ALLBATROSS

Bilanco Analizi YATIRIM

07.08.2024

FROTO 2024/06 Bilanco Analizi

Sirket 2.¢eyrek sonuglarinda beklentilerin altinda 5.976 milyon TL
net kir acikladi. Konsensus beklentisi 6.800 milyon TL
seviyesindeydi. 2023/06 6 aylik sonuglarmma kiyasla net kérda
19,05% oraninda kayip yasandi.

Sirket, Ocak-Haziran déneminde toplam iiretim adedini yilhk
bazda %1 artirarak, 313.619 (2023:310.114) adet ile tamamladi.
Yiin 2. geyreginde Tiirkiye’de Ramazan ve Kurban bayramlari
resmi tatilleri ve Romanya’da Paskalya resmi tatili sebebi ile
uretimlere ara verilmesi, tiretim adedinde olumsuz anlamda etkili
oldu.

2024/06 sonuglari itibariyle 6 aylikta 2023 yilina gore dis piyasada
satis adetlerinin 3% ile simirh artisina karsin i¢c piyasa arag
satislarinda 17% daralma etkisiyle net satislarda piyasa
beklentilerinin altinda sonuc¢lar almarak 4,66% daralma
yasandi.

Giincel ihracat oram1 78% ile yiiksek seyreden sirkette; i¢ pazarda
yagsanan baskinin net satiglara olumsuz etkisi, diger otomotiv
sirketlerine gore daha az hissedildi. Yurti¢inde zayif
operasyonlar ihracat oraninda artigi beraberinde getirdi (6A2023:
73%).

Tiirk otomotiv endiistrisinde satislar Ocak-Haziran doéneminde
yillik %3 artti. Binek ve orta ticari araglar segmentinde sirasiyla
7% ve 29% artis yasanirken, hafif ve agir ticari ara¢ segmentinde
sirastyla 28% ve 10% gerileme yasandi.

Binek araglarin toplam pazardaki agirhg 2021 yilindan buyana
artig egiliminde iken, 6nceki yilin ilk yarisina gore 74%’ten 77%"’ye
yiikseldi. Bu durum iriin portfoyii agirhkla ticari arag
segmentinde olan sirketin toplam pazar paymnda kayip
yasamasina neden oldu.

Ciroda yasanan kayiplara karsin satis maliyetlerindeki diisiisiin
daha simirh 1,41% olarak azalma gosterdigi goriildii. Bu durum
kir marjinda daralmaya neden oldu. Briit kar 2023/06 dénemine
kiyasla 26,09% daralma yasadi.

Faaliyet giderlerinin satislarin aksine ¢ok daha simirh, 0,71%
oraminda gerilemesi ve satiglarin da gii¢ kaybetmesi ile esas faaliyet
karinda baskilanma belirgin sekilde hissedilerek 2023 yilina kiyasla
38,84% diisiis gosterdi. FAVOK te diisiis gorece daha hafif olsa
da 32,24% daralma izlendi.

Yiiksek faizin onemli bir risk olusturdugu finansman gideri
tarafinda 2023/06 donemine kiyasla finansman giderlerinin 4,22%
oraninda smirli gerileme yasadigi1 goriildii. Buna ragmen finansman
giderleri net kar iizerinde bask1 olusturmaya devam etti.

Yildan yila bor¢/kaynak orani diisiis egiliminde olan ve 6zkaynak
agirh@im artiran sirkette; yilin ilk yarisint son yillarin en diisiik
borg/kaynak orani olan 68,63% seviyesinde tamamladi.

