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Otokar Otokar 3C26 Sonuclari

Otokar (OTKAR), 3C26'da;

Hisse Detaylari

Bloomberg Kodu OTKARTI

Hisse Fiyati (TL) 316,00 ¢ yillik %11 artisla 13,8 milyar TL ciro,

Fiili Dolasgim Orani 25,99% .« 168 milyon TL FAVOK (3C25: 193 milyon TL) ve

Piyasa Degeri (mnTL) 37.920 . 95 milyar TL net zarar (3C25: 456 milyon TL) acikladi.
g:ys??io%egﬁxgﬁ).rnn 0 2;%2 Ciro piyasa medyan beklentisinin %5 {izerinde gerceklesti. Piyasa
BIST Tiim Endeks Ag§|rl|gg| 0’24% g;eyr_gkte yaklasik 375 milyon TL FAV.O!( zarari beklerken sirket pozitif
Emeklilik Fonlan Orant lb,l% FAVOK acikladi ve net zarar beklentinin %9 altinda kaldi. Askeri arag

teslimatlarindaki artis ceyregin belirleyicisi olurken, finansman
giderleri ve zayif bilanco karlilik Gizerindeki baskiyi siirdiiriiyor.

Yatirim Fonlari Orani
Kaynak: Matriks, PhillipCapital Arastirma

7,2%

Fiyat ve piyasa degeri 04/11/2026 itibariyla Romanya teslimatlari ciroyu tasidi. Romanya projesindeki

Finansal Veriler teslimatlarin katkisiyla askeri arag gelirlerinin toplam ciro igindeki
(mn TL) 3¢25 3¢26 9A25 9A26 Payl 3C25'teki %11'den %25'e yiikseldi. Yurt icinde artan rekabet ise
Gelirler 12.467  13.794  40.135  36.143 ticari arag satislarini baskilamaya devam etti. Sirket 9A26'y1 %10 ciro
Briit Kar 2.329 2.475 8.452 4.468 daralmasiyla kapatirken, Romanya cezasi hari¢ tutuldugunda
Briit Kar Marji 18,7%  17,9%  21,1%  12,4% daralma%6'da kald.

FAVOK 193 168 1.904 -2.315 Briit kar artti, FAVOK pozitife dondii. Briit kar yillik %6 artisla 2,5
FAVOK Marji 1,6% 1,2% 4,7% -6,4% milyar TL'ye yiikselirken brit marj 0,8 puan gerileyerek %17,9 oldu.
Net Kar -456 -1.952 -566 -6.696 FAVOK 2G26'daki 1,86 milyar TL zararin ardindan 168 milyon TL ile
Net Kar Marji -3,7%  -14,2% -1,4%  -18,5% yeniden pozitife gecti. 9A26'da kaydedilen 1,77 milyar TL'lik Romanya
Kaynak: Sirket verisi. Rakamlar Eyliil 2026 satin alma giictiyle ifade edilmistir. cezasl harig tutuld ugu nda dokuz ay[|k FAVOK zarari 543 milyon TL'ye
Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son 'Niyor.

F/K a.d. a.d. a.d. Finansman giderleri zaran derinlestirdi. Net finansman gideri yillik
PD/DD 5,42 5,79 10,73 bazda 2,6 milyar TL'den 4,3 milyar TL'ye cikarken, parasal kazang 1,8
FD/Satislar 1,91 1,75 1,87 milyar TL'den 2,1 milyar TL'ye vyiikseldi. Parasal kazang¢ haric

Kaynak: Sirket verisi, Matriks. a.d.: anlamli degil (net zarar).

Ortaklik Yapisi

tutuldugunda ceyreklik vergi 6ncesi zarar 4,4 milyar TL'ye ulasiyor
(hesaplamamiz). Net zarar ise 383 milyon TL'lik ertelenmis vergi
gelirinin de katkisiyla 2C26'ya gore %33 azaldi.

Hisse Sayisi (milyon) Oran

Kog Holding 56,9 47,4%

Unver Holding 29,8 24,8% Bilanco lizerindeki baski artti. Net finansal bor¢ Haziran sonundaki
Diger 33,4 27,8% 45,4 milyar TL'den 52,1 milyar TL'ye yukselirken, 6zkaynaklar zararin
Toplam 120,0 100,0% etkisiyle 5,9 milyar TL'den 3,6 milyar TL'ye geriledi. Stoklar iretim

hazirliklariyla 24,9 milyar TL'ye cikti ve isletme faaliyetlerinden nakit
akisi 9A26'da 7,7 milyar TL negatif gerceklesti.

Kaynak: Matriks

Hisse Fiyat Performansi

Siparis goriiniirliigii giiclendi. Sirket 1 Ekim'de teslimatlari 2027'den

600 - - 20%
itibaren U¢ yila yayilacak 1,47 milyar USD tutarinda bir zirhli arag
500 | 0o ihracat s6zlesmesi imzaladigini agikladi. Sozlesme gerekli onaylar ve
avans 6demesinin ardindan yiiriirlige girecek. Sirketin bakiye siparisi
200 - | 00 1,47 milyar USD ve 589 milyon EUR seviyesinde bulunuyor.
300 4 L _40% GenelDegerlendirme
BiST 100 Rélatif (sag) ~=——Hisse Fiyati, TL (sol) 3G26 sonuclarini kismen pozitif degerlendiriyoruz. Ciro ve FAVOK'iin
200 : : : : : -60% piyasa beklentisinin lizerinde, net zararin ise altinda gelmesi ve askeri
1125 0126 0326 0526 0726 0926 1126 teslimatlarla FAVOK'lin yeniden pozitife ddnmesi operasyonel
Kaynak: BIST, Matriks toparlanmanin basladigini gésteriyor. Buna karsin 3,6 milyar TL'ye
inen 6zkaynak ve 52 milyar TL'yi asan net finansal borg, yeni ihracat
1a 3a 6a ly _. l . Sladidl eriiniirligin Karlliga dénii L. kit
- 1% 59% 160% 329% sozlesmesinin sagladigi gorunirligiin karliliga dontsmesi icin naki
N.(.)ml'na ’ ’ ’ 77 yaratiminin hizlanmasi gerektigine isaret ediyor.
Rolatif -0,7%  26,2% 52% -36,2%
Ort.isl.Hacmi (mn$) 3,5 3,2 5,6 7,0

Kaynak: BIST, Matriks

Anil Oztiirk
anil.ozturk@phillip.com.tr
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Yasal Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige
gidilebilir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklar ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri
onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla
ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu
yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi
bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miisterileri arasinda
dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da
getiri vaadi degildir ve yatinrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu
raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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