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Stellantis etkisi

Tofas Turk Otomobil, 2C26'da 100.016 milyon TL hasilat, 2.098 milyon TL FAVOK,
3.092 milyon TL net kar ile beklentilerimiz dahilinde sonuglar ac¢ikladi.

KO modelinin etkisi Uretim rakamlarini besliyor.

2026 yilinin ikinci ceyreginde de KO modelinin etkisi Uretim rakamlarini beslemeye
devam etti. 2026 yilinin ilk yarisinda 2025'e kiyasla KO uretimi %120 artisla 50.296
adet, Egea Uretimi ise %25,79 dususle 17.153 adet olarak gerceklesti. Bdylece yilin
ilk yarisinda toplam Uretim 2025'e kiyasla %30,28 artarak 77.449 adet olarak
gergeklesti.

Pazar liderligi devam ediyor.

Sirket, yurt ici hafif ara¢ pazarinda yilin ilk alti ayinda 2025'e kiyasla 15,5 puanlik
artis ile %48,2'lik Pazar payi ile liderligini sdrdurdi. Binek ara¢ pazarinda 8,8
puanhk artis ile %20,5'lik Pazar payina ulasti. Opel, Peugeot ve Citroen
markalarinin yurt i¢i hafif ara¢ pazarindaki toplam payl artmaya devam etti.
Stellantis-Turkiye satin aliminin etkisiyle yaratilan sinerjinin sirkete pozitif etkisinin
go6zle goérulur bir sekilde oldugunu dusuntyoruz.

ihracatta KO, yurt icinde Stellantis etkili oldu.

2026 yilinin ilk geyreginde KO modelinin etkisiyle ihracat 2025 yilinin ilk alti ayina
kiyasla %126,63 artarak 39.379 adede ulasti. Ulke bazinda bakildiginda italya,
Almanya, Fransa ve ispanya'ya yapilan ihracatin korundugunun, bunun yani sira
diger Avrupa Ulkelerine yapilan ihracatin da arttigini géruyoruz. Yurt ici satislar ise
Stellantis-TUrkiye satin alimi nedeniyle olusan inorganik blylUmenin etkisiyle
%55,16 artis gostererek 152.768 adede ulasmis olsa da Stellantis-Turkiye etkisi hari¢
bakildiginda %4,23'luk daralma gorlyoruz. Toplama bakildiginda ise %65,88'lik
artis ile 192.147 adet satis gerceklesmis oldu.

Karlilik, iyimser beklentilerin dahi Gzerinde gergeklesti.

Stellantis-Turkiye satin alimi ile yaratilan sinerji ve KO Uretiminin ve ihracatinin
karhhga yaptigi etki ye ragmen Urin fiyatlarindaki artislarin enflasyonun gerisinde
kalmasiyla birlikte FAVOK 2G25'e gére %32,81 azalarak 2.098 milyon TL olarak
gergeklesti. Net Kar ise Net Parasal Pozisyon Kazancinin da etkisiyle %33,68 artarak
3,092 milyon TL seviyesine yUkseldi. FAVOK marji 2C25e kiyasla 1,29 puan
gerileyerek %1,99, Net kar marji ise 0,50 puan artarak %2,93 olarak gergeklesti.

Net Bor¢ artmaya devam ediyor.

Net bor¢ 1C26'ya kiyasla %14,61 artarak 59,134 milyar TL seviyesine yukseldi. Boylece
Net Bor¢/FAVOK orani da 4.76x seviyesine yukselmis oldu. Likidite orani 1,07, cari
oran ise 1,50 seviyelerine geriledi.

2026 i¢in beklentiler revize edildi.

