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“"Ford Otosan 1C2025'te Beklentilere Paralel
Performans Gosterdi ...”

Oneri "AL"
;Ieii?:/;;sorsni;;yatl :1.455.00TL FROTO.S /FROTO.T1  Ford Otosan, 2025 yilinin 1. geyredinde 6.487mn TL net
Sektor oomoiy, donem  kari kaydetmigstir. Ortalama piyasa beklentisi
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, xUos0, xutoo  ©:614mn TL kar aciklanacagi yoninde idi. Sirket
islem Gordiigii Pazar Yidg Pazar 1C2024'te 12.392mn TL net dénem kari kaydetmisti.
:i):imo 933:’2?; 223?:;:?? Yilin ilk ceyredindeki satis gelirleri gegen yilin ayni
B ’ ddénemine gobre binek arac¢ satislarinin dismesinin
TL/$ (TCMB Als) 38,3672 otkisiyle %6 oraninda azalarak 160.901mn TL'ye
Diigtk / Yiksek Son 1 Vi 8335TL 1I&LTL  gismustur. Satislarinin maliyeti ise 146.996mn TL
Hisse Adedi (mn) 351 olarak gerceklesmistir. Satis gelirlerindeki dustsun
Piyasa Degeri (mn TL) 310.731  diger sebepleri ise rekabetci fiyatlandirma ortami ve
Net Borg (mn TL) 89.277  Avrupa otomotiv pazarindaki azalan talep kaynakli
Fiili Dolagim daki Pay Orani 17,7% ijhracat satislarinin gerilemesi olarak gosterilmistir. Brit
Halka Agiklik 18,0% kar 13.906mn TL olarak gergeklesirken, brit kar marji
Yabanci Yatirimci Takas Orani 33,8% ise 2 puan dlslsle %8,6'yl gbstermistir. Ayni donemde
Yerli Yatirnmci Takas Orani 66,2% operasyonel giderler yillk %2 artisla 7.357mn TL'ye
1 Aylik 3Aylk 1Yihk cikmistir. Diger faaliyetlerden ise 1C2025'te 1.221mn
Hisse Getiri (TL) -15,0% -31% -18,0% TL net gelir kaydedilmistir. Boylece Sirket'in faaliyet
BiST-100 -6,0% -9,3% 96% kart 7.770mn TL olmustur. 1.207mn TL'lik finansal
BiST-100 Géreceli -9,5% 6,7% -03% kiralama ve ciro etkisiyle birlikte Sirket'in FAVOK'U
Giinliik is. Hc. (mn TL) 17369 1G2024'e gbre %20 oraninda azalarak 1G2025'te
(mn TL) 1C2024  1C2025  %Deg. 12.483mn TL'ye inmistir. (Beklenti: 11.241mn TL)
Net Satis 171508 160.901 6.2% FAVOK marji 1G2024'e gore 1,3 puan dismis ve %7,8
Briit Kart 18.252 13.906  -23.8% olmustur. Bununla birlikte, bu geyrekte arag basina
Faaliyet Kari /Zarari 12.976 7770 -36.7% FAVOK 1.856 EUR seviyesin_de g_ergeklesn_'\i_stir. Sirket 1.
Net Kar / Zarar 12,392 6487  -477% geyl_‘ekte _kur farki gelirlerinin et_k|5|yle ya'Flrl_m
-_ FD/FA\}ﬁK faaliyetlerinden 2.488mn TL net gelir kaydetmistir.
Finansman tarafinda ise 6.396mn TL net gider
F_ROTO 8,4 10,0 yazilmistir. 5.342mn TL'lik parasal kazang (1C24:
BIST-100 ) ) 105 ad- 6118mnTL parasal kazang) ve 2.716mn TL'lik net vergi
Uluslararas: Benzer Sirketler” (Cari) 68 56 gideri sonrasinda bu ceyrekte 6.487mn TL net donem
Ortaklik Yapisi (llk 3) Pay Orant | ar aciklanmistir.
Ford Deutschland Holding GMBH 41,0%
Kog Holding A.§. 38,7%  Sirket'in 2025 yili 1.ceyrek itibariyla net borcu énceki
Diger 203% geyrede gbre %20 azalarak 89.277mn TL seviyesine
125 HISSE PERFORMANSI 4 [Nmistir.  Net Borg / FAVOK orani ise 2,03x
1150 10.700 seviyesindedir. (2024:2,38x)
1.050 sae Ford Otosan, 2025 yilina iliskin beklentilerini
950 8:600 korumustur. Sirket, 2025 vyilinda satis gelirlerinde
850 2900 PUyUmeyi ylksek tek haneli olarak 6ngérmustar.
750 | —— FROTO 2200 Toplam satis adedini ise 700-760 bin seviyesinde
650 L~ BIST-100-Sag Eksen (bin) csoo tahmin  etmigtir.  Sirket'in - yatinm  harcamalar
53T 3T ST ITITITIIT LR planlamasi 750-850mn EUR seklindedir. Son olarak,
T 8 8583 29888383 Sirket'in 2025 yih FAVOK marji hedefi ise %7-%8

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 30.04.2025 verileri kullanimistir. arallglndadlr.
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Ford Otosan’in 12025

satislari 165bin adet oldu...

