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Agustos 2023: Satiglarda normallesme sinyali

Yurtici hafifara¢ satislan Agustosayinda normallesme gosterdi. Son ddnemdeki rekor seviyede satig rakamlarinin
(Temmuz: 112,4 bin) ardindan, Agustos ayinda binek arag ve hafif ticari arag satislar 86,4 bin seviyesinde gergeklesti.
Bu rakam bir 6nceki yila kiyasla %79 daha yiksek olsa da bir dnceki aya gore %23 daha disik seviyededir. Agustos
ayinda, binek arag satislari 66,1 bin (+%88) ve hafif ticari ara¢ satislarn 20,3 bin (+%55) olarak gergeklesmistir. Agustos
ay! verileriyle, 8A23'te satiglardaki yillik artis %65 olmustur (Binek arag: +%64, Hafif Ticari Arag: +%66).

TOASO'nun binek otomobil hacmi Agustos ayinda yillik %20 disusle 3,9 bin adede geriledi. Hafif ticari arag satiglan bir
onceki yila gére %4 artigla 3,4 bin seviyesinde gergeklesti ve toplam satislar bir 6nceki yila gére %10 daraldi. Bu
durumun_sirketin agustos ayinda yaptidi periyodik bakim c¢alismalari nedeniyle teslimatlarin azalmasiyla ilgili
olabilecegini disunlyoruz. Sirketin hafif araglardaki toplam pazar payi 8A23'te yillik bazda yaklasik 140 baz puan
disUsle %17,3'e geriledi. Su anda Stellantis ile yapilan anlasmanin ardindan yeni makro ve operasyonel tahminleri
dikkate alarak TOASOQ icin hedef fiyatimizi ve tavsiyemizi gézden gecirmekteyiz.

FROTO'nun Agustos ayi toplam yurt i¢i satis hacmi bir dnceki yila gére %84 artisla 8,3 bin adet oldu. Aylik hafif ticari
arag satis hacmi yillik %62 artigla 5,8 bin adede yUkseldi ve binek arag satiglariise yillik %171 artis gostererek 2,5 hin
seviyelere ulasti. Agustos sonu itibariyla FROTO'nun hafif ticari ara¢ pazar pay! bir dnceki yila gére 280 baz puan
diserek %30,2'ye geriledi. Binek arag satiglari ise bir 6nceki yila gére 2,5 bin oldu ve %171 artis gdsterdi. FROTOnun
toplam pazar pay1 9A23'te %9,3 seviyesinde gerceklesti. Su anda FROTO icin tahminlerimizi ve hedef fiyat tavsiyemizi
gbzden gegirmekteyiz.

DOAS'In aylik perakende satis hacmi Adustos'23'te bir dnceki yila gére %67 artigla 12 bin oldu. Bu rakam aylk
bazda %35 oraninda disuge tekabll etmektedir. Yasanan bu daralmay artan kredi faizlerine, fiyat artiglarina ve
dolayisiyla tiketici istahinin azalmasina baglamaktayiz. Agustos ayinda binek ve hafif ticari ara¢ satiglar sirasiyla %76
ve %16 artti. Agustos ayi rakamlariyla sirketin Skoda dahil 8A23 toplam perakende satis hacmi ise bir dnceki yila
gore %63'e yikseldi (Binek arag: %60, Hafif ticari arag: %103).

Sonug olarak, 2017-2022 yillari arasindaki ortalama AJustos satis rakamlariyla karsilastirildiginda veriler hala guglidur
ve %72 oraninda daha ylksektir. Ancak, daha 6nce de bekledigimiz lizere, son donemde TL'deki deger kaybinin
ardindan yasanan fiyat artislarina, yikselen kredi faizlerine ve buna bagl olarak otomobil aliminin enflasyon korumal
varlik algisinin azalmasiyla birlikte satiglarda yavaslama isaretleri bulunmaktadir. Simdilik 2023 igin sektor satislarinin
1,1 milyon arag seviyesinde olmasini bekledigimizi, bunun da Turkiye otomobil pazari tarihinde bir rekor oldugunu ve
sonraki yilda %20-%30'luk bir daralma bekledigimizi hatirlatmak isteriz. Ozetle. Agustos ay1 verilerini DOAS ve TOASO
icin negatif FROTO igin ise ihracat hacimlerinin sirketin ana deger unsuru olarak goérerek hafif olumsuz olarak
degerlendiriyoruz. Arastirma kapsamimizda TOASO ve FROTO icin hedef fiyatimizi ve tavsiyemizi gézden gegiriyoruz.
Her iki sirket icin de orta ve uzun vadede genel olarak olumlu gérlisimuiz{ korurken, uluslararasi satiglarin toplam
gelirleri icindeki payinin daha fazla olmasi (~%80) dolayisiyla yurtici pazarda yasanabilecek olasi bir daralmadan yakin
vadede daha az etkilenmesini bekleyerek FROTO'yu daha fazla 6ne ¢ikarabiliriz.

Tablo 1: Yurt i¢i perakende Otomotiv satiglari

Agustos'23

Otomotiv Perakende Satslan

(1.000 adst) Agu'23 Agu'22 Yilhk A Tem'23 Aylik A 8A23 8A23 Yillilk A
Binek 66,1 35,2 87,7% 859 -23,0% 5824 3545 64,3%
Hafif Ticari 20,3 13,1 55,1% 26,5 -23,4% 1729 103,9 66,4%
Toplam 86,5 483 78,9% 112,5 -23,1% 755,3 458.4 64,7%

Kaynak: ODMD
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Tablo 2: Pazar paylari

Pazar paylan (Toplam) % Agu.23  Agu.22 Degisim

FROTO 9,6 9,3 0,3 9,4 9,0 0,3
TOASO 8,6 17,1 8,5 17,3 18,7 -1,4
DOAS 13,9 14,8 0,9 14,2 14,4 0,1
Renault 15,6 31,4 -15,8 14,2 18,0 3,8
Hyundai 5,1 6,5 -1,4 4,9 6,6 -1,7
Opel 5,9 3,7 21 6.8 45 2,3
Toyota 4,1 8,0 -3,9 4,2 6,6 2.4
Peugeot 58 33 25 7.2 3,9 3.2
Diger 31,5 59 256 21,8 18,3 35
Binek (%) Agu.23 Agu.22 Degisim

FROTO 3,8 26 1,2 3.2 2,0 1,2
TOASO 6,0 14,0 8,0 15,4 16,4 -1,0
DOAS 16,4 17,6 -1,1 16,6 17,1 0,5
Renault 17,3 18,0 0,7 16,5 21,2 4.7
Hyundai 56 82 2,5 5,8 8,1 2,3
Opel 6,0 32 2.8 7.3 5,0 2,3
Toyota 36 7.4 3,8 4,1 6,7 26
Peugeot 5,1 26 25 7,0 36 3.4
Diger 36,1 26,4 9,7 24,2 20,0 4,2
Hafif Ticari (%) Agu.23 Agu.22

FROTO 28,4 27,3 1.1 30,2 331 2.8
TOASO 17,0 253 8.4 239 26,5 26
DOAS 56 7.4 -1,9 6,3 52 1,2
Renault 10,1 6,1 4,0 6,5 6,9 0,4
Hyundai 3,3 2,1 1,2 21 1.8 0,3
Opel 53 51 0,2 5,1 29 22
Toyota 58 9,5 3,8 4,4 6,1 -1,6
Peugeot 8,1 52 29 7.7 5,1 26
Diger 16,5 12,0 4,5 13,7 12,5 1,2

Kaynak: ODMD



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.






