Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
FROTO
Otomotiv
£317,749,005.00
£407,025,884.00

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 905.50
Hedef Fiyat(TL) 1340.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 47.98

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£189,695,856.00
£189,077,338.00
£157,534,530.00

£96,392,651.00
£124,846,013.00
£160,901,178.00
£146,995,509.00

£13,905,669.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £10,055,050.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : +6,487,096.00
FD/FAVOK : 11.31
F/K : 9.64
PD/DD : 2.55
Oz Sermaye Karlihg 30.69

Kar Marijlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Ford Otomotiv (FROTO)

Sirketin Hasilatindaki Azalis, Faaliyet Karlari Uzerinde Baski
Olusturmustur!

> Sirketin, 2025/03 doneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni donemine(2024/03) goére 10,61 Milyar TL(ylzde 6,18)
civarinda azalis gostermis ve 160,90 Milyar TL olmustur.
Buna karsin, Satiglarin Maliyeti'nde ise; ayni dénemler
arasinda 6,26 Milyar TL civarinda(ylzde 4,09) azals
gorilmis ve toplam SMM tutari 147,00 Milyar TL diizeyinde
gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti’'ndeki azalisin, Haslilat
tarafinda azalisin altina olmasi(-) sonrasinda; sirketin Briit
Kar rakami, gegen yilin ayni dénemine gore 4,35 Milyar
TL(yuzde 23,81) tutarinda azalmis ve cari donemde 13,90
Milyar TL dizeyinde yer almistir. Sirketin Brit Kar marji da;
gecen seneki ylizde 10,64 seviyesinden ylzde 8,64 diizeyine
gerilemistir.

» Cari donem finansallarinda 7,36 Milyar TL civarinda yer
tutan Faaliyet Giderleri; gegcen yilin ayni dénemine gore
133,5 Milyon TL(ylzde 1,85) dizeyinde sinirli artis
gostermistir. 2024/03 déneminde “Ticari Alacak ve Borglar
Kaynakli Net Kur Farki” ve “Vadeli Satislar Dolayisiyla
Olusan Net Finansman Gelirleri”nin biiylik orandaki etkisiyle
1,25 Milyar TL dlzeyinde gelir kaydedilen Diger Net Esas
Faaliyet Gelirleri kalemine; cari donemde ise 1,22 Milyar TL
gelir yazilmistir. Bu iki ana kalemdeki 160,0 Milyon TL’lik
senelik negatif degisimlerin ardindan, sirketin Esas Faaliyet
Kari; Brit Kar'dan gelen 4,35 Milyar TU'lik negatif etki ile
birlikte 4,51 Milyar TL (ytzde 36,71) civarinda azahsla(-) 7,77
Milyar TL olmustur. Amortisman giderlerinin dahil edilip,
kur farklari ve tek seferlik kalemlerin dahil edilmedigi
FAVOK rakami ise; senelik bazda 3,88 Milyar TL
dizeyinde(ylzde 27,87) azalmis ve 10,06 Milyar TL
civarinda gerceklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari ve
FAVOK marjlari da; sirasiyla yiizde 7,16 diizeyinden yiizde
4,83’e ve yiizde 8,13’den yiizde 6,25’e gerilemistir.

Faaliyet Disi Kisimdan Gelen Negatif Etki de, Net Kardaki
Azaligi Artirmistir!

» Cari donemde, Net Yatirnm Faaliyet Gelirleri kalemine;
gegen yila gore 1,53 Milyar TL artisla 2,49 Milyar TL
dizeyinde gelir kaydedilmistir. Net Finansman Giderleri
kalemi ise; “Net Faiz Giderleri”’nde ortaya ¢ikan 774,5
Milyon TLUlik iyilesmeye karsin, “Net Kur Farki
Giderleri”ndeki 1,58 Milyar TL’lik artisin etkisiyle 705,6
Milyon TL artis gbstermis ve 6,40 Milyar TL civarinda
gerceklesmistir. Ayrica, Vergi Giderleri cari donemde 1,45
Milyar TLU'lik artisla 2,72 Milyar TL olmus ve Net Parasal
Pozisyon Kazanglari ise 776,7 Milyon TL azalisla 5,34 Milyar
TL dizeyinde yer almistir. Bu kissmdan 1,40 Milyar TL'lik
negatif etki ortaya ¢ikmis ve Esas Faaliyet Karindan gelen
4,51 Milyar TL tutarindaki negatif etkiyle beraber sirketin
Donem Net Kari, 591 Milyar TL azalisla 6,49 Milyar TL
olmustur. Bu kapsamda, sirketin Net Kar marji da; yizde
7,23 seviyesinden yuzde 4,03 diizeyine gerilemistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin cari donemdeki operasyonlarinin detaylarina baktigimizda;

= 2025/03 déneminde, sirketin Yurt ici Satis Hasilati; gecen yilin ayni dénemine gore yiizde 15,04 oraninda(6,00 Milyar TL)
daralarak 33,93 Milyar TL olurken, Romanya fabrikasinin satislarini da iceren Yurt Disi Satis Hasilati ise; yuzde 3,59
oraninda(4,84 Milyar TL) daha sinirli azalmis ve 129,94 Milyar TL olarak ger¢eklesmistir.

