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Sirket Raporu/ 3C21 Bilango Degerlendirmesi 27 Ekim 2021

Endeksin Uzeri
Oto ka r Cari Fiyat: 344,20TL

12-ay Fiyat Hedefi: 435,00TL
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3C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar

milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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Net Kar 120 129 mBrit ®WFAVOK

3C21 net kar beklentilere paralel gerceklesti

Otokar 3C21’de 120 milyon TL net kar agikladi, yillik %19 daralma gergeklesti. Ortalama piyasa beklentisi olan 129
milyon TL'ye paralel. Bu sonug faaliyet rakamlarinda beklentilere paralel gerceklesmesi ile meydana geldi.

3G21 ciro yillik %33 biyimeyle 815 milyon TL olarak gergeklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 834 milyon
TL'ye paralel geldi. Sirket 3C21’de 367 adet otobiis satti (3¢20’deki 385 adedin %5 altinda), 106 adet kamyon satti
(3G20°deki 96 adedin %10 lizerinde) ve 26 adet zirhli arag satti (3C20’deki 22 adedin %18 Uzerinde). Eylil sonu
itibariyle sirketin 2 milyar 53 milyon TL siparisler bakiyesi vardi; Haziran sonundaki 1 milyar 487 milyon TL tutarin
tizerinde. ihracat gelirleri yillik %28 biiyiimeyle 533 milyon TL olarak gerceklesti ve iskonto ve iade dncesi satislarin
%65’ini olusturdu (3¢20’de bu oran %67 idi).

Satilan malin maliyetinde sirket aleyhine olusan yapi nedeniyle 3C21’de brit kar marji %32,2 olarak gerceklesti;
3G20’deki %40,0 briit kar marjina gére daraldi. Dolayisiyla, FAVOK yillik %8 daralmayla 133 milyon TL olarak
gerceklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 129 milyon TL’ye paralel geldi. 321 FAVOK marji %16,4 olarak
gerceklesti ve 3C20’deki %23,7 marjin altinda gergeklesti. 4C21’de satilan malin maliyetinde iyilesme bekliyoruz.

Eylil sonun bilangoda 1 milyar 518 milyon TL net borg¢ pozisyonu olustu. 2020 yil sonunda 1 milyar 330 milyon TL
net borg pozisyonu vardi.

Yorum ve oOneri: 4C21'de satislarin daha glgli olmasi ve maliyet yapisinda iyilesme beklentisiyle
projeksiyonlarimizda degisiklige gitmedik. Dolayisiyla 435,00 TL olan 12 aylk hedef fiyati ve Endeksin Uzeri
onerimizi koruduk. 3C21 sonugclar beklentilere paralel gelmesi nedeniyle piyasada sonugclara notr tepki bekliyoruz.
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Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 3C21 3C20 Yillik Deg. 2C21 Cey. Deg. 9A21 9A20 Yillik Deg.
Net Satiglar 815 613 33% 983 -17% 2,675 1,749 53%
Briit Kar 262 245 7% 390 -33% 932 685 36%
Brut Kar Marji 32.2% 40.0% -787 bps 39.7% -751 bps 34.9% 39.1% -427 bps
FAVOK 133 145 -8% 241 -45% 503 394 28%
FAVOK Marji 16.4% 23.7% -734 bps 24.5% -815 bps 18.8% 22.5% -370 bps
Net Kar 120 148 -19% 289 -59% 516 320 61%
Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 3C21 2G21 1¢21 4C20 3C20

Net borg 1,518 1,600 1,635 1,337 1,098

FX pozisyonu 4 2 -1 -66 1

Faaliyet Nakit Akimi 192 188 291 -78 275

Serbest Nakit Akimi 93 122 202 -240 184
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas1 durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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