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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TOASO
Mevcut Fiyat (TL) 176.50
Hedef Fiyat (TL) 220.00
Getiri Potansiyeli (%) 25%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 150.10 330.02
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 1,485
Sermaye (mln TL) 500
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 88,250
Hedeflenen Piyasa Degeri 110,000
Net Borg 8,104
Firma Degeri 96,354
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -12% -7% -28% -8%
BIST100 Rolatif Getiri 2% -1% -26% -3%
140 T T 350.00
1.20 T 300.00
1.00 4 T 250.00
0.80 1 T 200.00
0.60 T T 150.00
0.40 T T 100.00
0.20 T T 50.00
0.00 +———XU-100 Relafif =—=TOASOTL (sajeksen) | (o
01/24 05/24 09/24 01/25

Kaynak: Deniz Yatinm Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 18 Nisan 2025 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILGI NOTU
21.04.2025 08:28

Tofas (TOASO TI)
Bilgi Notu

Tofas, 1 Mart 2023 tarihli KAP agiklamasinda, Stellantis ile ticari faaliyetler,
Stellantis Otomotiv pazarlama paylarinin devralinmasi ve Stellantis Grubu ile
Ko¢ Toplulugu arasindaki ortakliga iliskin gelismeleri iceren bilgilendirme
yayimlamisti. Biz de ilk olarak 3 Mart tarihinde paylastigimiz Bilgi Notu’nda
bu gelismelerin olasi etkilerini incelemistik. S6z konusu KAP bildiriminin 2 yil
sonrasinda, 18 Nisan 2025 tarihinde, Rekabet Kurulu’nun Tofag/Stellantis
devralma igslemine yatirnm ve dagitim taahhiitleri kapsaminda onay verildigini
gordiik. Bu dogrultuda, giincel veriler i1s18inda, birlesmenin etkilerini ve
taahhiitleri tekrar incelemek isteriz:

m 2024 yih Ekim ayinda taraflarin sunduklari ilk taahhit paketi Rekabet Kurulu
18 Nisan 2024 tarihinde
Rekabet Kurulu, taraflarin sundugu ikinci taahhit paketini kabul ederek

tarafindan vyeterli gorilmeyerek reddedilmisti.

Tofag/Stellantis islemine izin verdi. Bu kapsamda Sirket:

»  Stellantis markalari (Fiat, Opel, Citroén ve Peugeot) igin 2027 yilinda
ihracata yénelik demonte araglar da déhil olmak iizere yillik 150.000
adet iretim kapasitesine sahip olacak ve taraflarin karsilikli anlasmasina
tdbi olmak (izere, belirli bir kismi MEA (Orta Dogu ve Afrika) iilkelerine
ihrag edilmesi éngdriilen yeni bir hafif arag¢ modelinin 2026 yilinin {g¢linci
ceyreginden itibaren Sirket tarafindan Tiirkiye'de ¢oklu enerji

platformunda (retilmesine iliskin yatirim yapilacagini, béylece 2027

itibariyla devam eden diger projelerle birlikte Sirket’in ihracat lretim

kapasitesinin 200.000 - 220.000 adede ulasacagdini ve,

» Kog¢ Toplulugu sirketlerinden Ford Otomotiv Sanayi A.S. y6netim
kurulunda Kog Ailesi mensuplarindan bir iye bulundugu siirece Sirket
yénetim kurulunda Kog¢ Ailesi mensubu lye bulunmayacadini, her iki
sirkette yénetim kurulu liyelerinin farkl kisilerden olusacagini ve islemin
kapanisini takiben 30 is giinii icerisinde yénetim kurulu yapisinin séz
konusu taahhiide uygun sekilde tesekkiil ettirilmesini saglayacadini
taahhiit etmistir.

m Sirket, s6z konusu taahhiitler kapsaminda, Stellantis Grubu ile Sirket arasinda
yapilan gorismeleri takiben, Sirket’in yonetim kurulunca yeni hafif arag projesi igin
256 milyon euro tutara kadar yatirm vyapilmasina karar verilmis olup,

