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Sektor Otomotiv
Fiyat (Son Kapanis) 260,00
Son 1 Yil En Ylksek 273,90
Son 1 Yil En Disuk 63,93
Piyasa Dederi mn TL 130.000
Fiili Dolasim % 24,11

Yilbasina Son
Performans % 1 Aylik 3 Aylik Gore iyl
TL 7,44 23,57 62,23 297,07
uUsb 0,75 -11,00 12,65 162,50
Hisse Perf (XU100'e gére) -8,67 -12,35 32,53 49,38

Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis

8,20 8,52 1,48

TOASO 10,05
Otomotiv 12,52 10,01 11,65 1,63
XU100 6,83 2,17 6,86 1,12
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 2C23  1C23 % De§. 2C23 2C22 % Deg.
Net Satislar 23.366 18.741 25 23.366 15.415 52
SMM 18.132 15.303 18 18.132 12.733 42
Brut satis kari 5.352 3.552 51 5.352 2.751 95
Faaliyet Giderleri  1.144 981 17  1.144 556 106
Finansal
Gelir/Gider 2.213 587 277 2.213 -114 a.d.
Esas Faaliyet
Kari 2.951 2.489 19 2.951 1.987 49
FAVOK 4.367 2.868 52 4.367 2.571 70
Ana Ortaklik Net
Kar 4.939 2.433 103 4.939 1.876 163
Fark Fark
Oranlar (% 2C23 1C23 (Puan 2C23 2C22 Puan
Brit kar Marji 22,91 18,95 4,0 22,91 17,85 51
EFK Marji 12,63 13,28 -0,7 12,63 12,89 -0,3
FAVOK Mariji 18,69 15,31 3,4 18,69 16,68 2,0
Net Kar Mariji 21,14 12,98 8,2 21,14 12,17 9,0
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2C23 FINANSAL ANALiz

Sirket’in 2G23 donemi net kari geyreklik %103, yillik %163 artisla
4,94mlr TL'ye ulagsmistir. Piyasa beklentisini oldukga asan net karin
bu dénemde 3,58mlir TL olmasi 6ngoériliyordu. 2C23'te 23,37mir TL
ile beklentilerin bir miktar Gzerinde gergeklesen hasilat ceyreklik
%25, yillik ise %52’lik artis kaydetmistir.

Yurt dis1 satislarda adet bazinda %53 diisiis olmustur

Tlrkiye'de 2023/06 doénemi yurt ici otomobil ve hafif ticari arag
toplam satislari bir énceki yilin ayni dénemine gbére %56 artarak
556,4bin adet olarak gerceklesmistir. Ayni donemde Tofas’in yurt ici
toplam satislan yillik %66 artisla 103,9bin adet seviyesine ulasirken
yurt disi satislarda %53'lik bir gerileme gérilmektedir. Stellantis ile
yapilan anlasmaya goére Doblo satislarinin yalnizca yurticinde satisa
sunulmasiyla birlikte Doblo (retiminin 40,2bin adetten 9,9bin adede
gerilemesi bu distste etkili olmustur.

Toplam iiretim yilin ilk yarisinda artis kaydetmistir

Sirket’in en blylk Uretim kalemi olan Egea uretimi 2023/06
doéneminde yilhk %44 artisla 85,9bin adet, MCV uretimi ise yillik %50
ylUkselisle 27,4bine ulasarak Doblo Uretimindeki duststu telafi
etmistir. Boylelikle, Tofas’in 2023/06 dbénemi toplam uretimi bir
Onceki yiin _ayni _dbnemine gbére %4 biylyerek 123,3bin adet
olmustur.

2G23'de 18,13mlIr TL'ye yukselen maliyetlerin hem yilllk hem de
ceyreklik bazda oransal olarak hasilatin gerisinde kalmasi karliliga
olumlu yansimistir. Brit satis kari geyreklik %51, yillik bazda ise
%95 yikselerek 5,35mlir TL olmustur. Cari dénemde 1,14mir TL'ye
ylkselen faaliyet giderleri yillik artis orani bakimindan hasilatin
lzerinde gergeklesirken geyreklik bazda simirli kalmistir. 2C23
doneminde kaydedilen 2,21imir TL tutarindaki net finansman geliri
karin piyasa beklentisini asmasinda etkili olmustur. Net faaliyet kéari
(NFK) ceyreklik bazda %64, yilik bazda ise %92 artarak 4,21mir TL
ile operasyonel performansta gliclenmeyi isaret etmistir. Sirket
2C23’de 3,69mIr TL dizeyinde bulunan piyasa beklentisine karsin
yillik %49 artisla 4,37mlr TL'lik FAVOK elde etmistir.

2C23 doneminde kar marjlari iyilesmistir

Kar marjlarindaki artis operasyonel performanstaki iyilesmeyi isaret
etmektedir. Net kéar, brit kar, FAVOK ve NFK marjlari artmstir.
2G23'te net kar marji %21,1, FAVOK marji %18,7 ve NFK marji %18
seviyesinde gerceklesmistir.

Bilango kalemleri geyreklik bazda incelendiginde; nakit ve nakit
benzerleri vadesiz mevduatlardaki artisin etkisiyle 15,63mir TL'den
16,46mlir TL'ye yukselmistir. Ayrica, net nakit fazlasinin 7,69mlir
TL'den 9,09mIr TL'ye yukseldigi gorilmektedir. Sirket'in 1G23
déneminde 717,1mn TL d6viz agigi bulunurken cari dénemde 313mn
TL'lik déviz fazlasi olusmustur.

Sirket’in yurt disi satis gelirinde 6nemli adirlidi olan Doblo modelinde
kontratin sona ermesi nedeniyle Doblo liretimi dliismiis ve i¢ talepteki
artisa ragmen ihracattaki daralma dikkat gekici boyuttadir. Sirket'in
satis gelirleri icerisinde ihracat payindaki disis trendi devam
etmektedir. Ancak, 2C23 ddneminde operasyonel performansin
ivilestigi go6rilmektedir. Ayrica, beklenti Ustl gerceklesen net Kar,
ciro ve FAVOK rakamlarini olumlu bulmaktayiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
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 gérisler 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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TEKNIK ANALIZ
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
TOASO 268,00 263,34 228,36 217,18 302,30 H - H -

Hisse orta vadeli ylkselen kanal (yesil) 217,18-302,30 araliginda fiyatlanmaktadir. Teknik acgidan
incelendigimizde, geri cekilmelerde ilk etapta 5 haftalik AO (mavi) 263,34 destedi izlenebilir. Sonraki onemli
seviye olarak 22 haftalik AO (kirmizi) 228,36 destegdi takip edilebilir. Yukar yonli hareketlerde orta vadeli
ylukselen kanal direncini (302,30) 6nemsemekteyiz.

INDIKATORLER
. 5 Haftallkk 22 Haftallkk 50 Haftalik 200 Haftahk .
Hisse H AO AO AO AO RSI Momentum HStochastlc MACD
TOASO “ 263,34 228,36 191,82 99,17 73,03 140,87 “ + +
MLSTOASO  [HAF| TL [LOG KHM SVD|SYMTHP v ]| [ CIEENE MATR:KS EE[TJ

M. Conv.Div s

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
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 gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

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

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylll Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieylul/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

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

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

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
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 gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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