Ford Otosan

3C26 Finansal Sonuglar

OYAKYATIRIM

Ford Otosan, 3C26’da yillik bazda %23 disusle piyasa beklentisinin %14
Uzerinde 8,35mIrTL net kar agikladi. Bu donemde yaklasik 1,4mirTL’lik
vergi gideri kaydedilirken (3C25: -2,12mirTL) yaklasik 4,4mIrTL net
parasal kazang agikladi (3G25: 3,87mirTL).

Satig gelirleri, yillk bazda %7 azalsla 228,9mIrTL oldu. ihracat
gelirlerinde yillik bazda %3’lik bir yikselis gdzlemlenirken yurt ici satis
gelirleri ise yillik %45 geriledi. ihracat gelirlerinin toplam satiglar igindeki
payi ise %87 seviyesinde gerceklesti (3C25: %79). Yurt digi satis adetleri
yillik bazda %11 artigla 154,4bin adet olurken yurt ici toptan satis adetleri
ise yillik %51’lik azaligla 14,4bin adet oldu. Bdylece, toplam satis adetleri
yillik bazda yatay kaldi. 3C26’da, kapasite kullanim orani %73 oldu (3C25:
%69). Brut marj; 3¢26'da yillik 130 baz puan daralarak %6,9’a geriledi.
Analist FAVOK'lG, vyillilk %20 azaligla beklentilerin hafif (izerinde
12,17mirTL olurken (Sirket FAVOK'i: 15,17mirTL) FAVOK marji %5,3
seviyesinde tamamlandi (Sirket FAVOK Marji: %6.5) (3C25: %6,2).
9A26’da sirket hesaplamasina gore ara¢ basina FAVOK 1,480EUR
seviyesinde gerceklesti (9A25: 1,832EUR). 2025 yil sonu itibariyla
123,3mIrTL olan net bor¢ rakami 3C26 sonunda 157,1mirTL oldu. Net
borg/ FAVOK rasyosu 3,1x ile tamamlandi (2025 sonu: 1,9x).

Ford Otosan, 2026 yili beklentilerinde revizyona gitti. Buna gore; (i)
Toplam otomotiv pazarinin 1,1-1,2mn arag (6nceki: 1,2-1,3mn aracg) (ii)
Ford Otosan yurt i¢i perakende satis adet beklentisinin 65-75bin (6nceki:
75-85bin arac) (iii) Toplam yurt disgi satis adedinin 580-630bin <Turkiye
390-420bin — Romanya 190-210bin (iv) Toplam satis adedinin 645-705bin
(6nceki: 655-715bin _arag) (v) Toplam Uretim adedinin 690-740bin
<Turkiye 460-490bin — Romanya 230-250bin> araliginda olmasini
bekliyor. Yil geneli icin yapilmasi planlanan yatinm harcamasi tutarini ise
300mn-400mnEUR olarak korudu. Sirket, 2026 yilinda orta-yiksek tek
haneli ciro disisi hedeflerken diizeltimis FAVOK marjinin %6-7
aralidinda olmasini bekliyor.

Talep tarafindaki zayiflik, artan rekabet baskisi ve enflasyonun kur deger
kaybinin Gzerinde seyretmeye devam etmesiyle yilin ilk dokuz ayi zorlu
gecti. ihracatgi yapisi dolayisiyla, ana ihracat pazarlari olan ingiltere, Bati
Avrupa, Almanya, italya ve Fransa’daki makroekonomik gelismelerin 2027
yilinda yakindan takip edilmesi gerektigini dislnuyoruz.

Ford Otosan Yonetim Kurulu, 27 Ekim 2026 tarihli toplantisinda
hissedarlara dagitiimak tGzere hisse bagina 3,07TL brit kar pay! 6demesi
teklifinin Olaganusti Genel Kurulun onayina sunulmasina karar verdi.
Temettl 6deme tarihi 26 Kasim 2026’dir. Hatirlatmak gerekirse, sirket 16
Mart 2026 tarihinde hisse basina briut 3,64TL temetti dagitimi
gerceklestirmigti.

Tavsiyemizi “Endeks Uzeri Getiri” olarak surdirirken on iki aylik hedef
fiyatimizi 120,00TL/hisse ile koruyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize goére
6,8x FD/FAVOK ve 8,0x F/K garpanlariyla islem gormektedir.
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Gelir Tablosu 2025/3C  2026/2C 2026/3C Degisim 2025/09 2026/09 Degisim

