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TOFAS TURK OTOMOTIV — TOASO 4.Ceyrek Degerlendirmesi

Tofas, 4C19'da net kari 401 milyon TL olan piyasa beklentisinin (izerinde ve |

4318’e gore %38 artigla 450 milyon TL net kar elde etti. Beklenti tGzerinde
gelen karda kur farki giderlerinde gozlenen diisus, maliyet disiplini ve verimli
isletme sermayesi kullanimi 6n plana ¢ikti. Tofag'in satis gelirleri ise 4C19'da
6zellikle yilin ikinci yarisindan sonra i¢ piyasa hacimlerindeki guglu
toparlanmanin verdigi katkiyla yillik bazda %14.4 artisla 5.468 milyon TL
olarak beklentilere paralel sekilde gerceklesti. Satis gelirlerinin 3C19’a gére
ise %31.5 yukseldigi gdzleniyor.

4C19'da Tofas’in toplam satis hacmi yillik bazda biyimeye gecerek 8% ile
77 bin adede ulasti. (3C19: -3%; 2C19: -17%), Boylelikle 2019 yili satis
adetlerindeki yillik gerileme 13% seviyesine cekilerek 271K adet olarak
gerceklesti (-19% in 9A19). 2019 yilinda satis hacim miksindeki en énemli
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degisiklik i¢ piyasa hacimlerinde binek otonun payinda gdzlenen yillik 13 Frey¥le) 6.02.2020
puanlik artis oldu. 2019'da, Tofas ihracat hacmindeki daralma yillik bazda "k apang Fiyat 26,84
20% olarak gergeklesti. Opel/Vauxhall antlagmasi hari¢ tutuldugunda yillik  giniik Degisim (%) 0,89
daralma 16% seviyesine gerilemektedir. Haftalik Degisim (%) 1,97
Tofag'in 4G19'da FVAOK'li 4G18'e gére %3.7 artisla piyasa beklentisinin SOn 1 Yil En Dusik 1505
altinda 665 milyon TL olarak gerceklesti. 4C19'da briit kardaki yillik artiga SON 1 YIEnYiksek 29,72
ragmen briit kar marjinda gézlenen diisiis FVAOK’iin gerilemesinde etken Son 1 Yillslem Hacmi Deg. (%) -14,93
oldu denilebilir. Bu baglamda Sirketin FVAOK marji da 4C19'da %12.2'ye Beta (Son1Yi) 083
geriledi. (4C18:%13.4) Piyasa Degeri (mn. TL.) 13.420,00
o ... Halka Agiklik Orani 24,00
Tofas, .ﬁn.ar)sal sonuglarla birlikte ayni z_arnanda 2020 yilina yon_e_lllf Halka Acik Kism Piyasa Degeri (mn. TL) 3.236,24
beklentllerl_nl de payla§t|.. .2020 y|||nd§ yurt igi .hgﬂ.f arag pazarl beklentisini Sermaye (mn. TL) 500,00
560-6_300 bin, _Tpff'a_§ yurt igi sat|§ aded_l be_klentlsm_l 78_—84 bin, ihracat satl$ 1emetti Verimi (Son 5Y) 369
adedi beklentisini ise 170-190 bin seviyesinde belirledi. Tofag'in 2019 satis
adetleri ise yurt iginde 78,7 bin ihracat: 194,1 bin olarak belirlemisti. Sirket,
iiretim adedi beklentisini 240-265 bin, yatirim harcamasi beklentisini 250 Performans (%) SonlAy Son6Ay  SontYi
milyon Avro olarak agikladi. TOASO 167 4461 41,17
XU100 7,60 23,97 19,40
Tofag’in net borcu 1.12 milyar TL ile 4G18’deki 3.05 milyar TL ve 3C19’daki Relatif Getiri (XU100) -5,93 20,65 27,77
2.11 milyar TL rakamlarina gore iyilesmeye isaret ediyor. Bununla birlikte Net
Borg/FVAOK rasyosu ise %0.45 seviyesinde gerceklesti. Piyasa Carpanlan 1y 2Y 3Y
. . . e FIK 7,47 11,91 13,58
Bel.der)tll.erln Uzerinde aglk!anan net kar ve |y||fa§_en net borg gériniimi ile rp/rEyadK 513 8.92 11,57
verimli .|§I.etme sermayesi kullgnlml Tofas igin __olumlg. Buna karsihk pp 268 426 446
beklentilerin altinda kalan faaliyet karinin ise 6nemli bir olumsuzluk FD/Satislar 053 087 093

yaratmasini beklemiyoruz.

