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FROTO

Sektor Otomotiv
Fiyat (Son Kapanis) 97,10
Son 1 Yil En Yuksek 118,30
Son 1 Yil En Dasik 78,85
Piyasa Degeri mn TL 340.734
Fiili Dolasim % 17,74
Yilbasina
Performans 1 Ayhk 3 Aylik Goére Son 1Yl
TL -0,3% -8,7% 5,4% -0,4%
usb -1,3% -11,8%  -11,7%  -19,0%
Hisse Perf. (XU100'e gére) -1,3% -8,4% -5,2% -18,4%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
FROTO 12,61 2,15 11,69 0,69
Otomotiv* 17,03 1,94 14,49 0,74
XU100 14,92 1,22 9,01 0,89

Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3G24 Fark 3G25 2C25 Fark
Net satiglar 189.584 188.918 0% 189.584 194.793 -3%
SMM 173.950 171.019 2% 173.950 178.730 -3%
Brit satis kari 15.634 17.898 -13% 15.634 16.064 -3%
Faaliyet giderleri 8.044 8.474 -5% 8.044 7.409 9%
Bsas faaliyetkar g 30, 10.736 -23% 8302 11.992 -31%
(EFK)
FAVOK 12.306 13.404 -8% 12.306 12.815 -4%
Finansal
gelir/gider -3.436 -6.805 a.d. -3.436 -13.277 a.d.
Net parasal _ _
pozisyon kazanci 3.681 8.174 55% 3.681 3.875 5%
ppa ortakitk net 8.401 11.413 -26%  8.401  6.111 37%
Fark Fark
Oranlar 3C25 3C24 (Puan) 3C25 2C25 (Puan)
Brit kar mariji 8,2% 9,5% -1,2 8,2% 8,2% 0,0
EFK maril 4,4% 57%  -1,3 4,4%  6,2%  -1,8
FAVOK marji 6,5% 7,1%  -0,6 6,5%  6,6%  -0,1
Net kar marji 4,4% 6,0% -1,6 4,4%  3,1% 1,3

*Finnet tarafindan olusturulmus sekt6r endeksleridir.
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3G¢25 FINANSAL ANALiz

TMS-29 raporlamasi kapsaminda, Sirket’in 2025 yilinin tiglinct geyreginde net kari medyan
piyasa tahmininin Uzerinde, bir 6nceki geyrege gore %28 artarken bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %26 azalarak 8,40mlr TL olmustur. Sirket’in yilin ilk Gig geyredinde net kari
gectigimiz yila gére %35 gerileyerek 22,36mlr TL olmustur.

Sirket, yilin ilk Ug ceyreginde (2025/09) vyurtigi satiglarindan 120,70mlr TL, yurtdisi
satiglarindan 471,82mir TL hasilat elde etmistir. Uglincii geyrekte (3G25) piyasa beklentisi
tzerinde yurt icinde 43,36mlr TL, yurtdisi tarafta 149,64mlr TL, toplamda ise 189,58mlr
TL hasilat elde eden Sirket'in satislan bir 6nceki ceyrede gore %10 azalirken yillik bazda
fazla degismedi.

Adet bazinda net ¢eyreklik satislarda giiclii artis kaydedildi

Adet bazinda, Sirket’in 2025/09 doneminde yurt igi satislari yillik %7 artisla 80.575’e, yurt
disi satislari %13 artisla 445.781 adede ulasmistir. Ilk dokuz ayda toplam satislar yillik
%12 artisla 526.356 adet olmustur. Uglincii net geyrekte ise yurt igi satiglar bir énceki yilin
ayni donemine goére %15 artigla 29.685, yurt disi satislar %3 artisla 139.313 olurken
toplamda %5 artisla 168.998 adet olmustur.

Yurt icinde ve Avrupa’da pazarin goriinimii...

Yurt iginde yilin ilk dokuz ayinda yodun fiyat rekabeti nedeniyle agresiflesen satis
kampanyalariyla birlikte OTV artisi éncesi éne gekilen talebin de etkisiyle otomotiv satislari
%9 artarak 954.831 adete ulagsmistir. Ayni ddnemde Sirket'in yurt ici perakende satislari
%2 artmis olup 76.212 adet ile toplam pazar payi %8,5 olmustur. Toplam pazar payinda
3. sirada olan Sirket, ticari arag segmentinde %27,5 pazar payi ile liderligini korumaktadir.

Avrupa tarafinda, yilin ilk dokuz ayinda makroekonomik dalgalanmalar yasayan binek arag
pazari %1 sinirli biyiime kaydederek 9,6 milyon adede ulasirken ticari arag pazari ise zorlu
ekonomik_kosullarin_etkisiyle %9 oraninda azalarak 1,6 milyon adete gerilemistir. Ayni
doénemde Ford, 2025'in ilk dokuz ayinda Avrupa ticari arag pazarinda %17,7'lik pazar payi
ile liderligini stirdirmustar. Sirket, Ford’un pazar liderligini korumasinda Avrupa‘daki ticari
arag satislarinin %80’ini ve binek arag satiglarinin %41’ini Greterek katki saglamistir. Sirket
yillik %6 artarak 770 bin adete ulasan Turkiye'nin arag ihracatinin %38'ini gergeklestirirken
bu oran ticari arag ihracatinda %88 olarak gergeklesmistir.

