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Finansal Degerlendirme
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Otomotiv Yan Sanayi

Rapor Tarihi 10.08.2026
Kapanig Fiyati - TL 283.75
Oneri

Hedef Fiyat - TL

Onceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 4,051
Firma Degeri - Milyon TL 3,616
Hacim - Milyon TL 26
Halka Agiklik - % 18.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 392 306 428
Briit Kar - Milyon TL 76 43 105
FAVOK - Milyon TL 61 32 89
Net Kar - Milyon TL 66 29 97

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 198 179 251
Briit Kar - Milyon TL 35 25 61
FAVOK - Milyon TL 22 18 47
Net Kar - Milyon TL 29 13 54

Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 55.58 56.53 29.59
FD/FAVOK (x) 57.83 39.49 27.07
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F-M izmit Piston
10 Agustos 2026

Federal Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S.

Federal-Mogul izmit Piston 2C26’da 251,0 mn TL net satis, 46,5 mn TL
FAVOK ve 53,7 mn TL net kér agikladi. Yillik bazda ciro %40,0, FAVOK
%151,9 ve net kdr %310,0 artti. Ceyreklik bazda ciro %41,8, FAVOK
%10,3 ve net kér %23,7 yiikseldi. FAVOK marji yillik 823 baz puan artisla
%18,5’, briit kir marji %24,3’e yiikselirken, ceyreklik bazda FAVOK mariji
529 baz puan darald.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

e Karlilik belirgin sekilde iyilesti. Briit kar marji 1.011 baz puan, FAVOK
marji 823 baz puan genisledi. ilk yari net kari 97,1 mn TL ile gecen
yihin 3,4 katina gikarken yilliklandiriimis 6zkaynak karlihgr %21,8’e
yikseldi.

 ihracat gelir biyiimesini destekledi. Yurt disi satislarin briit satislar
icindeki payi ikinci ceyrekte %69,4’e, ilk yarida %65,1’e yikseldi. ilk
yari ihracat tutari 281,9 mn TL'ye ulasti. Fonksiyonel para biriminin
Euro olmasi gelir tarafinda destekleyici oldu.

* Net nakit pozisyonu 399,9 mn TL'den 434,6 mn TL'ye yUkselirken
toplam finansal bor¢ 11,4 mn TL ile sinirli kaldi. Cari oran 6,36,
kaldirag orani %16,3 oldu. ilk yari isletme nakit akisi 82,3 mn TL ile
yillik yaklasik dort katina cikti.

* Sirket 2025 karindan 67,9 mn TL brit temettl dagitirken, ilk yari
yatirim harcamasinin yalnizca 0,3 mn TL olmasi nakit yaratimini
destekledi.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Faaliyet karindaki iyilesmenin bir b6limi amortisman giderindeki
sert diststen kaynaklandi. Ceyreklik amortisman 5,28 mn TL'den
0,42 mn TL'ye gerilerken sirket bu degisime iliskin aciklama yapmadi.
Yaklasik 4,9 mn TUlik katkinin tekrarlanabilirligi belirsiz.

* Hakim ortak Federal-Mogul Powertrain, icten yanmali motor pistonu
talebindeki diisiis nedeniyle izmit’'te bazi iretim hatlarini durdurdu ve
kiraladigi alanin sézlesmesini 2027’de sonlandirma karari aldi. Sirket
piston Uretimini Arslanbey’de stirdirmeyi, pim Gretimini Sapanca’ya
tasimay!i planliyor. Bu gelisme orta vadeli yapisal risk olusturuyor.

* Gelir yapisi iliskili taraflara yiiksek bagimlilik gdsteriyor. ilk yarida
iliskili taraf satislari 472,5 mn TL'ye ulasirken, yurt ici satislar %3,7
geriledi. Royalty giderleri de 5,57 mn TL'ye yukseldi.

» Kar kalitesi vergi ve faaliyet disi gelirlerden destek aldi. ilk yarida 25,1
mn TL ertelenmis vergi geliri kaydedilirken, vergi mutabakatindaki
“diger” kalemi 18,9 mn TL pozitif katki sagladi. Ayrica vergi dncesi
karin yaklasik %20'si faaliyet disi gelirlerden olustu.

