’ TOASO GORUNUMN

DEGERLEME

Tofag 4G22 ddneminde net karini yillik %187 geyreklik bazda
TOASO %?70 artirarak 3.5 milyar TL net kar acikladi ve 2022 yilinda net

Tavsiye ALIM karini %161 artis ile 8.56 milyar TL seviyesine tasidi. Net karin
Son Fiyat: 160,40 artmasinda ki ana etmenler ise ; gugli gergeklesen i¢ piyasa
Hedef Fiyat: 193,00 satislari, operasyonel iyilesme, artan EUR/TRY kuru ve yar

iletken tedariginde yasanan iyilesme oldu. Net kar marji da

Getiri Potansiyeli: 20,3% X
% yillik 2.8 puan artis kaydederek 14.9% olarak gergeklesti.
Piy. Degeri: 80.200 , L 0 .
Firma Dedgeri: 75923 4C22 dg sat|§_EeI||:ije2Cy/2|I2I|,I(<j ba_lz_d? /0:32I artlslat23ﬁ mllyar uTt
_ . seviyesine yukseldi. e Tofag toplam satis hacmi yilli

Halka Agiklik Orani: 24,1%

T AR ST - bazda glclu i¢ piyasa satislar sayesinde 34% artis kaydederek
HAPD: 19.340,8 . T : )

- 84 bin adet seviyesinde gergeklesti. 4C21’'de %4,4 olan

Yillik Ort. Hacim: 799,8

Faaliyet Giderleri/ Net Satiglar orani 4C22'de %a4,1 oldu.

Yari iletken tedariginde yasanan iyilesme, 2022 yilinda ulasilan

_ [ [ - [ e . .
I 2,9% 88,7% 3,2% blylumeyi destekledi.

UsD -3,3% 81,2% -4,0%

Relatif 3,0% 14,2% 5,4% 4C22'de yurt disi satis adetlerinin pozitif etkisi ve TL'nin EUR
karsisindaki deder kaybindan kaynakli yillik %94,2'lik artila
9.666 mn TL'lik ihracat satig geliri elde edildi.

e o o oo Yurt ici satig gelirlerinde ise 4C22'de toparlanan i¢ pazar
satis 23557 29.684 65545  76.440 adetleri ve fiyatlama disiplinleri sayesinde yillik %154tk artis
MM 20440 24.065  53.537  63.577 gostererek 4C22'de 12.958mn TL'ye yikseldi.

Faallyet gideri 947 1.233 2.568 3.081

FAVOK 3.026 5.794 11.270 12.628

X:;g:)izck?ki::kar/mr ij;g zig‘i g::; Zgg FAVOK ise 4G22 déneminde %57k artisla 4.3 milyar TL'ye

FAVOK Marji ' ' ' 16.5% yukselirken geyreklik bazda %59 artig gosterdi. FAVOK marj

Net Kar Marj 11,6% 4C22'de yillik bazda 8,9 puan azaldi fakat bir 6nceki ceyrege
gore 1,5 puan iyileserek %18,2 seviyesine ytiikseldi.

TOASO Artan girdi maliyetlerine ragmen giiclii i¢ piyasa performansi ve

2000 2 01 korunakli ihracat kontratlari marjlarin iyilesmeye baslamasinda
etkili oldu.
o A A g :. TOASO'nun vyarattigi giicli FAVOK bir dnceki ceyrekteki 810
e f ' milyon olan net nakit pozisyonun 5.1 ml TL'ye ¢ikmasina imkan
1000 =] © ¢t Bazidc Sew 547 . sadladi. ( 4C21'de 3.5 ml TL net borg)

| | ® Piyasa Degeri / Defter Degeri: 2.43 |/
—1

& r./

.-»/ ) TOASO’nun 2023’e yonelik zayif satis hacmi beklentilerine
karsilik, hisse Uzerindeki en ylksek beklenti ; Uzun suredir
devam eden Stellantis’in Tofag'in Uretim tesislerinde olasi bir

5.00

FELI S LIS P " yeni yatirim/sinerji goériismelerinin olumlu sonuglandiriimasi.
R R A AR P Degerlememizde bu potansiyelin etkisini kullanmadik ve 2023
o Pyt | T Gt 0 PAERESDEIS. /DB D yilinda 76.640 mn TL satis, 12.268 mn TL FAVOK ve 8.848 MN

