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Ford Otosan 1¢2026 Sonuclari

Eray Pektas epektas@ziraatyatirim.com.tr

“Yurt Ici Satislardaki Daralma Karlihgi Baskiladu...”

Oneri "AL"
Eeif::/;:)sorsni;;yat' :145,50TL CROTO1S JFROTOTI Iford Qtosan'ln 2026 yih iI.I.< gey.rek n.et dénem kari, bir
Sektor Otomotiv onceki yihn  ayni  dénemindeki 8.489mn TL
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, X100~ Seviyesinden 5.499mn TL'ye gerilemistir. Bu sonucla
islem Goérdigii Pazar vidz Pazar Net kar, hem piyasa beklentisi olan 5.190mn TL'nin
Fiyat 99,0TL 22usbD hem de bizim 5.358mn TL'lik beklentimizin bir miktar
BIiST 100 14.917,4TL 330,5TL Uzerinde gerceklesmistir.
TL/$ (TCMB Alig) 45,1
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yi 7277 1298 TL Sirket'in satis gelirleri 1GC2026'da bir 6nceki yilin ayni
Hisse Adedi (mn) 3509 dOnemine gbre %8,6 oraninda azalmis ve 192.443mn
Piyasa Degeri (mn TL) 347401 TL olarak kaydedilmistir. Azalan gelirlerde yurt igi satis
Net Borg (mn TL) 106.438 adetlerindeki dlsis, rekabetci fiyatlama ortami ve
Fiili Dolagim daki Pay Orani 17,7% EUR/TL kur artisi ile TUFE arasindaki makasin acilmasi
Halka Agiklik 18,0% belirleyici olmustur. Diger yandan ayni dénemde, brut
Yabanci Yatirimci Takas Orani 362%  kar %26,9 oraninda azalisla 13.297mn TL'ye inerken,
Yerli Yatirim ci Takas Oran 638% prit kar marji da yillik bazda 1,7 puanlik daralmayla
: - 1Ak 3Ayhk 1Yk o/ 6 9 seviyesine cekilmistir. Operasyonel giderleri bir
Hisse Getiri (TL) A% L% 204%  eki yihin ayni dénemine gére %8,3 azalarak
BiST-100 13,8% 10,3% 63,3% . . 7T " i
BIST-100 Goreceli 13.3% 10.8%  -23.9% 8.829mn TlL'ye disen Sirket'in diger faaliyetlerinden
Giinliik Is. He. (mn TL) 12098 het gelirleri  1C2026'da 470mn  TL  olarak
(mn TL) 1G2025 1G2026 %Deg. Kaydedilmistir.
Net Safig 210563 192443 -86% g, ysnemde Ford Otosan'in FAVOK'G 9.594mn TL
Briit Kari 18.198 13.297  -26,9% . N : i
Faaliyet Kar1 /Zarar: 10.168 4930 -514% o!arak .hesaplanmlstlr._ Sirket'in flpansal _klrélama
Net Kar / Zarar 8.489 5499  -35.2% giderleri ve esas faaliyetlerden diger gell-l_‘lerln ve
FK FOFAvOK giderlerin  dahil edildigi duzeltiimis FAVOK'G ise
FROTO 10,1 g4 11.729mn TL seviyesindeyken, dulzeltilmis FAVOK
BiST-100 14,9 ad. marji %6,1 olarak aciklanmistir. (1G2025: %7,8).
Uluslararasi Benzer Sirketler* (Cari) 10,1 76 Bununla birlikte, 1C2026 doéneminde ara¢ basina
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani  d(izeltiimis = FAVOK 1.429 EUR  seviyesinde
Ford Deutschland Holding GMBH 41,0%  sekillenmistir  (1G2025: 1.856 EUR). Yatirm
Kog Holding A.$. 38,7%  faaliyetlerinden ise 1.188mn TL net gelir
Diger 20,3%

, gerceklesmistir. Net kar Uzerinde 6.136mn TL'lik

HISSE PERFORMANSI ; ) )
150 FROTO 16.000 faaliyet disi net finansal giderler baski olustururken,
7.969mn TL'ye ulasan net parasal kazang kalemi

130 ——BiST-100-Sag Eksen (bin)
karlihgi destekleyen ana unsurlardan biri olmustur.

