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Ford Otosan 2¢23’de beklentimizin lizerinde sonuglar agikladi...

Ford Otosan 2C23’de beklentimizin %13 zerinde 6,7 milyar TL net kar acikladi. Beklentimizden yliksek gelen vergi giderlerine
ve net finansal giderlere ragmen beklentimizin lzerinde gelen faaliyet kari sebebiyle Ford Otosan, 6ngordigiimiizden daha
ylksek bir net kar acikladi.

2G23’de net satiglar beklentimizden %1 daha yiiksek, yillik %124 artti. 2C23’de yurtici satis hacmi yillik %70 artarken, ihracat
satis hacmi yillik %64 artti. 3¢22’de gelir tablosunda Craiova fabrikasinin etkisini gérmeye basladik. 2¢C23’de Craiova fabrikasi 48
bin adet ihracat satis hacmi katkisi yapti. 2¢23’de Craiova fabrikasi harig ihracat satis hacmi yillik %1 daraldi.

2G23’de FAVOK beklentimizin %6 iizerinde, yillik %104 artti. 2G23’de FAVOK mariji yillik 114 baz puan daralarak %11,5 oldu.

Sirket 2023 6ngoriilerini giincelledi. Yonetim, yurt i¢i motorlu arag pazari beklentisini 1000-1100 bin adet olarak belirtti.
(Onceden: 800-850 bin adet). Yénetim, yurt ici satis beklentisini 110-120 bin adet olarak paylasti. (Onceden: 90-100 bin adet).
Yonetim, Tiirkiye’den ihracat beklentisini 355-365 bin adet olarak paylasti. Yonetim, Romanya satis beklentisini 195-205 bin
adet olarak belirtti. Toplamda 1.000-1.050 milyon Euro yatirim harcamasi 6ngorisu paylasan sirket, s6z konusu yatirimlarin 910-
950 milyon Euro tutarindaki kisminin yeni yatirimlarla ilgili yapilmasini 6ngérmektedir.

2C23’de sirketin net borcu geyreklik %43 artarak 34,8 milyar TL oldu. 2C23’de sirketin isletme sermayesi ihtiyaci ¢eyreklik 4,7
milyar TL artti. 2C23’de alacak vadesi ¢eyreklik yatay seyretti. 2C23’de stok vadesi ¢eyreklik 1 giin daraldi. 2C23’de satici vadesi
ceyreklik 7 giin daraldi. 2¢23’de nakit déngiisii ceyreklik 6 giin artti. 1¢23’de 1,04x olan net borg/FAVOK, 2C23’de 1,25x’e
yikseldi.

Yorum ve Tavsiye: 2C23’de Ford Otosan beklentilerin Uzerinde bir net kar acikladi. Ford igin hedef fiyatimizi 990,0 TL
seviyesinde koruyoruz. Sirket i¢in “Notr” tavsiyemizi koruyoruz. 2C23 sonuglarinin hisse performansi lizerinde “Olumlu” bir
etki yaratmasini bekliyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu
TRYmn 2¢23 2022 vy 123 alq 2022 2021 vy
Net Satiglar 73,553 32,854 123.9% 66,302 10.9% 171,797 71,101 141.6%
Brut Kar 11,455 5,153 122.3% 8,490 34.9% 23,941 11,154 114.6%
Briit Kar Marji 15.6% 15.7% -11 bps 12.8% 277 bps 13.9% 15.7% -175 bps
Amortisman 661 290 635 1,895 1,054 0.0%
FAVOK 8,449 4,149 103.6% 6,715 25.8% 19,727 9,464 108.4%
FAVOK Marji 11.5% 12.6% -114 bps 10.1% 136 bps 11.5% 13.3% -183 bps
Net Kar 6,727 3,704 81.6% 5,353 25.7% 18,614 8,801 111.5%
Net Kar Marji 9.1% 11.3% -213 bps 8.1% 107 bps 10.8% 12.4% -154 bps
Bilango, TRYmn 3¢22 322 4c22 123 2¢23
Net Borg 18,793 27,039 27,804 24,378 34,760
YP Pozisyonu -507 577 3,010 -6,083 -2,722
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshigindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarmin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanlig hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanlifi sozlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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