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Finansal Degerlendirme Raporu
Tofas <TOASO>

Otomotiv

Tofas (TOASO) 2026 yilinin ikinci ceyreginde yillik bazda %9 artisla 100,02 milyar TL ciro,
yillik bazda %33 azalisla 2,10 milyar TL FAVOK, yillik bazda %34 artisla 3,09 milyar TL net kar
acikladl. Piyasa medyan beklentiler ise 102,99 milyar TL ciro, 2,25 milyar TL FAVOK ve 3,06
milyar TL net kar seklindeydi.

Ciro bluylimesinde Mayis 2025 itibariyla Stellantis Tilrkiye operasyonlarinin
konsolidasyona dahil edilmesi belirleyici olmaya devam etti. Yilin ilk yarisinda
konsolide satis gelirleri yillik bazda %61 artisla 201,80 milyar TL'ye yUkselirken, yurt ici satis
gelirleri 164,32 milyar TL, ihracat gelirleri ise 37,48 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Ayni
dénemde vergi 6ncesi kar yillik bazda %314 artisla 6,92 milyar TL'ye, net kar ise %197 artisla
6,29 milyar TL'ye ulastl.

Operasyonel tarafta 2C26 déneminde toplam satis hacmi yillik bazda %19 artisla 98.813
adede yUkseldi. Yurt ici satislar %6 artisla 75.895 adet olurken, ihracat satislari dUsuk bazin
ve KO modelinin yeni varyantlarinin katkisiyla %110 artarak 22.918 adede ulasti. Yurt igi
satislarin  59.436 adedini ithal araglar olustururken sirketin kendi Uretiminden
gergeklestirdigi yurt ici satislar yillik bazda %23 gerileyerek 16.459 adet seviyesinde
gerceklesti. Boylelikle satis hacmindeki buUyUmenin agdirhkli olarak ithal Stellantis

markalari ile ihracat tarafindaki artistan kaynaklandigi gérulda.

2026 yilinin ilk yarisinda toplam satis hacmi yillik bazda %65 artarak 192.147 adede ulasti.
Yurt ici satislar %55 artisla 152.768 adet, ihracat satislari ise %127 artisla 39.379 adet olarak
gerceklesti. Ihracattaki bUydmenin ana kaynagini KO modelinin yeni varyantlarinin
katkisiyla yilhk bazda %162 artan hafif ticari ara¢ ihracati olusturdu. Yurt ici pazarda ise
daha dengeli bir gérindm izlendi. Karsilastirilabilir bazda Tofas'in toplam hafif arac¢ pazar
payl %26,2'den %26,3'e sinirli sekilde yUkselerek liderligini korudu. Bununla birlikte
segment bazinda belirgin bir ayrisma olustu. Hafif ticari ara¢ pazar payl %44,6'dan %
482'ye yUkselirken, binek arag¢ pazar payl %21,7den %20,5'e geriledi. Dolayisiyla toplam
pazar payinin korunmasinda hafif ticari arag segmentindeki gucll performans belirleyici
olurken, binek arac¢ tarafindaki pay kaybi dikkat ¢ekti. Marka bazinda Fiat'in toplam hafif
arag pazar payl yatay kalirken Peugeot ve Opel'de sinirli artis, Citroén ve Jeep tarafinda ise

gerileme goruldu.

Turkiye hafif ara¢ pazari 2026 yilinin ilk yarisinda yillik bazda %8,19 azalarak 558.179
adede geriledi. ODMD verilerine goére otomobil satislari %9,79 dusUsle 440.234 adet, hafif
ticari arac satislari ise %1,69 azalisla 117.945 adet seviyesinde gerceklesti. ikinci ceyrekte
pazardaki daralma hizlanirken toplam hafif arag pazari yillik bazda %12, binek ara¢ pazari
%13 ve hafif ticari arag¢ pazari %6 kuguldu. Sirket artan jeopolitik riskler ile Mayis ayindaki
uzun bayram tatilinin talepteki zayiflamada etkili oldugunu belirtti. Haziran ayinda
Tofas'in Stellantis markalari dahil toplam perakende satislari yillik bazda %12 azalisla

27.940 adet seviyesinde gerceklesti.

Uretim tarafinda 2C26 Uretim hacmi yillik bazda %24 artisla yaklasik 41 bin adede, ilk yari
Uretimi ise %30 artisla 77 bin adede yuUkseldi. Turkiye toplam otomotiv Uretimi ayni
doénemde %6 gerilemesine ragmen Tofas'in toplam Uretim igerisindeki payi %11,7'ye ulasti.

