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4C25 Sonuclan Se ker $ Yatl rl m

Tofas

4C25’te giiclii finansal sonuclar...
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Tofas, enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) uygulanmis o
finansallarina gore RT konsensiis ortalama net kar beklentisi Hedef Fiyat: 402,00 TL

olan 2.852mn TL’nin %85,7 iizerinde altinda (Seker: 3.337mn TL o"c“‘Gk‘tH?ge: F1y§t:l§3;,2570 L
net kar) 5.296mn TL net kar elde etmistir (4C24: -158mn TL). eHin Fotansiyett: #
Stellantis’in konsolide edilmesiyle glicli yikselis gosteren satis k J
gelirleri ve kuvvetli operasyonel karlilik, net karin 4C25’te
destekleyen unsurlar olmustur. TL US$
Satis gelirleri agisindan Sirket, 4C24’e gore TMS-29 etkisi dahil ~ Fiyat 317,00 7,28
yililk %235,3’lik artisla piyasa ortalama beklentisine paralel  BIST 100 13.838 318
121.703mn TL net satis geliri elde etmistir (4C24: 36.296mn TL)  US$ (MB Als): 43,49
(RT Ort.: 120.946mn TL, Seker: 122.901mn TL). Sirket’in 52 Hafta Yiiksek: 326,00 7,52
4C25’te yurt ici satis adetleri, KO Scudo satislarinin pozitif 52 Hafta Disiik: 151,20 3,97
etkisi ve Stellantis birlesmesinin guclu etkisi ile 4C25’te  Bloomberg/Reuters Kodu: TOASO.TI/ TOASO.IS
112.484 adet (4C24: 35.324 adet, yillk %218) olarak
gerceklesmistir. Ihracat satis adetleri ise KO modelinin uretim ; ; :
artist ile 4C25’te 20.276 adete (424: 5.109 adet, yilik %297) Hisse Senedi Sayist (Mn): L M5r?)° (USS M)
yiikselmistir. FAVOK rakami TMS-29 etkisi dahil yillik %1.532’lik Pi Dederi- 158.500 3.645
. L. yasa Degeri: . .
artis gostererek 4.589mn TL olarak gerceklesmistir (4C24: Halka Agik PD: 38.040 874
281mn TL) (Seker Y.: 3.242mn TL, RT Ort.: 3.396mn TL). FAVOK ' '
marj1 ise yillk 3,0 y.p. artarak 4C24’teki %0,8’den 4C25’teki
%3,8’e yukselmistir. S1A S1Y YB
.

2026 yili beklentileri: Tofas, 2026’da vyurtici perakende LTJIéféteI;:r(u/((:;) 1:’2 2?5 ;2’2
pazarinin 1.3mn-1.4mn adet bandinda olmasini, Tofas markali BIST 100 G..O ST ' ' '

. . . . L) oreceli Getiri (%): 1.3 14,5 4.4
yurt ici ara¢ satisinin ise 350-370bin adet seviyesinde olmasini Gii : . i

. . . O - tin. Ort. Iglem Hacmi (TL Mn): 1.416,7

beklemektedir. Sirket, 2026 ihracat beklentisini ise 65-75bin Giin. Ort, slem Hacmi (US$ Mn): 355
adet olarak beklemektedir. Sirket’in 2026 yatirim harcamasi -Ort-Ts ' '
hedefi ise 250mn EUR seviyesindedir. Toplam uUretim adetini ise
Sirket ~ 140-150bin  adet  arasinda  gerceklesmesini  Beta (2 yillik, giinliik) 1,28
beklemektedir. Sirket, 2026 icin vergi oncesi kar marjim ~3%-  Yillik Volatilite (Hisse) 0,42
4% araliginda gerceklesmesini beklerken 2028 yili icin vergi  Yillik Volatilite (BiST 100) 0,25
oncesi kar marji1 beklentisini %5-%7 araliginda korumustur.
Sirket’in al ya da ode anlasmalar ile korunan finansal yapisim  Ortaklik Yapisi %
ve FCA’nin yarattigi marka giicliniin etkisini olumlu buluyoruz.  Kog Holding 37,6
KO modelinin uzun vadeli katki potansiyeli ile birlikte, Stellantis  Fiat Auto S.p.A 37,9
markalarn icin 3C26’da devreye alinmasi planlanan K9  Diger Ortaklar 0,2
modelinin ¢oklu enerji platformunda uretilecek hafif ticari ve  paka Ack 24,3
Combi versiyonlarimn Tofas’in operasyonel gorUnumini  Topjam 100,0

