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Son Fiyat 145,90
Piyasa Degeri (mIn TL) 17.876
Piyasa Degeri (min $) 394
F/K 115,07
FD/FAVOK 53,60
PD/DD 25,54
Hisse Sayisi (mln lot) 123
FDPO (%) 15,44
Guinlik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 84
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ORTAKLIK YAPISI %
Robert Bosch GmbH 84,51
Diger 15,49
BFREN GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -0,07 -5,99
Getiri (S) -0,11 -7,45
Getiri (XU100-Rolatif) 1,82 -6,80
Ceyreklik 2025/12
Yilhk 2025/03
Brit Kar Marji (Y%) 9,24
Brut Kar Marji (C%) 11,02
FAVOK Marji (Y%) 12,88
FAVOK Marji (C%) 9,86
Net Kar Mariji (Y%) 4,06
Net Kar Marji (C%) 4,44
Net Bor¢ (mIn TL) 77,86
isletme Sermayesi (mln TL) 125,35
Cari Oran 1,04
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 61,93
Net Finansman Gideri/Satislar 3,82
Brut Kar Buytme (Y%) -47,96
Brut Kar Buytiime (C%) 58,49
FAVOK Biiyiime (Y%) 273,86
FAVOK Biiyiime (C%) -37,04
Net Kar Buyume (Y%) 0,00
Net Kar Buiyiime (C%) -22,83
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Kaynak: Finnet
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Bosch Fren — BFREN — Sinirli Olumlu

Zorlu kosullarda direncli sonuclar

Bosch Fren, 2026 1.ceyrekte 751 milyon TL hasilat, 50 milyon TL FAVOK,
63 milyon TL net kar (2025/03: 621 milyon TL hasilat, 58 milyon TL
FAVOK, 16 milyon TL net kar) ile tahminlerimize paralel sonuc paylasti.
(Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatinm: 816 milyon TL hasilat, 100
milyon TL FAVOK, 49 milyon TL net kar)

Sektor zorda! Otomotiv yan sanayinin 2023 Haziran'dan bu yana enflasyon-
kur makasindan yasadigi problem her gecen ceyrek artmakla birlikte kurun
enflasyon kadar artmamasinin yani sira birim giderlerin enflasyonun
oldukga Uizerinde artiyor olusu sektorii baskilamaya devam ediyor. Sektor
ozelinde 2.ceyrek bir diisiik baz kompozisyonu yaratsa da heniiz tam
olarak toparlanma ivmesi yok. Ayrica motorlu kara tasitlar istatistikleri ve
otomotiv pazari tarafinda durgun seyir gelecege yonelik olumsuz
isaretleri de tagimay siirdiiriiyor.

Sektorden ihracat kasiyla pozitif ayrisan bir yapi var. Sirket, gectigimiz ilk
yartyl zayif gecirmesinin yani sira ihracatta toparlanmayla birlikte ilk
ceyrekte gelirler %21 artisla 751 milyon TL'ye ulasti. Sirketin satislarini
siniflandirmak gerekirse yurt ici satislar %18,6 artisla 713 milyon TL;
ihracat satislarl ise %93,83 artisla 38 milyon TL oldu. Oniimizdeki
donemde gelir agirhginin ihracata kademeli sekilde artmasini bekleriz.
2025 2.ceyrek sektor icin diisiik baz olsa da gectigimiz yil yapilan bedellinin
yansimalariyla birlikte 2026 2.ceyrek BFREN icin bir yiiksek baz stres testi
olacagini hatirlatmakta fayda var.

Operasyonel karlilik esas faaliyet disi gerekcelerle daraldi. Faiz
diizeltmelerinin etkisiyle birlikte FAVOK ilk ceyrekte %14 daralma ile 50
milyon TL'ye gerilerken marj tarafinda 269 baz puan daralma ile %6,71'e
diismiis oldu. Ancak vurgulamak gerekirse gecen sene FAVOK'iin %7’si
esas faaliyetten gelirken bu ceyrek %136’si esas faaliyetten geldi. Bu
durum fiktif cerceve bakimindan olumsuz algilanmamasi gerektigini
degerlendiriyoruz. Zorlu kosullarda rakipler esas faaliyet kan
iretemezken sirket bu konuda pozitif ayrismaya devam ediyor. Yiiksek
baz olan 2.ceyredi gectikten sonra yila iliskin yonlendirme yapmak
saglikh olacaktir.

Sirket net nakitte kalmaya devam ediyor. Sektor 6zelinde yuksek
bor¢luluk ve nakit akimini yonetmeme problemleri izlenirken sirket 104
milyon TL net nakde gecmeyi basardi. ilaveten gectigimiz yil 62 milyon
TL SNA gorilirken bu yil itibariyle 299 milyon TL SNA'ya ulasildi. Zorlu
kosullarda bu ¢erceveyi olumlu buluyoruz.

BFREN nezdinde finansallar sinirl olumlu bulmakla birlikte kisa vadede
net kar artisina piyasanin aldanabilecegini degerlendiriyoruz. Sinirli
olumlu bulma tarafinda gerekgeleri belirtmek gerekirse: 2.ceyregin
yliksek baz olmasi ve rasyolarin bir miktar tepede kaliyor olusudur.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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