Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
KRDMD
Demir-Celik
£24,858,000.41
£26,134,124.58

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 31.86
Hedef Fiyat(TL) 46.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 44 .38

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varliklar £31,287,915.95
£50,641,328.34
£23,953,133.42

£6,540,383.73
£51,435,725.94
£56,499,931.17
£53,447,043.34

£3,052,887.82

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £2,865,744.46
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) -43,031,398.72

FD/FAVOK : 9.12
F/K : 0.00
PD/DD : 0.71

Oz Sermaye Karlihg : -5.79

Kar Marijlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

KARDEMIR Karabiik Demir Celik (D)

Ticari islemlere iliskin Kur Farki Giderlerinde Gériilen Azalis; Esas
Faaliyet Zararinda iyilesmeye Neden Olmustur!

» Sirketin, 2024/12 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin ayni
dénemine(2023/12) gore 18,03 Milyar TL(ylUzde 24,19) tutarinda
azalig(-) gbstermis ve 56,50 Milyar TL olmustur. Satislarin
Maliyeti'nde ise; ayni dénemler arasinda 17,92 Milyar TL
civarinda(ylzde 25,11) azalis(+) gériilmis ve cari donemde 53,45
Milyar TL tutarinda yer almistir. Maliyet kaleminde ortaya ¢ikan
azalisin, Hasilat tarafindaki azalistan bir miktar sinirh olmasi
sonrasinda; sirketin Brit Kar rakami, gecen yilin ayni dénemine
gore 108,2 Milyon TL(yuzde 3,42) tutarinda azalmis ve cari
donemde 3,05 Milyar TL diizeyinde gergeklesmistir(gecen yil
3,16 Milyar TL). Buna ragmen, sirketin Brit Kar marji; gegen

seneki ylzde 4,24 seviyesinden vyizde 5,40 diizeyine
yukselmistir(+).
» Sirketin Faaliyet Giderleri; “Personel Giderleri”’, “Nakliye

Giderleri” ve “Bakim-Onarim Giderleri” gibi alt kalemler
onderliginde gegen yilin ayni dénemine goére 237,1 Milyon
TL(yUzde 27,27) tutarinda artmistir. Buna karsin, 2023/12
déneminde “Ticari islemlere iliskin Net Kur Farki Giderleri”’nin
etkisiyle 6,68 Milyar TL diizeyinde bulunan Diger Net Esas
Faaliyet Giderleri(-) kalemi ise; cari donemde kur farklarindaki
keskin azalisin destegiyle 3,67 Milyar TL dizeyinde iyilesme
gbstermistir. Bu gelismelerle, sirketin Esas Faaliyet Kari/Zarari;
gecen yilin ayni dénemine gobre 3,33 Milyar TL civarinda
iyilesmis(+), 1,06 Milyar TL Zarar(gegen yil 4,39 Milyar TL Zarar)
ortaya ¢citkmistir. Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farklari
ve tek seferlik kalemlerin dahil edilmedigi FAVOK rakaminda ise;
senelik bazda 305,4 Milyon TL diizeyinde azalisla 2,86 Milyar TL
Kar elde edilmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari/Zarari marji; ylizde
—(eksi)5,89’dan yiizde —(eksi)1,88’e iyilesirken, FAVOK marji da;
yuzde 4,25 diizeyinden yiizde 5,07‘ye ylikselmistir(+).

Faaliyet Disi Giderlerdeki Artis; Sirketin Nette Zarar Yazmasina
Neden Olmustur!

> Gegen yilin ayni ddneminde, Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen
Yatirnmlarindan(Kargimsa Cimento, Voestalpine Kardemir
Demiryolu) 60,6 Milyon TL tutarinda gelir elde eden sirket, cari
donemde ise ayni kaleme 65,6 Milyon TL gelir yazmistir.
2023/12 déneminde 74,7 Milyon TL tutarinda ortaya gikan
Yatirim Faaliyet Gelirleri ise, cari donemde sadece 23,6 Milyon
TL olmustur. Ayrica, cari donem finansallarinda 1,07 Milyar TL
diizeyinde gorilen Net Finansman Giderleri de(gecen yil 210,6
Milyon TL tutarinda Net Finansman Geliri vardi); cari donem
finansallarinda 1,61 Milyar TL tutarinda yer alan Vergi
Giderleri(gecen yil 2,13 Milyar TL Ertelenmis Vergi Geliri vardi)
ile birlikte Net Kar/Zarar kalemi agisindan baski unsuru olmustur.

