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3C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %10,64 artisla 13.794 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda net satiglan %9,95 azalisla 36.143 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'Qi 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %12,93 azalisla 168 milyon TL
olmustur. 2025 yilinin ilk 9 ayinda 1.904 milyon TL FAVOK aciklayan sirket, 2026 yilinin ilk
9 ayinda 2.315 milyon TL faiz vergi ve amortisman dncesi zaran agiklamistir.

FAVOK mariji 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore 33 baz puan azalisla %1,2
olmustur.

Net zaran 3. geyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %302,80 artisla 1.952 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore net zarar %1082,90
artisla 6.696 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: Sirket, Romanya’daki zirhli arag teslimatlarinin satis karmasini iyilestirmesiyle
yeniden pozitif ceyreklik FAVOK aciklamistir. Gelirler yillik %10,6, ceyreklik %19,3 artisla
13,8 mlr TL’ye yiikselmis; konsensiis tahminini asarken tahminimizin altinda kalmistir.
Savunma araclarinin ceyreklik gelirler igindeki payi, bir yil 6nceki %11 seviyesinden %25’e
yiikselmistir. FAVOK, 2C26’daki 620 mn TL negatif seviyeden pozitife dénerek %1,2 marijla
gerceklesmis ve her iki beklentiyi de agmistir. Bununla birlikte, karlilik diisiik seviyede
kalmis ve FAVOK bir yil 6nceki 193 mn TL seviyesinin altinda gerceklesmistir. Net zarar,
hem tahminlerin hem de 2C26’da kaydedilen 2,93 mlr TL tutarindaki zararin altinda
kalmistir. Arag satislart %1 diislisle 5.064 adet olurken, askeri arag satiglari %38 artisla
184 adede yiikselmis ve kapasite kullanim orani %51’den %61’e ¢cikmistir. FAVOK’{in
beklentileriasmasi ve net zararin tahminlerden daha diisiik gerceklesmesininilk etapta
sinirli pozitif bir goériniim sundugunu distinlyoruz. Ancak kalici bir toparlanmaigin
teslimatlarin nakit girisine ve daha disiik borglanma ihtiyacina déniismesi gerekmektedir.
Romanya’daki yerel Giretim ve teslimatlar temmuz ayinda baglamis olup, siparis birikiminin
gelire dontstimiinl desteklemektedir. Sirket sunumunda, Romanya’ya iligkin 589 mn EUR
tutarinda kalan siparigin yani sira 1 Ekim’de imzalanan 1,472 mlr USD tutarindaki ihracat
sozlesmesi de gosterilmektedir. S6z konusu sézlesme; onaylar, teminatlar ve avans
o6demesi kosullarina bagli olup arag teslimatlarinin 2027’den itibaren t¢ yil boyunca
gerceklestirilmesi planlanmaktadir. Eylil ayinda baslayan Daimler otobis liretimi de ticari
biiyiime potansiyeli sunmaktadir. Tahminlerimize gore hisse, 2027T F/K ve FD/FAVOK
carpanlarinda sirasiyla 21,0x ve 23,2x seviyelerinden islem gérmektedir. Siparis
birikiminin gelire dénlismesi 6nemli bir yukari yonli potansiyel sunarken, nakit tahsilati,
finansman maliyetleri ve Romanya’daki uygulama siireci yatirim tezinin belirleyici unsurlar
olmaya devam etmektedir. (SINIRLI POZITiF)

TL mn 2025/09 2026/09 A 325 4C25 1C26 2C26 3C26  Alyly) A(g/e)
Net Satislar 40.135 36.143  -%9,9 12.467 24.463 10.786 11.563 13.794 %10,6 %193
Briit Kar 8.452  4.468 -%47,1 2329 3.903 488  1.505 2.475 %6,2  %64,4
Faaliyet Kari 28 -4.647 - -433 130 -2.643 -1.402 -602  %38,9 -%57,1
FAVOK 1.904 -2.315 - 193 773 -1.863 -620 168 -%12,9

Net Parasal Pozisyon 5.708 6.996 %22,6 1.788 1.046 2.666 2.229 2102 %17,6 -%5,7
Net Kar -566  -6.696 %10829’ -485 -1.248 -1.809 -2.935 -1952'2 %302,8 -%33,5
Briit Kar Marji %21,1  %12,4 -870bp %18,7 %16,0 %4,5 %13,0 %17,9 -74bp  493bp
Faaliyet Marji %0,1  -%12,9 -%3,5 %0,5 -%24,5 -%12,1 -%4,4 -

FAVOK Marji %4,7  -%6,4 %1,5 %3,2 -%17,3 -%5,4 %1,2 -33bp  658bp
Net Kar Marji -%1,4 -%18,5 -%3,9 -%5,1 -%16,8 -%254 -%14,2 -

Net Borg 30.926 52.014 %68,2 30.926 34.586 36.652 45290 52.014 %68,2 %14,8
Net D6viz Pozisyonu -3.130 -4.997 %59,7 -3.130 -2.685 -7.282 -11.085 -4.997 %59,7 -%54,9

Net Borg/FAVOK 14,6 - 14,6 12,9 32,9 a.d. a.d.

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.09.2026) a.d: anlamii degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz dniinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

3C26 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektdr SAVUNMA

Bloomberg / Reuters Kodu OTKAR:TI/OTKAR:IS

Fiyat (TL/hisse) 316,00
Hedef Fiyat 519
Potansiyel Getiri %64,24

52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 270,00-540,00

Piyasa Degeri(milyon TL) 37.920
Firma Degeri(milyon TL) 89.934
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 10.238
Odenmis Sermaye(milyon TL) 120
Dolasimdaki Paylar (%) 27,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %10,23

%9,97

Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once)

islem Hacmi 1H 1A 3A
Ortalama Islem Miktari(000) 228 504 486
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 69.711 165.171 154.515 312.994
Fiyat Araligi(TL/hisse) 300,0-316,0 295,3-347,0 273,0-347,0 273,0-530,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A
Nominal Getiri -7 9 -17
BIST 100'e Gore Rélatif Getiri 1 30 5 -39

Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)

KOG HOLDING ANONIM SIRKETI 47,38
Diger 27,81
UNVER HOLDING ANONIM SIRKETI 24,81

Sirket Faaliyet Alani

Her tirli kara, deniz ve hava savunma araglarinin, ticari ulasim sistemlerinin tasarimi,
Uretimi, montaji, bakimi, yenilestirmesi, yedek parca temini, ARGE ve teknoloji
gelistirme, test merkezlerinin kurulmasi, sertifikalandirma hizmetleri gibi islemleri
kapsamaktadir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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