Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
FROTO
Otomotiv
£318,450,825.00
£419,877,382.00

Hisse Kodu

Sektor

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

Son Kapanis Fiyati(TL) 907.50
Hedef Fiyat(TL) 1420.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 56.47

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£153,968,320.00
£172,801,844.00
£123,401,142.00

£88,145,534.00
£115,223,488.00
£594,995,138.00
£540,390,710.00

£54,604,428.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £39,867,945.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £38,863,566.00
FD/FAVOK : 10.53
F/K : 8.19
PD/DD : 2.76
0z Sermaye Karliligi 35.23

Kar Marjlari
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Epriitkar M Esas Faaliyet NetKar ™ FAVOK

arastirma@alnusyatirim.com
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Ford Otomotiv (FROTO)

Sirketin Maliyetlerindeki Artis, Faaliyet Karlar Uzerinde Baski
Olusturmustur!

> Sirketin, 2024/12 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2023/12) gére sadece 290 Milyon TL(ylizde
0,05) civarinda oldukca sinirh artis gostermis ve 594,99
Milyar TL olmustur. Buna karsin, Satislarin Maliyeti’nde ise;
ayni doénemler arasinda 25,45 Milyar TL civarinda(ylzde
4,94) artis gorilmis toplam SMM tutari 540,39 Milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti’'ndeki artisin,
Hasilat tarafinda artisin ¢ok tizerinde(25,16 Milyar TL) olmasi
sonrasinda; sirketin Briit Kar rakami da, gecen yilin ayni
dénemine gore 25,16 Milyar TL(ytzde 31,54) tutarinda
azalmis(-) ve cari donemde 54,60 Milyar TL(gecen yil 79,77
Milyar TL) diizeyinde yer almistir. Sirketin Briit Kar mariji da;
gecen seneki ylzde 13,41 seviyesinden yiizde 9,18 diizeyine
gerilemistir.

» Cari dénemde 25,45 Milyar TL tutarinda yer alan Faaliyet
Giderleri; gecen yilin ayni donemine gére 1,41 Milyar
TL(ylUzde 5,25) dlzeyinde azalmistir. Buna karsin, 2023/12
doéneminde yiksek gelen “Ticari Alacak ve Borglar Kaynakli
Kur Farki Gelirleri”’nin bliylk orandaki etkisiyle 10,64 Milyar
TL diizeyinde gelir kaydedilen Diger Net Esas Faaliyet
Gelirleri/Giderleri kalemine; cari donemde ise, senelik bazda
11,86 Milyar TL diizeyinde diisiik gelen “Kur Farki Gelirleri”
ve 3,14 Milyar TL artan “Vadeli Alimlar Kaynakli Finansman
Giderleri” kapsaminda 171,0 Milyon TL tutarinda gider(-)
yazilmistir. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin Esas Faaliyet
Kari; gecen vyilin ayni dénemine gore 34,57 Milyar TL
civarinda azalmis(-) ve 28,98 Milyar TL olmustur.
Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve tek
seferlik kalemlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami ise;
senelik bazda 21,80 Milyar TL dlizeyinde(ylzde 35,35)
azalmis ve 39,87 Milyar TL civarinda gergeklesmistir. Sirketin
Esas Faaliyet Kari ve FAVOK marijlari da; sirasiyla yiizde 10,69
diizeyinden yizde 4,87’ye ve ylzde 10,37’den yiizde 6,70’e
gerilemistir.

TMS 29 Etkisinden Kaynaklanan Parasal Pozisyon Kazanci, Net
Kardaki Azalisi Sinirlamistir!

» Cari donemde, Net Yatinm Faaliyet Gelirleri kalemine;
gecen yila gore 2,28 Milyar TL artisla 6,32 Milyar TL
dizeyinde gelir kaydedilmistir. Net Finansman Giderleri
kalemi ise; 3,41 Milyar TL'den 8,05 Milyar TL'ye yikselen
“Net Faiz Giderleri”’ne karsin, 17,54 Milyar TLl'den 13,43
Milyar TL’ye azalan “Net Kur Farki Giderleri”’nin ve diger alt
kalemlerin etkisiyle 588,3 Milyon TL iyilesmis ve 20,99
Milyar TL civarinda gergeklesmistir. Sirket, cari dénem
finansallarina 1,86 Milyar TL tutarinda Ertelenmis Vergi
Geliri kaydederken, 22,69 Milyar TL civarindaki Net Parasal
Pozisyon Kazanglar’'nin desteklemesi sonrasinda; sirketin
D6onem Net Kan 38,86 Milyar TL olmustur. Buna ragmen,
gectigimiz yil 70,83 Milyar TL civarinda Dénem Kari agiklayan
sirketin Net Kar marji da; haliyle yizde 11,91 seviyesinden
yuzde 6,53’e gerilemistir.
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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin cari donemdeki operasyonlarinin detaylarina baktigimizda;