TL net kar bekledigimiz hisse igin 193.00 TL hedef fiyatimizla
ALIM yoénundeki tavsiyemizi korumaktayiz.
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’ TOASO GORUNUMN

DEGERLEME

Tofas fabrikasinda, Fiat Egea ailesinin Sedan, Hatchback, Station Wagon ve Cross modellerinin yani sira
Fiat Doblo ve Fiorino modellerinin retimi yapilmaktadir. Egea, dinyanin farkli bolgelerinde Fiat Tipo
markasi ile de pazara sunulmustur. Tofas'ta gelistirilip Gretilen Dobld da, Ram ProMaster City markasiyla
ABD'ye ihrag edilmektedir. Yurt ici pazarin tiim segmentlerinde iddiasini misteri beklentilerine uygun,
genis bir marka ve Urin portfoyl ile ortaya koyan Tofas, i¢c pazarda alti markanin (Fiat, Fiat Professional,
Alfa Romeo, Jeep®, Maserati, Ferrari) temsilciligini ylrtitmektedir.

Turkiye perakende otomobil ve hafif ticari arag pazar satiglari, 2022 yilinda 2021'e gére %6,2
bluylime kaydederek 783.283 adet olarak gergeklesmistir. Tofag, 2022 yilinda Fiat, Fiat Professional,
Jeep®, Alfa Romeo, Maserati ve Ferrari markalari ile toplam 150.013 adet satis gerceklestirmistir. Bu
satis adedi bir dnceki yila gore %?20,3 artis anlamina gelmekte olup toplam pazar payinin %19,15'ine
denk gelmektedir

BINEK ARAC

Otomobil satiglan, 2022 yilinda %5,5 artis géstererek 592.660 adet olarak gergeklesmistir. Tofag'in 2022
toplam yurt ici binek arag perakende pazar payl 100.932 adet satig ile bir dnceki yila gore %31,8 artisla
%17,03 olarak gergeklesmistir.

2022 yihinda Fiat markasi 146.435 adet ile %18,7 pazar payi elde etmis, otomobil ve hafif ticari arag
toplam satislarinda pazar liderligini stirdlirmistir. Fiat'in yurt ici otomobil Pazar payr 2022 yilinda Fiat
Egea ailesinin basarili performansinin devami ile birlikte %16,4 olarak gergeklesmistir.

Fiat Egea’nin Sedan modeli 68.779 adetlik satis hacmi ile Ust Uste yedinci kez Turkiye'nin en gok satilan
araci olmustur. 2021 yili baginda piyasaya sirtilen Crossover modeli Egea Cross’'un

basarli performansi, Fiat Egea Hatchback ve Station Wagon modelleri de toplam otomobil pazar payina
Onemli katkida bulunmuslardir.

HAFIF TICARI ARAC

Hafif ticari arag pazari bir 6nceki yila gore %8,6 biiylime kaydederek 190.623 adet olarak gerceklesmistir.
Tofag 2022 yilinda Fiat ve Fiat Professional markalariyla, hafif ticari arag pazarinda %25,7 pazar payi ile
glclli konumunu korumustur.

TOFAS’IN YURT ICi TOPLAM PAZAR KONUMU

TOFAS'IN YURT iCi BINEK ARAC PAZAR KONUMU TOFAS'IN YURT iCi HAFIF TICARI ARAC PAZAR KONUMU
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’ TOASO GORUNUMe CARPANLARA GORE

DEGERLEME

2023 Yii Beklentileri

TOASO’nun 2023 beklentilerine baktigimizda en dikkat geken gelisme 121k seviyesinde gergeklesen
ihracat adetinin, Bursa fabrikasinda Uretilen Doblo Uretiminin 2022'de sonlandirilarak bu modelin
Ispanya’da retilecedi aciklanmasi ile Doblo’nun portféy disinda kalmasi ile 70/80k seviyesinde
beklenmesi oldu.

2022
GERCEKLESEN

Yurtici Hafif Arag Pazarn (PC+LCV) (adet) 783K 775K - 825K
Tofas Yurtici Pazar Satiglari (adet) 150K 155K - 165K
ihracat adetleri 121K 70K - 80K
Toplam Uretim Adetleri 264K 215K - 235K
Yatinnmlar €46M €100M
Vergi Oncesi Kar Mariji >10% >12%
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Donem Icindeki Gelismeler

» Fiat markasi ic piyasa hafif arac pazar liderligini pazar payini_villik 230 baz puan
artirarak18.7% ile saglamlastirdi.