1C2025'te ceyrekte Ford Otosan’in yurt ici satislar 6zellikle Transit Courier
satiglarinin ylkselmesinin etkisiyle yildan yila %3,4 artmistir. Sirketin yurt
disi satislari, Transit Custom modelindeki artisa ragmen Puma ve Transit
satislarinin gerilemesinin etkisiyle 1. ceyrekte %3,9 azalis kaydetmistir.

Ford Otosan Ceyreksel Satislarin Model Bazinda Dagilimi

(Adet)

Binek Araglar
Puma

Diger

Hafif Ticari
Transit Courier
Transit Connect
Orta Ticari
Transit

Transit Custom
Ranger
Kamyon (Cargo)
Rakun

Toplam Yurtici Satiglar 25241  24.407 3.4%

1G2025 1G2024 Deg. [ (Adet) 1G2025 1G2024 Deg.

5.882 7.641 -23,0% Binek Araglar 31.380 40.321 -22.2%
1.204 2592 -535% Puma 31.380 40.321 -22,2%
4678 5.049 -7,3% Diger - - a.d.
7.006 3.499 100,2% Hafif Ticari 13.730 14.071 -2,4%
7.005 3.397 106,2% Transit Courier 13.730 14.071 -2,4%
1 102  -99,0% Transit Connect - - a.d.
10.581 10.906 -3,0% Orta Ticari 94.396 90.922 3.8%
7.111 7.530 -5,6% Transit 29.073 39.942 -272%
2.735 2.028 34,9% Transit Custom 65.323  50.980 28,1%
735 1.348 -455% Ranger - - a.d.
1.772 2.361 -24,9% Kamyon (Cargo) 533 481 10,8%
- a.d. Rakun - - a.d.

Toplam Yurtdigi Satiglar  140.039 145.795

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirim

AB’de binek ve ticari arac
pazari daralmaya devam

etti..

M Birlesik Kralllk W Almanya Mitalya M Fransa M Bati Avrupa M Dogu Avrupa ™ Diger

Avrupa binek ve ticari arac pazan, beklentilere paralel sekilde daralmistir.
Ozellikle Sirket’in en biyik ihracat pazarlari arasinda yer alan ingiltere’de
devam eden ekonomik belirsizlikler sebebiyle hafif ve orta ticari arag pazari
%10,6’lik bir disls yasamistir. Ford Otosan 2025'in ilk ceyredinde Avrupa’da
satilan ticari aracglarin %78’ini Uretmistir ve Avrupa ticari ara¢ pazarinda
%19,3'lUk pazar payiyla liderligini strdirmastar.

ihracat (Tiirkiye)

Ihracat (Romanya)

M Birlesik Krallik ® Almanya W italya M Fransa

M Bati Avrupa Dogu Avrupa M Turkiye Diger

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirim

ABD’nin giimriik tarifeleri

giiclii bir etkiye sahip degil...

Ford Otosan’in ana ihracat ortakliklar buytk ¢cogunlukla Avrupa Bolgesi’'nde
bulunmaktadir. Bu bélgede hem Tirkiye hem de Romanya tarafindan yapilan
ihracatlarda Birlesik Krallik, italya ve Almanya 6én plana gikmaktadir. ABD,
Sirket'in ihracat dagihminda gok kiiglik paya sahip olup, gimrik tarifelerinin
Sirket’e dogrudan 6nemli bir etkisi bulunmamaktadir.
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g . Sirket, adir ticari arag faaliyetlerinin devamlihdini teminen Ford Motor
:E:zt;fg:kls birlikleri Company ve Ford Global Technologies ile "Ford Trucks Is Anlasmasi" ve "Ford
Trucks Marka Lisans Anlasmasi" imzalamistir. Anlasmalar 31.12.2038
tarihine kadar gecerli olacak sekildedir. Ayrica, Sirket ile Iveco arasinda
AB'nin 2028'de yurirlige girecek Dogrudan Goris Standardi ve karbon
salinimi azaltma hedefleri dogrultusunda ortak agir kamyon kabinleri

gelistirilmesi icin toplam 343mn EUR tutarinda anlasma imzalanmistir.

Ford Otosan’in bedelsiz Sirket, sermayesinin tamami i¢ kaynaklardan karsilanmak suretiyle 350,9mn
sermaye artirimi SPK TL'den %900 oraninda artirilarak 3.509mn TL'ye cikarilmasi hususunda
tarafindan onayland.... yaptigi basvuru SPK tarafindan onaylanmistir.

Sirket kur riskine karsi dogal Sirket'in  1l.ceyrek sonunda 73.782mn TL doOviz aglk pozisyonu

hedge ile korunmaktadir... bulunmaktadir. Bu pozisyonun ddéviz cinsinden 659mn USD ve 1.179mn EUR
seklindedir. Sirketin acgik doviz pozisyonu, adirlikli olarak yatirimlarini
fonlamak amaciyla almis oldugu EUR cinsinden uzun vadeli krediler
kaynaklidir. Ford Otosan, yatirimlarini finanse ettigi bir kissm uzun vadeli EUR
kredileri nedeniyle olusacak kur riskine karsi, Ford Motor Company ile yapmis
oldudu ihracat anlasmalari ile korunmaktadir.
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 1G24 1G25 % Deg.
DONEN VARLIKLAR 135.947 189.696 39,5%
Nakit ve Nakit Benzerleri 26.019 49.385 89,8%
Ticari Alacaklar 58.679 73.831 25,8%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 1.742 3.804 118,4%
Stoklar 35.877 44.454 23,9%
Pesin Odenmis Giderler 2.384 5.056 112,1%
Diger Dénen Varliklar 10.312 9.631 -6,6%
DURAN VARLIKLAR 129.258 189.077 46,3%
Finansal Yatirmlar 328 565 72,6%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 15 1 -94,3%
Diger Alacaklar 10.688 18.900 76,8%
Maddi Duran Varliklar 66.118 108.144 63,6%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 18.208 25.077 37, 7%
Kullanim Hakki Varliklari 1.178 2.184 85,4%
Pesin Odenmis Giderler 17.382 11.134 -35,9%
Ertelenen Vergi Varliklari 14.751 22.400 51,9%
istirakler, is ortak. ve bagl ortak.yat. 154 449 191,1%
Tlrev Finansal Varliklar 436 223 -48,8%
TOPLAM AKTIFLER 265.205 378.773 42,8%
KISA VADELiI BORGLAR 117.447 157.535 34,1%
Finansal Borglar 19.869 17.961 -9,6%
Uzun V.Borglanmalarin Kisa V.Kisim. 19.950 34.940 75,1%
Ticari Borglar 67.259 85.191 26,7%
Diger Borglar 2.783 8.474 204,5%
Ertelenmis Gelirler 2.697 3.737 38,5%
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.418 2.395 68,9%
Calisan. Sag. Fayda. Kapsaminda Borg. 3.359 4.448 32,4%
Cari Dénem Vergi Yukimlulugu 89 390 a.d.
UZUN VADELI BORGLAR 57.845 96.393 66,6%
Finansal Borglar 49.377 85.762 73,7%
Borg ve Gider Karsiliklari 3.925 4.920 25,3%
Ertelenmis Gelirler 3.184 3.780 18,7%
Turev Finansal Araglardan Borglar 90 464 a.d.
Ertelenen Vergi Yukamlalagua 1.269 1.468 15,7%
OZSERMAYE 89.914 124.846 38,9%
Odenmis Sermaye 351 351 0%
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 93.771 138.909 48,1%
Net Donem Kari/Zarari 8.973 6.487 -27,7%
Diger -13.180 -20.901 a.d.
TOPLAM PASIFLER 265.205 378.773 42,8%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1C24 1C25 % Deg.
SATISLAR 171.508 160.901 -6,18%
Satiglarin Maliyeti (-) 153.256 146.996 -4,1%
BRUT KAR/IZARAR 18.252 13.906 -23,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 2.695 2.157 -20,0%
Pazarlama Giderleri (-) 2.665 3.432 28,8%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 1.863 1.768 -5,1%
Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider 1.248 1.221 -2,1%
FAALIYET KARI/ZARARI 12.276 7.770 -36,7%
Net Yatinnm Gelirleri/Giderleri 953 2.488 161,0%
Finansman Gideri Oncesi Faal. Kari 13.230 10.258 -22,5%
Net Finansman Gelirleri/Giderleri -5.690 -6.396 ad.
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) 6.118 5.342 -12,7%
Vergi Gideri (-) 1.265 2.716 114,7%
NET DONEM KARI 12.392 6.487 -47,7%

Kaynak: Ford Otosan, Ziraat Yatirrm, a.d.: anlamii degil
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Ziraat Yatinm Aragtirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikce 6nimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)

AL 1 %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirhm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdg: hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve

tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize

gun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma
E-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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