Stellantis Grubu ile Uretim adetleri, pazar 6ngorileri, model igerikleri dahil tim

proje detaylarinin ve kosullarinin belirlenmesine yonelik sozlesme gorismeleri

devam ettigini aciklamistir. ilgili markalarin Tirkiye'deki distribitérligiinin
ylratiilmesine ve diger ticari faaliyetlere yonelik anlagsmalarin imzalanmasi basta
olmak Uzere, pay devir isleminin gergeklestiriimesine yonelik diger 6n kosullarin
mimkin olan en kisa siirede tamamlanmasinin hedeflenmekte oldugu bilgisine yer

verilmistir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyilkdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.


https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_TOASO_Bilgi_Notu_3_Mart_2023_2959.pdf
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m Birlesme siirecine dair, hatirlatmak gerekirse, 2024’tGin ilk yarisinda PSA birlesmesinin tamamlanamamasi ve sirecin
beklentilerimizden uzun slirmesi nedeniyle temkinli bir yaklasim benimseyerek PSA birlesmesini 2024 modelimizden ¢ikarmistik.
Surecin devaminda, Rekabet Kurulu’nun devralmaya iliskin verilen taahhutleri yeterli bulmadigina dair haberler dogrultusunda,
9A24 finansal sonuclarinin ardindan yayimladigimiz Telekonferans ve Glincelleme Notu’nda birlesmeyi 2025’in ikinci yarisina

ertelemis, satis adedi beklentimizi ise 78 bin adet olarak giincellemistik. Bu beklentimizi, 2024 yil sonu finansallari sonrasi

yayimladigimiz Telekonferans ve Giincelleme Notu’nda da korudugumuzu belirtmistik. Rekabet Kurulu’nun onayini takiben

birlesme islemlerinin tamamlanmasi ve satislarin finansallara yansimasinin en erken Mayis-Haziran 2025’te gergeklesecegini
varsaysak dahi, bu durum, modelimizde kayda deger bir degisiklik yaratmadigindan beklentilerimizde heniiz herhangi bir
degisiklige gitmiyoruz.

» Stellantis birlesmesi kapsaminda Sirket’in pazar payi 2023’te %34 seviyesindeyken, son verilere gore bu oran %25,8’e
gerilemistir. Detaylara bakildiginda, ODMD verilerine gore, 2023’te birlesme sonrasi Tofas’in pazar payi potansiyeli
otomobil segmentinde %31, hafif ticari ara¢ segmentinde %44,8 ve toplam pazarda %34 iken; 2024’te bu oranlar sirasiyla
%24,1, %41,3 ve %27,7 olarak gergeklesmistir. Yine mevcut arag satislari, Ocak-Mart 2025 doneminde ise Tofas’in pazar
payi potansiyelinin otomobil segmentinde %21,6’ya, hafif ticari arag segmentinde %43,7’ye ve toplam pazarda %25,8’e
geriledigini géstermektedir. Pazar payindaki yildan yila diististe, her iki grubun satislarindaki azalma etkili olmustur.
(Raporun sonunda, FCA ve PSA gruplarina ait modellerin 2023, 2024 ve Ocak-Mart 2025 dénemlerine iliskin ODMD satis
verileri paylasiimistir)