K&r marjlan iigiincii ceyrekte hafifce geriledi

Maliyetler 3G25'te 174mlr TL oldu, oransal olarak bir dnceki geyrege gore hasilattaki azalisa
paralel azalirken bir 6nceki yilin ayni dénemine gére hasilattan biraz daha fazla artti. Brit
kar ceyreklik %10, yillik %13 azaligla 15,63mir TL oldu. Briit kdr marji_gegen yilin ayni
déneminde %9,5 iken 3C25'te %8,2'ye geriledi; bir 6nceki ceyrede gore dedismedi. Briit
kérin bir 6nceki yilin ayni dénemine gbre hafifce daralmasinda rekabetin yodunlastidi
fiyatlama kosullari, ihracatin toplam gelirler icindeki payindaki artis ve lretimde elektrikli
arag oraninin yikselmesi etkili olmustur. Ayrica kur dalgalanmalari_nedeniyle ithal arag
maliyetlerinde yasanan artis ve enflasyon diizeltmesi uygulamalari sonucunda satilan malin

maliyetindeki yikselis de marjlar asadi gekmistir.

Esas faaliyet kari (EFK) hem yillik hem de geyreklik bazda gerileyerek 8,30mlr TL olmustur.
FAVOK ceyreklik %13, yillik %10 gerilese de piyasa beklentisinin tizerinde 11,73mir TL
olarak kaydedilmistir.

Net geyreklik net finansal gider, gogunlugu net kur farki zararlarindaki diglsun etkisiyle
3,44mlr TL'ye gerileyerek karlihgi desteklemistir. Ancak, net parasal pozisyon kazancinin
gerilemesi karliligini baskilamistir.

Sirket yurt ici pazar ve satis tahminlerini yukari, ihracat tahminini asagi ¢ekti

Sirket, 2025 yilina iliskin yurtici otomotiv pazari beklentisini 1,05-1,15 milyon adet
araligindan 1,30-1,40 milyon adete ytikseltirken, yurtigi perakende satis hedefini 90-100
bin adetten 110-120 bin adete gikardi. Sirket, Turkiye ihracat hacmi tahminini agagi yonla
revize ederek 390-420 bin adet araligina gekerken, Romanya’ya yonelik 200-220 bin
adetlik ihracat hedefini korudu. Bu dedisikliklere ragmen toplam satis hacmi beklentisi
700-760 bin adet bandinda sabit kaldi. 2024 yilinda 633 bin adet olan iretim hacminin
2025'te 680-730 bin adet aralijinda gergeklesmesi beklenirken (6nceki: 700-750 bin),
yatinm harcamasi éngériisii 600-700 milyon EUR’den 450-550 milyon EUR'ye diisirildi
(2024: 739 milyon EUR). Sirket ayrica, 2025 yili igin “yiiksek tek haneli” gelir artisi ve %7~
8 FAVOK mariji hedefini korudu (2024: %7,2).

Sirket ‘in kar marjlarinda sinirli gerilemeler oldu. Net geyreklik net kar marji %4,4, EFK
marji %4,4, FAVOK mariji %6,2 ve briit kar marji %8,2, olmustur.

Sirket'in 3C25 finansallarini sinirh pozitif olarak dederlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALiz

Hisse “ Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 “ Direng-3

FROTO H 193,30 89,23 80,53 78,64 109,44 121,13 H 129,45

Hissede yukari yonlli hareketlerde ilk etapta 109,44 yatay direng seviyesi takip edilebilir. Direncin kirilmasi
durumunda alcalan kanal direnci 121,13 seviyesi izlenebilir. Alcalan kanal direncinin kirilmasi durumunda diger
yatay direng seviyesi olan 129,45 hedeflenebilir. Asadi yonll hareketlerde ise ilk etapta 89,23 yatay destek
seviyesi takip edilebilir. ilk destegdin kinlmasi durumunda diger yatay destedi olan 80,53 seviyesi izlenebilir.
Asadi yonli hareketlerin devaminda alcalan kanal destedi olan 78,64 seviyesi hedeflenebilir.

INDIKATORLER
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UYARI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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GiUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir irtibat Biirosu
Altieylil Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is Merkezi No:17 K:1 Altieylll/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma Midiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Emirhan Demirci
Arastirma Uzman Yardimcisi
02123953268
emirhan.demirci@piramitmenkul.com.tr

Kaan Inan
Arastirma Uzman Yardimcisi
02123953225
kaan.inan@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Piramit PYS Arastirma Uzmani
02123954008
asegmen@piramitportfoy.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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