¥ Ziraat Yatinm

TOFAS 12026 Sonuglari

GAYE AKSONGUR YAVUZ gaksongur@ziraatyatirim.com.tr ERAY PEKTAS epektas@ziraatyatirim.com.tr

“"TOFAS 1C2026'y1 Beklentilerin Uzerinde
3 milyar TL Net Donem Kari ile Tamamlad.l...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 545,00TL

TOFAS, 1G2025'teki 184mn TL'lik net zararin

Reuters/Bloomberg TOASO.IS/TOASO.TI
Sektor oomoty @rdindan, 1C2026 ddéneminde 2.989mn TL net
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, xutoo  donem kari agiklamistir. Bu tutar, hem 2.279mn
islem Gérdiigii Pazar vidz Pazar TL'lik piyasa beklentisinin hem de bizim 2.481mn
Fiyat 320,75TL 7,11UsD TL olan tahminimizin bir miktar UGzerinde bir
BIST 100 15.040TL 333USD performansa isaret etmektedir.
TL/$ (TCMB Alig) 451
Dustk / Yiksek Son 1 Vi 16363TL 32580TL  gjrket'in satis gelirleri 95.110mn TL olarak
Hisse Adedi(mn) 500 Laydedilirken,  Stellantis-Tiirkiye — markalarinin
Piyasa Degeri (mn TL) 160.375 . .. L
konsolidasyon slirecinin tamamlanmis olmasi,

Net Borg (mn TL) 48.216 irod deli bi bivi t K t
Fiili Dolasim daki Pay Orani 2419 CIFOMa guclu —DIrbuyume  yaratarak  satlg
Halka Agiklik oa0y 9€lirlerindeki artista temel rol oynamistir. Bu
Yabanei Yatirimci Takas Orani 2319 dOnemde ticari faaliyetlerden 6.198mn TL, finans

1Aylk  3Aylk 1Yk eden Sirket'in toplam briat karn 7.132mn Tl'ye
TL Getiri 27,3% 9,2% 741% ulasmistir. Brit kar marji ise yillik bazda 1,3
B?ST-100 16,4% 11,2% 657% puanlk iyilesmeyle %7,5 seviyesine ylkselmistir.
BIST-100 Géreceli 9,4% -1,8% 51%  1,092mn TL'lik net finansal gelirin yani sira, gegen
Giinlik Ilslem Hacmi (mn TL) - 1'4%0 yilki 1.748mn TL'lik parasal kaybin aksine bu yil
(mn TL) 162025 12026 %Deg. | vdedilen 461mn TL'lik net parasal kazanc
Net Satis 31675 95110 200% karlihgr  destekleyen unsurlar olarak 6ne
Briit Kar 1.961 7.132 264% 9 Y . R
Faaliyet Kari /Zarari 3217 5.932 84% cilkmaktadir. 319mn TL tutarnindaki vergi giderinin
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarari .184 2089 ad. ardindan 1G2026'da 2.989mn TL net dénem Kkari

FIK FDIFAVOK ~ Yazilmistir.
TOASO 13,0 16,6
BiST-100 15,0 ad. 1C2026 itibariyla Sirket'in 48,2 milyar TL net borg
Uluslararasi Benzer $irketler (Cari) 10,1 116 pozisyonu bulunmaktadir (4GC2025: 33,5 milyar TL
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani  net borg). Net bor¢/FAVOK orani ise 1G2026 sonu
Stellantis Europe SPA 37.9% jtibariyla 3,8x (4C2025: 3,4x net borg/FAVOK)
Ko¢ Holding A.S. 37,6% seviyesindedir.
Diger 24,5%
HiSSE PERFORMANSI

16.000 Ayrica, Sirket 2026 yilina yénelik beklentilerinde

340 14.500  degisiklikler yapmistir. Buna gore, toplam Tirkiye
300 13.000  hafif arag pazar beklentisi 1,3-1,4mn seviyesinden
260 11.500  1,2-1,3mn seviyesine dusurilmistir. TOFAS'in
220 10.000  yuyrt ici satis adedi beklentisi 350-370 bin aragtan
180 TOASO 8.500 - i ivesi i ilmisti
— BBossoun |1 22035 b arg sewyemne revie sdimiste

A 8 8 8 8 8 ¥ 8 8§ 8 8 8 ¥

W 8 5 ¥ 8 9 = o8 5 8§39 g 4 aragtan 70-80 bin araca guncellenmistir. Son

olarak, Tofas'in d(dretim tahmini 140-150 bin
aragtan 145-155 bin araca ytlkseltilmistir.

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 07.05.2026 verileri kullanimistir.
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TOFAS’In 1¢2026°da toplam
satislari adet bazinda %183
artti...

K9 modeli igin finansman

anlasmasi imzalandi...

KO modelinde hedef 2026
sonu...

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL)

TOFAS'In satis rakamlarinda Stellantis birlesmesinin yarattidi sinerji etkisi
devam etmektedir. Buna gore, yurt ici satislar 1C2026'da bir dnceki yilin
ayni dénemine gore %189 oraninda ylkselmis ve 76,8 bin adede
ulasmigtir. Yurt ici satislardan elde edilen gelirler yillik %203 artmis ve 80
milyar TL olarak gerceklesmistir. Yurt disi satis adetleri ise yillik bazda
%155 artarak 16,5 bin adedi gdstermistir. Ihracat gelirleri yildan yila %184
yukselerek 15,1 milyar TL olarak kaydedilmistir. KO modeli yeni
varyantlarinin lansmani bu performansta temel rol oynamistir.