m KAP bildirimi ile Sirket’in 2026 ve sonrasinda yeni bir yatirim hikayesi olusmaktadir. 2026 yilinin lgiincii ¢eyredinden itibaren
Sirket tarafindan Tiirkiye'de ¢oklu enerji platformunda liretilmesine iliskin yatirrm yapilacadi, béylece 2027 itibariyla devam eden
diger projelerle birlikte Sirket’in ihracat (retim kapasitesinin 200.000-220.000 adede ulasacadgi taahhiidi verilmistir.
Bu noktada yine KAP bildirimi icinde yer alan “Stellantis Grubu ile iiretim adetleri, pazar éngériileri, model icerikleri dahil tiim
proje detaylarinin ve kosullarinin belirlenmesine yénelik sozlesme gériismeleri devam etmekte” ibaresinden sirecin ve
modellerin henliz tam olarak belirli olmadigini anliyoruz. Yeni yatirim hikayesi, modelimiz igin yukari yonli risk olusturmakla
beraber, Sirket ile kapsamli bir toplanti yapmadan su asamada giincelleme yapmanin dogru olmadigini disiiniiyoruz. Yakin
zaman icerisinde aciklanacak olan 1C25 finansallarini takiben TOFAS yonetiminin diizenleyecegi telekonferans, bizler ve
yatirmcilar agisindan siirece dair olasi yénlendirmeleri de igerebilir. Bu nedenle su asamada yukari yonlii riskler oldugunu
bilmekle birlikte, bekle-gé6r modunu olan biteni dogru sekilde anlayabilmek adina ¢ok daha saghkh buluyoruz. Bunun yani sira,
Sirket, 2025’te Fiat markasinin liretiminin sona ermesi dogrultusunda yeni model ¢alismalari ve KO yatirimlarina odaklanmis
durumdaydi. Bir siiredir sektorden negatif ayrisan Sirket’in artan rekabet ortamina ek olarak finansman maliyetinin yiiksek
seyrettigi bu donemde finansallarinin ve pazar dinamiklerini yakindan takip etmenin 6nemli oldugunu diisiiniiyor ve
inaniyoruz. Nette, Tofas icin 12-aylik hedef fiyatimiz 220,00 TL ve 6nerimiz TUT yoniindedir.
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Sektor vs Tofas:

m Tofag, otomotiv sektériindeki daralmanin etkilerini sektorden daha derin yasadigi bir donemde. Hatirlayacak olursak,
Turkiye otomobil ve hafif ticari ara¢ toplam pazari, 2024 yilinda gére %0,5 oraninda sinirl biytyerek 1.238.509 adet olarak
gerceklesti. Tofas ise bu donemde %28,1 daralma ile karsi karsiya kaldi. Ocak-Mart 2025 déneminde ise otomobil ve hafif ticari
arag toplam pazari %6,5 daralirken, Tofas bu donemde %44,3 daralma gosterdi.

degisim Ocak-Mart 2024

Ocak-Mart 2025 degisim

Otomobil 967,341 i 980,341 233,389 223,793
Hafif Ticari 265,294 258,168 62,130 52,491
Toplam 1,232,635 1,238,509 295,519 276,284

Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, ODMD verileri

m 2023 yilinda toplam pazarin %16,2’sini olusturan Tofas arag¢ satislari;; 2024 yilinda %11,6’ya, Ocak-Mart 2025 doneminde ise
%8,3’e kadar gerilemis oldu. Sirket, pazar payindaki distisiin sebeplerini; i) 6zel tiiketim vergisi matrahlarinin giincellenmemesi
sebebiyle yerli liretim avantajinin azalmasi ii) hafif ticari arag iretiminin sonlandiriimasi olarak agiklamisti.

degisim Ocak-Mart 2024 Ocak-Mart 2025 degisim
Otomobil 131,092 91,771 -30.0% -35.0%
Pazar pay! 9.4% -4.2 puan -3.5puan
Hafif Ticari 68,274 51,623 -24.4% -58.9%
Pazar pay! 25.7% 20.0% -5.7 puan -13.3 puan
Toplam 199,366 i 143,394 -28.1% 41,371 23,045 -44.3%
Pazar payi 11.6% -4.6 puan 14.0% -5.7 puan

Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, ODMD verileri

2024 yili beklentileri ve gerceklesmeleri

m Tofas, ilk olarak, 2023 yil sonu finansallarini takiben 2024 yili beklentilerini yayinlamis ve ilk etapta 2023 yilinda gergeklesen
rakamlarina gére paylasilan beklentileri 2024’e y6nelik olumsuz bir tablo olugturmamisti. Ancak, her agiklanan finansal sonug
sonrasinda beklentilerde asagi yonlii revizyona gidildigini gordik. Asagidaki tabloda Sirket'in 2023 yil sonu finansal
rakamlarindan bugiine kadar yayimladigi 2024 yil sonu beklentilerindeki degisikligi gorebilirsiniz.

