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Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Oba Makarnacilik
Hisse Sektor Gida
Rapor Tarihi 19.08.2026
Kapanig Fiyati - TL 5.43
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Hedef Fiyat - TL
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Getiri Potansiyeli - %
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 15,620
Firma Degeri - Milyon TL 11,838
Hacim - Milyon TL 415
Halka Aciklik - % 26.00
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 10,017 13,900 12,534
Briit Kar - Milyon TL 1,428 1,101 1,268
FAVOK - Milyon TL 479 259 543
Net Kar - Milyon TL 474 -312 -10
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 4,270 8,778 7,367
Briit Kar - Milyon TL 662 309 706
FAVOK - Milyon TL 284 -185 299
Net Kar - Milyon TL 22 -595 932
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 6.73 0.00 0.00
13.71 12.22 28.31

FD/FAVOK (x)
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Oba Makarnacilik Sanayi Ve Ticaret A.S.

Oba Makarna 2G¢26'da 7.367 mn TL net satis, 290 mn TL FAVOK ve 932
mn TL net kar aciklad!. Yillik bazda ciro reel %16,1 gerilerken FAVOK 193
mn TL zarardan 290 mn TL kara, net sonug¢ 595 mn TL zarardan 932 mn
TL kara doéndi. Ceyreklik bazda ciro %42,6, FAVOK %15,1 artti. FAVOK
marji 613 baz puan iyilesmeyle %3,9'a, faaliyet marji %6,1'e ylkseldi.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Cekirdek Uretim faaliyetinde belirgin toparlanma gorildi. Makarna,
irmik ve un satislari 2.590 mn TL'den 3.086 mn TL'ye ylkselirken
segment sonucu 245 mn TL zarardan 360 mn TL kara dondd. Durum
bugdayl maliyetlerindeki reel gerileme ve Hendek tesisindeki
verimlilik artisi yaklasik 605 mn TL'lik iyilesmeyi destekledi.

* Yan Urln satislari 322 mn TL'den 982 mn TL'ye yikselirken segment
kar katkisi 10 mn TL'den 591 mn TL'ye cikti. Ceyrekte ilk kez 513 mn
TL yan Urln ihracati gergeklestirilmesi tGriin karmasini destekledi.

* Makarna ihracati reel %30 artigla 2.486 mn TL'ye ulasti. Agustos
ayinda alti Afrika Ulkesindeki distribttorlerle toplam 50 mn USD
tutarinda satis sozlesmesi imzalanmasi ve vyaklasik U¢ ayhk
kapasitenin bu siparislere ayrilmasi ileri donem gelir goérinurlGgini
glclendiriyor.

* Bilanco oldukga giicld. Sirket 3.782 mn TL net nakit tasirken finansal
bor¢ vyalnizca 49 mn TL seviyesinde. Hendek'teki 800 ton/gin
makarna kapasitesinin 550 tonunun devrede olmasi da ek blylime
potansiyeli yaratiyor.

Olumsuz Gérdiigimuz Noktalar

* Net karin kalitesi zayif. Vergi dncesi kar 166 mn TL seviyesindeyken
797,6 mn TL ertelenmis vergi geliri kaydedildi. Dolayisiyla aciklanan
932 mn TL net karin buytuk bolimi nakit disi vergi etkisinden
kaynaklandi.

e Ciro yillik %16,1 daraldi. Zayifligin ana kaynagi disuk marjli hububat
ticareti olurken yurt disi ticari mal satislari %83 disisle 851 mn Tl'ye
geriledi ve bu segment 247 mn TL zarar yazdi.

* Stoklar %77 artisla 1.933 mn TL'ye yukselirken net nakit 4.377 mn
Tl'den 3.782 mn Tl'ye geriledi. Afrika sozlesmeleri 6ncesindeki
stoklama isletme sermayesini baskiliyor.

e Son 12 aylik 512 mn TL FAVOK'e karsilik 23,1x FD/FAVOK carpani
sektoér ortalamasinin  belirgin Gzerinde. 2025 zararindan dolayi
temettl dagitiilmamasi da hissedar getirisi agisindan sinirlayici.