» TMS 29 Enflasyon Muhasebesi Uygulamasi’nin etkiledigi
kisimdan gelen 625,2 Milyon TL'lik Net Parasal Pozisyon Kazanci
da; gecen vyilki 4,20 Milyar TLlik rakamin hayli gerisinde
kalmistir. Boylece, sirketin D6nem Net Kari/Zarari; gecen yilin
ayni donemindeki 2,29 Milyar TL tutarindaki Kar rakamindan
yuzde 232,32 oraninda(5,32 Milyar TL tutarinda) kotilesme
gostermis ve cari donemde 3,03 Milyar TL Zarar(-) ortaya
ctkmistir. Net Kar/Zarar marji da; ytizde 3,08 seviyesinden yiizde
—(eksi)5,37’ye gerilemistir(-).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin cari donemdeki operasyonel gelismelerin detaylarina baktigimizda;

= Sirketin solo Uretim faaliyetlerinde; Net Mamul tretimi 53 Bin 620 Ton artis gostermistir. Konsolide faaliyetleri icerisinde ise; Celik
Konstriiksiyon iiretimi Bin 678 Ton, Dékiim {retimi Bin 310 Ton ve Talash imalat iretimi 2 Bin 166 Ton civarinda artmistir. Enerji
kolundaki Elektrik Enerijisi Gretimi ise 20 Bin 660 Mwh diizeyinde azalis gdstermistir.

= Sirketin solo satis faaliyetlerinde; Esas Uriinler icerisinde yer alan Haddelenmis Celik satisi 168 Bin 68 Ton azalmistir. Ham Celik satisi
62 Bin 922 Ton artarken, Pik satisi ise sadece 27 Ton azalmistir. Konsolide faaliyetleri icerisinde ise; Celik Konstriiksiyon satisi 133 Ton
azalirken, D6kiim ve Talasli imalat satislari ise; sirasiyla Bin 310 Ton ve Bin 228 artmustir. Enerji kolundaki Elektrik Enerijisi satisi ise 20
Bin 413 Mwh civarinda azalis gostermistir.

= Sirketin satis hasilatinda goriilen 18,03 Milyar TL’lik azalista en blyik etkiyi; Haddelenmis Celik gostermistir. Bu Urlinlin satisinda
ortaya ¢itkan 168 Bin 68 Tonluk azalisin hasilata etkisi 13,58 Milyar TL(-) civarinda olmustur. Ayrica, Ham Celik satisindaki 62 Bin 922
Tonluk artisa karsin, bu triiniin hasilatinda da 3,46 Milyar TL civarinda azalig(-) ortaya ¢ikmistir.

Kok+Kok Tozu 1,181,620 1,128,000 53,620 Esas Uriinler 2,260,093 2,365,266 -105,173
Sinter 2,948,950 2,846,611 102,339 *Pik(Ton) 810 837 -27
Sivi Ham Demir 2,319,933 2,195,915 124,018 *Ham Celik(Ton) 917,454 854,532 62,922
Swvi Celik 2,591,969 2,472,048 119,921 *Haddelenmis Celik 1,341,829 1,509,897 -168,068
Ham Celik 2,510,463 2,394,312 116,151 Yan Uriinler

