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BFREN XU100
ORTAKLIK YAPISI %
Robert Bosch GMBH 84,51
Diger 15,49
BFREN GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -5,98 -7,84
Getiri ($) -5,98 -8,80
Getiri (XU100-Rolatif) -3,27 -5,82
Ceyreklik 2025/09
Yillik 2024/12
Brit Kar Marji (Y%) 16,21
Brit Kar Marji (C%) 13,53
FAVOK Marji (Y%) 12,39
FAVOK Marji (C%) 14,29
Net Kar Marji (Y%) 4,57
Net Kar Marji (C%) 7,72
Net Bor¢ (mIn TL) -64,06
isletme Sermayesi (mln TL) 199,98
Cari Oran 1,51
Serbest Nakit Akimi (mlIn TL) 120,01
Net Finansman Gideri/Satislar 3,75
Briit Kar Bliyume (Y%) 95,11
Brit Kar Buyume (C%) 0,00
FAVOK Biiytime (Y%) 224,78
FAVOK Biyiime (C%) 47,09
Net Kar Buyume (Y%) 0,00
Net Kar Buyliime (C%) 85,67
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Bosch Fren — Notr

Bedelli cercevesi ile dengeli finansallar

Bosch Fren, 2025 4.ceyrekte 780 milyon TL hasilat, 75 milyon TL FAVOK
ve 36 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti.
(Piyasa Beklentisi: Yok/ Pusula Yatirrm: 685 milyon TL hasilat, 101
milyon TL FAVOK ve 45 milyon TL net kar)

2025 yihindaki bedelli sermaye artirnmi sonrasi 6zkaynak yapisi tahkim
edilmis, likidite rasyolari sermaye disiplini gercevesinde iyilesmistir. Sirketin
bor¢lanma kapasitesi artarken isletme faaliyetlerinden kaynaklanan net
nakitlerin de ylkselmesi gerek yatirnm gerekse operasyonel agidan oyun
alani agmaktadir.

4. ceyrek finansal sonuclarn, TMS 29 enflasyon diizeltmesi altinda reel
performansin sinirlandigi bir doneme isaret etmektedir. Sirket 2025
yilinin son ¢eyreginde gelirler %21 artarak 779,8 milyon TL'ye ulasmistir.
Satis gelirleri ve giderleri kiyaslandiginda sirketin en zayif ceyregi 2025
yihinin son ceyredi olmustur. Onceki ceyreklerde %11 ila %16 arasinda
degisen marj, son ceyrekte %7,35 olarak gerceklesmistir. Ozellikle vergi
kalemindeki artis marja negatif etki ettigi gériliyor. Onceki ceyrekte 9,1
milyon lira olan vergi gideri bu ceyrekte 36 milyon lira olarak
gerceklesmistir. Oyle ki dénem karinin vergi yikimliliga énceki ceyrekte
8,5 milyon lira iken 4. ceyrekte 35,2 milyon liraya yukselmistir. VUK-TFRS
faktorii finansallarda acikga hissedilmistir.

Esas faaliyet karinin %28 daralarak 172 milyon TL'ye gerilemesi,
enflasyonist ortamda faaliyet giderlerinin hasilat biiyiimesinin
tzerinde seyretmesinden kaynaklanmaktadir. Bu durum, operasyonel
kaldiracin negatif yonli calistigini ve enflasyon kaynakli maliyet artiglarinin
fiyatlamalara ayni hizda yansitilamadigini géstermektedir. Likidite rasyolari
sirketin kisa vadeli yukimlullklerini karsilama kabiliyetinin  yiiksek
oldugunu gostermektedir zira bedelli sermaye artinmi sonrasi sirketin
toparlanma egiliminde oldugu séylenebilir.

FAVOK tarafinda ise %22'lik daralma s6z konusu. Onceki ceyrek 95,8
milyon lira olan FAVOK, son ceyrekte 74,6 milyon lira olarak gerceklesmistir.
Benzer sebeplerden o6tiirli %33 dususle 35,5 milyon liralik bir net kar
gozlemlenmektedir. Finansallar yillk tarafta daha pozitif bir egilim
gbstermektedir. FAVOK yillikta %1,39 artarken gelirler %8,5 artisla 2,9 milyar
liraya, brut kar %13 artislar 323 milyon liraya, net kar ise %12 dustsle 108
milyon liraya ulagmistir.

2027 yilinda seri uretimi planlanan "Ticari Arag Sistemleri" projesi,
Robert Bosch GmbH ile yiiriitiilen 6n calismalarin ardindan sirketin
Griin miksini daha yiiksek katma degerli segmente tasiyacak 6nemli
katalizér konumundadir. Bu projenin onaylanmasi, orta vadeli
dedgerleme modellerinde yukarn yonli revizyon potansiyeli
tasimaktadir.
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Pozitif Katalizérler

e Entegre Fren Sistemi satis adetlerinin 76 binden 131 bine ¢ikmasi;
e Yakin cografyadaki OEM projelerinin bliylime opsiyonu liretmesi.

Riskler

e Satis maliyetlerindeki yiksek ithalat payr ve 3,5 milyon avro
degerindeki kredi, kur riskini dogurmaktadir.

e Avrupa pazarindaki durgunluk, ihracat kanallarini ve ana sanayi
siparislerini baskilayabilecek bir risktir.

Bedelli sermaye artinmi sonrasi gliclenen finansal yapi, sirketin
2027'deki yeni projeleri finanse etme kabiliyetini artirmistir. Kisa vadeli
marj baskisi, vergi ve personel maliyet artislarina ragmen hacim
biiyiimesi, dikkatle takip edilmelidir. Sirketin yilhk durumu, ceyreklik
durumuna gore daha pozitif bir senaryo ¢izmektedir. Finansallar notr
degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ 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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