Sirkette net borcun Onemli diizeyde artarak 95.707 milyar TL
seviyesine yiikseldigi izlendi. Parasal bor¢lulugu artan sirkette
paralel olarak net parasal pozisyon kari da 2023/06 dénemine gore
artarak 10.567 milyon TL olarak gergeklesirken net kir rakami
iizerinde 6nemli katki saglad.
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Fiyat
Son Kapanig (TL, 6-Agustos-24)

Piyasa Degeri (bin TL)

Finansal Veriler (TL mn) 2022/06
Net Satiglar 60.730
% bliyiime
Esas F. Kdri 6.536
% bliytime
FAVOK 7.120
% biiyiime
Net Dénem Kari 6.506
% bliyime
Marijlar (%) 2022/06
Brut Kar Mariji 14,61
Esas F. Kar Marji 10,76
FAVOK Mariji 11,72
Net Kar Marj 10,71
Carpan 2022/06
PD/DD 8,03
F/K 7,50
FD/FAVOK 8,32
Net Borg/FAVOK 1,39
Ozsermaye Karliligi (%) 133,96
Sektor
Hisse Sayisi (bin)
Piyasa Verisi
BIST-100
TL/USS
Fiyat Egrisi
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Fiyat Performansi 1A
TL Nominal Getiri -19,46
BIST-100 Rélatif -10,51
Ortaklik Yapisi
FORD DEUTSCHLAND ENGINEERING GMBH
KOG HOLDING ANONIiM SiRKETI
DIGER

904,50
317.398.095
2023/06 2024/06
253.194 241.404
317 -5
22.194 13.573
240 -39
26.570 18.003
273 -32
19.397 15.703
198 -19
2023/06 2024/06
13,17 10,21
8,77 5,62
10,49 7,46
7,66 6,50
2023/06 2024/06
9,78 3,63
6,57 7,00
5,87 12,10
0,68 2,80
208,53 79,15
Otomotiv
350.910
9.881
33,62
[
024 7/2024
3A 6A
-21,14 -0,02
-17,38 -11,43
Pay Adedi Pay (%)
143.997.037 41,04
135.631.304 38,65
71.281.659 20,31
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- Kar marjlarinda daralmalar belirgin sekilde dikkat ¢ekiyorken tiim kar marji kalemlerinde diisiis goriildii.

- Yasanan olumsuz performansta; piyasada devam eden rekabetci fiyatlandirma ortami, yurt ici satis adetlerinde
gerileme ve gorece giiciinii kaybeden doviz kuru etkili oldu.

- Bu sonuglarla 2024/06 6 aylik sonuglarinda vergi oncesi kdarda 37,20% net donem karinda ise 19,05% oraninda
kayiplar izlendi. Yilin ilk yarisinda 7.164 milyon TL vergi geliri 6nemli katki sagladi. Bu anlamda vergi oncesi karda
diisiis daha belirgin hissedildi.

- Sirket yilsonu beklentilerini korumaya devam etti. Bu anlamda sirketin 2. yariyili pozitif ongérdiigiinii s6ylemek
miimkiin. Pazar beklentisi glincellenirken toplam otomotiv pazarina iliskin beklenti yukari yonlii revize edildi. 800-900
bin olan satig adedinin 1,000-1,100 bin olmas1 y6niinde 6ngéri bildirildi. (2023: 1,278 bin adet)

- Sonuglart sinirh olarak olumsuz karsiliyorken ihracatgr yapisiyla FROTO’nun; yurtiginde talep baskisinin bir siire daha
devam edebilecegi tahmin edilen mevcut sartlarda, otomotiv sektorii icinde pozitif ayrisabilecek sirketlerden oldugunu
ongoriiyoruz. Uzun vadeli yatirim adma diisiislerin ahm firsati olarak degerlendirilebilecegini diisiiniiyoruz. Volatil
seyreden borsa endeksinde piyasa kosullarimin bir siire daha yeni firsatlar yaratabilecegine dikkat cekerek aceleci
davranilmamasi gerektigini diisiiniiyoruz. Orta ve uzun vadede FROTO’yu begenmeye devam ediyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirirm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanli§i sézlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
Ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglincu kisilerin ugrayabilecegi her tirll
zararlardan dolayi Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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