Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

irket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi

Hisse Kodu : TOASO

Sektor : Otomotiv  TOASO’nun, 2024/03 dénemi finansallarini inceledigimizde;
Piyasa Degeri(Bin TL) : £149,125,000.00

£137,138,404.00 v’ Sirket‘in Hasilat'i, gecen yilin ayni dénemine(2023/03) gore

Firma Degeri(Bin TL
geril ) sadece yuzde 4,05 oraninda(1,3 Milyar TL) artis gosterirken;

Son Kapanis Fiyati(TL) : 298.25 ’Satislarin Maliyeti'nde ortaya c¢ikan 1,1 Milyar TL civarindaki
Hedef Fiyat(TL) : 380.00 artis sonrasinda; sirketin ‘Briit Kar’ rakamindaki artis tutarn
Tavsiye . AL 285,7 Milyon TL(ylzde 5,8) civarinda olmustur.
0,
Potansiyel Getiri(%) 27.41 v’ Sirketin ‘Faaliyet Giderleri’'nde 574,3 Milyon TL civarinda artis
Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL) olurken, buna karsin; “Net Kur ve Vade Farki Gelir/Gider
Dénen Varliklar £72,233,987.00 Dengesi”nin  etkili oldugu ‘Net Diger Esas Faaliyet
Duran Varlklar . £22,341,307.00 G'elirleri/GiderIeri’ kalemi i?nc“eki donemdeki 131,7 Milyon TLlik
o gider yazar konumdan, cari dénemde 217,2 Milyon TL tutarinda
Kisa Vadeli Yikiimldlikler : £50,199,348.00 gelir kaydeder duruma evrilmistir. Bu sonuclarla, sirketin ‘Esas
Uzun Vadeli Yukiimliiliikler : £8,635,425.00 Faaliyet Kar’ ve ‘FAVOK’ rakamlari; sirasiyla 60,2 Milyon TL ve
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar . £35,740,521.00 62,0 Milyon TL civarinda sinirl artislar géstermistir.
Hasilat : £33,659,456.00 Sirketin finansallarinda ayrica, “Net Faiz ve Kambiyo Gelir/Gider
Satiglarin Maliyeti : £28,522,674.00 Dengesi”’nin olusturdugu ‘Net Finansman Gelirleri’nde 688,8
Briit Kar (Zarar) : £5,403,741.00 Milyon TL artis ortaya ¢ikmistir. Cari donemdeki ‘Net Vergi
FAVOK . 54,490 485.00 qlder! 146",8 Milyon TLAqurken, t.um bu gelismeler s?nrasmda;
. R sirketin Dénem Net Kari, senelik bazda sadece ylzde 2,44
DSnem Net Kéri(Ana Ortaklik Paylari) : £2,806,016.00 oraninda artisla 2,8 Milyar TL civarinda gerceklesmistir.
Carpanlar
FD/FAVOK 6.41 v’ Sirketin ‘Satis Gelirleri’ icerisinde; “Yurt Disi Satislar” yizde
F/K . 9.14 22,07 oranindaki artisla 8,2 Milyar TLlik yer tutarken, kredi
/ ' ’ sikilastirmasinin etkilerinin hissedildigi “Yurt i¢i Satislar” ise
PD/DD : 3.88 ylizde 3,66 oraninda azalisla 23,8 Milyar TL civarinda olmustur.
Oz Sermaye Karliligi -85.05 Sirketin satis adetlerine baktigimizda; “Uretilen Araglar”

Kar Marjlari segmentllnde gecen senenin ayni c¢eyregine gore 9§94 ?det.llk
8487 adet ile (retim

azahs dikkat cekerken, bu azalista;

. A . sozlesmesi sona eren Doblo modeli basi cekmis ve 4674 adet ile
Esas Faallyet Kan Mar“(%) de Egea modelinde(Hatchback ve Stationwagon kategorileri