destekleyen pozitif katalizor niteliginde oldugunu diisiiniiyoruz.
Hem Stellantis Otomotiv paylar devriyle PSA markali araclarin
kuvvetli katkist hem de vyatinmlarin devamlligiyla bu 360 T T 160
gelismelerin ilerleyen surecte Sirket paylan uzerine etkisinin 300 1 - 140
orta-uzun vadede pozitif etkisi olabilecegini diisiiniiyoruz. - 120
Diger taraftan, Sirket’in 4C25 sunumunda paylastig1 uzere, 240 | 100
Fiat’in 3C26’da planlanan F2X ve 4C26’da planlanan F2U 180 4 L 80
lansmanlarina iliskin ilerleyen donemde gelecek haber

.. . & - .. o e e | T 60
akislarinin onemli olacagin1 degerlendiriyoruz. Gucli VOK ve 120 1 40
net kar rakaminin beklentilerin oldukca uzerinde gerceklesmesi 60 1+ 2
sayesinde aciklanan 4C25 sonuclarina piyasa tepkisinin kisa-

PP - e e .. . . . O { { t 0
orta vadede pozitif olacagim dusuniyoruz. Sirket icin hedef Subat 25 Mayis 25 Agustos 25 Kasim 25 Subat 26

pay fiyatimzi1 402,00 TL’ye yiikseltiyor ve “AL” tavsiyemizi

koruyoruz. —— Hisse Fiyati (TL) —— BIST 100 Géreceli
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Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu

Milyon TL 2024 2025 Yilhk 4C24 4C25 Yilhk

Satis Gelirleri 157.420 319.414 102,9% 36.296 121.703 235,3%

Brit Kar 17.503 20.627 17,9% 2.156 8.725 304,6%
Briit Kar Marji 11,1% 6,5% 5,9% 7,2%

Operasyonel Kar 4.032 2.517 -37,6% -1.380 3.112 A.D.
Operasyonel Kar Marji 2,6% 0,8% -3,8% 2,6%

FAVOK 12.147 9.998 -17,7% 281 4.589 1532,4%
FAVOK Marji 7,7% 3,1% 0,8% 3,8%

Net Kar 6.834 8.354 22.2% -158 5.296 A.D.
Net Kar Marji 4,3% 2,6% -0,4% 4,4%

Kaynak: Tofas, Seker Yatinim, Denetim Raporlan

Tablo 2: Temel Finansal Tablolar

31.12.2025 31.12.2024

Donen Varhklar
Hazir Degerler
Stoklar

Ticari Alacaklar

K.V. Tuketici Finansman Kredileri

Diger Donen Varlklar

Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

U.V. Tuketici Finansman Kredileri

Diger Duran Varliklar
Toplam Varhiklar
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

U.V. Finansal Borclarin K.V. Kisimlar

Ticari Borclar
Ertelenmis Gelirler
Diger Kisa Vadeli Yukimliliikler

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler & Ozkaynaklar

Uzun Vadeli Finansal Borclar
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler
Ozsermaye

Ozsermaye&Y iikiimliiliikler

Kaynak: Tofas, Seker Yatirim, Denetim Raporlari

20.138
16.856
50.686
31.038

1.675

21.664
12.295
8.829
10.343
173.524

16.254
43.401

1.265
13.546

37.415
1.613
60.031
173.524

25.913
11.389
27.337
16.060

3.312

18.168
5.449
6.037
7.440

119.975

14.316
14.846
452
5.095

22.204
1.412
61.652
119.975

%

-22,3%
48,0%
85,4%
93,3%

-49,4%

19,2%
125,6%
46,2%
39,0%
44,6%

13,5%
192,3%
179,9%
165,9%

68,5%
14,2%
-2,6%
44,6%
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Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligl hizmeti, yetkili kuruluglar 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
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnrmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiylikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi/iISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34

arastirma@sekeryatirim.com
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