Arastirma : Bilanco Degerlendirme Raporu

Tofas Turk Otomobil Fabrikasi

A = Galata

II’ Menkul Degerler

Tofas Turk Otomobil Fabrikasi(Tofas), cari ceyrekte(2023/Q3) 26.661 Mn TL olan
“Satis Gelirleri’’ni; gecen yilin ayni ceyregine(2022/Q3) gore %66,4 oraninda, 4.767
Mn TL tutarindaki “FAVOK” rakamini %77,7 oraninda ve 5.093 Mn TL tutarindaki
“Net Kar”’ rakamini da; %147,4 oraninda artirmis durumda. Yurt ici satis adetlerinde
senelik bazda artis gérilen sirketin, yurt disi(ihracat) satis adetleri ise gerilemistir. ic
pazardaki glcli talebin yani sira; TL'deki hizli deger kaybi ve fiyatlandirma ciroyu

destekleyen unsurlar olmustur.
Sirketin, FAVOK ve Net Kar Marjlari; Onceki Ceyrege Goére Geriledi

2023/Q3 finansallarini, ceyreklik performans acisindan inceledigimizde ise; “Satis
Gelirleri”nde %14,1 oraninda artis gorilirken, onceki ceyrekte(2023/Q2) 77,60
dizeyinde yer alan “SMM Orani”nin 77,33’e sinirh gerilemesiyle; “Brut Kar”
rakamindaki artis orani da %15,4 duzeyinde gerceklesmistir. Buna karsin, “Faaliyet
Giderleri”nde gorilen 504 Mn TL’lik artis sonrasinda; “FAVOK” tutarindaki artis orani
sadece %9,1 olmustur. Onceki ceyrekte; nette 1.257 Mn TL “Diger Esas Faaliyet
Gideri(-)” yazan sirketin, cari ceyrekte 212 Mn TL “Diger Esas Faaliyet Geliri(+)”
kaydettigi goriildi. Ote yandan, énceki ceyrekte 2.213 Mn TL net “Finansman Geliri”
elde eden sirketin, cari ceyrekte ayni kaleme 606 Mn TL yazmasi dikkat cekmekte. Bu
rakamlar sonrasinda, 5.093 TL tutarindaki “Net Donem Kari”’ndaki ceyreklik artis
orani sadece %3,1 olmustur. Sirketin, kar marjlarindaki ceyreksel degisimlere goz
atarsak; “Brit Kar Marji”’ %22,9'dan %23,2’ye yiikselirken, “FAVOK Marji”’ %18,7’ den
%17,9’a ve “Net Kar Marji”’ da %21,1'den %19,1’e gerilemistir. Sirketin 2023/Q3’deki
satis gelirlerinin dagiliminda; yurt disi satislarin payi, 6nceki ceyrekteki %19
seviyesinden %21’e yiikselmistir. Onceki ceyrekte 2.727 Mn TL diizeyinde yer alan
net “Yabanci Para(Doviz)”

varhgi, cari ceyrekte 3.161 Mn TL'ye vyikselirken,

“Ozsermaye Karliligl” ise; 2023/Q2’deki 124,8 seviyesinden 118,5’e gerilemistir.
Gelecege Doniik Beklentiler

Sirketin, 2023 yili icin aciklanan beklentileri incelendiginde; daha dnce 190-200 bin
arac diuzeyinde duyurulan yurt ici satis adedi beklentisi 195-205 bin ara¢ duzeyine
revize edilmistir. Ihracat adedi dngdriisti 70-80 bin arac seviyesinden 60-70 bin arac
adedine dusurilurken, Gretim beklentisi ise 235-255 bin arac¢ diizeyinden 240-250 bin
125 Mn

Euro’dan 100 Mn. Euro’ya indirilirken, vergi 6ncesi kar marji beklentisi ise; >14%’den

arac seviyesine revize edilmistir. Sirketin yatirrm harcamalari tahmini;

>15%’e yukseltilmistir.
Degerlendirme

Sirketin aciklamis oldugu finansallar ve gelecege yonelik beklentiler g6z 6nlinde
bulunduruldugunda; daha 6nceki degerlendirmemizde 12 aylik periyot icin 340,00 TL
olarak belirledigimiz hedef fiyatimizi, ‘AL’ tavsiyesi ile 418,00 TL'ye yukseltiyoruz.

