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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu

FROTO:TI FROTO

Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Ford Otosan
Hisse Sektor Otomotiv
Rapor Tarihi 20.02.2025
Kapanis Fiyati - TL 935,00
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 1322,90
Onceki Hedef Fiyat - TL 1243,90
Getiri Potansiyeli - % 41,49%
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 328.101
Firma Degeri - Milyon TL 429.527
Hacim - Milyon TL 1.156
Halka Aciklik - % 25,80
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 322.556 594.705 594.995
Briit Kar - Milyon TL 36.599 79.766 54.604
FAVOK - Milyon TL 31.981 61.665 39.868
Net Kar - Milyon TL 27.730 70.826 38.864
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 211.699 181.831 190.329
Briit Kar - Milyon TL 22.039 15.339 14.340
FAVOK - Milyon TL 20.008 9.685 10.541
Net Kar - Milyon TL 17.408 29.583 13.198
Carpanlar 2022/12  2023/12  2024/12
F/K (x) 6,64 3,66 8,46
FD/FAVOK (x) 7,19 5,63 10,79

Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Ford Otomotiv Sanayi A.S. 24Q4’te 165 milyar TL hasilat agikladi. Bu rakam Ahlatc
Yatirim Arastirma Departmani olarak 186,9 milyar TL beklentimizin %10,6 kadar altinda
sekillenirken piyasadaki konsensis beklenti olan 167,2 milyar Tl'ye paralel bir
gerceklesme gdsterdi.

FROTO 24Q4’te 8,7 milyar TL FAVOK gerceklestirdi. Bu rakam Ahlatci Yatirim Arastirma
Departmani olarak 13,6 milyar TL beklentimizin %36 altinda gerceklesme gdsterirken
konsensts beklenti olan 11,8 milyar TL'nin %26 altinda gergeklesti.

Sirket 24Q4’te 11,6 milyar TL net kdr agikladl. Bu rakam Ahlatci Yatirim Arastirma
Departmaninin 11,8 milyar TLlik kdr beklentisine paralel bir gerceklesme gésterirken
piyasadaki konsenstis beklenti olan 9,2 milyar TL'lik kdr rakaminin (zerinde gerceklesti.

Finansallarda Olumlu Gérdigimt iz Noktalar

e Sirketin 2023 yilina kiyasla 2024 yilindaki adet bazli ara¢ satislarinin %7 Uzerinde
biyime gostermesini olumlu buluyoruz. 24Q4'te yurt disina satisi gergeklesen 1 Ton
Ticari Arag ve Ford Courier satislarindaki artis toplam satis blylimesini 6nemli oranda
destekledi.

« Sirketin operasyonel stureclerdeki maliyet yonetimi karlihk tGzerinde 6nemli bir etki
yaratti. Sirketin operasyonel maliyetinin hasilata orani 23Q4'te %4,25 ve 24Q3'te
%4,50 olurken 24Q4 te bu oranin %3,6 seviyesine gerilemesini olumlu buluyoruz.

¢ Sirketin ayrica finansal gelirler kaleminin 23Q4 ve 24Q3’e gore blylime gostermesini
ve finansal giderlerin (kur farki kaynakl)) gorece daha yavas blytimesini olumlu
karsiliyoruz. Sirketin deprem kaynakli ertelenmis vergi geliri net kér Gzerinde pozitif
bir katki sagladi.

e Sirket Turkiye'de toplam otomotiv pazarinin %18-25 arasinda gerilemesini beklerken
2024 yilina kiyasla Turkiye'den gerceklesecek yurt disi satislarinda ve Turkiye'deki
Uretim adetinde 6nemli bir yikselis ivmesi beklemektedir. 2024 yilina kiyasla bu
rakam %24-28'lik bir Turkiye Uretim artisini beraberinde getirirken Turkiye'den yurt
disi satislarin %24-33 seviyesinde blylumesi beklenmektedir. Romanya bolgesinde ise
Uretim ve satis rakamlarinin 2024 vyilina paralel bir goérinim ¢izmesi tahmin
edilmektedir. Sirket 2025 yili beklentilerine gore hasilat kaleminde yiiksek tek haneli
bir gelir beklentisinin yani sira FAVOK marjinin %7-%8 bandinda gerceklesmesini
beklemektedir.

