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TSLA 2026 1. Ceyrek Bilango Analizi

Hisse Performansi (Normalize:100) Tesla  bu ceyrek itibariyle donlsimini
operasyonel kaldirag olarak kullanarak yapay

zeka ve enerji ekosistemine gecisini hizlandiriyor.
105 Donanim satislarindan elde edilen blylimenin
yerini yazim ve hizmet odakh tekrarlayan gelir
modeline biraktigl bir yapisal degisim gérmeye
95 basliyoruz. Bu donlisim kapsaminda gelir
beklentilerinin karsilanmadigi  fakat  kar

110

100

%0 beklentilerinin  Gstiine c¢ikildigi  bir  silireg
85 goruyoruz.

80 Otomotiv, enerji depolama ve robotik

75 segmentlerinde es zamanh kapasite artisina

2.1.26 2.2.26 2.3.26 2.4.26 odaklaniliyor. Tesla Semi ve Cybercab projeleri

TSLA US100 seri Uretim takvimine sadik ilerlerken, Uretim

hatlarinin otonomi odakh yeniden

Tesla Inc. yapilandiriimasina oOncelik veriimeye devam
TSLA ediliyor.
373,62

Piyasa Degeri $1.321.867.560.000 Toplam gelirler igindeki en dikkat ¢ekici blylime
Hisse Sayisi 3538000000 hizmetler ve diger kaleminde yasanmistir. Bu
P/E 306,2459016 segment, yillik bazda %42 artis gostermistir.

SpaceX ortakhgiyla hedeflenen diinyanin en

Finansal Metrik (Milyon $) 2025/1 2026/1 Degisim buytk cip fabrikasi vizyonu, Gigafactory Texas

Satiglar $19.335| $22.387 | 15,78% bunyesindeki Research Fab  yatinmiyla
Brut Marj 16,3% | 21,1% | 29,45% desteklenmistir.

Net Gelir $580 $650 12,01% . . 4

Hisse Basl Kazang $0,17 | $0,18 5 88% APAC ve Guney Amerika’daki talep artisina ek

olarak, EMEA ve Kuzey Amerika pazarlarinda
toparlanma  gozlemlenmektedir.  Jeopolitik

Gelirler (Milyor ) 2025 /14 §2026 AR MO<k 51T belirsizliklere karsi uygulanan tedarik zinciri
Otomotiy 516.605 | 519.979 | 20,32% bolgesellestirme hamleleri ile operasyon sagligi
5222; aur;ztimi ve $2.730 | $2.408 | -11,79% korunmustur.

Model Uretim Satis Gelir artisinin maliyet disipliniyle desteklendigi
Model S / X 13.775 9.781 anc.a!< .tek §eferlik kaIer.nIerin. marj'Iar Uzerindel_d
Model 3 /Y 394 611 341.893 etklsm.ln dikkatle analiz edilmesi gereken bir
Diger T VL tablo ile karsi karsiyayiz. Toplam gelirler yillik

%16 artarak 22,38 milyar dolar seviyesine
ulasmistir. Bu bliyimede ara¢ teslimatlarindaki
artis, 0,9 milyar dolarlik pozitif doviz etkisi ve
FSD aboneliklerinin ivmesi belirleyici olmustur.
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Marjlar ve Gelirler

478 baz puanhk brit kdr marji genislemesi ile %21,1 seviyesine ulasiimistir ancak bu genislemede gimriik
vergileriyle ilgili tek seferlik olumlu etkilerin payi oldugu unutulmamalidir.

Enerji tretimi ve depolama gelirleri yillik %12 disusle 2,4 milyar dolara gerilemistir. Bu daralma, Megapack 3'e
gecis slirecindeki Uretim ayarlamalarindan kaynaklanan gecici bir durum olarak degerlendirilse de finansal
acidan bilangoda negatif goriinti saglamaktadir.

2,5 milyar dolar seviyesindeki yatirim harcamalarinda Nevada LFP hiicre tesisi, Texas Katot ve Lityum rafinerisi
gibi ham madde giivenligi projeleri 6n plana cikiyor. SpaceX'e yapilan 2 milyar dolarlik 6zkaynak yatirimi, dikey
entegrasyon vizyonunun uzay/havacilik standartlarina tasinmasi agisindan énemli bir gelisme.

Beklentiler

Sirkete gbre 2026 yilinda birim satis blylimesinden ziyade otonom hizmetlerin 6l¢eklendirilmesine 6ncelik
veriliyor. Cybercap ve Tesla Semi i¢in hacimli Uretime gegis planlaniyor. Fremont fabrikasindaki Model S / X
hatlarinin yerine yillik 1 milyon robot Uretim kapasitesiyle Optimus gelecek. Texas’daki diger hattin hedefi ise
yillik 10 milyon robot olarak belirlendi. Yapay zeka alt yapisinda ise egitim maliyetlerinin duslrilmesi
hedefleniyor. Yatirirm harcamasi olarak 5 milyar dolarin lzerinde bir harcama beklentisi mevcut. Bu durum
doénisim asamasindaki bir sirketin ivmelenmesi icin gerekli sinirlar icerisinde kalsa da finansal performans
acisindan soru isareti liretecek bir seviyede.

Cin ile olan elektrikli ara¢ yarisinda geri planda kalan Tesla, Model Y SUV ve Model 3 sedan i¢in daha uygun
fiyath versiyonlarinin Uretilecegini agikladi. Elektrikli ara¢ pazarinda payi biyltmek icin dnemli bir hamle olarak
gorsek de Cinli sirketlere karsi uygun fiyath elektrikli arag konusunda pazar kazanma ihtimalinin zayif oldugunu
degerlendiriyoruz.

Sonug

2026 yili Tesla icin dénisiimin devam ettigi bir yil olacaga benziyor. Finansallardaki enerji tarafli zayiflamanin
yani sira otomotiv tarafindaki bliyiime 6nemli. Uygun fiyatli ara¢ pozisyonunun satislari artirabilecegini ancak
uzun vadede Cinli sirketlerle rekabetin zor olacagini dislinliyoruz. Robotik tarafindaki hizlanma ve arag iretim
bantlarinin robotige kaymasi Tesla donlsimi icin 6nemli. Strateji degerlendirmesi yaptigimizda robotik
gelismesini ve elektrikli ara¢ bélimini olumlu degerlendiriyoruz. Finansallarin genel yapisindaki pozitif gérinti
devam etse de son iki ceyrektir piyasa tarafindan "ylksek yatirirm harcamasi" bakis acgisinin hisse fiyatlarinda
satis getirdigini hatirlatmakta fayda var. Bu satis baskisinin ardindan fiyatlamanin yeninden normallesmesi
beklentisiyle finansallari sinirli olumlu degerlendiriyoruz.
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