Uretim karmasinda da hafif ticari araclar lehine belirgin degisim yasandi.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Hafif ticari araglarin toplam Uretim igerisindeki payl gecen yilin ayni dénemindeki %38

seviyesinden %65'e yUkselirken, binek araglarin payi %62'den %35'e geriledi.

Sirket, 10 yil boyunca kesintisiz yurt ici pazar liderligi saglayan Egea/Tipo modelinin
Uretimini Haziran 2026 sonu itibariyla sonlandirdi. Buna karsilik K9 ticari ara¢ yatirim
programi planlandigi sekilde devam ederken Uretime Ekim 2026'da baslanmasi
hedefleniyor. KO modelinin Kuzey Amerika ihracatina ise yil sonuna dogru baslanmasi

ongoruluyor.

ihracatin bélgesel dagiiminda Fransa %28,4 ile ilk sirada yer alirken, Almanya’nin payi %
21,0, italya’nin payi %16,8 ve ispanya’nin payl %14,1 seviyesinde gerceklesti. ilk dért Avrupa
Ulkesinin toplam ihracat igerisindeki payinin %80’i asmasi ihracat blyUmesinin agirhkh
olarak Avrupa pazarlari Uzerinden gergeklestigini gosterdi. Almanya’'nin pay! %13,4'ten %
21,0'a, diger Avrupa Ulkelerinin payl ise %12,4'ten %182'ye yukselirken Avrupa disl
pazarlarin payi %7,6'dan %1,5'e geriledi.

Sirket yilin ilk alti ayinda 74 milyon Euro yatirrm harcamasi gergeklestirdi. Bunun 36
milyon Euro’su K9, 24 milyon Euro’'su KO ve 13 milyon Euro’su yapisal yatirimlardan olustu.
Ayrica K9 ticari arag projesi kapsaminda édngdrulen 256 milyon Euro tutarindaki yatirimin
finansmani amaciyla sigorta maliyetleri dahil 275,7 milyon Euro tutarinda ve Aralik 2034

vadeli ihracat kredi kurulusu destekli kredi s6zlesmesi imzalandi.

TOASO, 2C26 sonuglariyla birlikte 2026 yili beklentilerinde asagi yonliu revizyona gitti.
Toplam yurt ici perakende hafif ara¢ pazari beklentisi 1,2-1,3 milyon adetten 1,1-1,2 milyon
adede, sirketin yurt ici satis beklentisi ise 320-350 bin adetten 300-320 bin adede indirildi.
Buna karsilik ihracat beklentisi 70-80 bin adetten 75-85 bin adede yUkseltildi. Uretim
beklentisi 145-155 bin adet, yatirnm harcamasi beklentisi 250 milyon Euro ve 2026 yil vergi

oncesi kar marji beklentisi %3-4 seviyesinde korundu.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda ciro blyUmesine, gucll net kara ve ihracat
géranimundeki iyilesmeye karsin ikinci ceyrekte brit kar ve FAVOK marjlarindaki
gerileme, satis buyumesinin énemli bolumunun ithal araclardan kaynaklanmasi, binek
ara¢ pazar payindaki dusuUs ve yurt i¢i pazar beklentisinin asagi yonlU revize edilmesi

nedeniyle aciklanan finansallarin hisse Uzerine negatif etki etmesini bekliyoruz.
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GELIR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M  Degisim (%)
Satis Gelirleri (net) 100.016 91.737 9% 201.797 125.633 61%
Satislarin Maliyeti (-) -94.554 -85.617 10% -189.702 -N8.073 61%
Hizmet Gelirleri (net) o o ad. o 0 ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettl+kira (net) o] 0] ad. o] [0] ad.
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brat Kar (Zarar) 1189 591 101% 2189 1249 75%
Diger Gelir ve Giderler o] [0] ad. 0] [0] ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 6.652 6.71 1% 14.284 8.810 62%
Faaliyet Giderleri (-) -6.085 -5.865 4% -12.433 -9.308 34%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 566 847 33% 1.850 -498 ad.
Diger Gelir ve Giderler (Net) 516 -501 ad. 1.034 -382 ad.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar (0] 0] ad. 0] [0] ad.
Finansman Giderleri (-) 2225 1502 48% 3.886 2167 79%
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari (0] (0] ad. o] [0] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 68 88 22% 145 384 -62%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 3.375 1.935 74% 6.915 1671 314%
Vergiler -283 378 ad. -625 446 ad.
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 3.092 2313 34% 6.291 2n7 197%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) (0] 0] ad. (0] [0] ad.
DONEM KARI (ZARARI) 3.092 2313 34% 6.291 217 197%
Azinlik Paylari 0] 0] ad. 0] [0] ad.
NET DONEM KARI (ZARARI) 3.092 2313 34% 6.291 217 197%