Genel Gériisiimiiz: Federal-Mogul izmit Piston’un 2G26 sonuglarini
operasyonel agidan olumlu, yapisal agidan temkinli degerlendiriyoruz.
GUclU marj artisi, yikselen ihracat payl, net nakit pozisyonu ve iyilesen
nakit Gretimi olumlu. Buna karsilik amortisman dislstnin
tekrarlanabilirligi, hakim ortagin izmit tGretimini kiigiiltme karar, iligkili
taraf bagimliligi ve karin vergi kalemlerinden destek almasi takip edilmesi
gereken basliklar olarak 6ne gikiyor.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 507 490 418 576 38% 68%
Nakit ve Benzerleri 411 348 301 446 48% 52%
Ticari Alacaklar 38 73 54 47 -13% 5%
Stoklar 54 61 56 73 30% 9%
Duran Varliklar 260 263 251 275 10% 32%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 237 234 231 238 3% 28%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 0 0 - 0%
Toplam Varliklar (Aktifler) 767 753 669 851 27% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Kisa Vadeli Yukumliiliikler 55 72 58 91 57% 11%
Kisa Vadeli Borglanmalar 4 4 -15% 1%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 0 - 0%
Ticari Borglar 33 38 18 45 148% 5%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 45 35 29 48 68% 6%
Uzun Vadeli Borglanmalar 8 10 7 7 3% 1%
Toplam Yiikiimliilikler 100 107 86 139 61% 16%
Toplam Ozkaynaklar 667 647 583 712 22% 84%
Odenmis Sermaye 14 14 14 14 0% 2%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 0 0 0 0 = 0%
Net Donem Kari veya Zarari 73 43 29 97 239% 11%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 767 753 669 851 27% 100%
Aktifler ve Aktif Bilyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
1000 851 250% 0 -_ - . 750 583 300%
800 669 200% -100 - 8 600 240%
600 459 150% 200 17 I 450 580 180%
400 I 10?% -300 amo 300 y - 12?%
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022106  2023/06  2024/06  2025/06  2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) e Atif Bilyiime mm Net Borg (Mn TL) « Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) w Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satiglar 636 177 306 428 40% 100%
Satiglarin Maliyeti 534 133 263 323 22% 75%
Briit Kar (Zarar) 102 a4 43 105 146% 25%
Faaliyet Giderleri a4 8 21 23 10% 5%
Genel Yonetim Giderleri 35 5 17 16 -6% 4%
Pazarlama Giderleri 9 3 4 7 73% 2%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 58 36 22 82 276% 19%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 32 7 19 19 5% 5%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 20 10 6 15 145% 4%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 69 34 34 87 153% 20%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 81 42 32 89 179% 21%
Finansman Gelirleri 33 14 111% 3%
Finansman Giderleri 19 10 170% 2%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 111 40 51 107 110% 25%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 73 43 29 97 239% 23%
Net Satislar ve Net Satis Biiylime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
480 02 428 160% 100 89 200% 125 1000%
400 o 120% 75 61 150% 100 . 750%
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlari
Nakit Oran 742,4 483,7 520,9 492,4
Cari Oran 9,1 6,8 7,2 6,4
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Guin) 35,6 36,6 31,9 36,9
Alacak Devir Suresi (Giin) 28,3 30,6 31,3 26,8
Ticari Borg Devir Suresi (Guin) 18,2 20,2 13,5 19,4
Nakit Dondiirme Suresi (Gln) 45,6 46,9 49,7 44,4
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 66,1 65,1 62,5 67,7
Duran Varliklar / Aktifler 33,9 34,9 37,5 32,3
Toplam Borg / Aktifler 13,0 14,1 12,9 16,3
Toplam Borg / Ozsermaye 15,0 16,5 14,8 19,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 396,6 395,0 353,1 422,1
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 488,0 358,6 3731 305,4
Net Borg (Milyon TL) -399,9 -3344 -288,7 -434,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) -4,9 -3,0 3,1 3,1
ihracat Orani (%) 49,1 59,0 51,1 34,9
Karlihk Oranlar
Aktif Karlihg 11,3 6,4 51 12,8
Aktif Karlihgr (Yilhk) 11,3 14,9 12,6 18,6
Ozsermaye Karliligi 13,1 7,5 6,0 15,0
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 13,1 17,4 14,8 21,8
Esas Faaliyet Kar Mariji 9,1 20,4 7,1 19,2
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 9,1 12,4 10,2 15,6
FAVOK Mariji 12,8 23,8 10,4 20,7
FAVOK Marji (Villik) 12,8 16,1 16,0 18,2
Net Kar Mariji 11,4 24,5 9,4 22,7
Net Kar Mariji (Yilhk) 11,4 14,7 12,1 18,6
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
0 I I I I 480 - w7 s 422
-120 360 %
17 278
240 e e 240 200 214
253 160
-289
-360 -330 334 120
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2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlan Karhlik Oranlari
Deée:ii\(laMs: } D.efter PD/ F/K FP/ Fh?e{ Esas Faaliye.t FAV(')!( Net Ka.r f)zsevr. Aktif FAVOK Yillik Ceyr:l? \(ll\ollﬁ Net Kar Yillik Ceyrgit(:/?r:
TL) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karhhg Karhhk (MnTL) ) (Mn TL) TL)
FMIZP 4.051,04 49,90 5,69 28,71 26,17 4,77 16% 18% 19% 15% 13% 138 47 141 54
EGEEN 16.608,38 0,00 1,97 - 78,11 3,95 - - - - - - - - -
KATMR 4.780,22 0,00 0,48 6,99 11,05 3,10 - - - - - - - - -
KORDS 13.305,79 112,02 0,77 - 11,97 0,84 1% 7% -1% 4% 1% 2.394 1.186 -438 560
BRISA 23.875,40 92,14 0,8536,94 4,22 0,71 9% 17% 2% 1% 0% 7.095 1.806 646 230
BFREN 15.413,37 0,00 22,02 99,21 46,17 5,00 - - - - - - - - -
JANTS 10.486,00 0,00 1,47 - 24,70 1,67 - - - - - - - - -
PARSN 6.335,58 0,00 0,42 - 64,31 2,24 - - - - - - - - -
DITAS 4.345,20 0,00 3,81 - - 2,07 - - - - - - - - -
BALAT 999,25 0,00 19,08 - - 560,14 - - - - - - - - -
Otomotiv Yan Sanayi Ort. 0,00 - - - - - - -3% -2% - - - -
Xu1o00 1,3519,17 12,83 1,18 6,1% 10,4% 54% 10,8% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

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

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

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

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

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

Izmir Irtibat Blrosu

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

Gaziantep Irtibat Biirosu

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

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi 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 olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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