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TOASO (EU) 2C25 Finansal Sonuclar — Hafif Olumlu

2C25 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 69,440 65,581 66,100
FVAOK (TLmn) 2,420 2,532 2,698
FVAOK Marji 3.5% 3.9% 4.1%
Net Kar (TLmn) 1,751 1,023 926

Beklentilerin Uzerinde Net Kar
Tofas, 2C25'te 1,023mnTL olan piyasa beklentisinin Gizerinde 1,75Tmn TL net kar agiklamistir.

6A25'tei¢ piyasa satislari %31.5 artis gdstererek 98.5bin adet (1C25: 26.5bin), dis piyasa satislari
ise %33.2 azalarak 17.4bin adet (1C25: 6.5bin) olarak gerceklesmistir. Bu sonuglara gore toplam
satis adetleri %14.8 artarak 115.9bin adet (1C25: 33bin) seviyesinde gerceklesmistir. Bu
performansta Stellantis-TUrkiye adetlerinin Mayis-Haziran doneminde konsolide edilmesi etkili
olmustur.

Ik alti ayda Tofas perakende binek arag satislar yillik 9.8% azalarak 105,837 adet olarak
gerceklesti. Boylelikle binek arag pazar payi 21.7% oldu (-3.7 puan). Ayni donemde hafif ticari
arag satislariise 16.1% artis gostererek 53,462 adet oldu. Hafif ticari arag pazar payi ise yillik 4.6
puanlk artisla 44.6%'ya ulasti.

Tofas, 2C25'te 2,420mn TL FVAOK aciklarken, FVAOK mariji ise %3.5 olarak gerceklesmistir.
Piyasa beklentisi 2,532mn TL FVAOK'e karsin %3.9 FVAOK marji olmasi yonundeydi. Yillik bazda,
FVAOK'te %69 dusus FVAOK marjinda 9.3pp daralma vardir. Ancak Stellantis Otomotiv'in
sonuclara Mayis ayi itibariyle etki etmesi sebebiyle yillik karsilastirma anlamli degildir.

Sirketin satis gelirleri piyasa beklentisinin Gzerinde (konsensus: 65,58Tmn TL; GY: 66,100mn TL)
gerceklesmistir. Satislar, yillik bazda %171 yUkselis kaydederek 69,440mn TL gerceklesmis
olmasina karsin, yine Stelllantis Otomotiv nedeniyle 6nceki sonuglarla kiyaslama anlamh degildir.

2025 Beklentilerinde Revizyon
2C25 sonuglari ardindan yayinlanan rehberlikte 2025'e iliskin beklentiler su sekilde:
e Yurtici HA pazari: 1.1-1.2mn (Onceki: 0.9mn-1.1mn; 2024: 1.24mn)

o Tofas Yurtici pazar satislari (adet): 300bin-330bin (Onceki: 110bin-130bin; 2024:
143.7bin)

« lhracat adetleri: 70bin — 80bin (Onceki: 70bin-90bin; 2024: 33.6bin)

e Toplam uretim adetleri: 150bin-160bin (Onceki: 150bin-170bin; 2024: 140.5bin)
e Yatinmlar: 150mnEUR (2024: 138mnEUR) - Degismedi

e VOKmarji: 2025T i¢in %3 ve 2028T i¢in %5-7 (2024: %4.1)

Siniflandirma: Acik
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Piyasa etkisinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz

Sirketin acikladigl sonuclarda net kar ve satislar beklentilerin Gzerinde. Hisse etkisinin hafif
olumlu olmasini bekliyoruz.

Sirket icin Endeks Uzeri (EU) olan tavsiyemizi hedef fiyatimiz olan 286.9 TL hedef fiyat ile
devam ettiriyoruz.

Tofas Otomobil Fab. Ozet

Finansal Sonuclar Degisim

2C25/ 2C25/

(mn TL) 2C24 3C24 4C24 1C25 2C25 6A24 6A25 224 1C25
Net Satislar 32,096 26,593 32,353 25,658 69,440 81,373 95,098 116% 171%
Brut Kar 4,108 1,660 1,922 1,589 5,080 12,019 6,669 24% 220%
Faaliyet Kari 1,71 -1,315 -1,230 -1,018 641 6,140 -377 -63% a.d.
FVAOK 3,673 329 251 4 2,420 10,247 3,161 -34% 227%
Net Diger Gelir/Gider 462 -30 465 90 -380 780 -289 a.d. a.d.
Yatinm Faal. Gelirler 121 185 164 224 67 12 291 -45% -70%
Finansal Gelirler (net) -1,215 1,802 263 504 1137 -1,630 1,640 a.d. 126%
Finansal Gelirler 2,398 3,498 1,893 2,984 3,241 6,183 6,225 35% 9%
Finansal Giderler -3,613 -1,696 -1,630 -2,480 -2,105 -7,813 -4,585 a.d. a.d.
Parasal Kazang¢/Kayip -2,655 531 -708 -1,416 154 -5,443 -1,262 a.d. a.d.
VOK 1,078 642 -338 -200 1,465 5,401 1,265 36% a.d.
Vergi 660 -255 197 51 286 445 337 -57% 463%
Net Kar 1,738 387 -141 -149 1,751 5,846 1,602 1% a.d.
Net Nakit 663 1,771 -9,455 -3,052 -19,866 663 -19,866
Calisma Sermayesi -14,490 -11,430 -21,287 -14,857 -24,464 -14,490 -24,464
©sas Faaliyet le gl Olusan 5447 3937 1265 581 9867 4174 15758
Ozsermaye 53,979 54,700 54,955 47,655 48,239 53,979 48,239
Rasyolar
Brut Kar Mariji 12.8% 6.2% 5.9% 6.2% 7.3% 14.8% 7.0% -5.5 puan 1.1 puan
Faaliyet Kar Marji 5.3% a.d. a.d. a.d. 0.9% 7.5% a.d. -4.4 puan a.d.
FVAOK Mariji 11.4% 1.2% 0.8% 2.9% 3.5% 12.6% 3.3% -8 puan 0.6 puan
VOK Mariji 3.4% 2.4% a.d. a.d. 2.1% 6.6% 1.3% -1.3 puan a.d.
Net Kar Marji 5.4% 1.5% a.d. a.d. 2.5% 7.2% 1.7% -2.9 puan a.d.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portféy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értiismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel
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 dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérustnl yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigl tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti BBVA Yatirm ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla

erisebilirsiniz.
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