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TOFAS OTO. FAB. (TOASO.IS) Yatinm Diisiincesi: Pozitif

4 Eylil 2000 Piyasa Degeri: 872 mil. $

Gecen yilin ilk alti ayina gore satislarini dolar bazinda %53 arttiran Tofas,
bu yilhin ilk alti ayinda 341 milyon dolarlik satis ve 2,9 milyon dolarlik net
kar yapti...

® Sirketin son 3 yildir azalma egiliminde olan satiglari, bu yilin ilk yarisinda otomotiv
pazarinda yasanan canlanma ile tekrar artis trendine girdi. Gegen yilin ilk yarisindaki 224
milyon dolarlik net satislara karsilik, sirket bu yil ilk alti ayda satiglarinin %53 arttirarak 341
milyo dolara ¢ikardi.

® Sirketin ilk alti aylk Satis (Adet) Agirlik
adet bazindaki satislari 2000/6 1999/6 ]2000/6 1999/6
da, dolar bazindaki [Kus serisi 17,248 9,779 36.3%  32.0%
satiglara paralel olarak |TempralTipo 33 1,248 | 0.1% 4.1%
%55 oraninda artm|§t|r. Uno 2)333 3,089 4.9% 10.1%
Palio/Palio SW 16,336 7,563 34.4%  24.8%
® Artan adet bazinda |[Siena 4,422 3,811 9.3% 12.5%
Uretimle beraber, sirket |Marea 1,881 - 4.0% -
6lcek  ekonomisinden |Brava 2,823 - 5.9% -
daha cok faydalanmaya |ckp demonte oto. 2400 5040 | 51%  16.5%
baglamis ve  karllk IFesE 47,476 30,530 | 100% _ 100%
oranlarinda énemli

artiglar ortaya cikmistir. Sirketin 1999 yilinin ilk alti aylik periyodunda %3,8 olan FVAOK
Marji (Faiz, Vergi, Amortisman Oncesi Kar Marji) bu yilin ilk alti ayinda énemli bir artis
gostererek %12,4’e cikmistir. Béylece gecen yilin 8,5 milyon dolarlik FVAOK’sina karsilik
bu yil 42,2 milyon dolarlik FVAOK’ya ulasiimistir.

® FVAOK'daki artisa olumlu katkida bulunan bir diger gelisme de, yilin ilk yarisinda, Tofasg'in
“Pazarlama ve Dagitim Giderlerinden” yaptigi 6nemli tasarruftur. Boylece, “Faaliyet
Giderlerinin Net Satislara olan orani, gecen yil ayni déneminde %20,3 iken bu yil %14,6'ya
gerilemistir. Ayrica, yilin ikinci yarisinda gerceklesmesi beklenen Tofas Oto Ticaret-Tofas
Otomobil Fabrikalari birlegsmesinin, “Faaliyet Giderleri’ndeki olumlu gelismeyi, hem kisa
hem de uzun vadede desteklemesi beklenmektedir.

® Artan satiglarin  yaninda, sirketin nakit 1999/6 2000/6
yénetiminde de olduk¢ca olumlu gelismeler |Stok Devir Siiresi 46.5 222
ortaya ¢cikmistir. Sirket'in, “Stok Devir SUresi” |Alacak Devir Siiresi 70.9 31.6
gecen yilin ayni dénemine gore 24,2 gun |Borg Devir Siiresi 86.7 77.2
kisalarak 46,5 gunden 22,2 gine inerken, Net Nakit Dongiisii (30.8) 23.4

“Alacak Tahsilat Siresi” de 70,9 ginden
31,6 gune inmistir. Buna karsilik “Bor¢ Odeme Siiresi” diger iki devir siresine gére daha az
bir azalma g&stererek 86,7 gunden 77,2 gune inmistir. Butun bu isletme sermayesi yonetimi
konusundaki olumlu gelismeler sonucunda, “Net Nakit Dénglist” siresi —30,8 ginden 23,4
glne cikmistir. Yani sirket operasyonlarini finanse etmek yerine, operasyonlarindan
finansman saglar konuma gelmistir.
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¢ lsletme - sermayesi i AKimi Tablosu (mn $) 1998/6]  1999/6] 2000/6
yénetiminde ortaya
cikan iyilesmeler ve [NetKar (7.4) (65.6) 29
artan karlilikla birlikte, |+Amortisman 29.3 18.8 24.0
“Serbest Nakit Akimi” |+Kidem Tazminati 8.1 3.2 9.8
yilin ilk yarisinda [|-Net Calisma Ser. Deg. 55.1 6.7 (47.8)
onemli  bir gelisme |-Yatinmlar 101.8 37.3 70.0
gostererek pozitife [Serbest Nakit Akimi (126.86)] (87.60)] 14.52

déonmaistir. Son yillarda
yapilan yatirimlarin, bozulan igletme sermayesi ydnetiminin ve azalan satislarin etkisi ile
hep negatif olan bu rakamin tekrar artiya gecmis olmasi, sirket acisindan olduk¢a olumlu bir
gelisme olarak degrlendiriimelidir. Diger taraftan bu basarili y®énetimin ne kadar
sUrdurulebilir oldugunu 6numuizdeki dénemdeki performansla birlikte degerlendirmenin
daha dogru bir yaklagsim olacagini dusinmekteyiz.

