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Otomotiv Sektoru:
Bambaska bir 5 yil bizi bekliyor




2025 beklentileri karisti

Tarifelerden énce 2025 yilinin 2019°dan bu yana piyasa i¢in en iyi yil olmasi
beklenirken ABD Bagkani Trump’in getirdigi gumruk tarifeleri tim beklentileri

bosa cikard..

Analistlere gbére otomobil ve otomobil parcalarina getirilen 25% gumruk
tarifeleri, ABD'de arac satislarinda 700 bin adetlik bir dUstse ve Kuzey
Amerikada Uretimin 1,28 milyon ara¢ azalmasina neden olabilir. Bu dusus,
2008 krizi ve 2020 pandemi déneminden bu yana en sert gerileme olarak

dne cikabillir.

Analistler, tarifelerin arag fiyatlarini ciddi sekilde artiracagini, bunun da
tUketicilerin ara¢ satin alma gucuni zayiflatacadini belirtiyor. Uretim
kesintileri ve yukselen maliyetler nedeniyle lllinois, Michigan ve Ohio gibi

otomotiv merkezlerinde isten cikarmalar yasanabillir.
Otomotiv tarifelerine ek olarak, Trump yénetimi 12 Mart'ta celik ve
aliminyum ithalatina da %25 tarife uygulomaya basladi. Bu da otomobill

ureticileri icin ek bir maliyet baskisi yaratiyor.

Trump, sirketlere Gretimi ABD'ye

tasimalari icin "biraz zaman taninmasi’
gerektigini belirterek tarifelerde esneklik
olabileceginin sinyalini verse de simdilik

vergiler yuruarlikte.
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Elektrikli ara¢ pazari yine rekor kird

Otomotiv endustrisi, elektrikli araglara gecgiste ciddi bir ivme kazaniyor.
2024 yilinda, 20 farkl pazarda toplam 9,97 milyon bataryal elektrikli arag
satisi gerceklesti. Bu sayi, kuresel satislarin bu yil 10 milyon adedi
asabilecegini isaret ediyor. Bataryali elektrikli arag satiglari, igten yanmaili
motorlu araglarin satislarindaki 5%’lik buyimeyi geride birakarak 28%

blUyUme kaydetti

Dev otomobil Ureticilerinin agiklamalari ve yorumlarina dayanan son sektor
iIncelemeleri ise elektrikli araglarin benimsenme oraninin arttigini gosteriyor.
Birgok Uretici, bataryali elektrikli arag ve hibrit model satiglarinin arttigini

raporluyor.

Diger yandan bu gecisin hizi bélgesel olarak farkliik gosterdigi belirtilebilir.
Bazi pazarlarda tesviklerdeki degisiklikler ve tuketici tercihleri gibi faktorler
nedeniyle bluyime daha yavas ilerliyor. Ornegin arag satislari ABD'de 54%

blayltme gosterirken, Cin'deki buytme orani 24%'e gerilemis durumda.

DUnyada
_elektrikli arag¢ satiglari
zirvede
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Rekabet kizisiyor

Uretim belirsizlikleriyle birlikte otomotiv sektériindeki rekabet ézellikle
elektrikli ara¢c segmentinde belirginleserek yogunlasti. Geleneksel otomobll

dreticileri, yeni oyuncular ve teknoloji sirketleriyle siki bir yaris icinde.

Peki, bu yarisin galibi kim olabilir?

Volkswagen (VWAGY) !

Volkswagen, ID.3 ve ID.4 gibi modellerle uygun fiyath elektrikli aracglara
odaklanarak 2030'a kadar satislarinin %/0'ini bu segmentten elde etmeyi
hedefliyor. Bu dogrultuda batarya teknolojileri dahil toplam 180 milyar euro

yatirnm planliyor.

Almanya, Ispanya ve Kanada'da batarya fabrikalar kurmayi planlayan
sirket, dusuk talep ve yUksek enerji maliyetleri nedeniyle gectigimiz ekim
ayinda Aimanya’daki 3 fabrikasini kapatma karari aldi. Bu adim kisa
vadede maliyet yaratsa da uzun vadede rekabet gucint artirmasi

bekleniyor.
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Ford (F)

Ford, 6zellikle ticari arag segmentinde elektrikli ara¢ ¢ézumleri
gelistirmeye odaklaniyor. Sirket, F-150 Lightning gibi elektrikli ticari arag
modelleriyle 6zellikle ABD pazarinda kendine saglam bir yer edindi. F-150
Lightning gibi modellerle sirket, ciftciler ve kUguk isletmeler icin cazip
¢Ozumler sunuyor. Bunun yani sirq, Ford elektrikli arag¢ altyapisi icin bayUk
yatirimlar yapiyor ve pil teknolojilerinde gelismis ¢6zimler sunmayi

hedefliyor.

