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Giiclii operasyonel performans, beklentileri asan net kar (+)

Ford Otosan yilin son ¢eyreginde, beklentilerin lzerinde, yillik %103 artisla
8,29 mir TL net kar agikladi. Operasyonel performansin beklentilerin bir miktar
iizerinde gerceklesmesi ve yaklasik 2 mir TL ertelenmis vergi geliri kaydedilmesi
net kar tahminimizdeki sapmada etkili oldu. Sirket hisseleri son 12 aylik
donemde endeksin %5 altinda getiri performansi sergilerken, son bir aylik
donemde ise endeksi %16 yenmeyi basardi. Sonuglara piyasa tepkisinin pozitif
olmasini bekliyoruz. Sirket ayrica, hisse basina briit 14,25 TL nakit temettiiniin,
13 Mart tarihinden itibaren dagitilmasini, genel kurula teklif edecegini acikladi.
Sirketin 4C22’de paylastigi giicli sonuclar, 2023 yilina dair paylastigi
ongoriilerle birlikte, Ford Otosan icin hedef fiyatimizi 596 TL (465 TL) olarak
belirliyor, kisa vadeli 6nerimizi “Endeksin Uzerinde Getiri” olarak giincelliyor,
uzun vadeli 6nerimizi ise “TUT?” olarak koruyoruz.

e Craiova Fabrikasi’nin etkisi ve giiclii i¢ piyasa satislar ile satis gelirlerinde %142
artis goriildii - Ford Otosan, 4C22’de yillik %59 artan yurt ici satis ve %57 artan ihracat
hacmi ile yaklasik 152 bin adet satis hacmine ulasti. Sirketin satis gelirleri son
ceyrekte, beklentilerle uyumlu, yillik %140 artisla 61 mlr TL seviyesine ulasti. 2022
yilinda olumlu satis miksi, fiyatlama disiplini ve arac tedarikindeki iyilesme ile 4C22’de
gerceklesen giiclu i¢c piyasa satislar neticesinde yurt ici satis adetlerinde yillik %16
artis saglanirken, 2Y Craiova Fabrikasi adetlerinin de eklenmesi ile yurt disi satis
adetlerinde %35’lik artis kaydedildi. Tarihinin en yiksek Uretim ve satis adetlerine
ulasan sirketin toplam satis gelirleri 2022’de yillik %142 artarak 171,8 mlr TL seviyesine
yukseldi. Ford Otosan, 2022 yilinda toplam pazarda %10,5 pay (2021:%9,7) ile 3.sirada
yer alirken, ticari ara¢ pazarinda yillik bazda pazar payim %3,8 puan arttirarak %33,6
(2021:%29,8) payla pazardaki liderligini korudu.

e Giiclii operasyonel performans, beklentileri asan net kar - 4C22’de sirket,
beklentilerin %20 iizerinde, yillik %78 artisla 7,75 mlr TL FAVOK elde ederken, FAVOK
marj1 yillik 4,4 puan azaldi, bir 6nceki ceyrege gore ise 3 puan artarak %12,7 oldu.
Sirket son ceyrekte, beklentimizin ve piyasa tahminlerinin Gzerinde, yillik %103 artisla
8,29 mlr TL net kar acikladi. Operasyonel performansin beklentilerin bir miktar
uzerinde gerceklesmesi ve yaklasik 2 mlr TL'ye yakin ertelenmis vergi geliri
kaydedilmesi, net kar tahminimizdeki sapmada etkili oldu. 2022 yilinin tamaminda ise
sirket, guclu yurt ici satislar, yurt disi satis hacmindeki artis, fiyatlama disiplini, etkin
gider yonetimi ve kur etkisi gibi etkenlerin destegiyle, yillik %111 artisla toplam 18,6
mlr TL net kar elde etti. Net kar marj1 4C’de yillk 2,5 puan azalsa da, bir onceki
ceyrege gore 6 puan artisla %13,6 seviyesinde gerceklesti. Sirket 2022 yilinda toplam
818 mn € yatinnm harcamasi gerceklestirirken, net borg pozisyonu bir 6nceki ceyrege
gore %3 artarak 27,8 mlr TL olarak kaydedildi.
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e 2023 yili icin pazar beklentisi 800-850 bin adet araliginda ongoriildii - Son ceyrek
finansallar ile birlikte 2023 yilina dair beklentilerini de paylasan sirket, toplam
otomotiv pazarinin 800-850 bin adet araliginda gerceklesecegini ongordi. Yeni yil igin
perakende satis adedi beklentisi 90-100 bin adet, toplam yurt dis1 satis adedi
beklentisi 550-570 bin adet olarak paylasildi. Toplam satis adedini 640-670 bin adet
ongoren sirket, toplam uretim adedi beklentisini ise 630-660 bin adet acikladi. 2023
yilinda gerceklesmesi beklenen yatirim harcamasi tutarinin ise 1.000-1.050 mn €
seviyesinde oldugu belirtildi.

e Degerleme ve Oneri - Sirket son ceyrekte giiclii operasyonel sonuclarla birlikte
beklentilerin lizerinde net kar acikladi. Sirket hisseleri son 12 aylik donemde endeksin
%5 altinda getiri performansi sergilerken, son bir aylik donemde ise endeksi %16
yenmeyi basardi. Sirket ayrica, finansallar ardindan hisse basina brut 14,25 TL nakit
temettiiniin 13 Mart tarihinden itibaren dagitilmasini, genel kurula teklif edecegini
acikladi. Sirketin 4C22’de paylastig1 giiclii sonuclar, 2023 yilina dair paylastig
ongorilerle birlikte Ford Otosan icin hedef fiyatimizi 596 TL (465 TL) olarak belirliyor,
kisa vadeli 6nerimizi “Endeksin Uzerinde Getiri” olarak giincellerken, uzun vadeli
onerimizi ise “TUT” olarak koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun li¢lincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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