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TOFAS OTO. FAB. (TOASO.IS) Tavsiye : AL
Otomotiv
4 Kasim 2000 Piyasa Degeri: 1,029 mil. $

Gecen yilin ilk dokuz ayina gére satislarini dolar bazinda %64,5 arttiran
Tofas, 560 milyon dolarlik satisa ulasirken, 31,3 milyon dolar net kar

yapti...

e Bu yilin 6 aylik finansal tablolarindan itibaren gérilmeye baglanan finansal iyilesmenin, 9
aylik bilangolarda da devam ettidi gérulmektedir.

o Sirketin dolar bazindaki Satis (Adet) Agrrlik
satislan gegen yilin  ayni 2000/9 19999 | 2000/9  1999/9
donemine  gore %645 |Kus serisi 31,684 16,078 | 39.8%  34.3%
oraninda  artarken, adet |Tempra/Tipo 34 2283 | 0.0%  4.9%
bazinda satislarl %69,8 artig |Uno 3,602 5,421 4.5% 11.6%
gostermis ve 79.532 adete [Palio/Palio SW 26,795 11,720 | 33.7%  25.0%
ulagmistir. ’ Siena 8672 4,952 | 10.9%  10.6%

Marea 1,924 - 2.4% -

e Sirketin satiglarinin iginde |Brava 2,829 - 3-6?’ -
Kus serisinin  agirhgini |Poblo 1,256 N 1.6% -
giderek arttirdigi [CKD demonteoto. | 2736 6,384 | 34%  136%
gortlmektedir. Tofagn |Toplam 79,532 46,838 | 100% __ 100%

onumizdeki yillarda ¢cok seyler bekledidi “Doblo”’nun tretimine bu dénem iginde baslamis
ve 1.256 adet kadar da satis yapmistir.

e Alti aylik kar analizinde belirttigimiz, 2000/9] 1999/9] 1998/9
“Nakit Yonetimi” konusundaki gegen [Stok Devir Siiresi 225 435 50.4
yillara goére duzelmenin, bu doénem |Alacak Devir Siiresi 32.8 64.6 72.8
icinde de devam ettidi gorllmektedir. |Borg Devir Siiresi 65.1 79.2 64.6
Net nakit donglsunun 6 aylik sonuglara [Net Nakit Dongusu 9.8 (29.0)] (58.5)

gore bir miktar azaldigi gorulse de
gecmis yillara gére performansin oldukga iyi oldugu séylenebilir.

e Nakit yonetimindeki  [Nakit Akini Tablosu (mn $) | 2000/9] 1999/9] 1998/9
dizelme, artan kisa vadeli Net Kar 313 7 G
borglanmaya ve satiglara +Amortisman o e o
p:r?il? ilmiz %Iar:knk d§c;:1keer:1 *+Kidem Tazminat 13.5 2.1 13.0
gectg y -Net Calisma Ser. Deg. (29.6) 17.3 (5.5)
icinde 109 milyon dolara Yatinmi 259 e 65
yaklasan bir brit nakit akim; |Xaurmaar_ . _ _
yaratmistir. Diger taraftan |Serbest Nakit Akimi (0.51)] (123.08)] (37.43)

Ozellikle “Doblo” yatirrmindan

kaynaklanan harcamalar nedeni ile, bu dénemin sonunda

“Serbest Nakit Akimi” -0,51 milyon dolar olmustur. Sirket'in yaratabildidi “Sebest Nakit
Akimi” geriye dogru incelendiginde, bdylesine blylk bir yatirim yapilmis olmasina ragmen,

performansin oldukca basarili

oldugu soéylenebilir.

Tofag’in yabanci para cinsinden toplam finansal borglari 118,3 milyon dolardir. Bu borg,

52,1 milyon dolar ve 75,5 mil

yon Euro’luk iki kisimdan olugmaktadir. Finansal bor¢lar, su

anda uygulanmakta olan ekonomik programda kullanilan sepet oranina yakin para dagilimi
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gbstermesi nedeni ile, Euro/Dolar paritesindeki hareketlenmelere karsi herhangi bir risk
tasimamaktadir.

e Tofas'in 2000/9 donemine ait “Pazarlama ve Dagitim Giderleri”’, Tofas Oto Ticaret
tarafindan faturalanan giderlerin 7,35 tr TL’den 2,45 tr TL’ye diismesi nedeni ile, 6,88 tr
TL’de sinirlanmigtir. Bu gider kaleminin, 6 aylik bilangolarla kasilastirildiginda énemli bir
artis gostermedidi de gérulmektedir. Diger taraftan, gecen yil ayni dénemde bu rakamin
yaklasik 13,94 tr TL oldugu g6z oniine alindiginda, bu gelismenin sirketin karliigina
onemli dlgiide katki yapmis oldugu goriilmektedir.

