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"TOFAS 1C25’i Beklentilere Paralel
140mn TL Net Dé6nem Zarari ile tamamlad.i...”

Oneri "AL"
;ﬁi?:,;;ﬁ?ni;;yatl : 385,007L ToASOISTOASOTI  Tofas, 2025 yilinin 1. geyreginde 140mn TL net dénem
Sektor Ooomoty. 2arart kaydetmistir. Ortalama piyasa beklentisi 153mn
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU0S0, xUtoo 1L Zarar agiklanacagi yénunde idi. Sirket 1G2024'te
islem Gérdiigii Pazar Y ide Pazar 3.875mn TL net dénem kari kaydetmisti.
:i)::mo 23_02'22 It 52'22 Szg Satis gelirleri, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére binek
arag satislarinin dismesinin etkisiyle 1. ceyrekte yillik
s oo 533 oraninda asalarok 24.204mn TUye. dsen
Hisse Adedi (mn) : : =00 (Beklenti: 23.875mn TL) Sirket'in satislarinin maliyeti
) o de 23.175mn TL olarak gergeklesmistir. Boylelikle briut
Piyasa Degeri (mn TL) 100.250 1 ar 1.029mn TL olmustur. Briit kar marji ise 11 puan
Net Borg (mn TL) 3052 qiustsle  %4,3'0 gdstermistir.  Ayni ddnemde
Fiili Dolasim daki Pay Orani 241%  operasyonel giderler 2.458mn TL olarak gerceklemistir.
Halka Agtkiik 240%  Diger faaliyetlerden ise 1C2025'te 85mn TL net gelir
Yabanci Yatirimci Takas Orani 120%  kaydedilmistir. Béylece Sirket'in faaliyet zarar 875mn
Yerli Yatirimci Takas Orani 88,0% TL olmustur. Sirketin FAVOK'i 1C2024'e gdére %96
1Aylik  3Aylk 1Yk  graninda azalarak 1C2025'te 229mn TL (Beklenti:
TL Getiri 19,9% 01% -21,3% 455mn TL) seviyesinde gerceklesmistir. FAVOK mariji
BIST-100 -4,5% -8,5% -85% 1C2024'e gére 11,6 puan azalmis ve %0,9 olmustur. 1.
BIST-100 Goreceli 25,5% 93% -140% ceyrekte yatinrm faaliyetlerinden 211mn TL net gelir
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 1.850,34 kaydedilmistir. Finansman tarafinda ise 1.811mn TL net
(mn TL) (TMS 29 Etkisi Dahil) 162024 1G2025 %Deg. gelir kaydedilmigtir. 1.336mn TL'lik parasal kayip ve
Net Satis 46.485 24204 -479% 48mn TL'lik net vergi geliri sonrasinda 140mn TL net
Briit Kar 7.463 1.499 -79,9% dénem zarar agiklanmistir.
Faaliyet Kari /Zarari 3.285 2.458 -25,2%
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarari 3.875 -140 ad. Sirket'in 2025'in ilk G¢ ayinda yurt ici otomobil pazar
F/K FDIFAVOK Pay! gecen yilin ayni dénemine goére 3,3 puan disis
TOASO 57.9 11,6 kaydederek %6,9’a gerilemigtir. Yeni oyuncularin
BIST-100 105 a4, girmesi ile pazarda artan rekabet ve OTV dilimlerinin
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 12,8 46 9uncellenmemesi yerli Gretim avantajini azaltip pazar
Ortakik Yaprs: (ilk 3) Pay Oram  P2YINI qu_msuz_ etkilemistir. T(J_rkiye hafif ticari arag
Stellantis Europe SPA 37.9% p?z?rlnda ise Sirket 2025 yilinin ilk ug ayinda 13,3_pL!an
Kog Holding AS. 37.6% <.:'Iusl,.|§I<.a %12,6'lik pazar payina sahip oImusEur..Flo.rlqu
Diger 24.5% Uretimin sonlandirilmasi ve arag bu!uqurlugu ile ilgili
ISSE PERFORMANS] konular pazar payini olumsuz etkilemistir.
11.500
z;g 10.750  Sirket 2025 yili beklentilerinde degisiklik yapmamistir.
260 10.000 Toplam vyurt ici perakende hafif arag pazarinda 900-
230 9.250 1.100 bin arag, Tofas yurt ici satis adedi beklentisi 110-
200 8.500 130 bin arag ve Tofas ihr_ag adedi beklentisi ZO-90bin
170 | ——TOASO 2750 tahminleri korunmustur. Ote yandan Sirket, VOK marji
140 |~ BIST-100-5¢ Eksen 2000 beklentisinin Stellantis - Tirkiye satin alim kapanisi
T 3T 3T ITIYTITIYTIT IS Qo9 oY sonrasi agiklanacagini belirtmistir.
8 8858 8s dd8dgd

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 29.04.2025 verileri kullanimistir.
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TOFAS’Iin 2025°in ilk TOFASIn yurt ici satislari 1. ceyrekte adet olarak bir énceki yilin ayni

ceyreginde toplam satislari dénemine gére %37,3 oraninda gerilemistir. Yurt ici satislardan elde edilen

adet bazinda %44,1 azald...  gelirler 1C2024'e gbre %41,6 azalmis ve 19.175mn TL olarak
gerceklesmistir. Yurt disi satis adetleri de %44,1 azalirken, ihracat gelirleri
yildan yila %64,1 dliserek 4.066mn TL'ye inmistir.