Genel Gorisimiz: Oba Makarna'nin 2G26 sonuglarini sinirli olumlu
degerlendiriyoruz. Cekirdek makarna operasyonunun yeniden kara
gecmesi, FAVOK'(in negatife dénisten kurtulmasi, yan triin ihracatindaki
glcla artis, yeni Afrika s6zlesmeleri ve net nakit bilanco operasyonel
gorinimi destekliyor. Buna karsilik net karin blytk olgide ertelenmis
vergi gelirine dayanmasi, hububat ticaretindeki sert daralma, artan
stoklar ve vyiksek degerleme carpani olumlu gorinimu sinirliyor.
Oniimizdeki ddnemde Afrika siparislerinin ciro ve FAVOK'e déniisim ile
cekirdek makarna marjindaki toparlanmanin strdirulebilirligi temel takip
noktalari olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 9.389 8.410 7.996 9.840 23% 63%
Nakit ve Benzerleri 4.414 2.687 3.322 3.831 15% 24%
Ticari Alacaklar 3.130 2.707 2.172 3.120 44% 20%
Stoklar 1.089 2.065 1.469 1.933 32% 12%
Duran Varhklar 5.512 5.008 5.014 5.838 16% 37%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 5.211 4.944 4.600 5.268 15% 34%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 0 19 6.262% 0%
Toplam Varliklar (Aktifler) 14.901 13.418 13.010 15.678 21% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 1.881 1.733 1.727 2.681 55% 17%
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 0 0 - 0%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 7 7 0 6 7.328% 0%
Ticari Borglar 720 652 523 1.436 175% 9%
Uzun Vadeli Yiikiimlulukler 81 482 40 87 117% 1%
Uzun Vadeli Borglanmalar 25 21 0 20 - 0%
Toplam Yikimlilikler 1.963 2.216 1.768 2.768 57% 18%
Toplam Ozkaynaklar 12,938 11.202 11.242 12.910 15% 82%
Odenmis Sermaye 2.877 2.877 479 2.877 500% 18%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlar 4.644 2.088 2.956 2.234 -24% 14%
Net Donem Kari veya Zarari -2.047 -880 -312 -10 - 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 14.901 13.418 13.010 15.678 21% 100%
Aktifler ve Aktif Biyiime Net Borg ve Net Bor¢ Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
-1.498
16800 15.678 24% -1500 14400 12010 27%
15600 22% -2000 13200 24%
14400 BB 20% -2500 12000 11242 21%
13200 18% -3000 10800 18%
12000 ‘2“ l 16% -3500 332 9600 89_72 I l 15%
10800 14% -4000 3782 8400 12%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06  2023/06  2024/06  2025/06  2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Biylime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bliylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiylime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 22.772 4.828 13.900 12.534 -10% 100%
Satislarin Maliyeti 21.107 4.303 12.799 11.266 -12% 90%
Briit Kar (Zarar) 1.665 525 1.101 1.268 15% 10%
Faaliyet Giderleri 1.980 407 1.132 1.004 -11% 8%
Genel Yonetim Giderleri 264 52 123 122 -1% 1%
Pazarlama Giderleri 1.716 355 1.009 882 -13% 7%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari1 veya Zarari -315 118 -31 264 - 2%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.322 116 1.133 478 -58% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 465 130 263 292 11% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 542 104 839 450 -46% 4%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 194 236 259 543 110% 4%
Finansman Gelirleri 485 266 356 303 -15% 2%
Finansman Giderleri 41 113 21 24 11% 0%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar -1.704 -318 -75 -175 - -1%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari -2.047 -880 -312 -10 - 0%
Net Satislar ve Net Satis Bilyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biyime
15600 48% 640 120% 600 474
14400 Pay 36% 560 479 s 80% 400
13200 e 24% 480 N 40% 200 I
12000 12% 400 350 0% 0
10800 9901 10017 I ! 0% 320 . 266 -40% -200 l . 0
9600 - - -12% 240 - -80% -400 312