> Yeni versiyonlarla birlikte Egea modelinin rekabetgi pozisyonunun
guiglenmesiyleFiatmarkasi2022'de i¢ piyasa binek oto pazar liderligini 16.4% pazar payi
(yilhk 340 baz puan artig)ile elde etti. Alfa Romeo ve Maserati markalari yeni model
lansmanlariyla yliksek bliylime kaydetti.

» Ihracat hacimleri global tedarik zincirinde azalmakla birlikte devam eden aksakliklara
ragmen 2022'de 8% toparlanma kaydetti.

» Tofas fabrikasinda gelecekte Uretilecek yeni Urtinler ve lokal piyasada Stellantis Grubu ile
yaratilabilecek isbirligi ve sinerji calismalar konusunda gériisme ve degerlendirme siireci
devam etmektedir

» 2022'de toplam Turkiye otomotiv Uretimi yillk 6% artarak 1.35 milyon adet olarak
gerceklesti. Tofas Uretimi toplam Gretimin 19.5%/’ini olusturdu.

> 4C22 Tofas lretim hacmi yillik 25% artarak 77 bin adede ulasti. Boylelikle 2022yilindaki
Uretim artisi15% olarak gerceklesip toplam lretim hacmi 264 bin adet oldu.

» Tofag 2022 Uretim miksi; PC: 52%; LCV: 48% (2021: 53% PC; 47% LCV)

2022'de, satis hacim miksindeki en 6nemli degisim ihracat hacimleri hafif ticari arag payinda
gozlenen yillik8.8 puanlik artis oldu.

» Toplam ic¢ piyasa perakende hacimleri 2022'de yillik 6% buliyliime kaydederek 783.3 bin'lik
adede ulasti.

> Fiat markasi dordiinci yil st Uste hafif arag pazarindaki liderligini stirdiirdi. 2022 yilinda
pazar pay! 2.3pp artarak %18.7 seviyesinde gergeklesti.

» Premium markalarla birlikte Tofas pazar payi 2.3pp artis kaydederek %19.2 seviyesine
ulasti. Alfa Romeo satislari yeni model lansmani (Tonale) ile yillik +316% bliyiime kaydetti.

Stellantis gatisi altindaki markalarin pazar payi 2022 yilinda 3.3pp artarak %31.8 oldu.
2022'de Fiat markasi binek oto pazar pay 3.4 puan artarak %16.4 seviyesine ulasti.

Egea modeli i¢ pazardaki en iyi satan binek arac pozisyonunu yedinci yil da Ust Uste
korumay! basardi.

YV V VY

> 2022'de, Fiat markasi hafif ticari arac pazarindaki ikinciligini %25.7 pazar payi ile korudu.
> Avrupa binek arag pazar 2022'de, tedarik zincirindeki aksakliklara bagli olarak yillik4.1%
disus gosterdi.
Hafif ticari arag talebi ise ayni ddnemde 18.4% daraldi.

2022'de Tofas ihracat hacimleri yarn iletken tedarik zincirinde devam eden aksakliklara
radmen 8% artis gostererek 121.5 bin adede ulasti.
» Hafif ticari arag ihracatindaki 24%/’lik yikselis bliyimede rol oynadi.
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BILANCO ANALIZT

Dénen varliklari 4C22'de bir 6nceki yihin ayni dénemine gore %106, bir dnceki ceyrede gore %21
artis gostererek 33,3 mn TL seviyesine, Nakit varliklar yillik bazda %185 , geyreklik bazda %50
artmig, isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akisiyla birlikte 12,15 milyar TL'ye ulagmistir.

Ticari alacaklar 4C22 déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %109, ceyreklik bazda ise
%32 artis gostererek 15,95 milyar TL olmustur. Ticari alacaklardaki bliylime satiglardaki biiylime
ile bakildiginda paralellik gostermektedir.

Stoklar 4C22 déneminde yillik bazda %37 artarken, geyreklik bazda %35 daralarak 3,2 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir. Ozellikle son ceyrekte artan satislar nedeniyle stoklarda yasanan
daralma normal karsilanabilir.

Duran varliklar yillk bazda %4 daralirken geyreklik bazda %artarak 6.99 milyar TL olarak
gerceklemistir. Maddi olmayan duran varliklarda ki azalma ve finans sektori faaliyetlerinden
alacaklardaki (uzun ve kisa vadeli tiiketici finansman kredileri) daralma duran varliklarda azalmaya
neden olmustur. Maddi olmayan duran varliklar ise otomobil Gretiminin verimliliginin ve otomobil
kalitesinin artirnmi ve maliyetlerinin azaltiimasi kapsaminda yapilmis olan gelistirme maliyetlerinden
olusmaktadir.