Ford ayrica batarya altyapisina yaptigi 11 milyar dolarlk yatinmla sarj
Ucretlerini dusurerek pazar payini artirmayi hedefliyor. Ford, 2025 sonuna
kadar da kuresel elektrikli arag¢ satislarini ikiye katlama planini hayata

gecirmeyi amaclhyor.
Tesla (TSLA)

Tesla, 2024 itibariyla yillik 2 milyonun Uzerinde Uretim kapasitesine
ulasarak karesel elektrikli ara¢ pazarinda %20'nin Uzerinde pay elde etti.
Cybertruck uretimi basladi, 1 milyonu asan én siparis aldi. Model Y,
Avrupa’nin en cok satan elektrikli araci olurken, Cin'de %10 pazar payina

ulasildi.

Sirket, daha uygun fiyath modellerle orta segmente acilmayi ve otonom
surts (FSD) yaziimindan gelir artisi hedefliyor. ARK Invest'e gére 2029'da

robotaksi gelirleri Tesla'nin toplam gelirinin %50'sini asabilir.

Nevada’'daki Gigafactory’'nin kapasitesini %50 artiran Tesla, yuksek enerji
yogunluklu yeni batarya teknolojilerini piyasaya strdu. Ancak 2024'te ilk
kez villik teslimat dlstst yasayan sirketin, SnUmuzdeki 5 yilda ortaloma
%5 gelir artisiyla ilerlemesi bekleniyor — bu da rekabet baskisinin arttigina

Isaret ediyor.
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Toyota (TM)

Toyota (TM), elektrikli aracglara geciste dengeli bir yol izliyor; hem hibrit hem
de bataryali elektrikli araclara yatirrm yapiyor. 2024 itibarnyla hibrit
segmentinde %60’'In Uzerinde pazar payina sahip olan sirket, Prius gibi
modellerle liderligini sGrdururken, bZ4X ve bZ3 gibi elektrikli SUV'larla bu
alanda buyumeyi hedefliyor. Ancak elektrikli araclara olan talebin
yavaslamasiyla Toyota, 2026 yili Gretim hedefini 1,5 milyondan 1T milyona
dusurdd. 2030 hedefleri ise simdilik sabit: Yillik 3,5 milyon elektrikli arac
kapasitesi ve toplam satislarin yarisinin elektrikli/hibrit modellerden

olusmasi.

Toyota ayrica, menzil ve sarj stresinde ¢igir agmasi beklenen kati hal
batarya teknolojisini 2027'ye kadar ticarilestirmeyi planlyor. Bu teknoloji,

sirketin uzun vadeli rekabet gucu i¢in kritik goraltayor.

Stellantis (STLA)

Stellantis, Avrupa ve Kuzey Amerika odakli elektrikli arac stratejisiyle
buyumeyi hedefliyor. 2030'a kadar satiglarinin yarisindan fazlasini elektrikli
aracglardan elde etmeyi planlayan sirket, Peugeot, Jeep ve Fiat gibi
markalariyla genis ve ulasilabilir bir EV portféyt sunuyor. Bu hedef
dogrultusunda, Avrupa’da dev batarya fabrikalar kurmak igin 30 milyar

eurodan fazla yatirm yapmayi planliyor.

Ancak son dénemde sirketin “eski karllik seviyelerine dénmesinin zor
olacag!” yonundeki aciklamasi sonrasi hisseler sert dustt ve CEO Carlos
Tavares gorevinden ayrildl. Tavares'in liderliginde Stellantis, Avrupa’da
%100 BEV satis hedefiyle 50 milyar euroluk elektrifikasyon yatirimi

aciklamisti. Bu planlarin gelecegi, yeni yonetimle sekillenecek.
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BYD (BYDDY)

Cin merkezli BYD, elektrikli ara¢ pazarindaki liderligini surdtrmek icin agresif
bir bUyUme stratejisi izliyor. Sirket, 2024 itibariyla yilda 3 milyon elektrikli
arac Uretim kapasitesine ulasarak Cin pazarinda 35%'in Uzerinde pazar
payi elde etti. BYD, 6zellikle elektrikli otobus ve ticari ara¢ segmentinde
kiresel lider konumunun yani sira Avrupa’da ve Ingiltere gibi pazarlara giris

yaparak uluslararasi varligini genigletiyor.

Sirketin kdresel elektrikli ara¢ pazarinda 2030 yilina kadar 20% pazar payi
hedefi bulunuyor. Bu dogrultuda BYD, yeni fabrika yatirimlari ve kendi
gelistirdigi Blade Battery teknolojisi ile enerji yogunlugunu artirarak
maliyetleri digtrmeyi basardi. Ayrica sirket, 2023 itibariyla Grettigi araglarin

90%'Inda kendi bataryalarini kullanarak maliyet avantaji sagliyor.

