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Endeksin Uzeri
Oto ka r Cari Fiyat: 412,30TL

Revize 12-ay Fiyat Hedefi: 525,00TL
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1G22 net kar ortalama piyasa beklentisinin {izerinde, bizim beklentimize paralel gerceklesti

Otokar 1C22’de 201 milyon TL net kar agikladi, yillik %87 biylme gerceklesti. Ortalama piyasa beklentisi olan 180
milyon TL'nin Gzerinde, Ak Yatirim bueklentisi olan 195 milyon TL'ye paralel. Net faaliyet disi gelirler yiksek
gerceklesmesi ile net kar rakami ortalama piyasa beklentisinin Gizerinde gerceklesti.

1G22 ciro yillik %48 bliyiimeyle 1.294 milyon TL olarak gergeklesti ve beklentilere paralel. Sirket 1¢22’de 411 adet
otobs satti (1¢21'deki 465 adedin altinda), 226 adet kamyon satti (1C21'deki 98 adedin Uizerinde) ve 39 adet zirhli
arag satti (1¢21’'deki 51 adedin altinda). Mart sonu itibariyle sirketin 106 milyon dolar ve 485 milyon TL siparisler
bakiyesi vardi; Mart 2021 sonundaki 226 milyon dolar, 1 milyon euro ve 146 milyon TL tutarin altinda. ihracat
gelirleri yillik %67 bliyiimeyle 831 milyon TL olarak gerceklesti ve satislarin %64’inl olusturdu.

1G22 FAVOK vyillik %47 biyiimeyle 189 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentilere paralel. 122 FAVOK mariji
%14,6 ile 1¢21’deki marjla ayni seviyede gergeklesti.

Mart sonunda bilangcoda 1.860 milyon TL net bor¢ pozisyonu olustu. 2021 yilsonunda 1.734 milyon TL net borg
pozisyonu vardi.

Yorum ve oneri: Yikselen global hammadde maliyetleri kar marjlari baskiliyor. Otokar satis fiyat artislari ile bu
baskinin Ustesinden gelmeye calisiyor. BU gelismeler isiginda, tahminlerimizde revizeler yaptik. Buna gore Otokar
hisseleri icin 12 ayhk hedef fiyaitmiz 450,00 TL'den 525,00 TL'ye revize ediyoruz. Endeksin {zeri 6nerimizi
koruyoruz. 1C22 net kar rakami ortalama piyasa beklentisinin (izerinde gelmesyile piyasada olumlu tepki
bekliyoruz.



AKInvestment

Ozet Finansallar, milyon TL 1G22 1¢21 yly 4G21 ¢/c 2021 2020 yly
Net Satiglar 1,294 877 48% 1,834 -29% 4,509 2,909 55%
Brit Kar 467 281 66% 784 -40% 1,717 1,194 44%
Briit Marj 36.1% 32.0% 42.8% 38.1% 41.1%

FAVOK 189 128 47% 410 -54% 913 672 36%
FAVOK Marji 14.6% 14.6% 22.3% 20.2% 23.1%

Net Kar 201 107 87% 525 -62% 1,042 618 68%
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AKYatirm

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

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir 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 Snerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: 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 Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas: durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay:
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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