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FROTO

2C24 FINANSAL ANALIizZ

Sirket’in net kari 2G24 déneminde ceyreklik %39, yillik %43 disisle 5,98mlr

Sektor Otomotiv TL'ye gerileyerek 6,95mlir TL'lik medyan piyasa beklentisinin altinda kaldi.
Fiyat (Son Kapanis) 880,00 Ciro ve satis adetlerinde 6nemli diisiisler olmustur
. Net satis geliri ceyreklik %21, yillik %18 digslgle 106,78mlr TL'ye gerileyerek

Son 1 Yil En Yuksek 1.249,00 120,39mlIr TL'lik beklentinin altinda kalmistir. Yurt disi brat satis geliri
ceyreklik %23, yilllk %11 azalarak 81,43mlIr TL'ye, yurt ici satig geliri

Son 1 Yil En Distk 702,14 ceyreklik %10, yilik %31 azalarak 28,19mlIr TL'ye gerilemistir. Satis
gelirindeki disus satis adetlerindeki disls ve pazardaki zayif fiyatlama

Piyasa Dederi mn TL 308.801 ortamindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in adet bazinda satislarinda énemli distsler gérilmektedir. 2C24 net

Tili 0,

Fiili Dolagim % L= ceyreklik veriler incelendiginde toplam 139.159 adet arac¢ satildidi, adet
bazinda ceyreklik %18, vyillik %10 dusts olmustur. Transit modeli
satislarindaki duslUs dikkat gekmektedir; ceyreklik %44, yilik %35 azalarak

Yilbagina Son 26.480 adede gerilemisti. Yurt disi Transit satislari geyreklik %49, yillik %41

Performans 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1Yl azalarak 20.567 adede gerilemistir. 2C24'te 42.242 adet ile en fazla satilan

15— model olan Transit Custom’da geyreklik %20 azalmasina karsin yillik %28
TL -17,68% -23,14% 23,38% -0,28% artmistir. 2G24 doneminde yillik bazda satis adedi artan (%?25) diger model
Transit Courier 22.925 adet satmigtir.
D -19,27% -28,78% 29% -17,67%
US 2:27% SRR Eilid 67% Ocak-haziran déneminde, Tirkiye otomotiv endistrisinde satiglar yillik %3
. . L _ ® _ ® _ ® _ ® artarak 596.016 olmustur. Binek arag satis adedi %7 artisla 462.955 olurken

Hisse Perf (XU100'e gore) 7,35% 23,22% 6,25% 19,63% hafif ticari arag satis adedi %28 azalarak 59.575’e gerilemistir. Orta ticari
arag satisl %29 artisla 55.451, adir ticari arag (Kamyon) satisi %10 azalisla
20.035 olmustur. Ford Otosan’in toplam pazar payi bir onceki yilin ayni

o déneminde %9,7 iken bu yil ocak-haziran déneminde %8,2'ye gerilemistir.
Pazar payindaki dustste hafif ticari arag pazar payinin %?29,1'den %18,1
gerilemesi etkili olmustur. Ocak-haziran doneminde Avrupa binek arag pazari

e 2 s Ll Lol %4,7, en buyilk ihracat pazari olan hafif ve orta ticari arag pazari %12,9

. by Gmastir.

Otomotiv 7,89 2,93 8,79 1,00 SYEIEEEL

Ocak-haziran doneminde, toplam Uretim adedi yilllk %1 artarak 313.619
XU100 7,61 1,43 7,42 0,93 olmustur. Yilin ikinci geyredinde, Ramazan Bayrami ve Paskalya (Romanya)
resmi tatillerinde Uretime ara verilmesi Gretim performansinda etkili
olmustur. Kapasite kullanim orani gegen yilin ayni déneminde %94 iken bu
yil %84'e gerilemistir.

(GriE (et 2C24 1C24 Fark  2C24  2C23 Fark

Tablosu (mn TL Maliyetlerdeki ve faaliyet giderlerindeki oransal artisin, héasilat artisina kiyasla

Net satislar 106.779 134.626 -21% 106.779 130.018 -18% sinirh kalmasiyla birlikte net faaliyet karn (NFK) onemli olglide geriledi.
Enflasyon muhasebesinin stoklar lzerindeki etkisinin maliyetlere yansimasi

SMM 96.466 120.299 -20% 96.466 111.901 -14% karliigin azalmasinda etkili olmustur. Zira ertelenen lansmanlar sebebiyle
stok seviyelerinin yillik bazda arttigi ifade edilmektedir. Esas faaliyet kari

Brit satig kari 10.312 14.327 -28% 10.312 18.117 -43% (EFK) ceyreklik %58, yillik %77 azalarak 4,03mir TL'ye gerilemistir.