Finansallardaki Olumsuz Gérdiugimiz Noktalar

e Sirketin adetsel bazda artan satis rakamlarina kiyasla icerisinde bulundugumuz
dénemdeki artan rekabet kaynakli kar yonetimi karliliklarda baskilanmanin en 6nemli
gelismeleri arasinda yer almaktadir. Ayrica parite kaynakli marjlarda baskinin
sirmeye devam etmesi ve net parasal pozisyon kazancinin diger ceyreklere gore
pozitif ydnde ivme kaybi yasamasi karlilik Gzerinde baski uyandirmaktadir.

Genel Gérisimiiz: Sirketin aciklamis oldugu finansallarin yani sira artan adetsel bazda
satis rakami, maliyet ydnetiminin olumlu yansimalari ve finansal giderlerde yasanan
disus sirket finansallarini olumlu yénde destekledi. Ayrica sirketin agiklamis oldugu
guidiance verilerine gére 2025 yilindaki olumlu perspektif sirkete yonelik beklentileri
gliclendirmektedir. Bu paralelde Ahlatci Yatinm Arastirma Departmani olarak Ford
Otomotiv Sanayi A.S. hissesindeki 12 aylik hedef fiyatimizi 1,243.90TL'den 1,322.90Tl’ye
revize ederek AL énerimizi koruyoruz. llgili hisse senedine arastirma kapsamimizda yer
vermeyi sirddriyoruz.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilango Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
DONEN VARLIKLAR 3 153.968.320.000 % 148.595.390.000 ¢ 91.321.074.000
Nakit ve Nakit Benzerleri £ 22.330.114.000 £ 21.980.984.000 £ 16.666.305.000
Ticari Alacaklar £ 68.226.515.000 £ 65.821.936.000 £ 42.595.376.000
Finans Sektort Faaliyetlerinden Alacaklar £ - 3 - £ -
Turev Araglar 3 - 3 43.819.000 % -
Stoklar £ 39.938.955.000 £ 42.378.541.000 £ 23.274.992.000
DURAN VARLIKLAR £ 172.801.844.000 ¢ 164.717.188.000 ¢ 82.986.064.000
Finansal Yatirimlar £ 558.853.000 £ 502.474.000 £ 240.473.000
Ticari Alacaklar £ 747.000 £ 24.098.000 £ 25.843.000
Maddi Duran Varliklar £ 97.281.991.000 £ 82.581.132.000 £ 47.915.268.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar £ 21.838.470.000 £ 27.111.653.000 £ 14.363.846.000
Pesin Odenmis Giderler £ 11.563.503.000 % 19.347.576.000 £ 12.626.944.000

TOPLAM VARLIKLAR £ 326.770.164.000 £ 313.312.578.000 £ 174.307.138.000
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER E 123.401.142.000 % 135.909.592.000 ¢ 76.202.568.000
Kisa Vadeli Borclanmalar £ 16.501.009.000 £ 28.361.037.000 £ 12.397.102.000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari t 28.356.568.000 ¢ 20.675.636.000 £ 9.383.587.000
Ticari Borclar £ 66.148.857.000 + 75.892.880.000 £ 49.672.874.000
Diger Borclar t 1.922.371.000 & 2352210000 & 1.211.667.000
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 13 88.145.534.000 ¢ 71.995.422.000 ¢ 46.962.929.000
Uzun Vadeli Borclanmalar £ 78.899.094.000 & 60.337.686.000 & 40.698.555.000
Ticari Borglar 2 - £ - £ -
Uzun Vadeli Karsiliklar £ 4.325.166.000 4.646.099.000 & 4.411.092.000
TOPLAM YUKUMLULUKLER £ 211.546.676.000 £ 207.905.014.000 ¢ 123.165.497.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR t 115.223.488.000 % 105.407.564.000 ¢ 51.141.641.000
Ana Ortakiiga Ait Ozkaynaklar £ 115.223.488.000 105.407.564.000 £ 51.141.641.000
Odenmis Sermaye £ 350.910.000 & 350.910.000 & 350.910.000
Gecmis Yillar Karlan veya Zararlan £ 93.340.399.000 £ 46.834.490.000 £ 23.132.618.000
Net Dénem Kari veya Zarari t 38.863.566.000 £ 70.826.085.000 £ 27.729.927.000

