Sirket Raporu/ Bilango Degerlendirmesi

Ford Otosan

2C21 Bilanco Degerlendirmesi

AKInvestment

9 Agustos 2021

Endeksin Uzerinde Getiri

Cari Fiyat: 177,30TL
12-ay Fiyat Hedefi: 215,00TL

Analist Selim Kunter
selim.kunter@akyatirim.com.tr

2C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Operasyonel karlilik beklentilerin lizerinde gergeklesti

- Ford Otosan Cuma giinu 2G21 sonuglarini agikladi. Gegtigimiz yilin ayni dénemine goére net kari %257 artis ile 999 milyon

TL’ye yiikselen Ford Otosan beklentileri de asmis oldu. Bizim 946 milyon TL, piyasanin ise 923 milyar TL olan net kar
beklentisinin agiimasinda yaklasik 2 ay sire ile global mikrogip krizi nedeniyle lretimi duran Sirket’in operasyonel
karlihginin beklentilerin Gizerinde gergeklesmesi etkili oldu. Bu sayede Sirket’in 221 FAVOK’(i 1,26 milyar TL ile bizim 1,26
milyar TL tahminimizi karsilarken, piyasanin 1,10 milyar TL olan beklentisinin tzerinde geldi. Sirket'in 2C21 sonuglari yillik
bazda disik baz ve avantajli kur ortami sayesinde artis gosterirken, Gretim durusu nedeniyle ¢eyreksel bazda beklendigi
gibi diisls gosterdi (satis hacmi degisimi yillik +%39, ceyreksel bazda ise -%46)

Yonetim 2C21 sonuglarinda 2021 beklentilerini korudugunu belirtti. Buna gore yurt igi satis beklentisi 95-105 bin baninda,
ihracat hacmi beklentisi ise 315-325 bin adette kaldi. Sonug olarak 390-410 bin adet Uretim hacmi beklentisinde bir
degisiklik yapiimadi. Sirket’in 2021 beklentilerinin bizim tahminlerimiz ile uyumludur. Ancak hatirlatmak gerekir ki Sirket’in
2021 yih beklentilerini korumasi goéreceli zayif gegen 2C’den sonra hizli bir toparlama ve gigli bir ikinci yari sinyali
vermektedir.

Beklentilerin lzerinde gerceklesen 221 sonuglarinin yaninda, yaklasik 2 aylik zorunlu tiretim durusu yapilmasina ragmen
2021 dretim planinda bir degisiklik olmayan Ford Otosan hissesinde sonuglarin olumlu etki yapabilecegini dlsiinliyoruz.

- Ford Otosan icin 215 TL/hisse hedef fiyatimiz ve ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ tavsiyemiz bulunmaktadir.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 2C21 2C20 Yilhk Deg. 1¢21 Cey. Deg. 6A21 6A20 Yillik Deg.
Net Satiglar 10,533 5,727 84% 16,254 -35% 26,787 15,094 77%
Briit Kar 1,517 679 123% 2,068 -27% 3,585 1,750 105%
Briit Kar Marji 14.4% 11.9% 12.7% 13.4% 11.6%

FAVOK 1,258 630 100% 1,812 -31% 3,070 1,526 101%
FAVOK Mariji 11.9% 11.0% 11.1% 11.5% 10.1%

Net Kar 999 280 257% 1,819 -45% 2,819 909 210%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak 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 &nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir 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’mn tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligt
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligr hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanlig:
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-
mail yoluyla alinmast 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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