Net Mamul 2,394,511 2,319,823 74,688 Diger

Celik Konstriiksiyon 18,113 Celik Konstriiksiyon 16,224

Dokim 5,012 3,702 1,310 Dokim 5,012 3,702 1,310

Talasli imalat 5,637 3,471 2,166 Talasli imalat 4,699 3,471 1,228

Elektrik Enerjisi 30,529 51,189 -20,660 Elektrik Enerjisi 30,410 50,823 -20,413

» Sirketin, 2024 finansallari ¢ok i¢ acici olmamakla birlikte; 2025 yili icin gerek kiresel tarafta, gerekse de yurticinde sektére dair ve
sirkete dair firsatlar gorlyoruz. Sirketin mali dénem sonunda yapmis oldugu anlasma ve satislar ile Uretim planlari da 2025 yili
finansallari igin daha iyimser olmamiza olanak saglamaktadir.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve sektére/sirkete dair beklentilerimiz dogrultusunda, dederleme modelimizde
olusturdugumuz gelecede doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 ayhk hedef fiyatimizi 41,00 TL diizeyinden
46,00 TL’ye revize ediyoruz ve “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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OZET BILANGO(Bin TL) 2024/12 2024/09 Geyreklik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 31,287,915.95 32,510,515.38 -3.76 36,404,436.30 -14.05
Nakit ve Nakit Benzerleri 2,794,783.02 3,536,085.02 -20.96 6,867,726.22 -59.31
Ticari Alacaklar 4,721,304.67 6,591,817.54 -28.38 7,445,441.70 -36.59
Stoklar 17,585,380.79 16,374,865.22 7.39 17,733,677.87 -0.84
Pesin Odenmis Giderler 4,675,946.41 5,118,823.15 -8.65 3,627,825.40 28.89
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 215,517.30 158,258.10 36.18 32,587.77 561.34
Diger Dénen Varliklar 219,946.40 115,290.52 90.78 108,057.81 103.55
DURAN VARLIKLAR 50,641,328.34 46,919,844.47 7.93 50,172,525.58 0.93
Maddi Duran Varliklar 49,899,256.80 46,249,106.27 7.89 49,528,240.84 0.75
Maddi Olmayan Duran Varliklar 261,336.19 238,920.35 9.38 272,089.99 -3.95
Ertelenmig Vergi Varligi - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM VARLIKLAR 81,929,244.29 79,430,359.85 3.15 86,576,961.88 -5.37
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 23,953,133.42 25,111,105.93 -4.61 27,758,038.91 -13.71
Kisa Vadeli Borglanmalar 3,442,213.06 3,226,656.27 6.68 72,189.39 4668.31
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 887,533.28 1,087,190.17 -18.36 2,534,432.43 -64.98
Ticari Borglar 15,464,786.61 13,854,303.99 11.62 15,642,239.63 -1.13
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 425,867.06 435,813.06 -2.28 569,677.34 -25.24
Diger Borglar 53,683.08 42,344.64 26.78 17,245.24 211.29
Tiirev Araglar . - " #savijo! . 0.00
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu - -7 #SAYI/0! 235,993.32 -100.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 169,852.66 54,886.82 209.46 78,007.13 117.74
Diger Kisa Vadeli Yukumliliikler 134,056.56 130,924.58 2.39 397,693.11 -66.29
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 6,540,383.73 5,998,211.08 9.04 5,624,168.99 16.29
Uzun Vadeli Borglanmalar 330,531.26 221,120.08 49.48 574,542.78 -42.47
Uzun Vadeli Karsiliklar 1,444,543.26 1,610,881.11 -10.33 1,985,303.76 -27.24
Ertelenmis Vergi Yukimlilugii 4,404,235.10 3,796,141.37 16.02 2,640,215.02 66.81
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler - -7 #savi/o! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 30,493,517.15 31,109,317.01 -1.98 33,382,207.90 -8.65
TOPLAM OZKAYNAKLAR 51,435,727.14 48,321,042.84 6.45 53,194,753.98 -3.31
ANA ORTAKLIGA AiT GZKAYNAKLAR 51,435,725.94 48,321,043.57 6.45 53,194,756.50 -3.31
Ode nmis Sermaye 1,140,000.00 1,140,000.00 0.00 1,140,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 1,383,200.88 - 1,312,650.43 5.37 - 1,324,708.61 4.42
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 1,193,607.46 - 1,110,138.10 7.52 - 2,554,874.48 -53.28
Yeniden Degerleme Artisi - 1,370,732.92 - 1,281,255.30 6.98 - 1,316,731.42 4.10
Kar Yedekleri - 1,193,607.46 - 1,110,138.10 7.52 - 2,554,874.48 -53.28
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,682,828.11 1,583,540.28 6.27 1,682,828.11 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 37,739,772.79 35,513,104.40 6.27 35,447,151.45 6.47
Net Dédnem Kari veya Zarari - 3,031,398.72 - 2,963,088.50 231 2,292,621.34 -232.22
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 1.21 - 0.73 -265.12 - 2.53 -147.80
TOPLAM KAYNAKLAR 81,929,244.29 79,430,359.85 3.15 86,576,961.88 -5.37

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/12 2024/09 Ceyreklik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 56,499,931.17 41,016,801.37  37.75 74,529,369.95  -24.19
SATISLARIN MALIYETI 53,447,043.34 38,892,641.61  37.42 71,368,235.48  -25.11
BRUT KAR (ZARAR) 3,052,887.82 2,124,159.75  43.72 3,161,134.47  -3.42
GENEL YONETiM GIiDERLERI(-) 842,020.87 589,398.77  42.86 657,162.56  28.13
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 264,372.13 172,267.82  53.47 212,14433  24.62
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvi/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 2,107,662.44 1,664,901.08  26.59 4,156,614.67  -49.29
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 5,114,758.28 4,065,770.59  25.80 10,837,830.06  -52.81
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -1,060,601.01 -1,038,376.34 214 -4,389,387.82  -75.84
FAVOK 2,865,744.46 2,036,379.15  40.73 3,171,182.12  -9.63
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 23,627.49 8,680.91 172.18 74,737.81  -68.39
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 65,630.03 43,770.14  49.94 60,558.38 8.37
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -971,343.49 -985,925.30  -1.48 -4,254,091.62  -77.17
FINANSMAN GELIRLERI 1,253,696.17 799,197.77  56.87 1,492,386.00  -15.99
FINANSMAN GIDERLERI 2,329,848.65 1,993,046.99  16.90 1,281,817.36  81.76
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -1,422,275.97 -1,763,804.88  -19.36 159,760.04  -990.26
DONEM VERGI GiDERI GiDERI/GELIRI 280,854.12 304,844.22  -1.87 593,384.11  -52.67
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI 1,328,264.90 894,438.72  48.50 -2,726,245.52  -148.72
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) -3,031,398.72 -2,963,088.50 231 2,292,621.34  -232.22

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

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 dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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