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Ford Otosan

2025 3.C Mali Tablo Analizi

Gerceklesen ve Tahminler

Beklentilerin iizerinden 3¢25 net kar rakami. Ford Otosan 3C25'te beklentilerin
%10 iizerinde, y1llik %25 diisiisle 8,40 milyar TL net kar rakami aciklad1. Sirketin
9A25 net kar ise yillik %35 diisiisle 22,36 milyar TL'ye geriledi. 3C25 net kar
rakamindaki yillik diisiis esas olarak daha zayif faaliyet marjlarindan, gerileyen
parasal kazanclardan ve artan amortisman giderlerinden kaynaklandi.
Tahminler dogrultusunda, 3G25 net satis gelirleri yillik bazda sabit kalarak 189
milyar TL kaydedilirken, 9A25ciro rakamini yillik %8 artisla 582 milyar TL'ye
tasidi. 3C25 analist FAVOK rakami beklentilere paralel yillik %9 diisiisle 11.73
milyar TL olarak bildirildi. 9A25 analist FAVOK' rakam yillik %6 diisiisle 36,74

milyar TL'ye ulast.
Son Geyrekte One Cikanlar

3C25 net satig gelirleri bir 6nceki yi1la benzer. 3C25'de sirketin toplam toptan satis
hacmindeki y1llik %5 artisa ragmen, iiriin karmasindaki degisim ve i¢ pazardaki
yogun rekabet nedeniyle olusan zorlu fiyatlandirma ortami nedeniyle satig
gelirleri yillik bazda yatay seyretti. Toplam ciroda %79 paya sahip olan ihracat
gelirleri, 2025'in 3¢25'de 50 milyar TL ile yatay seyrederken, ihracat hacimleri
yiullik %3 artt1. Yurt ici gelirler de 3¢25'de 40 milyar TL seviyesinde gecen yilin
ayni donemine benzer gerceklesirken, yurt ici toptan satis hacimleri yillik %15
artis gosterdi. Ford Otosan'in pazar payli, 3G25'de yillik 1,1 yiizde puan diiserek %
7,9'a geriledi (9A25 yillik 0,5 yiizde puan diisiisle %8,0).

Marjlarda gerileme. Briit kar marji, rekabetci fiyatlandirma ortamina yol acan
agresif satis kampanyalari, {iretimde elektrikli araclarin daha yiiksek pay: ve
enflasyonist ortam nedeniyle 3C25'te yillik bazda 1,2 puan diiserek %8,2'ye
geriledi. Genel yonetim giderlerindeki azalma kaynakli faaliyet giderleri/satislar
3G25'te yillik 0,2 yiizde puan diiserek %4,2'ye geriledi. Analist FAVOK marj1
3G25'te yillik 0,6 puan diiserek %6,5'e gerilerken, 9A25 analist FAVOK marjini
yillik 0,9 puan diisiisle %6,3'e tasidi. Sirket raporlama FAVOK rakami (gsmiii kiralama
giderleri ve diger gelir/giderlerle ile diizeltilmis) 3G25'te y1llik bazda %7 diisiisle 14,02 milyar TL
gerilerken, marj yillik bazda 0,6 puan azalmayla %74 diistii. 9A25'de ise sirket
raporlama FAVOK marj1 yillik 0,1 puan artigla %8,1 yiikseldi.

Giiclii SNA tiiretimi. Ford Otosan'in net bor¢ pozisyonu, 2024 sonundaki 127,22
milyar TL seviyesinden 9A25 sonunda 97,78 milyar TL'ye azaldi. Sirketin net borg/
FAVOK orani, 2024'teki 2,38x'den 9A25'de 1,7x geriledi. SNA, esas olarak azalan
stok giin sayisi kaynakli isletme sermayesi ihtiyacindaki gerileme ve diisen
yatirim harcamalari sayesinde 9A24'deki negatif 4,16 milyar TL seviyesinden
9A25'de pozitif 54,94 milyar TL'ye iyilesti. Sirketin 3 Aralik'ta 21,23 milyar TL briit
temettii (hisse basina 6,05 TL) 6demesi acikladigini (%6,1 temettii verimi)

hatirlatmak isteriz.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 99.30
12 Aylik Hedef Fiyat* 153.80
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 153.80
Piyasa Degeri (mn) 348,454
Halka Agik PD (mn) 61,816
Ort. islem Hacmi (3Ay) 1267.8
Hisse sayisi (Adet mn) 3,509
Takas Saklama Orani (%) 18
Yabanci Orani (%) 38
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 0.5 7.8 4.9
ABD $ -0.7 -9.6 -14.5
BIST-100 Relatif -0.5 -3.4 -17.6
Carpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 7.1 11.9 11.2
PD/DD 2.4 2.3 2.3
FD/FAVOK 8.7 21.0 17.2
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
140.00 - - 120
120.00 R 100
100.00 MMA" )
80.00 -
- 60
60.00 -
| - 40
40.00 ——— FROTO Kapanis (Sol)
20.00 - ——— FROTO Géreceli BIST-100 |~ 20
0.00 T 190 Baz‘ ‘ ‘ 0
I & & & & & 28
4 8 8 &8 &5 3 ¢
52 Hafta Fiyat Aralig) (£) 80.15 118.30
Yabanci Orani (%) Cari(%): 38.38
40 -
38 -
AN L
36 7/ =/ BV}
34 -
2 Yabanci Orani (%) ------ 3 AyOrt
4] [o0] (o)} (2} o o —
g g g g gL I g
9] o~ wn (o)) m ~ oM
o o o - o — o

