1 Subat 2026

Finansal Degerlendirme Raporu

Ford Otosan <FROTO>

Otomotiv

Ford Otosan (FROTO), hedef fiyatimizi 137,00 TL'den 146,50 TL'ye yukseltiyoruz.

FROTO, 2025 yilinin 4. ceyredinde beklentilerin hafif altinda 2231 milyar TL ciro,
beklentilerin hafif Ustinde 13,8 milyar TL FAVOK ve 91 milyar TL olan konsensUs
beklentinin Ustinde 10,6 milyar TL'lik net kar acikladi. Agiklanan finansallar gegen yilin
ayni geyregi ile karsilastirildiginda ciro %3 artarken, net kar %30 azaldi. Yildan yila
bakildiginda 2025 yilinda 2024 yilina gére ciro %7 artarken FAVOK yatay seyretti. 2024
yilinda net dénem kari 50,9 milyon TL iken 2025 yilinda net dénem kari %33 azalisla 34,0
milyon TL'ye geriledi.

EUR/USD paritesindeki artis, Uretimde elektrikli araglarin oraninin artmasi ve ihracat
gelirlerinin payinin artmasi FAVOK tarafini olumlu etkilerken, kur farki zararlari ve 2024
yilinda gelir olarak kaydedilen ertelenmis verginin 2025 yilinda gidere donusmesi net kari
baskiladl.

2025 yilinda otomobil satislari gegen yilin ayni donemine goére %10,62 artarak 1.084.496
adete, hafif ticari arag satislari %9,97 artisla 283.904 adete, toplam satislar ise %10,49 artisla
1.368.000 adete yukseldi. Sirket, yurt ici satislarda toplam pazarda %8,3 Pazar payi (2024: %
8,9) ile UgcUncu sirada yer aliyor. Binek arag segmentinde %2,4 Pazar payi ile 17. olan sirket,
ticari arag segmentinde ise %28,6 pazar payi (hafi ticari pazar payl %24 (2024: %21,3), orta
ticari arag pazar payl %353 (2024: %38,8), kamyon pazar payl %227 (2024: %25,4) ile

liderligini surduruyor.

Avrupa binek arag¢ pazari 2025 yilinda %2 oraninda buUyurken, sirketin en buUyUk ihracat
pazari olan Avrupa ticari arag pazari %8,5 geriledi. 2025 yilinda, Avrupa'da ticari arag pazari
zorlu ekonomik kosullar sinirli filo yenilemeleri, yUksek Uretim maliyetleri ve yetersiz sarj
altyapisi kaynakli daraldi. YUksek baz etkisi ve yurt disi belirsizlikler bu konuda etkili oldu.
Yurt disi gelirler %10 artti. EUR/ USD paritesindeki yUkselis bu konuda etkiliydi .Sirket,
Avrupa ticari ara¢ pazarinda pazar payinda liderligini korurken, burada yenilenmis
Urlnlerle gelen yUksek satislar etkili oldu. Sirket, Ford'un Avrupa'da satilan ticari
araglarinin %79'unu ve Ford'un Avrupa'da sattigi binek araglarinin %47'ini Uretti. TUrkiye
ihracatinin %25'i ingiltere'ye, %20'si Almanya'ya gerceklesirken, Romanya ihracatinin %

24'( ingiltere, %19'u Turkiye'ye, %16'si italya'ya gerceklesti.

2026 yil beklentileri asagidaki gibi agiklandi.

2026 Beklentileri
2025 Gergeklesen

2026 Beklentileri

Perakende satis adeti 117.000 90.000 - 100.000
Toplam yurt disi satis adeti 603.000 580.000 - 630.000
Turkiye 400.000 390.000 - 420.000
Romanya 203.000 190.000 - 210.000
Toplam satis adeti 725.000 670.000 - 730.000
Toplam Uretim adeti 700.000 690.000 - 740.000
Turkiye 452.000 460.000 - 490.000
Romanya 248.000 230.000 - 250.000

Satis gelir buyumesi 7% YUksek tek haneli

FAVOK mariji 8% %7 -8

Yatirim harcamasi 410 milyon euro - 400 milyon euro

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Performans

FROTO (mn TL) 2023 2024 2025
Net Satiglar Ti8422 Ti8.803 830828
FAVOK 8074 52184 52105
Net Kar 92706 50.869 33986
Ozkaynaklar 137970 150.818 156021
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Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr
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Sirket, 2026 yilinda hacim tarafinda temkinli, karlilik tarafinda ise dengeli olumlu bir

goérunum oéngoruyor.

2025'te toplam satis 725.000 adet iken, 2026 i¢in 670.000-730.000 adet arahgi verildi. Yani
sirket, pazarda yatay bir seyir bekliyor. Perakende satislarin 117.000 90.000-100.000 adede
dUsmesi bekleniyor; bu, i¢ pazarda talebin daha zayif olacagina isaret ediyor. Toplam yurt
disi satislari ise 580-630.000 adet ile korunuyor. TUrkiye satislari hafif duserken, Romanya
tarafi yatay kaliyor. Yani sirket ihracat tarafiyla ic pazardaki zayifligi dengelemeyi
hedefledigi

Satis geliri bUyUmesi igin yuksek tek haneli beklentisi verildi. Burada ana surUkleyici

gorullyor.

faktdrdn adet artisi degil, fiyatlama ve Urdn karmasi olacagini disinUyoruz.

Ozetle, Sirket 2026 yili dengelenme yili olabilir. istikrarli, karli ve nakit Gretiminin devam

etmesini bekliyoruz.

Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina ydnelik olarak verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
GguncU kisilerin ugrayabilecegi her tlrli dodrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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