
Tofaş Türk Otomobil Fabrikası A.Ş.
Tofaş Türk Otomobil Fabrikası A.Ş. (TOASO), 26Q2’de 100,0 milyar TL 
hasılat, 2,10 milyar TL FAVÖK ve 3,09 milyar TL net kâr açıkladı. Hasılat 
yıllık bazda %9,0 artarken çeyreklik bazda %1,7 geriledi. FAVÖK yıllık 
%32,8, çeyreklik %23,3 daralırken, net kâr yıllık %33,7 yükseldi, çeyreklik 
%3,3 geriledi. Şirketin ilk yarı net kârı 6,29 milyar TL’ye ulaştı.

Stellantis Türkiye markalarının ürün portföyüne eklenmesi satış hacmini 
ve hasılatı desteklerken, brüt kârlılıktaki zayıflama FAVÖK performansını 
baskıladı. Net parasal pozisyon kazancı ile finansman gelirleri, 
operasyonel kârlılıktaki gerilemenin net kâra yansımasını sınırladı.

Tofaş, 2026 yılı beklentilerinde değişikliğe gitti. Yurt içi satış beklentisi 
320-350 bin araçtan 300-320 bin araca indirilirken, ihracat beklentisi 70-
80 bin araçtan 75-85 bin araca yükseltildi. Toplam hafif araç pazarı 
beklentisi 1,2-1,3 milyon adet, üretim hedefi 145-155 bin araç, yatırım 
harcaması hedefi 250 milyon avro ve vergi öncesi kâr marjı beklentisi %3-
4 seviyesinde korundu.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Stellantis Türkiye entegrasyonu satış hacmini ve pazar payını güçlü 
biçimde destekledi. Türkiye otomobil ve hafif ticari araç pazarı ilk 
yarıda %8,2 daralırken, Tofaş’ın toplam perakende satışları %58,1 
artarak 146.919 adede ulaştı. Hafif araç pazar payı yıllık 10 puan 
artışla %26,3’e, otomobil pazar payı %20,5’e, hafif ticari araç pazar 
payı ise %48,2’ye yükseldi.

• Üretim hacmi yıllık %30,3 artışla 77.449 adede ulaştı. Yurt içi satışlar 
%55, ihracat satışları %127 artarken, toplam satış adedi %65 
yükselerek 192.147 oldu. K0 üretiminin 22.861 adetten 50.296 
adede çıkması üretim artışında belirleyici oldu.

• Tüketici finansmanı segmentinin brüt kârı 1,19 milyar TL’ye, net kârı 
441 milyon TL’ye ulaştı. Yurt dışı satış gelirleri ise yıllık %159,7 artışla 
37,5 milyar TL olarak gerçekleşti.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Brüt kâr 26Q2’de yıllık %0,9, çeyreklik %12,8 gerileyerek 6,65 milyar 
TL oldu. Brüt kâr marjı %6,7’ye, FAVÖK marjı ise %2,1’e düştü. İthal 
araçların ciro içindeki artan ağırlığı ve ürün karması marjları baskıladı.

• Net kârın önemli bölümü operasyon dışı kalemlerden oluştu. Şirket 
1,05 milyar TL net finansman geliri ve 1,17 milyar TL net parasal 
pozisyon kazancı kaydetti.

• Stokların 19,85 milyar TL’den 43,40 milyar TL’ye yükselmesi, 16,75 
milyar TL işletme sermayesi çıkışına ve 7,20 milyar TL negatif faaliyet 
nakit akışına yol açtı.

Genel Görüşümüz: Sonuçlar satış hacmi, pazar payı ve ihracat görünümü 
açısından güçlü; operasyonel marjlar, nakit akışı ve kâr kalitesi açısından 
zayıf bir tablo sundu. Önümüzdeki dönemde brüt kâr marjındaki 
toparlanma, stokların normalleşmesi ve net borç artışının kontrol altına 
alınması hisse performansı açısından belirleyici olacaktır.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu TOASO:TI TOASO

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Tofaş Oto. Fab.

Hisse Sektör Otomotiv

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 271.75

Öneri -

Hedef Fiyat - TL -

Önceki Hedef Fiyat - TL -

Getiri Potansiyeli - % -

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 135,875

Firma Değeri - Milyon TL 195,009

Hacim - Milyon TL 1,136

Halka Açıklık - % 24.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 81,373 125,633 201,797

Brüt Kâr - Milyon TL 12,019 8,810 14,284

FAVÖK - Milyon TL 10,247 4,175 4,833

Net Kâr - Milyon TL 5,846 2,117 6,291

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 32,096 91,737 100,016

Brüt Kâr - Milyon TL 4,108 6,711 6,652

FAVÖK - Milyon TL 3,795 3,280 2,193

Net Kâr - Milyon TL 1,738 2,313 3,092

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 9.48 31.60 12.29

FD/FAVÖK (x) 6.46 19.42 20.00
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