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Tesla 2026 ikinci Ceyrek Finansal Sonuglari

Yatirimci Bilgilendirme ve Degerlendirme Notu

Gelir Giicli Buytidi. Tesla, 2026 yilinin ikinci ceyredinde toplam gelirini yillik bazda %26 artirarak 28,24 milyar dolara
ylkseltti ve gerek hizl piyasa akisindaki 26,32 milyar dolarlik tahmini gerekse Tesla’nin derledigi 27,58 milyar dolarlik
ortalama analist konsensisini asti. Gelir tarafindaki gli¢li performans, éncelikle arag teslimatlarindaki artig, hizmet
faaliyetlerindeki biyume ve FSD aboneliklerinden elde edilen ek gelirlerle desteklendi. Sirket, ceyrek boyunca 480.126
arag teslim ederek gecen yilin ayni ddnemine gore %25 buyime kaydederken kiresel ara¢ stok siresi 24 ginden 15
glne geriledi. Bu tablo, Giretim ile teslimatlar arasindaki dengenin iyilestigini ve gelir artisinin 6nemli 6lciide gercek satis
hacmiyle desteklendigini gosterdi.

Segmentler Belirgin Ayristi. Otomotiv gelirleri %23 artigla 20,52 milyar dolara ulasarak beklentilerin Gzerinde
gerceklesirken hizmetler ve diger faaliyetlerden elde edilen gelir %50 artisla 4,58 milyar dolara ylkseldi. Hizmetler
segmenti 648 milyon dolarlik rekor briit kar ve yaklasik %14 briit marj Ureterek ¢eyredin en glcli alanlarindan biri oldu.
Buna karsilik enerji Uretimi ve depolama gelirleri %13 artarak 3,14 milyar dolara ylkselse de yaklasik 3,77 milyar dolarlik
beklentinin altinda kaldi. Enerji depolama kurulumlarinin %41 artisla 13,5 GWh'’ye ulagsmasina ragmen gelirin ayni hizda
bliylimemesi ve tedarikci kaynakl batarya hiicresi sorunlarina iliskin garanti giderleri, enerji segmentinin karhligi
Uzerinde baski olusturdu. Bdylece ¢eyrek, otomotiv ve hizmet gelirlerinde glclU; enerji gelirlerinde ise hacim artisina
ragmen beklentilerin altinda kalan karma bir gériinim sundu.

Marj Baskisi Derinlesti. Gelirdeki glicli bliyumeye karsin sirketin dizeltilmis hisse basina kari 0,33 dolar seviyesinde
kalarak 0,51-0,55 dolar araligindaki beklentilerin belirgin bicimde altinda gerceklesti. GAAP esasli EPS ise gegen yilki
0,33 dolardan 0,32 dolara geriledi. Toplam brit marj %16,8 ile piyasanin yaklasik %19,4-%19,5 seviyesindeki beklentisini
karsilayamazken faaliyet kari yillik %57 dususle yalnizca 398 milyon dolar oldu. Faaliyet marji da gecen yilin ayni
dénemindeki %4,’den %1,4’e geriledi. Marjlardaki bozulmada duslk arag ortalama satis fiyatlari ve Grin karmasi,
dizenleyici kredi gelirlerinin 439 milyon dolardan 146 milyon dolara gerilemesi, enerji garanti giderleri ve yapay zeka ile
diger arastirma-gelistirme projelerine yonelik harcamalar etkili oldu. Faaliyet giderlerinin yillik %47 artarak 4,35 milyar
dolara ulagmasi, gelir biyimesinin faaliyet karina dénismesini dnemli él¢ciide sinirladi. Bu nedenle sonuclarin ana
zayifhigi satis hacminden degil, artan gelirin ne dl¢lide kara donistirilebildiginden kaynaklandi.

