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Yurt ici arag satislari — Aqustos

Talep zayif seyrini koruyor

Otomotiv Distributérleri ve Mobilite Dernegdi (ODMD) verilerine gore, toplam hafif ara¢ (HA) pazari Agustos ayinda yillik %20
daralarak 81 bin adede geriledi. Satis hacimlerindeki daralma binek ara¢ segmentinden kaynaklandi. Hafif ticari arag segmenti
ise yillik bazda yatay seyretti. Binek arag satiglar yilhk %25 diisiisle 62 bin adet, hafif ticari ara¢ satislari ise 19 bin adet oldu.

Tiiketici talebindeki zayifik Agustos ayinda da devam etti. Otomotiv firmalarinin devam eden kampanyalari ve reel arag
fiyatlarda anlamli bir degisiklik olmamasina ragmen hacimlerdeki yavaslama suriyor. Tuketiciler arag satin aliminda artik dnemli
firsat gérmediklerini distnlyoruz. Sektérde cazip firsatlarin ortaya ¢ikmasiyla yeni talebin olusabilecegini ve TCMB tarafindan
politika faiz indirimlerinin baglamasiyla birlikte filo talebinin sektéri destekleyebilecegini disinliyoruz. Bu gelismeler haricinde,
sektoriin satis hacimlerinde asa@i yonli baski olusturdugunu disindigimiz altin fiyatlarindaki gerilemenin etkisini de
hissetmeye devam edecegiz. Agustos ayinda artis gérmus olsak da hala sektore ilave talep getirebilecek dizeyde anlaml bir
artis takip etmiyoruz. Bu gerekgeler nedeniyle yilin geri kalaninda satiglarin mevcut goérinimunt korumasini bekliyoruz.

Ozetle, Agustos ayinda kaydedilen daralmanin sektoriin artik yeni normali oldugunu diisiiniiyoruz. Oniimiizdeki
aylarda benzer trendin devam etmesini bekliyoruz. Devam etmekte olan kampanyalar ve yeni liriin lansmanlarinin
etkisiyle pazarin kalan dénemde ilave talep yaratabilir ancak talep goériiniimiinii anlamli dl¢iide iyilestirebilecek bir etki
yaratmasini beklemiyoruz. Eyliil ayinda yurt i¢i hafif ara¢ satiglarinin 80-85 bin adet araliginda gergeklesmesini
bekliyoruz.

Tablo 1: Tiirkiye Hafif Ara¢ Perakende Satiglar (‘000)

. . Son 12 ay

Tirkiye HA Perakende Satiglar ('000) Agu 26 mim  Agu 26 Agu26  Agu25
Hafif Ticari 19,5 19,4 0% 18,3 7% 155,8 162,9 -4% 276,7 264,6 5%
Yerli 4,6 4,6 -1% 4,9 -6% 36,6 33,0 11% 66,4 55,9 19%
ithal 14,9 14,8 1% 13,4 1% 119,2 130,0 -8% 210,3 208,7 1%
Binek 61,5 82,2 -25% 62,5 -2% 564,2 654,4 -14% 994,3  1029,1 -3%
Yerli 20,4 22,1 -71% 21,0 -3% 197,0 191,5 3% 328,7 306,0 7%
ithal 411 60,1 -32% 41,5 -1% 367,2 462,9 -21% 665,6 723,1 -8%
Toplam 81,0 101,7 -20% 80,8 0% 720,0 817,3 -12% 12711 1.293,7 -2%
Yerli 25,0 26,7 -6% 25,9 -3% 233,6 2245 4% 395,1 361,9 9%
ithal 56,0 75,0 -25% 54,9 2% 486,4 592,9 -18% 875,9 931,8 -6%
Yerlilik Orani % 31% 26% 5% 32% -1% 32% 27% 5% 31% 28% 3%
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Sirketler: One Cikanlar

Tofag Otomotiv <TOASO TI> AJustos ayinda toplam satis hacmini yillik %27 disusle 19 bin adet olarak agiklad!.
Agustos ayi itibariyle TOASO’nun aylk pazar payi yillik 2,3 puan gerileyerek %24 oldu

= BA satislar yillik %44 geriledi. BA segmentinde Fiat, Citroen ve Opel markalarin satiglarinin i¢ pazarin
tizerinde daralmasi Tofag’in bu segmentteki hacim daralmasindaki en énemli etken oldu. Ote yandan,
Egea modelinin Uretiminin sonlanmasiyla stoklarda kalan araglarin satiginin stirdiigiint gériyoruz.