20.00 dahil) azalis goriilmistlr. Satis adedi artan tek model ise; 3467

adet ile MCV olmustur. “ithal Araglar’” segmentinde ise; Doblo,

Ducato ve Jeep modelleri onderliginde 4921 adetlik artis

gortlmustir. Sirketin maliyet giderlerindeki artista da; Doblo

15.00 12.92
10.98
10.00 modelinin ithal edilmeye baslanmasi ile “Satilan Ticari Mallarin
Maliyeti” alt kaleminde ortaya gikan 3,4 Milyar TL civarindaki
5.0 I I I artis blylk oranda etkili olmustur. Yine, Doblo dretim
sdzlesmesinin sona ermesinin etkisiyle; sirketin arag Uretim

0.00 rakami da ylizde 8,3 oraninda azalmistir.

14.80

o

2023/03  2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 v' Sirket, 2024 yili igin; Toplam Yurt ici Perakende Hafif Arag Pazari

blyliklGglnin 800 Bin adet ile 1 Milyon adet arasinda olmasina

2 = (o yonelik daha dnceki 6ngorisini koruyor. Tofas’a yonelik 60 Bin
Net Kar Marjl(ﬁ) adet ile 70 Bin adet arasindaki ihracat Adedi Beklentisi ve 200
20.00 17.51 18.13 Milyon Euro tutarindaki Yatinm Harcamalari Beklentisi de
korunmakta. Buna karsin, 180 Bin adet ile 210 Bin adet
15.00 arasindaki Uretim Beklentisi ve 160 Bin adet ile 180 Bin adet
11.82 arasindaki Yurt ici Satis Adedi Beklentileri ise; sirasiyla 170 Bin
10.00 8.47 8.34 adet ile 190 Bin adet arasi ve 140 Bin adet ile 160 Bin adet arasi

olarak asagi yonlu revize edilmis durumda.

5.00 I I

v’ Aciklanan finansallar dogrultusunda, degerleme modelimizde
0.00 olusturdugumuz gelecege doéniik projeksiyonlarimiz(TMS 29

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 etkisini dislayarak) kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik
hedef fiyatimizi 380 TL diizeyinde ve tavsiyemizi “AL”’ olarak

. .. i z.
arastirma@alnusyatirim.com sabit birakiyoru
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Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GiRiS HESAP AC