= Cari donemde, senelik bazda toplam satis adedinde 4 Bin 944 adet azalis gorilmistir. Yurt Disi Satislar 5 Bin 778 adet
azalirken, Yurt ici Satislar ise 834 adet artmistir.

= Satis adetlerine ara¢ modeli bazinda baktigimizda ise;

v" Gegen yilin ayni dénemine gore satis adedi artan ara¢ modelleri; 15 Bin 50 adet ile ‘1 Tonluk Ticari Ara¢’ ve 3 Bin 267 adet ile
‘Transit Courier’ olmustur. ‘1 Tonluk Ara¢’ta yurt disi etkisi 6n plana cikarken, Couirer’de ise yurt ici satislarindaki artis etkili
olmustur.

v" Gegen yilin ayni dénemine gore satis adedi en ¢ok azalan ara¢c modelleri ise; 11 Bin 288 adet ile ‘2 Tonluk Ticari Ara¢’ ve 10 Bin
329 adet ile ‘Puma’ olmustur. Her iki modeldeki azalma da, bliyik oranda yurt disi satislar kaynakli olmustur.

FROTO Satis Adogtleri

40,000
35,000
30,000
25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

33,176

Mart el 228 e 31,708
Nisan Ol — 24,203
EIil a0 s 26,663
Ekim etrlOl 26,903
Kasim el 3 e 28,177
Ocak BEEE.282 26,925
Subat Il e— 28,827
Mart S 32— 34,21
Nisan EEERabnl e 22 186
Mayis EEEE2.020. 19,609
Haziran eleOAC 22,167
EKim Sl e 30,905
Kasim EEE00 8 24 780
Ocak EEOllS — 30,050

Eylil 32

)
Ocak bl 24,274
Subat T - B — 27,672
Mayis B2 3 e 23 730
Haziran EEEl000 e 76 413
Temmuz EEEEEEE]LOS0m 76,778
Agustos EEEEELS.304 17206
Aralik Il L0000 s 77,682
Temmuz Bl e 77,471
Agustos B8l 75 485
Aralik e Lol 8 36,587
Subat el — 30,360
Mart e S 34,481

2025

N
o
N
w
N
o
N
n

M Yurtici HYurt digi

» Sirketin, glincellenmis 2025 yil beklentileri su sekildedir;

= Sirket, ‘Toplam Tirkiye Otomotiv Pazari’nin; 950 Bin ila 1 Milyon 50 Bin adet araliginda(2024’te 1 Milyon 279 Bin adet olarak
gergeklesti) olmasini beklemekte.

= Sirket, kendi toplam retimi igin; 700 Bin ila 750 Bin adet araliginda(2024’te 633 Bin adet olmustu) bir 6ngorlye sahip.

= Sirket, kendi Perakende Satis Adedi 6ngoriisiini; 90 Bin ila 100 Bin adet araliginda(2024’te gergeklesen 114 Bin) sekillendirirken,
Toplam Yurt Disi Satis Adedi tahmini ise; 610 Bin ila 660 Bin adet araliginda(2024’te gergeklesen 546 Bin adet) bulunmakta.

= Sirket ayrica, 620 Milyon Euro ile 700 Milyon Euro araligindaki kismi ‘Uriin Yatirimlari’ olmak iizere; 2025 yilinda 750 Milyon Euro
ile 850 Milyon Euro araliginda(2024 yilinda 739 Milyon Euro olarak gergeklesti) Toplam Yatirim Harcamasi 6ngérmekte.

v’ Agiklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve beklentiler dogrultusunda, degerleme modelimizde olusturdugumuz gelecege

déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 ayhk hedef fiyatimizi 1420 TL diizeyinden 1340 TL’ye revize
ediyoruz. “AL” olan tavsiyemizi ise koruyoruz.

