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Ford Otosan / FROTO — 3C25 BILANCO ANALIzZ

Artan talep ve rekabetgi fiyatlarin etkisi..

Ford Otosan (FROTO) 3C2025 ddneminde bir &nceki yilin ayni SINIRLI POZiTiF

donemine gore benzer oranda satis gerceklestirerek 189,5 milyar TL
hasilat elde etti. Maliyetlerde yasanan artisla birlikte brit kar %13

oraninda azaldi. Genel yonetim giderlerinde yasanan iyilesme faaliyet ~ HedefFivat T 141.00TL
. . . oo . Giincel Fiyat, TL 99.30 TL
karini pozitif etkilerken arge giderleri bir miktar baski olusturdu.  Getiri potansiyeli % 42
Cogunlukla satislarin maliyetlerinde yasanan baski ile birlikte sirketin ~ Bugiinkii Sermaye (bin TL) 3.509.100
esas faaliyet kari %23 oraninda azaldi. Finansman giderleri kaleminde ~ Halka Acik Sermaye (bin TL) 631.638
. .. . Halka Aciklik Orani %18.00

yasanan azalis dikkat cekici olsa da net parasal pozisyon kazanglari -

. . . ) Piyasa Carpanlari
%58 oraninda azalarak karliligi baskiladi. 3¢25’de sirketin net kariise  ¢/¢ 12,90
%26 oraninda azalarak 8,4 milyar TL oldu. PD/DD 2,19
FD/NS 0,70
Olumlu Gelismeler

o Net Borg Seviyesinde Azalma: 2024 yil sonunda 127,2 milyar et Gelie Tablosu (bin T 225 328 Dep(%)
TL olarak gergeklesen net bor¢ 9A25 ddneminde %23 o et s
Net Satislar 189.582.895 188.916.440 0,35

oraninda azalarak 97,8 milyar TL olarak gerceklesti. Boylelikle,
2024 yil sonunda 2,38x olan Net Bor¢ / Diizeltilmis FAVOK ~ Britsatiskan

rasyosu 1,7x seviyesine geriledi. Net isletme sermayesi  FadlivetGiderleri
ihtiyacinda iyilesme ve yatirim harcamalarinda azalma 6nemlj ~ Finansal Gelir/Gider 3436409 -6.803441 ad

etkenler oldu. Bu durum ise finansman giderlerinde iyilesme  EsasFaaliyetKan
saéladl. Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 3.928.253 5.260.377 -25,3
11730297 12.954.543  -9,45

15.633.969 17.898.215 -12,65
8.044.279 8.474.159 -5,1%

8.301.606  10.736.309 -22,68

e Yurtigi talepte toparlanma egilimi: 3C25 déneminde 3C24’e  FAVOK

gore toplam satis adedi %5 seviyesinde iyilesti. Yurt iginde _AnaOrtakiik Net Kar 8401405 11412909 -26,39

toplam satis adedi %15 oraninda artarken yurt disi satis adedi  oranlar 3¢25 3¢24 Fark
%3 oraninda yiikseldi. ilerleyen dénemde faiz oranlarinda  grit kar Marji (%) 8,25% 9,47%  -1,23
yaganan dlsugs ve kredi kosullar sektér icin 6nemli olmaya  gsas raa.kar Marji (%) 4,38% 568%  -1,30
devam ediyor. FAVOK Marjt (%) 6,19% 6,86% 0,67
e Yatinm harcamalarinda beklentilerin revize edilmesi: Sirket |, Kar Marji (%) 4,43% 6,04%  -1,61

bir dnceki donemde 600-700 milyon euro degerinde olan
yatirim harcamasi beklentisini 450-550 milyon euro olarak

glincelledi. 13.000 140
12.000
. 120
Olumsuz Gelismeler 13'888
e Artan maliyetler: Sirketin brit kar marjinda yasanan  9.000 100
gerilemede rekabetci fiyatlandirma ve kur hareketi kaynakl 573-888 80
ithal trtinlerin maliyetinde yasanan artis etkili oldu. 6.000 €0
e Uriin fiyatlarinda baskilanma: 9A25 déneminde yurt igi 451'883
satislar adetsel olarak %7 artis gosterse de yurt i¢i hasilat 3.000 40
rekabetgi fiyatlarin etkisiyle birlikte %6 oraninda azaldi. 2.000 _ 20
e Net Parasal Pozisyon Kazanglari: 3C25 ddneminde net 1'008 BIST 100 (Sol Eksen) FROTO 0
parasal pozisyon kazanglari bir 6nceki ceyrege gore %58 A A T I B R I R B BT B Y
o . - o o o o o o o o o o o o o
oraninda azalarak karliligi baskilayan bir diger unsur oldu. RTEATERD DA TS A D A T A
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Degerlendirme & Hedef Fiyat

Zorlu ekonomik kosullara ragmen satislar yatay seyrini korumayi basardi. Yurt disi arag ithalati ve rekabetci fiyatlama briit
kar marji Gizerinde baski olusturdu. 3C25 doneminde yurt ici talepte bir miktar toparlanma egilimi gézlemlendi bu egilimin
devam etmesi durumunda sirkete olumlu etkisi devam edecektir. 9A25’te Avrupa binek ara¢ pazari %1 oraninda sinirli
bliylimstdr. Ticari arag segmentinin %9 oraninda azalmasina ragmen binek arag talebinin gliclii olmasi sayesinde gecen
yila paralel bir satis adedi gergeklesmesini sagladi. Sirketin net borg seviyesindeki dizelme ile birlikte finansman
giderlerinde iyilesme yasandi. Tim bu degerlendirmelerin isiginda 12 aylik hedef fiyatimizi 141 TL olarak korumaya devam

ediyoruz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3C25 3C24 Ded.(%) 2C25 De§.(%) 9A25 9A24 Ded.(%)
Net Satiglar 189.582.895 188.916.440 0,35 209.411.261 -9,47 | 582.360.631 539.395.947 7,97
Brilt satis kari 15.633.969 17.898.215 -12,65 17.269.009 -9,47 | 48.750.181  53.670.489 -9,17
Faaliyet Giderleri -8.044.279  -8.474.159 507  7.965.283 0,99 | 24.393.665 24.540.384 19,09
Finansal Gelir/Gider -3.436.409  -6.805.441 ad. -14.273.314 ad. -24.998.754 -20.991.114 ad.
Esas Faaliyet Kari 8.301.606 10.736.309  -22,68 12.892.272  -3561 30.048.633 30.581.087 -1,74
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 2.989.323  7.103.447  -57,92  3.821.001 21,77 12.897.741  22.446.179 -42,54
FAVOK 11.730.297  12.954.543 -9,45 13.550.727 -13,43 | 36.739.968 39.091.258 -6,01
Ana Ortaklik Net Kar 8.401.405 11.412.909 -26,39  6.569.361 27,89 22.363.602 34.210.692 -34,63
Oranlar 3C25 3¢24 Fark 2¢25 Fark 9A25 9A24 Fark
Brilt Kar Marji (%) 8,25 9,47 -1,23 8,25 0,00 8,37 9,95 -1,58
Esas Faa.Kar Marii (%) 4,38 5,68 -1,30 6,16 -1,78 5,16 5,67 -0,51
FAVOK Mariji (%) 6,19 6,86 -0,67 10,83 -4,65 11,95 10,26 1,69
Net Kar Marji (%) 4,43 6,04 -1,61 3,14 1,29 3,84 6,34 -2,50
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirrm Danismanhigi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Cekince: Bu bilgiler ve goériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirrm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirmcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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