. FINANSAL SONUCLAR / 1C24
) YalerEdl TURKIYE / Otomotiv

Yatinm Arastirma 22 Mayis 2024
Tofag (TOASO TI)

Tofag <TOASO TI> 1G24 Finansallari Gozden Gegiriliyor (énceki AL)

Kapanis Fiyati (TL) 298,25 | Hedef Fiyati (TL) GG

Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 137.125/ 4.255 | 12A Nominal / Goreceli Getiri (%) 67/-28

Halka Aciklik Orani (%) 24 | 3a Ort. Ginliik islem Hacmi (TL mn) 1422,6
(TLmn) 1G24 1623  Yilhk A

Net Satiglar 33.659  32.348 4,1% . . o

VAFOK 4.490 4.429 1,4% TMS29 ile uyumlu piyasa beklentileri bulunmamaktadir

Net Kar 2.806 2.739 2,4%

VAFOK Mariji 13,3% 13,7% -0,3pp

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Ozet Sonuglar
m  Tofas <TOASO TI> TMS29 etkisini iceren 1G24 finansallarinda yillik %2 artisla 2,8 milyar TL net kar agiklad.

= Sirketin, yurtici satis hacmi yillik %16 diistii ve 42,3 bin oldu. ihracat satis hacmi ise yillik %26 oraninda artti ve 16,8 bin oldu.
Bodylece, toplam satis hacmi 1G24'te yillik %7 dustu.

=  Toplam satis hacmindeki daralmaya ragmen, sirket 1C24'te gelirlerini yillik reel %4 arttirdi. Brut kar marji %16,1 (yilhk +0,2
puan) ve VAFOK mariji %13,3 (yillik -0,3 puan) olurken, sirketin geyreksel VAFOK'Gi yillik %1 artti.

= VAFOK'te saglanan artig, sirketin vergi éncesi karinin yillik %17 daralmasina engel olamad ciinki sirket, gegen yila gére
%200’luk artisla 1C24’te 2 milyar TL parasal zarar kaydetti. Buna ragmen, sirketin net kari, gegen yila gore sert disen vergi
gideri sayesinde, reel bazda, gegen yila gore yatay seyretti.

= Bilango tarafinda, net igletme sermayesi ihtiyacinda hem gegen yila hem de 2023 sonuna gére gézlemlenen artis, sirketin Aralik
2023 sonu 13 milyar TL olan net nakdinin Mart 2024 sonu 12 milyar TL’ye inmesine yol acti.

m Son 12 ayda, 148 milyar TL ciro elde eden TOASO, %14 VAFOK marji ve %45 dzkaynak karlihi§i yakaladi.

n  Sirket, 2023 yilsonu finansallarinin agiklanmasinin ardindan 2024 yilina iliskin beklentilerini paylasmisti. 1G24 finansallarindan
sonra beklentilerinde degisiklige gitti. Buna gore, sirket yonetimi, 2024 yilinda:

o VYurtici hafif arag¢ pazarinin 800 bin-1,0 milyon adet, (Degisiklik yok)

o Tofas'in yurtici satislarinin 140 bin-160 bin adet, (6nceki: 160 bin-180 bin adet)

o Ihracatin 60 bin-70 bin adet, (Degisiklik yok)

o Uretim hacminin 170 bin - 190 bin adet, (6nceki: 180 bin - 210 bin adet)

o  Toplam yatirirm harcamasinin 200 milyon Euro (Stellantis Otomotiv anlagsmasi kapsaminda potansiyel 6demeler harig)
o VOK marjinin =TMS29 etkisi dahil — >%10 olmasini beklemektedir (Degisiklik yok; 2023 gergeklesen: %14,4)

m TOASO’nun 1G24 sonuglarini, gelirlerin reel blylimesi, yilliklandiriimis operasyonel kar marjlarinin ve 6zkaynak karlihidinin,
2022 ve 2023 yilsonu sonuglarina gore artmasi nedeniyle genel olarak olumlu karsiliyoruz ancak sirketin yil sonu 6ngorulerinde
asag! yonll revizyon yapilmasi nedeniyle piyasa tepkisinin sonuglarin ardindan nétr olmasini bekleriz.

= 1G24 sonuglari 1s1ginda ve sirketle goriistiikten sonra TOASO icin model varsayimlarimizi giincelleyecegiz. Simdilik
hedef fiyatimizi ve 6nerimizi "Gozden Gegiriliyor" (6nceki "AL") olarak degistiriyoruz.