/
@ TSLA %99,8
BYDDY
/
%52,5
1G H 1A 3A 1Y 5Y gl
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Otomotiv sirketlerinin
gelir géranuma

Sirketler ';E’CTS Piya(slﬁr[ggeri
T TESLA TSLA 835,9
@ TOYOTA ™ 2375
(B+D) BYD BYDDY 153,6
@ VOLKSWAGEN VWAGY 57,4
FORD F 40,0
srevanns STELLANTIS STLA 32,4

Finansal
Saghk
Altman-Z

11,7

1,6

2,4

11

11

1,5

24 Nisan 2025 kapanis verileri baz alinmistir.

3 Yilhk Ort.

Gelir
Blyumesi

15,4%

14,2%

47,4%

9,0%

11,2%

1,6%

3 Yillik Satis
Adedi
BlUyumesi

1271%

-3,2%

475,8%

1,75%

13,4%

-10,0%

Otomotiv sirketlerinin gelir géranimu incelendiginde Tesla, 15,4%'lUk gelir

blUyumesi ve 127%'lik satis artisiyla dikkat ¢cekerken 11,7 Altman-Z skoru ile

olduk¢a guglu bir finansal yapiya sahip gérantyor. BYD ise 47,4%'IUk gelir

buyumesi ve 475,8% gibi olaganustu bir satis artisiyla hizh bir bayime

kaydetmis olsa da Altman-Z skorunun 2,4 olmasi finansal acidan daha

kirlgan bir duruma isaret ediyor.

Toyota ve Ford gibi geleneksel Ureticiler ise daha dusuk performans

sergiledigi s6ylenebillir. Toyota'nin 14,2% olan gelir bUylUmesine karsin satis

adetleri de 3,2% azalmis durumda. Ford da 11,2% gelir buyUmesiyle sinirl bir

blUyume sunarken, 13,4% olan satis buyumesi ve 1,1 olan Altman-Z skoru,

sirketin finansal saghginin olumsuz oldugunu gésteriyor.

Volkswagen ve Stellantis gibi sirketlerse daha zor bir siregten geciyor.

Volkswagen'in adet bazli satiglar yalnizca 1,75% artarken, Stellantis 10% satis

daralmasi géstermis. Her iki sirket de finansal saglik agisindan kirilgan

seviyelerde.
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Otomotiv sirketlerinin
karlihk goérdntma

: Hisse Piyasa Degeri s Y"",l\( Sl e : - :
Sirketler Kodu (Mr $) ) liar ' Brut Kar Marj Net Kar Marji
Buyumesi

T TESLA TSLA 835,9 -10,7% 17,6% 6,4%
& Tovora ™ 237,5 22,9% 20,3% 10,9%
(B+D) BYD BYDDY 153,6 121,8% 20,9% 5,2%
@ VOLKSWAGEN VWAGY 57,4 -16,1% 18,3% 3,5%
FORD F 40,0 -20,0% 8,4% 3,2%
=recann= STELLANTIS STLA 32,4 -23,9% 131% 3,5%

24 Nisan 2025 kapanis verileri baz alinmistir.

Teslqg, finansal saglikta oldugu gibi 6,4% olan net kar marjiyla da sektérde
6ne cikiyor. Sirketin elektrikli arac¢ pazarindaki guclt konumu karliigina
dogrudan yansiyor. Ayrica 17,6% brut kdr marjiyla net kér marji arasindaki
kGguk fark, Tesla’nin maliyet kontroll ve operasyonel verimlilikteki basarisini

gosteriyor.

BYD ise 122% ile etkileyici bir kar buylimesi sergilese de 5% gibi dusuk bir
marjla ¢alismasi, sirketin agresif buytme politikalarinin hentz karlilk
Uzerindeki tam etkisini gdstermedigini isaret ediyor. Ote yandan 20,9% brit
kdr marjina ragmen net kar marjinin dusuk olmasi, yuksek Ar-Ge
harcamalari, pazar genisleme maliyetleri ve tesviklerden kaynaklaniyor

olabilir.

Toyotq, 20,3% brut kdr marj ve 10,9% net kar marjiyla istikrarh bir
performans sergiliyor. Buna karsin Volkswagen ve Ford gibi geleneksel
ureticiler karhlik agisindan zorluklarla karsilasiyor. Volkswagen'in -16,1% ve
Ford'un -20% olan kar baytmesi, bu sirketlerin elektrikli araglara gegis

surecinde maliyet baskilarini ydnetmekte zorlandigini ortaya koyuyor.
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Otomotiv sirketlerinin
gelecege yatirimlari

3 Yillik

Hi . .. A Yatirim Ar-Ge
Sirketler K'S:e Plyasa Degeri LS Harcamalari/ Giderleri/
Cos (Mr $) R FAVOK Satislar
Buyumesi
' TESLA TSLA 835,9 96,2% 74% 5%
@ TOYOTA ™ 2375 55,5% 64%
(8D BYD BYDDY 153,6 1191% 188% 7%
@ VOLKSWAGEN VWAGY 57,4 25,2% 53%
FORD F 40,0 39,5% 61%
=recnms STELLANTIS STLA 32,4 6,8% 87% 3,7%

