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Yilin en sert daralmasi; TOGG disinda kazanan yok (Negatif) 2 Ekim 2026

Yiiksek bazdan normallesme Eyliil’de sertlesti; hafif ticari arac tarafi yine daha direncli kaldi... Binek otomobil (PC) satislari
Eyl26’da yillik %27,8 dislsle 63,7 bin adede gerilerken, hafif ticari ara¢ (LCV) satislari %10,4 dislsle 19,7 bin adet olarak
gerceklesti. Boylece toplam hafif arag (LV: PC + LCV) satislari yillik %24,3 daralarak 83,5 bin adede gerilerken, aylik bazda %3,0
arttl. Binek tarafindaki %27,8’lik disUs, yilin en sert yillikk daralmasina isaret ediyor (Agu26: %25,2; Tem26: %25,8). 9A26
doéneminde binek otomobil pazari yillik %15,4 disUsle 628,0 bin adede, hafif ticari arac pazari ise daha sinirli %5,1 daralisla 175,5
bin adede gerilerken, toplam pazar yillik %13,4 kiculdi. Bununla birlikte Eylil satislarinin 5 yillik ortalamanin %0,8 ve 10 yillik
ortalamanin %17,8 lzerinde kalmasi, mansetteki sert yillik daralmanin dogrudan bir talep ¢éklsiinden ziyade yliksek bazdan
normallesmeyi de yansittigina isaret ediyor.

Bu kez baz etkisi degil, genis tabanli zayiflik: Agustos’ta Tesla ve BYD’nin sira dist baz etkisiyle sisen daralma, Eyliil’de bu
actklamaya sigmuyor. Tesla’nin ODMD’ye raporlanan satislart yillik %3,7 artisla 1,7 bin adet olurken, BYD satislart 2,5 bin adetten
yalnizca 8 adede geriledi; iki marka hari¢ tutuldugunda binek otomobil pazarindaki yillik daralma hesaplamamiza gére %26, 3 ile
mansete yakin kaltyor. Daralma Stellantis markalart (Fiat -%87, DS -%89, Citroen -%69, Opel -%65, Peugeot -%40) ile Ford (-
%72), Cupra (-%65), Honda (-%60), Nissan (-%58) ve Dacia (-%58) 6ncliliigiinde genis tabana yayildi. Buna karstlik TOGG satislart
yaklastk (¢ katina ¢tkarak 6,7 bin adede ulastt ve tek ayda binek pazarinin %10,5’ini aldi. TOGG (+%197 yullik), MG (+%262), KG
Mobility (+%187), Jeep (+%70), Kia (+%27), Jaecoo&Omoda (+%26), Porsche (+%25), Mercedes-Benz (+%13) ve Volvo (+%12)
pazardan daha giiglii performans gésterirken; Hyundai (+%0,4), Renault (-%0,6), Seat (-%1) ve Skoda (-%4) yatay kald..
Dolaystyla marka bazindaki ayrisma mansetten daha agtklayict olmaya devam ediyor; ancak Eyliil’de ayrismanin kazanan tarafi
belirgin bicimde darald..

Pazar Gelismeleri: (Eyl26 & 9A26 & 2025)

o Elektrikli binek otomobillerin pay1 9A26’da %19,3’e yikselirken (9A25: %18,0), hibrit araclarin payi %32,6’ya cikt
(9A25: %27,8). Benzinli araclarin payi ise %45,5’dan %41,2’ye geriledi. Yalnizca Eylul'de elektrikli arag payl %23,7 ile
rekor seviyeye ulasti (Eyl25: %14,6); elektrikli araclar yillik %17,1 artisla pazarda blylyen tek motor tipi olurken, plug-
in hibrit satislar %95 geriledi.

o SUV segmenti 9A26’da binek otomobil satislarinin %66,2’sini olusturarak liderligini strdlrdi (9A25: %62,7; 2025:
%61,9; 2024: %56,8). Yalnizca Eyliil’de SUV payi %69,1’e yiikseldi (Eyl25: %62,2).

o B segmentinin payr 9A26’da %25,8’den %28,3’e yiikselirken, D segmentinin pay1 %13,7’den %11,9’a geriledi.
Ancak yalnizca Eylil’de B segmentinin payr %28,7'den %24,8’e diiserken, C segmentinin payl %56,1’den %61,3’e
ylkseldi. Giris segmentindeki %37,5’lik yillik daralma, baskinin pazarin fiyat duyarli tarafinda yogunlastigina isaret ediyor.

