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2024 2.C Mali Tablo Analizi AL
Yiikselme Potansiyeli 67%

Gerceklesen ve Tahminler Fiyat Bilgileri TL
Piyasa beklentilerinin altinda zayif 2G24 sonuclari. Ford Otosan 2G24'de bizim 6,28 Kapanis 904.50
1 *
milyar TLlik tahminimizle uyumlu ancak piyasanin 7,24 milyar TL'lik piyasa 12 Aylik Hedef Fiyat 1,510.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 1,510.00
tahmininin altinda yillik %43 diisiisle 598 milyar TL net kar acikladi. Net kar yieEne.nedet Fya
) ) ) ) o ) . Piyasa Degeri (mn) 317,398
rakamindaki diisiis esas olarak gerileyen satis gelirleriyle birlikte marjlardaki
Halka Agik PD (mn) 56,306
erozyon ve artan kur farki giderlerine atfedilebilir. 2C24'te kaydedilen 1,16 milyar Ort. islem Hacmi (3Ay) 1143.5
TL'lik vergi geliri, 2G23'teki 3,07 milyar TL1ik vergi giderine kiyasla yillik bazda net pjsee sayisi (Adet mn) 351
kardaki diisiisii kismen sinirladi. Bizim 110 milyar TL1ik tahminimizle uyumlu Takas Saklama Orani (%) 18
ancak 120 milyar TL'lik piyasa tahmininin altinda, Sirket, 2G24'te yillik %18 diisiisle Yabanci Orani (%) 41
107 milyar TL net satis geliri elde etti. Bizim tahminimizin %16 ve piyasa tahminin
ise 9019 altinda, 2¢24'te FAVOK, yillik %49 diisiisle 7,06 milyar TL olarak gerceklesti Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
ve 2C24'te y1llik bazda 4,0 yiizde puan diisiisle %6,6 marj elde edildi. TL -19.5 26.8 16
) ABD $ -21.3 11.8  -18.0
Son Ceyrekte One Gikanlar BIST-100 Relatif ~ -11.6  -4.1 -23.2
Zayif satis hacimleri nedeniyle ciroda daralma. Sirketin toplam satis gelirleri, satis Carpanlar 2023 2024 2025
hacmindeki %10 daralma, iiriin satis karmasindaki degisim ve i¢ pazardaki diisiik g/ 6.5 73 5.0
fiyatlandirma ortami nedeniyle 2C24'te y1llik %18 diistii. Toplam ciroda %76 paya PD/DD 3.8 2.6 1.8
sahip olan ihracat gelirleri, esas olarak ihracat hacmindeki %7'lik diisiis nedeniyle FD/FAVOK 9.7 9.0 5.7
2G24'te yillik %11 diisiisle 81,4 milyar TL'ye geriledi. i¢ pazar gelirleri, i¢ pazardaki
sert rekabetten kaynaklanan diisiik fiyatlandirma ve ic satig hacmindeki %23'1ik  Fjyat / BIST-100'e Géreceli Fiyat
diislis nedeniyle 2C24'te yillik %34 diisiigle 2535 milyar TL'ye geriledi. Ford 1 400.00 - - 120
Otosan'in i¢ pazar pay1, 2G24'te yillik %0,6 puan diiserek %8,6'ya geriledi. 1,200.00 - Lacoft 100
Marjlarda bozulma. Sirketin briit marji, i¢ satislarin payinin cirodaki payindaki 1,000.00 - - 80
800.00 -
gerileme, i¢ pazardaki diisiik arac fiyatlari ve KKO'nun 13 yiizde puan diisiisle %76'a £00.00 - - 60
gerilemesi sonucu 2G24'te yillik bazda 43 yiizde puan diisiisle %9,7'ye geriledi. 5 ) - 40
. . X . ) +——— FROTO Kapanis (Sol)
Faaliyet giderleri/satiglar, 2G24'te yillik sadece 0,1 yiizde puan arfigla %51'e 990,00 —— FROTO Géreceli BIST-100 | 20
yiikseldi. 2C24'te FAVOK marj1 yillik bazda 4,0 yiizde puan azalarak %6,6'ya diistii. 0.00 = L
[ag] m m < < < <
2G24'te FAVOK/arac, yillik bazda %37 diisiisle 1455 €'ya geriledi. % S 3 § § § %
Net borc pozisyonunda artis. Sirketin net borc pozisyonu, 8 Nisan'da gerceklesen 52 Hafta Fiyat Aralig (£) 702.14 1222.00
15.2 milyar TL temettii 6demesi, artan isletme sermayesi ihtiyaci ve yatirim
0, 1 (0, .
harcamalar1 nedeniyle 2023 sonu itibariyla 76 milyar TL'den 1Y24 sonu itibariyla Yabanci Orani (%) Cari (%) : 40.59
95,5 milyar TL'ye yiikseldi. 301
Degerleme {izerindeki etki ve gdriiniim 4 _/—\,\1
N~ —~————
2024 yili beklentilerinde 6nemli degisiklik yok. Ford Otosan, 2024 yili yurt ici 40 -
otomotiv beklentisini (agir ticari dahil) 6nceki 800 - 900 bin adetten 1000—1100 3g Yabanci Orani (%) ------ 3 Ay Ort.
adete revize etti. Sirket, ancak, 2024 icin 6nceki 100 bin- 110 bin (is Yatirim: 103 bin) 5 5 5 § 5 5
. . . , . . . . g & & & 8 3J
yurtici perakende satis hacim beklentisinde ve énceki 560 bin— 610 bin adet (Is Yat:
582 bin) (Tiirkiye: 350 bin - 380 bin; Romanya: 210 bin-230 bin) ihracat satis hacim Esra Sirinel
beklentisinde degisiklige gitmedi. Ford Otosan, 2024 icin 900 milyon Avro - 1.000 esirinel@isyatirim.com.tr
+90212 3502572

