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Ford Otosan’in 3C net kari beklentilere paralel olarak 174 milyon
TL seviyesinde gerceklesti.

Ford Otosan 3C’de net satislarinda gegen seneye gore %9 duislis
kaydetti. ihracat satis adetleri gegen senenin ayni geyregine gore
%17 gerilerken, Turkiye’deki satislar ise %28 daralma kaydetti.

Sirket yonetimi sene sonu icin ihracat adetlerinde beklentilerini
degistirmedi (260-265 bin adet), fakat yurtici perakende satislar
icin yapilan tahminde 5 bin adetlik asagl yonde revizyon yapildi

(yeni tahmin 115-120 bin adet).

Sirketin faaliyet kari (FAVOK) 3C déneminde 313 milyon TL olarak
gerceklesirken, faaliyet kar marji gegen seneye gore 30 baz puan
disus ile %8.1 seviyesinde agiklandi. Mutlak rakam olarak faaliyet
kari piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Fakat ylizdesel kar
marji olarak sonuglar tahminlerin yaklasik 20 baz puan altinda
kaldi.

Zayiflayan kar marjinin sebebi olarak, diisiik satis hacminin
getirdigi verimlilik kaybi ve maliyetlerde yasanan déviz/hammadde
fiyati kaynakli ylkselisler gosterilebilir.

Sirketin en 6nemli ihracat pazari olan ingiltere’nin AB’den ¢ikma
sireci nedeniyle ihracat lzerindeki baski 6nimuzdeki ceyreklerde
de devam edebilir. ingiltere’ye yapilan ihracat, Ford Otosan’in
toplam ihracatinin %33’linU olugturmaktadir.

3C sonuglara piyasa tepkisinin notr olmasini tahmin ediyoruz.
Oniimiizdeki hafta yapilacak analist toplantisinda sirket
yonetiminin verecegi ileriye donlk mesajlar daha yakindan takip
edilecektir.

Ford Otosan Ekim ayinda aldigi karar ile hisse basina briit 0.89 TL
temettl dagitimi yapacagini agikladi (%2.8 temettii verimi).
Boylece sirketin bu sene dagitacagi toplam temetti hisse basina
1.89 TL'ye yiikselmis olacaktir. Sirketin toplam temettl veriminin
onlmuzdeki sene i¢in %7.0 seviyesinde olacagini tahmin ediyoruz.

FROTO igin 38.0 TL hedef fiyat ile Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi
sirdiyoruz.
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Ozet Finansallar
GELIR TABLOSU (Milyon TL)
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme yéntemi olarak cogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi yontemleri
kullanilirken, Temettld Verimi, Gordon Blyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda
kullanilmaktadir. Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin Arastirma Bolimi analistleri, degerlemelerinde tek bir
yonteme bagl kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gore, cesitli agirliklandirmalar yaparak birden ¢ok degerleme
yontemini de bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’iin “Beklenen Piyasa Getirisi”, arastirma kapsamindaki
sirketlerin, halka acgiklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri Uzerinden bulunan hedef getirilere gore
hesaplanmaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklasik
olarak iIMKB’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterlere gére derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri
ifade eder. Hedef getirisi, 12 aylik ddnem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi”nin en az %10 (izerinde olan hisselere
ENDEKSIN UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi”’nin %10’unundan az olan
hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile Beklenen
Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant icerisinde kalan hisselere verilen 6neridir.

Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gecirir
ve gerekli gorildigi anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir
hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, 6ngérdigiimiiz derecelendirme araliklarinin disina
¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyari Metni

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolum tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amach kullanilmasindan
dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim
gorus ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup diger
OYAK Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goéris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirnm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger
grup sirketlerinin yatirm bankacihgi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.



