A

OTKAR

OTKAR
Tazminat etkisiz glg¢ll sonuglar

OTKAR, 2025 4.ceyrekte 19.67 mlr TL hasilat, 621.8 m TL FAVOK, 1.003 mir
TL net zarar ile beklentilerin altinda sonuglar agikladigini gérmekteyiz.

Pick-up ve Askeri Arag etkisiyle artan satis adetleri

Satislarin bUydk c¢odunlugunu olusturan ticari ara¢ segmentinde
4Q25'de gegtigimiz yilin ayni dénemine goére %14.7 artis gorurken
Tunland Marka pick-up satislarinin etkili oldugunu gdérmekteyiz.
Toplam satislarda ise gectigimiz yilin ayni dénemine goére %26.5
gorurken 2025 yilina kimule olarak baktigimizda toplam satiglarda %38
, ticari araglarda %34 ve askeri arag satislarinda %141 artis gérmekteyiz.
3Q25'e gore baktigimizda ise toplam satislarda %39.1 artis gérmekteyiz.
Satis verilerine baktigimizda bUyUmenin yani sira askeri araglarin
ihracat payinin artarak devam etmesini énemli bir katalizér olmaya
devam ettigini dusunmekteyiz. Segment bazli satiglara baktigimizda ise
2025'de gectigimiz yilin ayni dénemine goére sirasiyla Kamyon %94.5 ,
Zirhli Arag %92 artis gosterirken OtobUs %0.6 , Yedek Parga ve Servis ise
%24.5 daralma gosterdigini goérmekteyiz. Sonug¢ olarak teslimat
hacmindeki artis , askeri arag payinin artmasi ve kur etkisinden kaynakl
pozitif seyrin hakim oldugunu gérmekteyiz.

Romanya Etkisinin Pozitif Kismi

Kesinlegen sipariglere baktigimizda 2024/12'de 943m € + 44m $ olan
siparigler teslimat etkisiyle birlikte 2025/12’'de 719m € + Tm $ olarak
gergeklesirken toplam bakiyelerin buyuk bir kisminin Romanya’daki
zirhli arag projesinden oldugunu hatirlatmak isteriz.

Romanya Etkisinin Negatif Kismi

Romanya etkisiyle olusan 29mir TL tazminatin 4Q25'de
muhasebelestiriimesinin de etkisiyle beraber 4Q25'de %9 daralma
gosterdigini géormekteyiz. 4Q25'de Brut Kar Marji %16 , FAVOK Mariji
%3.2 olarak gercgeklesirken tazminat etkisini disarida biraktigimizda
sirasiyla Brut Kar Marjinin %27 , FAVOK Marjinin ise %16 olarak
gergeklestigini gérmekteyiz. Tazminat hari¢ marjlardaki toparlanmanin
sebeplerine baktigimizda savunma segmentinin payindaki artis ve
gider optimizasyonunu gosterebiliriz. Sirket son geyrekte Imlir TL Net
Zarar acgiklarken sapmanin olusmasindaki en dnemli etkinin finansman
giderleri ve tazminat etkisi oldugunu gérmekteyiz.

Genel olarak baktigimizda odenen tazminat etkisini disarida
tuttugumuzda sonuglart  SINIRLI OLUMLU degerlendirmekteyiz.
Sirketin ihracat payindaki artis , adetsel satislardaki artis , Avrupa ve
Turkiye'deki gugld konumlanmasini ve dnemli bir oyuncu olmasini
pozitif degerlendirirken yuksek borg yapisinin karlilik Gzerindeki negatif
etkilerini negatif degerlendirmekteyiz. Romanya’'dan gelen siparislerin
erimesiyle satis ve karlihk pozitif seyrini surdurtrken is iliskilerinin
evrimini izlemeye devam edecegiz. OTKAR 4Q25 itibariyle 12.92x
FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.
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Son Fiyat 462.25
Piyasa Degeri (milyon TL) 8,548
Piyasa Degeri (milyon $) 1,271
F/K A.D
FD/FAVOK 38,68
PD/DD 6,49
Hisse Sayisi (milyon lot) 120
FDPO (%) 27,18
GUnluk Ort. islem Hacmi (milyon TL) 568,2
FIYAT
PERFORMANSI (%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIOO'E GORE 2010  -30.39 -19.51
Nominal (TL) -9.27 -6.62 16.36
Nominal (USD) -10.41 -9.83 -4.74
ORTAKLIK YAPISI %
Unver Holding A.S 47,38
Koc¢ Holding A.S 24,81
Diger 27,81
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Otokar Sirket Karti