Sirketin kisa vadeli ylkimldlikleri 4C22 doneminde yillik bazda %89 ¢eyreklik bazda ise %11 artis
gostererek 26 milyar TL seviyesine ylikselmistir. KVY icinde adirhdi ylksek olan ticari borglar ise
yillik bazda %117, geyreklik bazda ise %13 artarak 19 milyar TL'ye yukselmistir.

Uzun vadeli yiktmlikler yillik bazda %25, geyreklik bazda ise %1 daralarak 2.9 milyar tl seviyesine
gerilemistir. uzun vadeli yikimldliklerin iginde agirhg yliksek olan uzun vadeli borglanmalar yillik
bazda %48 daralarak 1.8 milyar TL seviyesine gerilemistir. Tofas ile FCA Italy SPA arasinda yapilan
Uretim anlagmalar gergevesinde Egea ve Stationwagon / Hatchback icin 2021 yilindan itibaren 2024
Aralik ayina kadar FCA Italy SPA'a yapilacak satiglarin hasilatinin bir bélima ile uzun vadeli kredi
borglari karsilanacaktir. Sirketin 6zkaynaklari ise 4C22'de yillik bazda %97, ceyreklik bazda ise %42
artarak 11.3 milyar TL seviyesine yukselmistir.

Onemli Donen Varliklar Kalemleri (BIN TL)

-&- Ticari Alacaklar ~ -#- Nakit ve Nakit Benzerleri Stoklar Finans Sektdrii Faaliyetlerinden Alacaklar % Pesin Odenmis Giderler

17,500,000.00

14,955,752

15,000,000.00 »
/

12,500,000.00 12,019,197

10870711 1293857
P —
10,000,000.00

8,575,483

7,385,028”
7,142,346 1385,0;
7,500,000.00 e 6,442,442

5,924,090 i
T 4776355
3,705,606

5493012 5 064,428
5,000,000.00 4419322 "4249.809 ~ °

3,727,868
o 3,006,868
1,816,619

5,023,866
4,214,726 4,300,717

3,057,795
2,379,087 2215765 2442374 2,601,782

3,509,656 3,260,010

— 2,415,455
2,500,000.00  2-107:853 2,081,829 1,819,109

1275220 TT687%6 1,351,300 1,523,966
66,780 54,268 61,127 42,328 67,597 66,161 76,173 72,223 98,837 86,038 82,261 84,501
0.00 ¥ = » ~ . £ =
2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 2021/06 2021709 2021712 2022/03 2022/06 2022/09 2022/12

n / alcapital m / alcapital , / alcapitalmenkul / atcapitaimenkul (@  / atcapitalmenkuldegerler

www.alcapital.com.tr



https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr

’ TOASO GORUNUMN

DEGERLEME

ORAN ANALIZI

CARI ORAN
4C21'de 1,18 olan Cari Oran , 4C22 itibariyle 1.28 seviyesine yikselmistir. Sirketin dénen varliklarindaki
artisa karsilik kisa vadeli yukimliltklerindeki artis sinirli yasanmistir. Sirketin bor¢ 6deme kapasitesi
yukselmigtir.

NAKIT ORAN
4C21'de 30.02 olan nakit Oran 4G22 itibariyle 43,46 seviyesine yukselmistir . nakit ve nakit benzeri
oranindaki artisa karsilik kisa vadeli yakiamlulakler sinirli artmistir

AKTIF KARLILIK (ROA)
4C21'de %15.28 olan aktif karlik, 4C22 itibariyle %26.82 seviyesine ylkselmistir.. Sirketin net karinin
artmis olmasi aktif karllik oranini artirmistir. Sirketin kar yaratma etkinligi artmistir.

FINANSMAN GIDERI /NET SATISLAR

4C21'de 13.32 olan finansman gideri/ net satiglar, 4G22 itibariyle 6,30 seviyesine gerilemistir. Sirketin
yillik bazda %132 artan net satiglarina karsilik finansman giderlerindeki artis %51 olmustur. Bu nedenle
geri gekilme yasanmistir.

