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Rapor Adi: Analist Toplantisi Notu
Sirket Adi Armada Gida
Hisse Sektor Gida
Rapor Tarihi 08.05.2026
Kapanis Fiyati - TL 131.70
Oneri -
Hedef Fiyat - TL -
Onceki Hedef Fiyat - TL -
Getiri Potansiyeli - % --
Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 34,766
Firma Degeri - Milyon TL 40,358
Hacim - Milyon TL 152
Halka Agiklik - % 21.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/3  2025/3  2026/3

Hasilat - Milyon TL 2,380 2,804 3,228

Brit Kar - Milyon TL 192 613 613

FAVOK - Milyon TL 30 377 486

Net Kar - Milyon TL 97 248 577

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/3  2025/3  2026/3

Hasilat - Milyon TL 2,380 2,804 3,228

Briit Kar - Milyon TL 192 613 613

FAVOK - Milyon TL 30 377 486

Net Kar - Milyon TL 97 248 577

Carpanlar 2024/3  2025/3  2026/3

F/K (x) 0.00 6.59 23.58

FD/FAVOK (x) 0.00 8.59 19.30

08 Mayis 2026

Armada Gida Ticaret Sanayi A.S.

07.05.2026 tarihinde Armada Gida Ticaret Sanayi A.S. 2026 yili birinci ¢eyrek

finansal sonuglarina dair analist toplantisi gerceklestirdi.

2026 yilinin ilk ceyreginde satiglarini yillik bazda %15 artisla 3,23 milyar TL
seviyesinde gerceklestirdi. Ayni donemde brit kar 613,1 milyon TL ile gecen
yilin ayni dénemine paralel seyrederken, FAVOK %29 artisla 485,9 milyon TL
oldu. Net dénem kari ise yillik bazda %133 artarak 576,8 milyon TL seviyesinde
gerceklesti.

Satis hacminde yurt disi pazarlarin payl %66,3, yurt i¢i satislarin payt %33,7 oldu.
Uriin kinhiminda ise konvansiyonel Griinler toplam hacmin %89,7’sini, organik
Grinler %10,3’Und olusturdu. Satis gelirlerinin bolgesel dagiliminda Avrupa
%52,9 ile en yuksek paya sahip olurken, ihracat gelirleri toplam gelirlerin
%62’sini olusturdu.

Sirketin tedarikci konumu kapsaminda buyUk markalar, private label is ortaklari,
blyuk perakendeciler ve katma degerli Uretim kanallarinda faaliyet gosterdigi
paylasiimistir. Bu kapsamda Armada Gida’nin hem ulusal hem de uluslararasi
Olcekte farkli msteri gruplarina Urln tedariki sagladigi belirtilmistir.

“Armada-3” yatirimina iliskin 2026 vyili ilk ¢eyrek itibariyla %75 tamamlanma
oranina ulasildigl, toplam 44 milyon USD planlanan yatirimin 33 milyon USD’lik
kisminin gerceklestigi belirtilmistir. Protein ayristirma, ekstriizyon, kirma, eleme,
paketleme ve depolama tesisi olarak planlanan proje kapsaminda 4.800 ton/gtin
Urun isleme kapasitesi ve 182 bin ton depolama kapasitesi hedeflenmektedir.

“GES” yatirimlarina iliskin ise 2026 yili ilk ¢eyrek itibariyla gerceklesen yatirim
tutarinin 25 milyon USD seviyesinde oldugu, hedeflenen toplam yatirim

blyUkluginin ise 34 milyon USD oldugu belirtilmistir.

Sirket, uzun vadeli blylime stratejileri kapsaminda Uretim kapasitesini arttirmak
ve uluslararasi pazarlardaki rekabet gictni giclendirmek amaciyla Mersin'de
ileri teknolojiye sahip Katma Degerli Uriin isleme Tesisi “Armada-4” yatirimina
karar verildigini belirtmistir. Armada-4 yatirimiyla birlikte Kazakistan’da yeni bir
“Bakliyat isleme Tesisi” kurulmasi da planlanmaktadir. S6z konusu yatirmlar igin
FMO (Hollanda Kalkinma Bankasi) liderliginde toplam 110 milyon USD tutarinda
uzun vadeli sendikasyon kredisi teminine yonelik Kredi Komitesi 6n onayi
alindigi paylasiimistir.