160.00
Hisse Adi Otokar
140.00
Sektor Otomotiv
Halka Agiklik Orani 27.0%  120.00
Kurulug Tarihi 23011963 o
Yasi 63
Personel Sayist 3906 8000
60.00
Fiyat & Getiri
Kapanis Fiyati 46225 0
Giinlik Getiri 542 2000
Haftalik Getiri 7.56
- 0.00
Aylik Getiri =927 /]9,6, x@, q’g,f, "9,{;,
Goreceli Getiri 3.01 ,\g"« 6\&‘ 6\9“ ,\9‘"

Yilk En Diisiik - En Yiiksek
Yilik Ortalama Fiyat

358.00-584.00
460.73

Ozet Bilanco Ozet Bilanco

Dénen Varliklar 43,117 40,015 775
Nakit ve Benzerleri 6,731 3,441 95.62
Stoklar 16,230 22,304 -27.23
Ticari Alacaklar 15,822 10,372 52.54

Duran Varliklar 22,468 21,494 453
Maddi Duran Varliklar 7,058 6,643 6.25
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9,672 9,200 5.13

Aktifler 65,585 61,509 6.63

Kisa Vadeli Yikiimliliikler 41,368 35878 15.30

Uzun Vadeli Yikiimliliikler 15,668 16,219 -3.40

Toplam Borg 57,036 52,096 9.48

Net Borg 27,821 23,839 16.70

Sermaye 120 120 0.00

Ozkaynaklar 8,549 9,413 -9.18
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Likidite
Cari Oran 1.04 1.12 -0.07
Likit Oran 0.60 045 0.15
Degerleme
FIK 0.00 0.00 0.00
PD/DD 649 6.53 -0.04
FD/FAVOK 38.68 5381 -15.13
Karlilik
Ozsermaye Karlilgi -15.14 -4.93 -10.22
Aktif Karhilik -2.48 -0.87 -l16l
Brit Kar Marji 19.13 21.06 -1.93
Net Kar Mariji -2.81 -141 -1.40
FAVOK Mariji 4.14 474 -0.60
Biiyiime
Net Kar Biiyiime 0.00 0.00 0.00
FAVOK Biiyiime 0.00 0.00 0.00
Ozsermaye Biiyiime -20.24 1347 -33.71
Aktif Biiylime 25.56 57.81 -32.25
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi 223 199 0.24
Alacak Devir Hizi 4.62 4.15 0.46
Ticari Bor¢ Devir Hizi 5.86 7.10 -1.23
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Net Satiglar 51,962 30,937 44,112 67.96 17.80
Yurt igi Satiglar 18,672 12,478 16,027 49.64 16.50
Yurt Disi Satislar 37,361 18,978 28,687 96.87 30.24
Diger Satiglar 0 0 0 ad ad

Satislarin Maliyeti 42,024 24,422 37,130 7207 13.18
iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Briit Kar 9,938 6515 6,982 52.55 4233

Faaliyet Giderleri 9811 6,493 9,976 51.10 -1.65

Esas Faaliyet Kar 127 21 -2,994 49491 104.23

Amortisman 2,027 1,446 1,986 40.14 2.04

FAVOK 2,153 1,468 0 46.73 ad

Vergi Oncesi Kar -1,859 -949 -3911 -95.88 52.48

Ana Ortaklik Net Kar -1,459 -436 -4,063 -234.36 64.10
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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