsurlarin devrede oldugunu
gostermektedir. Net parasal pozisyon kazanci ve dénemsel vergi
etkisi net karliligr desteklemistir.

e isletme sermayesi tarafinda stok normallesmesinin siirmesi ve nakit
akisinin gliclt seyri, sirketin finansal disiplinini korudugunu
gostermektedir. Likidite tarafinda belirgin bir bozulma gézlenmemesi,
marj baskisina ragmen bilanco kirilganliginin sinirli kaldigini teyit
etmektedir.

e Ticari arag tarafinda glicli pazar konumu korunmaya devam
etmektedir. Ozellikle ihracat agirlikl gelir yapisi, yurtici talepteki
oynakliga karsi sirketi gorece korunakl kilmaktadir.

Finansallardaki Olumsuz Gordigimiiz Noktalar

e Brit kar ve faaliyet marjindaki daralma, operasyonel kaldirag etkisinin
bu ceyrekte negatif calisngini gdstermektedir. Ozellikle birim
karlhliktaki zayiflama, hacim tarafindaki dayanikhhgin karliliga ayni
olcide yansimadigini ortaya koymaktadir.

e Finansman giderlerinin yiksek seyri, faaliyet kari Gzerindeki baskiyi
artirmaya devam etmektedir. Net parasal pozisyon kazanci bu baskiyi
kismen dengelemis olsa da, operasyonel marjlarda kalici bir
toparlanma henlz gbzlenmemektedir.

e Avrupa tarafinda talep goriniminun kirilgan seyretmesi ve elektrikli
arac dondstUm sirecinin yarattigl maliyet baskisi marj dinamikleri
Gzerinde risk olusturmaya devam etmektedir.

Genel Gorlisimiz: 25Q4 sonuglari operasyonel marj tarafinda baskinin
strddguni gostermistir. Bununla birlikte 2026 yilina iliskin hacim ve
Gretim beklentileri, karlilik tarafinda kademeli bir normallesme
potansiyeline isaret etmektedir. Marj tarafinda beklenen toparlanmayi ve
nakit Gretim dinamiklerindeki iyilesmeyi projeksiyonlarimiza yansitarak
hedef fiyahmizi 161,70 TLye yUkseltiyor, hisse Gzerindeki AL tavsiyemizi
sdrddrdyoruz..
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Aktifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Dénen Varliklar 212.167 210.050 201.532 223.457 11% 50%
Nakit ve Benzerleri 56.988 54.530 29.228 63.974 119% 14%
Ticari Alacaklar 76.037 79.358 89.303 88.853 -1% 20%
Stoklar 57.074 56.355 57.576 49.331 -14% 11%
Duran Varhklar 205.011 218.360 226.184 227.324 1% 50%
Finansal Yatirimlar 519 660 731 674 -8% 0%
Maddi Duran Varliklar 118.761 127.893 127.334 137.163 8% 30%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 27.257 29.223 28.585 31.664 11% 7%
Toplam Varliklar (Aktifler) 417.178 428.410 427.716 450.780 5% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yukimliiliikler 167.114 161.817 161.522 180.624 12% 40%
Kisa Vadeli Borglanmalar 19.830 20.642 21.599 20.224 -6% 4%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 31.777 37.145 37.116 43.120 16% 10%
Ticari Borglar 101.619 88.854 86.584 102.458 18% 23%
Uzun Vadeli Yiikiimlliikler 109.605 107.822 115.375 114.136 -1% 25%
Uzun Vadeli Borglanmalar 96.010 94.516 103.273 99.823 -3% 22%
Toplam Yiikiimliiliikler 276.719 269.638 276.898 294.760 6% 65%
Toplam Ozkaynaklar 140.459 158.772 150.818 156.021 3% 35%
Odenmis Sermaye 3.509 3.509 351 3.509 900% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlar 147.252 158.303 122.175 142.683 17% 32%
Net Dénem Kari veya Zarari 12.988 22.364 50.869 33.986 -33% 8%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 417.178 428.410 427.716 450.780 5% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve 0zkaynak Biiyiime
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mm Aktifler (Mn TL) AKtif Biiyiime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Net Satiglar 365.360 582.361 778.801 830.828 7% 100%
Satislarin Maliyeti 334.555 533.610 707.328 761.444 8% 92%
Briit Kar (Zarar) 30.805 48.750 71.473 69.384 -3% 8%
Faaliyet Giderleri 15.208 24.394 33.311 34.484 4% 4%
Genel Yonetim Giderleri 4.259 6.694 11.517 9.254 -20% 1%
Pazarlama Giderleri 7.295 11.590 13.717 16.930 23% 2%
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 3.654 6.110 8.076 8.300 3% 1%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 15.596 24.357 38.162 34.900 -9% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 12.512 17.942 16.778 24.231 44% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 7.879 12.250 17.002 16.528 -3% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 20.229 30.049 37.938 42.603 12% 5%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 23.264 36.740 52.184 52.105 0% 6%
Finansman Gelirleri 14.638 21.099 18.792 25.688 37% 3%
Finansman Giderleri 34.695 46.098 46.270 56.633 22% 7%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 16.229 27.482 48.440 39.467 -19% 5%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 12.988 22.364 50.869 33.986 -33% 4%
Net Satiglar ve Net Satis Biilylime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biyime
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Finansal Oranlar 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12
Likidite Oranlar
Nakit Oran 34,1 33,7 18,1 35,4
Cari Oran 1,3 1,3 1,2 1,2
Faaliyet Oranlan
Stok Devir Suresi (Glin) 25,0 26,0 24,6 24,8
Alacak Devir Suresi (Glin) 33,5 35,4 30,9 34,9
Ticari Borg Devir Stiresi (Guin) 38,9 36,5 41,9 45,3
Nakit Dondlrme Suresi (Glin) 19,6 25,0 13,6 14,5
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 50,9 49,0 47,1 49,6
Duran Varliklar / Aktifler 49,1 51,0 52,9 50,4
Toplam Borg / Aktifler 66,3 62,9 64,7 65,4
Toplam Borg / Ozsermaye 197,0 169,8 183,6 188,9
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -84.868,6 -83.415,6 -92.956,7 -93.613,1
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -166,0 -167,4 -178,1 -179,7
Net Borg (Milyon TL) 90.629,4 97.772,5 132.759,2 99.193,5
Net Borg / FAVOK (Yillik) 1,8 2,0 2,5 1,9
ihracat Orani (%) 80,1 79,1 74,7 77,4
Karhlik Oranlan
Aktif Karlilig 3,7 6,0 13,7 7,7
Aktif Karliligi (ilhk) 12,3 10,5 13,7 7,7
Ozsermaye Karliligi 11,4 17,2 39,7 22,2
Ozsermaye Karlihgr (Villik) 37,4 30,0 39,7 22,2
Esas Faaliyet Kar Mariji 4,3 4,2 4,9 4,2
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 4,3 4,1 4,9 4,2
FAVOK Mariji 6,4 6,3 6,7 6,3
FAVOK Marji (Villik) 6,3 6,1 6,7 6,3
Net Kar Marji 3,6 3,8 6,5 4,1
Net Kar Mariji (Yillik) 5,2 4,7 6,5 4,1

