DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TOASO
Mevcut Fiyat (TL) 205.90
Hedef Fiyat (TL) 232.00
Getiri Potansiyeli (%) 13%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 179.50 353.75
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 1369
Sermaye (min TL) 500

Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 102,950
Hedeflenen Piyasa Degeri 115,998
Net Borg 8,104
Firma Degeri 111,054
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB
Nominal Getiri 1% 5% -15% 0%
BIST100 Rolatif Getiri -1% 0% -16% 0%
Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025E 2026E
Satis Gelirleri 184,229 120,267 204,592 258,704
FAVOK 28,383 9,280 15,673 21,838
Net Kar 21,777 5,221 8,247 15,457
Hisse Basi Kar 43.55 10.44 16.49 3091
Satis Biylimesi 26.0% 317.8% 48.5% -34.7%
FAVOK Biiyiimesi 91.5% 212.6% 56.7% -67.3%
Net Kar Buyimesi 83.9% 185.7% 132.3% -76.0%
FAVOK Marji 15.4% 7.7% 7.7% 8.4%
Net Kar Marji 11.8% 4.3% 4.0% 6.0%
Tahminler ve Rasyolar 2023 2024 2025E 2026E
FD/Ciro 0.5x 1.1x 0.5x 0.4x
FD/FAVOK 3.3x 14.3x 7.1x 5.1x
F/K 5.2x 23.8x 12.5x 6.7x
PD/DD 19.8x 4.8x 1.9x 2.2x
Net Borg/FAVOK 0.6x -0.5x -0.7x 0.9x
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 13 Subat 2025 tarihi itibariyledir.
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Tofas (TOASO TI)

Telekonferans ve giincelleme notu

Tofas’in gergeklestirdigi 4C24 finansal sonuglarina ait telekonferansin ardindan,
son gelismeleri icerir kapsamli degerlendirmelerimiz agagida yer almaktadir.

m ODMD verilerine gore, otomotiv satiglari 2024 yilini, gegen yila kiyasla %0,5
artarak 1.238.509 aragla tamamladi. Tofas ise, otomotiv sektoriiniin aksine yih
yurt i¢i pazarda %30 daralarak sonlandirdi. ihracat tarafina baktigimizda ise
sektor, yili bir onceki déneme kiyasla olduk¢a paralel 1.285.632 aragla
tamamlarken, Tofag’in yurt ici pazarina benzer sekilde, yili %45’lik daralma
oldugunu gérmekteyiz.

m Finansal tarafa baktigimizda, Tofag’in satis geliri, %35’lik daralmayla yili 120.267
milyon TL seviyesinde tamamlamistir. Sirket'in esas faaliyet karinda %86’lik,
FAVOK kaleminde ise %67’lik daralma gerceklesmistir. FAVOK marjinda bu
doénemde 7,7 puan daralma gozlemlenmistir. Net kar ise %76’hk dislsle 5.221
milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. Satig adetleri paralelinde zayiflama
gordiigiimiiz satis gelirini gorece normal karsilarken, karlhlik Gizerinde olugan
baski gelecege doniik beklentilerimiz igin risk olugturmaktadir.

m 2025 finansal sonuglarina gore beklentilerimizde yaptigimiz degisikliklere ek,
net borg pozisyonunu modelimize yansitmamiz dogrultusunda, Tofas icin 12-
aylik hedef fiyatimizi 255,00 TL'den 232,00 TL'ye revize ediyor, TUT yoniindeki
diisiincemizi ise korumaya devam ediyoruz. 2024 finansal sonuglarina gore
beklentilerimizde yaptigimiz degisiklikler:

v FCA satiglari dogrultusunda yurt ici satis beklentimizi 130 bin adetten,
ihtiyath kalmak adina, Sirket beklentisinin orta noktasi olan 120 bine
revize ediyoruz. 80 bin adet olan ihracat beklentimizi ise korumaya
devam ediyoruz.