24 Nisan 2025 kapanis verileri baz alinmistir.

Degisen dinamiklerde ve elektrikli araglara gegis strecinde kritik 6neme
sahip gelecek yatinmlari incelendiginde; Tesla, son 3 yilda sermaye
harcamalarini 96% artirirken, yatirim harcamalarinin FAVOK'e orani 74%
olarak kaydedilmis. Ayrica, Ar-Ge giderlerinin satiglara orani 5% ile sektérde

guclu bir inovasyon odagina sahip oldugunu goésteriyor.

BYD, sermaye harcamalarini 119% artirarak en agresif buyltme stratejisini
benimseyen sirket olarak éne cikiyor. Yatirim harcamalarinin FAVOK'e orani
188% ile olduk¢a yuksek seviyede ve bu durum, sirketin hizll bGyime
stratejisinin altyapisina énemli yatirnimlar yaptigini gésteriyor. Ar-Ge
giderlerinin satislara orani 7% ile sektérdeki en yuksek oranlardan biri, bu

da BYD'nin inovasyon odakli bir buytme stratejisi izledigine igaret ediyor.

Geleneksel Ureticiler olan Toyotq, Stellantis, Volkswagen ve Ford ise daha
farkl bir tablo sunuyor. By, sirketler daha muhafazakar bir yatirm stratejisi

izliyor.
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Midas'in Finansal Kriterlere
Dayali Puanlamasi

Midas olarak sirketleri yalnizca bayUkliklerine gére degil; karhlik, finansal
saglik, satis performansi, sermaye yatirimlari ve 3 yillik hisse getirisi gibi bes

temel kriter Gzerinden degerlendiriyoruz.

Her kriter 5 yildiz Gzerinden puanlanirken, ortalama puan sirketlerin genel

finansal durusunu yansitiyor.

En yUksek puani hak eden BYD, agresif buyume ve guglu hisse
performansiyla 4,2 yildiz alirken Tesla finansal agidan gucli gérinse de

hisse getirisi BYD'ye kiyasla dusuk oldugu igin 3,6 yildizda kaliyor.

Toyotq, istikrarl kér marjlar ve guglu finansal yapisiyla 3,2 yildiz
alirken; Ford ise dusuk Altman-Z skoru ve zayif kar baylimesi nedeniyle 1,8
yildizda kaliyor. Stellantis ve Volkswagen ise satis daralmasi, dusen karhlik

ve yatinm kisitlamalariyla 1,6 yildizla listenin alt siralarinda yer aliyor.

Midas'in Finansal Kriterlere Dayal Puanlamasi Midas'in Finansal Kriterlere Dayall Puanlamasi
Midas’'in Finansal Kriterlere Dayal Puanlamasi Midas’in Finansal Kriterlere Dayali Puanlamasi

T @

Midas’in Finansal Kriterlere Dayal Puanlamasi Midas’in Finansal Kriterlere Dayall Puanlamasi

@ STELUANTIS
et
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FO

7,0
31,4%
82,2%
74,9%

6,0%
9,2%

6,5%

17 Nisan 2025 kapanis verileri baz alinmisgtir. Buyltme rakamlari dolar bazl hesaplanmigtir.

Altman-Z Skoru

3 Yillik Ort. Gelir
Buyumesi

3 Yillik Satis Adet
Buyumesi

3 Yillik Sermaye
Harcamalari Buyumesi

3 Yillik Ort. Kar
Buyumesi

Brut Kar Marji

Net Kar Mariji

TOFAS
8,4
3,2%
-26%
481%
-24,4%
111%

4,3%

Ford Otosan (FROTO) hem finansal saglamlik hem de buylme gdstergeleri

acisindan Tofas'a (TOASO) kiyasla daha guclu bir profil giziyor. 703Uk
Altman-Z skoru ile guvenli bélgede yer alan sirket, dolar bazh 31,4% gelir
artisi ve 82,2% satis adet buyumesiyle operasyonel anlomda 6lgegini
genisletmis durumda. Ozellikle 102,5% gibi yiksek bir yatinm harcamalari/
FAVOK orani, sirketin biyimeye ne kadar agresif yaklastigini gésteriyor.