Toplantida, jeopolitik gelismeler ve lojistik/nakliye tarafinda yasanan aksakliklar
nedeniyle ticaret akisinda Turkiye'nin agirhiginin arttigr ifade edilmistir. Dubai
kanalinin zayiflamasiyla talebin Tirkiye'ye ve Dogu Afrika’ya ydneldigi, iran’in
Dubai Uzerinden piring tedarikinde yasadigi zorluklarin piring tarafinda gicli
talep olusturdugu paylasiimistir. Sevkiyat tarafinda ise yolda olan bazi mallarin
Turkiye'ye yonlendirildigi belirtilmistir.

Emtia fiyatlari ve navlun maliyetlerindeki artisla stokta bulunan trlnlerin deger

kazanmasinin  dénem karlihgina katki sagladigi ifade edilmistir. Navlun

artislarinda ise alicilardan tahsil edilebilir s6zlesmeler bulundugu belirtilmistir.
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Aktifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Donen Varliklar 8.633 10.949 7.624 11.170 47% 66%
Nakit ve Benzerleri 1.061 287 1.895 358 -81% 2%
Ticari Alacaklar 1.514 1.698 1.428 1.215 -15% 7%
Stoklar 4.862 6.560 3.715 6.550 76% 39%
Duran Varliklar 4.478 5.280 3.261 5.716 75% 34%
Finansal Yatirnmlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 4.459 5.203 3.242 5.629 74% 33%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7 63 8 73 770% 0%
Toplam Varlklar (Aktifler) 13.111 16.229 10.885 16.886 55% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimlulikler 5.423 7.533 4.692 7.565 61% 45%
Kisa Vadeli Borglanmalar 3.773 5.885 3.106 5.907 90% 35%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 475 627 336 596 78% 4%
Ticari Borglar 747 682 399 846 112% 5%
Uzun Vadeli Yukiimlultikler 1.947 2.085 1.486 2.198 48% 13%
Uzun Vadeli Borglanmalar 1.357 1.593 1.208 1.502 24% 9%
Toplam Yikimluliikler 7.370 9.618 6.178 9.764 58% 58%
Toplam Ozkaynaklar 5.739 6.607 4.704 7.119 51% 42%
Odenmis Sermaye 264 264 264 264 0% 2%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 1.768 2.030 1.555 2.789 79% 17%
Net Dénem Kari veya Zarari 573 690 249 576 131% 3%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 13.111 16.229 10.885 16.886 55% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve 0zkaynak Biiyiime
18000 16.886 58.4% 6400 109.5% 8000 7119 54%
16500 57.6% 5600 108% 7200 53.4%
15000 56.8% 4800 106.5% 6400 52.8%
13500 56% 4000 105% 5600 52.2%
12000 10885 55.2% 3200 AT 103.5% 4800 ok 51.6%
10500 - 54.4% 2400 L 102% 4000 u 51%
2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03
= Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyiime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bilyime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Net Satislar 7.137 12.155 2.804 3.228 15% 100%
Satislarin Maliyeti 5.704 9.986 2.191 2.615 19% 81%
Briit Kar (Zarar) 1.433 2.169 613 613 0% 19%
Faaliyet Giderleri 647 910 274 169 -38% 5%
Genel Yonetim Giderleri 184 259 57 53 -7% 2%
Pazarlama Giderleri 463 652 217 117 -46% 4%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 786 1.258 339 444 31% 14%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.245 1.389 302 275 -9% 9%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 1.163 1.227 263 182 -31% 6%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 868 1.421 379 537 42% 17%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 906 1.426 377 486 29% 15%
Finansman Gelirleri 635 771 248 90 -64% 3%
Finansman Giderleri 1.409 1.590 555 414 -25% 13%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 1.071 1.117 467 865 85% 27%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 573 690 248 577 133% 18%
Net Satislar ve Net Satis Biiylime FAVOK ve FAVOK Bilyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Bilyiime
3500 e 20% 600 486 1250% 750 576 168%
3250 19% 480 377 1000% 600 160%
3000 2.804 18% 360 750% 450 152%
2750 17% 240 500% 300 29 144%
2500 2380 I I 16% 120 30 I I 250% 150 % l l 136%
2250 L] 15% 0 - 0% 0 - 128%
2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025003 2026/03
mmm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Biyime mmm FAVOK (Mn TL) FAVOK Bilyime mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) Net Kar Bilyime