= Sirket'in HTA satislari %5 artis kaydetti. Sirket, KO Scudo modelinin desteginde genisleyen uriin gami ve
cazip ticari arag kampanyalarinin destegiyle HTA pazarinda pazar payi yillik 2 puan artisla %49 oldu.
EylUl ayinin ikinci haftasi itibariyle K9 Doblo modelinin devreye girmesiyle birlikte sirketin hafif ticari arag
segmentindeki pazar payinin daha da artmasini bekliyoruz.

Ford Otosan <FROTO TI> AJustos ayinda yurt i¢i satislari %37 dususle 4 bin adet olarak acgikladi ve sirketin
pazar payi yillik 1,5 puan disUsle %5 oldu.

= BA satislar yillik %75 dususle 438 adede geriledi. Satis hacimlerindeki daralmada gecen seneye gore
Urtin gaminda gortlen azalisin etkili oldugunu hatirlatmak isteriz. Sirket'in BA pazar payi 1,4 puan azaligla
%0,7 oldu.

= HTA satiglari ise yillik %25 dususle 4 bin adede geriledi. HTA’da daralmada sirket strateji degisikliginin
de etkili oldugunu disunuyoruz. Bu dénemde sirket hacimden ziyade karlihdi 6n plana ¢gikarmis durumda.
Onlimiizdeki dénemde hacimlerin yavaglamasini, ancak karlihgin artacagini digtniyoruz. Bu sonuglar
dogrultusunda sirketin HTA pazar payi 6,7 puan azalisla %20 seviyesine geriledi.

Agustos ayi pazar verilerini sektor geneli agisindan olumsuz degerlendiriyoruz. Agustos ayinda kaydedilen
daralmanin yilin geri kalaninda da devam etmesini bekliyoruz. Sirket bazinda ise, rakiplerinin pazar payi
kaybettigi donemde pazar payini artirmasi sayesinde sonuglari DOAS agisindan olumlu, FROTO ve
TOASO i¢in ise olumsuz olarak degerlendiriyoruz. FROTO igin AL tavsiyemizi ve 140 TL/hisse hedef
fiyatimizi, TOASO igin ise AL tavsiyemizi ve 494 TL/hisse hedef fiyatimizi koruyoruz.

Tablo 2: Pazar Paylari
Pazar paylari
Hafif Arac

Son 12 Ay
Son 12 Ay - Haz'26 Son 12 Ay - Haz'25

FROTO 5% 7% -1,5 7% 8% -1,2
TOASO 9% 10% -1,1 9% 9% -0,4
DOAS 16% 13% 3,1 15% 15% 0,6
Renault 11% 10% 0,4 12% 10% 2,0
Toyota 7% 6% 0,8 7% 6% 0,5
Hyundai 6% 5% 0,9 5% 5% 0,2
Stellantis 15% 17% -1,2 17% 17% 0,0
Diger 31% 32% -1,4 27% 29% -1,8
Agu.26 Son 12 Ay - Haz'26 Son 12 Ay - Haz'25

FROTO 1% 2% -1,4 2% 3% -1,0
TOASO 5% 8% -3,0 6% 8% -1,6
DOAS 19% 14% 4,1 18% 16% 1,1
Renault 13% 12% 1,2 14% 12% 2,7
Toyota 7% 6% 0,8 7% 7% 0,7
Hyundai 8% 6% 1,5 7% 6% 0,4
Stellantis 11% 14% -2,4 14% 14% -0,3
Diger 37% 38% -0,9 32% 34% -1,9
Hafif Ticari Agu.26 Son 12 Ay - Haz'26 Son 12 Ay - Haz'25

FROTO 20% 27% -6,7 27% 30% -3,2
TOASO 21% 18% 2,7 19% 15% 3,5
DOAS 9% 8% 1,3 8% 9% -0,5
Renault 4% 5% -0,8 5% 4% 0,2
Toyota 6% 5% 0,9 5% 5% 0,0
Hyundai 0% 0% -0,1 0% 0% 0,0
Stellantis 28% 29% -0,7 27% 27% 0,1
Diger 11% 8% 3,4 9% 9% 0,1

Kaynak: ODMD, YKY Arastirma
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H Sekil 1: Binek arag pazar paylar (Son 12A)
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Sekil 3: HA Satiglari Sekil 4: Aylik HA Satiglari ve Tasit Kredi Faizleri
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