Tofas ise 8,38'lik Altman-Z skoru ile finansal olarak daha saglam bir

gérintme sahip olsa da bayuime tarafinda sinirl kaliyor. Dolar bazli 3,2% ile

sinirh gelir bayUimesi ve adetsel bazda 26% satis daralmasi, sirketin 6zellikle

Ic pazardaki daralmadan ciddi élgtude etkilendigine isaret ediyor. Gelecege

dénuk yatirim harcamalari blyimesi %48 ile pozitif gbérinse de Ford
Otosan'in oldukca gerisinde kaliyor. FAVOK'e oranla yatirrm harcamalari

%73,9 olan Tofas, yatirim konusunda kontrolli ancak daha temkinli bir

strateji izliyor.
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Midas’in Finansal Kriterlere Dayal Puanlamasi Midas’in Finansal Kriterlere Dayal Puanlamasi

FO TOFAS

Karliik tarafinda da Ford Otosan’in performansi daha dengeli. Sirket %9,18
brut kdr marj ve %6,53 net kar marji ile faaliyetlerini verimli bir sekilde
surdurayor. Buna karsin Tofas'in %I11,1 brat kar marjina ragmen net kar
marjinin 4,34% olmasi, karlhihgin daha ¢ok trdn miksinden kaynaklandigini,
ancak operasyonel verimlilikte bazi zayifliklarin bulundugunu dtastndarayor.
Ayrica Tofas'in 3 yillik ortalama dolar bazli kar bGyUimesinin negatif olmasi,

dalgal kérhhk yapisina isaret ediyor.

Hisse performanslari da géz 6niine alindiginda Ford Otosan acik ara énde.
FROTO hisselerinin 3 yillik getirisinin dolar bazll %62,7 olmasi yatirimci
guvenini yansitiyor. TOASO hisseleri ise dolar bazl %10,6 getiriyle daha

dustk ancak pozitif bir getiri sunuyor.

Bu kriterler g6z 6nune alindiginda FROTO puanlama igerisinde 4,2 yildiza
sahip olurken TOASO 2,8 yildiza sahip olarak geride kalyor. Bu fark, Ford
Otosan’in hem yatirimci beklentilerini daha iyl karsilamasi hem de biyume

ve karllikta daha istikrarli bir performans sergilemesiyle acgiklanabilir.

Ancak yakin vadede Tofas’in uzun vadeli blyume potansiyelinin guclendigi
de g6z ardi edilmemeli. Rekabet Kurumu'nun Stellantis Otomotiv Pazarlama
paylarinin devrine onay vermesiyle birlikte TOASO, 2027 itibariyla yilhk 150
bin adetlik yeni bir hafif ticari arag tretimine baslayacak. Bu Gretimin bir
b6lumu Orta Dogu ve Afrika pazarlarina inrag edilecek ve sirketin toplam

Ihracat kapasitesi 200-220 bin adet araligina ulasabilecek.

Ayrica yeni arag projesi igin 256 milyon euroya kadar yatirrm planlanmasi,
Tofasg'in Gretim ve ithracat gicunu artirma hedefine isaret ediyor. Bu
gelismeler orta-uzun vadede TOASO’'nun degerleme potansiyelini

destekleyebilir.
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Otonom surus yarisi
farkh bir kulvarda

Yeni nesil yazilimla tanimh araclar, dijital deneyimler ve gelismis surucu
destek sistemlerine odaklanarak yeni bir caga isaret ediyor. Bu noktada
yapay zeka, onumuzdeki yillarda endustri icin en onemli beceri olarak one
cikabilir. Otomotivlerde artacak yapay zeka talebi, Nvidia (NVDA) ve
Broadcom (AVGO) gibi yapay zeka cipleri Ureten sirketleri pozitif
etkileyebilir.

Otonom arag¢ teknolojilerinin kuresel pazardaki buyuklugu hizla artiyor.
2024'te 30 milyar dolari asan sektorin 2030'a kadar 23,2% vyillik bilesik
buyUme oraniyla buyumesi bekleniyor. Almanya gibi ulkeler, otonom arag
test merkezlerine yaptiklari yatirimlarla bu alandaki liderliklerini pekistirirken,

Cin ve ABD gibi devler de Ar-Ge surecleri ve tuketici odakli inovasyonlarla
dikkat cekiyor.

Gunumuzde tam otonom surus yatirnmlariyla one ¢ikan sinirli sayida sirket
var: Tesla, Waymo, Baidu ve Uber.
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Otonom suruste kim,
hangi asamada?

Otomotiv endustrisi, manuel strldsten otonom sistemlere dogru
dénisumunu surdurarken, bu degisimin ne kadar katmanli ve zorlu bir streg
oldugunu Level Tden Level 5'e kadar olan gelisim evresi net bicimde ortaya
koyuyor. Bugun hdla gogu uretici ilk iki seviyede konumlanmig durumda. Bu
da sektérdn henldiz tam anlamiyla “strdcustz” devrime hazir olmadigini

gosteriyor.

Tesla, Ford, GM ve BMW gibi markalar, Level 2 ile serit ve hiz kontrolu gibi
gorevleri Gstlenebilen sistemlerle 6ne c¢ikiyor. Ancak hdla strtcindn tetikte

olmasi gerekiyor. Tesla, burada yazilim avantajyla farklilasiyor.