Faaliyet giderleri 5.396 5.670 -5% 5.396 6.490 -17% Net geyreklik finansman gideri faaliyet karin1 asmistir

EFK 4.032 9.636 -58% 4.032 17.461 -77% Net finansman gideri bir 6nceki ceyrege gore artarken yillik bazda azalarak
5,30mIr TL olmustur. Finansman gideri, kur farki ve faiz giderlerinden

Finansal net gelir -5.304 -4.467 a.d. -5.304 -7.771 a.d. kaynaklanmaktadir. Net finansman giderinin EFK'ye oraninin 2C23'te yaklasik
%45, 1C24'te %46 iken 2C24 déneminde %132'ye yiikselmesi olumsuzdur.

Net parasal 5.765 4.803 20% 5.765 3.937 46% Sirket'in TMS-29 raporlamasi (Enflasyon muhasebesi) kapsaminda kaydettigi

pozisyon kazanci 5,77mir TLlik net parasal pozisyon kazanci, Kkari &énemli &lgiide

Ana ortaklik net 5.976 9.727 -39% 5976 10.556 ~43% desteklemistir. Ayrica, 2C24'te 1,31mlr TL ertelenmis vergi gelirinden

kar kaynakh 1,16mlr TL surdurllen faaliyetlerden vergi geliri olusmasi kar
desteklemistir. Gegen yilin ilk yarisinda tek seferlik deprem vergisinin etkili
oldugu 5,3mir TL vergi gideri mevcuttu.

Oranlar 2¢24 1C24 Fark 504  2¢23 L - _ N _

(Puan) (Puan) Sirket’in toplam finansal borcu 2023/12 itibariyla 94,49mlr TL iken

Briit Kar Mariji 9,7% 10,6% -1,0 9,7% 13,9% -4,3 2024/06'da 113,56mlr TL'ye, ayni donemde net borg pozisyonu da 75,50mir

TL'den 95,71mlr TL'ye yukselmistir. Likidite oranlari makul seviyelerdedir.
i 0 0, - 0, 0, -
EAX FE] I et i S DA 97 Ka&r marjlari hem ceyreklik hem de yillik bazda geriledi
Net Kar Marji 5,6% 7,2% -1,6 5,6% 8,1% =25

Kar marjlarinda tarafinda hem ceyrek hem de yillik bazda dusisler olmustur.
Bir onceki yilin ayni déneminde goére, net kar marji 2,5 puan disusle
%>5,6'ya, brut kar marji 4,3 puan dislsle %9,7 ve EKF marji 9,7 puan
duslsle %3,8 seviyesine geriledi. Yurt igi satislardaki distste azalan yurt igi
satiglar, ihracat gelirlerinin toplam igerisindeki payinin artmasi, déviz
kurundaki zayif seyir, rekabetgi fiyatlandirma ortami, yeni modellerin Gretime
gegis doneminin beklenenden uzun slrmesi ve ertelenen lansmanlar
sebebiyle stok seviyelerinin yillik bazda artmasi etkili oldu.

Sirket’in piyasa beklentisinin gerisinde kalan ciro ve kar rakamlari, satis
adetleri ve operasyonel performansindaki gerileme dolayisiyla 2C24 dénemi
finansallarini negatif olarak degerlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Hisse “ Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 “ Direng-2 “ Direng-3

FROTO H 880,00 856,65 738,68 - 949,60 H 1047,83 H 1249,00

Hisse Mayis 2024'te zirve gormesinden bu yana disis edilimi icerisindedir. Dislsin slirmesi halinde uzun
vadeli (UV) ylkselen trend cizgisi (Mavi, ikinci grafik) ilk destek seviyesi olarak izlenebilir. Ardindan 100
haftallk AO 738,68 seviyesi ikinci destek seviyesi olarak takip edilebilir. Yukari yonli hareketlerde ise ilk
etapta 5 haftalik AO (949,60) lizerinde kalicil 6nem arz etmektedir. Ardindan, Mayis 2024'te gorilen zirveden
baslayan kisa vadeli (KV) algalan trend (Yesil) gizgisi ikinci direng seviyesi olarak takip edilebilir. Yukari yonla
hareketin devami halinde UV ylkselen trend (Kirmizi) gizgisi Uglinci direng seviyesi olarak izlenebilir. Bu
trendin lzerinde kalici olunmasi halinde tim zamanlarin en ylksek seviyesi 1249,00 giindeme gelebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftallk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftahk .
Hisse “ AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD-AS
FROTO H 949,60 1078,10 940,31 462,75 37,27 81,56 - -
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir irtibat Biirosu
Altieylil Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieyldl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Midiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Piramit PYS Arastirma Uzmani
02123954008
asegmen@piramitportfoy.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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