Sirket, yeni hafif ticari arag projesi olan K9'un 256 milyon EUR tutarinda
olmasi 6ngdrilen yatinmin finansmani igin sigorta maliyetleri dahil 276mn
EUR tutarinda bir kredi sézlesmesi imzalamistir. Bahsi gegen modelin
Uretimine 3C2026'da baslanmasi hedeflenmektedir.

KO modelinin Kuzey Amerika ihracati ile ilgili yatinmlarin devam ettigi
aciklamis  olup, sevkiyatlarin sene sonuna dodru baslamasi
planlanmaktadir.

SATISLAR
Satiglarin Maliyeti (-)

TiCARI FAAL. BRUT KAR/ZARAR
FINANS FAAL. BRUT KAR/ZARAR

Toplam Hasilat
Toplam SMM
BRUT KAR/IZARAR
Faaliyet Giderleri

Genel Yonetim Giderleri (-)

Pazarlama Giderleri (-)

Aras.ve Gelis. Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri

FAALIYET KARI/ZARARI
FAVOK
Yatirm Faal. Gelirler

Faaliyet Dig1 Fin. Gelir/Gider

Parasal kazang/ (kayip)
Vergi Oncesi Kar/Zarar
Vergi Gideri/Geliri (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

FINANSAL ORANLAR

Briit Kar (Finans Harig) Marji

Briit Kar Marji
Faaliyet Kar Marji
FAVOK Marji
VOK Mariji

Net Kar Marji

1G26-1G25
1G25 2G25 3G25 4G25 1G26 YDog,
31.675 85.726 100.163 133.925 95.110 200%
30.328 80.007 95.915 125.095 88.912 193%
1.346 5.719 4.249 8.830 6.198 a.d.
615 552 616 771 934 52%
34.906 88.889 103.503 138.311 100.478 188%
32.945 82.618 98.638 128.710 93.346 183%
1.961 6.271 4.865 9.601 7.132 264%
3.217 5.480 5.055 6.176 5.932 84%
1.164 1.439 981 1.296 1.172 1%
1.537 3.601 3.618 4.465 4.405 187%
516 440 456 416 355 -31%
-1.256 791 -191 3.425 1.200 a.d.
111 -469 459 1.096 484 ad.
-1.145 323 269 4521 1.684 ad.
984 2.918 2.049 5.050 2.556 160%
276 82 121 663 71 74%
2.370 1.213 423 668 1.092 -54%
-1.748 190 1.193 306 461 ad.
247 1.808 2.006 6.158 3.308 ad.
-63 -354 619 331 319 ad.
-184 2.162 1.388 5.827 2.989 ad.
1G26-1G25
1G25 2G25 3G25 4G25 1G26 e,
4,3% 6,7% 4,2% 6,6% 6,5% 2,3%
6,2% 7,3% 4,9% 7,2% 7,5% 1,3%
ad. 0,4% 0,3% 3,4% 1,8% ad.
3,1% 3,4% 2,0% 3,8% 2,7% -0,4%
ad. 2,1% 2,0% 4,6% 3,5% ad.
ad. 2,5% 1,4% 4,4% 3,1% ad.

Kaynak: TOFAS, Ziraat Yatirim, a.d. anlamli degil
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 3A2025 3A2026

DONEN VARLIKLAR 73.226 142.693 94,9%
Nakit ve Nakit Benzerleri 26.605 21.157 -20,5%
Ticari Alacaklar 20.856 51.517 147,0%
Finans Sektori Faal. Alacaklar 13.148 34.398 161,6%
Stoklar 11.307 33.234 193,9%
Pesin Odenmis Giderler 465 876 88,5%
Diger Dénen Varliklar 182 1.677 a.d.

DURAN VARLIKLAR 31.378 58.123 85,2%
Finans Sektori Faal. Alacaklar 4,946 8.711 76,1%
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 259 357 37,9%
Maddi Duran Varliklar 16.034 24.644 53,7%
Kullanim Hakki Varliklar 37 56 49,3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.013 13.119 226,9%
Pesin Odenmis Giderler 1.699 2.475 45,7%
Ertelenmis vergi varhigdi 4.389 8.759 99,6%
TOPLAM AKTIFLER 104.604 200.817 92,0%

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 40.931 90.924 122,1%
Uzun V. Borglarin KV Kisimlari 12.054 23.914 98,4%
Ticari Borglar 18.148 53.941 197,2%
Calisanlara Sag. Fayda. Kapsam. Borglar 930 1.986 113,4%
Diger Borglar 6.069 2.687 -55,7%
Musteri S6zles. Dogan Yukumlulikler 270 1.130 a.d.
Ertelenmis Gelirler 538 889 65,2%
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.702 4.838 79,1%
Diger Kisa Vadeli Yakumliltkler 221 217 -1,7%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 18.718 50.928 172,1%
Uzun Vadeli Borglanmalar 17.603 44,259 151,4%
Uzun Vadeli Kargiliklar 1.115 1.728 55,1%

OZSERMAYE 44.955 58.965 31,2%
Odenmis Sermaye 500 500 0,0%
Sermaye Diizeltme Farklar 21.479 28.263 31,6%
Kar/Zararda Yen. Siniflandiriimayacak Dig. Kap. Gel ./Gid. -239 -595 a.d.
Kar/Zararda Yen. Siniflandirilacak Di§. Kap. Gel ./Gid. -797 -3.000 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 6.140 8.035 30,9%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 18.013 22.773 26,4%
Net Dénem Kari/Zarari -140 2.989 a.d.

TOPLAM PASIFLER 104.604 200.817 92,0%

Kaynak: TOFAS, Ziraat Yatirim, a.d. anlamli degil
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gcercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZiRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliik
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢ Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL

+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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