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OTKAR 2026 2.ceyrekte 10,95mlr TL Hasilat , 587m TL FAVOK Zarari , 2,78mir TL Net Zarar ile
beklentilere paralel Hasllat , beklentilerin altinda FAVOK Zarari ve beklentilerin (izerinde Net
Zarar agikladigini gérmekteyiz.

Zayif Sonuglarin Devami

2Q26'da satiglara baktigimizda gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislarda %27,7 daralma
izlerken Yurt ici satislar %6,3 artis , Yurtdisi satislar ise %40,4 daralma gdstermistir. Segment
bazll baktigimizda ise siraslyla ticari araglar %1,5 savunma sanayi %96,7 , diger satislar %6,8
daralma gésterdigini gérmekteyiz. Faaliyet alanlari bazl baktigimizda ise 2026/6 kimdle
verilerde Yolcu Tasimaciligi kimule %4 daralma gosterirken yurt i¢i %2 artis , yurt disi satislar
ise %79 daralma gdstermistir. YUk tasimacihiginda kimule daralma %2,3 olurken yurt igi %5,7
yurt disi ise %67,1 artis gostermistir. Zirhli araglar segmentinde ise Romanya projesi ceza
etkisinden arindirilmis rakamlarda kimule %44 daralma izlerken yurt ici %38,5 , yurt disi ise
%44,1 daralma goésterdigini gérmekteyiz. Yedek Parga segmentinde kimule daralma %12,3
olurken yurt ici %11, yurt disi %13,3 daralma gdstermistir. 2026/6A kiimile satis hacminde ise
%12,8 daralma gérmekteyiz. ilgili ddnemde toplam ihracatin payi ise gegtigimiz yila kiyasla
4,7pt azalis gostererek %55,81 olarak gergeklestigini gérmekteyiz.

Uretim - Satis Hacmi Verileri
2Q26'da operasyonel verilere gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla baktigimizda ;

. Toplam Uretim %7,2 daralma ile 1579 adet olarak gergeklesmistir.

. KlgUk OtobUs %12,2 artis gosterirken OtobUs segmenti %7,3 daralma gostermistir.

. Askeri araglar %91,67 daralma , Kamyon segmenti ise %8 daralma gdstermistir.

. Toplam Satislar %12,2 artis ile 2018 adet olarak gergeklesmistir.

. KlguUk OtobUs %7,2 daralma gosterirken Otobls segmenti %1,5 artis gostermistir.

. Askeri araglarda %93,8 daralma , Kamyon yatay seyir izlerken Pick-Up satislarinda
ise %70,2 artis gérmekteyiz.

2026/6A operasyonel verilere gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla baktigimizda ;

. Toplam Uretim %1 artis ile 2735 adet olarak gergeklemistir.

. KlgUk OtobUs %16 artis gosterirken Otobus segmenti %1 artis géstermistir.

. Askeri Araglar %93 daralma gdsterirken Kamyon segmenti yatay seyrini korumustur.

. Toplam Satislar %4 artis ile 3583 adet olarak gergeklesmistir.

. KlgUk Otobuls segmenti %4 , OtobUs %3 daralma gosterirken Mikrobus ise %13 artis
gostermistir.

. Askeri araglar %17 daralma gosterirken Kamyon %11, Pick-Up segmenti ise %17 artis
gosterdigini gérmekteyiz.

Ozetle geyreklik ve yilin ilk yarsinda baktigimizda konsolide satis hacminde artis izlerken
etkinin Pick-Up segmentinden kaynaklandigini gérmekteyiz.

Backlog

Kesinlesen sipariglere baktigimizda 1Q26 sonunda 671m € + Im $ oldugunu izlerken 2Q26'da
yatay seyrin korundugunu ve 669m € + Im $ olarak devam ettigini izlemekteyiz. Yil sonuna
dogru backlog ¢ézulmesinin hizlanmasini beklerken bakiye siparislerinin blyutk bir kisminin
Romanya'daki zirhli arag projesinden olustugunu hatirlatmak isteriz.

Zayif Sonuglar

2Q26'da gegtigimiz gceyrege kiyasla sinirli toparlanma izlesek de gegtigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla majér daralma goésterdigini gérmekteyiz. 2026/6A kimdile verilere baktigimizda ise Brit
Kar Marjinin %22, ’den %89a , FAVOK Marjinin %6,2'den -%I1,l'e geldigini gérmekteyiz.
Romanya etkisinden arindiriimis rakamlara baktigimizda ise Brat Kar Marjinin %22,T'den
%15,6'va , FAVOK Marjinin %6,2'den -%2,9 a geriledigini gérmekteyiz. 2Q26 itibariyle OTKAR
2,77mlr TL Net Zarar agiklarken sebeplerine baktigimizda zayif operasyonel karlilik ve vergi
giderinin etkili oldugunu izlemekteyiz. Marj daralmasinda ise Romanya projesi kaynakli olusan
ceza ve ikinci geyrekte askeri arag¢ teslimatlarinin sinirli sayida gergeklesmesinin etkili
oldugunu gérmekteyiz.

Borg Yapisi

2Q26'da gectigimiz geyrege kiyasla finansal bor¢ %4 artis gosterirken net borcun %24 artis
gosterdigini gdérmekteyiz. Bor¢ vadesi yapisinda iyilesme goérsek de net borcun artis
sebeplerine baktigimizda ilk geyrekte 6denen ceza, ikinci geyrekte sirket satin almasi kaynakli
6demelere bagl nakit ihtiyacinin kredi ile finanse edilmesinin etkili oldugunu gérmekteyiz.

Sonug olarak bakugimizda 2Q26'da da zayif devam eden sonuglari NEGATIF
degerlendirmekteyiz. Romanya'daki tazminat etkisiyle finansallarda bozulmanin devamini
izlerken 2Q26'da askeri arag teslimatlarinin sinirli sayida kalmasinin finansallar tGzerindeki
negatif etkilerinin sirdigunu izlemekteyiz. Kimule olarak baktigimizda ise hem ¢eyrek hem
de alti aylik sonuglarda satis hacminde artis gérsek de etkinin Pick-Up kaynakli olarak
gergeklestigini, yil sonuna dogru backlog ¢ézUlmesiyle beraber gérece yilin ilk yarisina kiyasla
toparlanma beklesek de momentum kaybinin bir sire daha sirmesini beklemekteyiz.
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Dénen Varliklar 45.984 45.532 0,99 Net Satilar 21.170 9.547 51.962 121,75 -59,26
Nakit ve Benzerleri 5.289 10.727 -50,69  Yurt ici Satislar 10.922 5.021 18.672 117,52 -41,51
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
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
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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