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Sektor Otomotiv
Fiyat (Son Kapanis) 83,35
Son 1 Yil En Yiksek 99,70
Son 1 Yil En Diistk 27,40
Piyasa Dederi mn TL 41.675
Fiili Dolasim % 24,12
Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL -4,20 44,45 10,11 146,00
uUsD -3,48 3,41 5,58 29,65
Hisse Perf (XU100'e gére) -2,48 14,52 2,39 88,07
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
TOASO 12,70 7,26 7,80 1,52
Otomotiv 12,05 7,90 9,28 1,24
XU100 8,28 1,46 6,62 1,06
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3C21 % Ded. 4C21 4C20 % Deg.
Net Satislar 10.078 5.595 80 10.078 9.198 10
SMM 7.359 4.703 56 7.359 7.997 -8
Brit satis kari 2.780 950 193 2.780 1.237 125
Faaliyet Giderleri 440 271 63 440 341 29
Finansal
Gelir/Gider -392 -169 a.d. -392 -285 a.d.
Esas Faaliyet
Kari 1.786 760 135 1.786 925 93
FAVOK 2.732 975 180 2.732 1.111 146
Ana Ortaklik Net
Kar 1.217 581 110 1.217 639 90
Fark Fark
Oranlar (% 4C21 3C21 (Puan 4C21 4C20 Puan
Brit kar Marji 27,6% 17,0% 10,6 27,6% 13,4% 14,1
EFK Marji 17,7% 13,6% 4,1 17,7% 10,1% 7,7
FAVOK Mariji 27,1% 17,4% 9,7 27,1% 12,1% 15,0
Net Kar Mariji 12,1% 10,4% 1,7 12,1% 6,9% 5,1
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4GC21 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 4G21 dénemi net kari yillik %90 artarak 1,22mlir TL
ile piyasa beklentisinin oldukga Uzerinde gergeklesti. Net kar
2021 yilinin tamaminda yillik %84 artarak 3,28mlr TL olarak
gergeklesti. Glgli 4C21 net karinin temel nedenini olusturan
hasilat yilik bazda %10 artisla piyasa beklentisini asarak
10,08mlr TL oldu. 2021 yilinin tamaminda hasilat 29,68mlr
TL olup yurt ici satislar 6nceki yilla gére %15, yurt disi
satislar ise %35 artmistir. Net satislar ciro bazinda artarken,
adet bazinda gerileme gdstermistir. Zayiflayan TL ve artan
hammadde fiyatlarina badl olarak yasanan maliyet
artislarinin ihracat kontratlarina yansitilabilmesi tutar bazinda
hasilat artisinin temel sebepleri olarak karsimiza gikmaktadir.
Uriin_grubu bazinda binek arac ve ticari ara¢ adirlkl satis
yapan sirketin 2021’de toplam satis hacmi yillik 10% dususle
235bin adet seviyesinde gergeklesti. Otomotiv Distribltorleri
Dernedi (ODD) verilerine gore Tiirkiye otomobil ve hafif ticari
arac toplam pazan 2021'de adet bazinda yilhk %4,6
daralmistir. Sirketin i¢ satislarindaki yillik %13,6 disds
pazardaki daralmadan daha sert olmustur. Buna Kkarsin
ihracat adet bazinda %4,6 ile sinirh bir diisis kaydetmistir.
Satilan malin maliyeti 4C21 déneminde, bir dénceki yilin ayni
dénemine gdre %8 azalmasina karsin 2021 yilinin
tamaminda %18 artarak 24,07mlr TL oldu. 2021'de maliyet
artisinin énemli kismi direkt hammadde ve malzeme giderleri
kalemindeki ylkselisten kaynaklanmaktadir. Esas
faaliyetlerden diger gelirler/giderler dengesi 4C20 doneminde
30,1mn TL iken cari donemde -553,5mn TL'ye gerileyerek
karlihgi baskilamistir. Karliik marjlarini inceledigimizde, 4C21
déneminde geyreklik ve yillik bazda belirgin ylikselis dikkat
cekmektedir. 4C21 doneminde net kar marji %12,1, esas
faaliyet kdr marji %17,7 ve FAVOK mariji %27,1 olmustur.
Kar_marjlarindaki belirgin iyilesme 2021 yilinin tamaminda
da gdérilmekte olup sirasiyla %11,05, %13,80 ve %19,52
olarak gerceklesmistir. Kisa vadeli borglarin toplam borglar
icerisindeki pay! 7 puan artarak %78’e yukselmistir. Sirketin
4C21 donemi itibari ile yabanci para net varlik pozisyonu -
2,74mlir TL olarak hesaplanmistir. Ancak imzalanan Uretim
anlasmalari geredince Egea, Doblo ve Mini Cargo model arag
icin alinan yatirnm kredisinin geri 6demeleri Stellantis Grup
tarafindan vyapilacak alimlar vasitasi ile garanti altina
alinmistir. Dolayisiyla araglarin retimi igin kullanilan kredi ile

ilgili__kur ve faiz riskleri, Stellantis Grup tarafindan
Ustlenilmistir. Sirketin piyasa carpanlarini
dederlendirdigimizde sektor ortalamalarina paralel

fiyatlandigini gértyoruz. Sirketin 2022 yili beklentilerine goére
yurtici hafif arag pazarnin 700-750bin adet bandinda
olmasini, yurt igi arag satisinin ise 125-140bin adet
seviyesinde olmasini beklemektedir. Sirketin 2022 yil ihracat
beklentisi ise 125-140 bin adet olarak 06ngorilmektedir.
Ancak dliinyada yasanan mikrocip sorununun devam etmesi
ve teslimat sireclerinde yasanilacak aksakliklar énemli risk
icermektedir. Global mikrocip tedarikinde yasanan sikintilar
sirketin _ana faaliyetini dodrudan etkilemistir. 4C21
finansallarini sinirli pozitif olarak dederlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse Kapanis Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direnc-1 Direng-2 Direng-3

TOASO 83,35 82,44 80,10 76,00 85,76 H 95,10 H 99,70

Hisse, kisa vadeli yonde takip ettigimiz 5 ginlik (mavi) 82,44 ve 22 glinlik AO (kirmizi) 80,10 seviyelerinin
Uzerinde seyretmektedir. Hacim indikatérd son glnlere kiyasla ylksek seyrederken orta vadeli ydénde takip
ettigimiz MACD indikatoru sifir seviyesinin Gzerinde pozitif konumda bulunmaktadir. Teknik agidan kisa vadeli
yonde takip ettigimiz AO’larin (5 ve 22 glnlik) korunmasi ile gegmiste yatay direnc konumunda test edilen
85,76-95,10 seviyeleri gundeme gelebilir. Sonraki énemli direng olarak tarihi zirve seviyesi (99,70) takip
edilebilir. Geri gekilmelerde 5 glnlik AO (82,44) ve 22 gulnlik AO (80,10) izlenebilir.

INDIKATORLER
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sisli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylul Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieyldl/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Mudiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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