o TOGG satislari Eylil’de 4,9 bin adetten 6,7 bin adede yiikselirken (+%37 aylik), 9A26 satislari 37,4 bin adede ulasti ve
binek otomobil pazarinda %6,0 pay elde etti. (9A26 itibariyla toplam pazarin %4,7’si; yalnizca Eyliil ayinda toplam pazarin
%8,0’i)

o BYD, Eylil satislarinin yillik bazda %99,7 gerilemesiyle en belirgin negatif ayrisan marka olmaya devam etti. Tesla’nin
ODMD’ye raporlanan satislari ise yillik %4 artti; Tesla verisi ODMD tarafindan tahmini olarak belirlendiginden ihtiyatla
okunmalidir.

Mehmet Mumcu
Midur Yardimcisi

mehmet.mumcu@gedik.com
Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z éniinde bulundurunuz. +90 216 453 00 00

4440435 www.gedik.com




GedikYatirm Otomotiv | Eyl26 Perakende Satislar

3541

Dogus Otomotiv (DOAS TI, Endeksin Uzerinde Getiri, TL257.90/pay) goreceli direnci Eylii’de zayifladi: Skoda dahil
edildiginde DOAS’In perakende satislari Eyl26’da yillik %28,7 distsle 11,8 bin adet olurken, toplam pazardaki %24,3’lik
daralmanin gerisinde kaldi ve aylik bazda %10, 6 geriledi. Toplam pazar payi yillik 0,9 puan dislsle %14,1’e inerken, Volkswagen
(-%31), Audi (-%43) ve Cupra’daki (-%65) zayifligi Seat (-%1), Skoda (-%4) ve Porsche’nin (+%25) gorece direncli seyri yalnizca
kismen dengeledi. 9A26’da DOAS baglantili satislar yillik %11,3 dislsle 118,0 bin adede gerilerken, pazar payl %14,3’ten
%14,7’ye yiikseldi. (Negatif)

Ford Otosan (FROTO TI, Endeksin Uzerinde Getiri, TL166.40/pay) yurtici pazardaki zayiflik derinlesti: Ford’un perakende
satislar Eyl26’da yillik %45,0 dislsle 4,4 bin adede gerilerken, binek otomobil satislar %72,1, hafif ticari arag satislari ise
%35,9 azaldi. Toplam pazar payi yalnizca Eylil ayinda %7,2’den %5,3’e, hafif ticari arac pazar payi ise %27,1’den %19,4’e
geriledi. 9A26’da toplam satis hacmi yillik %32,1 distisle 48,3 bin adede inerken, pazar payl %7,7 den %6,0’ya geriledi. Yurtigi
veriler belirgin sekilde zayif olmakla birlikte, FROTO’nun ihracat agirlikli kar yapisi nedeniyle hisse tizerindeki etkisini daha sinirli
gorliyoruz. (Negatif)

Tofas (TOASO TI, Endekse Paralel Getiri, TL496.70/pay) Eyliil’de binek tarafinda sert diisiis yasarken, hafif ticari araclar
tek dengeleyici oldu: TOASO grubu altindaki toplam satislar Eyl26’da yillik %43,4 distsle 17,1 bin adede gerilerken, toplam
pazar payl 6,9 puan azalarak %20,5’e indi. Binek otomobil satislari FCA’da %77,9 (Fiat -%86,7), PSA’da %59,4 dlserken, FCA
hafif ticari arac satislari %24,5 artti ve TOASO’nun hafif ticari ara¢ pazar payl %45,7’den %51,7’ye yikseldi. 9A26’da toplam
satis hacmi yillik %217,4 dislsle 202,4 bin adede gerilerken, FCA hafif ticari arag satislari %21,5 artti ve Jeep (+%167) pozitif
ayrismayi slirdiirdi. TOASO’nun pazar payl 9A25’teki %26,4 seviyesinden 9A26’da %25,2’ye geriledi. (Negatif)

Genel Ozet:

