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2026 1. Ceyrek Finansal Degerlendirme

Karel Elektronik

Karel Elektronik, 1C26'te 4,75 milyar TL (Colendi beklenti: 5,45 milyar TL) net satis,
328,3 milyon TL FAVOK (Colendi beklenti: 513 milyon TL) ve 240,4 milyon TL net zarar
(Colendi beklenti: -150 milyon TL) acikladi. Bu sonuclar bir 6nceki ceyrege goére ciroda
%-16,3, FAVOK'te %-24,5 azalis gerceklesirken 2,5 milyon TL kardan 240 milyon TL
zarar olarak gerceklesti. Bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore ise ciroda %10,7 ve
FAVOK'te %80,7 artis kaydederken net zararda %-47,8 azalis seklinde gerceklesti.

Sirketin is modellerindeki déntGsUimi 2025 1. ceyrege gore brut marji 3,2 puan artirarak
%10,1’e (Colendi beklenti: %14,4) yikseltti. is kollari bazinda; mevcut sézlesmelerin
glincellenmesi ve 5G yatirimlarinin hiz kazanmasiyla saha operasyon teknolojilerindeki
brit marj iyilesmesi 10,1 puan artisla %13,8’e yUkselirken cirodaki payr %47,5
seviyesinden %57 seviyesine yukseldi. Otomotiv segmentinde sektdrdeki yavaslamaya
ragmen %2,7 puan brit marj iyilesmesiyle %25,9 ile yluksek marjini korudu. Kart
Uretiminde yilsonunda pozitif brit marja gecmisken yilin ilk ¢ceyreginde %-35,6 brit
marj ile zayif performans kaydedilirken cirodaki pay! gecen yilin ilk ceyregine gore %19
seviyesinden %14’e geriled,.

Sirket 2026 yilina is kollarindaki agirliklardaki degisim ve operasyonel iyilesmelerle
birlikte gecen yilin ayni ceyregine gére brit marjda %3,2, FAVOK marjinda %2,7 ve net
kat marjinda ise %5,7 oranlarindaki artiglarla basladi. Sirketin net borcu &nceki
ceyrege gore 458 milyon TL azalis kaydederek 5,58 milyar TL olurken Net Borc/ FAVOK
rasyosu 4,8x seviyesinden 3,7’e gerilerken finansallarda toparlanma siriyor. 2026
yilinda toplam 24,6 milyar TL satis, 2,75 milyar TL FAVOK ve 235 milyon TL net zarar
beklentimizle birlikte FD/FAVOK carpanlarinin 2026°da 5,6x ve 2027’de 2,9x’e
gerilemesini beklemekle birlikte kireseldeki benzer sirketlere gére iskontonun arttigini
takip ediyoruz.

Aciklanan finansallarda ilk ceyrekte beklentimizin hafif altinda kalsa da yilin geri
kalaninda iyilesmenin sltrmesini beklemekle birlikte INA modelimizde son finansal
gelismeler 1siginda risksiz getiri oranini %24’ten %26’a yukselterek agirlikli ortalama
sermaye maliyetini %30,58’e revize ediyoruz. Yurtdisi benzer sirketlerin 2026 medyan
14,5x’e goére iskontonun artmasiyla hedef fiyatimizi 18,50 TL’den %66 getiri potansiyeli
ile 19,00 TL'’ye yukseltiyoruz.
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Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y
KAREL Getiri (%) -7 30 22 6 32
BIST-100 Getiri (%) 0 11 3 30 58
KAREL Relatif Getiri (%) -7 17 18 -19 -16
Metod Agiruik Tahmini Deger Katki
INA 0,75 12.608 9456
Benzer Sirket (%20 iskonto) 0,25 23.652 5913
Hedef Deger 15369
Hedef Fiyat (TL) 19,00
Giincel Fiyat (TL) 1,47
Potansiyel Getiri 66%

Sirket Karti
Fiyat TL (04.05.2026)

52-hafta fiyat araligi (TL)

Piyasa Degeri (TL mn)

Piyasa Degeri (USD mn)

Halka Aciklik Orani (%)

Net Borc (TL mn)

Net Bor¢ (USD mn)

Firma Degeri (TL mn)

Firma Degeri (USD mn)

3 aylik ortalama hisse fiyati (TL)

Finansal Degerler

Net Satislar (TL mn)

Brit Kar (TL mn)

Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn) -
FAVOK (TL mn)

Net Finansal Gelirler/Giderler (TL mn) -
Net Kar/Zarar (TL mn) -
Toplam Finansal Borg (TL mn)

Net Finansal Borc¢lar (TL mn)

Yatirim Harcamalari -

Degerleme
F/K

PD/DD
PD/Satislar
FD/FAVOK

Karllik

Brit Marj (%)

Esas Faaliyet Marji (%)

FAVOK Marji (%)

Net Kar Marji (%) -
Aktif Karliligr (%) (Son 12 Ay) -
Ozsermaye Karlili§i (%) (Son 12 Ay) -

Finansal Risk Gostergeleri

Yatirrm Harcamalari/Satislar (%)

Net Isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay)
Briit Borg/Ozkaynaklar (x)

Net Borgc/FAVOK (x) (Son 12 Ay)

Ozsermaye

Rasyolar

F/K (x) -
FD/FAVOK (x) -
PD/DD (x)

Temettld verimi

Kaynak: Equity RT

Yasal Uyan

2025
18.002
1.964
108
1.246
1.309
1.512
7.010
6.038
1.560

2025

4,8
0,4
10,3

2025

10,9
0,0
6,9
8,4
9,3

76,5

2025
8,7
23,9
7,4
4,8
1.988

2024
4,6
105,2
3,7

KAREL

5 Mayis 2026

1,47
8 -13
9.244
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39,0
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14.824
329
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2025/1Q 2025/4Q

4.286 5.672
297 869

- 282 158
182 435

- /8 - 119
- 460 3
5.138 7.010
4.642 6.038

- 217 - 278

2025/1Q 2025/4Q

4,0 4,8
0,4 0,4
10,3

2025/1Q 2025/4Q
6,9 15,3
- 4,3 3,7
4,2 l, 7
- 10,7 0,0
- 16,4 - 9,3
- 76,6 - 76,5

2025/1Q 2025/4Q
8,2 8,7
27,4 23,9
5,1 7,4
4,8
1.953 1.988
2025 2026T
- 6,1 - 39,3
12,7 5,6
6,6 8,0

2026/1Q
4.747
481
12
328
110
240
6.260
5.580
112

Gilincel

8,4
0,5
9,8

2026/1Q
10,1
0,5
6,9
5,1
9,0
87,4

2026/1Q
8,0
19,2
8,1
3,7
1.682

2027T
5,4
2,9
3,2

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Burada

yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir.

Bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Hicbir sekilde y6nlendirici nitelikte olmayan bu icerik, genel

anlamda bilgi vermeyi amaclamakta olup; bu icerigin, misterilerin ve diger yatirbmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan cesitli bilgi ve goérlslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuclarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.S.

sorumlu tutulamaz.