milyon Avro yatirim harcamasi biitce beklentisini korudu (2023: 900 milyon Avro).

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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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 tretimi ve bu triinlerin satisi, ithal ve ihraci
Diger 20.3

Ozet Finansallar

TL mn 2G24 2G23 1Y24 1Y23 Deg.

106,779 130,018 -18%
81,426 91,841 -11%
76% 71%

134,626 21%
105,789 -23%
79%

241,404 253,194 -5%
187,215 186,066 1%
78% 73%

Ciro
Ihracat Gelirleri

Ihracatin Pay

Briit Kar 10,312 18,117 -43% 14,327 -28% 24,639 33,339 -26%
Briit Kar Marji 9.7% 13.9% -4.3ppt 10.6% -1.0ppt 10.2% 13.2% -3.0ppt

Faaliyet Giderleri -5,396 -6,490 “17% -5,670 -5% -11,066 -11,145 1%
Faaliyet Gideri/Ciro -5.1% -5.0% -0.1ppt -4.2% -0.8ppt -4.6% -4.4% -0.2ppt

Faaliyet Kan 4,916 11,627 -58% 8,657 -43% 13,573 22,194 -39%

Amortisman

FAVOK 7,061 13,798 -49% 10,942 -35% 18,003 26,570 -32%
FAVOK Mariji 6.6% 10.6% -4.0ppt 8.1% -1.5ppt 7.5% 10.5% -3.0ppt

-5,304 -7,771 -32%
5,765 3,937 n.m.

-4,467 -16%
4,803 7%

-9,771 -10,201 4%
10,568 6,787 56%

Finansman Gelir (Gider),

1 1
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2145 2172 A% | 2285 6% | 4429 4376 1%
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Parasal Kazang (Kayip) 1 1
I I
i i
i i
I I
i i
i i
i i
i i
i i
i i

VOK 4,816 13,628 -65% 10,720 -55% 15,537 24,738 -37%
VOK Marji 4.5% 10.5% -6.0ppt 8.0% -3.5ppt 6.4% 9.8% -3.3ppt
Vergi Gelir/ Gider 1,159 -3,072 -138% -993 -186% 166 -5,341 -103%
Net Kar 5,976 10,556 -43% 9,727 -39% 15,703 19,397 -19%
Net Kar Marji 5.6% 8.1% -2.5ppt 7.2% -1.6ppt 6.5% 7.7% -1.2ppt

Kaynak: Is Yatirim, Ford Otosan
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Ford Otosan

Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanlig@i kapsaminda degildir. Yatirm 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 goruglerine 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.