Geleneksel arag Ureticilerinden Mercedes, Level 3 seviyesine yukselebilerek
rakiplerinden ayrisiyor. Nissan ve Honda bazi pazarlarda bu sistemleri test

ediyor. Bu seviyede arag, belirli sartlarda kendi basina hareket edebiliyor.

Gercek otonom surus Level 4 ile bashyor. Waymo, Baidu ve Cruise, belirli
sehirlerde sUrlcusuz robotaksileriyle dikkat ¢ekiyor. Ancak bu sistemler hdla

sinirl bélgelerde calisabiliyor.
Level 5 ise gelecegin vaadi. Bugun higbir girket tam otonom surus

seviyesine ulasamadi. Bu seviye, surtcliye tamamen ihtiyac duymayan

sistemleri temsil ediyor ve hdla Ar-Ge asamasinda.

L@V@/3

B | | p (
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Uber'in Otonom Surusteki Adimliari

Uber’in otonom surUs stratejisi, yolcu tasimacihgi sektérandeki karhlik ve
maliyet yapilarini dénustirmeyi hedefliyor. Sirket, otonom surts yatirmlarini
artirarak gelecekteki operasyonel maliyetlerini blyuk 6lgtide dustrmeyi

planlyor.

Uber Technologies (UBER), otonom surts teknolojilerindeki ilerlemesini
desteklemek icin Nvidia (NVDA) ile stratejik bir isbirligine giderek yapay

zeka tabanl otonom arag ¢éztmlerinin gelistiriimesine 6nemli adimlar attu.

Uber’in tahminlerine gbre, robotaksi hizmetleri tam otonom hale geldiginde
sUrdcu maliyetlerinin ortadan kalkmasiyla yolculuk basina maliyetler
30-50% oraninda azalabilir ve bu da sirketin karlihgini artirma potansiyelini

destekleyebilir.

Otonom surus yatirmlarina 2,5 milyar dolari asan butce ayiran Uber,
otonom surus sirketi Pony.ai'in ABD'deki halka arzina 10 milyon dolardan

fazla yatirrm yapmayi planhyor.
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Waymo’'nun Liderligi

Waymo, Alphabet’in (GOOGL) otonom surls girisimi olarak sektérde gucli
bir konuma sahip. 2024 itibariyla G¢ ayda 100 binden fazla Gcretli yolculuk
gerceklestiren sirket, San Francisco, Phoenix ve Los Angeles'ta aktif olarak

robotaksi hizmeti sunuyor.

Waymo, 2024'te tamamladigi 5,6 milyar dolarlk yatirm turuyla degerini 45
milyar dolarin Gzerine tasidl. Bu sermaye, hizmetin yeni sehirlere yayilmasi
ve operasyonel buytme icin kullanilacak. Ancak her bir aracin maliyetinin
150.000 dolari agsmasi, sirketin karhlk potansiyelini sinirliyor. Yolcu
sayllarindaki artisa ragmen yuksek sermaye ihtiyaci ve ABD pazarinda

hentz saglanamayan karllik, yatirimcilar agisindan soru isareti yaratiyor.

Baidu'nun Apollo’su
Cin pazarinda gucla

Baidu'nun (BIDU) Apollo’su, Cin'in lider robotaksi platformu olarak éne
cikiyor. 2017'de baslatilan Apollo, acik kaynakl yazihm ve haritalama
hizmetlerinin yani sira robotaksi servisi Apollo Go ile Pekin, Sanghay ve
Shenzhen gibi blyUk sehirlerde aktif olarak hizmet veriyor. 2024 itibariyla 10
milyondan fazla yolculuk gergeklestiren platform, Cin hikimetiyle yakin

Isbirligi sayesinde halka agik yollarda test avantajina da sahip.

Yeni nesil RT6 modeliyle robotaksi maliyetlerini 30.000 dolarin altina ¢eken
Baidu, batarya degistirme teknolojisi sayesinde diusuk operasyonel maliyet
sagliyor. Bu avantaj, Apollo Go'nun 0,55 dolara kadar disen baslangic
Ucretleriyle pazarda rekabet glcunu artirmasina olanak taniyor. 2024'Gn 3.
ceyreginde 988.000 yolculuk ve toplamda 8 milyon yolcuya ulagan Apollo

Go, Cin'de ciddi bir kullanici tabani olusturmus durumdoa.
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Tesla, bu yarisin neresinde?

Tesla, otonom surus teknolojilerindeki liderligini FSD yazilimi ve donanim
entegrasyonu sayesinde guclendiriyor.Sirket bugtne kadar FSD i¢in 10
milyar dolarin Gzerinde yatirrm yapti. Nevada'daki Gigafactory ve

Teksas'taki yeni tesisler bu alandaki Gretim kapasitesini destekliyor.