8.46x 2020T F/K ve 5.17 2020T FD/FVAOK carpanlarini kullanarak yurtici ve
yurtdisi benzerleri ile degerlendirdigimizde TOASO hisseleri 33.73 hedef fiyat
%26 ylkselis potansiyeline isaret ediyor.

Finansal Sonuglar (6zet) Mn. TL

Degisim (%)

TOASO
2018/3Q 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12
Net Satislar 4,779 3.981 5.289 4.159 5.468 | 18.603 18.897 14% 31% 2%
Satislarin Maliyeti -4.145 -3.437 -4.649 -3.629 -4.796 | -16.190 -16.510 16% 32% 2%
Briit Kar 654 582 672 550 694 2.516 2.499 6% 26% -1%
Faaliyet Giderleri -210 -190 -188 -170 -231 -759 -779 10% 36% 3%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 127 -25 -21 25 -37 -577 -59 - - -90%
Net Faaliyet Kari/Zarari 571 367 463 405 425 1.180 1.660 -25% 5% 41%
FVAOK 641 609 637 570 665 2.533 2.480 4% 17% -2%
Finansal Gelir/Gider (Net) -323 -46 -48 -138 16 76 -216 -105% - -
Vergi Geliri (Gideri) 49 4 -10 30 2 40 25 - - -
Net Kar/Zarar 327 325 408 298 450 1.330 1.482 38% 51% 11%
Degisim (Puan)
Briit Kar Marji 13,7 14,6 12,7 13,2 12,7 13,5 13,2 -0,99 -0,5 -0,30
FVAGK Mariji 13,4 15,3 12,0 13,7 12,2 13,6 13,1 -1,3 -1,5 -0,49
Net Kar Marji 6,8 8,2 7,7 7,2 8,2 7,2 7,8 1,4 1,1 0,69
Net isletme Sermayesi 1.066 546 -22 860 -136 1.066 -136 -1202,8 -995,9 -1.202,77
Net Nakit (Yillik) -3.047 -2.897 -1.890 -2.113 -1.125 | -3.047 -1.125 1922,2 988,7 1.922,21
Toplam Borg/Ozsermaye 251 307 280 203 196 251 196 -54,9 -7,2 -54,90
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -2.342 -2.239 -2.095 -1.839 -1.825 | -2.342 -1.825 517,5 14,1 517,47
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2019/4Q

2019/3Q

2019/2Q

2019/1Q

2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 18.897 18.208 18.382 18.144 18.603
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 2.301 936 1.199 919 1.250
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.077 3.171 4.034 3.019 3.478
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 1.482 1.358 1.371 1.330 1.330
Briit Kar Marji (%) 12,70 13,24 12,70 14,62 13,69
FVAOK (Mn. TL) 665 570 637 609 641
FVAOK Marji (%) 12,16 13,70 12,04 15,29 13,41
Aktlf Karlilik - Yillik (%) 11,48 10,08 10,21 10,27 9,90
|0z Sermaye Karlilik - Yillik (%) 36,88 39,16 40,73 43,50 36,50
Alacak Tahsilat Siiresi 39,93 41,21 42,88 41,84 40,27
Stok isleme Siiresi - Yillik 20,40 23,12 27,29 29,65 29,99
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 79,35 88,24 101,38 82,23 80,70
Net isletme Sermayesi (Mn TL) -136 860 -22 546 1.066
Net Nakit (Mn. TL) 696 -504 -148 -1.478 -1.434
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -989 223 -1.006 -150 -1.069
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 1.125 2.113 1.890 2.897 3.047
Net Borg/FVAOK (%) 0,45 0,46 0,43 0,43 0,44
F/K 9,06 7,47 7,04 6,43 6,35
Sektor F/K 12,89 13,08 11,38 10,10 9,61
F/DD 3,10 2,54 2,75 2,74 2,28
Sektor F/DD 3,59 3,83 3,51 3,28 2,93
FD/FVAOK 5,87 4,99 4,41 4,36 4,54
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -1.825 -1.839 -2.095 -2.239 -2.342

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’'nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglincu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Gilkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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