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GiRiS HESAP AC

" . . Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2025/03 2024/12 Degisim(%) 2024/03 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 189,695,856.00 169,462,154.00 11.94 135,947,303.00 39.54
Nakit ve Nakit Benzerleri 49,385,215.00 24,577,193.00  100.94 26,019,168.00 89.80
Ticari Alacaklar 73,830,766.00 75,092,149.00 -1.68 58,679,010.00 25.82
Stoklar 44,453,686.00 43,958,012.00 113 35,877,036.00 23.91
Pesin Odenmis Giderler 5,056,414.00 4,920,804.00 2.76 2,383,571.00 112.14
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - T #SAYI/0! 92,129.00 -100.00
Diger Dénen Varliklar 9,631,135.00 17,441,909.00 -44.78 10,311,540.00 -6.60
DURAN VARLIKLAR 189,077,338.00 190,190,892.00 -0.59 129,258,007.00 46.28
Maddi Duran Varliklar 108,144,198.00 107,071,478.00 1.00 66,118,496.00 63.56
Maddi Olmayan Duran Varliklar 25,076,906.00 24,036,075.00 4.33 18,208,024.00 37.72
Ertelenmis Vergi Varligi 22,400,254.00 23,761,774.00 -5.73 14,751,250.00 51.85
TOPLAM VARLIKLAR 378,773,194.00 359,653,046.00 5.32 265,205,310.00 42.82
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 157,534,530.00  135,819,000.00 15.99 117,446,584.00 34.13
Kisa Vadeli Borglanmalar 17,960,836.00 18,161,506.00 -1.10 19,869,203.00 -9.60
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 34,939,724.00 31,210,089.00 11.95 19,950,302.00 75.13
Ticari Borglar 85,190,549.00 72,805,417.00 17.01 67,258,848.00 26.66
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4,447,654.00 3,765,828.00 18.11 3,359,477.00 32.39
Diger Borclar 8,473,591.00 2,115,820.00  300.49 2,782,890.00  204.49
Tirev Araglar - -7 #SAYI/0! 22,200.00 -100.00
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu 390,274.00 545,342.00 -28.44 88,681.00 340.09
Kisa Vadeli Karsiliklar 2,394,916.00 2,720,627.00 -11.97 1,417,745.00 68.92
Diger Kisa Vadeli Yakimlulikler - -7 #savijo! - 0.00
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 96,392,651.00 97,015,618.00 -0.64 57,844,572.00 66.64
Uzun Vadeli Borglanmalar 85,761,534.00 86,838,709.00 -1.24 49,376,509.00 73.69
Uzun Vadeli Karsiliklar 4,919,652.00 4,760,408.00 3.35 3,925,315.00 25.33
Ertelenmis Vergi Yukimlaluga 1,468,100.00 1,443,892.00 1.68 1,269,021.00 15.69
Diger Uzun Vadeli Yikimliilikler - -7 #savi/o! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 253,927,181.00  232,834,618.00 9.06 175,291,156.00 44.86
TOPLAM OZKAYNAKLAR 124,846,013.00 126,818,428.00 -1.56 89,914,154.00 38.85
ANA ORTAKLIGA AiT GZKAYNAKLAR 124,846,013.00  126,818,428.00 -1.56 89,914,154.00 38.85
Ode nmis Sermaye 350,910.00 350,910.00 0.00 350,910.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,611,120.00 - 2,637,556.00 -1.00 - 1,837,844.00 42.08
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 38,562,084.00 - 36,076,698.00 6.89 - 24,861,700.00 55.11
Yeniden Degerleme Artigi - 2,383,423.00 - 2,415,549.00 -1.33 - 1,708,079.00 39.54
Kar Yedekleri - 29,712,796.00 - 27,332,741.00 8.71 - 22,467,449.00 32.25
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 10,815,799.00 10,217,497.00 5.86 6,768,566.00 59.79
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 138,908,788.00 102,733,244.00 35.21 93,770,535.00 48.14
Net Dédnem Kari veya Zarari 6,487,096.00 42,774,407.00 -84.83 8,973,032.00 -27.70
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 378,773,194.00  359,653,046.00 5.32 265,205,310.00 42.82

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2025/03 2024/12 Ceyreklik 2024/03 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 160,901,178.00  594,995,138.00  -72.96 171,508,365.00  -6.18
SATISLARIN MALIYETI 146,995,509.00  540,390,710.00  -72.80 153,256,368.00  -4.09
BRUT KAR (ZARAR) 13,905,669.00 54,604,428.00  -74.53 18,251,997.00  -23.81
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 2,157,090.00 8,799,018.00  -75.48 2,694,934.00  -19.96
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 3,432,269.00 10,479,845.00  -67.25 2,665,410.00  28.77
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 1,767,559.00 6,170,064.00  -71.35 1,863,067.00  -5.13
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 4,992,102.00 12,818,008.00  -61.05 5,077,434.00  -1.68
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 3,770,947.00 12,989,018.00  -70.97 3,829,743.00  -1.54
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 7,769,906.00 28,984,491.00 -73.19 12,276,277.00  -36.71
FAVOK 10,055,050.00 39,867,945.00 -74.78 13,939,274.00  -27.87
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 2,488,094.00 6,934,094.00 -64.12 953,230.00  161.02
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 390.00 609,654.00  -99.94 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 10,257,610.00 35,308,931.00  -70.95 13,229,507.00  -22.46
FINANSMAN GELIRLERI 5,255,756.00 14,357,203.00  -63.39 3,703,542.00  41.91
FINANSMAN GIDERLERI 11,651,765.00 35,349,681.00  -67.04 9,393,951.00  24.03
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 9,203,212.00 37,007,235.00  -75.13 13,657,399.00  -32.61
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 432,021.00 1,257,689.00  -65.65 139,601.00  209.47
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 2,284,095.00 -3,114,020.00  -173.35 1,125,682.00  102.91
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 6,487,096.00 38,863,566.00  -83.31 12,392,116.00  -47.65

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel 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
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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