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Kocaer Celik Ziyaret Notu

Bu rapor, Kocaer Celik'e (KCAER) gergeklestirilen ziyaret kapsaminda, sirketin
operasyonel, finansal ve stratejik durumunu degerlendirmek ve sektérdeki konumunu

incelemek amaci ile hazirlanmistir.
Kisaca Kocaer Celik

Katma Deger Odakh Celik Sirketi. Kocaer Celik, Turkiye'nin énde gelen celik profil
Ureticilerinden biri olmakla birlikte, sektérdeki konumunu yluksek katma degerli gelik

profillerin Gretimi ve satisi ile farklilasiyor. Sirket, talep dalgalanmalarinin distk oldugu

sektdrlerde faaliyet gosteriyor. Standart yassi gelik Ureticilerinden ayrilan sirket, insaat,

enerji ve sanayi projelerine yénelik 6zellestirilmis ¢ozUmler sunarak musteri odakli, Grin

portfoyu yaratiyor.
Dinya Celik Sektora

2021 — 2025 ddéneminde dunya celik sektort genel olarak hafif bir dusus trendi gosterdi.
2021 yilinda dinya ham c¢elik tretimi 1.960 milyon ton olarak gergeklesirken, %47'si Cin
disindaki Ulkelerden, %53'G ise Cin'den geldi. 2022 ve 2023 yillarinda Uretim hafif¢e
gerileyerek sirasiyla 1.889 ve 1.888 milyon tona inerken, Cin disindaki Uretim 870 ve 869
milyon ton, Cin Uretimi ise 1.019 milyon ton olarak gergeklesti. 2024 yilinda dunya gelik
Uretimi 1.883 milyon ton seviyesinde yatay kaldi. 2024'te Cin disi Uretim 878 milyon ton,
Cin Uretimi 1.005 milyon ton oldu. 2025 yilinda ise kismi dlsus devam ederek toplam
Uretim 1.804 milyon tona gerilemis, Cin disi Uretim 843 milyon ton, Cin Uretimi ise 961

milyon tona yukseldi.

Cin'in dunya celik Uretimindeki yuksek payl gbéz énune alindiginda, Cin'deki Uretimdeki
her dusuUs sektdr genelini dogrudan etkiliyor ve global arz dengesini degistiriyor.
Dolayisiyla Cin'deki Uretim azalmasi, hem dunya celik fiyatlarini hem de diger Uretici

Ulkelerin Uretim stratejilerini etkileyerek sektérde dalgalanmalara yol acgabiliyor.

Diinya Celik Sektoérinde Firsatlar: Kuresel celik arzinda 6zellikle Cin'den kaynakli
daralma, ihracata dayali Ureticiler icin fiyatlarda yuUkselis ve satis hacimlerinde artis
potansiyeli yaratiyor. Sektérde yUksek katma degerli dzel celik profilleri Ureten firmalar,
standart UrUnler yerine nis segmentlerde rekabet avantaji elde edebilir. Ayrica,
sturdurulebilir Gretim ve enerji verimliligi alanindaki yatirimlar, uzun vadede maliyet

avantajl saglayarak yeni is firsatlari yaratabilir.

Cin'de Uretim artisi, global gelik arzini yUkselterek &zellikle talebin dengeli oldugu
segmentlerde fiyatlarin asiri dalgalanmasini énleyebilir. Bu durum, &zellikle ihracata
dayall ve 6zel celik profilleri Ureten firmalar icin uzun vadeli planlama ve tedarik zinciri
yonetiminde &ngorulebilirlik kazandirir. Ayrica, artan Cin Uretimi, dustk maliyetli
Urunlerin piyasaya girmesiyle rekabeti tetiklese de, yuksek katma degerli gelik Urunler

Ureten firmalar, standart UrUnlerle rekabet etmek zorunda kalmadan pay artirabilir.

Diinya Celik Sektoriinde Riskler: Cin kaynakli arz daralmasinin kuresel fiyatlarda
yarattigi dalgalanmalar, maliyet ve nakit ydonetimi acisindan belirsizlikler dogurabilir.
Hammadde fiyatlarinin artisi, 6zellikle ithalata badiml Ureticiler icin kar marjlarini

olumsuz etkileyebilir. Ayrica, talepteki olasi yavaslama veya ekonomik dalgalanmalar,
Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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ozellikle ihracata dayal firmalari risk altina alabilir. Sektorde yogun rekabet ve kapasite fazlaligi da fiyat baskisini

surdurebilecek diger 6nemli riskler arasinda yer aliyor.