14.000

110 12.000 Sonug¢ olarak, 2.461mn TL'lik gbérece yuUksek vergi
9% 10,000 giderinin ardindan 1C2026 dénemi 5.499mn TL net
' dénem kariyla tamamlanmistir.
70 8.000
O I R B B B R T B S B Ayrica, Sirket 2026 yilina ydénelik "ylUksek tek haneli"
8 $§ 5 88 &8 54388283 8 satis blyUmesi beklentisini "yatay" olarak revize

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 6.05.2026 verileri kullanimgtr. ~ €tmistir.
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Ford Otosan’in 12026
satislar1 20,6bin adet oldu...

1G2026'da Ford Otosan’in yurt igi satislari, Focus modelinin Gretiminin
sonlandinlmasinin ardindan binek ara¢ satislarindaki zayiflama ile
finansman kosullarinin siki seyrini korumasinin etkisiyle %18,4 azalarak
20,6 bin seviyesine gerilemistir. Avrupa'daki vergi tesviklerinin destegiyle
ylkselen binek arag satislari, ticari segmentin toplam satislar Gzerindeki
baskisini hafifleterek yurt disi satis adetlerinin 140,3 bin seviyesinde
gergeklesmesini saglamistir.

Ford Otosan Ceyreksel Satislarin Model Bazinda Dagilimi

(Adet)

Binek Araglar
Puma

Diger

Hafif Ticari
Transit Courier
Transit Connect
Orta Ticari
Transit

Transit Custom
Ranger
Kamyon (Cargo)

Toplam Yurtici Satiglar

12026 1G2025 Deg. (Adet) 12026 1G2025 Deg.
3.326 5.882 -43% Binek Araglar 38.495 31.380 23%
1.162 1.204 -3% Puma 38.474  31.380 23%
2.164 4,678 -54% Diger 21 0 ad.
6.467 7.006 -8% Hafif Ticari 13.967 13.730 2%
6.467 7.005 -8% Transit Courier 13.967 13.730 2%

0 1 a.d. Transit Connect - - ad.
9.461 10.581 -11% Orta Ticari 87.141 94.396 -8%
5.764 7.111 -19% Transit 24.811 29.073 -15%
3.335 2.735 22% Transit Custom 62.330 65.323 -5%

362 735 -51% Ranger - - ad.
1.354 1.772 -24% Kamyon (Cargo) 691 533 30%
20.608 25.241 -18,4% Toplam Yurtdisi Satislar  140.294 140.039 0,2%

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirim

Avrupa otomotiv pazarinda
toparlanmalar gozleniyor...

Avrupa’da ticari ve binek arac pazari 2026 yilinin ilk ceyredini sirasiyla %1,1
ve %4,3 blyimeyle tamamlamistir. Ford Otosan bu ddénemde Avrupa’da
satilan ticari araglarin %80’ini, binek araglarin ise %47'sini Gretmistir. Sirket,
Avrupa ticari arag pazarinda %16,2'lik pazar payiyla liderligini stirdirmustar.

Uretim (Adet)
Golciik
Ford Transit

Yenikoy

Ford Custom & VW

Eskisehir
Ford Trucks
Craiova
Ford Puma
Ford Courier

TOPLAM

1G2026 1G2025 %Deg.

33.546 36.959 -9% 146.668 156.604 -6%
69.814 66.908 4% 294.929 212.925 39%
2.336 2.247 4% 10.249 12.484 -18%
40.124 35.042 15% 155.073 166.376 7%
23.616 24.869 -5% 93.255 84.294 11%

169.436 166.025 2% 700.174 632.683 11%

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirrm

Ford Otosan’in 1C2026
toplam iiretimi 169,4bin
adet...