Piyasa Degeri

30 Ekim 2023 Pazartesi
AL
Hisse Fiyati 253,20
Hedef Fiyat 418,00
Getiri Potansiyeli 65,1%
Hisse Kodu TOASO
Sektor OTOMOTIV
Hisse Fiyat 253,20
Halka Aciklik Orani (%) 24,00
Yabanci Orani (%) 39,57
FD/FAVOK 6,96
F/K 7,93
PD/DD 5,96
Oz Sermaye Karlihg 118,5
Net Nakit 13.224.109.000

126.600.000.000

Satis Gelirleri (Ceyrek) 66, 4%

26.661
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Donem Net K/Z (Ceyrek)
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22/3Q-23/3Q 23/2Q- 23/3Q

BILANCO (Mn TL) 2022/2Q 2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q Degisim (%) Degisim (%)
Donen Varliklar 23.367 27.638 33.385 35.246 42.299 49.964 i 80,8% i 18,1%
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.442 8.575 12.019 15.625 16.462 21.581 4 151,7% 4 31,1%
Stoklar 3.510 5.024 3.260 3.614 7.156 8.845 76,1% 4 23,6%
Duran Varliklar 7.137 6.761 6.991 7.222 7.766 7.966 17,8% i 2,6%
Maddi Duran Varliklar 1.808 1.775 1.741 1.712 1.788 1.847 4,1% 4 3,3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.770 1.638 1.513 1.442 1.521 1.514 W% -7,6% W -0,4%
TOPLAM VARLIKLAR 30.503 34.399 40.376 42.468 50.065 57.930 s 68,4% i 15,7%
Kisa Vadeli Yukiumluliikler 21.335 23.392 26.069 28.546 32.083 33.931 45,1% 4 5,8%
Finansal Borglar 5.031 5.238 5.071 6.016 6.212 6.690 4 27,7% 4 7,7%
Ticari Borglar 15.158 16.868 19.002 19.094 22.472 23.008 36,4% i 2,4%
Uzun Vadeli Yiikiimliiltikler 3.520 3.031 2.993 2.920 2.124 2.769 W -8,6% 4. 30,4%
Finansal Borglar 3.161 2.528 1.889 1.922 1.159 1.667 W -34,0% 4 43,8%
Ozkaynaklar 5.648 7.977 11.314 11.002 15.858 21.231 166,2% i 33,9%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 5.648 7.977 11.314 11.002 15.858 21.231 4 166,2% i 33,9%
Odenmis Sermaye 500 500 500 500 500 500 == 0,0% == 0,0%
TOPLAM KAYNAKLAR 30.503 34.399 40.376 42.468 50.065 57.930 4 68,4% i 15,7%
GELIR TABLOSU (Mn TL) 2022/2Q 2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 22/38-,23/3(1 23/28-,23/3(1
Degisim (%) Degisim (%)
Satis Gelirleri 15.415 16.022 23.474 18.741 23.366 26.661 66,4% 4 14,1%
Satislarin Maliyeti (-) -12.733  -13.109 -18.765 -15.303 -18.132 -20.617 W -57,3% W -13,7%
Briit Kar (Zarar) 2.751 2.991 4.812 3.552 5.352 6.175 i 106,5% i 15,4%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -305 -365 -528 -536 -659 -999 W -173,4% W -51,6%
Genel Yonetim Giderleri (-) -175 -197 -308 -281 -312 -378' W -91,9% W -21,0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -75 -107 -129 -163 -173 271w -153,7% W -57,1%
Diger Faaliyet Gelirleri 1.459 1.249 2.056 1.616 2.591 1.833 4 46,7% ¥ -29,3%
Diger Faaliyet Giderleri (-) -1.667 -1.338 -2.480 -1.699 -3.848 -1.621 W -21,1% 4 57,9%
Faaliyet Kan (Zarar) 1.987 2.233 3.422 2.489 2.951 4.738 112,2% 4 60,6%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 29 13 37 13 27 24 i 77,3% W -12,0%
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0 0 0== 0,0% == 0,0%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0 0 0= 0,0% = 0,0%
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 2.016 2.246 3.460 2.502 2.978 4.762 i 112,0% 4 59,9%
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 1.113 813 1.150 1.421 2.933 2.379 i 192,7% W -18,9%
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -1.226 -1.151 -1.084 -833 -720 -1.773 W% -54,0% W -146,3%
Vergi Oncesi Kan (Zarar) 1.902 1.907 3.526 3.089 5.191 5.368 181,4% 4 3,4%
Surdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -26 151 -28 -656 -252 275w -281,8% W -9,4%
Donem Net Kar (Zarar) 1.876 2.059 3.498 2.433 4.939 5.093 i 147,4% 4. 3,1%
FAVOK 2.571 2.682 4.278 2.868 4.367 4.767 i 77,7% 4 9,1%
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirhm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnrm danismanhigi 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 dayanarak yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhiit icermemekte olup, zaman
icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z
konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm aracglarinin fiyatlari ve degerleri yatirrmcilarin menfaatlerine
aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirrmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya
kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢cmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi
olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusler yatirnmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata
Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya uclinci kisilere gosterilemez, ticari
amacla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme
hakkini sakh tutar.
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