FD/DD

4C21'de 7,22 olan FD/DD, 4G22 6.38 seviyesine gerilesmistir. Ozellikle nakit varliklarindaki %185'lik artis
ve toplam yukimliliklerde yillik artisin %64 ile sinirll kalmasi yani net borcun azalmasi firmasinin firma
dederindeki gerilemeye neden olmustur.

PD/DD
4C21'de 6.59 olan pd/dd 4C22 itibariyle sinirli degdisim ile 6.76 seviyesine yikselmistir.

FiRMA DEGERI /FAVOK

4C21'de 7.16 olan oran 4G22 itibariyle 6.41 seviyesine ylikselmistir. Sirketin net borcundaki daralma firma
degerinde gerilemeye neden olmustur. Ayni zamanda FAVOK yillk bazda %57 artis gdstererek orani
asagiya gekmistir.

FD/NET SATISLAR
4C21'de 1.40x olan FD/Satislar 4C22 itibariyle 1.10x olarak gerceklesmistir. Satislarin firma degerine gore
artmasi orani asagiya gekmistir.

F/K

Sirketin f/k orani 4C21'de 11.54x olarak gergeklesirken bu oran 4C22 itibariyle 8.93x seviyesine
gerilemistir. Ylksek net kar ile birlikte hisse basina karin artmis olmasi f/k oraninda daralamaya neden
olmustur.

HISSE BASINA KAR
Sirketin hisse basina kar1 4C21'de 6.56 iken 4C22'de 17.21’ e yiikselmistir. Sirketin artan karlihgi nedeniyle
hisse basina kari artmistir.
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PEG ORANI
Sirketin 4C21'de 0.14 olan peg rasyosu 4C22 itibariyle 0.06 seviyesine gerilemistir. Sirketin net kari
yuksek olmasi peg rasyosunu diisik ¢ikmasinin nedenidir.

ROIC
Sirketin roic orani 4C21'de %45 seviyesindeyken 4C22 itibariyle %100 seviyesine yikselmistir. Sirketin
net karindaki artisa karsilik bu dénem icin yatinmin harcamalarinin azalmas ylikselmeye neden olmustur.

Oran Analizleri 2022/12 2022/09 2022/06 2022/03 2021/12

Karhhik Oranlan

Aktif Karlilik (ROA) (%) 26,82 23,22 19,20 17,54 15,28
FAVOK (Yillik) 11.269.851.000 9.723.585.000 8.016.561.000 6.657.149.000 5.794.126.000
Favok Marji (Yillik) 17,19 18,65 19,21 19,65 19,52
Net Kar Marji (Yillik) 13,06 12,04 11,51 11,20 11,05
Maliyet Oranlan

Finansman Gider / Net Satis (Yillik) 6,10 10,08 11,28 11,61 13,32
Degerleme Oranlari

Firma Degeri / Defter Degeri 6,38 5,63 5,62 11,90 7,22
Firma Degeri / FAVOK 6,41 4,62 3,96 6,54 7,16
Firma Degeri / Net Satis 1,10 0,86 0,76 1,28 1,40
Piyasa Degeri / FAVOK 6,79 4,71 3,74 5,85 6,53
PD / DD 6,76 5,74 5,31 10,65 6,59
PD / Esas Faaliyet Kan 7,85 5,55 4,54 7,27 8,24
PD / Net Satis 1,17 0,88 0,72 1,15 1,28
Bilyiime Oranlan

Peg Orani 0,06 0,06 0,08 0,12 0,14
Roic 100,38 81,39 63,28 52,13 45,39
Finansal Yapi Oranlari

Bor¢ Kaynak Orani (%) 71,98 76,81 81,48 84,98 75,53
FAVOK / Kisa Vade Borg 56,59 57,56 49,21 48,42 47,03
Yatirnm / Net Satislar % 6,03 7,01 8,91 11,41 13,39
Faaliyet Oranlari