® Yukarida bahsedilen, “Nakit Akimi” sayesinde, sirket yeni kisa vadeli bor¢ kullanma geregi
duymamis, bdylece yavas giden kurlarin etkisiyle de gecen seneki 72,4 milyon dolarlik
“Finansal Gider’e karsilik bu sene sadece 7,8 milyon dolar “Finansal Gider” yazmistir.
Sirketin, finansal giderlerinin bu kadar azalmasindaki bir diger etken de Dolar karsisinda
asirl derecede deger kaybeden Euro’dur. Tofas’in finansal ve ticari borglarinin %51’lik
kisminin Euro ve Euro kugagi Ulkelerinin parasi cinsinden olmasi, kur farki giderinin
azalmasina ayrica katkida bulunmustur.

® Aciklanan son finansal veriler 1siginda, 2000 vyili tahminlerimizi gbzden gegirmis
bulunuyoruz. Tofas i¢in daha énce yapmis oldugumuz, 2000 yil iginde 110.000 arag Uretimi
ve 800 milyon dolarlik “Net Satig” rakami tahmininde simdilik bir degisiklik yapmanin
gerekli olmadigini disiiniiyoruz. Fakat, sirkette ortaya ¢ikan verimlilik artigi ve azalan
faaliyet giderleri nedeni ile 2000 yili kar tahminimizi 4,4 milyon dolardan 14 milyon
dolara ¢ikarmaktayiz.

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 yanhghktan 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 gériis 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.

Analist: Giirkan Bayraktar gbayraktar@strateji.com.tr (0212) 212-6263 (dahili: 341)
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BILANCO (mn TL) 1999 1999/06 2000/06 GELIR TABLOSU (mn TL) 1999 1999/6 2000/06
Donen Varliklar 64.153.878| 72.241.644  93.321.578  VYurtici Satislar 160.519.421 60.500.687 157.132.857
Hazir Deg. & Menkul Deg. 9475817 12811413  21.967.817  Yurtdisi Satislar 63.476.339 26.277.162 46.753.670
Kisa Vadeli Alacaklar 36.128.547| 35.378.202 36.508.682  Brut Satislar 223.995.760 86.777.849  203.886.527
Stoklar 18.396.776| 21.265.828  32.585.014  Indirimler -356.510 -224.876 -392.250
Diger Donen Varliklar 152.738 2.786.201 2.260.065  Net Satislar 223.639.250 86.552.973  203.494.277
Duran Varliklar 98.563.461| 67.411.127 152.675.958  Satislarin Maliyeti -191.101.803 -72.359.483 -168.888.455
Finansal Duran Varliklar 94.518 1.275.058 3.037.098  Brut Kar 32.537.447 14.193.490 34.605.822
Uzun Vadeli Alacaklar 2795 24.520 3407  Faaliyet Giderleri -48.702.800] -17.155.601  -29.614.634
Maddi Duran Varliklar (net) 98.104.165| 65.973.544 149293186  E. Faaliyet Kari -16.165.353 -2.962.111 4.991.188
Diger Duran Varliklar 361.983 138.005 342267  Diger Faaliyet Gelirleri (net) 11.486.054 4.818.903 3.224.586
Aktif Toplami 162.717.339| 139.652.771 245.997.536  Finansman Giderleri -27.175.451 -22.303.061 -4.619.778
Kisa Vadeli Borclar 91.683.430 79.145.010 143.397.660  Faaliyet Kari -31.854.750|  -20.446.269 3.595.996
Finansal Borclar 30.039.783| 28.345.457  36.801.976  Olaganustu Gelirler (net) -5.343.651 -4.321.122 -1.882.836
Ticari Borclar 59.127.776| 46.762.173 102.696.462  Donem Kari (Zarari) -37.198.401 -24.767.391 1.713.160
Borc ve Gider Karsiliklari 2.515.871 2.923.946 3.809.222  Odenecek Vergi & Yasal Yuk. 0 0 0
Diger Kisa Vadeli Borclar 0 1.113.434 0 Net Donem Kari (Zarari) -37.198.401 -24.767.391 1.713.160
Uzun Vadeli Borclar 11.792.478 9.863.807  17.619.991
Finansal Borclar 262.334 356.973 222596  GELIR TABLOSU (mn US$) 1999 1999/6 2000/06
Ticari Borclar 0 584.189 0 Yurtici Satislar 380.298 160.287 263.549
Borc ve Gider Karsiliklari 11.530.144 8922645  17.397.395  Yurtdisi Satislar 150.386 69.617 78.417
Diger Uzun Vadeli Borclar 0 0 0  Brut Satislar 530.684 229.904 341.966
Ozkaynaklar 59.241.431| 50.643.954  84.979.885  Indirimler -845 -596 -658
Odenmis Sermaye 63.504.000( 55.596.815 63.504.000  Net Satislar 529.839 229.309 341.308
Emisyon Primi 30.903 1.555 30.903  Satislarin Maliyeti -452.752 -191.705 -283.266
Yeniden Deg. Deg. Artisi 28.856.038| 15.804.186 52.856.211  Brut Kar 77.087 37.603 58,042
Yedekler 4.048.891 4.008.789 -33.124.389  Faaliyet Giderleri -115.385 -45.451 -49.671
Net Kar -37.198.401| -24.767.391 1713160  E. Faaliyet Kari -38.298 -7.848 8.371
Pasif Toplami 162.717.339| 139.652.771 245.997.536  Diger Faaliyet Gelirleri (net) 27.212 12.767 5.408

