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ORTAKLIK YAPISI %
Kog¢ Holding
Unver Holding
Diger
Pusula
Konsensiis Yatinm Gergeklesme
Hasilat 10.915 11.147,00 10.953,36
FAVOK -906 -955,20 -538,57
Net Kar -1.310 -624,60 -2.779,80
OTKAR GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,33 -18,83 -44,80
Getiri () 0,29 -20,15 -52,76
Getiri (XU100-Rolatif) -0,91 -14,13 -70,07
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Brit Kar Marji (Y%) 27,67 13,02
Brut Kar Marji (C%) 17,31 12,84
FAVOK Marji (Y%) 2,88 -3,88
FAVOK Mariji (C%) -17,27 -4,92
Net Kar Mariji (Y%) -4,38 -12,46
Net Kar Marji (C%) -16,77 -25,38
Net Bor¢ (mIn TL) 18.536,50 42.900,88
isletme Sermayesi (mln TL) 16.149,33 19.098,61
Cari Oran 1,05 1,23
Serbest Nakit Akimi (min TL) 10.963,37 -16.578,97
Net Finansman Gideri/Satislar 21,87 27,82
Briit Kar Biylime (Y%) -71,66 -65,80
Brit Kar Biyume (C%) 140,24 -65,80

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimd solodur.
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Otokar Otomotiv — OTKAR - Olumsuz
Teslimat takviminde gecikme!

Otokar, 2026 2.ceyrekte 11 milyar TL hasilat, 587 milyon TL FAVOK zarari,
2,78 milyar TL net zarar ile piyasa beklentilerinin altinda sonuc paylasti.
(Piyasa Beklentisi: 10,9 milyar TL hasilat, 906 milyon TL FAVOK zarari,
1,31 milyar TL net zarar /Pusula Yatinnm: 11,15 milyar TL hasilat, 955
milyon TL FAVOK zarari, 625 milyon TL net zarar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Her ne kadar bu ¢eyrekte fiktif etkiler ve idari para cezasi baskisi
kaynakli operasyonel karlilik ve net kar yaratilamasa da sirketi
dnemsemeyi stirdiiriiyoruz. Savunma sanayi faaliyetleri 2026-2031
arasinda acik trend olmaya devam edecek. Sirket son 12 ayda
XU100'den %70,07 oraninda negatif ayrismistir. Finansallari
olumsuz degerlendiriyoruz.

Pusulanin 4 Yonu:

A Romanya ceza etkisi yil boyu ilave baski olarak gorilmeye
devam edilecek.

A Sektdrde olumsuz goriiniim siiriiyor.
Bakiyeye ilave siparis girisi gérinmiyor.

A Teslimat takviminde gecikme kar marjlarini baskiliyor.

Sektorde olumsuz gorianim surayor. Makro cercevenin gozle gorulur
sekilde bozulmasi ve finansmana erisim problemlerinin siirmesi nedeniyle
sektérde zayif gérinim devam ediyor. Ozellikle yasanan bu durum
beklenen teslimatlarin en erken 2026 2.yarisina en ge¢ 2027 ortasina
kaymis goriiniiyor.

Takvim etkisi izleniyor. Sirketi, bu dénemde asin olumsuz yargilamak
mantiginda olmamakta fayda var. Gerek Romanya idari para cezasi gerek
makro goriinimde problem gerekse askeri ara¢ tarafinda teslimatlarin
gecikmesi kaynakli gelirde gozle gorilir azalis kar marjlarini baskilamaya
devam etti. ilk 6 ayda satis paylan bakimindan yolcu tasimaciligi 6 puan
artisla %61; yuk tasimacihgi 1 puan artisla %14 ve askeri araclar ise 7
puan azalisla %13 seviyesinde gerceklesti. Yan hizmet bakimindan takip
edilen yedek parca tarafi %12'de sabit kaldi. 2026 2.yarida kademeli 2027
yilinda gozle goriiliir ayrisma —ikincil sok olmadikga- bekleyebiliriz.

Romanya faaliyetlerini onemsiyoruz. Sirket bakimindan Romanya
faaliyetleri her ne kadar idari para cezasi ile ikincil plana itilse de
Automecanica SA'nin satin alimiyla birlikte glicli toparlanmayi goézlemliyor
olacagiz. Tesis kurulumlari devam ederken teslimatlarin kademeli sekilde
gerceklesmesini bekliyoruz. is bu cerceve sirketin cehresini gézle gériiliir
sekilde degistirecegini degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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