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FROTO (EU) 3C26 Finansal Sonuclar — Hafif Pozitif

3C26 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn) 228,927 228,420 230,344
FVAOK (TLmn) 12,176 1,127 11,202
FVAOK Marji 5.3% 4.9% 4.9%
Net Kar (TLmn) 8,351 7,107 5,416

Net kar ve FAVOK beklentilerin tizerinde

FROTO 3C26 doneminde piyasa beklentisinin %17,5 tzerinde (piyasa: 7.107 mn TL) 8.35Tmn TL
net kar acikladi (QoQ: +%77,7) (YoY: -%23,4). Net kardaki ceyreklik toparlanmada ihracat
performansindaki iyilesmenin yani sira maliyet disiplini ve finansman giderlerindeki ¢eyreklik
iyilesmenin destekleyici oldugunu dustnlUyoruz. Boylece 9A26 net kar 19.264 mn TL oldu (YoY: -
%33.6).

FAVOK piyasa beklentisinin %9,4 tizerinde (piyasa: 11.127 mn TL) 12.176 mn TL seviyesinde
gerceklesti (QoQ: +%16,5) (YoY: -%20,0). Boylece 9A26 FAVOK 33.466 mn TL oldu (YoY: -
%29,8). FAVOK marji %5,3 seviyesinde gerceklesti (QoQ: +0,8 ppt) (YoY: -0,9 ppt). 9A26 FAVOK
marji ise %4,9 ile yillik 1,4 ppt geriledi. Sirketin raporladigi duzeltiimis FAVOK ise 3C26'da 15.178
mn TL oldu (YoY: -%17).

Satislar piyasa beklentisine yakin (piyasa: 228.420 mn TL) 228.927 mn TL olarak gerceklesti
(QoQ: -%1,9) (YoY: -%6,9). Boylece 9A26 otomotiv satislari 679.784 mn TL oldu (YoY: -%10,0).
Uclinc ceyrekte toplam satis hacmi yillik yatay seyrederek 168,8 bin adet olurken, ihracat
satislart %11 artti, yurt ici satislar ise %51 geriledi. Kogfinans'in konsolidasyonu sonucunda
toplam konsolide satis gelirleri 233.767 mn TL seviyesine ulasti.

Sirket 2026 yili Turkiye otomotiv pazari beklentisini 1,2-1,3 mn adetten 1,1-1,2 mn adede
dustrda. Yurt ici perakende satis beklentisi 75-85 bin adetten 65-75 bin adede, toplam satis
hacmi beklentisiise 655-715 bin adetten 645-705 bin adede indirildi. Buna karsilik 580-630 bin
adet ihracat hacmi, %6-7 duzeltilmis FAVOK marji ve 300-400 mn EUR yatirnim harcamasi
beklentileri korundu. Sirketin operasyonel karlilik 6ngortsini korumasini olumlu bulmakla
birlikte, yurt ici talebe iliskin asagi yonlu revizyonlar dikkat ¢ekiyor.

Sirketin Kogfinans haric acikladigi net finansal bor¢ 116.929 mn TL, net bor¢/duzeltilmis FAVOK
orani 1,85x seviyesinde bulunuyor. isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit 9A26'da 37.345 mn
TL olurken (YoY: -%60), serbest nakit akisi 22.347 mn TL seviyesinde gerceklesti (YoY: -%68).

Bilanco etkisinin hafif pozitif olmasini bekliyoruz

Net kar ve FAVOK'tin beklentilerin Gizerinde gerceklesmesini, ihracat hacmindeki toparlanmayi
ve duzeltilmis FAVOK marji beklentisinin korunmasini olumlu karsiliyoruz. Bununla birlikte, yurt
ici satislardaki belirgin daralma ve 2026 yilina iliskin pazar ve satis hacmi beklentilerinin asagi
revize edilmesi olumlu gelismeleri sontimluyor. Bu nedenle bilango etkisini hafif pozitif olarak
degerlendiriyoruz.
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(mnTL)
Satis Gelirleri
Brut Kar (Zarar)
Faaliyet Kari
FVAOK
Net Diger Gelir/Gider
Yatinm Faal.Gelir/Gider
Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)
VOK
Vergi Geliri (Gideri)
Net Kar
Net Nakit
Calisma Sermayesi
Esas Faaliyet lle llgili Olusan Nakit
Ozsermaye
Rasyolar
Brut Kar Mariji
Faaliyet Kar Marji
FVAOK Marji
Net Kar Mariji
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BBVA

3¢25
245,950
20,282
9,846
15,218
924
2,829
-580
3878
13,019
-2120
10,899
-97,772
-46,859
12,523
205,977

8.2%
4.0%
6.2%
4.4%
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4G¢25 1626
277,354 217,412
23,01 15,023
11,788 5,048
17,112 10,839
2192 531
2,468 1,342
-3,038 2,07
3,001 9,003
13,411 8,992
-173 -2,780
13,238 6,212
-123,314  -106,438
-44,414 -41,010
34,160 21,420
193960 185,770
8.3% 6.9%
43% 2.3%
6.2% 5.0%
4.8% 2.9%

2¢26
233,445
15,936
5,259
10,451
1,456
1,861
-6,807
3542
1,768
2,932
4,700
-111982
-41646
4,137
189,172

6.8%
23%
4.5%
2.0%

3G26
228,927
15,798
7,016
12,176
1,089
2,786
-1107
4,365
9,784
1433
8,351

-157,142

-44,329
20,956
195,987

6.9%
31%
5.3%
3.6%

9A25
755,508
63,245
31598
47,663
7,384
12,369
-15,699
16,732
35,653
-6,640
29,013
-97.772
-46,859
101,002
205,977

8.4%
42%
6.3%
3.8%

9A26
679,784
46,757
17323
33,466
3,076
5,989
-5,844
16,910
20,544
-1,280
19,264
-157,142
-44,329
46,514
195,987

6.9%
25%
4.9%
2.8%

3C26/3C25
-7%
-22%
-29%
-20%
18%
-2%
m.d.
13%
-25%
m.d.
-23%
m.d.
m.d.
67%
-5%

-1.3 puan

-0.9 puan

-0.9 puan
-0.8 pp

Degisim
3G26/2C26
-2%
1%
33%
17%
-25%
50%
md.

23%
453%
m.d.
78%
md.
m.d.

407%
4%

0.1 puan

0.8 puan

0.8 puan
1.6 pp
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9A26/9A25
-10%
-26%
-45%
-30%
-58%
-52%
m.d.
1%
-42%
m.d.
-34%
m.d.
m.d.
-54%
-5%

-1.5 puan

-1.6 puan

-1.4 puan
-1pp
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu’'nan Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Ugtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢ci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



