Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu TOASO
Sektor Otomotiv
Piyasa Degeri(Bin TL) £124,500,000.00
Firma Degeri(Bin TL) £111,474,528.00
Son Kapanis Fiyati(TL) 249.00
Hedef Fiyat(TL) 380.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 52.61

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£60,503,930.00
£18,163,365.00
£35,566,119.00
£6,221,592.00
£36,879,584.00
£127,601,000.00
£105,107,908.00
£23,159,306.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK 19,666,722,000.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : $15,083,439.00
FD/FAVOK : 4.68
F/K : 6.96
PD/DD : 2.85

Oz Sermaye Karlihg -11.25

Kar Marijlari

Esas Faaliyet Kar Marji(%)
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ALNUSYATIRIM GIRiS

HESAP AC

TOFAS Tiirk Otomobil Fabrikasi

Turkiye otomotiv endlstrisinden yilizde 16 oraninda pay
alan TOFAS’In, 2023/12 aylik finansallarini inceledigimizde;

v’ Sirketin ‘Hasilat’i, senelik bazda sadece yiizde 2,9
oraninda artis kaydederken, bu oldukca sinirli artista; ic
pazardaki ylzde 35’lik adetsel yiikselise karsin, sirketin
Doblo (retim s6zlesmesinin sona ermesi ile ihracatta
ortaya cikan diaslsin(yaklasik yizde 50) etkisi olmustur.
Satislarin  maliyetinde(SMM)  gorilen ylzde 3,5
oranindaki azalis sonrasinda; sirketin ‘Brit Kar'indaki
artis orani ise yluzde 44,7 olmustur. Sirketin ‘Faaliyet
Giderleri’ yizde 43,2 oraninda artis gosterirken; ‘Esas
Faaliyet Kar’ndaki artis orani yiizde 51,4, ‘FAVOK
rakamindaki artis orani ise ylizde 8,6 civarinda olmustur.

v Onceki yihn ayni déneminde(2022/12) vade ve kur farki
kaynakli olarak 1,57 Milyar TL ‘Diger Esas Faaliyet Gideri’
kaydeden sirket, cari donemde de ayni kaleme 1,72
Milyar TL gider yazmistir. ‘Yatirnm Faaliyet Gelirleri’ 6,5
Milyon TL civarinda sinirli artis kaydederken, dnceki yilin
ayni  doneminde  yiksek  ‘Kambiyo  Giderleri’
onciltigliinde ortaya c¢ikan 765,5 Milyon TL'lik ‘Net
Finansman Gideri’'ne karsin; cari donemde vyikselen
‘Kambiyo ve Faiz Gelirleri” kaynakh 6,5 Milyar TL
civarinda ‘Net Finansman Geliri’ yazilmasi ise; ciddi
oranda net kari pozitif ydonde etkilemistir.

v" Onceki yilin ayni déneminde 1,4 Milyar TL tutarinda olan
‘Vergi Giderleri’ kaleminin, cari donemde 3,2 Milyar
Tl'ye vyikselmis olmasi ise; ‘Donem Net Kari’'ni
baskilayan en onemli unsur olmustur. Finansman ve
Vergi Giderlerinde ortaya cikan bu yiliksek oynaklik
sonrasinda; sirketin ‘Donem Net Kari’ ylizde 61 civarinda
artis kaydetmistir.

v' Sirketin, ‘Vergi Oncesi Kar Marji’nin yiizde 10’dan biyiik
olmasini 6ngordiigli 2024 vyilina iliskin operasyonel
beklentilerine gdz attigimizda; Yurt ici Hafif Arag
Pazarinin 800 Bin ile 1 Milyon adet arasinda olmasi
beklenirken, TOFAS'In pazardan alacagl satis adedi
payinin 160 Bin ile 180 Bin arasinda olmasi
ongorilmekte. 2024 yilinda 180 Bin ile 210 Bin arasinda
Uretim vyapilmasini tahmin eden sirket, “Stellantis
Tirkiye” paylarina iliskin  satin alma slirecinin
tamamlanmasina bagl olarak 200 Milyon Euro’luk
yatirim éngérmekte.

v' Sirketin hisseleri igin, 12 aylik periyodu kapsayan fiyat
hedefimizi; daha ©6nce model portféylimiizde
belirttigimiz 352,00 TL'den 380,00 TL'ye revize ediyoruz
ve “AL” tavsiyemizi koruyoruz.
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Yillik
Degisim(%)

Ceyreklik
Degisim(%)

OZET BILANGO(Bin TL)

2023/12 2023/09 2022/12

DONEN VARLIKLAR 60,503,930.00  49,964,229.00 21.09 55,198,234.00 9.61
Nakit ve Nakit Benzerleri 24,815,473.00  21,581,002.00 14.99 19,804,382.00 25.30
Ticari Alacaklar 18,417,698.00  15,092,460.00 22.03 24,643,029.00 -25.26
Stoklar 9,712,040.00 8,845,087.00 9.80 5,553,569.00 74.88
Pesin Odenmi§ Giderler 195,942.00 165,770.00 18.20 162,105.00 20.87
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - -0 #SAYI/0! - 0.00
Diger Dénen Varliklar 208,377.00 9,730.00 2041.59 37,112.00 461.48