Cin'in Uretim artisl, global piyasada arz fazlasi yaratarak fiyat dususlerine yol agabilir. Bu durum, ¢zellikle maliyet
baskisina karsl hassas olan firmalarin kar marjlarini olumsuz etkileyebilir. Ayrica, global rekabetin artmasi, ihracata
dayali Ureticiler icin pazar pay! kaybi riskini beraberinde getirir. YUksek hacimli Uretim yapan firmalar, fiyat volatilitesi

ve kapasite kullanim orani baskisi altinda kar marjlarini korumakta zorlanabilir.
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Turkiye Gelik Sektoru

Turkiye Celik Ureticileri Dernegi verilerine gore Turkiye celik sektérd, 2021 — 2024 déneminde Uretim ve ihracat
agisindan dalgalandi. 2021 yilinda 40,4 milyon ton olan gelik Uretimi, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla 35,1 ve 33,7 milyon
tona geriledi. 2024 yilinda hafif bir toparlanma ile 36,9 milyon tona ulasan Uretimin, 2025 yilinda %3,3 artisla 38,1 milyon
tona yukseldi. ihracat tarafinda ise 2021'de 19,8 milyon ton olan Turkiye celik ihracati, 2022 ve 2023 yillarinda dusUs
gostererek 15,1 ve 10,5 milyon tona geriledi. 2024 yilinda 13,4 milyon tona yUkselen ihracatin, 2025 yilinda %12,5 artisla 15,1
milyon ton seviyesine ¢iktl. Bu veriler, TUrkiye ¢elik sektorinde Uretim ve ihracatin kademeli olarak toparlandigini ve
2025 yilinda blUyUme ivmesi yakalayabilecegini gosterirken, 2025 yilinda Turkiye ¢elik Uretimi ve ihracatinda éngoérulen
artis, hem ic hem de dis piyasalardaki talep dinamikleri, kapasite yatirimlari ve stratejik konumdan kaynaklanan
firsatlarla desteklendi. Cin'deki Uretim dalgalanmalari ve Avrupa ile Orta Dogu'daki insaat ve otomotiv talebindeki
yikselis, Turkiye'nin ihracat potansiyelini artirirken, cografi yakinlik ve lojistik avantajlar ek bir firsat yaratiyor. ¢
pazarda ise sanayi ve insaat projelerinin buUyUmesi, sosyal konut projeleri, deprem bdlgesi insaatlari ve kentsel
doénlsUum projeleri, Uretim kapasitesi artirici yatirimlar ve ylUksek katma degerli Grin odakli Uretim, Uretim hacmini ve

olumlu etkiledi.
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Kocaer Celik Faaliyet Gosterdigi Alanlar ve Urinleri

Sirketin, faaliyet gdsterdigi 4 ana UrdnU bulunuyor. Bunlar, Yapisal Celik Profiller, Katma Degerli Celik Profiller, | ve H

Sekilli Celik Profiller, U ve C Sekilli Celik Profiller olarak karsimiza gikiyor.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Yapisal Celik Profiller;

® insaat sektériinde gUvenli ve dayanikli yapilar icin kullanilir.

Binalar, kdpruler ve altyapi projelerinde taslyici eleman olarak gorev yapar.

I ve H Sekilli Celik Profiller
® Endustriyel uygulamalar igin yiksek mukavemet ve stabilite saglar.

® Fabrikalar, depolar ve agir sanayi tesislerinde kiris, kolon ve tasiyici eleman olarak kullanilir.

Yuksek dayaniklilik gerektiren projelerde tercih edilir.

U ve C Sekilli Celik Profiller
® EnduUstriyel yapilarda tasima ve destekleme islevi gorur.

®  Makine, ekipman montaji ve hafif sanayi yapilarinda yapi elemani olarak kullanilir.

Esnek tasarimi sayesinde farkli boyut ve yUk kosullarina uyum saglar.

Katma Degerli Projeler
®  Mdsterilerin 6zel ihtiyaglarina gore tasarlanir.

®  Ozel boyut, mukavemet ve kaplama secenekleri sunar.

Mimari ve endustriyel projelerde 6zellestirilmis yani tasarima uygun ¢ézumler saglar.