OZET BILANCO(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yillrk
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 72,233,987.00 69,618,014.00 3.76 35,246,089.00 104.94
Nakit ve Nakit Benzerleri 28,223,602.00 28,553,582.00 -1.16 15,625,148.00 80.63
Ticari Alacaklar 23,318,049.00 21,192,071.00 10.03 12,295,204.00 89.65
Stoklar 10,681,064.00 11,175,025.00 -4.42 3,614,068.00 195.54
Pesin Odenmis Giderler 409,803.00 225,458.00 81.76 123,983.00 230.53
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - T #SAYI/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 445,910.00 239,766.00 85.98 35,737.00 1147.75
DURAN VARLIKLAR 22,341,307.00 20,899,425.00 6.90 7,222,018.00 209.35
Maddi Duran Varliklar 9,636,114.00 10,144,007.00 -5.01 1,711,568.00 463.00
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,182,856.00 4,904,180.00 -14.71 1,442,347.00 190.00
Ertelenmis Vergi Varligi 2,957,749.00 1,990,197.00 48.62 1,992,522.00 48.44
TOPLAM VARLIKLAR 94,575,294.00 90,517,439.00 4.48 42,468,107.00 122.70
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 50,199,348.00 40,923,665.00 22.67 28,545,598.00 75.86
Kisa Vadeli Borglanmalar 600,000.00 805,445.00 -25.51 1,240,000.00 -51.61
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 8,166,957.00 6,947,838.00 17.55 4,776,112.00 71.00
Ticari Borglar 24,891,632.00 27,110,000.00 -8.18 19,094,043.00 30.36
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 986,595.00 1,219,183.00 -19.08 488,143.00 102.11
Diger Borglar 10,050,303.00 66,264.00  15067.06 212,421.00 4631.31
Turev Araclar - -7 ssavijo! B 0.00
Dénem Kari Vergi YukimlGluga 2,372,975.00 1,397,338.00 69.82 1,231,342.00 92.71
Kisa Vadeli Karsiliklar 2,212,225.00 2,299,807.00 -3.81 932,577.00 137.22
Diger Kisa Vadeli Yakimlulikler 298,109.00 535,483.00 -44.33 368,691.00 -19.14
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 8,635,425.00 7,158,789.00 20.63 2,920,300.00 195.70
Uzun Vadeli Borglanmalar 7,510,097.00 5,859,651.00 28.17 1,921,615.00 290.82
Uzun Vadeli Karsiliklar 1,125,328.00 1,299,138.00 -13.38 997,885.00 12.77
Ertelenmis Vergi YakimlulGagu - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler - -7 #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 58,834,773.00 48,082,454.00 22.36 31,465,898.00 86.98
TOPLAM GZKAYNAKLAR 35,740,521.00 42,434,985.00 -15.78 11,002,209.00 224.85
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 35,740,521.00 42,434,985.00  -15.78 11,002,209.00 224.85
Odenmis Sermaye 500,000.00 500,000.00 0.00 500,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 76,721.00 - 180,454.00 -142.52 - 520,929.00 -114.73
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,194,120.00 - 2,807,717.00 -21.85 - 1,059,769.00 107.04
Yeniden Degerleme Artisi 76,721.00 - 180,454.00 -142.52 - 520,929.00 -114.73
Kar Yedekleri - 2,194,120.00 - 2,807,717.00 -21.85 - 1,059,769.00 107.04
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4,043,699.00 3,046,199.00 32.75 1,013,080.00 299.15
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 15,093,034.00 9,106,235.00 65.74 8,288,024.00 82.11
Net Dénem Kari veya Zarari 2,806,016.00 17,355,551.00 -83.83 2,433,421.00 15.31
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 94,575,294.00 90,517,439.00 4.48 42,468,107.00 122.70

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 33,659,456.00  127,601,000.00  -73.62 32,348,222.00 4.05
SATISLARIN MALIYETI 28,522,674.00  105,107,908.00  -72.86 27,437,076.00 3.96
BRUT KAR (ZARAR) 5,403,741.00 23,159,306.00  -76.67 5,118,057.00 5.58
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 856,326.00 2,210,740.00  -61.27 572,077.00  49.69
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 1,102,689.00 4,108,103.00 -73.16 933,510.00 18.12
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 419,586.00 1,111,756.00  -62.26 298,673.00  40.48
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 1,833,977.00 10,548,426.00  -82.61 2,788,705.00  -34.24
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 1,616,822.00 12,269,129.00  -86.82 2,920,365.00  -44.64
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 3,242,295.00 14,008,004.00  -76.85 3,182,137.00 1.89
FAVOK 4,490,485.00 19,666,722.00  -77.17 4,428,548.00 1.40
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 738.00 132,008.00  -99.44 650.00 13.54
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 7,108.00 12,954.00  -45.13 74.00  9505.41
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00" #SAYI/o! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 3,235,925.00 14,127,058.00  -77.09 3,182,713.00 1.67
FINANSMAN GELIRLERI 2,585,522.00 11,665,667.00  -77.84 2,440,827.00 5.93
FINANSMAN GIDERLERI 895,694.00 5,184,253.00  -82.72 1,439,835.00  -37.79
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,952,824.00 18,326,525.00  -83.89 3,541,833.00 -16.63
DONEM VERGI GiDERI GiDERI/GELIRi 1,280,867.00 4,644,502.00  -72.42 1,352,000.00 -5.26
ERTELENMIS VERGI GELIRI/GIDERI -1,134,059.00 -1,401,416.00  -19.08 -549,231.00  106.48
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylar) 2,806,016.00 15,083,439.00 -81.40 2,739,064.00 2.44

Kaynak: Finnet
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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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