FSD gelistirmelerinde Tesla'nin en iddiali adimlarindan biri Dojo super
bilgisayari oldu. 1 milyar dolardan fazla yatirnmla gelistirilen Dojo,
milyarlarca kilometrelik strts verisini analiz ederek yazilimin dogrulugunu

artiriyor.

ARK Invest'e gore Tesla'nin geleceginde robotaksi hizmetleri kritik bir yer
tutuyor. Andlistler, 2029'da sirket gelirlerinin %20Inin otonom sdristen
gelebilecegini tahmin ediyor. Yazillm temelli is modeli, geleneksel arag

satigslarina kiyasla daha yuksek karhihk saghyor.

Tesla'nin FSD sistemi, guvenlik performansinda da iddiali. Sirketin verilerine
gore FSD, insan suruculere gore yaklasik 5 kat, ortalama araglara gore ise
16 kat daha guvenli caligiyor. Yapay zekd egitimi igin gerekli islem gucinu

Dojo sayesinde saglayan Tesla, artik daha hizl giincellemeler sunabiliyor.

Teslqg, veri ve yazihm avantajiyla rakiplerine karsi guglu bir konumda olsa
da rekabet artiyor. Waymo'nun genisleyen hizmet agi ve Uber’in stratejik

ortakliklar, sektérdeki diger oyuncularin da gucla kaldigini gésteriyor.
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Bizi nasil bir 5 yil bekliyor?

IEA'ya gore, 2030’a kadar bataryali elektrikli araclarin toplam otomobil

satislarindaki pazar payinin 48%'e ulasmasi bekleniyor.

Diger yandan KPMG anketi de elektrikli aracglarin geleneksel arabalarla
maliyet esitligine ulasmasi konusunda daha az iyimser bir gérindm ortaya
koyuyor. Otomobil Greticilerinin yaklasik 66%'s1 bu esitligin 2030 yilina kadar
gercekleseceqine inaniyor. Cogu Uretici, bu segmentte buylmeyi
surdurebilmek icin iddiali elektrikli ara¢ hedefleri belirleyerek daha uygun
fiyath bir elektrikli ara¢c modeli gelistirme ve sarj altyapisini iyilestirme

calismalarini strdartyor.

Elektrikli araclarin 6tesinde, strdurulebilirlik de tim deger zinciri boyunca
dnemli bir odak noktasi haline geldi. PwC’'nin calismasina gére, 2030 yilina
kadar Avrupa’daki arac¢ sahiplik maliyetlerinin 330 milyar euro azalmasi ve

karbon dioksit emisyonlarinin 1 milyar tondan fazla dismesi bekleniyor.

Otomobil Greticileri, elektrikli araclara ve yeni teknolojilere yatirrm yaparak
pazar konumlarini guglendirmeyi hedeflese de bu gegis sureci farkl
stratejiler ve zorluklarla birlikte geliyor. Hangi treticinin bu dinamikleri en iyi
sekilde yonetecegi, uzun vadeli basarilarini belirleyecek 6nemli bir faktor

olacak.
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Tarkiye'de durum nasil?

Turkiye otomotiv sektérd, 2024 'teki zorlu ekonomik kosullarin ardindan

2025'e umut vadeden bir iyimserlikle giriyor.

Yil basinda TCMB'nin faiz indirimleri, enflasyonun geri ¢ekilmesi ve ekonomik
Istikrar, hem Ureticiler hem de tuketiciler icin daha olumlu bir ortam yaratsa
da kuresel piyasalardaki ¢calkanti, bu iyilesmelerin surdarulebilirligini

sorgulatiyor.

Artan kUresel ticaret belirsizligi ve yurt icinde yasanan siyasi gerilimler,
doéviz talebinin artmasina neden oldu. Son 1 ayda Dolar/TL kuru 35li
seviyelerden 38'li seviyelere yukselirken TCMB de déviz talebini sinirlamak

Icin politika faizini 42,5%ten 46%'ya yukseltti.

Daha yuksek faiz oranlari, otomotiv talebinin baskilanmasina isaret edebillir.
YUksek borclanma oranlarinin satiglara yansimasini Sntimuzdeki aylara ait

ODMD verilerinden takip edecegiz.
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Otomobil hdla bir yatinm aracit mi?

Turkiyede ikinci el otomobil piyasasi, 2023 sonrasi fiyat hareketlerine
bakildiginda yatirnm araci kimligi kazanmaya baslamis gérintyor. Ozellikle
Avrupa genelinde ikinci el arag fiyatlari gerilerken Turkiyede 78%'i asan
artis dikkat ¢ekiyor. Bu dramatik yUkselis, hem yuksek enflasyon ortaminda
guvenli liman arayisi hem de TLnin reel deder kaybina karsi fiziki varliklara
yonelimin bir sonucu olarak okunabillir. Avrupa’da arag fiyatlarinin dtsus

eqiliminde olmasi, Turkiye'deki bu artisi daha da ¢arpici hale getiriyor.