= 2024 yilinda, sirketin Yurt ici Satis Hasilati; gecen yilin ayni dénemine gére yiizde 11,46 oraninda daralarak 150,97 Milyar TL
olurken, Romanya fabrikasinin satislarini da iceren Yurt Disi Satis Hasilati ise; ylizde 4,92 oraninda artmis ve 456,91 Milyar TL
olarak gergeklesmistir.

= Cari donemde, senelik bazda toplam satis adedinde 51 Bin 343 adet artis gorilmuistlr. Yurt disi satislar 54 Bin 147 adet
artarken, Yurt ici satislar ise 2 Bin 804 adet azalmistir. Satis adetlerine ara¢ modeli bazinda baktigimizda ise;

v" Gegen yilin ayni dénemine gore satis adedi en ¢ok artan araclar; 34 Bin 217 adet ile 1 Tonluk Ticari Arag, 29 Bin 204 adet ile
Transit Vourier ve 12 Bin 3 adet ile 2 Tonluk Ticari Ara¢ olmustur.

v" Gegen yilin ayni dénemine gore satis adedi en ¢ok azalan araclar; 15 Bin 780 adet ile Puma, 6 Bin 593 adet ile Ford Trucks ve 5
Bin 266 adet ile Binek Araclar olmustur.

= Satislarin Maliyeti’nde gorilen 25,45 Milyar TL'lik artista; ‘Satilan Ticari Mallarin Maliyeti’'nde ortaya ¢ikan 18,53 Milyar TL'lik
artis basi cekerken, ‘Toplam Uretim Maliyeti’ ise 6,92 Milyar TL artmistir.

FROTO Aylik Satis Adetleri
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B Yurtici ™ YurtDisi

» Sirketin, 2025 yili beklentileri su sekildedir;

= Sirket, gelecek yilda ‘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 Uretimi i¢in; 700 Bin ila 750 Bin adet araliginda(2024'te 633 Bin adet olmustu) bir 6ngoériiye sahip.

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

= Sirket ayrica, 620 Milyon Euro ile 700 Milyon Euro arahgindaki kismi ‘Uriin Yatirimlar’’ olmak tizere; 2025 yilinda 750 Milyon Euro
ile 850 Milyon Euro araliginda(2024 yilinda 739 Milyon Euro’luk yatirim gergeklesti) Toplam Yatirim Harcamasi 6ngérmekte.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve yeni beklentiler dogrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz

gelecege doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 ayhk hedef fiyatimizi 1280 TL diizeyinden 1420 TL’ye
revize ediyoruz. “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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m i . Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/12 2024/09 Degisim(%) 2023/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 153,968,320.00 155,742,916.00 -1.14 148,595,390.00 3.62
Nakit ve Nakit Benzerleri 22,330,114.00 30,136,854.00 -25.90 21,980,984.00 1.59
Ticari Alacaklar 68,226,515.00 61,332,876.00 11.24 65,821,936.00 3.65
Stoklar 39,938,955.00 45,975,330.00 -13.13 42,378,541.00 -5.76
Pesin Odenmis Giderler 4,470,895.00 4,738,384.00 -5.65 2,776,750.00 61.01
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - T #SAYI/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 15,847,205.00 10,005,333.00 58.39 11,940,462.00 32.72
DURAN VARLIKLAR 172,801,844.00 159,191,439.00 8.55 164,717,188.00 4.91
Maddi Duran Varliklar 97,281,991.00 86,830,444.00 12.04 82,581,132.00 17.80
Maddi Olmayan Duran Varliklar 21,838,470.00 21,509,895.00 1.53 27,111,653.00 -19.45
Ertelenmis Vergi Varligi 21,589,248.00 17,803,424.00 21.26 18,788,566.00 14.91
TOPLAM VARLIKLAR 326,770,164.00 314,934,355.00 3.76 313,312,578.00 4.30
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 123,401,142.00 128,958,178.00 -4.31 135,909,592.00 -9.20
Kisa Vadeli Borglanmalar 16,501,009.00 23,927,413.00 -31.04 28,361,037.00 -41.82
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 28,356,568.00 30,932,412.00 -8.33 20,675,636.00 37.15
Ticari Borglar 66,148,857.00 61,994,245.00 6.70 75,892,880.00 -12.84
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3,421,520.00 3,854,142.00 -11.22 5,837,021.00 -41.38
Diger Borglar 1,922,371.00 1,764,065.00 8.97 2,352,210.00 -18.27
Turev Araglar - 138,287.00 -100.00 - 0.00
Dénem Kari Vergi Yukimlaluga 495,482.00 391,018.00 26.72 106,566.00 364.95
Kisa Vadeli Kargiliklar 2,471,882.00 1,667,808.00 48.21 1,839,055.00 34.41
Diger Kisa Vadeli Yuktumlulikler - T #SAYI/0! - 0.00
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 88,145,534.00 84,598,143.00 4.19 71,995,422.00 22.43
Uzun Vadeli Borglanmalar 78,899,094.00 74,473,042.00 5.94 60,337,686.00 30.76
Uzun Vadeli Karsiliklar 4,325,166.00 4,305,871.00 0.45 4,646,099.00 -6.91
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 1,311,878.00 1,314,986.00 -0.24 1,348,677.00 -2.73
Diger Uzun Vadeli Yakumlulukler - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 211,546,676.00  213,556,321.00 -0.94 207,905,014.00 1.75
TOPLAM OZKAYNAKLAR 115,223,488.00 101,378,034.00 13.66 105,407,564.00 9.31
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 115,223,488.00 101,378,034.00 13.66 105,407,564.00 9.31
Odenmis Sermaye 350,910.00 350,910.00 0.00 350,910.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,396,406.00 - 1,955,593.00 22.54 - 1,928,428.00 24.27
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 32,778,225.00 - 32,039,214.00 231 - 27,728,422.00 18.21
Yeniden Degerleme Artigi - 2,194,697.00 - 1,792,359.00 22.45 - 1,765,603.00 24.30
Kar Yedekleri - 24,833,723.00 - 27,083,635.00 -8.31 - 26,999,559.00 -8.02
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 9,283,317.00 9,728,647.00 -4.58 8,493,002.00 9.31
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 93,340,399.00 91,593,545.00 1.91 46,834,490.00 99.30
Net Donem Kari veya Zarari 38,863,566.00 25,665,591.00 51.42 70,826,085.00 -45.13
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 326,770,164.00 314,934,355.00 3.76 313,312,578.00 4.30

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/12 2024/09 . 2023/12 ..
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 594,995,138.00  404,666,337.00  47.03 594,705,176.00 0.05
SATISLARIN MALIYETI 540,390,710.00  364,401,592.00  48.30 514,938,796.00 4.94
BRUT KAR (ZARAR) 54,604,428.00 40,264,745.00  35.61 79,766,380.00  -31.54
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 8,799,018.00 6,502,905.00  35.31 9,282,832.00 -5.21
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 10,479,845.00 7,341,782.00  42.74 9,910,037.00 5.75
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 6,170,064.00 4,566,032.00  35.13 7,664,912.00  -19.50
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 12,818,008.00 9,951,488.00  28.80 22,889,377.00  -44.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 12,989,018.00 8,862,930.00  46.55 12,246,901.00 6.06
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 28,984,491.00 22,942,584.00  26.33 63,551,075.00  -54.39
FAVOK 39,867,945.00 29,327,095.00  35.94 61,664,754.00  -35.35
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 6,934,094.00 3,213,546.00  115.78 4,149,642.00 67.10
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 609,654.00 307,019.00  98.57 106,949.00  470.04
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 35,308,931.00 25,849,111.00  36.60 67,593,768.00  -47.76
FINANSMAN GELIRLERI 14,357,203.00 8,583,970.00 67.26 21,624,626.00  -33.61
FINANSMAN GiDERLERI 35,349,681.00 24,331,951.00  45.28 43,205,414.00  -18.18
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 37,007,235.00 26,940,732.00  37.37 68,476,553.00  -45.96
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 1,257,689.00 579,801.00  116.92 3,955,882.00  -68.21
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI -3,114,020.00 695,340.00 -547.84 -6,305,414.00  -50.61
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 38,863,566.00 25,665,591.00  51.42 70,826,085.00  -45.13

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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