Finansman Giderleri -64.383 -59.088 -7.748
BILANCO (mn US$) 1999 1999/06 2000/06 Faaliyet Kari -75.469 -54.169 6.031
Donen Varliklar 118.212 171.920 160.257  Olaganustu Gelirler (net) -12.660 -11.448 -3.158
Hazir Deg. & Menkul Deg. 17.460 30.488 35370  Donem Kari (Zarari) -88.129 -65.617 2.873
Kisa Vadeli Alacaklar 66.571 84.193 58.783  Odenecek Vergi & Yasal Yuk 0 0 0
Stoklar 33.898 50.608 52.465  Net Donem Kari (Zarari) -88.129 -65.617 2.873
Diger Donen Varliklar 281 6.631 3.639
Duran Varliklar 181.616 160.424 245824  FINANSAL RASYOLAR 1999 1999/6 2000/06
Finansal Duran Varliklar 174 3.034 4890  Buyume Orani (reel)
Uzun Vadeli Alacaklar 5 58 5 Net Satislar -18,2%)| 47,3%
Maddi Duran Varliklar (net) 180.770 157.003 240.377  E. Faaliyet Kari -39,3% nm
Diger Duran Varliklar 667 328 551 Net Kar nm nm
Aktif Toplami 299.828 332.344 396.081  Likidite
Kisa Vadeli Borclar 168.938 188.348 230.885  Cari Oran 0,70 0,91 065
Finansal Borclar 55.352 67.456 59.255  Acid Test Orani 0,50 0,64 0,42
Ticari Borclar 108.951 111.284 165.352  Finansal Kaldirac
Borc ve Gider Karsiliklari 4.636 6.958 6.278  Toplam Borc/Ozkaynak 1,75 1,76 1,89
Diger Kisa Vadeli Borclar 0 2.650 0 Top. Fin. Borc/Ozkaynak 0,51 0,57 0,44
Uzun Vadeli Borclar 21.729 23.474 28.370  Kisa Vad. Fin. Borc/Ozkay 0,51 0,56 0,43
Finansal Borclar 483 850 358 Faiz Odeme Gucu -0,37 -0,11 1,37
Ticari Borclar 0 1.390 0  Faaliyet
Borc ve Gider Karsiliklari 21.246 21.234 28.012 Stok Devir Suresi 34,66 46,50 22,20
Diger Uzun Vadeli Borclar 0 0 0  Alacak Tahsil Suresi 66,48 70,90 31,60
Ozkaynaklar 89.573 113.845 136.941 Borc Odeme Suresi 124,25 86,70 77,20
Odenmis Sermaye 117.014 132.308 102.248  Karlilik
Emisyon Primi 57 4 50 Brut Kar Marji 14,5% 16,4% 17,0%
Yeniden Deg. Deg. Artisi 53.171 37.611 85104  E. Faaliyet Kar Marji -7,2% -3,4% 2,5%
Yedekler 7.461 9.540 -53.334  Net Kar Marji -16,6% -28,6% 0,8%
Net Kar -88.129 -65.617 2.873  Ort. Ozsermaye Karliligi -75,5%)| na 2,5%
Kur Farki 19.687 6.677 -115  Ortalama Aktif Karliligi -25.2% na 0,9%
Pasif Toplami 299.828 332.344 396.081

MAKRO PARAMETRELER 1999 1999/6 2000/06
MAKRO PARAMETRELER 1999 1999/06 2000/06 TEFE (Ortalama) 63,2% 56,5% 59,6%
TEFE (Ortalama) 63,2% 56,5% 59,6%  USS/TL (yil-sonu) 542.703 420.206 621.079
USS$/TL (dénem-sonu) 542.703 420.206 621.079  USS$/TL (ortalama) 422.089 377.452 596.219
USS/TL (ortalama) 422.089 377.452 596.219
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