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlan
. P'|yasa Deftef FD/ Foy) Esas Faaliyet FAVOK Net Kar Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marji Marji Marji Karhhg Karhiik Yilhk (Mn Ceyrek (Mn  Yilhk (Mn  Ceyrek (Mn
TL) (TL) Satig TL) TL) TL) TL)
FROTO 418,986.54 44.46 2.69 1233 9.94 0.62 4% 6% 4% 22% 8% 52,105 15,365 33,986 11,623
ASUZU 16,254.00 0.00 1.22 51.79 21.43 1.26 - - - - - - - - -
KARSN 9,360.00 0.00 1.53 17.68 10.17 1.63 - - - - - - - - -
TMSN 12,983.50 0.00 0.75 1.87 - 4.74 - - - - - - - - -
TTRAK 60,790.63 167.04 3.64 133.66 14.03 1.29 4% 9% 1% 2% 1% 4,956 919 455 -462
OTKAR 55,470.00 71.24 6.49 - 38.68 1.60 0% 4% -3% -15% -2% 2,153 686 -1,459 -1,023
DOAS 53,020.00 0.00 0.79 11.31 6.94 0.39 - - - - - - - - -
TOASO 158,500.00 120.06 2.64 1897 19.21 0.60 1% 3% 3% 14% 6% 9,998 4,815 8,354 5,423
Otomotiv Ort. 1.66 22.12 12.00 1.21 6% 10% 6% 9% 2% - - - -
XU100 1.53 29.01 10.31 1.60 53% 9.7% 5.4% 10.0% - - - - -
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

@ GENEL MUDURLUK
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis

Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No:22-26 ic Kapi No:49 Umraniye / istanbul

Q SUBELERIMIz

istanbul Sanyer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

GUlabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

Q iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Burosu

S6gutéza Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6§0téz0 Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Burosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BolUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Biirosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Blirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikoy/Istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Biirosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢c Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Burosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Biirosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Blrosu

Batikent Mah. Kursat Tizmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Blrosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinnm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi

Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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