2023 yil sonu finansal sonuglar 1G24 finansal sonuglan 2(¢24 finansal sonuglan 3¢24 finansal sonuglari
sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan 2024 yil gerceklesen
2024 beklentileri 2024 beklentileri 2024 beklentileri 2024 beklentileri

Tofas Yurt igi Pazar Satislar (adet) 160 -180 bin arag 140 -160 bin arag 120 -140 bin arag 130 -140 bin arag 140,226
ihracat Adetleri 60 -70 bin arag 60 -70 bin arag 40 -50 bin arag 35-45 bin arag 33,568
Toplam Uretim Adetleri 180-210 bin arag 170-190 bin arag 140 -160 bin arag 135-145 bin arag 140.5
Yatinmlar 200 milyon € 200 milyon € 150 milyon € 150 milyon € 138 milyon €
Vergi Oncesi Kar Marji >10% >10% 6-8% >5% 4.1%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimil, Tofas Otomobil Fabrikalari

2025 yili beklentileri

m Yandaki tabloda Sirket’in 2024 yil sonu finansallarini Tofas Yurt igi Pazar Satislari (adet) 110-130 bin arag
. . L . Ihracat Adetleri 70-90 bin arag
takiben paylastigl 2025 yil sonu beklentilerini gérebilirsiniz. Tobm i A 150 -170 bin arac
Yatirmlar 150 milyon €
Vergi Oncesi Kar Mariji >5%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6liimi, Tofas Otomobil Fabrikalari
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Tofas FCA&PSA birlesme analizi | Ocak-Mart 2025 verilerine gére

FCA ve PSA birlesmesi Tofas analizi

.
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot
Otomobil : 15,436 648 347 4 I 7,420 410 9,616 14,437
Hafif Ticari i 6,610 0 0 0 i 5,450 0 5,733 5,165
Toplam E 22,046 648 347 4 i 12,870 410 15,349 19,602

2025 toplam Olasi toplam

Otomotiv pazari Pazar payi Olasi pazar payi
(Tofas) (Tofas) P pay P pay

7.3%

Otomobil 16,435 223,793

Hafif Ticari 6,610 52,491 12.6%

Toplam 23,045 276,284 8.3%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, ODMD verileri

Kog Holding FCA&PSA birlesme analizi | Ocak-Mart 2025 verilerine gore

FCA ve PSA birlesmesinin Kog¢ Grubu analizi

FCA Ford Otosan
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot Ford
Otomobil | 15436 648 347 4 ! 7,420 410 9,616 14437 | 6,343
Hafif Ticari | 6,610 0 0 0 | 5,450 0 5,733 5,165 i 15,424
1 1 1
Toplam | 22,046 648 347 4 1 12870 410 15,349 19602 | 21,767

2025 toplam Olasi toplam
(Kog Grubu) (Kog Grubu)

Otomotiv pazari Pazar payi Olasi pazar payi

Otomobil 223,793

Hafif Ticari 52,491

276,284

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari, ODMD verileri

Toplam
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Tofas FCA&PSA birlesme analizi | 2024 verilerine gére

FCA ve PSA birlesmesi Tofag analizi

FCA
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot
Otomobil | 87,126 3,366 1,255 24 | 43,219 1,971 45,212 53,386
1 1
Hafif Ticari : 51,623 0 0 0 : 18,009 0 17,244 19,656
[ [
Toplam | 138,749 3,366 1,255 24 ! 61,228 1,971 62,456 73,542

2024 toplam Olasi toplam
(Tofas) (Tofas)

Otomotiv pazari Pazar pay! Olasi pazar payi

Otomobil 91,771 980,341

Hafif Ticari

51,623 258,168

Toplam 143,394 1,238,509
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, ODMD verileri

Kog Holding FCA&PSA birlesme analizi | 2024 verilerine gore

FCA ve PSA birlesmesinin Kog Grubu analizi

FCA Ford Otosan
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot Ford
Otomobil | 87,126 3,366 1,255 24 H 43,219 1,971 45,212 53,886 ! 29,662
Hafif Ticari E 51,623 0 0 0 E 18,009 0 17,244 19,656 i 75,245
Toplam | 138,749 3,366 1,255 24 1 61,228 1,971 62,456 73542 | 104,907

2024 toplam Olasi toplam
(Kog Grubu) (Kog Grubu)

Otomotiv pazan Pazar payi Olasi pazar pay!