DURAN VARLIKLAR 18,163,365.00 7,966,242.00 128.00 18,600,860.00 -2.35
Maddi Duran Varliklar 8,815,998.00 1,847,139.00 377.28 9,233,448.00 -4.52
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,262,146.00 1,514,202.00 181.48 5,596,048.00 -23.84
Ertelenmis Vergi Varligi 1,729,649.00 3,274,792.00 -47.18 585,697.00 195.31

TOPLAM VARLIKLAR 78,667,295.00  57,930,471.00 35.80 73,799,094.00 6.60

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 35,566,119.00  33,930,654.00 4.82 43,006,761.00 -17.30
Kisa Vadeli Borglanmalar 700,000.00 900,000.00 -22.22 963,922.00 -27.38
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 6,038,258.00 5,789,658.00 4.29 7,391,410.00 -18.31
Ticari Borglar 23,560,878.00  23,007,647.00 2.40 31,309,709.00 -24.75
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,059,573.00 557,842.00 89.94 466,673.00 127.05
Diger Borglar 57,589.00 25,966.00 121.79 93,972.00 -38.72
Tirev Araglar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Doénem Kari Vergi YakimlGlugu 1,214,405.00 1,302,416.00 -6.76 721,157.00 68.40
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,998,726.00 1,618,770.00 23.47 1,330,459.00 50.23
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 465,380.00 506,363.00 -8.09 259,657.00 79.23

UZUN VADELi YOKUMLULUKLER #YOK " #voK " owvok T ok 0.00
Uzun Vadeli Borglanmalar 5,092,531.00 1,667,235.00 205.45 3,112,460.00 63.62
Uzun Vadeli Karsiliklar 1,129,061.00 1,101,778.00 2.48 1,816,943.00 -37.86
Ertelenmis Vergi Yiikimliilugi - - " #savi/o! - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yakamlulukler - -7 #SAYI/0! - 0.00

TOPLAM YUKUMLULUKLER 41,787,711.00  36,699,934.00 13.86 47,950,026.00 -12.85

TOPLAM OZKAYNAKLAR 36,879,584.00  21,230,537.00 73.71 25,849,068.00 42.67

ANA ORTAKLIGA AT OZKAYNAKLAR 36,879,584.00  21,230,537.00 73.71 25,849,068.00 42.67
Odenmis Sermaye 500,000.00 500,000.00 0.00 500,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 156,830.00 - 164,606.00 -4.72 - 925,057.00 -83.05
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 2,440,143.00 - 1,219,852.00 100.04 - 3,293,549.00 -25.91
Yeniden Degerleme Artisi 156,830.00 - 164,606.00 -4.72 - 925,057.00 -83.05
Kar Yedekleri 2,440,143.00 - 1,219,852.00 100.04 - 3,293,549.00 -25.91
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 2,647,404.00 1,013,080.00 161.32 2,201,870.00 20.23
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 7,914,087.00 8,288,024.00 -4.51 4,660,138.00 69.83
Net Dénem Kari veya Zarari 15,083,439.00  12,465,509.00 21.00 9,374,039.00 60.91

KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - -7 ssavifo! - 0.00

TOPLAM KAYNAKLAR 78,667,295.00  57,930,471.00 35.80 73,799,094.00 6.60

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL)

2023/12

2023/09

Ceyreklik

2022/12

Yillik

Degisim(%)

Degisim(%)

HASILAT 127,601,000.00  68,767,699.00  85.55 124,019,056.00 2.89
SATISLARIN MALIYETI 105,107,908.00  54,052,472.00  94.46 108,956,607.00 -3.53
BRUT KAR (ZARAR) 23,159,306.00  15,079,310.00  53.58 16,009,924.00  44.66
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 2,210,740.00 971,653.00  127.52 1,812,268.00 21.99
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 4,108,103.00 2,194,472.00  87.20 2,609,028.00 57.46
ARASTIRMA VE GELiSTIRME GiDERLERI(-) 1,111,756.00 606,738.00  83.23 767,100.00  44.93
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 10,548,426.00 6,039,870.00  74.65 10,435,095.00 1.09
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GIDERLER 12,269,129.00 7,168,168.00  71.16 12,006,042.00 2.19
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 14,008,004.00  10,178,149.00  37.63 9,250,581.00 51.43
FAVOK 19,666,722.00  12,002,701.00  63.85 18,115,118.00 8.57
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 132,008.00 63,591.00  107.59 138,452.00 -4.65
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GiDERLER 12,954.00 0.00" #sAvI/0! 25,901.00  -49.99
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00" #sAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 14,127,058.00  10,241,740.00  37.94 9,363,132.00 50.88
FINANSMAN GELIRLERI 11,665,667.00 6,732,916.00  73.26 6,811,422.00 71.27
FINANSMAN GiDERLERI 5,184,253.00 3,326,679.00  55.84 7,576,895.00  -31.58
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 18,326,525.00  13,647,977.00 34.28 10,778,351.00 70.03
DONEM VERGI GIDERi GIDERIi/GELIRI 4,644,502.00 2,796,204.00  66.10 1,219,160.00  280.96
ERTELENMIS VERGI GELIRIi/GIDERI -1,401,416.00  -1,613,736.00  -13.16 185,152.00  -856.90
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 15,083,439.00  12,465,509.00  21.00 9,374,039.00 60.91
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde 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 sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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