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TOFAS OTO FABRIKA (ToAso.1S)

Sektor: Otomotiv Halka Agiklik: %21
Fiyat : 4,100 TL ISE-100 : 10,416
Piyasa Degeri : $ 426 milyon USS$/TL : 1,641,921
Hisse Adedi : 170,412,875 lot Getiri* - ISE-100 : - %33.4
Hedef Deger : $ 800 milyon Getiri* - TOASO : - %30.5
*Yilbasindan bu giine kadar US$ bazinda
Gerileyen operasyonel Kkarliliga yilin ikinci g¢eyreginde TOFAS OTO FABRIKA
gerceklesen kur farki zarari eklenince Tofas 2002 yili ilk 0.6
yarisinda USD20 mn zarar agikladi. Gegen yilin ayni
doéneminde zarar USD3.5 mn olarak gergeklesmisti. + 0.5
Yurtdisi satis gelirinde ilk geyrekte gozlenen gerileme ikinci
geyrekte azalarak da olsa devam etti, 6 aylik donemde 04
%15 olarak gerceklesti. lhracat performansindaki
zayiflamanin Avrupa ekonomilerindeki durgunlugun yanisira 103
Fiatin yasadidi finansal =zorluklardan kaynaklandigini
diisiiniiyoruz. Ote yandan i¢ pazara yonelik pazarlama ;02
faaliyetlerini arttiran Sirket ilk geyrekte USD38 mn elde ettigi
ic satislardan ikinci geyrekte USD91 mn gelir kaydetti. T 0.1
Tofas’in alti aylik toplam net satis geliri gegen yilin ayni
dénemine oranla %3 azalarak USD479 mn’a geriledi. 0.0
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I¢ satiglarin artmasiyla Sirket'in brit karhhgi yikseldi. 2002 @ @ S S S
Mart sonunda %13 olan amortisman hari¢ brit kar marj _
Haziran sonu itibariyle %21’e ulasti. Gegen yilin ayni ——TOASO USc Endekse Relatif
déneminde ise s6z konusu oran %24’tl. Yillk bazdaki
gerilemenin 2001 yilinda devallasyon sonrasinda
yakalanan maliyet avantajinin bu yil kaybedilmesinden (Milyon US$) 1Y02 1Y01 Degisim
kaynaklandigini diigintiyoruz. Net Satislar 478.8 493.5 -3%
Satis ve pazarlama harcamalarindaki artisla bagl olarak BrutKar 66.7 95.9 -30%
gegen yilin ayni dénemine oranla %67 artan faaliyet E. Faaliyet Kan 12.8 64.6 -80%
giderleri operasyonel karlihgin gerilemesine neden oldu. FVAOK 51.1 93.1 -45%
Sirket'in Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) Net Faal. Digi Gelir 97 10.7 ad.
marji gecen yilin ayni dénemine oranla 8 puan diserek Finansman Gideri -23.3 -79.4 -71%
%11 olarak gerceklesti. FVAOK ise %45 azalarak USD51 Net Kar -19.9 3.5 476%
mn’a geriledi.
USD200 mn’a ulasan finansal borgtan kaynaklanan USD 45 Hazir Degerler+MK 62.9 62.3 12/0
mn tutarinda kur farki zarar ve faiz giderinin %50’sinin Kisa Vadeli Borg 54.1 6.9 -5%
aktiflestiriimesine karsin, yabanci para cinsinden ticari Uzun Vadeli Borg 149.0 120.1 24%
borglardan kaynaklanan USD33 mn kambiyo zarari ve
faaliyet disi gelirlerde gerileme Sirketin  dénem sonu Ticari Alacaklar 187.5 192.8 -3%
zararinin artmasina neden oldu. Ticari Borglar 183.3 273.9 -33%
S . Stoklar 56.3 61.0 -8%
Doblo‘ ve Albea modelleri |[e ic pazar satiglarini yuikselten Ozkaynaklar 1831 1396 31%
Tofas’in operasyonel karliligini 6lcmede 6 aylk sonuglarin
ggvglu_gsyon Tet;"'ef'”.' “;\al-g:’l?lgll igin .{anlltlm oldugunu USS$/TL ort. 1388377 998183
Usunlyoruz. Tofas igin avsiyemizi koruyoruz. USS$/TL dén.-sonu 1576711 1258815

Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla
gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullanilmasi sonucu dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler
A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur. Bu bilgi ve verilerin amaci,
profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir
gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi ya da adi gecen hisselerin alinip satiimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin
bagli kuruluslari, calisanlari , 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.

2002 Strateji Menkul Degerler A.S.
Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da

tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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