Uriin Kategorisi Bazinda Satis Hacmi

2021 2022 2023 2024 2025

Katg‘(gfﬁl‘z?er" 33% 42% 39% 42% 43%
Yap'saf'iﬁ;'i'k e 43% 38% 35% 32% 26%
Ive H ?iﬁg'r”' Pro- 10% 6% 10% 13% 15%
Shee f?ﬁekr'”' tex 15% 13% 16% 14% 16%

payinin azalmasi, operasyonel verimlilik ve karlilik optimizasyonu acisindan bilingli bir stratejik yonelime isaret

ediyor. Katma degerli profiller, proje bazli Gretim, musteri spesifikasyonu ve daha yuksek muhendislik / tasarim / Ar —
Ge gereksinimleri nedeniyle standart yapisal celik profillere kiyasla daha yuksek fiyatlama gucU ve brut kar marji
sunuyor. Bu kapsamda sirketin satis kompozisyonunu daha yUksek marjli Urlnlere kaydirmasi, toplam ciro
bUyUmesinden ziyade FAVOK ve operasyonel karliligi artirmaya odakli bir Griin stratejisi izledigini gosteriyor. Yapisal
celik profiller genellikle daha rekabetgi ve emtia benzeri bir piyasada islem goérUrken, katma degerli 6zel profiller daha
nis segmentlerde konumlanarak fiyat baskisini sinirlamakta ve sirketin karlilik profilini destekliyor. Karlilik oranlarinin

daha yUksek olmasindan kaynakli, katma degerli profillerin satis hacminin artmasi hedefler arasinda yer aliyor.

Sirketin Calistigi Alanlar
Enerji Nakil Hatlan
Solar Enerji Altyapisi
Yapi ve Konstriiksiyon
Maden ve Tuinel
Gemi insa

Tarim

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirketin, sehir ve kasabalara glvenilir elektrik saglamak icin enerji nakil hatlarinda kullanilan celik direkler, kuleler ve
baglanti elemanlari Gretiyor. Bunlar proje bazli gerceklesmekte. Glnes panellerinin montaji icin gerekli celik yapilari ve
baglanti elemanlarini Ureterek, glnes enerjisinin yayginlasmasina katki sadlayan solar enerji altyapisi ¢ozimleri
sunuyor. Yapi ve konstriksiyon alaninda, celik profiller ve bagdlanti elemanlariyla saglam, dayanikli ve estetik yapilar
insa edilmesine destek oluyor. Maden ve tunel sektoriinde, maden iscilerinin guvenligi ve madenlerin verimliligi igin

celik tahkimat sistemleri ve ekipmanlari Uretiyor.

Gemi insasinda ise hafif ve dayanikli gemiler icin ¢elik profiller ve bagdlanti elemanlari saglayarak sektore hizmet
veriyor. Makine imalati igin dayanikli ve yUksek performansli makinelerde kullanilan ¢elik parcalar Uretirken, tarim ve
sera faaliyetlerini desteklemek amaciyla tarim sektérine 6zel gelik ¢dzUmler sunuyor. Ulasim alaninda da gUvenli ve

konforlu ulasim igin gerekli celik pargalarin Uretimini gerceklestirerek genis bir endUstriyel yelpazeye hitap ediyor.
ihracat Odakli Strateji

ihracat, Turkiye ekonomisi acisindan surdUrdlebilir bUyUmenin kritik bilesenlerinden biri. Son yillarda ekonomi
yonetimi tarafindan benimsenen ihracat odakli buyUme modeli, Uretim kapasitesinin kUresel pazarlara
yoénlendirilmesini ve déviz kazandirici faaliyetlerin artiriimasini hedefler nitelikte. ihracatin artmasi, bir yandan sanayi
Uretimini ve kapasite kullanim oranlarini desteklerken diger yandan Ulkeye doviz girisini artirarak cari agigin
finansmanina katki sagdliyor. Ozellikle enerji ve hammadde ithalatina gérece bagimih bir ekonomi olan Turkiye icin

ihracat gelirleri, dis ticaret dengesinin surdurulebilirligi agisindan kritik bir rol oynuyor.

ihracatin yiksek olmasi yalnizca dis ticaret dengesini iyilestirmekle kalmazken, ayni zamanda Uretim yapisinin
donlisUmunu de tesvik ediyor. Kluresel pazarlarda rekabet edebilmek igin sirketlerin verimliliklerini artirmalari,
teknolojiye yatirim yapmalari ve katma degerli UrUnlere ydnelmeleri gerekiyor. Bu sureg, uzun vadede Ulkenin sanayi
altyapisinin guglenmesine ve Uretimde daha yUksek katma deger yaratilmasina katki saglarken, ihracat pazarlarinda
faaliyet gosteren sirketler, genellikle daha yUksek kalite standartlarina ve daha gelismis Uretim sureglerine sahip olmak

zorunda olduklarindan, bu durum genel sanayi verimliligini de yukari tasiyor.