Ford Otosan’in toplam Uretim adedi Birlesik Krallik'ta agiklanan yeni elektrikli
arag tesviklerinin ardindan Puma Gen-E modeline yoénelik artan talebin
etkisiyle bu ceyrekte gegen yilin ayni dénemine gore %2 ylkselmistir. Ford
Otosan bu dénemde, Tlrkiye'nin toplam ticari arag Uretiminin %?75’ini
gerceklestirirken, Romanya’nin toplam arag tretiminin %50'sini tGstlenmistir.
Sirket’in toplam kapasite kullanim orani 1GC2026'da sektdér ortalamalarina
paralel olarak %73 seviyesinde kaydedilmistir (1G2025: %71).

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



Finansman tarafinda
stratejik yatirim...

Net borg / diizeltilmis
FAVOK orani 1,55x...

Sirket kur riskine karsi
dogal hedge ile

Perakende finansman yetkinliklerinin Ford Otosan ekosistemine entegre
edilmesi ve miusteriye 6zel finansman drlnleri gelistirme kapasitesinin
artinlmasi amaciyla Kog¢ Finans’in %100 hissesini yaklasik 137mn USD bedelle
satin alacaktir.

Sirket'in 2026 yil birinci ceyredi itibariyla net borcu 2025 sene sonuna gére %2
azalarak 106.438mn TL seviyesine gerilemistir. Net Bor¢ / Dizeltilmis FAVOK
orani ise 1,55x seviyesindedir. (2025: 1,49x)

Sirket’in 1C2026 itibariyla 111.166mn TL déviz agik pozisyonu bulunmaktadir.
Bu pozisyon doéviz cinsinden 546mn USD ve 1.682mn EUR seklindedir. Sirket’in

korunmaktadir... acitk doviz pozisyonu, adirlikli olarak yatirimlarini fonlamak amaciyla almis
oldugu EUR cinsinden uzun vadeli krediler kaynakhdir. Ford Otosan,
yatinmlarini finanse ettigi bir kisim uzun vadeli EUR kredileri nedeniyle olusacak
kur riskine karsi, Ford Motor Company ile yapmis oldugu ihracat anlagsmalari ile
korunmaktadir.
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G25 2G25 3C25 4G25 1C26 1 (;02/:):;}-25
SATISLAR 210.563 240.477 217.709 245,509 192.443 -8,6%
Satiglarin Maliyeti (-) 192.366 220.646 199.755 225.140 179.145 -6,9%
BRUT KAR/ZARAR 18.198 19.831 17.953 20.369 13.297 -26,9%
Genel Yonetim Giderleri (-) 2.823 2.435 2429 2.497 2.676 -5,2%
Pazarlama Giderleri (-) 4.492 4514 4.303 5.321 3.833 -14,7%
Aras.ve Gelis. Giderleri (-) 2.313 2.198 2.505 2.117 2.320 0,3%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 8.570 10.684 8.716 10.435 4.468 -47,9%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 1.598 4,121 818 1.941 470 -70,6%
FAALIYET KARI/ZARARI 10.168 14.805 9.533 12.375 4.939 -51,4%
FAVOK 13.159 15.561 13.471 15.147 9.594 -27,1%
Diizeltiimis FAVOK* 16.336 21.266 15.933 19.183 11.729 -28,2%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 3.256 5.189 2.504 2.185 1.188 -63,5%
FINANS.ONCESI FAAL. KARI/ZAR. 13.424 19.994 12.038 14.560 6.127 -54%
Faaliyet Dig1 Fin. Gelirler/Giderler -8.370 -16.391 -3.946 -5.345 -6.136 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclar (kayiplari) 6.990 4.388 3.433 2.656 7.969 14,0%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 12.044 7.991 11.524 11.871 7.959 -33,9%
Vergi Gideri (-) 3.554 447 1.876 153 2461 -30,8%
NET DONEM KARI/ZARARI 8.489 7.544 9.648 11.718 5.499 -35,2%
FINANSAL ORANLAR 1G25 2G25 3C25 4G25 1C26 1 G;g; gg 23
Briit Kar Marji 8,6% 8,2% 8,2% 8,3% 6,9% -1,7%
Esas Faaliyet Kar Marji 4,1% 4,4% 4,0% 4,3% 2,3% -1,7%
Faaliyet Kar Marji 4,8% 6,2% 4,4% 5,0% 2,6% -2,3%
FAVOK Marji 6,2% 6,5% 6,2% 6,2% 5,0% -1,3%
Diizeltilmis FAVOK Marjr* 7,8% 8,8% 7,3% 7,8% 6,1% -1,7%
Net Kar Marji 4,0% 3,1% 4,4% 4,8% 2,9% -1,2%
Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirim ]
*Diger Faaliyet Gelir/Giderleri ve Finansal Kiralama Yoéntemine Iliskin Dogrusal Giderler Dahil
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 3A2025 3A2026 % Deg.