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Bliyiime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mm FAVOK (Mn TL) FAVOK Bilyiime

mmm Net Kar/Zarar (Mn TL)

-380

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

Net Kar Buylime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlar
Nakit Oran 234,6 155,0 192,3 142,9
Cari Oran 5,0 4,9 4,6 3,7
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Suresi (Gun) 24,9 26,3 26,3 30,9
Alacak Devir Stiresi (Giin) 40,5 41,0 34,5 47,8
Ticari Borg Devir Suresi (Guin) 12,1 9,5 13,8 18,3
Nakit Dondiirme Stresi (Giin) 53,3 57,9 47,0 60,4
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 63,0 62,7 61,5 62,8
Duran Varlklar / Aktifler 37,0 37,3 38,5 37,2
Toplam Borg / Aktifler 13,2 16,5 13,6 17,7
Toplam Borg / Ozsermaye 15,2 19,8 15,7 21,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 6.587,5 4.337,7 4.172,4 5.423,7
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 3.404,3 67.304,2 254,4 1.134,5
Net Borg (Milyon TL) -4.376,7 -2.613,2 -3.319,7 -3.781,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) -22,6 -405,5 -2,0 -7,9
ihracat Orani (%) 64,9 51,1 66,6 52,3
Karhlik Oranlari
Aktif Karlilig -13,4 -6,7 -2,6 -0,1
Aktif Karlihigi (Yillik) -13,4 -24,4 -3,2 -12,2
Ozsermaye Karliligi -16,1 -8,0 -3,1 -0,1
Ozsermaye Karliligi (Yillik) -16,1 -29,1 -3,8 -14,4
Esas Faaliyet Kar Marji -1,4 2,4 -0,2 2,1
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) -1,4 -2,1 4,1 -0,1
FAVOK Mariji 0,8 4,9 1,9 4,3
FAVOK Mariji (Yillik) 0,8 0,0 6,2 2,2
Net Kar Mariji -9,0 -18,2 -2,2 -0,1
Net Kar Mariji (Yillik) -9,0 -14,0 -1,4 -8,1

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlari
Deéelr’ii{:nsz ) Dfafter PD/ F/K FD/ FI\Il)e{ Esas Faaliye.t FAVﬁ!( Net Ka.r ﬁzsej’. Aktif FAVOK Yillik Ceyr:ll(.\ \(Il\ollﬁ Net Kar Yillik Ceyrliﬁt(:/?r:
) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karhligi Karhlik (Mn TL) TL) (Mn TL) L)
OBAMS 15.619,56 4,49 1,21 - 24,76 0,55 0% 2% -8% 0% 0% 478 299 -1.744 932
ULKER 33.788,74 145,41 0,66 9,32 5,21 0,71 11% 14% 3% 7% 2% 14.571 2.863 3.625 1.387
ARMGD 54.380,05 33,91 6,08 23,30 28,05 4,03 13% 14% 16% 29% 13% 2.133 834 2.334 1.441
DMRGD 15.491,08 1,43 7,33 88,24 61,83 10,86 10% 18% 13% 4% 3% 246 68 176 1
BALSU 11.320,16 0,00 2,57 17,60 9,23 1,35 - - - - - - - - -
CEMZY 34.063,00 1,89 7,84 - 56,30 12,98 20%  23%  -12% -7% -6% 604 141 -326 -372
TUKAS 8.865,00 4,46 0,44 - 592 1,61 14% 27% -3% -3% -2% 2.478 918 -238 -607
GOKNR 6.611,50 0,00 0,61 16,26 6,43 0,60 - - - - - - - - -
KAYSE 11.370,00 0,00 0,26 - - 1,10 - - - - - - - - -
YYLGD 11.011,11 16,67 0,61 5,02 10,28 0,93 8% 9% 9% 17% 7% 2.237 604 2.194 1.546
Gida Ort. 1,4517,12 9,98 1,09 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,32 18,69 13,04 1,14 6,0% 10,4% 5,7% 11,1% - - - - -
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Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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