YK Yatirim Arastirma
YKY_Arastirma@yapikredi.com.tr



o) YapiKredi

Yatirm 22 Mayis 2024 — Tofas 1G24 Finansal Sonuglari

1C24 - Ceyreksel Finansallar TMS29 Uygulanmis (Mart 2024 TUFE)

TLmn Gelirlerin %'si

Gelir Tablosu Biiyiime (%) Degisim (pp)

2024/03 2023/03 2024/03 2023/03
Gelirler 33.659 32348 fp 4 100 100
SMM -28.523 27437 ¥ 4 -84,7 -848 M -0,1
Briit Kar 5.404 5118 ff 6 16,1 1584 0,2
Faaliyet Giderleri -2.379 -1.804 ¥ 32 7.1 56W% 15
Net Faaliyet Kari 3.025 3314 -9 9,0 102 -13
Diger Faaliyet Gelir (Gider) 217 -132 - 0,6 -0,4 -
Esas Faaliyet Kari 3.242 3182 fh 2 9,6 98% -02
Amortisman 1.465 1115 fh 31 4.4 34 09
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 4.490 4429 fh 1 13,3 137% -0,3
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 4.708 4297 ff 10 14,0 1334 07
Yatirimlardan Gelir (Gider) -6 1 - 0,0 0,0 -
Istiraklerden Gelir (Gider) (3) 0 0 - 0,0 0,0 -
Net Finansman Gelir (Gider) 1.690 1.001 fh 69 5,0 31d 19
Parasal Kazang (Kayip) -1.973 -642 fh 207 5,9 20M 39
Vergi Oncesi Kar Zarar 2.953 3542 ¥ -17 8,8 100 -22
Vergi -147 -803 fr  -82 -0,4 25M -20
Azinlik Hissedarlari 0 0 - 0,0 0,0 -
Net Kar 2.806 2739 2 8,3 gs5¥ -01

VAP
TLmn Biiyiime (%) Varliklarin %'si

Degisim (pp)

2024/03 2023/12 2024/03 2023/12
Toplam Varliklar 94.575 90.517 @ 4 100 100
Donen Varliklar 72.234 69.618 fh 4 76,4 769% -05
Nakit ve Nakit Benzerleri 28.264 28601 W -1 29,9 316W¥ -1,7
Ticari Alacaklar 23.318 21192 fh 10 24,7 234 1,2
Stoklar 10.681 11175 ¥ -4 11,3 123% -11
Diger Dénen Varliklar 9.971 8.650 Ah 15 10,5 964 1,0
Duran Varliklar 22.341 20.899 fh 7 23,6 23140 0,5
Finansal Varliklar 0 0 - 0,0 0,0= 0,0
Maddi Duran Varliklar 9.636 10144 ¥ 5 10,2 1129 -10
Kullanim Hakki Varliklari 35 34 ‘ 2 0,0 0,0 * 0,0
Serefiye 0 0 - 0,0 00=" 0,0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.183 4904 ¥ -15 4.4 54 -10
Ertelenmis Vergi Varligi 2.958 1.990 Q 49 3,1 2,2 Q 0,9
Diger Duran Varliklar 5.530 3.827 it 45 58 420 16
Toplam Yiikiimluliikler 94.575 90.517 Q 4 100 100
KV Yiikiimliiliikler 50.199 40.924 fh 23 53,1 4524 7,9
KV Finansal Borglar 8.767 7.753 fr 13 9,3 86M 07
KV Kiralama Borglari 0 0 - 0,0 0,0= 0,0
Ticari Borglar 24.892 27110 % -8 26,3 300 -36
Ertelenmis Gelirler 437 339 i 29 0,5 04 01
Diger KV Yiikiimliilikler 16.104 5722 f 181 17,0 63M 107
UV Yiikiimliiliikler 8.635 7.159 g 21 9,1 794 12
UV Finansal Borglar 7.510 5860 fh 28 7,9 65 1,5
UV Kiralama Borglar 0 0 - 0,0 0,0=" 0,0
Ertelenmis Vergi YUkumlilagu 0 0 - 0,0 0,0= 0,0
Diger UV Yukimllikler 1.125 1299 ¥  -13 1,2 1,4% -02
Toplam Ozkaynaklar 35.741 42435 ¥ -16 37,8 4698 -91
Odenmis Sermaye 500 500 = 0 0,5 06% 00
Gegmis Y1l Karlari 15.093 9.106 fh 66 16,0 1014 59
Dénem Karl 2.806 17.356 ¥ -84 3,0 192 -162
Diger Sermaye Kalemleri 17.341 15.473 fh 12 18,3 1714 1.2
Azinlik Hissedarlari 0 0 0,0 0,0 =» ,0

Gelirlerin %'si

Nakit Akim Tablosu 2024/03 2023/03 BUYime (%) 2023/12 2002/12 De9isi™ (PP)
Faaliyetlerden Nakit -2.786 9.882 - -8,3 30,5 -38,8
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit -214 -176 - -0,6 -0,5 * -0,1
Finansal Faaliyetlerden Nakit 2.748 -6.217 - 8,2 2192 fh 27,4
Toplam Nakit Girisi -252 3.489 - -0,7 10,8 * -11,5
Serbest Nakit Akimi (SNA) -3.000 9.706 - -8,9 300¥ -389

Kaynak: KAP, YKY Arastirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar (**) Net Faaliyet Kari (Dig. Dahil) / Net Operasyonel Varliklar
(***) FD ilgili yihn degerleri dikkate alinarak hesaplanmistir



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