Bu kapsamda 140 llkeye ihracat gerceklestiren ve gelirlerinin %80’den fazlasini ihracattan elde eden sirket, hem
kuresel talep dinamiklerinden faydalanabilen gli¢lu bir is modeline sahip olmakta hem de Turkiye'nin ihracat

odakli buyiime stratejisine dogrudan katki saglayan 6nemli sanayi sirketleri arasinda konumlanmakta.

Kapasite ve Satis Performansi

Uretimlerini 85.000 mZ2si kapall olmak Uzere toplam 300.000 m? alanda gerceklestiren sirket, 800.000 ton/yil toplam
kapasitesi ile Turkiye'nin ¢elik profil segmentinde en buyuk firmalardan biri. Sahip oldugu 3 celik profil fabrikasinin
yani sira 180.000 ton/yil kapasiteli Celik Servis Merkezi, celik profil Uretimine entegrasyonu ve LEED sertifikasi ile tek

tesis olma oézelligi gésteren 100.000 ton/yil kapasiteli Galvaniz Fabrikasi ile hizmet veriyor.

Toplam Satis Miktan (Yillik, Ton)
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Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Satislarin %51'i MENA bdlgesine, %26’si Amerika kitasina, %15'i Avrupa’ya gercgeklesirken, sirketin yabanci para
cinsinden satislari, toplam satislarinin %90 - 95'ini olusturuyor.

Maliyet Optimizasyonu

Sirket, tukettigi elektrigin yaklasik %33'Unu karsilayan 9,2 MW kurulu glce sahip ¢ati Uzeri gunes enerjisi santrallerine
sahip. Sirketin stratejik hedeflerinden biri ise zaman igerisinde enerji ihtiyacinin tamamini kendi kaynaklarindan
karsilayabilmek. Bu kapsamda, enerji yatirimlarini daha etkin yénetmek amaciyla Kocaer Enerji, sirketin %100 bagl

ortakhgi olarak kuruldu.

Kocaer Enerji araciligiyla sirket, dncelikle kendi operasyonlarinin enerji ihtiyacini tamamen karsilamay! hedeflemekte.

Uretilecek fazla enerjinin ise satisa konu edilerek konsolide finansallara ek gelir ve karlilik katkisi sadlamasi

amaclaniyor. Bu yaklasim, hem enerji maliyetlerini azaltarak operasyonel verimliligi artirmayr hem de enerji Uretimini

yeni bir gelir kalemi haline getirmeyi hedefleyen entegre bir stratejiye isaret ediyor.

(oy4=3 1| W-\\[e(o)

[000 Dolar] 2025/12 2024/12 2025/12 2024/12
.. KISA VADELI
LA 305.439 313.280 YUKUMLULUK- 242.637 247.276
LAR
LER
Hazir Degerler 100.194 78.650 Finansal Borglar 13.751 47413
Kisa Vadeli Ticari UV Fin. Borglarin
Aaealiar 91276 97.015 V0 e 4.5 48.875
Diger Kisa vadeli 6.993 17.213 Ticari Borclar 103.783 131925
Alacaklar
Stoklar 79.709 91.539 Diger Borglar 4.504 1.524
Pesin Odenmi UZUN VADELI
sin ] 4.805 7101 YUKUMLULUK- 80.871 67.209
Giderler
LER
Diger ﬁ‘(’lgf” Var- 1.856 6139 Finansal Borclar 49543 46511
DURAN VARLIK- Bor¢ ve Gider
LAR 305.781 291.178 Karsihkiar 1520 1.999
Diger Uzun Vadeli 1376 155 Ertelenmis Gelir- 0 0
Alacaklar ler
el Iifarf” Vel 282334 265905 OZSERMAYE 286.791 289.194
Maddi Olmayan 205 222 Sermaye 44678 44678
Duran Var.
gl Cdzrnml 0 3548 Net Dénem Kari 1.047 2532
Giderler
Diger Ekf;f” var- 0 0 Gecmis Vil Karlari 139.242 139.964
TOPL“:‘_"SQAKT'F' 611.220 604.458 TOPL“:‘_';RPAS'F' 611.220 604.458

