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2026 2. Geyrek Finansal Degerlendirme

Karel Elektronik

Karel Elektronik, 2C26'te 5,36 milyar TL (Colendi beklenti: 5,6 milyar TL) net satis,
516,2 milyon TL FAVOK (Colendi beklenti: 770 milyon TL) ve 88,1 milyon TL (Colendi
beklenti: 231 milyon TL) net kar agikladi. Bu sonuglar bir énceki geyrege gére ciroda
%5,6 ve FAVOK'te %56,5 artis kaydederken, 257 milyon TL net zarardan 88 milyon TL
net kara gegti. Bir dnceki yilin ayni geyregine gére ise ciroda %8,9 ve FAVOK'te %81,9
artis kaydederken, 649 milyon TL net zarardan 88 milyon TL net kara gegti.

Sirketin marjlarinda iyilesme siirdii. Brit kar marji 5,2 puan artigla %13,6’ya, FAVOK
marji %3,8 puan artisla %9,6’ya, net kar marji 273 milyon TL ertelenmis vergi gelirinin
etkisiyle 14,8 puan artisla %1,6’ya yiikseldi. Finansman maliyetlerindeki iyilesmenin
beklenenden zayif ilerlemesi marjlardaki iyilesmenin gecikmeli olarak yansimasinda
etkili oldu. Sirketin net borcunda &nceki ceyrege gore artis kaydedilirken net
borg/FAVOK rasyosu 8nceki geyrege gére sinirli artis kaydetti.

Sirket boélumlere gore faaliyetlerin raporlanmasinda degisime giderek; iletisim
sistemleri, elektronik kart Uretimi, savunma, kurumsal projeler ve otomotiv olmak
tzere 5 farkli is kolunda faaliyet gosterirken, bu dénem itibariyle tretim ile ticari ve
hizmet faaliyetleri olarak 2 farkli sunug ydntemine gegti. Uretim faaliyetlerinden elde
edilen gelir %5,8 artisla 2,03 milyar TL'ye ulasirken, bu alandaki briut marj
%-4,1den, %15,87’ye yikseldi. Ayni dénemde ticaret ve hizmet faaliyetlerinden elde
ettigi gelirler ise %10,8 artisla 3,32 milyar TL’ye ulasirken, brit marji 4,1 puan azalisla
%12,29’a geriledi.

Agiklanan finansallarda ikinci geyrekte beklentimizin hafif altinda kalmasiyla beraber
operasyonel iyilesmenin gecikmeli de olsa devam ettigini takip ediyoruz. 5G altyapi
yatirimlari ile beraber kurumsal projelerin katkisiyla yiin ikinci yarisinda toplamda
13,3 milyar TL ciro ve 1,69 milyar TL FAVOK bekliyoruz. Béylelikle cari 7,58x olan firma
degeri /FAVOK seviyesinin 5,9°a gerilemesini bekliyoruz. Tahsisli sermaye artirm
sUrecinin gecikmesine bagli olarak piyasa baskilarinin artmasi; yurtdisi benzer
sirketlere goére zayif performans goéstermesi artan iskonto ile benzer sirketlerden
degerleme katkisini artirdi. Sirketin marjlarindaki iyilesmenin yavaslamasina bagl
olarak nihai degerlemeye goére hedef fiyatimizi %88 getiri potansiyeli ile 17,30 TL
olarak revize ediyoruz.
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Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y
KAREL Getiri (%) 1 -1 -28 -8 3
BIST-100 Getiri (%) 0 -4 -6 -3 24
KAREL Relatif Getiri (%) 1 -7 -23 -4 =17
Metod Agirbk Tahmini Deger Katka
iNA 0,75 11.966 8.974
Benzer Sirket (%20 iskonto) 0,25 19.971 4,993
Hedef Deger 13.967
Hedef Fiyat (TL) 17,30
Giincel Fiyat (TL) 9,20
Potansiyel Getiri 88%

Sirket Karti

Fiyat TL (10.08.2026)
52-hafta fiyat araligi (TL)
Piyasa Degeri (TL mn)
Piyasa Degeri (USD mn)
Halka Agiklik Orani (%)
Net Borg (TL mn)

Net Borg (USD mn)
Firma Degeri (TL mn)
Firma Degeri (USD mn)

3 aylik ortalama hisse fiyati (TL)

Finansal Degerler

Net Satislar (TL mn)

Brut 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 Borglar (TL mn)

Yatirim Harcamalari

Degerleme
F/K

PD/DD
PD/Satiglar
FD/FAVOK

Karlik

Brut Marj (%)

Esas Faaliyet Marji (%)

FAVOK Marji (%)

Net Kar Marji (%)

Aktif Karlilig (%) (Son 12 Ay)
Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay)

Finansal Risk Gostergeleri

Yatirim Harcamalari/Satislar (%)

Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay)

Briit Borg/Ozkaynaklar (x)
Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay)

Ozsermaye

Rasyolar

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

Temettl verimi

Kaynak: Equity RT

Yasal Uyari

2025

18.002
1.964

- 108
1.246

- 1309
- 1.512
7.501
6.461

- 1560

2025

4,5
0,4
10,6

2025
10,9
0,0
6,9
- 8,4
= 8,7
- 7,5

2025
8,7
25,5
7.4
5,2
2.128

2024
@ 3,5
- 93,6
2,8

2025/2Q

4.926

414

n

284

- 765
- 649
6.244
5.658

= 310

2025/2Q

4,2
0,3

2025/2Q
8,4
- 2,7
5,8
- 132
- 18,6
- 103,1

2025/2Q
6,8
24,2
5,3

2.091

2025
@ 4,7
3
4,7

KAREL

11 ABustos 2026

9,20
8-14
7.414
156
39,0
6.659
140
14.073
295

2026/1Q
5.080
514
- 13
330
= 18

6.260
5.580
- 12

2026/1Q

6,2
0,3
8,1

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

2026/1Q
7,4
19,2
8,1
3,6
1.682

2026T
@ 12,6
5,9
4,9

2026/2Q
5.363
732
8
516
128
88
7.041
6.659
363

Giincel

6,5
0,3
7,6

2026/2Q
13,6
2,0
9,6
1,6
47
53,4

2026/2Q
8,0
16,6
8,2
3,6
1.888

2027T
4,3
2,9
232

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.$. 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 gériislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérugler mali

durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi

vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatirrmcilarin aim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye déntk yatinimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.S. sorumlu

tutulamaz.



