& TURKISH YATIRIM

OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYIi A.S. —2C16 ve 2016/06

Otokar, 2016 yilinin 2.ceyreginde net donem karini, gecen yilin ayni dénemine kiyasla, %240 gibi dikkat ¢ekici bir
oranda artirarak yaklasik 7,6 milyon TL seviyesine ulastirmasina ragmen, dénem kari 9,4 milyon TL diizeyindeki

piyasa beklentilerinin altinda kalmigtir.

2016 yilinin Ocak-Haziran déneminde ise; sirketin net donem kar1 15.738.317 TL olmustur. (6nceki : 3.839 TL)

2.CEYREK PERFORMANSI

2016 yilinin 2.¢eyreginde yurt ici satislarini %13, yurt disi satislarini ise %17,7 oraninda artiran Otokar’in bu
sekilde toplam satis geliri (cirosu), gegen yilin ayni donemine kiyasla %13,5 oraninda artis kaydederek 334,8

milyon TL diizeyinde gerc¢eklesmistir.

Satis gelirlerine katki bakimindan, 2015 yili 2.¢ceyrekte toplam cironun %75’ini olusturan yurt ici satis gelirleri,
2016 yilinin 2.ceyreginde ise toplam cironun %74’(inli olusturarak sinirl bir degisim gdstermis, bu sayede yurt
disi satig gelirlerinin ciro igindeki payl da %25 seviyesinden %26ya hafifce yukselmistir.

Satiglarin kiriliminda ise; kar marji daha ylksek olan savunma sanayi arag satis gelirlerinin yilhk bazda %209
oraninda artig kaydettigi, ticari arag satis gelirlerinin ise %28,3 oraninda geriledigi gorilmektedir.

Briit Satiglar
Yurtici Satislar
Yurtdisi Satislar

Satislardan indirimler (-)

SATIS GELIiRLERI

Satislarin Maliyeti (-)

Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari

Faaliyet Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri
Genel Yonetim Giderleri

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari

Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar

Diger Faaliyetlerden Zararlar ve Giderler (-)

Faaliyet Kari veya Zarari

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

(Esas Faaliyet Disi) Finansal Gelirler

(Esas Faaliyet Disl) Finansal Giderler (-)

Vergi Oncesi Kar/Zarar

Odenecek Vergi ve Yasal Yukimlilikler (-)
Donem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri

NET DONEM KARI/ZARARI

Ana Ortaklik Paylari Net Dénem Kari/Zarari

2¢15
295.517.300
221.000.752
74.516.548
453.259
295.064.041
229.410.715
65.653.326
60.684.531
9.039.885
39.795.986
11.848.660
4.968.795
16.106.638
5.705.043
15.370.390
9.370
2.672.310
17.323.953
728.117
-1.496.587
-1.034.741
461.846
2.224.704
2.224.704

216
337.318.879
249.601.599
87.717.280
2.480.810
334.838.069
251.646.156
83.191.913
60.816.116
6.794.436
39.987.298
14.034.382
22.375.797
-29.826.508
-35.563.615
28.112.904
3.982
2.792.477
21.935.497
8.973.866
1.402.291
-1.481.219
-2.883.510
7.571.575
7.571.575

Deéi;iml
14,1%
12,9%
17,7%

447,3%
13,5%

9,7%
26,7%
0,2%
-24,8%
0,5%
18,4%
350,3%

-285,2%

-723,4%
82,9%

-57,5%
4,5%
26,6%

1132,5%

-193,7%
43,1%

-724,3%

240,3%
240,3%

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz.
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Sirketin maliyet yapisi dikkate alindiginda, gerek satislarin maliyetinde gerekse faaliyet giderlerinde, gegen yilin
ayni dénemine gore bir iyilesmeden bahsetmek mimkiindir. 2C15 déneminde %77,7 seviyesinde olan satislarin
maliyeti/ciro rasyosu 2C16 déneminde %75,2’ye gerilerken, faaliyet giderleri/ciro rasyosunda ise 2C15’teki %20,6
seviyesinden 2C16’da %18,2'ye bir dlslis gozlenmistir.

Satislarin maliyetinde gorilen iyilesmenin katkisi ile Otokar’in briit dénem kari, cirodaki %13,5’lik artisin Gzerinde,
%26,7 olarak gerceklesirken, faaliyet giderlerinin de cironun arttigi bir donemde neredeyse ayni kalmasi karlilig
desteklemis, net esas faaliyet kari 2C15’te 4,9 milyon TL iken bu dénemde 22,4 milyon TL olmustur.

Esas faaliyetlerden gelir/gider dengesinin de kur farklari ile karliligi desteklemesi ile Otokar’in 2016 yili 2.ceyrekte
faaliyet kari, gecen yilin ayni dénemine gore, %83 oraninda artarak 28,1 milyon TL olarak gergeklesmis ancak
finansal gelir/giderler tarafinda ise kredi faiz giderlerindeki %132’lik artis nedeniyle net finansal giderler yillk
bazda yikselerek karliliga olumsuz yansimistir.