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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OZET GELIR TABLOSU [Dolar] 2025/12 2024/12
SATIS GELIRLERI 562.540 587.402
SATISLARIN MALIYETI (-) 456.534 494.090
BRUT KAR 106.006 93.312
FAALIYET GIDERLERI (-) 45.502 41.897
Arastirma ve Gelistirme Gid. 871 528
Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 35264 29.942
Genel Yonetim Giderleri 9.366 1.428
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 60.504 51.415
DIG. FAAL. GELIR 22.645 9.881
DIG. FAAL. GIDERLER (-) 29.439 25.238
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 53.710 36.058
YATIRIM FAAL. GELIRLER 13.185 13.915
YATIRIM FAAL. GIDERLER 28 0
FINANSAL GELIRLER 5154 8.715
FINANSAL GIDERLER (-) 48.446 54.564
VERGi ONCESi KAR/ZARAR 26.058 9.142
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 14.877 6.604
Dénem Vergi Gelir/Gideri 2517 756
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 12.361 5.848
NET DONEM KARI/ZARARI 11.047 2.532

Faaliyet D6NngUsu

= Alacak Tahsil Siresi (Gun) n Stok Devir Suresi (Gun)
= Tic. Borg Odeme Saresi (Gan) Faaliyet Dongusu (Gun)
o Sirketin, cirosunda dUsUs yasanmasina ragmen brat kar marji ve FAVOK marjinin artmasi, operasyonel

verimlilikte iyilesmeye isaret eden dnemli bir gosterge. Bu durum genellikle sirketin maliyet yonetimini daha
etkin hale getirdigini, dUsuk karli satislardan uzaklasip daha yuksek katma degerli UrGn veya hizmetlere
yoneldigini gosteriyor. (Katmak Degerli Profilin payinin artmasi) Ayni zamanda Uretim sureglerinde saglanan
verimlilik artisl, dlcek ekonomisi, tedarik maliyetlerinin optimize edilmesi ve fiyatlama disiplininin guc¢lenmesi
gibi faktorler de marjlarin yukselmesine katki sagladi. Ciro tarafindaki gerilemeye ragmen Kkarlihk
gostergelerindeki bu iyilesme, sirketin karlilik odakli bUyUme stratejisine yoneldigini ve operasyonlarini daha

saglikli bir yapilya kavusturdugunu gdsteriyor.

. Stok ydnetiminin guUg¢lu kalmasi da brdt kar marjinin artmasinda 6nemli rol oynadi. Sirket, stok ydnetimi
sayesinde sirket, maliyetleri daha iyi kontrol ederken, hammadde ve Urin maliyetlerindeki dalgalanmalardan
daha sinirli etkilendi. Ayni zamanda dogru zamanlama ile yapilan stok planlamasi, dustk maliyetli girdilerin

Uretimde kullanilmasini saglayarak satislarin birim basina karlihgini destekledi.

o Ton basina FAVOK, 1C25'te 120 dolar, 2C25'te 129 dolar, 3C25'te 74 dolar olarak gerceklesirken, 4C25'te 107 dolar
olarak gerceklesti. 3C25'te ton basina FAVOK'(n sert diismesindeki sebep ABD'deki vergi kotasi oldu. ABD'de
vergi kotasinin %25'ten %50’ye yUkselmesi, ABD pazarina yapilan ihracatta maliyetleri ciddi sekilde artirirken,
bunun sonucu olarak ton basina FAVOK'Un sert dismesine neden oldu. 2022'nin ilk yarisinda 200 dolarin
Ustinde olan ton basina FAVOK, 2025'te 100'IU seviyelere gerilese de sektérde normallesmis kabul edilen

rakamlar 140 — 150 dolarl seviyeler.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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. Sirketin, ticari alacaklarinin tamaminin sigortall. Bu durum sirketin finansal risk yonetimine verdigi 6nemi
ortaya koyarken, bu yaklasim musterilerin édemelerini gergeklestiremmemesi durumunda olusabilecek zararlari

sigorta sirketinin karsilamasini saglayarak, nakit akisini ve bilango glvenligini teminat altina aliyor.

° Sirket, yUksek katma degerli Grln stratejisinin yaninda yesil ve yalin Uretim siireclerine yaptigi yatirimlarla da

one ¢ikiyor. Cevresel surdurulebilirlik ve verimlilik, sirketin Uretim felsefesinin temel taslarindan biri.

Ozetle;

Sirketin, standart gelik Uretiminden farkli olarak ylUksek katma degerli profiller Ureterek sektérde niche bir konum ve

surdurdlebilir marj avantaji yaratiyor.

Cekince: Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa
kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel
bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti
edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak veriimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek
yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu
bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarld maddi/manevi zararlardan ve her ne
sekilde olursa olsun Gguncu kisilerin ugrayabilecedi her tirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler
AS.ile bagh kuruluslari, galisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim

danismanhgi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet



