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1.89 milyar TL net kar agikladi. Gegtigimiz yilin ayni doneminde 1.36 milyon TL
net kar agiklayan sirket net karini %39.3 oraninda artirmis oldu.

Sirketin satis gelirleri 3C21'de 3C20’ye gbre %41 oraninda artarak 13.4 milyar
TL’'den 18.9 milyar TL’ye yiikselirken yilliklandiriimis bazda satis gelirleri ise %67
oraninda artarak 66.6 milyar TL'ye ulasti. 3C21°de ihracat performansinin devam
eden seyri satis gelirlerinin artisinda etken oldu. Yari iletken tedarikinde yasanan
aksakliklar sonucunda ara¢ bulunurlugu azalirken 3C21'de pazarda ise %31
daralma goraldu.

ilk 9 ayda yillik bazda tiim segmentlerde biiyiime sagdlandi. (Binek arag %12, hafif
ticari arag %25, orta ticari arag %7 ve kamyon %78). Binek araglarin toplam
endustrideki payl %75,3 oldu (9A20: %77,0). Hafif ticari araglarin payr %13,2'ye

surerken toplam pazarda %9,4 (9A20: %11,6) payla 4'Uncu sirada yer aldi. Yari
iletken problemine karsilik, Ford'un ticari araglarina olan yuksek talep ihracatin

gerilemesini  bekliyor.

lleriye yonelik 0,83x FD/Satis ve 10,97x F/K garpanlar ile yurtici ve yurtdisi

benzerleriyle karsilastirdigimizda FROTO paylari igin hedef fiyatimizi son kapanig

fiyatina gére %20 prim potansiyeli olacak sekilde 227 TL olarak belirliyoruz.
Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Ford Otomotiv 3C21’de 1,64 milyar TL olan piyasa beklentisinin Uzerine ¢ikarak

yukseldi (9A20: %12,1). Ford Otosan ticari ara¢ pazarindaki liderligi %30,0 payla |
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Degisim (%)

giictiniin korunmasina imkan verdi. Ford'un Avrupa'da ticari arag satiglari yilin ilk ~Kapanss Fiyat 188,20
dokuz ayinda hafif disiisle yillik bazda %1,9 azalirken, pazar payi 0,4 puan Gunlik Deggj§|m(%) 0,42
gerileyerek %15,9 oldu. 9A21'de yurt igi satis adetlerindeki yillik %15 azaliga Haftalk Degisim (%) 6,45
karsilik, olumlu satis miksi ve sirdriilen fiyatlama disiplini sayesinde yurt ici satis  Son 1 YIl En Disik 92,96
gelirleri %21 artarak 10.203 milyon TL oldu. ihracat gelirleri, ihracat adetlerindeki  Son 1 Yil En Yiiksek 241,95
%35 artis, maliyet arti ihracat anlagmalari, kur etkisi ve satis miksine bagli olarak, Son 1 Yil islem Hacmi Deg. (%) 807,05
%77 artig gosterdi ve 35.454 milyon TL oldu. Ihracatin satig gelirlerindeki payr Beta (Son 1 YI) 1,17
%70 seviyesinden %78 seviyesine ylkseldi. Piyasa Degeri (mn. TL.) 66.041,26
—— . , Halka Aciklik Orani 18,00
Satis gelirlerindeki performansa paralel olarak 3GC21’'de yillik bazda %42 artisla . .
2.03 milyar TL FVAOK rakamina ulasan Ford Otomotivin (3C20 FVAOK: 1.43 Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 11.737,32
milyar TL), FVAOK marji ise 8 baz puan artisla %10,71'den %10,79'a yiikseldi. Semaye (mn.TL) 350,91
Arag basina FAVOK ise 3G21'de yilllk %13,9 artisla 2.206 EUR oldu. Gigli _Temetti Verimi (Son 5Y) 5,01
ihracat performansi, maliyet azaltma ve fiyatlama disiplini odaginin surdirilmesi
karlihgin korunmasindaki etkenler oldu. Performans (%) Son1Ay Son3 Ay SonlYi
o o ] ] ] FROTO 16,39 555 90,90
2021 Yilr Beklentilerinde Asagi Yonlu Rewze Sirket toplam otomotiv pazar  y100 8.49 8.47 30,99
satislarinin  825.000 - 875.000 (Onceki: 900.000-950.000) adet araliginda Relatif Getiri (XU100) 7,90 292 59.91
gerceklesmesini bekliyor. Yurt i¢i perakende satiglarin 95.000 - 105.000 adetten ' ' '
80.000 - 90.000 adete, ihracatin 315.000 - 325.000 adetten 305.000 - 315.000 _.
adete, toptan satiglarin ise 410.000 - 430.000 adetten 385.000 - 405.000 adete Y33 Garpanian 1Y 2v 3Y
Olumlu 3C21 performansina ragmen beklentilerdeki FIK . 12,37 12,93 11,32
revizyon ve gip sikintisinin siirmesi durumunda bunun gelecek dénem operayonel FD/FVAOK 9,87 8,27 9,23
performansina etkisinin géz dniinde bulundurulmasi gerektigini diistiniiyoruz. F/DD 7,48 4,91 5,90
FD/Satislar 0,89 0,60 0,64