Otomobil 121,433 980,341

Hafif Ticari 126,868 258,168

Toplam 248,301 1,238,509

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalari, ODMD verileri
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Tofas FCA&PSA birlesme analizi | 2023 verilerine gére

FCA ve PSA birlesmesi Tofas analizi

FCA
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot
Otomobil : 125,348 3,622 2,097 25 : 45,395 3,511 61,057 58,549
Hafif Ticari E 68,274 0 0 0 i 17,758 0 12,808 20,083
Toplam i 193,622 3,622 2,097 25 i 63,153 3,511 73,865 78,632

2023 toplam  Olasi toplam Otomotiv Olasi pazar

P
(Tofas) (Tofas) : pazari azarpayl payi

Otomobil 131,092 967,341

Hafif Ticari 68,274 265,294

Toplam 199,366 i 1,232,635
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, ODMD verileri

Kog Holding FCA&PSA birlesme analizi | 2024 verilerine gore

FCA ve PSA birlesmesinin Ko¢ Grubu analizi

FCA Ford Otosan
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot Ford
Otomobil I 125,348 3,622 2,097 25 : 45,395 3,511 61,057 58,549 I 30,936
Hafif Ticari i 68,274 0 0 0 E 17,758 0 12,808 20,083 i 71,444
Toplam : 193,622 3,622 2,097 25 : 63,153 3,511 73,865 78,632 : 102,380

2023 toplam  Olasi toplam Otomotiv Olasi pazar

P
(Kog Grubu) (Kog Grubu) pazar azar pay! payi

Otomobil 162,028 967,341

Hafif Ticari 265,294

139,718

301,746 1,232,635

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari, ODMD verileri

Toplam
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Secilmis sirket finansallari | TOASO

TMS 29 Dahil

Segilmis Kalemler
Satislar (mio TL)
Briit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satislar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar marji

Net borg¢* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/ézsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlilik (yillik)

TMS 29 Dahil

Dénen varliklar (mio TL) 62,716
Duran varliklar (mio TL) 28,944
Ozkaynaklar (mio TL) 47,102
Stoklar (mio TL)

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg pozi da oldug

ifade et

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Geyreksel Degisim Yillik Degigim 2024 2023 Yillik Degigim
22% -45% 120,267 184,229 -35%
16% -81% 13,372 33,437 -60%
-0.3 puan -11.3 puan 11.1% 18.1% -7 puan
6% -12% 10,291 10,728 -4%
-1.4 puan 3.7 puan 8.6% 5.8% 2.7 puan
-6% a.d. 3,080 22,709 -86%
1.1 puan -15 puan 2.6% 12.3% -9.8 puan
-24% -97% 9,280 28,383 -67%
-0.5 puan -13.3 puan 7.7% 15.4% -7.7 puan
306% 19166% 1,437 -2,312 a.d.
-24% -68% 5,190 9,358 -45%
a.d. 49% -4,817 -3,295 46%
ad. a.d. 4,890 26,460 -82%
a.d. a.d. 331 -4,682 a.d.
a.d. a.d. 5,221 21,777 -76%
-1.9 puan -15.1 puan 4.3% 11.8% -7.5 puan
a.d. a.d. 8,104 -18,806 a.d.
1.0 1.5 0.9 -0.7 1.5
0.2 0.5 0.2 -0.4 0.5
-16.2 puan -29.8 puan 11.1% 40.9% -29.8 puan
-8.2 puan -13.5 puan 5.7% 19.2% -13.5 puan
1% -28% 62,716 87,355 -28%
-3% 10% 28,944 26,224 10%
0% -12% 47,102 53,246 -12%
-32% -38% 8,701 14,022 -38%
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Bilango | TOASO

Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 12.02.2025 12.02.2025 13.02.2024
BiLANCO (milyon TL) 2024 2023 2022
Dénen Varlklar 62,716 87,355 55,198
Nakit ve Nakit Benzerleri 19,716 35,828 19,804
Finansal Yatinmlar 81 59 0
Ticari Alacaklar 20,885 26,591 24,643
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 12,269.44 10,253.87 4,997.57
Diger Alacaklar 1 17 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 8,701 14,022 5,554
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,062 584 199
(Ara Toplam) 62,716 87,355 55,198
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 28,944 26,224 18,601
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 4,612.26 3,670.78 2,925.68
Diger Alacaklar 1 1 1
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirnmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 234.96 214.66 161.63
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 38 43 33
Maddi Duran Varlklar 14,484 12,728 9,233
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,163 6,154 5,596
Ertelenmis Vergi Varligi 3,612 2,497 586
Diger Duran Varliklar 1,799 915 65
TOPLAM VARLIKLAR 91,660 113,579 73,799
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimlliikler 26,516 51,350 43,007
Finansal Borglar 10,937 9,729 8,355
Diger Finansal Yukimlultkler 0 0 155
Ticari Borglar 11,342 34,017 31,310
Diger Borglar 95 83 94
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 242.66 235.70 177.62
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlar 0.00 20.01 13.86
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 345 425 124
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 0 1,753 721
Borg Karsiliklari 2,574 2,886 1,330
Diger Kisa Vadeli Yukimltltkler 980 2,202 726
(Ara Toplam) 26,516 51,350 43,007
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiiktimliliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 18,042 8,983 4,943
Finansal Borglar 16,964 7,353 3,112
Diger Finansal Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 13.86
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 1,079 1,630 1,817
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlalugi 0 0 ]
Diger Uzun Vadeli Yakumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 47,102 53,246 25,849
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 47,102 53,246 25,849
Odenmis Sermaye 500 500 500
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5,035 3,822 2,202
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 17,133 11,426 4,660
Dénem Net Kar/Zararni 5,221 21,777 9,374
Yabanci Para Gevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 19,212 15,720 9,113
Azinlik Paylan [} 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 91,660 113,579 73,799

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TOFAS (TOASO TI) - BILGI NOTU

Gelir tablosu | TOASO

Sirket TOFAS OTOMOBIL FAB.
Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 12.02.2025 12.02.2025 12.02.2025 12.02.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2023 4624 4623

Siurdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 120,267 184,229 27,730 50,854
Satislarin Maliyeti (-) -108,483 -151,754 -26,545 -42,320
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 11,783 32,475 1,185 8,534
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 9,051.03 3,830.25 2,308.63 1,212.37
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -7,462.38 -2,868.37 -1,845.97 -997.12
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 1,588.65 961.87 462.66 215.25
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 13,372 33,437 1,647 8,749
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -4,562 -5,931 -1,231 -1,710
Genel Yonetim Giderleri (-) -3,650 -3,192 -880 -987
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -2,079 -1,605 -591 -377
Diger Faaliyet Gelirleri 8,058 15,230 1,769 3,385
Diger Faaliyet Giderleri (-) -7,016 17,714 41,371 -3,499
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIVET KARI (ZARARI) 4,122 20,225 -656 5,562
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 395 172 141 116
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 395 191 141 135
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 -19 0 -18
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 4,517 20,396 -515 5,678
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig1) 9,920 16,843 1,622 3,792
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digl) (-) -4,730 -7,485 -790 -1,586
Parasal Kazang / (Kayip) -4,817 -3,295 -607 -407
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 4,890 26,460 -290 7,884
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 331 -4,682 169 -447
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -1,177 -6,706 1,166 -1,297
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 1,508 2,023 -997 850
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 5,221 21,777 -121 7,437
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 5,221 21,777 -121 7,437
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 5,221 21,777 -121 7,437
Azinlik Paylari 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 10.44 43.55 -0.24 14.87
Surdiirllen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 10.44 43.55 -0.24 14.87
Hisse Basina Kazang 10.44 43.55 -0.24 14.87
Surdurllen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 10.44 43.55 -0.24 14.87

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
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 etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirirm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