Sirket, ilk g¢eyrekte yaptigi revizyonlara bir yenisini daha ekledi. Hatirlatmak
gerekirse ilk geyrekte 2026 yili igin Gretim tahminini 145-155 bin adete (Onceki: 140-
150 bin adet), ihracat adeti tahminini ise 70-80 bin adete (Onceki: 65-75 bin)
yukseltirken, yurt ici hafif ticari arag satis tahminini 1,2-1,3 milyon adet seviyesine
(Onceki: 1,3-1,4 milyon), yurt ici satis adedini ise 320-350 bin adete (Onceki: 350-370
bin) disirmustl. Bu ceyrekte ise yurt ici satis adedini 300-320 bin adet (Onceki:
320-350 bin adet), ihracat adetini ise 75-85 bin adet (Onceki: 70-80 bin adet) olarak
guncelledi.

Genel olarak bakildiginda sonuglar SINIRLI OLUMLUZ buluyoruz. KO modeli ve
Stellantis-Turkiye satin aliminin sagladigi hacim artisi operasyonel gorinimu
desteklemeye devam ederken, Urun fiyat artislarinin enflasyonun gerisinde
kalmasi FAVOK ve marjlarda baski yarattl. Sirketin yurt ici satis beklentisini
yeniden asagi yonlu revize etmesini i¢ talep acgisindan temkinli degerlendirirken,
ihracat beklentisinin yukari yénlt gdncellenmesini KO modeline yonelik guglu dis
talebin devam ettigine isaret etmesi agisindan olumlu Kkarsiliyoruz. Bununla
birlikte net bor¢ ve kaldirag oranindaki artisin bilango tarafinda izlenmeye devam
edilmesi gerektigini dustnuyoruz.
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Temel Veriler

Son Fiyat (TL) 258,50
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Tofas Oto. Fab. Sirket Karti
Hisse Adi Tofag Oto. Fab. 16500
Sektor Otomotiv 155,00
Halka Agiklik Orani 24,0% 145,00
Kurulug Tarihi 1.10.1968 135,00
Yasi 58
125,00
Personel Sayisi 4.600
115,00
Fiyat & Getiri 105,00
Kapanis Fiyati 271,75 95,00
Giinliik Getiri 2,84 85,00
Haftalik Getiri -8,66
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Yilik En Disiik - En Yiiksek 200-358
Yilik Ortalama Fiyat 265,25 TR0 xu100

[ Kalemler [ 2026/06 | 2026/03 [Deisim(%) §  1tems | 2026/06 | 2026/03 [2025/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 152.293 142.693 6,73 Net Satislar 201.797 95.110 319414 112,17 -36,82
Nakit ve Benzerleri 11.009 20.991 -47,56  Yurt ici Satiglar 163215 79.342 276.964 105,71 -41,07
Stoklar 43.397 33.234 30,58  Yurt Disi Satiglar 37.477 15.131 35.823 147,67 4,62
Ticari Alacaklar 58.307 51517 13,18  Diger Satiglar 1.105 637 6.627 73,62 -83,32

Duran Varliklar 63.520 58.123 9,28 Satislarin Maliyeti 189.702 88912 301.108 113,36 -37,00
Maddi Duran Varlklar 27.556 24.644 11,81 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13.674 13.119 4,23 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Aktifler 215813 200817 7,47 Briit Kar 14.284 7.132 20.627 100,28 -30,75

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 101.308 90.924 11,42 Faaliyet Giderleri 12433 5.932 18.111 109,60 -31,35

Uzun Vadeli Yiikimlilikler 48.765 50.928 -4,25 Esas Faaliyet Kari 1.850 1.200 2517 54,20 -26,48

Toplam Borg 150.073 141.852 5,80 Amortisman 2.983 1.356 7481 119,99 -60,13

Net Borg 59.134 48216 22,64 FAVOK 4.833 2.556 0 89,10 ad

Sermaye 500 500 0,00 Vergi Oncesi Kar 6915 3.308 8.838 109,06 -21,76

Ozkaynaklar 65.741 58.965 11,49 Ana Ortaklik Net Kar 6.291 2.989 8354 110,49 -24,70
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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