Sirket, Stellantis Otomotiv'in paylarinin devralinmasina iliskin Rekabet
Kurulu tarafindan gerekli onaylan almistir. Sirket, 2027'de 150 bin adetlik
Uretim kapasitesine sahip olacak ve yeni modelleri tretecektir. Ayrica, s6z
konusu taahhuitler kapsaminda Stellantis Grubu ile Sirket arasinda yapilan
gorismeleri takiben, Sirket yonetim kurulunca yeni hafif arag projesi igin
256mn EUR tutara kadar yatirirm yapilmasina karar verilmistir.

Rekabet Kurulu tarafindan
beklenen onay geld....

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G24 [o71] 193/:613_25 2023 2024 2024;%?;
SATISLAR 46.485 24.204 -47,9% 202.767 132.369 -34,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 39.391 23.175 -41,2% 167.024 119.400 -28,5%
TiCARI FAAL. BRUT KAR/ZARAR 7.094 1.029 -85,5% 35.743 12.969 -63,7%
FINANS FAAL. BRUT KAR/ZARAR 369 470 27,5% 1.059 1.749 65,2%
BRUT KAR/ZARAR 7.463 1.499 -79,9% 36.802 14.717 -60,0%
Genel Yonetim Giderleri (-) 1.183 889 -24,8% 3.513 4.017 14,3%
Pazarlama Giderleri (-) 1.523 1.175 -22,9% 6.528 5.021 -23,1%
Aras.ve Gelis. Giderleri (-) 579 395 -31,9% 1.767 2.289 29,5%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 4.178 -960 a.d. 24994  3.390 -86,4%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 300 85 -71,6% -2.734 1.147 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 4.478 -875 a.d. 22.260 4.537 -79,6%
FAVOK 6.202 -960 a.d. 31.239 10.214 -67,3%
Yatirim Faal. Gelirler -9 211 a.d. 189 435 129,7%
Faaliyet Dig1 Fin. Gelir/Gider 2.334 1.811 -22,4% 10.299 5.712 -44 5%
Parasal kazang/ (kayip) -2.725 -1.336 ad. -3.626 -5.302 ad.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 4.078 -188 a.d. 29.122 5.382 -81,5%
Vergi Gideri/Geliri (-) 203 -48 ad. 5.153 -365 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 3.875 -140 a.d. 23.969 5.747 -76,0%
FINANSAL ORANLAR 1 (;f4-1 ?25 2024:2023
%Deg. Ded.%
Briit Kar (Finans Harig) Marji 15,3% 4.3% -12,5% 17,6% 9,8% -7,8%
Briit Kar Marji 16,1% 6,2% -11,3% 18,1% 11,1% -7,0%
Faaliyet Kar Marji 9,6% - a.d. 11,0% 3,4% -7,6%
FAVOK Marji 13,3% - a.d. 15,4% 7,7% -1,7%
VOK Marji 8,8% - a.d. 14,4% 4,1% -10,3%
Net Kar Marji 8,3% - a.d. 11,8% 4,3% -7,5%

Kaynak: TOFAS, Ziraat Yatinm, a.d. anlamli degil
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 1G2024 1C2025

DONEN VARLIKLAR 72.234 73.226 1,4%
Nakit ve Nakit Benzerleri 28.264 26.605 -5,9%
Ticari Alacaklar 23.318 20.856 -10,6%
Finans Sektori Faal. Alacaklar 9.108 13.148 44,4%
Stoklar 10.681 11.307 5,9%
Pesin Odenmis Giderler 410 465 13,4%
Diger Dénen Varliklar 493 182 -63,1%

DURAN VARLIKLAR 22.341 31.378 40,4%
Finans Sektorii Faal. Alacaklar 4,258 4.946 16,2%
Yatirm Amacl Gayrimenkuller 171 259 51,2%
Maddi Duran Varliklar 9.636 16.034 66,4%
Kullanim Hakki Varliklar 35 37 7,1%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.183 4.013 -4,1%
Pesin Odenmis Giderler 1.099 1.699 54,5%
Ertelenmis vergi varhgi 2.958 4.389 48,4%
TOPLAM AKTIFLER 94.575 104.604 10,6%

KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 50.199 40.931 -18,5%
Finansal Borglar 600 0 a.d.
Uzun V. Borglarin KV Kisimlari 8.167 12.054 47,6%
Ticari Borglar 24.892 18.148 -27,1%
Calisanlara Sag. Fayda. Kapsam. Borglar 987 930 -5,7%
Diger Borglar 10.050 6.069 -39,6%
Misteri S6zles. Dogan Yiukimlulikler 176 270 53,5%
Ertelenmis Gelirler 437 538 23,2%
Donem Kari Vergi Yakimlaliga 2.373 0 a.d.
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.212 2.702 22,1%
Diger Kisa Vadeli YukimlulUkler 298 221 -26,0%
Diger Borglar ve Karsiliklar 8 0 a.d.

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 8.635 18.718 116,8%
Uzun Vadeli Borglanmalar 7.510 17.603 134,4%
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.125 1.115 -1,0%

OZSERMAYE 35.741 44.955 25,8%
Odenmis Sermaye 500 500 0,0%
Sermaye Diizeltme Farklari 15.415 21.479 39,3%
Kar/Zararda Yen. Siniflandirimayacak Dig. Kap. Gel ./Gid. 77 -239 a.d.
Kar/Zararda Yen. Siniflandirilacak Dig. Kap. Gel./Gid. -2.194 -797 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 4.044 6.140 51,8%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 15.093 18.013 19,3%
Net Dénem Kari/Zarari 2.806 -140 a.d.

TOPLAM PASIFLER 94.575 104.604 10,6%

Kaynak: TOFAS, Ziraat Yatirim, a.d. anlaml 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 yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanldi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlidi sdézlesmesi ¢cercevesinde

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 yatirnm 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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