o Sirket i¢in yil bagsinda yapmis oldugumuz adet bazinda 110.000 ve dolar bazinda da
800 mn dolar olan satig tahminlerimizi degistirmiyoruz. Fakat, Pazarlama ve Satig
Giderlerindeki beklenmeyen iyilegme nedeni ile kar tahminimizi 31 milyon dolardan
45 milyon dolara ¢ikariyoruz. Ayrica, Tofas’in su andaki piyasa degerinin, hala diisiik
oldugunu diisiindiigiimiizden “AL” olan dnerimizi de koruyoruz.

Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka a¢ik kaynaklardan alinmigtir. Raporda yer alan
ilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve 6zen gdsterilmistir. Bu bilgilerin kullanilmasi sonucu
dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanhshktan Strateji Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Bu
yayinda yer alan géris ve dusiincelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin higbir baglayicihgr yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirmcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini s6z konusu
bilgilere bagdh kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan higbir géris ya da disiince bir yatinm &nerisinde
bulunma hedefi ya da adi gegen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.$.'nin
bagh kuruluslari, calisanlan , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman
dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis
olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklar saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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BILANCO (mn TL) 1999 1999/09 2000/09 GELIR TABLOSU (mn TL) 1999 1999/09 2000/09
Donen Varliklar 64,153,878| 20,458,402 113,918,701  Yurtici Satislar 160,519,421 39,315,245 265,031,605
Hazir Deg. & Menkul Deg. 9,475,817 3,754,416 26,534,937  VYurtdisi Satislar 63,476,339 4,720,369 76,385,940
Kisa Vadeli Alacaklar 36,128,547 7,897,428 46,900,146  Brut Satislar 223,995,760 44,035,614 341,417,545
Stoklar 18,396,776 7,810,631 38,140,791  Indirimler -356,510 -514,252 -228,258
Diger Donen Varliklar 152,738 995,927 2,342,827  Net Satislar 223,639,250 43,521,362 341,189,287
Duran Varliklar 98,563,461| 17,647,176 164,541,225  Satislarin Maliyeti -191,101,803| -33,822,759 -282,344,738
Finansal Duran Varliklar 94,518 159,466 3,037,098  Brut Kar 32,537,447 9,698,603 58,844,549
Uzun Vadeli Alacaklar 2,795 3,626 5323  Faaliyet Giderleri -48,702,800 -6,659,991  -41,043,397
Maddi Duran Varliklar (net) 98,104,165 17,351,227 161,179,458 E. Faaliyet Kari -16,165,353 3,038,612 17,801,152
Diger Duran Varliklar 361,983 132,857 319,346  Diger Faaliyet Gelirleri (net) 11,486,054 2,327,688 8,140,626
Aktif Toplami 162,717,339 38,105,578 278,459,926  Finansman Giderleri -27,175,451 -5,219,567 -4,978,874
Kisa Vadeli Borclar 91,683,430| 24,254,192 152,819,191  Faaliyet Kari -31,854,750 146,733 20,962,904
Finansal Borclar 30,039,783 1,330,315 80,265,101 Olaganustu Gelirler (net) -5,343,651 -1,719,675 -1,911,033
Ticari Borclar 59,127,776| 20,407,595 65,905,553  Donem Kari (Zarari) -37,198,401 -1,572,942 19,051,871
Borc ve Gider Karsiliklari 2,515,871 2,515,981 6,647,515  Odenecek Vergi & Yasal Yuk. 0 0 0
Diger Kisa Vadeli Borclar 0 301 1,022 Net Donem Kari (Zarari) -37,198,401 -1,572,942 19,051,871
Uzun Vadeli Borclar 11,792,478 1,502,330 19,925,170
Finansal Borclar 262,334 0 164,043  GELIR TABLOSU (bin US$) 1999 1999/09 2000/09
Ticari Borclar 0 61 0  Yurtici Satislar 380,298 99,560 434,809
Borc ve Gider Karsiliklari 11,530,144 1,408,925 19,761,127  Yurtdisi Satislar 150,386 11,954 125,318
Diger Uzun Vadeli Borclar 0 93,344 0  Brut Satislar 530,684 111,513 560,128
Ozkaynaklar 59,241,431 12,349,056 105,715,565  Indirimler -845 -1,302 -374
Odenmis Sermaye 63,504,000 2,823,535 63,504,000 Net Satislar 529,839 110,211 559,753
Emisyon Primi 30,903 112,845 30,903  Satislarin Maliyeti -452,752 -85,651 -463,213
Yeniden Deg. Deg. Artisi 28,856,038 1,519,020 56,124,858  Brut Kar 77,087 24,560 96,540
Yedekler 4,048,891 9,466,598 -32,996,067  Faaliyet Giderleri -115,385 -16,865 -67,336
Net Kar -37,198,401 -1,572,942 19,051,871  E. Faaliyet Kari -38,298 7,695 29,204
Pasif Toplami 162,717,339 38,105,578 278,459,926  Diger Faaliyet Gelirleri (net) 27,212 5,895 13,355