RASYO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)

Net Satislar - Yillik 45230022  203.506,72 122% 45230022  203.506,72 122%

FVAOK - Yillik 12.430,59 494164 152% 12.430,59 494164 152%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 15128,56 513493 195% 1512856 513493 195%

Net Donem Kari - Yillik 14.011,38 2.454,05 4% 14.011,38 2.454,05 4%

Brut Kar Marji 6,65 732 9% 7,08 7,01 1%

FVAOK 210572 3196,60 -34% 4.833,00 417543 16%

FVAOK Marji 2N 348 -40% 239 332 28%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 262198 269523 3% 5.866,99 379326 55%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 2,62 294 1% 291 3,02 -4%

isletme Sermayesi 4250634 2446352 74% 4250634 24.46352 74%

Aktif Karlilik - Yillik 7,00 187 275% 7,00 187 275%

Oz Sermaye Karlilik - Yillik 2135 421 407% 2135 421 407%

Yatinm Karlihgi - Yillik 1294 319 306% 1294 319 306%

Alacak Tahsilat Suresi 44,60 52,68 -15% 44,60 52,68 -15%

Stok isleme Suresi - Yillik 27,89 36,13 23% 27,89 36,13 23%

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik 471 55,00 214% 471 55,00 214%

Nakit DondUrme Suresi 281 36,76 -24% 281 36,76 24%

Net Nakit 5913422  -19.866,40 198% 5913422  -19.866,40 198%

Sabit Sermaye Yatirimlari -2.40158 -2.259,04 6% -4119,44 -3598,48 14%

Toplam Bor¢/Toplam Sermaye 228 192 19% 228 192 19%

Faiz Odeme Gucu - Yillik 523 -0,37 -1516% 523 -0,37 -1516%

Kaynak: EquityRT
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BiLANGO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Cari/Dénen Varliklar 152.293 97.965 55% 152.293 97.965 55%
Hazir Degerler 11.009 15984 3% 11.009 15984 “31%
Menkul Kiymetler (net) 222 83 166% 222 83 166%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 58307 39.41M 48% 58307 39.4M 48%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 36.475 13991 161% 36.475 13991 161%
Stoklar 43397 27939 55% 43397 27939 55%
Diger Dénen Varliklar 2883 558 417% 2.883 558 417%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 63.520 42.867 48% 63.520 42.867 48%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar o] [¢] ad. o] 0] ad.
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 8955 5302 69% 8955 5302 69%
Finansal Duran Varliklar (0] 0] ad. (0] [0] ad.
Maddi Duran Varliklar 27612 17.766 55% 27612 17.766 55%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13674 464 19% 13674 T.464 19%
Diger Duran Varliklar 13279 8335 59% 13279 8335 59%
TOPLAM VARLIKLAR 215.813 140.833 53% 215.813 140.833 53%
Kisa Vadeli YUkumlulukler 101.308 70.789 43% 101.308 70.789 43%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 29.574 15.733 88% 29574 15.733 88%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 59.198 42.886 38% 59.198 42886 38%
Diger Kisa Vadeli Borglar 6.668 8432 21% 6.668 8432 21%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 5867 3739 57% 5867 3739 57%
Uzun Vadeli Yukumluilikler 48.765 21.805 124% 48.765 21.805 124%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 40.791 20201 102% 40.791 20201 102%
Uzun Vadeli Ticari Borglar (0] (0] ad. (0] o] ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 4846 417 1061% 4846 417 1061%
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 3128 1186 164% 3128 1186 164%
Ozsermaye 65.741 48.239 36% 65.741 48.239 36%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 65.741 48.239 36% 65.741 48.239 36%
Sermaye 500 500 0% 500 500 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] o] ad. o] o] ad.
Emisyon Primi o] 0 ad. ] [ ad.
Yeniden Degerleme Fonu (0] (0] ad. (0] [0] ad.
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 24371 19.104 28% 24371 19104 28%
Dénem Net Kar/Zarari 6.291 1.602 293% 6.291 1.602 293%
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 34.579 27.033 28% 34.579 27.033 28%
Azinlik Paylar o] [ ad. 9] o ad.
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 215.813 140.833 53% 215.813 140.833 53%

Kaynak: EquityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T],
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirim.com
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