1 Ekim tarihli sektor raporumuzda 2026 pazarini 1,19 mn adet (-%713) ongoérmus ve "dip giris noktasidir" demistik; EylUl verisi
bu cerceveyi iki yonde test ediyor. Olumsuz tarafta, 9A26'da 803 bin adede ulasan pazarin tahminimizi tutturmast icin 4C'de
ytllik yalnizca %12 daralmast gerekiyor; oysa Eyliil'de daralma %24, binekte %28 ile yilin en serti ve 3C temposu 4C'ye tasinirsa
ytl 1,14 mn adette kapanir — bu da raporda DOAS icin "tezi bozan" esik olarak tanimladigimiz 1,15 mn seviyesinin altidir. Girig
(B) segmentindeki %37,5'lik dlsls, zayifligin raporun ana tezine uygun bigcimde arag degil finansman kaynakli oldugunu teyit
ediyor; 1 Ekim'de yururluge giren BDDK tasarruf finansmani kurallari dncesinde 6ne ¢ekilmis bir talep de gériinmuyor, dolayisiyla
4C'deki ilk TCMB faiz indirimi beklentisi hikayenin tek taslyicisi haline geldi. Sirket bazinda izledigimiz esikler de yakinlasti: DOAS
icin kritik Volkswagen marka payi Eylil'de %7,0 ile %7,5'lik indirme tetikleyicisinin altina indi, ancak 3C ortalamasi %8,3 ile hala
2026 varsayimimiz (%8,4) civarinda; tetikleyici iki ardisik geyrek gerektirdiginden goriisimuizl korur, 4C'yi belirleyici sayariz.
TOASQO'da Egea’nin devreden cikist (Fiat binek —%87) raporda 6ngérdiigimiizden hizl gerceklesiyor ve Stellantis grubunun Eyliil
pazar payt %20,5 ile "K9 devreye girmeden %20'nin alti" tez-bozucu esiginin kiyisinda; 3C'de baslayan K9'un 4¢ kayitlarinda ne
kadar telafi ettigi ENDEKSE PARALEL GETIRI gériisiiniin ENDEKSIN UZERINDE GETIRI’ye dénmesinin én kosulu. FROTO'da yurtici
%45 daralma hacimlerin yalnizca %212'sini ilgilendiriyor; tez Avrupa van pazari ve reel EUR/TL tzerine kurulu oldugundan tercih
ettigimiz hisse olmaya devam ediyor. Olumlu tarafta ise BEV payi (Eylil %23,7, 9A %19,3) ve TOGG pay! (%10,5 / %6,0) raporun
2026 varsayimlarinin (%19,5 ve %5,8) oniinde; karisim degisimi bekledigimizden hizli. Ozetle Eyliil, "ucuz arag, pahali
finansman" tezini giiclendiriyor ama dibin raporda varsaydigimizdan daha derin ve uzun olabilecegini gésteriyor: hisse
gériislerimiz (DOAS ve FROTO ENDEKSIN UZERINDE GETIRI, TOASO ENDEKSE PARALEL GETIRI) degismiyor, ancak 2026 hacim
tahminimiz (izerindeki asagi yonlii risk belirgin sekilde artti ve 4C verileri hem pazar tahmini hem de DOAS/TOASO esikleri icin
belirleyici olacak.

4440435 www.gedik.com




GedikYatirnm Otomotiv | Eyl26 Perakende Satiglar

Tablo 1: Giincel Pazar Goriiniimii

[0DMD Verileri: Adet Eyizs  Eyizel  a-vi|  a-ay]  eA25  aaze A-Yi 2024 2025 A-Yil 1¢24 €25 1626 A-Yil 2¢24 2G25 2026 A-wi|  3C24 3C25 3¢26__ A-Yil  4c24  ag2s

133.083__118.007 -1 184.035 206.568 12%| 36.992 _ 36.631__ 34.238 T T EE XE 3 44,620 38.333 y 63.445__ 73.485

14.352 ). 116.633
1853 17.018

5.4%
0,0%

Bentiey 3
Cupra 1970 6821
Lamborghini 3
Porsche 80
Seat an
Volkswagen 6.464

Skoda (equity pick-up)
Hafif Ticari Arag
Volkswagen

Binek Arag

Ford Otosan
Hafif Ticari Arag
Ford Otosan

-35,3%]