Finansman Giderleri -64,383 -13,218 -8,168
BILANCO (bin US$) 1999 1999/09 2000/09 Faaliyet Kari -75,469 372 34,392
Donen Varliklar 118,212 43,892 170,258  Olaganustu Gelirler (net) -12,660 -4,355 -3,135
Hazir Deg. & Menkul Deg. 17,460 8,055 39,658 Donem Kari (Zarari) -88,129 -3,983 31,256
Kisa Vadeli Alacaklar 66,571 16,944 70,095  Odenecek Vergi & Yasal Yuk 0 0 0
Stoklar 33,898 16,757 57,003  Net Donem Kari (Zarari) -88,129 -3,983 31,256
Diger Donen Varliklar 281 2,137 3,501
Duran Varliklar 181,616 37,861 245,916  FINANSAL RASYOLAR 1999 1999/9 2000/09
Finansal Duran Varliklar 174 342 4,539  Buyume Orani (reel)
Uzun Vadeli Alacaklar 5 8 8  Net Satislar -18.2% 391.2%
Maddi Duran Varliklar (net) 180,770 37,226 240,891 E. Faaliyet Kari -39.3% nm
Diger Duran Varliklar 667 285 477  NetKar nm nm
Aktif Toplami 299,828 81,754 416,173  Likidite
Kisa Vadeli Borclar 168,938 52,036 228,397  Cari Oran 0.70 0.84 0.75
Finansal Borclar 55,352 2,854 119,961 Acid Test Orani 0.50 0.52 0.50
Ticari Borclar 108,951 43,783 98,499  Finansal Kaldirac
Borc ve Gider Karsiliklari 4,636 5,398 9,935 Toplam Borc/Ozkaynak 1.75 2.09 1.63
Diger Kisa Vadeli Borclar 0 1 2 Top. Fin. Borc/Ozkaynak 0.51 0.11 0.76
Uzun Vadeli Borclar 21,729 3,223 29,779  Kisa Vad. Fin. Borc/Ozkay 0.51 0.1 0.76
Finansal Borclar 483 0 245  Faiz Odeme Gucu -0.37 0.70 4.83
Ticari Borclar 0 0 0  Faaliyet
Borc ve Gider Karsiliklari 21,246 3,023 29,534 Stok Devir Suresi 34.66 46.50 22.20
Diger Uzun Vadeli Borclar 0 200 0  Alacak Tahsil Suresi 66.48 70.90 31.60
Ozkaynaklar 89,573 25,886 160,780  Borc Odeme Suresi 124.25 86.70 77.20
Odenmis Sermaye 117,014 6,058 94910  Karlilik
Emisyon Primi 57 242 46  Brut Kar Marji 14.5% 22.3% 17.2%
Yeniden Deg. Deg. Artisi 53,171 3,259 83,882  E. Faaliyet Kar Marji -7.2% 7.0% 5.2%
Yedekler 7,461 20,310 -49314  Net Kar Marji -16.6% -3.6% 5.6%
Net Kar -88,129 -3,983 31,256 Ort. Ozsermaye Karliligi -75.5% na 32.3%
Kur Farki 19,586 609 -2,782  Ortalama Aktif Karliligi -252% na 12.0%
Pasif Toplami 299,828 81,754 416,173

MAKRO PARAMETRELER 1999 1999/9 2000/09
MAKRO PARAMETRELER 1999 1999/09 2000/09 TEFE (Ortalama) 63.2% 56.5% 59.6%
TEFE (Ortalama) 63.2% 56.5% 59.6%  USS/TL (yil-sonu) 542,703 466,103 669,096
USS/TL (dénem-sonu) 542,703 466,103 669,096  USS$/TL (ortalama) 422,089 394,891 609,535
USS/TL (ortalama) 422,089 394,891 609,535
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