FROTO
2020/3Q 2020/2Q 2021/3Q 2021/2Q 2021/3Q 2020/09 2021/09 2021/3Q-2020/3Q 2021/3Q-2021/2Q 2021/09-2020/09

Net Satislar 13.396 20.961 16.254 10.533 | 18.871 | 28.490 45.657 41% 79% 60%
Satislarin Maliyeti -11.748 -18.174 -14.186 -9.015 | -16.552 | -25.091 -39.753 41% 84% 58%
Briit Kar 1.649 2.787 2.068 1.517 2.319 3.399 5.904 41% 53% 74%
Faaliyet Giderleri -444 -708 -509 -516 -545 -1.112  -1.570 23% 6% 41%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 293 -35 161 81 14 474 256 - -83% -46%
Net Faaliyet Kari/Zarari 1.497 2.044 1.721 1.082 1.788 2.762  4.590 19% 65% 66%
FVAOK 1.435 2.322 1.812 1.258 2.036 2961 5.106 42% 62% 72%
Finansal Gelir/Gider (Net) -82 -243 94 -105 148 -456 137 -280% - -
Vergi Geliri (Gideri) -58 127 2 24 -10 -40 16 - - -
Net Kar/Zarar 1.358 1.927 1.819 999 1.892 2.268 4.711 39% 89% 108%
Briit Kar Marji 12,3 13,3 12,7 14,4 12,3 11,9 12,9 -0,02 -2,1 1,00
FVAOK Mariji 10,7 11,1 11,1 11,9 10,8 10,4 11,2 0,1 -1,2 0,79
Net Kar Mariji 10,1 9,2 11,2 9,5 10,0 8,0 10,3 -0,1 0,5 2,36
Net [sletme Sermayesi 2.184 964 1.659 4.314 1.254 2184 1.254 -929,7 -3060,2 -929,75
Net Nakit (Yillik) -3.151 43 -1.815 -3.982 375 -3.151 375 3526,4 4356,8 3.526,38
Toplam Borg/Ozsermaye 376 246 337 239 278 376 278 -98,5 38,6 -98,51
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -6.987 -4.970 -5.556 -5.197 | -5.394 | -6.987 -5.394 1592,4 -197,0 1.592,44
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FORD OTOMOTIV SANAYi A.S. - FROTO 3G21 Degerlendirmesi

28.10.2021
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2020/3Q

FROTO Rasyolar 2021/3Q 2021/2Q 2021/1Q 2020/4Q

Net Satislar - Yillik (Mn. TL) 66.619 61.144 56.339 49.451 39.992
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.615 3.436 4.106 6.896 5.336
Yurt Digi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 15.563 7.354 12.537 14.550 8.538
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 6.638 6.104 5.385 4.195 2.884
Briit Kar Marji (%) 12,29 14,40 12,72 13,30 12,31
FVAOK (Mn. TL) 2.036 1.258 1.812 2.322 1.435
FVAOK Mariji (%) 10,79 11,95 11,15 11,08 10,71
Net Kar Marii (%) 10,03 9,49 11,19 9,19 10,14
Aktif Karlilik - Yillik (%) 23,40 29,29 25,02 20,59 15,26
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 96,36 109,73 107,00 71,65 61,43
Alacak Tahsilat Siiresi 31,46 34,19 34,16 34,78 39,24
Stok isleme Siiresi - Yillik 23,81 22,49 19,75 20,41 23,32
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 53,55 33,83 43,53 51,86 55,48
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 1.254 4.314 1.659 964 2.184
Net Nakit (Mn. TL) 3.145 -1.387 187 1.735 -1.416
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -4.357 2.166 1.858 -3.194 -823
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) -375 3.982 1.815 -43 3.151
Net Bor¢/FVAOK (%) 0,54 0,58 0,64 0,75 1,01
F/K 9,95 10,82 12,60 10,54 10,64
Sektor F/K 9,58 10,03 25,31 18,80 65,68
F/DD 7,33 9,47 11,21 6,28 6,43
Sektér F/DD 6,42 7,84 9,40 5,51 4,94
FD/FVAOK 8,84 10,26 11,23 8,36 8,60
Sektor FD/FVAOK 8,63 9,43 10,51 8,76 8,70
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -5.394 -5.197 -5.556 -4.970 -6.987

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel
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. Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirim Menkul Degerler
A.$.’nin goriistinii yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye ézel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun génderildidi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig llkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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