Bu egilim, sadece gecici bir arz-talep dengesizligi degil, ayni zamanda
parasal istikrarsizligin tuketici davraniglarini nasil etkiledigini gésteriyor.
Alicilar, araglar sadece ulasim araci olarak degil, enflasyona kargi korunma
araci olarak da degerlendiriyor. Ancak TCMB'nin 2027'ye kadar enflasyonu
tek haneli seviyelere indirme hedef;, ikinci eldeki bu sert fiyat artislarinin
gelecekte dengeye oturabilecegine isaret ediyor. Bu da yatinm amacgli arag

alimlarinin cazibesini azaltabilir.
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Almanlar gézden dustdq,
yeni gézde Cinli araclar!

ODMD verileri incelendiginde 2024 yilinda Alman menseili araglardansa daha
teknolojik, elektrikli ve ucuz Cinli otomobiller daha cok tercih edilmesi dikkat

cekiyor.

Cinli elektrikli aracg Ureticileri BYD ve Chery'nin Turkiye'de yatirim yapma

planlari, otomotiv sektérindeki cazibeyi artirma potansiyeline sahip.

BYD, Turkiye'de yaklasik 1 milyar dolarlk yatirmla, yillik 150 bin ara¢ kapasitel
elektrikli ve sarj edilebilir hibrit otomobil Gretim tesisi kurmayi planladigini
acikladi. 2026 sonunda Uretime baslamasi hedeflenen tesiste, 5 bin kigiye
kadar dogrudan istihdam saglanmasi 6ngorultyor. Chery'nin ise Turkiye ile
yatinnm goériusmelerinde son asamaya gelindigi bildirilirken yatinmin detaylari

Uzerinde calismalar devam ediyor.
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Cinli otomobiller neden ilgi ¢cekiyor?

Tarkiye otomobil pazarinda Cinli markalara olan ilgi son yillarda belirgin
sekilde artarken, bu ilginin altinda yatan dinamikler dikkat ¢ekici.

Ozellikle elektrikli veya hibrit olmayan, benzinli ve ulasilabilir fiyath modeller,
enflasyonist ortamda fiyat/performans odakli ttketici egilimlerine hitap
ediyor. Bu markalar, hentz elektrikli ddntsim tam anlamiyla
yayginlasmamisken, geleneksel motor segcenekleriyle genis kitlelere

ulasmayi basariyor.

Elektrikli araclara gecis sureci devam ederken, Cinli Greticilerin uygun fiyatl
benzinli modellerle pazarin orta-alt segmentinde yarattigi etki, kisa vadede

bu markalarin rekabet gucunu artiriyor.

Uzun vadede ise yerli Gretim, vergi avantaji ve satis sonrasi hizmet altyapisi
gibi faktoérler, bu markalarin Turkiye pazarindaki kaliciligini belirleyecek. Yine
de su anic¢in “enflasyona karsi fiyati hdld makul kalan arac¢” algisiyla Cinli

otomobiller tuketici radarinda kalmayi strdartyor.
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Tarkiye'de de otonom surus yatirimlari
gundemde

Turkiye otonom surus teknolojileri alaninda énemli adimlar atarak bu

alandaki gelismelere uyum saglamayi hedefliyor.

1 Aralik 2024'te yararlage giren Tam Otonom Aracglarin Otonom SurUs
Sistemine lliskin Ydnetmelik, Turkiye'nin otonom araclar icin yasal
cercevesini belirleyerek uluslararasi standartlarla uyumlu bir altyapi

olusturmanin ilk adimi olarak degerlendirilebilir.

Turkiye'de faaliyet gbsteren sirketler de otonom surus teknolojilerine yonelik
yatirimlarini artiriyor. Ornegin Ford Otosan (FROTO) otonom kamyon
projeleri Uzerinde calisarak tasimacilik ve lojistik sektdérinde yenilikler

yapmayi planladigini agikladi.

Aralik basinda yurarluge giren bu yonetmelik, Tarkiye'nin ihracat
potansiyelini de yUkseltebilir. Avrupa’da toplu tasimada kullanilan otonom
otobus sayisi 500U asarken, Turkiye'nin bu alandaki yenilik¢i uygulomalara
dncultk etmesi hem ekonomik buyimeye hem de surduradlebilirlik

hedeflerine katki saglayabilir.
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Burada yer alan yatirnim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye &zel
sunulmaktadir. Burada yer alan bilgiler ise genel nitelikte olup raporda
yer alan kisilerin yorum ve géruslerini icermektedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonucglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler
guvenilirligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmistir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin
sonuclarindan sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayricq,
sirketimizin yazil izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen tguncu
kisilerce hicbir sekil ve ortamda yayinlonamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. llave olarak, burada yer alan dokimanlar ile ilgili
olarak yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki
vasal duzenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Bl midas-arastirma@getmidas.com
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