Net finansal giderlerin etkisi ile 28,1 milyon TL'lik faaliyet kari, 8,9 milyon TL’lik vergi oncesi kara donisen
Otokar’in 6denecek vergi ve yasal ylikimlullkleri de dikkate alindiginda 2C16 net donem kari, gegen yilin ayni
doénemine kiyasla %240,3 oraninda artarak 7.571.575 TL olarak gergeklesmistir.

Karlihk yapisina bakildiginda hem savunma sanayi ara¢ satis
gelirlerinde artis hem de maliyetlerde ve faaliyet giderlerinde

2615 2¢16 gorilen iyilesme/kontrolll yapi neticesinde Otokar’in hem brit kar
Brit Kar Marji 22,3% 24,8%)  marji hem de faaliyet kar marji artmis, yillik artislar briit kar marji
Faaliyet Kar Marji 5,2% 8,4%|  ve faaliyet kar marj icin sirasiyla 2,5 puan ve 3,2 puan olarak
FAVOK 16.067.252 32.638.381 gerceklesmistir. Buna ek olarak gegen yilin ayni dénemine kiyasla
FAVOK Marij 5,4% 9,7%| %103 oraninda artis kaydederek 32,6 milyon TL olan FAVOK
Net Kar Mariji 0,8% 2,3% rakamini da operasyonel performans agisindan olumlu tarafta

degerlendirmekteyiz. Net kar marji da (her ne kadar finansal
giderler karlihga olumsuz yansimis olsa da) yillik bazda 1,5 puan
artis gostererek %0,8’den %2,3 seviyesine yiikselmistir.

6 AYLIK PERFORMANS

Ciroda ihmli artisa karsin kontrollii maliyet ve gider yapisi ile olumlu operasyonel performans ve finansal giderlerde
yikselisin sekillendirdigi 2C finansallarin ardindan sirketin yariyil sonuglarina baktigimizda; Otokar’in cirosunun,
gecen yilin ayni donemine kiyasla %27,6 oraninda artis kaydederek 693,7 milyon TL oldugunu gérmekteyiz.

2016/06 doneminde toplam cironun %71’i yurt ici satis gelirlerinden, %29’u ise yurt disi satis gelirlerinden
olusmaktadir ki 2015/06 dénemi ile kiyasladigimizda yurt ici satis gelirlerinin ciroya katkisi azalirken yurt disi satis
gelirlerinin ciroya katkisinin arttigindan s6z etmek mimkiin. (2015/06 déneminde toplam cironun %76’si yurt igi
satis gelirlerinden, %24’0 ise yurt disi satis gelirlerinden olugmaktadir)

Satislarin kirlhmda ise;
2C’de oldugu gibi yilin ilk yarisinda da kar marji gorece daha yilksek olan savunma sanayi ara¢ satislari 6ne

gtkmaktadir. 2016/06 déneminde gegen yilin ayni dénemine kiyasla, savunma sanayi arag satis gelirleri %312,6
artis kaydederken ticari arag satis gelirleri ise %22,2 gerilemistir.

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz.
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2016 yilinin 2.¢ceyreginde oldugu uUzere yilin ilk yarisi igin de kontrollii ve iyilesen bir maliyet ve faaliyet gider
yapisindan bahsedebiliriz.

2015/06 doéneminde %77,3 seviyesinde olan satislarin maliyeti/ciro rasyosu 2016/06 déneminde %74,8’e
gerilerken, faaliyet giderleri/ciro rasyosu ise 2015/06 donemindeki %21,2 seviyesinden 2016/06 doneminde
%18,9 seviyesine disls kaydetmistir.

Sirketin esas faaliyet gelir/giderlerine bakildiginda ise; esas faaliyetlerden diger giderlerin gelirlerden daha
yiksek bir oranda diismesi sonucu esas faaliyetlerden net gelir 2015/06 donemine gére artis gostermis (6,2
milyon TL’den 11,16 milyon TL'ye) ve bu sekilde sirketin faaliyet karina olumlu yansimistir.

Esas faaliyetlerden kur farki ve vadeli islem giderlerinde azalis ve buna kiyasla gelirlerde daha sinirli kalan vadeli
islem geliri dustsu ile sirketin faaliyet kari, gegen yilin ayni dénemine kiyasla %295 oraninda kayda deger bir artis
gostermis ve 55 milyon TL diizeyinde gerceklesmistir.

Finansman tarafinda ise; finansal gelirler yatay bir goériinim sergilerken giderler tarafinda ise; kredi faiz
giderlerinin %141 artisla yaklasik 35 milyon TL’ye yiikselmesi sonucu, 2016/06 déneminde Otokar’in net finansal
gideri 36,3 milyon TL olmustur ki 2015/06 déneminde net finansal gider 19,8 milyon TL diizeyindeydi.