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Finansal Oranlar 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03
Likidite Oranlan
Nakit Oran 19,6 24,4 40,4 31,9
Cari Oran 1,6 1,5 1,6 1,5
Faaliyet Oranlarn
Stok Devir Suresi (Gun) 190,0 173,0 146,3 190,8
Alacak Devir Siresi (Giin) 46,9 40,4 50,3 37,5
Ticari Borg Devir Stiresi (Gun) 23,7 24,0 17,8 21,8
Nakit Déndirme Suresi (Glin) 213,2 189,3 178,8 206,4
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 65,8 67,5 70,0 66,2
Duran Varliklar / Aktifler 34,2 32,5 30,0 33,8
Toplam Borg / Aktifler 56,2 59,3 56,8 57,8
Toplam Borg / Ozsermaye 128,4 145,6 131,4 137,2
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -3.654,9 -6.551,0 -3.813,2 -6.288,2
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -324,9 -459,5 -305,3 -409,8
Net Borg (Milyon TL) 4.544,7 6.267,8 2.755,1 5.592,2
Net Borg / FAVOK (Yillik) 4,0 4,4 2,2 3,6
ihracat Orani (%) 68,1 51,2 60,5 58,9
Karhhk Oranlari
Aktif Karliligi 5,7 4,7 4.6 4,2
Aktif Karliligi (Yillik) 10,8 4,7 22,2 7.3
Ozsermaye Karliligi 15,0 11,4 5,3 9,8
Ozsermaye Karliligi (Villik) 28,3 11,4 25,7 17,2
Esas Faaliyet Kar Marji 11,0 10,4 12,1 13,7
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 10,0 10,4 11,0 10,8
FAVOK Marij 12,7 11,7 13,4 15,1
FAVOK Mariji (Yillik) 11,5 11,7 12,1 12,2
Net Kar Marji 8,0 5,7 8,8 17,9
Net Kar Marji (Yilhk) 11,0 5,7 11,7 8,1
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
8000 0
6000 5200 5.592 -2000
4545
-2.720
4000 3.422 " — 3311 -4000 o 3813 3909 3655
2000 -6000 920
6551 6288
0 -8000
2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Degerleme Oranlari | Karlihk Oranlan
_ Piyasa  Defter FD/ FD/ feas Faaliyet FAVOK Net o cor  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marji Marijs Ka.r Karlihg Karhiik Yillik (Mn Ceyrek (Mn  Yillik (Mn  Ceyrek (Mn
TL) (TL) Satig Marji TL) TL) TL) TL)
ARMGD  34.766,28 26,98 4,88 34,13 26,30 3,21 11%  12% 8% 10% 4% 1.535 486 1.019 577
ULKER 48.116,64 0,00 1,11 9,87 446 0,73 - - - - - - - - -
CEMZY 30.130,00 1,92 6,84 - 52,23 11,22 19%  21% -5% 2% 2% 582 192 -131 83
OBAMS 24.306,68 0,00 2,21 - 106,41 0,90 - - - - - - - - -
TUKAS 11.745,00 4,29 0,611.837,48 7,47 2,07 20%  28% 0% 1% 1% 2.386 701 6 133
DMRGD  11.147,65 0,00 6,47 104,60 68,40 9,26 - - - - - - - - -
YYLGD 13.619,86 14,52 0,86 26,27 12,26 0,96 7% 8% 2% 7% 3% 1.918 540 518 897
BALSU 16.579,92 0,00 4,54 - 2043 1,88 - - - - - - - - -
GOKNR 7.756,00 0,00 0,80 16,57 5,90 0,64 - - - - - - - - -
KAYSE 14.970,00 0,00 0,37 - 36,09 1,21 - - - - - - - - -
Gida Ort. 1,72 20,21 1044 1,10 6%  10% 6% 10% 2% - - - -
Xu100 1,49 17,10 10,76 1,28 59% 10,3% 5,2% 10,6% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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Arastirma Departmani

Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

@ GENEL MUDURLUK
istanbul Genel Midurliik Merkez Ofis

Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No:22-26 i¢ Kapi No:49 Umraniye / istanbul

@ SUBELERIMIz

istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

Q iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Blirosu

S6gUtdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézu Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Blrosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BOlUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Blirosu

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

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikdy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Blrosu

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

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

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

Izmir Irtibat Biirosu

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

Gaziantep Irtibat Birosu

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

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinim 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 olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi

beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
444 0 968
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