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FROTO

Sektor Otomotiv
Fiyat (Son Kapanis) 115,90
Son 1 Yil En Yuksek 120,30
Son 1 Yil En Dasik 73,99
Piyasa Degeri mn TL 406.705
Fiili Dolasim % 17,74
Yilbasina
Performans 1 Ayhk 3 Aylik Goére Son 1Yl
TL 17,7% 28,1% 25,1% 36,8%
usb 16,3% 23,7% 23,2% 12,9%
Hisse Perf. (XU100'e gore) 4,1% 0,1% 2,1% -2,4%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
FROTO 11,97 2,61 9,71 0,61
Otomotiv* 22,02 0,7 13,09 0,96
XU100 77,19 1,32 13,53 1,03

Ozet Gelir

Tablosu (mn TL)

Fark 4C25 3C25

Net satislar 223.104 215.913 3% 223.104 197.841 13%
SMM 204.594 200.448 2% 204.594 181.526 13%
Briit satig kari 18.510 15465 20% 18.510 16.315 13%
Faaliyet giderleri ~ 9.028  7.701  17%  9.028  8.395 8%
'(Eé‘ﬁli)faa“yet K&r 41246  6.025 87% 11.246  8.663 30%
FAVOK 13.765 11.390 21% 13.765 12.241 12%
;ie”lfr’/‘;?c'ler -4.857 -5.572 ad. -4.857 -3.586 a.d.
g:;g%f‘sgzam 2414 6277 -62%  2.414  3.120 -23%
ppaortakiiknet 10649 15169 -30% 10.649  8.767 21%
Fark Fark
Oranlar 4G25 4G24 (Puan) 4G25 3C25 (Puan)
Briit kar marji 83% 72% 1,1  83% 82% 0,11
EFK marji 50% 2,8% 2,2  50% 44% 0,7
FAVOK marji 6,2% 53% 09  62%  62%  -0,0
Net kar mariji 4,8% 7,0% -2,3 4,8% 4,4% 0,3

*Finnet tarafindan olusturulmus sektér endeksleridir.
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4C25 FINANSAL ANALizZ

Sirket’in 2025 yilinin son geyredinde net kéri medyan piyasa tahmininin Gzerinde, bir énceki
ceyrege gore %22 artarken bir 6nceki yilin ayni geyregine goére %30 azalarak 10,65mlir TL
olmustur. Sirket'in 2025 yili net kar bir énceki yila gore %33 gerileyerek 33,99mlir TL
olmustur.

Sirket, 2025 yilinda (2025/12) yurt igi satislarindan 187,38mlr TL, yurt disi satislarindan
660,24mlr TL hasilat elde etmistir. Satis gelirlerinin %21’ yurt igi satislar, %79'u yurt disi
satislar (%59 Turkiye'den vyurt disi satislar, %20 Romanya’dan vyapilan satiglar)
olusturmustur. Dordiinct geyrekte (4G25) yurt iginde 61,41mlr TL, yurt disinda 167,87mlr
TL, toplamda ise piyasa beklentisinin altinda 223,10mlr TL hasilat elde eden Sirket'in satiglar
bir 6nceki geyrege goére %13, bir 6nceki yila gére %3 artis gostermistir.

Adet bazinda, Sirket’in 2025/12 déneminde yurt igi satislarn yillik %6 artisla 121.655’e, yurt
disi satislari %10 artisla 602.842 adede ulagsmistir. 2025 yilinda toplam satislar yillik %10
artisla 724.497 adet olmustur. Dérdlincl net geyrekte ise yurt igi satislar bir 6nceki yilin ayni
doénemine gore %4 artisla 41.080, yurt disi satislar %4 artisla 157.061 olurken toplamda
%4 artisla 198.141 adet olmustur.

Yurt icinde son on yilin en yiiksek perakende satisi kaydedildi

Yurt iginde yilin ilk dokuz ayinda yogun fiyat rekabeti nedeniyle agresiflesen satis
kampanyalariyla birlikte OTV artisi 6ncesi éne cekilen talep, yiikselen altin fiyatlarinin
yaratti§i servet etkisi, arag bulunabilirliginin iyilesmesi ve elektrikli araglarda OTV matrah
esiginin ylkseltilmesi ana nedenlerinin etkisiyle otomotiv satislari %10 artarak 1.408.135
adete ulasmistir. Ayni donemde Sirket'in yurt igi perakende satislar %3 artmis olup 117.048
adet ile son on yilin en yilksek yurt igi perakende satisina ulasarak pazar payini %8,3
seviyesinde korumustur. Toplam pazar payinda 3. sirada olan Sirket, ticari arag segmentinde
%?28,6 pazar payi ile liderligini korumaktadir.

Avrupa pazarinin goriiniimi...