FCA 1.209 6.889 23.094  24.828 7,5 X . 27. K . . 4,
Binek Arac 7.009 1.548 16.484  12.808  -22,3%] . . ¥ X . ~61,5%)
Alfa Romeo 151 76| 347 361 4,0%]) 465 n %1 334 256 -23,4%) 664 595
Ferrari 1 2 a 4 0,0%} 7 @ 8 333% s 7 9 28,6% 7 8
Fiat 6.497 86 15.436 10.727  -30,5%] 19.639 18.168 13.408  -26,2%| 18.427 19.317 5629  -70,8%) 25168 18.866
Jeep 352 59. 648 1687  160,3%) 623 732 2.560  249,7%| 849 973 2030 108,6%) 834 1133
Maserati a § a9 29 -40,8%) 63 n 29 -59,2% 70 28 7 -25,0% 75 kL)
Hafif Ticari Arag 4.290 5.34 6.610 12021 819%| 1399 NM.866  1.094 n.544 12.996  16,7%| 12.588  17.137
Fiat 4.290 534 6.610 12.021 X . . 11.141 .| 17.137
PSA 18.909 10.195 48.231  46.996 -2, . . 2 5 53.897 . ), 76.954
Binek Arag 13043 5.33] 31.883  32.367 51.078
Citroen 4.660 1.429 7.420 8.739 16.975
Ds 400 4 410 356 817
Opel 3884 1.35! 9616 9.738 15.362
Paugeat 4199 2.510) 14.437 13534 18.124
Hafif Ticari Arag 5.766 4.858 16.348  14.820 25.876
Citroen 1424 1744 5.450 5.401 -0,9%] 1871 5313 8.318 ! 450 4853 5.403 1,3%) 6.935 008
Opel 2.015 1320 5733 4713 -17,8%) 2175 6.605 5.810 X 4.384 5851 4629 -20,9%) 7.347 9.282
Paugeot 2.327 1.794 5.165 4515  -12,6%] 2.525 6.620 7.012 X 5697  6.288 5408  -14,0%| 7.486 85.588
Total 10.302  83.469 276.284 265.398  -3,9%| 282.462 331.693 292.781 %| 271.9M 319.670 245.286 -23,3%| 388.617 440753

102.818 144.331 . 33136 ¥
Toyota 6.829 5.429 63.567 56.876 -10,5% 61.022 92.381 51% 17.589 23135 23982 3,7%| 12.391 20m2 16.102 -19,9% 20.301 28.814 4,8%
Hyundai 5.540 5.532 47.081  47.292 0,5%| 62.913 67.120 %) 14.370 15125 15.030 =0.6%} 15.804 16.600 5,0% 13.805 18.132 15.662 ~2,9%)| 19.337  20.059 37%
BYD 2.485 34.369 6.886  -80,0%) 8.331 45537 447% 550 8.2m 6127 -25,4%) 17.290 682 -96,1% 304 8868 77 -99,1%) 6.601 11168 B9,2%
TOGG 2.255 6.692 23325 37.426 60,5% 30,003 39.020 6224

Chery 257 1.301 22.554 17.357 -23,0% 57.047 28.579
Kia 2.366 3.010) 18.988 20,653 8,8%] 21891 25.420
Tesla* 1.664 172! 27.420 6.093 ~77,8%) 1534 31509
Nissan 4656 1.95¢ 19.835  16.875  -14,9%] 27.088 28705
Dacia 3.406 1.44 17.517 10.150 -42,1%] 33.658 25.405
Honda 170 68! 1316 5976  -47,2% 23.632 16.137
KG Mability 308 1.410 9148 18.651 15.320
Mini 857 10.380

7.722 8.624
0

High Segment
Audi 1853
BMW 2.mo
Mercedes
Volvo

Porsche

Maserati 8

Bentley 3 37 38 3%, 12 6 12 100,0%) 7 9 7 88,9%] 8 3 4 -89,2%) 0 0 0,0%
Lamborghini a 22 28 27%) 6 3 a8  188,7%) 4 7 10 42,9%) 6 a a3 -88,7% 6 8 50,0%
Ferrari 1 24 25 A% 5 4 4 0,0%] 7 6 8 33,3%] 5 7 k] 28,6%) 7 8 14,3%

“Tesla sat verileri, ODMD tarafindan her ay duzeni olarak raporlanmadia icin zaman zaman gercek saus adetlerini tam olarak yanstmayabilr.