v’ Hatirlayacak olursak; 1Y24 dénemi sonrasinda, PSA birlesmesinin hala

tamamlanmamis olmasi ve siirecin beklentimizden uzun siirmesi
dogrultusunda, temkinli olmak amaciyla, 2024 yili igin PSA birlesmesini
modelimizden ¢ikarmistik. Devam eden slirecte ise Rekabet Kurumu’nun,
devralinmaya yénelik verilen taahhiitleri yeterli gérmedigi haberlerini
takip ettik. Bu dogrultuda sirecin halihazirda uzamis olmasiyla
modelimizde PSA bilesmesini 2025 yilinin ikinci yarisina ételemis ve satis
adedi beklentimizi 78 bin adet olarak revize etmistik. Bu noktada, 2025

yili beklentimizde heniiz degisiklik yapmiyoruz. Birlesmenin 2025 yilinin

ilk yarisinda tamamlanmasi_halinde modelimizde yukari yonli risk

olusturacagini ayrica belirtmek isteriz.

v’ 2025 yilinda, zorlu piyasa kosullarinin devam etmesi beklentimiz
dogrultusunda, Sirket’in 2024 yilina yakinsayan FAVOK marji, net kér
marji ve NiS/satiglar elde etmesini ngériiyoruz.

v' Strateji Raporumuzla giincelledigimiz modelimizde 1.7 milyar TL olan
net nakit pozisyonunu, agiklanan 2024 finansallari dogrultusunda 8.1
milyar TL net borg pozisyonu olarak giincelliyoruz.

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 yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine 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.
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Detaylara bakacak olursak:

m Tofas’in, 2024 yilinda toplam lretimi gegen yilin ayni dénemine goére %41, 4C24 doneminde ise yillik bazda %61 azalis gosterdi.
Toplam Uretim hacmi, 2024 yilinda 140 bin adet oldu. 2024 yilinda yurt i¢ satislari %30 azalis gostererek 140 bin adet, yurt disi
satislari ise %45 azalisla 34 bin adet olarak gergeklesti. Toplam satis hacmi 2024 yilinda %33 daralma gosterdi. 4C24 déneminde
ise yurt ici satislari %34, ihracati %72 azalis gosterdi.

m ODMD verilerine gore, otomotiv satislari 2024 yilini, gegen yila kiyasla %0,5 artarak 1.238.509 aragla tamamladi. Pazarda blyime
gozlenirken Tofas'ta yasanan daralma pazar kaybina neden oldu. Sirket, pazar payindaki geri ¢cekilmeyi; 6zel tiiketim vergisi
matrahlarinin giincellenmemesi sebebiyle yerli iliretim avantajinin azalmasi ve Fiorino iiretiminin sonlandiriimasi olarak
acikladi.

m Tofas’in satis geliri 424 déneminde yillik bazda %45 azalisla 27.730 milyon TL olarak gerceklesti. Bu dénemde FAVOK %97 azalisla
215 milyon TL seviyesine gerilerken, FAVOK marji 13,3 puan azalisla %0,8 seviyesinde gerceklesti. 2024 yilina baktigimizda satis
gelirinin %35 azalisla 120.267 milyon TL, FAVOK’iin %67 azalisla 9.280 milyon TL seviyesine geriledigini gérmekteyiz. 2024 yilinda
FAVOK marji 7.7 puan daralarak %7,7 seviyesinde gerceklesmistir. Sirket, 4C24 déneminde 121 milyon TL net zarar acikladi. 2024
yilinda ise net kar rakami %76 daralarak 5.221 milyon TL seviyesinde gerceklesti. 2024 yilinda finansal sonuglarin beklentilerinin
gerisinde sonug¢lanmasindaki temel sebepler; i) i¢ piyasada artan rekabet ii) diisiik kapasite kullanim orani iii) enflasyon
muhasebesinin negatif etkileri olarak siralandi.

m Sirket, 3C24 finansallari sonrasinda revize edilen beklentilere gore yurt ici satig ve liretim adedi beklentilerini yakalayabilmistir;
ancak, ihracat, yatirnmlar ve vergi oncesi kar marji beklentilerine ulasamamistir. Asagidaki tabloda Sirket’in 2023 yil sonu

finansal sonuglarindan, bugtine kadar yayinladigi 2024 yil sonu beklentilerindeki degisikligi gorebilirsiniz.