2025'te Avrupa ve Birlesik Krallik otomotiv pazarlarinda ticari arag talebi zayif seyretmis,
ylksek maliyetler ve ekonomik baskilar sektérii olumsuz etkilemistir. Devlet tegvikleri sinirh
destek saglarken elektrifikasyon hedeflerin gerisinde kalmigtir. Buna karsilik binek arag talebi
arzin iyilesmesi, tesvikler ve elektrikli araglara artan ilgiyle sinirli artis géstermistir. Avrupa
ve Birlesik Krallik binek arag pazari yillik %2,1 sinirli bilyime kaydederek 12,8 milyon adede
ulasirken ticari arag pazari ise zorlu ekonomik kosullar ve gegen yilin yiksek baz etkisi
nedeniyle %8,5 oraninda azalarak 2,1 milyon adete gerilemistir. Ayni dénemde Ford, 2025
yilinda Avrupa ticari arag pazarinda %17,2'lik pazar payi ile liderligini surdurmustir. Sirket,
Ford’un pazar liderligini korumasinda Avrupa’daki ticari arag satiglarinin %79'unu ve binek
arag satislarinin %41'ini Ureterek katki saglamistir. Sirket yillik %4 artarak 1 milyon 58 bin
adede ulasan Turkiye'nin arag ihracatinin %38'‘ini gergeklestirirken bu oran ticari arag
ihracatinda %87 olarak gergeklesmistir.

FAVOK piyasa beklentisi geride birakt

Maliyetler 4C25te oransal olarak hasilattan daha az artarak karliligi desteklerken yilin
tamaminda hésilattan biraz daha fazla artti. Faaliyet giderlerindeki artis ise gérece sinirl
kaldi. Sirket'in hem net geyreklik hem de 2025 esas faaliyet kari (EFK), kur farki gelirlerinin
de (EUR kur farki) etkisiyle giigli artarak sirasiyla 11,25mlr TL ve 42,60mlr TL seviyelerine
yikseldi. 2025 toplam FAVOK'G bir énceki ylla gére degisim gdstermezken 4C25 net
ceyreklik FAVOK giiglii artisla 13,77mir TL ile piyasa beklentisini asti.

Sirket yilin son geyreginde 4,84mlr TL finansman gideri kaydederken 2,41mlr TL net parasal
pozisyon kazanci elde etmistir.

Net ceyreklik kdr marjlari iyilesirken yilin tamaminda geriledi

GUglU operasyonel performansa karsilik Sirket’in 2025 kar marjlari bir 6nceki yila gére hafifge
geriledi. Net kar marji %4,1, briit kr mariji %8,4, EFK mariji %5,1 ve FAVOK marji %6,3
oldu. Genel olarak rekabetgi fiyatlandirma ortami, ihracat gelirlerinin toplam gelirler igindeki
payinin artmasi, Uretimde elektrikli araglarin oraninin yiikselmesi, kur hareketleri kaynakh
ithal arag maliyetlerindeki artis ve enflasyon dizeltmesi etkileriyle SMM’nin yikselmesi
marjlardaki duglste etkili olmustur. Bununla birlikte 4C25'te hem geyreklik hem de yillik
bazda artig kaydedildi; net kar marji %4,8, brut kar marji %8,3, EFK marji %5,0 ve FAVOK
marji %6,2 oldu.

Sirket 2026 beklentilerini acikladi

2025 yilinda toplam yurt ici otomotiv pazar satis adedi 1,40 milyon seviyesinde
gergeklesirken 2026 yilinda 1,3-1,4 milyon adet satis beklenmektedir. Yurt igi perakende
satislar 2025 yilinda 117 bin adet olarak gergeklesirken 2026 yilinda 90-100 bin adet
araliginda beklenmektedir. Tirkiye ihracat hacmi 2025 yilinda 400 bin adet olarak
gergeklesirken 2026 yilinda 390-420 bin adet olarak beklenmektedir. Romanya tarafinda ise
2025 yilinda 203 bin adet olarak gergeklesirken 2026 yilinda 190-210 bin adet olarak
beklenmektedir. Toplam satis hacmi 2025 yilinda 725 bin adet olarak gergeklesirken 2026
yilinda 670-730 bin araliginda beklenmektedir. 2025 yilinda 700 bin adet olan Uretim hacmi
2026 yilinda 690-740 bin adet olarak gergeklesmesi beklenmektedir. Yatirrm harcamasi 2025
yilinda 410mn euro olarak gergeklesirken 2026 yilinda 300-400mnn euro araliginda yatirm
hedeflenmistir. Sirket 2025 yilinda %7 satis geliri blyumesi gergeklestirirken 2026 yilinda
yiiksek tek haneli gelir hedeflemektedir. Diizeltilmis FAVOK marji 2025 yilinda %8,0 olarak
gergeklesmisken 2026 yilinda %7-%8 marj hedeflenmektedir.

4C25'te hasilat artisiyla birlikte

irket’in
pozisyonundaki iyilesmeyi dikkate alarak piyasa beklentisini asan finansallarini pozitif olarak

dederlendirmekteyiz.

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 120,10 113,70 102,30 94,85 H 127,60 148,60 H 256,90

Hissede yukari yonli hareketlerde ilk etapta orta vadeli ylkselen kanalin direnci olan 127,60 seviyesi takip
edilebilir. Direncin kirilmasi durumunda uzun vadeli ylkselen kanalin orta seviyesi olan 148,60 seviyesi
izlenebilir. Orta seviyenin de kirilmasi durumunda kanalin Ust bandi olan 256,90 seviyesi hedeflenebilir. Asadi
yonli hareketlerde ise ilk etapta 113,70 yatay destek seviyesi takip edilebilir. ilk destegin kirilmasi durumunda
diger yatay destedi olan 102,30 seviyesi izlenebilir. Asadi yonli hareketlerin devaminda yikselen kanal destegi
olan 94,85 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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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

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

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Miidiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

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