Kaynak: ODMD, Rasyonet, Gedik Arastirma
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Binek Arag 151.322 161.600 182.963 6,8% 13,2% 'y 13,0% 12,6% .y
Audi 22.878 19.700 24.832 -13,9% 26,1% 1,9% 1,6% 1,8% 1,5%
Bentley 36 37 38 2,8% 2,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cupra 10.165 9.663 12.993 -4,9% 34,5% 0,8% 0,8% 1,0% 0,7%
Lamborghini 22 22 28 0,0% 27,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Porsche 1.158 1.203 1.207 3,9% 0,3% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Seat 10.929 12.470 9.857 14,1% -21,0% 0,9% 1,0% 0,6% 0,5%
Volkswagen 71.093 74.533 88.682 4,8% 19,0% 5,8% 6,0% 5,8% 6,4%
Skeda (equity pick-up) 35.041 43.972 45,321 25,5% 3,1% 2,9% 3,6% 3,2% 3,7%

Hafif Ticari Arag 17.683 22.435 23.605 26,9% 5,2% 1,4% 1,8% 1,8% 1,8%
Volkswagen 17.683 22.435 23.605 26,9% 5,2% 1,4% 1,8% 1,8% 1,8%

FROTO 102.380 104.907 109.585 2,5% 4,5% 8,3% 8,5% 7,7% 6,0%

Binek Arag 30.936 29.662 26.454 -4,1% -10,8% 2,5% 2,4% 2,1% 0,9%
Ford Otosan 30.936 29.662 26.454 -4,1% -10,8% 2,5% 2,4% 2,1% 0,9%

Hafif Ticari Arag 71.444 75.245 83.131 5,3% 10,5% 5,8% 6,1% 6,1% 5,6% 5,2%
Ford Otosan 71.444 75.245 83.131 5,3% 10,5% 5,8% 6,1% 6,1% 5,6% 5,2%

419.060 342.867 359.723
199.899 143.670 124.075

Binek Arag 131.625 92.047 77.221 -30,1% -16,1% 10,7% 7,4% 5,6% 6,1% 4,6%
Alfa Romeo 2.097 1.255 1.741 -40,2% 38,7% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Ferrari 25 24 25 -4,0% 4,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fiat 125.348 87.126 71.787 -30,5% -17,6% 10,2% 7,0% 5,2% 5,7% 3,7%
Jeep 3.622 3.366 3.486 -7,1% 3,6% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,8%
Maserati 533 276 182 -48,2% -34,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Hafif Ticari Arag 68.274 51.623 46.854 -24,4% -9,2% 5,6% 4,2% 3,4% 3,2% 4,5%
Fiat 68.274 51.623 46.854 -24,4% -9,2% 5,6% 4,2% 3,4% 3,2% 4,5%

PSA 219.161 199.197 235.648 -9,1% 18,3% 17,9% 16,1% 17,2% 17,1% 16,1%

Binek Arag 168.512 144.288 157.894 -14,4% 9,4% 13,7% 11,7% 11,5% 11,5% 10,0%

Citroen 45.395 43.219 47.818 -4,8% 10,6% 3,7% 3,5% 3,5% 3,3% 2,9%
DS 3.511 1.971 2.262 -43,9% 14,8% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0,1%
Opel 61.057 45,212 43.016 -26,0% 6,2% 5,0% 3,7% 3,5% 3,5% 2,8%
Peugeot 58.549 53.886 59.793 -8,0% 11,0% 4,8% 4,4% 4,4% 4,5% 4,2%
Hafif Ticari Arag 50.649 54.909 77.754 8,4% 41,6% 4,1% 4,4% 5,7% 5,6% 6,1%
Citroen 17.758 18.009 23.622 1,4% 31,2% 1,4% 1,5% 1,7% 1,7% 2,1%
Opel 12.808 17.244 27.471 34,6% 59,3% 1,0% 1,4% 2,0% 2,0% 1,9%
Peugeot 20.083 19.656 26.661 -2,1% 35,6% 1,6% 1,6% 1,9% 1,9% 2,1%
Binek Arag 961.339 980.341 1.084.496 2,0% 10,6% 78,4% 79,2% 79,3% 80,1% 78,4%
Hafif Ticari Arag 265.294 258.168 283.904 -2,7% 10,0% 21,6% 20,8% 20,7% 19,9% 21,6%
Toplam Hafif Arag 1.226.633 1.238.509 1.368.400 1,0% 10,5% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Yillik Degigim

Binek Arag 2,0% 10,6%

Hafif Ticari Arag -2,7% 10,0%

Toplam Hafif Arag 1,0% 10,5%

Kaynak: ODMD, Rasyonet, Gedik Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorlsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

4440435 www.gedik.com




