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Faaliyet Konusu Otomobil ve Haf. Tic. Ara¢ Uretim-Satisi Reuters Kodu TOASO.IS
Odenmis
Halka Aciklik %24,28 Sermaye 500.000.000 YTL
Ortaklik Yapisi Ko¢ Holding %37,59 Piyasa Degeri 2,130 Milyon YTL/ 1,592 Milyon $
Fiat Auto S.p.A. %37,86 Hisse Fiyati 426 YTL/3.18%
Kog Gr. Sirketleri ve Kog Ailesi  %0,27
TOASO iMKB REL Performans 1 Aylik 3Aylk 12 Aylik e Beklentilerimize paralel olarak satis gelirlerini 2.5 milyar YTL'ye yukseltti -
150,0 4000  DegisimTL (%) -3.2% 401%  99,3% 2005 yilinda 170 bin adet arag satisi gergeklestiren Tofas'in, satis hacminde 2004
100,0 3000 pegisim$ (%) -5.3% 517%  1015% yilina gore %7.5 artig gorilurken sirket, beklentilerimize paralel olarak 2,5 milyar
500 200,0 YTL satis gelirine ulagsmistir. Ozellikle 2007 ve sonrasina iliskin olarak, yil icinde
' 100,0 g Usd imzalanan anlasmalar ve alinan yatirm kararlari sonrasinda Tofas'in satis
0,0 e 0,0 . hacmindeki ve satis gelirlerindeki bliylimenin devamini bekliyoruz. 2006 yil igin
12/04/2004 07/04/2005 03/04/2006 12 Aylk En Yiksek 478 3,58 Tofag'in 2,577 milyon YTL satis geliri elde ederek, 2005 yilina gore satis
12 Aylk En Dk 158 115 gelirlerinde %1 diizeyinde bir bliylime olacagini éngériyoruz.
EiyEsaiGostoaaion A 2004 2005  Kar marjlarindaki olumlu seyrin devamini bekliyoruz - Artan satis hacmine bagl
Engiro 12*2 zg'g FAVOK Marjl 6,5% 7,8% olarak kapasite kullaniminda yasanan yukselis, sirketin brit kar marjini, 2004
. ’ ™ Briit Kar Marj 10,1% 11,0% yilindaki %10.1 seviyesinden 2005 yili sonunda %11'e ylkseltmistir. Ayrica,
FD/Ciro 07 EFK Mari q 789 Tofas'in garanti giderlerinde yasanan digslise bagh olarak faaliyet giderlerinde
PD/DD 205 ! a. 8% N .2 o . ) d .

) ’ , . . gorulen %10 duzeyindeki gerileme ise, 2004 yilinda esas faaliyetlerinden 14 milyon
FOIFAVOK 10.1 Net K. Mar 1,3% 56% YTL zarar aciklayan sirket zararinin, 2005 yili sonunda 35 milyon YTL esas faaliyet
Ozet Bilanco (Mn YTL) 2004 2005 %De § . karina ddnmesinde etkili olmustur. 2005 yilinda gelir tablosuna yansiyan 31 milyon
T. Dénen Varliklar 894 1.120 25% YTL'lik gayrimenkul satis kari sirketin net faaliyet disi gelirlerinde %87 dizeyinde
T. Duran Varliklar 769 812 6% bir blyimeyi de beraberinde getirirken Tofas, bu kari sermayeye ilave ederek
Kisa Vadeli Borglar 552 733 33% sermayesini 500 milyon YTL'ye yukseltmigtir. 2005 yilinda net karini 2004 yilina
Uzun Vadeli Borglar 225 162 -28% gore %322 artirarak 142 milyon YTL'ye yikselten Tofag'in net karindaki bu artis,
T.Oz Sermaye 888 1.038 17% karlihgi olumlu etkileyen yukaridaki faktorlere ek olarak, finansman gelirleri kalemi
Toplam Pasifler 1.664 1.932 16% altindaki 65 milyon YTL'ye yakin kambiyo karindan kaynaklanmaktadir. Bu kar
Bzet Gelir Tablosu (Mn YTL 5004 005 “Deg. rakami, 2004 yilinda %1._3 olan net kar marjini °/c15.6 "sev?_ygsine tasirken, Tofas'in
Satislar > 532 2.543 0.4% 2006 yili sonunda 71.5 milyon YTL kar acgiklayacagini 6ngoruyoruz.

Satiglarin Maliyeti 2.356 2.320 -1.5% e Tofas, 1.8 milyar dolar (hisse basina 5,00 YTL) hedef piyasa degerimize gore
Brit Kar 255 279 9.4% %15 iskontolu igslem goriiyor - Beklentilerimiz paralelinde gelen 2005 yil sonu
Faaliyet Kar1/ (Zarari) -14 35 a.d verileri sonrasinda, Tofas icin yaptigimiz INA analizi neticesinde ulastigimiz 1.8
Diger Gelirler/ (Giderler) - net 30 56 86,7% milyar dolar dizeyindeki hedef piyasa degerine gore sirket hisseleri %15 iskontolu
Finansman Giderleri -8 72 a.d islem gérmekte oldugundan Tofas hisselerine yatirim yapilabilecegini digliniyoruz.
Vergi Oncesi Kar 28 164 485,7%

Net Donem Kari 34 142 317,6%

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun

sonuglar dogurmayabilir.





