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(KLKIM), 1C25 ddéneminde 139.3 milyon TL net kar
Net kar yillik bazda %3 azalis gosterirken, bir onceki
gbre %63 azaldi. Sirketin cirosunda yagsanan %11'lik
daralma net kari baskilarken, net finansman gelirndeki artis ve
pazarsal kaybin kismen azalmasi net kari hafif destekledi. Net kar
marji yilhk bazda 0.6 puan artis goOstererek %7.9 seviyesinde
gerceklesti.

Kalekim
acikladi.
ceyrege

Satis gelirleri yillik bazda %10.9 azaldi

1C25 doneminde satis gelirleri, yillk %10.9 azals gostererek 1.8
milyar TL'ye geriledi. Bir dnceki ceyrege gore satis gelirleri %16
azaldi. 1C25 déneminde yurtici satis gelirleri yillk bazda %23
gerilerken, yurtdisi satis gelirleri %8 artis gosterdi. Brit kar yillik
%20.1 azaligla 663.5 milyon TL olurken, brut kar marji yillik -4.3 puan
azalisla %37.5 seviyesinde gerceklesti.

2025 1. ceyrekte i¢ pazarda satiglar yiksek enflasyon ve duragan
talep nedeniyle yillik bazda daralmis, buna karsin uluslararasi
satiglar hacimsel olarak blylimeye devam etmigstir. Uluslararasi
satislar $ bazinda yaklagik %9 biyirken, bu biyiimenin biyik kismi
Avrupa ve Kuzey Afrika pazarlarindan gelmistir. ic pazarda ise
ylksek kur ve faiz ortami nedeniyle konut ve ingaat faaliyetlerinde
gOzlenen yavaslama dogrudan satislari etkilemistir.

FAVOK 330.9 milyon TL oldu

FAVOK yillik bazda %37 azalis gdsterirken, ceyreksel bazda %22.2
azalis gosterdi ve 330.9 milyon TL oldu. FAVOK marji da yillik 7.6
puan azalisla %18.7 seviyesinde gercgeklesti. Bir 6nceki ceyrekte
%20.1 FAVOK marji elde edilmisti.

Kimyasal hammaddelerdeki kurdan arindiriimig maliyet artiglar %15-
20 arasinda gerceklesmis, bu da urin bazinda marj baskisina yol
agcmis goérunuyor.. Maliyet tarafinda 6zellikle navlun ve enerji giderleri
artmistir. Sirket bu baskilara kargi fiyatlama ve operasyonel verimlilik
tedbirleriyle miicadele etse de FAVOK marjinda disisi
engelleyememisgtir.

Net nakit pozisyonu azaliyor

2024 yilinin ayni déneminde 1.1 milyar TL net nakdi bulunurken bir
onceki geyrek 1.5 milyar TL net nakdi bu donemde 1.4 milyar TL net
nakdi gerceklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise -0.8 seviyesinde
gergeklesti. Sirketin devam eden borgsuz, net nakit konumunu
begenmeyi sirduruyoruz. 31 Mart 2025 itibariyle sirketin 67.7 milyon
TL doéviz agigr bulunmaktadir.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL)

Piyasa Degeri (mn TL)
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL)
Buglinki Sermaye (bin TL)
Halka Acik Sermaye

Halka Agiklik Orani

Hisse Performansi (TL)
1 Aylik

3 Aylik

Yilbasina gore

Son 1Yl

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Ayhk -0.6
3 Aylik 8.3
Yilbagina gore 6.4
Son 1Yl 39.7
F/K 14.4
PD/DD 2.8
FD/NS 1.6
Bilango Ozeti (Bin TL) 2025/03
Aktifler 7,304,801
Net Borg -1,380,986
Net Déviz Pozisyonu -67,716
Net Satislar 1,769,726
FAVOK 330,908
Net Kar/Zarar 139,327

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) Deg. (%) 4C24 Deg. (%) 12A24 12A23 Deg. (%)
Net Satiglar 1,769,726 1,987,018 -10.9 2,116,008 -16.4 8,246,280 7,417,917 11.2
Briit Faaliyet Kari 663,500 830,513 -20.1 837,655 -20.8 3,319,608 2,866,920 15.8
Faaliyet Giderleri 400,267 364,227 9.9 475,739 -15.9 1,650,949 1,445,269 14.2
Finansman Gelir/Gider 111,315 55,697 99.9 189,166 -41.2 382,736 165,188 131.7
Esas Faaliyet Kari 263,234 466,286 -43.5 361,916 -27.3 1,668,659 1,421,650
FAVOK 330,908 522,739 -36.7 425,270 -22.2 1,894,127 1,614,613
Ana Ortaklik Net Kar 139,327 143,811 -3.1 373,755 -62.7 1,022,688 683,917
Oranlar 1G25 1G24 Fark 4C24 Fark 12A24 12A23
Brit Kari Mariji (%) 375 41.8 -4.3 39.6 -2.1 40.3 38.6
Esas Faa.Kari Marji (%) 14.9 23.5 -8.6 171 -2.2 20.2 19.2
Favok Marji (%) 18.7 26.3 -7.6 201 -1.4 23.0 21.8
Net Kar Marji (%) 7.9 7.2 0.6 17.7 -9.8 12.4 9.2
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Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 164.3 milyon TL azalarak 1.5 milyar TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 263.8 milyon TL nakit girisi
sagdland.. Yatirim faaliyetlerinden 372.3 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 55.8 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

Lyksor’un Katkisi

Lyksor’un katkisi bu ¢geyrekte sirkete pozitif yansimig gériintyor. Lyksor, 2025 1. geyreginde toplam satis hacmine %16 oraninda katki saglamistir.
Sirketin Ar-Ge kabiliyeti ve ihracata yonelik Uretimi sayesinde Kalekim’in yurt disi bliyimesine de katkisi devam etmektedir. Lyksor’un dahil
edilmesiyle birlikte, sirketin trtin cesitliligi ve teknik bilgi seviyesi de artmistir.