FSD Biiytimesi Stirliyor. Aktif FSD abonelikleri yillik %56 artisla 1,48 milyona ulasarak 1,40 milyonluk beklentiyi gecti.
Tesla ayrica Kuzey Amerika’daki yeni arag teslimatlarinin %55’inden fazlasinda FSD aboneliginin tercih edildigini
acikladi. Bu gelisme, arag satislarinin yaninda yazilim ve abonelik tabanli gelirlerin giderek daha énemli hale geldigini
gosteriyor. Bununla birlikte FSD, Tesla’nin kendi agiklamasinda da belirtildigi Gzere halen aktif striicli gozetimi
gerektiriyor ve araci tamamen otonom hale getirmiyor. Benzer sekilde Robotaxi hizmetinin yedi ABD metropoliinde
faaliyette olmasi olumlu bir operasyonel gelisme olsa da tiim sehirlerde ayni otonomi seviyesi uygulanmiyor; San
Francisco Korfez Bolgesi’nde glvenlik siricisi kullanilirken diger bazi sehirlerde gézetimsiz operasyonlarin kademeli
bicimde genisletildigi belirtiliyor.

Yatirimlar Nakit Tiketti. Tesla, ceyrek boyunca 4,70 milyar dolarlik faaliyet nakit akigi yaratmasina kargin yatirom
harcamalarinin 5,79 milyar dolara ylukselmesi sonucunda 1,09 milyar dolar negatif serbest nakit akisi kaydetti. Serbest
nakit akisi negatif olmakla birlikte yaklasik 3,25-3,64 milyar dolar negatif seviyesindeki konsensis tahminlerinden daha
iyi gerceklesti. CapEx’in 6nceki ceyrege gore yaklasik 3,3 milyar dolar artmasi; yapay zeka hesaplama altyapisi,
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Cybercab, batarya kapasitesi, Optimus, enerji depolama tesisleri ve yari iletken Gretimi i¢in yuratilen yatirimlarin
finansal etkisini ortaya koydu. Sirketin nakit ve kisa vadeli yatirimlari ¢ceyreklik bazda 1,2 milyar dolar gerilese de 43,52
milyar dolarlik glicli likidite pozisyonu, mevcut yatirim programinin finansmani agisindan 6nemli bir tampon saglamaya
devam ediyor.

Stratejik Projeler ilerliyor. Tesla, 6zel Robotaxi araci Cybercab’in iretimine basladigini, Tesla Semi ve Megapack 3
projelerinin 2026 uretim takvimine uygun ilerledigini ve Texas’taki yeni Megafactory’nin tamamlanma asamasina
yaklastigini bildirdi. Fremont fabrikasindaki Model S ve Model X hatlarinin kaldirilmasinin ardindan ilk nesil Optimus
dretim hatlari kurulurken Austin’de planlanan yari iletken fabrikasinda ingaat ve ekipman tedariki ¢alismalari devam
ediyor. Bu projeler Tesla’nin uzun vadede otomobil Greticisinden yapay zeka, robotik, yazilim ve enerji altyapisi sirketine
dénusme hedefini destekliyor; ancak kisa vadede yikselen yatirim ve faaliyet giderleri karlilik Gzerinde baski yaratiyor.

Genel olarak sonuglar, gelir ve teslimat buylmesi agisindan gugli; kar kalitesi, marjlar ve faaliyet performansi agisindan
zayif bir ceyrege isaret ediyor. Otomotiv ve hizmet gelirlerinin beklentileri asmasi, FSD aboneliklerindeki biylime ve
Robotaxi gibi uzun vadeli projelerdeki ilerleme olumlu unsurlar olarak 6ne ¢ikarken dizeltilmis EPS’nin beklentilerin
altinda kalmasi, brit marjin gerilemesi ve faaliyet karinin keskin bicimde dismesi sonuclarin ana baski noktalarini
olusturuyor. Yatirimcilarin 6niimiizdeki donemde odaklanacagi temel konu, Tesla’nin yiiksek yatirim harcamalarini ve
artan yapay zeka giderlerini daha yiksek marjh yazilim, otonom siiris, enerji ve robotik gelirlerine hangi hizda
donistirebilecegdi olacak.

*2026/2. Ceyrek Misteri K&r Orani: %38 - Zarar Orani: %62
Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve hicbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ozellikle kaldiragli islemlerinizde yatirdiginiz para kadar kaybetme
ihtimaliniz vardir. Kaldiragl islemlerde yatirim danismanligi hizmeti de verilmemektedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim tavsiyesi veya getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi vermeyi amaglamakta olup; bu iceridin, misterilerin ve
diger yatirimcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecedi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web

sitemizde yer alan bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya ¢ikabilecek tim zararlardan IKON Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

IKON Menkul Harmanci Giz Plaza K:10 ®0000/IKONMEHKUI

Dederler A.S. Levent/istanbul