Esra Sirinel

esirinel @isyatirim.com.tr

+90212 3502572

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



iS YATIRIM

Ford Otosan
Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Ford Deutschland Holding Gmbh 41.0 Motorlu kara nakil vasitalarinin (kamyon, minibis, kamyonet ve binek otomobili) imalat ve
Kog Holding Anonim Sirketi 38.7 montaji, pargalarinin Gretimi ve bu Grinlerin satigi, ithal ve ihraci
Diger 20.3

GOriiniim ve Degerleme

Ford Otosan 2025 yilinda yurtici otomotiv pazari beklentisini 6nceki 1,05 —1.15 milyon adetten 1.30-1.40 milyon
adete revize etti. Sirket, 2025 y1il1 icin 6nceki 90 bin - 100 bin adet yurtici perakende satis adedini ise 110 bin —120 bin
adete yiikseltirken ve Tiirkiye ihracat hacmi hedeflini %5 diisiirerek 390 bin —420 bin adede revize etti. Sirketin revi-
ze ic¢ pazar satis hedefi 2024'deki %8.9'a kiyasla 2025 icin %8.5 -9%8.6 pazar payina (6nceki: %8.6-%8.7) isaret ediyor.
Sirket Romanya ihracat adetleri icin ise énceki 200 bin-220 bin adet hedefini korudu. Tiim degisiklikler sonucu ise
sirketin 2025 yil1 icin 700 bin - 760 bin toplam satis hacmi hedefinde degisiklik olmadi. Sirketin 2024 yilindaki 633
bin adet olan toplam iiretim hacmi 2025 yil1 i¢cin 680 bin -730 bin adete (6nceki: 700 bin - 750 bin ) revize edildi. Sirket,
2025 yil1 yatirim harcamasi beklentisini 6nceki 600— 700 milyon avro'dan 450-550 milyon avroya diisiirdii (2024'te
739 milyon avro). Ford Otosan 2025 i¢in dnceki “yiiksek tek haneli” gelir biiyiimesi ve sirket tanimi %7-%8 FAVOK

marj (2024 %7,2 hedefini korudu.

Ozet Finansallar

Dokuz Ayhk Ceyreksel Piyasa Is Yat.
9A25 9A24 Y/Ya 3C24 Y/Ya 2C25 3C25T 3C25T

Ciro | 582,361 539,396 8% | 189,584 188,918 0% | 194,793  -3% | 185,089 | 186,085
| I I
Briit Kar | 48,750 53,670 -9% | 15634 17,898 -13% | 16,064 3% | I
- i I I I I
E Briit Kar Marjr | 84% 100% eppt! 82%  95% lzppt] 82%  0.0ppt | !
510 Faaliyet Giderleri | 24394 24540 1% | 8044 8474 5% | 7409 9% | !
é Faaliyet Gideri/Ciro : -4.2% -4.5% 0.4ppt : -4.2% -4.5% 0.2ppt : -3.8% 0.1ppt : :
=Y Faaliyet Kan | 24367 20130 -16% | 7500 9424  -19% | ses4  -12% | :
x
51| Analist FAVOK : 36,740 39,091  -6% : 11,730 12,955  -9% : 12,815  -8% : 11,573: 11,797
3 FAVOK Marji : 6.3%  7.2% -0.9ppt= 6.2%  6.9% -0.7ppt= 6.6% -0.1ppt= 6.3% : 6.3%
)
1 Finansman Gelir (Gider), net| 24999 20991 19% | 343 6805 -50% | 13277 74% | !
| Parasal Kazang (Kayip) | 12898 22446 -43% | 2989 7104  -58% | 3554  -16% | !
T vok | 27482 35910 -23% | 10,035 13,354 -25% | 6,473  55% | |
o | I I I I
N VoK Marji | 47%  67% -19ppt| 5.3%  7.1% -1.8ppt| 3.3%  0.6ppt | I
| I I I I
Vergi Gelir/ Gider 1 -5,119 -1,700 201% 1 -1,634 -1,941 -16% | -362 351% | ]
| I I I I
Net Kar | 22,364 34,211  -35% | 8401 11,413 -26% | 6111  37% | 7,655 | 7,540
| I I I I
Net Kar Marji | 38% 63% -25ppt| 44%  60% -1.6ppt1 31% O.dppt | 41% | 4.1%
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Ford Otosan

Goreceli Getiri / Oneriler
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Sirket Sayisi Takip Listesi Dagilimi
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérugler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu igerige iliskin tim telif haklan Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin bagkalar tarafindan herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




