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Ford Otosan FROTO
Endekse Ustl Getiri

Daha |y| gorunum, daha |y| flyat Son Fiyat: 29,50 TL

12 aylik Hedef Fiyat: 39,65 TL

lyilesen operasyonel marj gériinimii ve ihracat sevkiyatlarindaki artis ile Ford Otosan
igin tavsiyemizi “Endekse Yakin Getiri’"den “Endeks Ustii Getiri"ye yiikseltiyoruz. Yurtici
oto pazarinda yavaglama sinyallerinin gelmesiyle beraber piyasada tekrar ihracatgi
sirketlerin 6nem kazanacagini dustndyoruz (6zellikle Avrupa ticari arag pazari
blylmesine devam ederken). Ford Otosan’in artan ihracat performansi ve iyilesen marj
gorinimunin ic pazardaki olasi yavaslamayr golgede birakacagini dustntyoruz.
Ayrica bir ara temetti 6demesi ve gelecek yil icin %4,9 temettl verimi beklentisinin
sirket icin ek katalistler oldugunu distiniiyoruz. 2015 ve 2016 FAVOK tahminlerimizi
%14 yukari gekmemizin ardindan sirket icin yeni yeni hedef fiyatimiz 39.65 TL olup,
%34 getiri potansiyeline isaret etmektedir (hisse son 3 ayda %20 diserken Tofas'in da
%21 altinda getiri elde etti).

Ozgiir Ugur

2. gceyrek sonugclan marjlardaki iyilesmeyi dogruluyor: Ford Otosan 2. Ceyrekte bizi ) .
Finansinvest Arastirma

guclu operasyonel marjlariyla sasirtti. 2. geyrek sonuglarinin ardindan sirketin 1Y15
FAVOK marji %8.4 olarak gergeklesirken, bu 2014 yilinda sadece %7 idi. Arka arkaya iletigim icin: Yatinm Danismanligi
iki gceyrek gugli operasyonel marj Uretiminin ardindan sirketin gelecege doénik marj +90 212 336 7070
gériiniimiiniin diizeldigini diistintiyoruz. Sirketin 2015 FAVOK marjini %8.0, uzun vadeli

FAVOK marjini ise muhafazakar olarak %8.3 olarak tahmin ediyoruz. yd@finansinvest.com

Artan ihracat siparisleri: Ford Otosan 2015'in ilk yarisinda %23 artirirken, bunda Grlin
portfdyinin tamamlanmasi, Avrupa ticari ara¢ satislarindaki %13 artis ve Ford’'un
Avrupa’da Pazar payl kazanimlari etkili oldu. Yilin geri kalani icin de guglu ihracat
siparisleriyle birlikte sirket yonetimi 2015 icin 245,000 adet olan ihracat yénlendirmesini
262,000 adete yukseltti (bu da yillik bazda %36 biyimeye denk geliyor). Biz sirketin
ihracatlarinin artan ticari ara¢ kullanimi, Ford Avrupa’nin agresif Pazar pay stratejileri
ve yeni UrUnlerin artan kabullyle biyimeye devam edecegini 6ngdriyoruz.

ingilizce rapor igin tiklayiniz.

Yukarida yapilan hicbir yorum ve bilginin biitiinliigii, dogrulugu ve degismeyecegi garanti edilemez. ifade edilen gériisler hicbir sekilde ve
surette alis veya satis teklifi olarak degerlendiriimemelidir. Bu bilgilerin ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dolayr dogabilecek
zararlardan FINANSYATIRIM (FINANSINVEST) hicbir sekilde sorumluluk kabul etmez. FINANSYATIRIM (FINANSINVEST) yorumda adi
gecebilecek sirket veya sirketlerin menkul kiymetlerini portféylinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmetleri verebilir. Bu
elektronik posta ve onunla iletilen butiin dosyalar sadece gondericisi tarafindan almasi amaglanan yetkili gergek ya da tuzel kisinin kullanimi
icindir. EGer s6z konusu yetkili alici degilseniz bu elektronik postanin igerigini agiklamaniz, kopyalamaniz, yénlendirmeniz ve kullanmaniz
kesinlikle yasaktir ve bu elektronik postayi derhal silmeniz gerekmektedir. FINANSYATIRIM (FINANSINVEST) bu mesajin icerdigi bilgilerin
dogrulugu veya eksiksiz oldugu konusunda herhangi bir garanti vermemektedir. Bu nedenle bu bilgilerin ne sekilde olursa olsun igeriginden,
iletiimesinden, alinmasindan ve saklanmasindan sorumlu degildir. Bu mesajdaki gorUsler yalnizca gonderen kisiye aittir ve FINANSYATIRIM
(FINANSINVEST)'in goruslerini yansitmayabilir. Bu e-posta bilinen bittin bilgisayar virlslerine kargi taranmistir.
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