(mnTL) (mnTL) (mnTL) (clc %) (yly %) (mnTL) (mnTL) (yly %)
Net Satiglar 245950 233,442 228,927 -2% -7% 755,508 679,784 -10%
Satilan Malin Maliyeti -225,668 -217,506 -213,732 -2% -5% -692,264 -633,630 -8%
Briit Kar 20,282 15,936 15,798 -1% -22% 63,245 46,757 -26%
Faaliyet Giderleri -10,436 -10,677 -8,782 -18% -16% -31,646 -29,434 -7%
Esas Faaliyet Kan 9,846 5,259 7,016 33% -29% 31,598 17,323 -45%
Amortisman ve Itfa Giderleri 5,372 5,193 5,160 -1% -4% 29,013 19,264 -34%
FAVOK 15,218 10,451 12,176 17% -20% 47,663 33,466 -30%
Esas Faal. Diger Gelirler/(Giderler) 924 1,456 1,089 -25% 18% 7,384 3,076 -58%
Yatirim Faal. Gelirler/(Giderler) 3,333 1,846 2,955 60% -11% 12,369 5,989 -52%
istirak Gelirleri/(Giderleri) 0 0 0 0% 0% 0 0 0%
Net Finansman Gelirleri/(Giderleri) -4,458 -10,349 -5,472 -47% 23% -32,431 -22,753 -30%
Net Parasal Kazang/ Kayip 3,878 3,542 4,365 23% 13% 16,732 16,910 1%
Vergi Oncesi Kar 13,019 1,768 9,784 453% -25% 35,653 20,544 -42%
Vergi Giderleri -2,120 2,932 -1,433 -149% -32% -6,640 -1,280 -81%
Azinhk Payi 0 0 0 0% 0% 0 0 0%
Net Kar/(Zarar) 10,899 4,700 8,351 78% -23% 29,013 19,264 -34%
Operasyonel Karlilik
Brit Kar Marji 8.2% 6.8% 6.9% 7 bps -135 bps 8.4% 6.9% -149 bps
FAVOK Marji 6.2% 4.5% 5.3% 84 bps -87 bps 6.3% 4.9% -139 bps
Esas Faaliyet Kar Mariji 4.0% 2.3% 3.1% 81 bps -94 bps 4.2% 2.5% -163 bps
Efektif Vergi Orani -16.3% 165.9% -14.6% -18,050 bps 164 bps -18.6% -6.2% 1,239 bps
Net Kar Marji 4.4% 2.0% 3.6% 163 bps -78 bps 3.8% 2.8% -101 bps
Bilango 2025/12 2026/06 2026/09 Degisim 2025/09 2026/09 Degisim

(mnTL) (mnTL) (mnTL) (clc %) (yly %) (mnTL) (mnTL) (yly %)
Nakit ve Nakit Benzerleri 79,531 59,163 54,034 -9% -32% 79,531 54,034 -32%
Ticari Alacaklar 110,460 87,690 92,634 6% -16% 110,460 92,634 -16%
Stoklar 61,327 72,378 75,408 4% 23% 61,327 75,408 23%
Maddi Duran Varliklar 170,517 161,878 160,410 -1% -6% 170,517 160,410 -6%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 39,364 37,565 40,680 8% 3% 39,364 40,680 3%
Toplam Varliklar 560,397 516,480 566,087 10% 1% 560,397 566,087 1%
Finansal Borglar (Toplam) 202,845 177,381 211,176 19% 4% 202,845 211,176 4%
Ticari Borglar 127,373 116,103 123,713 7% -3% 127,373 123,713 -3%
Ozkaynaklar 193,960 189,169 195,987 4% 1% 193,960 195,987 1%
Toplam Kaynaklar 560,397 516,480 566,087 10% 1% 560,397 566,087 1%
Net borg / (Net Nakit) 123,314 118,218 157,142 33% 27% 123,314 157,142 27%
Kaynak: Finnet, Sirket finansallari
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme yoéntemi olarak cogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi
yontemleri kullanilirken, Temettli Verimi, Gordon Bliyime Modeli ve Yenileme De@eri metodu da uygun olan
durumlarda kullaniimaktadir. Oyak Yatinrm Menkul Degerler A.S.nin  Arastirma Bolimd analistleri,
degerlemelerinde tek bir ydnteme bagli kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gore, gesitli agirliklandirmalar
yaparak birden ¢ok degerleme ydntemini de bir arada kullanabilmektedirler. BIST-100’Gn “Beklenen Piyasa
Getirisi”, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka aciklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri Gzerinden
bulunan hedef getirilere gére hesaplanmaktadir.

Derecelendirme Metodolojisi

Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S., arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterlere goére
derecelendirmektedir. Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik sire sonunda analistin
ulasmasini bekledigi degeri ifade eder. Hedef getirisi, 12 aylik dénem sonunda “Beklenen Piyasa Getirisi’nden
en az %20 daha yiiksek olan hisselere ENDEKS UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen
Piyasa Getirisi’nden %20 veya daha fazla disiik olan hisseler ENDEKS ALTINDA GETIRI, bu iki esik arasinda
kalan hisseler ise ENDEKSE PARALEL GETIRI olarak belirlenir.

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gdézden
gecirir ve gerekli goérildugu anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi
zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagli olarak, 6ngérdiigiimiz derecelendirme
araliklarinin digina ¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanli§gi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kkisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimu tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari
amacli kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.
Arastirma Bolimi’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tlim gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda
adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle OYAK Yatirnm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde
olabilecegini veya bu tir is firsatlar arayisinda olabilecegdini kabul ederler.
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