2023 yil sonu finansal sonuglari 1G24 finansal sonuglari 2C24 finansal sonuglan 3¢24 finansal sonuglan
sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan sonrasinda yayinlanan 2024 yil gergeklesen
2024 beklentileri 2024 beklentileri 2024 beklentileri 2024 beklentileri

Tofas Yurt ici Pazar Satislari (adet) 160-180 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 180-210bin arag 140-160 bin arag 135-145 bin arag 140.5
Yatirmlar 200 milyon € 200 milyon € 150 milyon € 150 milyon € 138 milyon €
Vergi Oncesi Kar Marji >10% >10% 6-8% >5% 4.1%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii, Tofas Otomobil Fabrikalar

m Sirket, 2024 finansallari ardindan, 2025 yilina yonelik —TOASO 2025 beklentileri
.. L . Tofas Yurt I¢i Pazar Satislari (adet) 110-130 bin arag
beklentilerini paylasti. Beklentilerin detaylarini yandaki ihracat Adetleri 70-90 bin arag
tabloda bulabilirsiniz. “2024 yilinda her ¢eyrek sonrasinda Toplam Uretim Adetleri 150-170 bin arag
revize edilen beklentiler sonrasinda 2025 yilinda da buna Yatrimlar 150 milyon €
Vergi Oncesi Kar Marji >5%

benzer bir senaryo gériir miiyiiz, 2025 yilinda Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliim, Tofas Otomobil Fabrikalari
beklentilerinizi iyimser senaryoya gére mi belirlediniz?”
seklinde sorumuzun {zerine Sirket, telekonferansta,
2025 yili beklentilerini <realistik> olarak belirlediklerini,
Tiirkiye’de dinamiklerin hizli degismesi kaynakh 2024

beklentilerinde revizyon gergeklestirdiklerini ifade etti.

m “Rekabet Kurumu'nun hemen onay verdidgi varsayimi altinda, birlesme islemi ne kadar siirede tamamlanir? PSA birlesmesi
sonrasinda yurt ici satis ve VOK marji beklentiniz ne olur?” seklindeki sorularimiza ise Sirket, Rekabet Kurumu’ndan yesil 1sik
yakildigi anda, en hizli sekilde birlesmeyi tamamlamaya calisacaklarinin bilgisini paylasti. 2024 yilinda Stellantis g¢atisi altindaki
markalarin pazar payinin %27 oldugu, bu pazar payi beklentisinin makul olacagi yoniinde de yine yo6nlendirilme yapildi.
Hatirlayacak olursak, Tofas'in, 1 Mart 2023 tarihli KAP agiklamasindan sonra, 3 Mart tarihinde paylastigimiz Bilgi Notu’nda bu

gelismelerin olasi etkilerini_incelemistik. 2023 dénemine ait ODMD verilerine gore, birlesme sonucunda Tofag’in pazar payi

otomobil segmentinde %31’e, hafif ticari ara¢ segmentinde %44,8’e, toplam pazarda ise %34’e ulasma potansiyeli
tasimaktayken, 2024 dénemine ait ODMD verilerine goére ise, Tofas’in pazar payl otomobil segmentinde %24,1’e, hafif ticari
ara¢ segmentinde %41,3’e, toplam pazarda ise %27,7’ye ulasma potansiyeli oldugunu géstermekte. Gegen yilin ayni donemine
gore elde edilecek pazar payindaki diisiiste her iki grup satislarindaki azalis etkili olmustur. (Raporun son kisminda 2023 ve 2024
yilina ait ODMD verilerine gére FCA ve PSA gruplarina ait modellerin satis rakamlarina yer verilmistir)
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m 2025 yilinda iiretimi bitecek olan Egea’'nin yol haritasi soruldugunda, heniiz yeni modelin belirli olmadigi ancak, iizerinde
galigtiklarini agikladilar. KO'in iiretimine 2024 yilinin dordiincii geyreginde baslandigi ve dort farkli marka igin liretilecek olan
KO0'in, 2025 yilinda 6nemli bir itici gii¢ olacagi vurgulandi.

m Telekonferansta yer alan sorulardan biri de temettii konusundaydi. Sirket, birlesme ve yatirim siirecinin devam ettigini
vurgulayarak, kararin Genel Kurul'da alinacagini belirtti. 2025 Strateji Raporumuzda, Sirket’in 5.592 milyar TL net kdr elde etmesi
y6nliindeki beklentimiz dogrultusunda 1.118 milyon TL briit temettii 6demesi hesaplamistik. Bu noktada, yakinsayan sonuglara
paralel, temettii tahminimizde degisiklige gitmiyoruz. Mevcut durumda temettii tahminimiz, %1,1 temettii verimliligine isaret
etmektedir.
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Tofas FCA&PSA birlesme analizi | 2024 verilerine gére