Aktif Devir Hizi 2,05 1,93 1,67 1,57 1,38
Alacak Devir Hizi 5,89 5,69 5,53 5,37 5,18
Alacak Tahsil Siiresi 61,96 64,20 65,99 67,96 70,42
Nakit Dondiirme Siiresi -7,39 -4,53 -24,46 -15,55 -22,58
Stok Devir Hizi 14,42 12,06 12,53 11,87 12,06
Ticari Borc Devir Hizi 3,86 3,69 3,05 3,19 2,96
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2022/12 2022/09 2022/06 2022/03 2021/12 2021/09
BRUT SATISLAR 65.545.354 42.071.432 26.049.505 10.634.319 29.684.305 19.606.071
Yurtigi Satiglar 34.038.696 21.080.230 12.663.960 4.507.647 14.264.210 9.519.025
Yurtdisi Satilar 29.903.470 20.237.116 13.005.073 5.912.523 14.643.275 9.666.127
Diger Satiglar 1.603.188 754.086 380.472 214.149 776.820 420.919
HASILAT 65.545.354 42.071.432 26.049.505 10.634.319 29.684.305 19.606.071
Finans Sektori Faaliyetleri Haslilati 1.247.529 905.138 575.993 267.950 828.704 580.542
SATISLARIN MALIYETi 53.536.714 34.771.450 21.662.561 8.929.821 24.065.233 16.706.115
Finans Sektorl Faaliyetleri Maliyeti 937.114 697.928 446.563 206.979 619.313 431.934
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 12.008.640 7.299.982 4.386.944 1.704.498 5.619.072 2.899.956
FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN BRUT KAR (ZARAR) 310.415 207.210 129.430 60.971 209.391 148.608
BRUT KAR (ZARAR) 12.319.055 7.507.192 4.516.374 1.765.469 5.828.463 3.048.564
FAALIYET GiDERLERI (-) 2.568.025 1.602.543 933.273 377.107 1.233.457 793.355
Genel Yonetim Giderleri 813.298 505.378 308.433 132.934 510.139 326.638
Pazarlama Giderleri 1.386.214 857.984 492.602 187.168 596.791 372.773
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 368.513 239.181 132.238 57.005 126.527 93.944
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 9.751.030 5.904.649 3.583.101 1.388.362 4.595.006 2.255.209
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 5.567.413 3.511.020 2.261.900 802.772 2.918.260 1.492.084
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 6.388.577 3.908.189 2.570.180 903.353 3.417.547 1.437.875
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 8.929.866 5.507.480 3.274.821 1.287.781 4.095.719 2.309.418
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 84.346 46.948 33.536 4.771 38.455 27.683
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 9.014.212 5.554.428 3.308.357 1.292.552 4.134.174 2.337.101
Finansman Gelirleri 3.544.616 2.394.205 1.581.353 468.849 3.331.176 1.380.562
Finansman Giderleri 3.996.597 2.912.744 1.761.320 534.905 3.953.134 1.610.625
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 8.562.231 5.035.889 3.128.390 1.226.496 3.512.216 2.107.038
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 40 -28.440 122.961 97.377 230.900 42.608
Donem Vergi (Gideri) Geliri 761.698 355.553 119.209 26.151 113.178 56.729
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -761.658 -383.993 3.752 71.226 117.722 -14.121
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 8.562.191 5.064.329 3.005.429 1.129.119 3.281.316 2.064.430
DONEM KARI (ZARARI) 8.562.191 5.064.329 3.005.429 1.129.119 3.281.316 2.064.430
Ana Ortaklik Paylari 8.562.191 5.064.329 3.005.429 1.129.119 3.281.316 2.064.430
Dénem ici Ayrilan Kidem Tazminati 67.888 18.823
Yabanci Para Varliklar 11.703.177 11.852.273 8.180.664 7.484.433 6.153.668 4.388.264
Yabanci Para Yukimlulukler 12.351.375 12.324.223 10.838.729 10.134.800 8.888.881 7.144.366
Yabanci Para Pozisyonu Net -648.198 -471.950 -2.658.065 -2.650.367 -2.735.213 -2.756.102
Amortisman Giderleri, itfa ve Tilkenme Paylari 1.518.821 1.087.436 726.603 349.850 1.199.120 807.417

HALKA ACIK OLAN KISMINDAKI YABANCI YATIRIMCI PAYI

N. Akim Tablosu Analizi (Mio TL) %)

2021 202 % %86 e
Amortisman 119912 151882 27 %66 65 %64 %60,4

%49
isletme Faal 267990 1215154 353 %406
%29,6
Yatirim Faal. 76078 15387  ad. %224
Finansman Faal. -2,741.62 -5,377.23  ad. I
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’ TOASO GORUNUMN

DEGERLEME

*Tiim veriler Stockey ve Sirket’in sunumundan alinarak derlenmistir.

GEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
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. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boéliimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

M.BAKT ATILAL....c..connemnnnns G.M. Y.
DUYGU YILMAZ ......cooeese. Uzman

Saglikli, bol kazanch giinler diler
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