2025 Y1l Sonu Beklentileri

Sirket, 1G25 dénemine ait yayimladigi sunumda yil sonu beklentilerini revize etmistir. Net satis blylimesi beklentisi %8-15 araligindan %6-12’ye
cekilmistir. Turkiye i¢c pazar igin bliylime beklentisi daha da asagi ¢ekilerek %3-8 seviyelerine indirgenmistir. Ancak uluslararasi pazarlarda %15-
20 bilyiime beklentisi korunmustur. FAVOK marji hedefi %20-25 bandinda sabit tutulmustur. Bu, Kalekim'in i¢ pazardaki zorluklara ragmen ihracat
tarafinda biyime istahini strdirdigini gostermektedir.

Degerlendirme & Hedef Fiyat

Kalekim, i¢ pazardaki daralma ve maliyet baskilarina ragmen nakit glcl, dusik borgluluk ve ihracat bliyimesi ile dengede tutmayi
basarmiggérintyor. Lyksor'un sirkete katkisi finansallarda hissedilmistir. Yilin geri kalaninda i¢ pazarda toparlanma saglanamazsa dahi,
uluslararasi pazarlardaki agresif strateji ve triin gesitliligi Kalekim'’i yil sonu hedeflerine tasiyabilecek etki olabilir. Kalekim'in igin INA modelimize
gore hesapladigimiz 12 aylik hedef fiyatimizi 63 TL'den 61 TL'ye revize ediyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2023 2024 2024/03 2025/03 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 3,468,699 3,625,887 4,288,557 3,843,868 4,089,085 6.4
Hazir Degerler 1,306,055 1,421,668 1,907,555 1,507,887 1,537,209 1.9
Ticari Alacaklar 1,312,753 1,403,197 1,477,847 1,553,269 1,661,405 7.0
Diger Alacaklar 656 1,855 673 486 700 43.9
Stoklar 627,197 522,921 602,580 582,462 546,790 -6.1
Diger Dénen Varliklar 61,329 79,039 163,294 105,864 173,456 63.8

Duran Varliklar 1,923,075 2,506,565 2,956,925 2,473,879 3,215,715 30.0
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 214,015 225,791 209,310 195,333 257,471 31.8
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 1,291,203 1,715,754 2,186,737 1,738,620 2,329,080 34.0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 287,606 255,960 257,332 248,409 332,103 33.7
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 5,391,774 6,132,452 7,245,482 6,317,748 7,304,801 15.6

Kisa Vadeli Yiukumliiliikler 1,593,467 1,964,754 2,045,587 2,005,449 1,961,668 -2.2
Finansal Borglar 179,459 370,729 391,987 331,761 175,097 -47.2
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 8,808 1,646 22 969 0 a.d.
Ticari Borglar 1,037,440 1,163,611 1,105,323 1,100,305 1,082,209 -1.6
Diger Borglar ve Karsiliklar 367,761.51 428,768.35 548,254.70 572,414.16 704,362.94 23.1

Uzun Vadeli Yiikiimlilkler 166,375 155,021 160,018 129,143 151,028 16.9
Finansal Borglar 30,627 39,412 46,240 34,707 57,421 65.4
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 135,747.95 115,609.14 113,778.06 94,435.56 93,607.26 -0.9

Oz Sermaye 3,470,434 3,812,229 4,774,001 3,951,982 4,918,483 24.5

TOPLAM PASIFLER 5,391,774 6,132,452 7,245,482 6,317,748 7,304,801 15.6

Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/03 2025/03

Cari Oran 2.2 1.8 2.1 1.9 2.1

Likitide Oran 1.7 1.5 1.7 1.6 1.7

Toplam Borg / Toplam Aktif 32.6 34.6 30.4 33.8 28.9

T. Finansal borg / Aktif 4.1 6.7 6.0 5.8 3.2

Toplam Borg / Ozsermaye 50.7 55.6 46.2 54.0 43.0

Gelir Tablosu (Bin TL) 1C24 1C25 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)

Satig Gelirleri 1,987,018 1,769,726 -10.9 7,417,917 8,246,280 11.2

Satiglarin Maliyeti 1,156,505 1,106,226 -4.3 4,550,997 4,926,673 8.3

Brit Kar/Zarar 830,513 663,500 -20.1 2,866,920 3,319,608 15.8

Faaliyet Giderleri 364,227 400,267 99 1,445269 1,650,949 14.2

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 466,286 263,234 -43.5 1,421,650 1,668,659 174

Esas Faaliyet Kari 426,432 244,568 -42.6 1,488,416 1,427,998 -4.1

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 522,739 330,908 -36.7 1,614,613 1,894,127 17.3

Ana Ortaklik Net Kar 143,811 139,327 -3.1 683,917 1,022,688 49.5

Karlilik Oranlari 1C24 1C25 12A23 12A24

Brit Kar Marji 41.8 37.5 38.6 40.3

Favok Mariji 26.3 18.7 21.8 23.0

Net Kar Marji 7.2 7.9 9.2 124

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danismanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
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.

Cekince: Bu bilgiler ve gériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandirilmasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin
verecekleri yatirm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanliglik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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