2015/06 2016/06 Degisim

Brit Satiglar 544.855.091  699.024.352 28,3%
Yurtigi Satislar 415.295.609 494.775.663 19,1%
Yurtdisi Satislar 129.559.482 204.248.689 57,6%
Satislardan indirimler (-) 1.033.152 5.354.079 418,2%
SATIS GELIRLERI 543.821.939  693.670.273 27,6%
Satislarin Maliyeti (-) 420.549.855  518.673.166 23,3%
Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari 123.272.084 174.997.107 42,0%
Faaliyet Giderleri (-) 115.490.268  131.160.012 13,6%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 17.196.785 16.242.465 -5,5%
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 74.311.613 85.877.441 15,6%
Genel Yonetim Giderleri 23.981.870 29.040.106 21,1%
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 7.781.816 43.837.095 463,3%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 38.613.889 30.485.005 -21,1%
Diger Faaliyetlerden Zararlar ve Giderler (-) 32.463.149 19.319.657 -40,5%
Faaliyet Kari veya Zarari 13.932.556 55.002.443 294,8%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1.434.483 11.738 -99,2%
(Esas Faaliyet Disl) Finansal Gelirler 4.717.245 4.666.331 -1,1%
(Esas Faaliyet Disl) Finansal Giderler (-) 24.583.193 40.989.261 66,7%
Vergi Oncesi Kar/Zarar -4.498.909 18.691.251 -515,5%
Odenecek Vergi ve Yasal Yukimlultkler (-) -4.502.748 2.952.934 -165,6%
Doénem Vergi Gelir/Gideri 356.058 -2.288.048 -742,6%
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 4.858.806 -5.240.982 -207,9%
NET DONEM KARI/ZARARI 3.839 15.738.317 409858,8%
Ana Ortaklik Paylari Net Dénem Kari/Zarari 3.839 15.738.317 409858,8%

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz.
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Yine de glgli faaliyet kari bliyimesi sayesinde, artan net finansal giderlere ragmen Otokar, 2015 yili Ocak-
Haziran déneminde 4,5 milyon TL vergi Oncesi zarar yazmasina karsin 2016 yilinin ayni déneminde ise kara
doénmis ve ve 18,7 milyon TL vergi 6ncesi kar elde etmistir.

Odenecek vergi ve yasal yiikiimliilikler (2,9 milyon TL) de dikkate alindiginda Otokar’in net dénem kari, gecen
yilin ayni dénemine kiyasla sert bir yiikselis ile 3.839 TL'den 15,7 milyon TL'ye ylikselmistir.

2015/06 2016/06
Brit Kar Marj 22,7% 25,2%
Faaliyet Kar Mariji 2,6% 7,9%
FAVOK 31.506.922 66.752.473
FAVOK Marij 5,8% 9,6%
Net Kar Mariji 0,0007% 2,3%

2C’de oldugu gibi 6 aylik donemde de, hem savunma sanayi araglarinin satis gelirlerindeki artistan yararlanmasi
hem de kontrolli ve iyilesen bir maliyet ve faaliyet gideri yapisi ile sirket, hem brit kar marjini hem de faaliyet
kar marjini gegen yilin ayni dénemine gére artirmistir. FAVOK’iin de yaklasik %112 oraninda artmasini faaliyet
performansi agisindan olumlu buluyoruz.

FAVOK’teki giiclii artis sayesinde FAVOK marji da 3,8 puan artisla %9,6 olarak gerceklesmistir. Finansal giderlerin
net kara yansimalari neticesinde %7,9 faaliyet kar marjina karsilik, Otokar’in 2016/06 dénemi net kar marji ise
%2,3 olarak gergeklesmistir.

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz.
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Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin diger raporlarina;
www.turkishyatirim.com
www.turkborsa.net
https://twitter.com/turkishyatirim
https://twitter.com/turkborsanet
https://tr-tr.facebook.com/turkborsa

adreslerinden ulasabilirsiniz.

CEKINCE :

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm damismanhg kapsaminda degildir.
Yatirnm damismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak Kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak yatirnm karar: verilmesi beklentilerinize
uygun sonu¢lar dogurmayabilir.

Bu rapordaki bilgi ve fikirler, Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenerek ve sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmstir.
Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S., bu bilgilerin dogrulugu veya biitiinliigii konusunda bir
garanti veremez. Bu rapordaki goriisler, tahmin ve projeksiyonlar, raporu hazirlayan
analistlerin fikirlerini yansitmaktadir.

Analistler, goriis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkina sahiptirler. Turkish
Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve personeli, bu rapordaki bilgilerin eksiklig¢inden veya
yanhsh@indan dolay: hi¢bir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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