DONEN VARLIKLAR 189.696 219.730 15,8%
Nakit ve Nakit Benzerleri 49.385 56.688 14,8%
Ticari Alacaklar 73.831 74.466 0,9%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 3.804 5.270 38,5%
Stoklar 44.454 67.903 52,7%
Pesin Odenmis Giderler 5.056 538 -89,4%
Diger Dénen Varliklar 9.631 13.585 41,1%
DURAN VARLIKLAR 189.077 238.848 26,3%
Finansal Yatirmlar 565 588 4,0%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 1 1 38,8%
Diger Alacaklar 18.900 20.723 9,6%
Maddi Duran Varliklar 108.144 146.755 35,7%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 25.077 33.776 34,7%
Kullanim Hakki Varliklari 2.184 2.885 32,1%
Pesin Odenmis Giderler 11.134 7.972 -28,4%
Ertelenen Vergi Varliklari 22.400 24.955 11,4%
istirakler, is ortak. ve bagl ortak.yat. 449 1.022 127,6%
Turev Finansal Varliklar 223 172 -23,1%
TOPLAM AKTIFLER 378.773 458,578 21,1%
KISA VADELi BORGLAR 157.535 174.688 10,9%
Finansal Borglar 17.961 18.069 0,6%
Uzun V.Borglanmalarin Kisa V.Kisim. 34.940 36.713 51%
Ticari Borglar 85.191 101.359 19,0%
Diger Borglar 8.474 4321 -49,0%
Ertelenmis Gelirler 3.737 3.969 6,2%
Kisa Vadeli Kargiliklar 2.395 4.160 73,7%
Calisan. Sag. Fayda. Kapsaminda Borg. 4.448 5.860 31,8%
Cari Dénem Vergi YakimIalugi 390 237 -39,2%
UZUN VADELiI BORCLAR 96.393 119.455 23,9%
Finansal Borglar 85.762 108.344 26,3%
Borg ve Gider Karsiliklar 4.920 6.679 35,8%
Ertelenmis Gelirler 3.780 1.119 -70,4%
Tarev Finansal Araglardan Borglar 464 1.562 236,8%
Ertelenen Vergi Yukamlalagua 1.468 1.751 19,2%
OZSERMAYE 124.846 164.436 31,7%
Odenmis Sermaye 351 3.509 a.d.
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 138.909 180.373 29,9%
Net Donem Kari/Zarari 6.487 5.499 -15,2%
Diger -20.901 -24.946 a.d.
TOPLAM PASIFLER 378.773 458,578 21,1%

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirrm, a.d.: anlamii degil
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Ziraat Yatinm Aragtirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikce 6nimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)

AL 1 %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirhm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdg: hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve

tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize

gun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma
E-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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