FCA ve PSA birlesmesi Tofas analizi

FCA
Alfa Romeo Ferrari Citroen
Otomobil I 87,126 3,366 1,255 24 : 43,219 1,971
Hafif Ticari i 51,623 0 0 0 i 18,009 0
Toplam i 138,749 3,366 1,255 24 i 61,228 1,971

45,212
17,244
62,456

Peugeot
53,886
19,656
73,542

2024 toplam [o]ENR LT ET]

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

Otomobil 91,771 980,341

Hafif Ticari

258,168

51,623

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

Ford Otosan

Ford

FCA
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot
Otomobil 87,126 3,366 1,255 24 ! 43,219 1,971 45,212 53,886
Hafif Ticari 51,623 0 0 0 i 18,009 0 17,244 19,656
Toplam 138,749 3,366 1,255 24 ; 61,228 1,971 62,456 73,542

29,662
75,245
104,907

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

Otomotiv pazarn Pazar payi Olasi pazar payi

Otomobil 121,433 980,341

Hafif Ticari 126,868 258,168

Toplam 248,301 1,238,509

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii 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 | 125348 3,622 2,097 25 | 45,395 3,511 61,057 58,549
Hafif Ticari i 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
Pazar payi

(Tofas) (Tofas) : pazari payi

Otomobil 131,092 967,341 13.6%

Hafif Ticari 68,274 265,294 25.7%

Toplam 199,366 -~ 1,232,635 16.2%
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii hesaplamalari, ODMD verileri

Kog Holding FCA&PSA birlesme analizi | 2023 verilerine gore

FCA ve PSA birlesmesinin Kog Grubu analizi

FCA Ford Otosan
Alfa Romeo Ferrari Citroen Peugeot Ford
Otomobil 125,348 3,622 2,097 25 ! 45,395 3,511 61,057 58,549 ! 30,936
Hafif Ticari 68,274 0 0 0 E 17,758 0 12,808 20,083 E 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
Pazar payi
(Kog Grubu) (Kog Grubu) pazan payi

Otomobil 162,028 967,341 16.7%

Hafif Ticari 139,718 265,294 52.7%

Toplam 301,746 1,232,635 24.5%
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, ODMD 2023 verileri
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Secilmis sirket finansallari | TOASO

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yilhk Degisim 2024 2023
Satislar (mio TL) 22% -45% 120,267 184,229
Briit kar (mio TL) 16% -81% 13,372 33,437
Briit kar marji -0.3 puan -11.3 puan 11.1% 18.1%
Faaliyet giderleri (mio TL) 6% -12% 10,291 10,728
Faaliyet giderleri/satislar -1.4 puan 3.7 puan 8.6% 5.8%
Esas faaliyet kari (mio TL) -6% a.d. 3,080 22,709
Esas faaliyet kar marji 1.1 puan -15 puan 2.6% 12.3%
FAVOK (mio TL) -24% -97% 9,280 28,383
FAVOK marji -0.5 puan -13.3 puan 7.7% 15.4%
Net diger gelir/gider (mio TL) 306% 19166% 1,437 -2,312
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -24% -68% 5,190 9,358
Parasal kazang/kayip (mio TL) a.d. 49% -4,817 -3,295
Vergi 6ncesi kar (mio TL) a.d. a.d. 4,890 26,460
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. 331 -4,682
Net kar (mio TL) a.d. a.d. 5,221 21,777
Net kar marji -1.9 puan -15.1 puan 4.3% 11.8%
Net bor¢* (mio TL) a.d. a.d. 8,104 -18,806
Net borg/FAVOK 1.0 15 0.9 -0.7
Net borg/6zsermaye 0.2 0.5 0.2 -0.4
Ozsermaye karlihigi (yillik) - -16.2 puan -29.8 puan 11.1% 40.9%
Aktif karlilik (yillik) -8.2 puan -13.5 puan 5.7% 19.2%
Dénen varliklar (mio TL) 62,716 1% -28% 62,716 87,355
Duran varliklar (mio TL) 28,944 -3% 10% 28,944 26,224
Ozkaynaklar (mio TL) 47,102 0% -12% 47,102 53,246
Stoklar (mio TL) -32% -38% 8,701 14,022

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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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) — TELEKONFERANS VE GUNCELLEME 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, glvenilir 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 degerlendiriimemelidir. 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 galisanlari 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 yatirim danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢cergevesinde 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 y6ntemi 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 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) suirecine almayi tercih edebilirler.
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