TOPLAM KAYNAKLAR £ 326.770.164.000 £ 313.312.578.000 £ 174.307.138.000

Ozet Gelir Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
HASILAT £ 594.995.138.000 £ 594.705.176.000 £ 322.556.451.000
SATISLARIN MALIYETI £ 540.390.710.000 £ 514.938.796.000 £ 285.957.542.000
BRUT KAR (ZARAR) 3 54.604.428.000 ¢+ 79.766.380.000 £ 36.598.909.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 25.448.927.000 £ 26.857.781.000 £ 11.813.307.000
Genel Yonetim Giderleri £ 8.799.018.000 £ 9.282.832.000 £ 3.715.849.000
Pazarlama Giderleri £ 10.479.845.000 ¢ 9.910.037.000 £ 5.246.165.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 13 29.155.501.000 % 52.908.599.000 ¢ 24.785.602.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) t 28.984.491.000 % 63.551.075.000 ¢ 27.271.090.000
FAVOK 3 39.867.945.000 & 61.664.754.000 £ 31.981.409.000
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) [3 35.308.931.000 ¢ 67.593.768.000 £ 27.241.128.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 3 37.007.235.000 ¢ 68.476.553.000 £ 25.447.071.000
DONEM KARI (ZARARI) £ 38.863.566.000 £ 70.826.085.000 ¢ 27.729.927.000
Ana Ortaklik Paylari £ 38.863.566.000 £ 70.826.085.000 £ 27.729.927.000
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Degerleme Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
F/K 8,46 5,83 5,54 3,66
PD/DD 2,85 3,18 4,42 2,46
PD/Satiglar 0,55 0,55 0,66 0,44
FD/Satiglar 0,72 0,72 0,76 0,58
FD/FVAOK 10,79 10,80 7,71 5,63
FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 10,84 9,93 6,47 4,80
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Devir Hizi - Yillik 1,86 2,45 3,19 2,44
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 5,39 8,27 10,83 7,60
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Briit Kar Marji - Dénemsel 9,18 9,95 10,64 13,41
Brut Kar Mariji - Yillik 9,18 9,48 13,01 13,41
FAVOK Marji - Dénemsel 6,70 25 8,13 10,37
FAVOK Marji - Yillik 6,70 6,65 9,85 10,37
Net Kar Marji - Dénemsel 6,53 6,34 7,23 11,91
Net Kar Marji - Yillik 6,53 9,42 11,83 11,91
Likidite Oranlar 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Likidite Oranlari 0,79 0,77 0,76 0,68
Cari Oran 1,25 1,21 1,16 1,09
Nakit Oran 18,10 23,37 22,15 16,17
Kaldirag Orani 64,74 67,81 66,10 66,36
isletme Sermayesi - min TL 121.943 117.326 94.763 97.223
Alacak Devir Hizi - Yillik 9,80 9,76 13,06 15,62
Stok Devir Hizi - Yillik 12,50 12,11 16,49 18,81
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 7,61 9,74 9,96 8,20
Net Borg - mIn TL 101.427 99.196 63.177 87.393
Mali Risk Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Borg / FAVOK 2,54 2,54 1,06 1,42
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 37,76 40,95 44,29 43,38
Toplam Borg / Toplam Sermaye 184 211 195 197
Mali Tablo Rakamlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Satislar - Donemsel 594.995 404.666 134.626 594.705
FAVOK - Yillik 39.868 39.012 59.713 61.665
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 39.697 30.416 11.921 72.307
FAVOK - Dénemsel 39.868 29.327 10.942 61.665
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 39.697 30.416 11.921 72.307
Net Kér - Dénemsel 38.864 25.666 9.727 70.826
Yoénetim Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Karlihk - Yillik 12,14 10,74 5,12 29,05
0Oz Sermaye Karlihigi - Yillik 35,23 36,18 17,37 90,48
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Ahlatci Yatirnm

arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

|
Hazirlayan,

Ahmet Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzmani

Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ SUBELERIMIZ

Istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

GUlabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iIRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Burosu

S6gutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BolUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Blirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikoy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Biirosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TGzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Blrosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr

444 0 968
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